PROSPEKT PODSTAWOWY PROGRAMU EMISJI OBLIGACJI

RONSON

DEVELOPMENT

Ronson Development SE z siedzibg w Warszawie i adresem przy Alei Komisji Edukacji Narodowej 57, 02-797 Warszawa, Polska,
wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000755299

Niniejszy prospekt podstawowy (,,Prospekt”) zostat sporzadzony przez Ronson Development SE z siedzibg w Warszawie (,,Emitent”, , Spétka”).
Prospekt zostat sporzadzony w zwigzku z publiczng ofertg obligacji na okaziciela o tacznej wartosci nominalnej nie wyzszej niz 175.000.000
(stownie: sto siedemdziesiat pie¢ milionéw) ziotych (,,Obligacje”). Obligacje beda emitowane w seriach w ramach powtarzajacych sie emisji w
okresie 12 miesiecy od dnia zatwierdzenia Prospektu oraz oferowane na warunkach i zgodnie z zasadami opisanymi w niniejszym Prospekcie oraz
warunkach emisji danej serii Obligacji (,,Ostateczne Warunki Emisji Danej Serii”). Obligacje nie beda miaty formy dokumentu.

INWESTYCJA W OBLIGACJE OFEROWANE W RAMACH PROGRAMU WIAZE SIE Z SZEREGIEM RYZYK WLASCIWYCH DLA DtUZNYCH
PAPIEROW WARTOSCIOWYCH ORAZ RYZYK ZWIAZANYCH Z DZIALALNOSCIA EMITENTA. OPIS TYCH RYZYK ZNAJDUJE SIE W CZESCI
+CZYNNIKI RYZYKA” PROSPEKTU.

W SZCZEGOLNOSCI ZWRACA SIE UWAGE NABYWCOW OBLIGACJI NA TO, ZE OBLIGACJE NIE SA DEPOZYTAMI BANKOWYMI | NIE SA
OBJETE SYSTEMEM GWARANTOWANIA DEPOZYTOW. PONADTO, W PRZYPADKU NIEWYPLACALNOSCI EMITENTA SPOWODOWANEJ
POGORSZENIEM SIE JEGO SYTUACJI FINANSOWEJ, W TYM UTRATA PLYNNOSCI PRZEZ EMITENTA, CZESC LUB CALOSC
ZAINWESTOWANEGO W OBLIGACJE KAPITALU MOZE ZOSTAC UTRACONA, JAK ROWNIEZ NABYWCY OBLIGACJI MOGA NIE OTRZYMAC
SWIADCZEN Z OBLIGACJI PRZEWIDZIANYCH W WARUNKACH EMISJI OBLIGACJI. W ZWIAZKU Z TYMI RYZYKAMI, PRZED INWESTYCJA W
OBLIGACJE INWESTORZY POWINNI ROZWAZYC, CZY INWESTYCJA W OBLIGACJE JEST DLA NICH ODPOWIEDNIA ORAZ CZY ICH PORTFEL
INWESTYCYJNY JEST NALEZYCIE ZDYWERSYFIKOWANY. ZWRACA SIE ROWNIEZ UWAGE INWESTOROW, ZE WYCOFANIE SIE Z
INWESTYCJI W OBLIGACJE PRZED UPLYWEM OKRESU, NA JAKI ZOSTALA WYEMITOWANA, CZYLI PRZED DNIEM JEJ WYKUPU, MOZE BYC
UTRUDNIONE LUB NIEMOZLIWE Z UWAGI NA BRAK OBROTU NA RYNKU WTORNYM LUB JEGO NISKA PLYNNOSC, A CENA SPRZEDAZY
ZBYWANEJ OBLIGACJI MOZE ROZNIC SIE OD JEJ WARTOSCI NOMINALNEJ LUB CENY NABYCIA.

Niniejszy Prospekt zostat zatwierdzony przez Komisje Nadzoru Finansowego (KNF) bedaca wtasciwym organem na podstawie Rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie prospektu, ktéry ma by¢ opublikowany w zwigzku z ofertg
publiczng papieréw wartosciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia dyrektywy 2003/71/WE
(Rozporzadzenie Prospektowe). KNF zatwierdza niniejszy Prospekt wytgcznie jako spetniajacy standardy kompletnosci, zrozumiatosci i spojnosci
natozone Rozporzadzeniem Prospektowym. Zatwierdzenie niniejszego Prospektu przez KNF nie powinno by¢ uznawane za zatwierdzenie Emitenta
ani jakosci Obligaciji, ktére sg przedmiotem tego Prospektu. Inwestorzy powinni dokona¢ wiasnej oceny adekwatnosci inwestowania w Obligacje.
Zatwierdzajac Prospekt, KNF nie weryfikuje ani nie zatwierdza modelu biznesowego Emitenta, metod prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej oraz
sposobu jej finansowania. W postepowaniu w sprawie zatwierdzenia Prospektu ocenie nie podlega prawdziwos¢ zawartych w Prospekcie informacji
ani poziom ryzyka zwigzanego z prowadzong przez Emitenta dziatalnoscia, ani ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z nabyciem Obligaciji.
Poszczegdlne ryzyka zwigzane z inwestowaniem w Obligacje zostaty przedstawione w rozdziale ,,Czynniki ryzyka” Prospektu.

Prospekt zostat sporzagdzony w formie jednolitego dokumentu w rozumieniu art. 6 ust. 3 Rozporzadzenia Prospektowego i Ustawy o Ofercie.
Niniejszy Prospekt zostat sporzgdzony na podstawie art. 8 Rozporzgdzenia Prospektowego, w zwigzku z zamiarem prowadzenia ofert publicznych
Obligacji na terytorium Polski i ubiegania sie o wprowadzenie poszczegdlnych serii Obligacji emitowanych w ramach Programu do ASO GPW.

Niniejszy Prospekt zostat sporzadzony w oparciu o Zatgczniki nr 6, 14 i 21 do Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2019/980 z dnia 14
marca 2019 r. uzupetniajgcego rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 w odniesieniu do formatu, tresci, weryfikac;ji i
zatwierdzania prospektu, ktéry ma byé publikowany w zwigzku z ofertg publiczng papieréw wartosciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na
rynku regulowanym i uchylajacego rozporzgdzenie Komisji (WE) nr 809/2004.

Niniejszy Prospekt nie stanowi oferty nabycia ani zachety do nabycia Obligacji lub oferty nabycia Obligacji skierowanej do jakiejkolwiek osoby, do
ktérej nie mozna skierowac takiej oferty zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa.

OBLIGACJE NIE ZOSTALY ANI NIE ZOSTANA ZAREJESTROWANE ZGODNIE Z AMERYKANSKA USTAWA O PAPIERACH WARTOSCIOWYCH
ANl PRZEZ ZADEN ORGAN REGULUJACY OBROT PAPIERAMI WARTOSCIOWYMI JAKIEGOKOLWIEK STANU LUB PODLEGAJACY
JURYSDYKCJI STANOW ZJEDNOCZONYCH AMERYKI ORAZ NIE MOGA BYC OFEROWANE, SPRZEDAWANE ANI W INNY SPOSOB ZBYWANE
NA TERYTORIUM STANOW ZJEDNOCZONYCH AMERYKI.

OFERTA PUBLICZNA OBLIGACJI NIE JEST KIEROWANA DO OBYWATELI ROSYJSKICH LUB BIALORUSKICH LUB OSOB FIZYCZNYCH
ZAMIESZKALYCH W ROSJI LUB NA BIALORUSI LUB DO JAKICHKOLWIEK OSOB PRAWNYCH LUB INNYCH JEDNOSTEK
ORGANIZACYJNYCH POSIADAJACYCH SIEDZIBE W ROSJI LUB NA BIALORUSI.

W ZWIAZKU Z WYMOGAMI WYNIKAJACYMI Z USTAWY Z DNIA 15 LUTEGO 1992 R. O PODATKU DOCHODOWYM OD OSOB PRAWNYCH
ORAZ USTAWY Z DNIA 26 LIPCA 1991 R. O PODATKU DOCHODOWYM OD OSOB FIZYCZNYCH, W CELU ZAPEWNIENIA SPELNIENIA
WYMOGOW DLA ZWOLNIENIA PLATNIKOW PODATKOW DOCHODOWYCH OD OBOWIAZKU POBORU PODATKU OD ODSETEK LUB
DYSKONTA OD OBLIGACJI, PODMIOTY POWIAZANE Z EMITENTEM NIE POWINNY NABYWAC OBLIGACJI.

KNF zatwierdzita Prospekt w dniu 25 lipca 2023 r.

Prospekt zachowuje wazno$¢ przez okres 12 miesiecy po jego zatwierdzeniu, pod warunkiem, ze zostat uzupetniony jakimkolwiek suplementem
wymaganym na podstawie art. 23 Rozporzgdzenia Prospektowego. Obowigzek uzupetnienia Prospektu w przypadku nowych znaczacych
czynnikdw, istotnych btedéw lub istotnych niedoktadnosci nie ma zastosowania, gdy Prospekt straci waznosé.
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1. OGOLNY OPIS PROGRAMU OFERTOWEGO

Niniejszy opis Programu Emisji Obligaciji (,,Program”) stanowi ogdlny opis programu ofertowego w rozumieniu art.

25 ust. 1 lit. b Rozporzadzenia Delegowanego. Opis zawiera podsumowanie podstawowych parametrow Programu

i jest oparty na tresci Prospektu, uchwaty nr 2/2023 Zarzadu Emitenta z dnia 28 kwietnia 2023 r. w sprawie

ustanowienia Publicznego Programu Emisji Obligacji oraz powinien by¢ czytany z pozostatymi czesciami Prospektu

oraz wszelkimi suplementami do niego, jak réwniez z odpowiednimi Ostatecznymi Warunkami Emisji Danej Serii

Obligacji.
Emitent Ronson Development Spoétka Europejska z siedzibg w Warszawie
Identyfikator podmiotu | 259400RZYYJGHHA8QN32

prawnego emitenta (LEI)

Strona internetowa

www[.Jronson[.]pl

Opis Programu

Program Emisji Obligacji na okaziciela ustanowiony na podstawie uchwaty nr
2/2023 Zarzadu Emitenta z dnia 28 kwietnia 2023 r. w sprawie ustanowienia

Publicznego Programu Emisji Obligaciji.

Wielkosé Programu

W ramach Programu Emisji Obligacji mogg zosta¢ wyemitowane Obligacje o
tacznej wartosci nominalnej nie wyzszej niz 175.000.000 zt (stownie: sto

siedemdziesigt pie¢ miliondw ztotych).

Firma Inwestycyjna

Michael / Strom Dom Maklerski Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie

Sposéb sprzedazy

Obligacje beda oferowane w ramach ofert publicznych. Obligacje bedag
emitowane w seriach w ramach powtarzajgcych sie emisji. Informacja o
szczegotowych parametrach  Obligacji oferowanych do objecia w
poszczegolnych transzach zostanie podana w Ostatecznych Warunkach Emis;ji

Danej Serii Obligacji.

Informacja o rodzajach

Inwestorow, do ktorych

kierowana jest Oferta

Oferta bedzie skierowana do: Inwestoréw Indywidualnych oraz Inwestoréw

Instytucjonalnych.

Cena Emisyjna

Cena emisyjna jednej Obligacji emitowanej w ramach Programu ustalana bedzie
przez Emitenta odrebnie dla kazdej serii Obligacji i zostanie przedstawiona w

odpowiednich Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii Obligacji.

Ostateczna Cena Emisyjna jednej Obligacji nie bedzie wyzsza niz cena

maksymalna wynoszaca 110% wartosci nominalnej jednej Obligac;ji.

Waluta

Waluta emitowanych Obligacji bedzie ztoty polski (zt, PLN).




Forma Obligacji

Obligacje beda papierami wartosciowymi na okaziciela. Obligacje nie bedg miaty
formy dokumentu i beda zdematerializowane. Obligacje zostang zarejestrowane
w KDPW oraz zostanie im nadany kod ISIN. Prawa z Obligacji powstang w chwili
zapisu Obligacji na rachunkach papieréw wartosciowych lub na rachunkach
zbiorczych lub w Rejestrze Sponsora Emisji albo w dniu zapisania w ewidenc;ji
osob uprawnionych z Obligacji, o ktérej mowa w art. 7a ust. 4 pkt 4) Ustawy o

Obrocie.

Zabezpieczenia Obligacji

Obligacje moga by¢ emitowane jako papiery wartosciowe zabezpieczone jak i
niezabezpieczone. Ostateczne Warunki Emisji Danej Serii Obligacji bedag

wskazywac ewentualne zabezpieczenia Obligacii.

Informacja o zabezpieczeniu danej serii Obligacji wraz z dodatkowymi
czynnikami ryzyka zwigzanymi z zabezpieczeniem zostanie przekazana w formie
suplementu do Prospektu oraz w sposob, w jaki zostat opublikowany Prospekt,
ti. na stronie internetowej Emitenta (www[.]Jronson[.]Jpl) oraz, dodatkowo, w
celach informacyjnych, na stronie internetowej Firmy Inwestycyjnej
(www[.Jmichaelstrom[.]Jpl) i na stronach internetowych pozostatych podmiotow

bioracych udziat w Ofercie.

Swiadczenie z Obligacji

Spetnienie przez Emitenta swiadczen z tytutu odsetek bedzie nastgpowato w
datach ptatnosci odsetek (Dniach Ptatnosci Odsetek), okreslonych oddzielnie dla
kazdej serii Obligacji. Okres odsetkowy to okres, za ktory naliczane sa odsetki
od wartosci nominalnej Obligacji. Po uptywie ostatniego okresu odsetkowego

Obligacje nie bedg oprocentowane.

Oprocentowanie Obligaciji

Oprocentowanie Obligacji zostanie okreslone oddzielnie dla kazdej serii
Obligacji. Oprocentowanie moze zostac ustalone jako state lub jako zmienne w
oparciu o stope procentowg WIBOR lub inng stope procentowa, kiéra moze
zastgpi¢ powyzszg stope procentowg dla depozytéw denominowanych w
ztotych. Informacja o nominalnej stopie procentowej zostanie przedstawiona w

Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii Obligacji.

Wykup Obligacji

Okres zapadalnosci Obligacji zostanie okreslony oddzielnie dla kazdej serii
Obligacji. Okres zapadalnosci dla kazdej serii Obligacji podany zostanie w
Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii Obligacji. Wykup Obligacji nastapi

poprzez zaptate kwoty pienieznej w wysokosci wartosci nominalnej Obligacji.

Wczesniejszy

Obligacji

wykup

W przypadku wystapienia zdarzenia okreslonego w art. 74 ust. 2 lub 3 Ustawy o
Obligacjach, Obligacje, na zgdanie Obligatariusza, podlegajga natychmiastowemu
wykupowi. W przypadku wystapienia zdarzenia okreslonego w art. 74 ust. 4
Ustawy o Obligacjach, Obligacje podlegaja natychmiastowemu wykupowi.
Obligatariusze sg uprawnieni do zadania wczesniejszego wykupu Obligacji na

zasadach okreslonych w pkt. 10, 11 i 15 Podstawowych Warunkow Emisji




Obligacji. Emitent jest uprawniony do zgdania wczesniejszego wykupu Obligacii
na zasadach okreslonych w pkt. 10, 12 i 15 Podstawowych Warunkéw Emisji
Obligacji. W przypadku zastrzezenia w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej
Serii Obligacji obligatoryjnego, czesciowego, wczesniejszego wykupu Obligacii
bedzie on przeprowadzany na zasadach okreslonych w pkt. 10, 13 i 15

Podstawowych Warunkéow Emisji Obligacii.

Status Obligacji

Kazda Obligacja jest dituznym papierem wartosciowym na okaziciela
emitowanym w serii, nie majagcym postaci dokumentu w rozumieniu art. 8 Ustawy
o Obligacjach, w ktéorym Emitent stwierdza, ze jest dtuznikiem Obligatariusza i
zobowiazuje sie wobec niego do spetnienia Swiadczen pienieznych szczegétowo
okreslonych w Podstawowych Warunkach Emisji oraz Ostatecznych Warunkach

Emisji Danej Serii Obligacji, w sposéb i terminach tam okreslonych.

Opodatkowanie Obligacji

Inwestorzy powinni zwréci€ uwage na to, ze przepisy podatkowe
Rzeczypospolitej Polskiej, a takze panstw, w ktérych Inwestorzy sg rezydentami
podatkowymi, mogg naktada¢ podatki na przychody osiagane przez inwestorow
z tytutu posiadania Obligacji lub naktada¢ na inwestoréw obowiazki informacyjne

zwigzane z posiadaniem Obligaciji.

Koniecznos¢ zapfacenia podatku od przychodéw z Obligacji osiagganych przez
inwestora moze spowodowac, ze zysk Inwestora z inwestycji w Obligacje bedzie
nizszy niz zaktadany. Ponadto, niewykonanie obowigzkéw informacyjnych
naktadanych na Inwestora przez wtasciwe przepisy prawa, moze spowodowac

natozenie na Inwestora sankcji przewidzianej przez te przepisy.

Notowanie i dopuszczenie

do obrotu

Emitent zamierza wystgpi¢ do GPW z wnioskiem o wprowadzenie obligacji do
ASO GPW.

Zwraca sie uwage Inwestorom, iz ASO GPW nie jest rynkiem regulowanym lub

innym rynkiem réwnowaznym w rozumieniu Ustawy o Obrocie.

Emitent nie bedzie ubiegat sie o dopuszczenie i wprowadzenie Obligacji

emitowanych na podstawie Prospektu do obrotu na rynku regulowanym.

Ograniczenia oferowania

Papiery wartosciowe objete Prospektem nie beda oferowane poza granicami
Rzeczypospolitej Polskiej. Prospekt ani papiery wartosciowe nim objete nie byty
przedmiotem rejestracji, zatwierdzenia lub notyfikacji w jakimkolwiek panstwie
poza Rzeczpospolitg Polska. Kazdy Inwestor zamieszkaty badz majacy siedzibe
poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej powinien zapoznac sie z przepisami
prawa polskiego oraz przepisami praw innych panstw, ktére mogg sie do niego

stosowac.

Oferta publiczna Obligacji nie jest kierowana do:




a)

b)

ktérychkolwiek obywateli rosyjskich lub oséb fizycznych zamieszkatych w
Ros;ji lub ktérychkolwiek oséb prawnych, podmiotéw lub organéw z siedzibg
w Rosji; ograniczenie nie ma zastosowania do obywateli panstwa
cztonkowskiego, panstwa bedacego czionkiem Europejskiego Obszaru
Gospodarczego lub Szwajcarii ani do osob fizycznych posiadajacych
zezwolenie na pobyt czasowy lub staly w panstwie cztonkowskim Unii
Europejskiej, w panstwie bedacym cztonkiem Europejskiego Obszaru

Gospodarczego lub w Szwajcarii,

ktérychkolwiek obywateli biatoruskich lub oséb fizycznych zamieszkatych na
Biatorusi lub ktérychkolwiek osob prawnych, podmiotéw lub organéw z
siedzibg na Biatorusi; ograniczenie nie ma zastosowania do obywateli
panstwa cztonkowskiego Unii Europejskiej lub os6b fizycznych
posiadajgcych zezwolenie na pobyt czasowy lub staly w panstwie

cztonkowskim Unii Europejskie;.




2, OSOBY ODPOWIEDZIALNE, INFORMACJE OSOB TRZECICH, RAPORTY EKSPERTOW
ORAZ ZATWIERDZANIE PRZEZ WLASCIWY ORGAN

2.1. WSKAZANIE ORAZ OSWIADCZENIA OSOB ODPOWIEDZIALNYCH ZA PRZEKAZANE W
PROSPEKCIE INFORMACJE LUB ICH CZESCI

2.1.1. EMITENT

Dziatajac w imieniu Ronson Development SE z siedzibg w Warszawie, bedacej odpowiedzialng za wszystkie
informacje zawarte w Prospekcie, niniejszym oswiadczamy, ze zgodnie z naszg najlepszg wiedza, informacje
zawarte w Prospekcie sg zgodne ze stanem faktycznym i ze Prospekt nie pomija niczego, co mogtoby wptywac na

jego znaczenie.

Podpis:

Imie i nazwisko: Boaz Haim, Prezes Zarzadu

Podpis:

Imie i nazwisko: Yaron Shama, Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych
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2.1.2. FIRMA INWESTYCYJNA

Dziatajgc w imieniu Michael / Strém Dom Maklerski S.A. z siedzibg w Warszawie, niniejszym oswiadczamy, ze
zgodnie z naszg najlepszg wiedza, informacje zawarte w czesciach Prospektu, za ktére Michael / Strém Dom
Maklerski S.A. jest odpowiedzialna, sg zgodne ze stanem faktycznym oraz, ze w czesciach tych nie pominieto

niczego, co mogtoby wptywaé¢ na znaczenie Prospektu.

Odpowiedzialnos¢ Michael / Strom Dom Maklerski S.A. jako podmiotu odpowiedzialnego za sporzadzenie informacji
zamieszczonych w niniejszym Prospekcie ograniczona jest do informacji zawartych w nastepujacych czesciach

Prospektu:

4.1,4.2.2,4.210,55-538,6,8,9,12.1-124,12.6,16,17.8 - 17.10, 17.13, 17.16, 18.1 - 18.2, 20.2 - 20.3

Podpis:

Imie i nazwisko: Marcin Dabek, Cztonek Zarzadu
Podpis:

Imie i nazwisko: Radostaw Krzyzak, Prokurent
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2.1.3. DORADCA PRAWNY

Dziatajgc w imieniu kancelarii prawnej act Bieniak Smotuch Wielhorski Wojnar i Partnerzy. Adwokaci, Radcowie
Prawni i Doradcy Podatkowi spotka partnerska z siedzibg w Warszawie, niniejszym oswiadczam, ze zgodnie z moja
najlepszg wiedza, informacje zawarte w czesciach Prospektu, za ktdre kancelaria act Bieniak Smotuch Wielhorski
Wojnar i Partnerzy. Adwokaci, Radcowie Prawni i Doradcy Podatkowi sp. p. jest odpowiedzialna, sg zgodne ze

stanem faktycznym oraz, ze w czesciach tych nie pominieto niczego, co mogtoby wplywac na znaczenie Prospektu.

Odpowiedzialnos¢ act Bieniak Smotuch Wielhorski Wojnar i Partnerzy. Adwokaci, Radcowie Prawni i Doradcy
Podatkowi sp. p. jako podmiotu odpowiedzialnego za sporzadzenie informacji zamieszczonych w niniejszym

Prospekcie ograniczona jest do nastepujacych czesci Prospektu:

51-53,7,10.1.1 -10.1.3, 10.2.1 - 10.2.4, 10.3, 11, 12.4, 13, 15, 16.1, 17.1 - 17.7, 1711 - 1712, 17.14 - 1715,
18.3.1 -18.3.2, 18.3.4, 19.

Podpis:

Imie i nazwisko: adw. Piotr Wojnar, Wspolnik Zarzadzajacy
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2.2. INFORMACJE OD OSOB TRZECICH

W Prospekcie Emitent zawart informacje uzyskane od osdb trzecich. Zrédtami informaciji od oséb trzecich sa:
e Raporty JLL ,Rynek mieszkaniowy w Polsce” w zakresie informacji o rynku mieszkaniowym w Polsce;
e Raport Knight Frank ,Review 2022 & Outlook 2023 PL” w zakresie informacji o rynku PRS w Polsce;

e Raporty NBP ,,Rynek nieruchomosci - Informacja kwartalna” w zakresie informacji o rynku mieszkaniowym

w Polsce;

e Raporty biezgce oraz okresowe gietdowych spétek deweloperskich w zakresie danych finansowych oraz

danych sprzedazowych lokali.

Emitent potwierdza, ze powyzsze informacje zostaty doktadnie powtdrzone oraz, ze w stopniu, w jakim jest tego
swiadom i w jakim moze to oceni¢ na podstawie informacji opublikowanych przez osoby trzecie, nie zostaty

pominiete zadne fakty, ktore sprawityby, ze powtdrzone informacje bytyby niedoktadne lub wprowadzatyby w btad.
2.3. OSWIADCZENIA EMITENTA
Emitent oswiadcza, ze:

(a) Prospekt zostat zatwierdzony przez Komisje Nadzoru Finansowego bedaca wtasciwym organem zgodnie z

Rozporzadzeniem Prospektowym (Rozporzadzenie UE 2017/1129);

(b) Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdza niniejszy Prospekt wylgcznie jako spetniajgcy standardy
kompletnosci, zrozumiatosci i spojnosci natozone Rozporzadzeniem Prospektowym (Rozporzadzenie UE
2017/1129);

(c) Zatwierdzenie nie powinno by¢ uznawane za zatwierdzenie Emitenta, jak rowniez za zatwierdzenie jakosci

papieréw wartosciowych, ktore sg przedmiotem tego Prospektu.

Emitent oswiadcza oraz zwraca uwage, iz Inwestorzy powinni dokona¢ wtasnej oceny adekwatnosci inwestowania

w Obligacje Emitenta.
3. BIEGLI REWIDENCI

3.1. IMIONA | NAZWISKA (NAZWY) ORAZ ADRESY BIEGLYCH REWIDENTOW EMITENTA W
OKRESIE OBJETYM HISTORYCZNYMI INFORMACJAMI FINANSOWYMI (WRAZ Z
INFORMACJAMI O ICH PRZYNALEZNOSCI DO ORGANIZACJI ZAWODOWYCH)

Sprawozdania finansowe zamieszczone w Prospekcie zostaly zbadane (w przypadku Historycznych Informacii
Finansowych) lub poddane przegladowi (w przypadku Srédrocznych Informacji  Finansowych) przez
PricewaterhouseCoopers Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp.k. (,PwC”), niezalezng firme
audytorskg, w imieniu ktérej badania i przeglad przeprowadzit niezalezny biegty rewident Piotr Wyszogrodzki (numer
90091 w rejestrze prowadzonym przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentow). Wyboru firmy audytorskiej dokonata

Rada Nadzorcza.

Adres PwC to: ul. Polna 11, 00-633 Warszawa. PwC jest wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru
Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS: 0000750050 oraz wpisana na liste firm audytorskich —

podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych w Polsce pod numerem 144.
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W okresie objetym Historycznymi Informacjami Finansowymi nie miaty miejsca przypadki rezygnacji lub zwolnienia
biegtego rewidenta uprawnionego do badania sprawozdan finansowych Emitenta. W okresie objetym Historycznymi

Informacjami Finansowymi nie miata miejsca sytuacja, w ktorej biegly rewident nie zostat wybrany na kolejny rok
obrotowy.
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4, CZYNNIKI RYZYKA

Poprzez nabycie Obligacji Inwestorzy przyjmujg ryzyko, ze Emitent moze sta¢ sie niewyptacalny lub z innych
przyczyn moze nie by¢ w stanie wykona¢ swoich zobowigzan wynikajgcych z Obligacji. Z tego wzgledu przed
podjeciem jakichkolwiek decyzji inwestycyjnych potencjalni Inwestorzy powinni przeanalizowaé wszystkie
informacje zawarte w niniejszym Prospekcie oraz wszelkich suplementach do niego, tgcznie z dokumentami
wigczonymi przez odniesienie oraz opisanymi ponizej czynnikami ryzyka i Ostatecznymi Warunkami Emisji Danej
Serii.

Nalezy podkresli¢, ze nie jest mozliwe zidentyfikowanie wszystkich okolicznosci, ktére mogg doprowadzi¢ do tego,
ze Emitent nie bedzie w stanie wykona¢ swoich zobowigzan wynikajgcych z Obligacji, ani stwierdzenie, wystgpienie
ktorych okolicznosci jest najbardziej prawdopodobne. Ponadto, czynniki, ktére w ocenie Emitenta nie sg obecnie

istotne, moga stac sie istotne w przysztosci z powodu wystgpienia zdarzen, na ktére Emitent nie ma wptywu.

W niniejszym Prospekcie Emitent opisat szereg czynnikéw, ktére moga w istotnie negatywny sposob wptyngc¢ na
dziatalnos¢ Emitenta lub Grupy Kapitalowej Emitenta, ich sytuacje finansowg lub wyniki z dziatalnosci, a w
konsekwenc;ji wptyng¢ na mozliwos¢ wypetnienia przez Emitenta swoich obowigzkéw z Obligacji, w tym na zdolnosc
Emitenta do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na wartos¢ lub rentownos¢
Obligacji. Dodatkowo, w niniejszym Prospekcie wskazano czynniki, ktére sg istotne z punktu widzenia ryzyk

rynkowych zwigzanych z Obligacjami.

Zgodnie z przepisami Rozporzadzenia Prospektowego, ryzyka przedstawione w Prospekcie Podstawowym
ograniczaja sie do ryzyk wtasciwych dla Emitenta lub dla danych papieréw wartosciowych. W zwigzku z tym, opisane
ponizej ryzyka sg specyficzne dla dziatalnosci Emitenta lub jego Grupy oraz Obligacji. Nie zostaty natomiast
przedstawione ryzyka, na ktére jest (lub moze by¢) narazony kazdy podmiot prowadzacy dziatalnos¢, a ktére mogag

zmaterializowac sie u Emitenta lub Podmiotu z Grupy Emitenta.

Przedstawione w Prospekcie ryzyka zostaty wymienione w kolejnosci od najbardziej do najmniej istotnego w ocenie
Emitenta, przy czym ocena tej istotnosci uwzglednia potencjalny negatywny wptyw danego ryzyka na Emitenta (w
szczegolnosci jego sytuacje finansowg i zdolnos¢ do wykonywania zobowigzan z Obligacji) oraz stopien
prawdopodobienstwa wystgpienia tego ryzyka. Ocena ww. czynnikdw zostata przeprowadzona z wykorzystaniem

skali jakosciowej dla kazdego z czynnikéw: niska, srednia lub wysoka.

4.1. Czynniki ryzyka zwiagzane z dzialalnoscig Emitenta i jego Grupy oraz otoczeniem, w jakim

Emitent i Grupa prowadza dziatalnosé
4.1.1. Ryzyko zwigzane ze wptywem wojny w Ukrainie

W 2022 roku swiatowa gospodarka byta ostabiana poprzez zaktécenia w handlu w obszarze cen zywnosci i paliw,
bedace wynikiem trwajacej wojny w Ukrainie. W drugiej potowie 2022 roku aktywnos¢ w strefie euro ulegta
pogorszeniu z powodu zaburzonych taricuchow dostaw, zwigkszonych napie¢ finansowych oraz spadku zaufania
indeksu konsumentow i przedsiebiorstw. Obserwowalny od poczatku 2021 roku trend wzrostu swiatowych cen ropy,
gazu i wegla gwattownie wzrést po inwazji Rosji na Ukraine ze wzgledu na sankcje natozone na Rosje, powodujgc

wzrost inflacji do pozioméw nieobserwowanych od dziesiecioleci w Europie.

Wedtug ostatniej aktualizacji publikacji Banku Swiatowego oczekuije sie, ze wzrost gospodarczy Polski w 2023 roku
spowolni bardziej niz poczatkowo sadzono, poniewaz trwajgca wojna w Ukrainie przyémita perspektywy ozywienia

gospodarczego w Europie po pandemii.
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W 2022 roku wojna w Ukrainie byta kluczowym czynnikiem wptywajacym na polska gospodarke. Spowodowata ona
wzrost inflacji, szczegolnie zwigzanej ze wzrostem cen energii i zywnosci. Poziom polskiej inflacji jest obecnie
jednym z najwyzszych w Unii Europejskiej. Decyzja polskiego rzagdu o catkowitej rezygnacji z importu rosyjskich
surowcow energetycznych do konca 2022 roku rowniez wptyneta na dziatania zwigzane z pozyskiwaniem nowych
zrodet dostaw, co dotyczy w szczegolnosci wegla, oraz na intensyfikacje inwestycji majgcych na celu dywersyfikacje

energetyczna.

W celu powstrzymania rosnacej inflacji Rada Polityki Pienieznej Narodowego Banku Polskiego (NBP) we wrzesniu
2022 roku po raz jedenasty z rzedu podniosta referencyjne stopy procentowe, co spowodowato ogromny wzrost rat
kredytéw dla kredytobiorcéw, a w konsekwencji pogorszenie sytuacji wielu gospodarstw domowych. Wzrost stop
procentowych miat negatywne konsekwencje dla Grupy Emitenta w postaci wyzszych kosztéw odsetkowych od
posiadanego zadtuzenia — koszty finansowe w 2022 r. wyniosty 23,7 min zt w porownaniu do 14,7 min zt w 2021 r.

(z uwzglednieniem kosztow skapitalizowanych w zapasach).

Obnizyta sie rowniez zdolnos¢ kredytowa Polakdw, a co za tym idzie spadta liczba nowozacigganych kredytéw.
Spowodowato to znaczne spowolnienie na rynku nieruchomosci. Jednoczesnie w zakresie rynku mieszkaniowego
Spotka zauwazyta istotng tendencje przewagi nabywcow gotdwkowych w stosunku do nabywcow korzystajacych z
kredytow hipotecznych, co spowodowato znaczny spadek liczby sprzedanych lokali przez Emitenta obserwowany
od poczatku 2022 roku (-50% r/r w catym 2022 r.).

Ponadto, w konsekwenciji konfliktu zbrojnego w Ukrainie faricuchy dostaw materiatow z rynkéw wschodnich zostaty
zaktécone i w zwigzku z odptywem pracownikow z Ukrainy wzrosto rowniez zapotrzebowanie na pracownikéw na
budowach. Grupa zaobserwowata wyzej opisang sytuacje na prowadzonych inwestycjach Grupy, ale zaden z

projektow do Dnia Prospektu nie odnotowat znaczacego opdznienia w harmonogramie.

Z drugiej jednak strony, zgodnie z obserwacjg Zarzadu, wysokie stopy procentowe zmuszg réwniez wiecej oséb do
wejscia na rynek wynajmu, poniewaz nie bedzie ich juz sta¢ na kredyty hipoteczne, wywierajac jeszcze wigkszg
presje na dostepne zasoby na wynajem. Nalezy uznac, ze ze wzgledu na rosngce ryzyko geopolityczne i
gospodarcze konflikt wojenny w Ukrainie nadal bedzie wzmagat czynniki takie jak wysoka inflacja, zwigkszone koszty

budowy oraz bardziej restrykcyjng polityke finansowania nowych inwestycji i kredytoéw hipotecznych.

Grupa na biezaco obserwuje sytuacje w celu oceny jej wplywu na dziatalnos¢ biznesowa. W ramach swojej strategii
Grupa dokona oceny obecnie planowanych projektéw i rozpocznie projekty, ktére maja najwieksze szanse
powodzenia w najblizszej przysziosci, jak rowniez Grupa podejmuje wieksze wysitki, aby zabezpieczy¢ realizacje
projektow finansowaniem bankowym, aby w jak najwiekszym stopniu ztagodzi¢ wplyw tego kryzysu na dziatalnosc

Grupy.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent okresla jako wysoka, poniewaz wystgpienie tego zdarzenia miato
znaczacy, negatywny wptyw na dziatalnos¢ i sytuacje finansowg i moze mie¢ nadal w przysztosci. Emitent ocenia
prawdopodobienstwo zaistnienia tego ryzyka jako wysokie. Podobna sytuacja z konfliktem zbrojnym nie
wystepowata w przesztosci albo skala oddziatywania innych konfliktdw zbrojnych nie miata istotnego wptywu na

dziatalnos¢ Emitenta i jego Grupy.

4.1.2. Ryzyko zwigzane z wysokim poziomem inflacji
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Zgodnie z danymi GUS' ceny towardw i ustug konsumpcyjnych w kwietniu 2023 r. w poréwnaniu z analogicznym
miesigcem ubiegtego roku wzrosty o 14,7% (przy wzroscie cen towaréw — o 15,1% i ustug — 0 13,3%). Od kwietnia
2021 r. wskaznik cen towardw i ustug konsumpcyjnych ksztattuje sie powyzej gérnej granicy odchylen od celu
inflacyjnego okreslonego przez Rade Polityki Pienieznej (2,5% +/- 1 p. proc.). Wedlug GUS gtoéwnymi czynnikami
wptywajacymi na wysoka inflacje sg koszty zywnosci i napojow bezalkoholowych (19,7%), koszty mieszkan i mediow
(18,2%) oraz wzrost kursu USD/PLN i EUR/PLN. W stosunku do poprzedniego miesigca ceny towardw i ustug
wzrosty o 0,7% (w tym ustug — o 1,4% i towarow— o 0,5%), co oznacza wysokie zakotwiczenie sie inflacji w

gospodarce.

Wozrost inflacji, a wraz z nim stopy referencyjnej NBP, wptywa na polskg gospodarke w wielu aspektach, a na sektor

nieruchomosci mieszkaniowych oraz dziatalnos¢ Grupy w nastepujgcych obszarach:

1. Ryzyko wzrostu s$redniego oprocentowania kredytow hipotecznych, co moze skutkowa¢ spadkiem
wolumenu udzielanych kredytéw hipotecznych, co wptynie na ograniczenie popytu ze strony klientow

indywidualnych, co Grupa dostrzega u swoich klientow;

2. Ryzyko wzrostu kosztow budowy zwigzane z problemami produkcyjnymi, energetycznymi i
transportowymi. Na podstawie ofert otrzymywanych od generalnych wykonawcow na przestrzeni
ostatniego roku koszty budowy w przeliczeniu na metr kwadratowy powierzchni mieszkalnej wzrosty o

1000-1500 zt, co ma oraz bedzie miato wptyw na wyzszy koszt budowy inwestycji mieszkaniowych Grupy;

3. Ryzyko opdznienia lub wstrzymania rozpoczecia nowych projektow ze wzgledu na wysokie koszty. Grupa
obecnie dostosowuje tempo wprowadzen do biezagcego popytu na rynku oraz spodziewanej rentownosci

projektu.

Zarzad Emitenta rozumie, ze proces stabilizacji inflacji jest procesem dtugotrwatym, ktéry moze wymagac znacznego
wysitku i czasu, dlatego na biezgco monitoruje sytuacje, i w razie potrzeby podejmuje dalsze dziatania w celu jak

najwiekszego ograniczenia efektu wzrostu inflacji i stop procentowych na dziatalnos¢ i strategie Grupy.

Istotno$¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent okresla jako wysoka, poniewaz wystgpienie tego zdarzenia miato
znaczacy, negatywny wptyw na dziatalnosc¢ i sytuacje finansowg i moze mie¢ nadal w przysztosci. Emitent ocenia

prawdopodobienstwo zaistnienia tego ryzyka jako wysokie.
4.1.3. Ryzyko zwigzane z rosnacymi kosztami budowlanymi

Koszty budowy znacznie wzrosty w ciggu ostatnich dwdch lat, osiggajac swéj szczyt w drugiej potowie 2022 roku.
Istnieje duze ryzyko, iz koszty budowy mogg ponownie rosngé w 2023 roku. Dotychczasowy wzrost byt gtdwnie
zwigzany ze wzrostem cen materiatdw budowlanych oraz energii, co przetozyto sie bezposrednio i posrednio na
koszty produkcji, a ponadto z trwaniem pandemii, konfliktem rosyjsko-ukrainskim powodujgcym wzrost cen energii
w catej Europie i brakami pracownikéw budowlanych. Spétka i Grupa nie prowadzag dziatalnosci budowlanej,
natomiast dla kazdego projektu zawierana jest umowa z zewnetrznym generalnym wykonawca, ktéry jest
odpowiedzialny za prowadzenie budowy i finalizacje projektu, w tym uzyskanie wszelkich pozwolen niezbednych do

bezpiecznego uzytkowania mieszkan.

' https://stat.gov.pl/obszary-tematyczne/ceny-handel/wskazniki-cen/wskazniki-cen-towarow-i-uslug-konsumpcyjnych-w-kwietniu-
2023-roku,2,138.html
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W ostatnich latach wystgpity liczne zmiany w prawie budowlanym, wywierajgce wplyw na koszty budowlane (np.
wymuszajagcych wprowadzenie ekologicznych rozwigzan w nowoprojektowanych budynkach), a ponadto

odnotowano gwattowny wzrost inflacji, kosztéw materiatéw budowlanych oraz kosztéw energii.

Wozrost kosztéw budowlanych jest widoczny w dziatalnosci Grupy. Dla przyktadu, wartos¢ umowy generalnego
wykonawstwa na etap VII projektu Miasto Moje (11,7 tys. m2 PUM), zawartej w marcu 2023 r. wynosita 70,4 min zt
netto. Wczesniejszy etap VI (przy podobnej wielkosci projektu), ktdrego umowa zostata podpisana w czerwcu 2021
r., miat wartos¢ 54,1 min zl, co oznacza wzrost kosztow wykonawstwa o 29,4%. Podobne wzrosty cen wykonawstwa

Grupa obserwuje na innych projektach.

W celu ograniczenia ryzyka wzrostu kosztow budowy Spodtka i Grupa podpisujg ryczattowy kontrakt z generalnym

wykonawca, ktéry pozwoli Grupie zrealizowac projekt w oparciu o planowany budzet.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent okresla jako wysoka, poniewaz wystgpienie tego zdarzenia miato
znaczacy, negatywny wptyw na dziatalno$c¢ i sytuacje finansowg i moze mie¢ nadal w przysztosci. Emitent ocenia

prawdopodobienstwo zaistnienia tego ryzyka jako wysokie.
4.1.4. Ryzyko zwigzane ze spadajaca dostepnoscia kredytéw hipotecznych

Popyt na nieruchomosci mieszkaniowe w duzej mierze uzalezniony jest od dostepnosci kredytow i pozyczek na
finansowanie zakupu mieszkan i domow przez osoby fizyczne. Ewentualny wzrost stop procentowych, pogorszenie
koniunktury, pogorszenie sytuacji gospodarczej, nowa sytuacja pandemiczna i wzrost bezrobocia w Polsce, a takze
ewentualne administracyjne ograniczenia dziatalnosci kredytowej bankéw mogg spowodowaé spadek popytu na
mieszkania i domy, a tym samym spadek zainteresowania ze strony potencjalnych nabywcow projektami
deweloperskimi Grupy, co z kolei moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg badz

wyniki Spotki i Grupy.

W 2022 roku dostep do kredytdw hipotecznych znacznie zmniejszyt sie gtownie z powodu wysokich stop
procentowych i zmiany przez KNF zasad dotyczacych obliczania zdolnosci kredytowej. Gwattowny wzrost stép
procentowych, w szczegolnosci w bankach, znaczaco wptynat i bedzie wptywat na duza czes¢ kredytobiorcow
hipotecznych ubiegajagcych sie o finansowanie z kredytéw hipotecznych na cele mieszkaniowe oraz mniejszg
dostepnos¢ kredytéw hipotecznych ze wzgledu na nizszg zdolnos¢ kredytowg oséb fizycznych. Udziat klientow
korzystajgcych z kredytu hipotecznego w sprzedazy lokali przez Grupe spadt w 2022 r. do ok. 20-25% w poréwnaniu
z poziomem ok. 75-80% w 2021 r. Grupa na biezgco obserwuje sytuacje i oferuje swoim klientom pomoc

administracyjng w pozyskiwaniu kredytow.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent okresla jako wysoka, poniewaz wystgpienie tego zdarzenia miato
znaczacy, negatywny wptyw na dziatalnos¢ i sytuacje finansowg i moze mie¢ nadal w przysziosci. Emitent ocenia

prawdopodobienstwo zaistnienia tego ryzyka jako wysokie.
4.1.5. Ryzyko niewykonania zobowigzania przez Generalnego Wykonawce

Dla kazdego projektu (lub na kazdym etapie projektu), Grupa zawiera i bedzie zawiera¢ umowy na prace budowlane
i realizacje projektow deweloperskich z jednym generalnym wykonawca. Wystepujace ryzyko z tytutu nienalezytego
wykonania umowy przez generalnego wykonawce moze spowodowaé opdznienia w projekcie lub mie¢ znaczacy
wplyw na dziatalnos¢, warunki finansowe, czy wyniki Spotki i Grupy. Spotka dostrzega potencjalne zrddfa
nienalezytego wykonania zobowigzan generalnego wykonawcy w braku dostepu do wykwalifikowanej sity roboczej,

wzrostu wynagrodzen, kosztow materiatéw budowlanych oraz wzrostu cen energii. Nienalezyte wykonanie umowy

18



moze skutkowac¢ roszczeniami wobec generalnego wykonawcy, a generalny wykonawca moze nie by¢ w stanie
zaspokoi¢ roszczen Spotki i Grupy. Waznym kryterium przy wyborze generalnego wykonawcy jest jego
doswiadczenie, profesjonalizm oraz sytuacja finansowa (w tym gwarancje bankowe lub ubezpieczeniowe), jak

réwniez jakos¢ polisy ubezpieczeniowej majgcej pokry¢ wszystkie ryzyka zwigzane z procesem budowlanym.

Grupa doswiadczyta podobnego ryzyka w przesziosci - w zwigzku z wadami wykonawczymi projektu w Poznaniu
zostata pozwana przez niektorych nabywcow lokali o obnizenie ceny lokalu w zwigzku z jego wadami. W zwigzku z
wydaniem pierwszego niekorzystnego wyroku, Spotka postanowita zawigzac rezerwe na pozostate podobne sprawy
w tgcznej kwocie 2,1 min zt. Jednoczesnie Grupa jest powodem w sprawie przeciwko generalnemu wykonawcy tego

projektu deweloperskiego.

W celu ograniczenia tego ryzyka, Grupa dywersyfikuje swojg wspotprace i przy poszczegolnych projektach zawiera
umowy z réznymi Generalnymi Wykonawcami, z ktérymi miata dobre doswiadczenia w przesztosci oraz nowymi,

ktorzy spetnig wymogi Emitenta.

Istotno$¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent okresla jako srednia, poniewaz w przypadku jego wystgpienia skala
negatywnego wplywu na dziatalno$¢ i sytuacje finansowg Emitenta mogtaby by¢ znaczaca. Emitent ocenia

prawdopodobienstwo zaistnienia tego ryzyka jako srednie.
4.1.6. Ryzyko zwigzane z finansowaniem dziatalnosci Grupy

Dziatalnos¢ deweloperska, ktorg prowadzi Spétka i Grupa, wymaga znaczacych naktadow poczgtkowych na zakup
gruntow i pokrycie kosztéw budowy, infrastruktury i projektu. W zwigzku z tym, Spoétka i Grupa, aby kontynuowac
rozwdj swojej dziatalnosci, potrzebujg znaczgcych srodkow finansowych, a potrzeby te sg zaspokajane zewnegtrznym
finansowaniem pozyskiwanym od bankéw oraz z tytutu emisji obligacji. Zdolnos¢ Spétki i Grupy do pozyskiwania
takiego finansowania uzalezniona jest od wielu czynnikoéw, a w szczegolnosci od warunkéw rynkowych, ktore sg
poza kontrolg Spotki i Grupy. W przypadku trudnosci z pozyskaniem finansowania, skala rozwoju Spétki i Grupy oraz
tempo realizacji celéw strategicznych moze odbiegac od pierwotnych zatozen. Nie jest pewne, czy Spoétka i Grupa
bedg w stanie uzyska¢ wymagane finansowanie ani czy srodki zostang pozyskane na warunkach korzystnych dla
Spoiki i Grupy. W maju 2022 r. Grupa sptacita obligacje o wartosci 50 min zt i nie podjeta préby ich refinansowania,
ze wzgledu na stabg sytuacje na rynkach finansowych i zwigzane z tym odptywy w funduszach inwestycyjnych. Z
drugiej strony, Grupie udato sie podpisa¢ umowy SAFE i pozyska¢ 60 min ILS (rownowarto$¢ 74,6 min zt na dzien
dokonania transakcji) od Inwestoréw instytucjonalnych na dogodnych warunkach. Grupa stale poszukuje innych

mozliwosci pozyskania srodkow finansowych, ktére zapewnig niezbedne finansowanie oraz ich korzystne warunki.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent okresla jako srednia, poniewaz w przypadku jego wystapienia skala
negatywnego wplywu na dziatalnos¢ i sytuacje finansowg Emitenta mogtaby by¢ znaczaca. Emitent ocenia

prawdopodobienstwo zaistnienia tego ryzyka jako srednie.
4.1.7. Ryzyko zwigzane z rozwojem dziatalnosci segmentu PRS w strukturach Grupy

Pod koniec 2021 r. Grupa podjeta decyzje o rozpoczeciu dziatalnosci w segmencie najmu instytucjonalnego (eng.
Private Rented Sector — PRS). Segment ten zostat zidentyfikowany jako perspektywiczny i komplementarny dla
Grupy dziatajacej na rynku mieszkaniowym. Pomimo wieloletniego doswiadczenia biznesowego na rynku
mieszkaniowym, rozpoczecie dziatalnosci w nowym segmencie wiagze sie z szeregiem ryzyk finansowych, prawnych
oraz wizerunkowych (m.in. wzrostu zaangazowania kapitatu, wzrostu poziomu zadtuzenia, zmniejszenia
elastycznosci reagowania na sygnaly rynkowe, obnizenia konkurencyjnosci danego przedsiebiorstwa, ryzyko

stabszych wynikéw od przewidywan, ryzyko negatywnego PR), ktére mogg zaistnie¢ podczas jego trwania. Pomimo
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przeprowadzanych odpowiednio wczesniej analiz potwierdzajacych opfacalnos¢ inwestyciji, wyniki tego typu
projektdw moga roznic¢ sie od pierwotnych zatozen i moga negatywnie wptyng¢ na dziatalnos¢ i sytuacje finansowg

Emitenta.

Na dzien 31.03.2023 r. wartosc¢ bilansowa gruntéw przeznaczonych do zabudowy w segmencie PRS wynosita 54,7
min z}, co stanowito ok. 5% aktywow Grupy. Z uwagi na fakt, ze dziatalnos¢ segmentu PRS jest komplementarna do
podstawowej dziatalnosci Grupy, ryzyko braku sukcesu w tym segmencie nie wplynie znaczaco na sytuacje
finansowg Emitenta. W przypadku braku powodzenia w obszarze wynajmu, ukoriczone lokale beda mogly by¢ w

wiekszosci sprzedane przez Grupe na rynku jak zwykte mieszkania.
Powyzszy czynnik ryzyka nie zmaterializowat sie w przesztosci.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent okresla jako niska, poniewaz w przypadku jego wystgpienia skala
negatywnego wplywu na dziatalnos¢ i sytuacje finansowg Emitenta nie bylaby znaczaca. Emitent ocenia

prawdopodobienstwo zaistnienia tego ryzyka jako niskie.
4.1.8. Ryzyko zwigzane z ptynnoscia przez niedopasowanie terminow zapadalnosci aktywow i pasywow

Grupa jest narazona na ryzyko ptynnosci w wyniku niedopasowania terminéw zapadalnosci aktywow i pasywow.
Ponizsza tabela prezentuje szacunkowe zestawienie termindw zapadalnosci / wymagalnosci aktywdw i pasywow

Grupy wedtug stanu na dzien 31 marca 2023 r. (w tys. z}):

Zobowigzania (wedtug umownych terminéw

wymagalnosci) na dzien 31.03.2023 . (w tys. l) do 1 roku do 2 lat od 3do 5 lat powyzej 5 lat Nieokreslone Razem
Zabezpieczone kredyty bankowe 10 638 10 638
Obligacje 40 000 99 344 59 042 198 386

Zobowigzanie finansowe wyceniane w wartosci godziwej

przez wynik finansowy (umowa inwestycyjna SAFE) 64 866 64 866
Pozostate zobowigzania — odsetki naliczone od obligaciji 5193 5193
S(i);?(\év‘i,?azsir;izrzutnytﬁﬂu leasingu dot. prawa wieczystego 1366 1366 4097 24530 31358
fgggvv&/iiszz::iiaa*z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 79085 22 528 101 613
Rezerwy 3836 3836
Zaliczki otrzymane 170 454 22678 193132
Zobowigzania razem 375438 123 388 63 139 24 530 22528 609 022
Q‘;z‘;’;a(l‘:"sg'c‘:)gn"ac;::‘e'n‘”g:'y;;2‘8;';'r"?v‘\’,"tys o do 1 roku do 2 lat od3do5lat  powyzej5lat  Nieokreslone Razem

Aktywa razem 404 608 213985 342 809 36 298 63 707 1061 407
Nadwyzka ptynnosci netto 29171 90 597 279 669 11768 41179 452 385
Skumulowana nadwyzka ptynnosci netto 29171 119 768 399 437 411 206 452 385 452 385

Zrédfo: Emitent; dane skonsolidowane;

*oznacza zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania (w tym: rozliczenia miedzyokresowe bierne,

zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego, zobowigzanie z tytutu podatku dochodowego)

Grupa posiada bank ziemi na blisko 5,5 tys. lokali (w tym wieloetapowe projekty), stad wykazuje znaczace aktywa
powyzej 3 roku od dnia bilansowego. Pomimo tego, w kazdym roku nadwyzka ptynnosci jest dodatnia, stgd nie ma

przestanek braku ptynnosci Spotki.
Powyzszy czynnik ryzyka nie zmaterializowat sie¢ w przesztosci.

Istotno$¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent okresla jako niskg, poniewaz w przypadku jego wystapienia skala
negatywnego wplywu na dziatalnos¢ i sytuacje finansowg Emitenta nie bylaby znaczaca. Emitent ocenia

prawdopodobienstwo zaistnienia tego ryzyka jako niskie.
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4.2. Czynniki ryzyka zwigzane z papierami wartosciowymi

4.21. Ryzyko opodznienia, niewykonania w catosci lub w czesci zobowiagzan z Obligacji

Obligacje nie stanowig lokaty bankowej i nie sg objete zadnym systemem gwarantowania depozytéw, co wiaze sie
z ryzykiem utraty catosci lub czesci zainwestowanych srodkéw. Spetnienie swiadczen przez Emitenta z Obligacii
polega na wykupie Obligacji poprzez zaptate warto$ci nominalnej Obligacji oraz na zaptacie odsetek. Swiadczenia
te moga nie zosta¢ wykonane, albo ich wykonanie moze ulec opdznieniu, jezeli na skutek pogorszenia sytuaciji
finansowej, Spotka nie bedzie dysponowa¢ odpowiednimi srodkami pienieznymi w terminie ich wymagalnosci.
Zdolnos¢ Emitenta do obstugi zobowiazan z tytutu Obligacji moze ulec pogorszeniu w przypadku nadmiernego
zwigkszenia poziomu jego zadtuzenia lub istotnego pogorszenia wynikow finansowych Spotki. Skutkiem
niedokonania wykupu Obligacji w terminie moze by¢ upadtos¢ Spotki, co w konsekwencji dla Inwestora oznacza

ryzyko utraty catosci lub czesci srodkéw zainwestowanych w Obligacje.

Odsetki moga takze nie zostac¢ wyptacone na skutek zajecia srodkdw pienieznych Emitenta w egzekucji prowadzonej
przeciwko Emitentowi lub problemoéw technicznych. Dodatkowo, Warunki Emisji Obligacji zawierajg szereg klauzul,
ktérych naruszenie daje prawo Obligatariuszowi (po spetnieniu okreslonych dziatan i wypetnieniu odpowiedniej
procedury) do zgdania wczesniejszego wykupu Obligacji przez Emitenta. W szczegdlnosci istnieje ryzyko, ze w
przypadku zazgdania wczesniejszego wykupu Obligacji, Emitent nie bedzie posiadat wystarczajgcych srodkéw na

realizacje takiego zgdania wczesniejszego wykupu Obligacii.

W przypadku niewyptacalnosci Emitenta oraz w przypadku jego upadtosci lub restrukturyzacji Obligatariusz moze
nie odzyskac catosci lub czesci srodkéw zainwestowanych w Obligacje. Emitent moze stac sie niewyptacalny, jezeli
utraci zdolno$¢ do wykonywania swoich wymagalnych zobowigzan pienigznych, albo gdy jego zobowigzania
pieniezne beda przekracza¢ wartos¢ jego majatku. W sytuacji niewyptacalnosci moze zosta¢ ogtoszona upadtosc
Emitenta. W takiej sytuacji sptata jego zobowigzan, a w tym zobowigzan z Obligacji bedzie podlegata regulacjom
Prawa Upadtosciowego. Przepisy te uniemozliwiajg rowniez skuteczng realizacje przez Obligatariuszy uprawnienia
do zadania wczesniejszego wykupu Obligacji. Skutkiem ogtoszenia upadiosci Emitenta bedzie natychmiastowa
wymagalnos¢ jego zobowigzan, w tym zobowigzan z Obligacji. Wierzyciele bedg zaspokajani na zasadach i w
kolejnosci wskazanej w przepisach Prawa Upadtosciowego. Zgodnie z tymi przepisami, wierzytelnosci z Obligacji
bedg zaspokajane po zaspokojeniu m.in. kosztow postepowania upadiosciowego, naleznosci pracownikow
powstatych przed ogtoszeniem upaditosci, sktadek na ubezpieczenie spoteczne za trzy ostatnie lata przed

ogtoszeniem upadtosci.

Pomimo niewyptacalnosci Emitenta, wniosek o ogtoszenie upadiosci moze zosta¢ oddalony lub postepowanie
upadfosciowe moze zosta¢ umorzone z braku majatku Emitenta na zaspokojenie kosztéw postepowania. W razie
niewypfacalnosci lub zagrozenia niewyptacalnoscig Emitenta jego zobowigzania, w tym zobowigzania z tytutu

Obligacji, moga rowniez podlegac¢ restrukturyzaciji, w trybie przepiséw Prawa Restrukturyzacyjnego.

W razie wszczecia postepowania upadtosciowego lub postepowania restrukturyzacyjnego prowadzenie egzekuciji
wobec Emitenta w celu zaspokojenia wierzytelnosci z Obligacji moze nie by¢ mozliwe lub moze by¢ ograniczone

przez przepisy prawa lub przez orzeczenia sgdu.

Inwestorzy podejmujac decyzje inwestycyjne powinni wiec by¢ w szczegdlnosci swiadomi wysokiego ryzyka
zwigzanego z inwestowaniem wszystkich srodkéw w obligacje jednego podmiotu i zwigzanej z tym koniecznosci

zachowania stosownej dywersyfikacji inwestyc;ji.
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Powyzszy czynnik ryzyka dotychczas nie zmaterializowat sie dla dziatalnosci Emitenta, w szczegolnosci nie
wystepowaly w przesziosci opdznienia w sptacie zobowigzan wynikajacych z wyemitowanych obligacji przez

Emitenta lub Podmioty z Grupy Emitenta.
Emitent ocenia istotnos¢ powyzszego ryzyka jako wysokg, a prawdopodobienstwo jego wystapienia jako niskie.

4.2.2. Ryzyko zwigzane z Rozporzadzeniem o Wskaznikach Referencyjnych i sposobem obliczania stopy

bazowej Obligacji

W dniu 1 stycznia 2018 r. weszlo w zycie Rozporzadzenie o Wskaznikach Referencyjnych, ktére ustanawia nowe
zasady dla opracowywania, wyznaczania oraz stosowania wskaznikow referencyjnych na terenie Unii Europejskie;.
Zgodnie z Rozporzadzeniem o Wskaznikach Referencyjnych, wskaznikiem referencyjnym jest, miedzy innymi,
dowolny indeks stanowigcy odniesienie do okreslenia kwoty przypadajgcej do zaptaty z tytutu instrumentu
finansowego. W ramach Oferty Emitent moze oferowac Obligacje oprocentowane wedtug statej lub zmiennej stopy
procentowej. Stopg bazowg stanowigcg podstawe do wyznaczenia oprocentowania zmiennego Obligacji bedzie
wskaznik referencyjny WIBOR (Warsaw Interbank Offer Rate), ktory jest ustalany przez GPW Benchmark S.A.,

uznany za kluczowy wskaznik referencyjny w rozumieniu BMR.

Rozporzadzenie o Wskaznikach Referencyjnych naktada na osoby zamierzajagce dziataC jako administratorzy
wskaznikow referencyjnych obowigzek uzyskania odpowiedniego zezwolenia lub rejestracji. W dniu 16 grudnia 2020
r. KNF wydat zezwolenie na prowadzenie przez GPW Benchmark S.A. dziatalnosci jako administrator wskaznikow
referencyjnych stop procentowych, w tym kluczowych wskaznikéw referencyjnych. Od uzyskania zezwolenia KNF,
GPW Benchmark S.A. znajduje si¢ w rejestrze uprawnionych administratorow oraz wskaznikéw referencyjnych
prowadzonym przez Europejski Urzad Nadzoru Gietd i Papierow Wartosciowych (European Securities and Market

Authority), o ktérym mowa w art. 36 Rozporzadzenia o Wskaznikach Referencyjnych.

Rozporzadzenie o Wskaznikach Referencyjnych moze miec¢ istotny wptyw na instrumenty finansowe o zmiennej
stopie procentowej, dla ktorych stopa procentowa jest ustalana poprzez odniesienie do wskaznikdw referencyjnych
takich jak kluczowy wskaznik referencyjny WIBOR, w szczegdlnosci, jesli metodologia obliczania tego wskaznika lub
inne zasady dotyczgce opracowywania takiego wskaznika referencyjnego ulegng zmianie albo jesli wskaznik WIBOR
przestanie by¢ publikowany. Zmiany te mogg wptyna¢ na obnizenie lub wzrost poziomu wskaznika referencyjnego,
ktory stanowi podstawe do ustalenia Stopy Bazowej Obligacji o zmiennym oprocentowaniu. W przypadku zmiany
metodologii lub zasad obliczania wskaznika WIBOR, jak réwniez w przypadku, kiedy wskaznik WIBOR zostanie
zastgpiony innym, wartos¢ Stopy Bazowej moze ulec zmianie, co w konsekwencji wptynie na zmiane
oprocentowania Obligacji. Obnizenie Stopy Bazowej Obligacji moze w konsekwencji wplynaé na obnizenie
rentownosci Obligacji, a co za tym idzie, na nie osiggniecie przez Inwestora zaktadanych zyskéw z Obligaciji.
Natomiast obnizenie stopy bazowej Obligacji dla Emitenta oznacza nizsze koszty finansowania dtuznego
pozyskiwanego w drodze emisji Obligacji. W odwrotnej sytuacji, gdy nowy wskaznik referencyjny zastepujacy
WIBOR bedzie wyzszy niz sam WIBOR, dla Inwestora oznacza¢ bedzie to wieksza rentownos¢ Obligaciji, a dla

Emitenta wyzsze koszty finansowania dtuznego.

Co wiecej, w zwigzku z wejsciem w zycie w dniu 29 lipca 2022 r. Ustawy o finansowaniu spotecznosciowym, w
przypadku wystgpienia zdarzen wskazanych w art. 85 wskazanej ustawy zamiennik lub zamienniki kluczowego
wskaznika referencyjnego moga by¢ wyznaczone na podstawie stawki procentowej obliczonej w wyniku procesu

ustalenia (fixingu) Stawki Referencyjnej POLONIA organizowanego przez NBP.
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Komitet Sterujacy Narodowej Grupy Roboczej, powotanej w zwigzku z planowang reformg wskaznikow
referencyjnych, na posiedzeniach w dniach 25 sierpnia 2022 r. oraz 1 wrzesnia 2022 r. przeprowadzit dyskusje oraz
podjat decyzje o wyborze indeksu WIRD jako alternatywnego wskaznika referencyjnego stopy procentowej, ktérego
danymi wejsciowymi sg informacje reprezentujgce transakcje ON (overnight). Administratorem WIRD w rozumieniu
Rozporzadzenia BMR jest GPW Benchmark, wpisany do rejestru Europejskiego Urzedu Nadzoru Gietd i Papieréw
Wartosciowych (ESMA).

Nastepnie, Komitet Sterujgcy Narodowej Grupy Roboczej ds. reformy wskaznikdéw referencyjnych zaakceptowat
Mape Drogowg procesu zastapienia wskaznikow referencyjnych WIBOR i WIBID przez indeks WIRON. Z uwagi na
fakt, ze na reforme wskaznikow referencyjnych sktada sie bardzo wiele wzajemnie powigzanych elementow, proces
ten bedzie roziozony w czasie. Narodowa Grupa Robocza okreslita w Mapie Drogowej, ze przy efektywnej
wspotpracy wszystkich zaangazowanych stron, reforma wskaznikéw referencyjnych w Polsce zostanie zrealizowana
w catosci do korica 2024 roku, przy czym wdrozenie przez uczestnikow rynku nowej oferty produktow finansowych
stosujgcych indeks WIRON planowane jest na lata 2023 i 2024. Zatozenia Mapy Drogowej opracowanej w ramach
Narodowej Grupy Roboczej wskazujg na gotowos¢ do zaprzestania opracowywania i publikowania wskaznikow
referencyjnych WIBOR i WIBID od poczatku 2025 roku.

Ustawa o finansowaniu spotecznosciowym upowaznia ministra wiasciwego do spraw instytucji finansowych do
okreslenia w drodze rozporzadzenia, m.in. zamiennika albo zamiennikéw kluczowego wskaznika referencyjnego,
tzw. korekty spreadu, o ktérej mowa w art. 23b ust. 9 lit. b Rozporzagdzenia 0 Wskaznikach Referencyjnych oraz
metody jej ustalania (mechanizm korekty spreadu nalezy zastosowa¢ do zamiennika wskaznika referencyjnego w
celu uwzglednienia skutkdw zmiany lub przejscia z likwidowanego wskaznika referencyjnego na jego zamiennik),
jak rowniez daty albo dat rozpoczecia stosowania danego zamiennika albo zamiennikéw kluczowego wskaznika
referencyjnego WIBOR. Zgodnie ze stownikiem poje¢ — dokumentem Narodowej Grupy Roboczej ds. reformy
wskaznikow referencyjnych, spread korygujgcy (dodatni, ujemny lub zerowy) to wyrazony w punktach, procentach,
ustalany zgodnie metodg lub zasadami okreslonymi w warunkach kontraktu (np. zaktadajgcymi zmiany wartosci tego
parametru w czasie, wartos¢ stalg tego parametru itp.), stosowany do zamiennika (w rozumieniu Rozporzadzenia
BMR) lub alternatywnego wskaznika referencyjnego w przypadku zastepowania wskaznika referencyjnego, ktory
przestaje by¢ opracowywany. W przypadku metody ustalania spreadu korygujacego zaktadajgcej zmiany jego
wartosci w czasie do zamiennika lub alternatywnego wskaznika referencyjnego zastosowanie ma ostateczna
wartos¢ parametru wyznaczana dla kazdego terminu zapadalnosci zastepowanego wskaznika referencyjnego,
ustalana w dacie ustalenia spreadu korygujacego (dacie przekazania do publicznej wiadomosci informacji o
zdarzeniu regulacyjnym skutkujgcym zaprzestaniem opracowywania zastepowanego wskaznika referencyjnego),
zgodnie z zasadami ustalania ostatecznej wartosci tego parametru wynikajacymi z metody ustalania spreadu
korygujacego. W zwigzku z tym, ze na Date Prospektu spread korygujacy nie zostat jeszcze zdefiniowany w
rozporzadzeniu ministra wlasciwego do spraw instytucji finansowych, to niemozliwe jest okreslenie tego, czy jego
zastosowanie spowoduje zmiane rentownosci Obligacji. Ustawa o finansowaniu spotecznosciowym wskazuje
rowniez, ze wydajgc takie rozporzgdzenie minister wtasciwy do spraw instytucji finansowych bierze pod uwage
wzrost ryzyka systemowego w systemie finansowym, spowodowanego zaprzestaniem opracowywania kluczowego
wskaznika referencyjnego WIBOR lub jego likwidacja. W przypadku zastgpienia stawki WIBOR innym wskaznikiem
referencyjnym, istnieje ryzyko, ze taki wskaznik moze by¢ mniej korzystny niz WIBOR. Jezeli w okresie waznosci
Prospektu dojdzie do przedmiotowej zmiany poprzez wydanie ww. rozporzadzenia, to informacja o tym zostanie
podana do publicznej wiadomosci w formie suplementu do Prospektu oraz w sposdb, w jaki zostat opublikowany

Prospekt, tj. na Stronie Internetowej Emitenta.
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Emitent identyfikuje to ryzyko, pomimo tego, ze zgodnie z punktem 14.4.8. Podstawowych Warunkéw Emisji
Obligacji bedzie stosowat Korekte majgca na celu ograniczenie lub catkowite zniwelowanie skutkéw ekonomicznych

powstatych w zwiazku z zastapieniem wskaznika referencyjnego WIBOR Wskaznikiem Alternatywnym.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka dla Inwestorow okresla sie jako wysoka, poniewaz w przypadku jego
wystgpienia moze w konsekwencji wptyna¢ na zmiane rentownosci Obligacji. Prawdopodobienstwo zaistnienia tego

ryzyka dla Inwestoréw okresla sie jako wysokie.

W dotychczasowej dziatalnosci Spotki powyzsze ryzyko nie zmaterializowato sie. Istotno$¢ powyzszego czynnika

ryzyka Emitent okresla jako srednig. Emitent ocenia prawdopodobienstwo zaistnienia tego ryzyka jako wysokie.
4.2.3. Ryzyko zmiany stopy procentowej

Oprocentowanie Obligacji poszczegolnych serii w zaleznosci od decyzji Spoétki bedzie state lub zmienne oparte o
odpowiednie stawki rynku pienieznego WIBOR lub wskaznik referencyjny, ktory go zastgpi, na zasadach
wskazanych w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii Obligacji. Przy zmiennym oprocentowaniu Obligacji, w
okresie od Dnia Emisji danej serii Obligacji do Dnia Wykupu (zgodnie z definicjg zawartg w Ostatecznych Warunkach
Emisji Danej Serii Obligacji) moga nastapi¢ znaczace zmiany stopy bazowej Obligacji. Obnizenie stopy bazowe;j

Obligacji moze wptyng¢ na obnizenie rentownosci Obligaciji.

W zwigzku z wysokimi odczytami inflacji notowanymi przez polskg gospodarke oraz perspektywami utrzymania
wysokiego wzrostu cen w kolejnych okresach (zgodnie z projekcjg inflacji NBP z lipca 2023 roku, zamieszczong na
stronie NBP pod adresem: https://nbp.pl/projekcja-inflacji-i-pkb-lipiec-2023/), w pazdzierniku 2021 roku NBP
rozpoczat cykl podwyzek stop procentowych, ktére na Date Prospektu utrzymujg sie na wysokim poziomie. Obecne
oraz spodziewane zawirowania na rynkach surowcow powstate na skutek wybuchu wojny w Ukrainie oraz
wprowadzanych sankcji gospodarczych dla Rosji i Biatorusi, w szczegdlnosci na rynkach ropy naftowej, wegla
kamiennego oraz pszenicy, najpewniej przetozg sie na dalsze wzrosty cen na catym swiecie, takze w Polsce, co
bedzie uzasadnieniem dla kolejnych podwyzek stép procentowych dokonywanych przez NBP. Nalezy oczekiwac,
ze stawki bazowe bedg podazac za stopami procentowymi, dlatego tez w sytuacji ustalenia dla Obligacji zmiennego
oprocentowania, rentownos¢ nominalna Obligacji takze bedzie sie zwiekszaé. Niemniej jednak w diuzszej
perspektywie czasowej, w sytuaciji kiedy inflacja ulegnie istotnemu zmniejszeniu (zgodnie z projekcja inflacyjng NBP,
inflacja w 2024 r. spadnie do poziomu 5,2 % w poréwnaniu do 11,9 % rok wczesniej), a stopy procentowe zacznag
by¢ obnizane, rentowno$¢ nominalna Obligacji takze ulegnie wtedy obnizeniu. Jednoczesnie nalezy zaznaczyc, ze
jezeli NBP bedzie dokonywat podwyzek/obnizek stop procentowych w slad za rosngca/spadajgca inflacja, w
przypadku zmiennego oprocentowania Obligacji, realna stopa zwrotu w catym okresie inwestycji nie powinna sie
znaczaco rozni¢ od realnej stopy zwrotu na poczatku okresu inwestycji. Niemniej jednak, gdy zmiany stop
procentowych nie bedg odzwierciedlaty zmiany stopy inflacji, wtedy faktyczna realna stopa zwrotu moze ulec
zwiekszeniu/zmniejszeniu w stosunku do szacowanej stopy zwrotu na dzier emisji Obligacji. Obnizenie Stopy
Bazowej Obligacji moze wptyng¢ na obnizenie rentownosci Obligacji. Przedmiotowe ryzyko dotyczy Inwestora.
Istotno$¢ powyzszego czynnika ryzyka dla Inwestoréw okresla sie jako srednig, poniewaz obnizenie rentownosci

Obligacji w konsekwencji moze spowodowac, ze Inwestor zrealizuje dochdd nizszy od oczekiwanego.

W dotychczasowej dziatalnosci Spoétki powyzsze ryzyko zmaterializowato sie, poniewaz dotychczas emitowane przez
Spotke obligacje charakteryzowaty sie zmiennym oprocentowaniem. Istotno$¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent

okresla jako srednig. Emitent ocenia prawdopodobienstwo zaistnienia tego ryzyka jako wysokie.

4.2.4. Ryzyko zwigzane z brakiem zabezpieczenia Obligacji
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Obligacje mogg by¢ emitowane zaréwno jako zabezpieczone, jak i niezabezpieczone w rozumieniu Ustawy o
Obligacjach. W przypadku emisji obligacji niezabezpieczonych oznacza¢ to bedzie, ze ani Emitent ani zaden inny
podmiot nie ustanowit i z chwila emisji poszczegdinych serii Obligacji nie bedzie z tego tytutu zobowigzany do
ustanowienia na rzecz Obligatariuszy zabezpieczenia zobowigzan Emitenta z tytutu Obligacji. W zwigzku z tym
potencjalny Obligatariusz powinien bra¢ pod uwage, ze ewentualnie dochodzenie roszczen od Spdtki bedzie mogto
by¢ prowadzone tylko na zasadach ogolnych, tj. w sposob przewidziany w przepisach Kodeksu cywilnego i Kodeksu
postepowania cywilnego. Istnieje ryzyko, ze aktywa Spotki mogg okazac sie niewystarczajgce do zaspokojenia
roszczen finansowych Obligatariuszy, co w konsekwencji dla Obligatariusza oznacza ryzyko utraty catosci lub czesci

srodkow zainwestowanych w Obligacje.

Informacja o zabezpieczeniu danej serii Obligacji wraz z dodatkowymi czynnikami ryzyka zwigzanymi z
zabezpieczeniem zostanie przekazana w formie suplementu do Prospektu oraz w sposéb, w jaki zostat opublikowany
Prospekt, tj. na stronie internetowej Emitenta (www[.Jronson[.]pl) oraz, dodatkowo, w celach informacyjnych, na
stronie internetowej Firmy Inwestycyjnej (wwwl[.Jmichaelstrom[.]pl) i na stronach internetowych pozostatych

podmiotéw biorgcych udziat w Ofercie.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka dla Inwestorow okresla sie jako wysoka, poniewaz moze w konsekwencji

wplyna¢ na utrate czesci lub catosci sSrodkow zainwestowanych w Obligacje.

Emitent ocenia prawdopodobienstwo zaistnienia powyzszego ryzyka jako srednie. Istotnos¢ powyzszego czynnika
ryzyka Emitent okresla jako niska, poniewaz w przypadku jego wystgpienia skala negatywnego wplywu na

dziatalno$¢ i sytuacje finansowg Emitenta nie bytaby znaczgca.
4.2.5. Ryzyko zwigzane z mozliwoscia refinansowania Obligacji

Emitent nie wyklucza mozliwosci rozliczenia w czesci lub w catosci istniejgcych zobowigzan z tytutu Obligacji ze
srodkéw pozyskanych z nowych emisji obligacji (rolowanie obligacji) w ramach Programu. W ocenie Emitenta,
istnieje ryzyko, ze w zwigzku z ewentualnymi problemami finansowymi Emitenta, Spétka zdecyduje si¢ na emisje
nowej serii obligacji w ramach Programu, ktérej celem bedzie pokrycie wykupu istniejgcej emisji obligacji. Z
powyzszym zwigzane jest jednak ryzyko, ze obligacje nowej serii w ramach Programu nie zostang objete, co w
konsekwencji moze powodowac koniecznos¢ wykupu istniejgcych Obligacji poprzez zaptate kwoty wykupu na rzecz
przysztych Obligatariuszy. Brak mozliwosci refinansowania zadtuzenia na korzystnych warunkach w terminie
zapadalnosci zobowigzan moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢ i sytuacje finansowg Emitenta i zdolnos$¢
Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacji. W sytuacji wystapienia problemoéw z refinansowaniem Obligaciji
mogtaby ulec zmianie struktura zadtuzenia Grupy — Obligacje mogtyby zosta¢ zastgpione finansowaniem bankowym,
alternatywnie mogtyby zosta¢ ograniczone inwestycje Grupy, w szczegdlnosci zakup nowych gruntéw pod

inwestycje lub mogtaby zosta¢ zmieniona polityka dywidendowa.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka dla Inwestoréw okresla sie jako wysoka, poniewaz jego wystapienie moze w

konsekwencji wptynaé na utrate czesci lub catosci sSrodkow zainwestowanych w Obligacje.

Wskazane wyzej ryzyko nie zmaterializowato sie w przesztosci, Emitent nie miat w przesziosci probleméw z

refinansowaniem obligaciji.

Emitent ocenia prawdopodobienstwo zaistnienia powyzszego ryzyka jako Srednie. Istotno$¢ powyzszego czynnika

ryzyka Emitent okresla jako niska.

4.2.6. Ryzyko wczesniejszego wykupu Obligacji
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Podstawowe Warunki Emisji Obligacji przewidujg mozliwos¢ wczesniejszego wykupu Obligaciji na zgdanie Spotki.
W takim wypadku, Obligacje beda podlega¢ wykupowi przed Dniem Wykupu wskazanym w Ostatecznych
Warunkach Emisji Danej Serii Obligacji, a Inwestor nie bedzie mogt uzyskac¢ przychodéw z Odsetek w zatozonym

przez inwestora horyzoncie inwestycyjnym.

Mozna sie spodziewac, ze Spodtka skorzysta z prawa do wczesniejszego wykupu Obligacji w sytuacji, gdy jej
potencjalne koszty finansowania bedg nizsze niz oprocentowanie Obligacji. W takim okresie Inwestorzy moga nie
mie¢ mozliwosci zainwestowania srodkdw uzyskanych z wczesniejszego wykupu Obligacji w sposdb, ktory
zapewnitby im stope zwrotu w takiej wysokosci jak stopa zwrotu od Obligacji bedacych przedmiotem

wczesniejszego wykupu.

Dodatkowo, Podstawowe Warunki Emisji Obligacji zawieraja szereg postanowien, ktérych naruszenie daje prawo
Obligatariuszowi (po spetnieniu okreslonych dziatan i wypetnieniu odpowiedniej procedury) do zgdania
wczesniejszego wykupu Obligacji przez Emitenta. W szczegdlnosci istnieje ryzyko, ze w przypadku zazgdania
wczesniejszego wykupu Obligacji, Emitent nie bedzie posiadat wystarczajgcych srodkéw na realizacje takiego

zgdania wczesniejszego wykupu Obligacii.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka dla Inwestoréw okresla sie jako wysokg, poniewaz jego wystapienie moze w

konsekwencji wpltyna¢ na brak zaktadanych korzysci z Obligaciji.

Istotno$¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent okresla jako niskg. Emitent ocenia prawdopodobienstwo zaistnienia
tego ryzyka jako $rednie, poniewaz historycznie Emitent wykupowat obligacje przed pierwotnym terminem

zapadalnosci.
4.2.7. Ryzyko niedojscia do skutku emisji Obligacji poszczegdlnych serii

W przypadku okreslenia progu emisji Obligacji danej serii, emisja takiej serii Obligacji w ramach Programu Emisji
Obligacji moze nie dojs¢ do skutku w przypadku, gdy do dnia zakoriczenia terminu przyjmowania zapisow nie
zostanie poprawnie ztozony i prawidtowo optacony co najmniej jeden zapis na liczbe obligacji odpowiadajgcg co

najmniej progowi dojscia emisji do skutku.

Zaistnienie powyzszego przypadku moze spowodowa¢ zamrozenie srodkow finansowych Inwestoréow na pewien
czas i utrate przez nich potencjalnych korzysci, bowiem wptacone kwoty zostang zwrécone subskrybentom bez

zadnych odsetek i odszkodowan.

Ewentualne niedojscie emisji danej serii do skutku bedzie skutkowac¢ brakiem mozliwosci realizacji celu danej emisji,

ktory zostanie wskazany w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii Obligaciji.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka dla Inwestoréw okresla sie jako srednia, poniewaz zaistnienie powyzszego
przypadku moze spowodowac¢ zamrozenie ich srodkéw finansowych na pewien czas i utrate potencjalnych korzysci

przez Inwestoréw, poniewaz wptacone kwoty zostang zwrdcone subskrybentom bez odsetek i odszkodowan.

W zwigzku z tym, ze wszystkie dotychczasowe emisje obligacji Emitenta dochodzity do skutku, Emitent ocenia
prawdopodobienstwo zaistnienia powyzszego ryzyka jako niskie. Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent
okresla jako niskg. Brak realizacji zaktadanego celu z pozyskanych srodkéw z emisji obligacji, mogtby spowodowac
poszukiwanie innej formy pozyskania srodkow na ten cel, ktérych koszt mogtyby by¢ wyzsze niz koszt finansowania

dtuznego.

4.2.8. Ryzyko zwigzane z mozliwoscia niespetnienia warunkéw wprowadzenia Obligacji do obrotu w

Alternatywnym Systemie Obrotu
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Emitent bedzie sie ubiegat o wprowadzenie Obligacji do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu. W zwigzku z
powyzszym, po objeciu Obligacji przez Inwestoréw, Emitent podejmie kroki w celu ztozenia wniosku o wprowadzenie
Obligacji do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu. Istnieje ryzyko, ze organizator rynku, w przypadku
niespetnienia warunkow okreslonych w Regulaminie GPW, odmoéwi wprowadzenia Obligacji do obrotu w
Alternatywnym Systemie Obrotu. Moze miec to miejsce w szczegolnosci, gdy ztozony przez Emitenta wniosek o
wprowadzenie Obligacji do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu nie spetni warunkéw formalnych okreslonych

w przepisach obowigzujgcych w Alternatywnym Systemie Obrotu.

Emitent pragnie zwrdci¢ uwage, ze historycznie nie miat probleméw z wprowadzeniem obligacji do Alternatywnego
Systemu Obrotu Catalyst. Wszystkie serie obligacji, ktére miaty by¢ notowane na Catalyst i gdzie zostat ztozony

whniosek o wprowadzenie, byty notowane na rynku.

Mimo najlepszych staran Emitenta w przedmiocie wprowadzenia do obrotu Obligacji, Inwestor, przy podejmowaniu
decyzji inwestycyjnej, powinien uwzgledni¢ ryzyko niewprowadzenia Obligacji do obrotu w Alternatywnym Systemie
Obrotu.

Emitent ocenia istotno$¢ powyzszego ryzyka oraz prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako niskie.
4.2.9. Ryzyko nieprzydzielenia Obligacji lub przydzielenia Obligacji w mniejszej liczbie

Warunkiem przydzielenia Inwestorowi Obligacji jest prawidtowe ztozenie zapisu na Obligacje oraz optacenie zapisu
w kwocie wynikajgcej z iloczynu liczby Obligacji objetych zapisem i Ceny Emisyjnej. Wszelkie konsekwencje
wynikajace z niewlasciwego wypetnienia formularza zapisu na Obligacje ponosi Inwestor. Zapis, ktéry pomija
jakikolwiek z wymaganych elementow, moze zosta¢ uznany za niewazny. Brak wptat na Obligacje danej serii w
okreslonym terminie powoduje niewaznosc¢ catego zapisu i brak podstawy do przydzielenia Inwestorowi Obligaciji

danej serii.

Dodatkowo, zapisy na Obligacje danej serii mogg podlega¢ redukcji w przypadkach i na zasadach opisanych w
Prospekcie i Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji. Istnieje ryzyko, iz w szczegodlnych
okolicznosciach, jak przyktadowo duza redukcja zapisoéw i niewielki zapis na Obligacje danej serii, Inwestorowi nie

zostanie przydzielona ani jedna Obligacja.

Istotno$¢ powyzszego czynnika ryzyka dla Inwestorow okresla sie jako srednig, poniewaz zaistnienie powyzszego
przypadku moze spowodowac¢ zamrozenie srodkdw finansowych na pewien czas i utrate potencjalnych korzysci

przez Inwestoréw, bowiem wptacone kwoty zostang zwrécone subskrybentom bez odsetek i odszkodowan.
Emitent ocenia istotnoS¢ powyzszego ryzyka oraz prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako niskie.

4.2.10.Ryzyko odstapienia przez Emitenta od przeprowadzenia Oferty oraz ryzyko zwigzane z zawieszeniem
Oferty

Emitent moze podjag¢ w kazdym czasie przed dokonaniem przydziatu Obligacji decyzje o odstgpieniu
od przeprowadzenia Oferty Obligacji danej serii w uzgodnieniu z Firma Inwestycyjng. Jezeli odstapienie
od przeprowadzenia Oferty nastgpi przed rozpoczeciem przyjmowania zapisow na Obligacje danej serii
od Inwestoréw, Emitent nie bedzie zobowigzany do podania powoddéw takiego odstgpienia. Od dnia rozpoczecia
przyjmowania zapisow od Inwestoréw do dnia przydziatu Obligacji, Emitent - w uzgodnieniu z Firmg Inwestycyjng -
moze odstgpi¢ od przeprowadzenia Oferty danej serii Obligacji, przy czym takie odstgpienie moze nastgpic

z powoddw, ktdre w ocenie Emitenta sg powodami waznymi.
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Decyzja o zawieszeniu Oferty danej serii Obligacji, bez podawania przyczyn, moze zosta¢ podjeta przez Emitenta -
w uzgodnieniu z Firma Inwestycyjng - w kazdym czasie przed rozpoczeciem przyjmowania zapiséw od Inwestorow.
Od dnia rozpoczecia przyjmowania zapiséw od Inwestoréw do dnia przydziatu Obligacji danej serii Emitent, w
uzgodnieniu z Firma Inwestycyjna, moze podja¢ decyzje o zawieszeniu przeprowadzenia Oferty danej serii Obligacji

tylko z powoddw, ktére (w ocenie Spotki) sa powodami waznymi.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka dla Inwestoréw okresla sie jako $rednig, poniewaz w powyzszych
przypadkach moze nastgpi¢ zamrozenie srodkéw finansowych na pewien czas i utrata potencjalnych korzysci przez
Inwestoréw, poniewaz wptacone kwoty zostang zwrdcone im bez zadnych odsetek i odszkodowan. Istotnosé

powyzszego czynnika ryzyka dla Emitenta okresla sie jako niskia.

Emitent ocenia prawdopodobienstwo wystapienia powyzszego ryzyka jako niskie.

28



5. INFORMACJE O EMITENCIE

5.1. DANE EMITENTA

Nazwa (firma): Ronson Development SE

Forma prawna Spotka europejska

Kraj zatozenia: Polska

Siedziba: Warszawa

Adres: Aleja Komisji Edukacji Narodowej 57, 02-797 Warszawa
Numer NIP: 5263102120

Numer REGON: 381696868

Telefon: +48 (22) 823 97 98

Adres strony internetowe;: www[.Jronson[.]pl

Adres poczty elektronicznej: relacje@ronson[.]pl

Emitent informuje, iz informacje zamieszczone na Stronie Internetowej nie stanowia czesci Prospektu i nie zostaly

zweryfikowane ani zatwierdzone przez organ nadzoru (Komisje Nadzoru Finansowego).
Prawo, na mocy ktérego dziata Emitent

Emitent dziata na podstawie przepiséw rozporzadzenia Rady (WE) nr 2157/2001 z dnia 8 pazdziernika 2001 r. w
sprawie statutu spotki europejskiej (Dz.Urz.UE.L Nr 294, str. 1 ze zm.), dyrektywy 2001/86/WE uzupetniajgcej statut
spotki europejskiej w odniesieniu do zaangazowania pracownikow, ustawy z dnia 4 marca 2005 r. o europejskim
zgrupowaniu gospodarczym i spotce europejskiej, Kodeksu spétek handlowych oraz innych przepiséw dotyczacych

prawa spotek, Statutu i przepiséw wewnetrznych.

Spotka europejska (SE) to rodzaj spotki akcyjnej, ktdra umozliwia prowadzenie dziatalnosci gospodarczej w réznych

krajach europejskich na podstawie jednego zbioru przepiséw.
Akcje Spotki byly notowane na GPW do dnia 28 kwietnia 2022 roku.

5.2. MIEJSCE REJESTRACJI EMITENTA, JEGO NUMER REJESTRACYJNY ORAZ
IDENTYFIKATOR PODMIOTU PRAWNEGO (,,LEI"”)

Emitent zostat wpisany do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego przez Sad Rejonowy dla m.st.
Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000755299
w dniu 31 pazdziernika 2018 r.

Identyfikator podmiotu prawnego (,,LEI”) Emitenta to: 259400RZYYJGHHA8SQNS32.

5.3. DATA ZALOZENIA | OKRES ISTNIENIA EMITENTA
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Spotka zostata utworzona dnia 18 czerwca 2007 roku pod nazwa Ronson Europe N.V. z siedzibg w Rotterdamie w
Holandii. W 2018 roku zmianie ulegta firma Spdtki i nastgpito przeksztatcenie Spotki w spotke europejska. W dniu

31 pazdziernika 2018 roku nastgpito przeniesienie siedziby Spétki z Holandii do Polski.

Emitent w aktualnej formie prawnej jako spotka europejska powstat w dniu 6 kwietnia 2018 r. w wyniku

przeksztatcenia spotki Ronson Europe N.V. w spotke europejska pod firmag Ronson Development SE.

W dniu 31 pazdziernika 2018 r. Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego dokonat wpisu Emitenta, jako spotki europejskiej, do rejestru przedsiebiorcow

Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000755299.
Emitent zostat utworzony na czas nieoznaczony.

5.4. HISTORIA | ROZWOJ EMITENTA

Zakonczenie prac budowlanych dotyczacych inwestycji mieszkaniowej Meridian zlokalizowanej w

2007
dzielnicy Wola w Warszawie i Mistral zlokalizowanej w dzielnicy Ursynow w Warszawie.
Rozpoczecie przez Emitenta pierwszej inwestycji poza Warszawa — w Poznaniu.

L Zakonczenie prac budowlanych dotyczacych inwestycji mieszkaniowej Imaginarium | zlokalizowanej
w dzielnicy Bielany w Warszawie.
Sprzedaz i oddanie do uzytku salonu fitness w inwestycji Stoneczny Skwer.

2009 Zakonczenie budowy projektow Galileo zlokalizowanego w centrum Poznania i Imaginarium |l

zlokalizowanego w dzielnicy Bielany w Warszawie.

Zakonczenie budowy projektéow Nautica i Gemini | zlokalizowanych w dzielnicy Ursynéw w
2010 Warszawie, Constans | + |l zlokalizowanego w Konstancinie — Jeziorna koto Warszawy, a takze

Gardenia zlokalizowanego w Jozefostawiu koto Warszawy.

Zakonczenie budowy osiedla mieszkaniowego Imaginarium Il zlokalizowanego w dzielnicy Bielany

w Warszawie.
2011
Zakonczenie realizacji projektu Nautica Il zlokalizowanego w dzielnicy Ursynow w Warszawie oraz

projektu Constans lll zlokalizowanego w Konstancinie pod Warszawa.

Zakonczenie budowy nastepujacych projektow: (i) Gemini Il zlokalizowanego w dzielnicy Ursynéw w
Warszawie (przy alei KEN), (ii) Verdis | zlokalizowanego w dzielnicy Wola w Warszawie (przy ulicy
—_ Sowinskiego), (iii) Sakura | zlokalizowanego w dzielnicy Mokotow w Warszawie (przy ulicy
Ktobuckiej), (iv) Impressio | zlokalizowanego w dzielnicy Grabiszyn we Wroctawiu, (v) Naturalis | oraz
Il zlokalizowanego w tomiankach pod Warszawg, (vi) Panoramika | zlokalizowanego przy ulicy

Dunskiej w Szczecinie, (vii) Chilli | zlokalizowanego w Tulcach pod Poznaniem.

2013 Zakonczenie budowy nastepujgcych projektéw: (i) Verdis Il zlokalizowanego w dzielnicy Wola w

Warszawie (przy ulicy Sowinskiego), (ii) Sakura Il zlokalizowanego w dzielnicy Mokotéw w Warszawie
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(przy ulicy Ktobuckiej), (iii) Naturalis lll zlokalizowanego w tomiankach pod Warszawa, (iv) Chilli ll

zlokalizowanego w Tulcach pod Poznaniem.

2014

Zakonczenie budowy projektu Espresso | zlokalizowanego w dzielnicy Wola w Warszawie (ulica Jana
Kazimierza), Mtody Grunwald | zlokalizowanego w dzielnicy Grunwald w Poznaniu (ulica
Jeleniogodrska), Chilli Il zlokalizowanego w Tulcach pod Poznaniem oraz Sakura Il (D)

zlokalizowanego w Warszawie.

2015

Zakonczenie budowy nastepujacych projektow: (i) Sakura Ill zlokalizowanych w Warszawie (przy
ulicy Ktobuckiej), (ii) Verdis Ill i IV zlokalizowanego w dzielnicy Wola w Warszawie (przy ulicy
Sowiniskiego), (iii) Tamka zlokalizowanego w dzielnicy Srédmiescie przy ulicy Tamka w centrum
Warszawy, (iv) Impressio Il zlokalizowanego w dzielnicy Grabiszyn we Wroctawiu (przy ulicy
Rymarskiej) oraz (v) Mfody Grunwald Il zlokalizowanego w dzielnicy Grunwald w Poznaniu (przy ulicy

Jeleniogdrskiej).

2016

Zakonczenie budowy nastepujacych projektow: (i) Moko | i Il zlokalizowanego w dzielnicy Mokotéw
w Warszawie przy ulicy Magazynowej, (ii) Espresso Il i lll zlokalizowanego w dzielnica Wola w
Warszawie przy ulicy Jana Kazimierza, (iii) Kamienica Jezyce | i |l zlokalizowanego w dzielnicy Jezyce
w Poznaniu przy ulicy Koscielnej, (iv) Panoramika Il zlokalizowanego w Szczecinie przy ulicy

Dunskiej.

2017

Zakonczenie budowy nastepujacych projektow: (i) Vitalia | zlokalizowanego w dzielnicy Krzyki we
Wroctawiu przy ulicy Jutrzenki, (i) Miody Grunwald Il zlokalizowanego w dzielnicy Grunwald w
Poznaniu przy ulicy Jeleniogorskiej, (iii) Chilli IV zlokalizowanego w Tulcach pod Poznaniem, (iv) City

Link 1l, (v) Panoramika IlI.

2018

Zakonczenie budowy nastepujacych projektow: (i) czwartego (i ostatniego) etapu projektu Espresso,
(ii) Miasto Moje |, (iii) Krélikarnia 1a, Nova Krolikarnia 1d, Nova Krélikarnia 1b, Nova Krélikarnia 1c,

Nova Krolikarnia 1e.

2019

Projekty Miasto Marina i Nova Krdlikarnia zostaty uznane za najciekawsze inwestycje mieszkaniowe
w 2019 roku wedtug ,,Gazety Finansowej", natomiast Panoramika zostata uznana za najlepszy projekt

w Szczecinie w 2019 roku wedtug portalu RynekPierwotny.pl.

Zakonczenie budowy nastepujgcych projektow: (i) Miasto Moje II, (ii) Nova Krdlikarnia 2a, (iii) Vitalia
Il, (iv) Nova Krdlikarnia 2b, (v) Miasto Marina, (vi) City Link IV, (vii) Panoramika IV.

2020

Zakonczenie budowy projektow: (i) Grunwald Kwadrat zlokalizowanego w Poznaniu przy ulicy
Swierzawskiej, (ii) Nova Krélikarnia 2c zlokalizowanego w dzielnicy Mokotéw w Warszawie przy ulicy
Jasminowej, (iii) Panoramika V zlokalizowanego w Szczecinie przy ulicy Panoramicznej oraz (iv)

Miasto Moje Il zlokalizowanego w dzielnicy Biatoteka w Warszawie przy ulicy Marywilskie;.

2021

Wprowadzenie przez Emitenta drugiego filaru dziatalnosci - segment mieszkan na wynajem PRS.

Przystgpienie przez Emitenta do rzgdowego programu Karta Duzej Rodziny.
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Zakonczenie budowy projektéw: (i) Vitalia 1l zlokalizowanego we Wroctawiu przy ulicy Kabaczkowej,
(i) Ursus Centralny la zlokalizowanego w dzielnicy Ursus w Warszawie przy ulicy Gierdziejewskiego,
(iii) Nova Krdlikarnia 3a, Nova Krdlikarnia 3b, Nova Krolikarnia 3c zlokalizowanych w dzielnicy
Mokotow w Warszawie przy ulicy Jasminowej, (iv) Nowe Warzymice | zlokalizowanego w Szczecinie
przy ulicy Do Rajkowa, (v) Viva Jagodno | zlokalizowanego we Wroctawiu przy ulicy Buforowej, (vi)
Miasto Moje IV zlokalizowanego w Warszawie przy ulicy Marywilskiej, (vii) Ursus Centralny lla
zlokalizowanego w Warszawie przy ulicy Gierdziejewskiego, (viii) Panoramika VI zlokalizowanego w

Szczecinie przy ulicy Dunskiej, (ix) Wilanéw Tulip zlokalizowanego w Warszawie przy ulicy Syte;.

Zakonczenie budowy projektow: (i) Nowe Warzymice Il zlokalizowanego w Szczecinie, (ii) Ursus
Centralny Ib zlokalizowanego w Warszawie, (iii) Miasto Moje V zlokalizowanego w Warszawie, (iv)
Viva Jagodno lla zlokalizowanego we Wroctawiu, (v) Nowe Warzymice Il zlokalizowanego w

2022 -
Szczecinie.

Akcje Spoiki byly notowane na Warszawskiej Gietdzie Papierow Wartosciowych do dnia 28 kwietnia
2022 roku.

Zakonczenie budowy projektow: (i) Miasto Moje VI w Warszawie, (i) Nowe Warzymice IV w
2023 Szczecinie, (iii) Ursus Centralny 2b w Warszawie, (iv) Viva Jagodno 2b we Wroctawiu, (v)

Grunwaldzka 240 w Poznaniu.

5.5. SZCZEGOLOWE INFORMACJE DOTYCZACE WSZELKICH ZDARZEN Z OSTATNIEGO
OKRESU ODNOSZACYCH SIE DO EMITENTA, KTORE MAJA ISTOTNE ZNACZENIE DLA
OCENY WYPLACALNOSCI EMITENTA

W ostatnim czasie nie wystgpily zdarzenia odnoszace sie do Emitenta, ktére majg istotny wptyw dla oceny

wypfacalnosci Emitenta.

5.6. RATINGI KREDYTOWE, KTORE PRZYZNANO EMITENTOWI NA JEGO WNIOSEK LUB PRZY
PRZYZNAWANIU KTORYCH EMITENT WSPOLPRACOWAL. KROTKIE OBJASNIENIE
ZNACZENIA RATINGOW, JEZELI ZOSTALO TO UPRZEDNIO OPUBLIKOWANE PRZEZ
PODMIOT PRZYZNAJACY RATING

Emitentowi ani emitowanym przez niego dtuznym papierom wartosciowym nie zostaty przyznane zadne ratingi

kredytowe.

5.7. INFORMACJE NA TEMAT ISTOTNYCH ZMIAN W STRUKTURZE ZADLUZENIA
KREDYTOWEGO | FINANSOWANIA EMITENTA OD OSTATNIEGO ROKU OBROTOWEGO

Grupa Emitenta finansuje swojg dziatalnos¢ za pomoca kapitatow wtasnych, srodkéw pozyskanych z emisji obligacii,
kredytow, umow inwestycyjnych typu SAFE, leasingu oraz wptat klientdw stanowigcych zaliczki z tytutu zawartych

umoéw przedwstepnych i deweloperskich zakupu lokali.

W ponizszej tabeli wskazano gtéwne zrédta finansowania Grupy Emitenta wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2021

r., 31 grudnia 2022 r. oraz na 31 marca 2023 r.:
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W tysigcach ztotych (PLN) 31.12.2021 struktura  31.12.2022 struktura 31.03.2023 struktura
Pasywa 996 597 100,0% 1002103 100,0% 1061 407 100,0%
Kapitat wtasny 420 045 42,1% 451 396 45,0% 452 386 42,6%
Diugoterminowe obligacje 196 991 19,8% 158 110 15,8% 158 386 14,9%
Krotkoterminowe obligacje 52 247 5,2% 45 260 4,5% 45193 4,3%
Krotkoterminowe zabezpieczone kredyty bankowe 1568 0,2% 16 297 1,6% 10 638 1,0%
Zobowigzanie finansowe wyceniane w wartosci

godziwej przez wynik finansowy (Umowy - 0,0% 70 506 7,0% 64 866 6,1%
inwestycyjne typu SAFE)

Zobowazarne finansowe z tytutu leasingu 292 0,0% 363 0,0% 363 0,0%
samochoddw

Zaliczki otrzymane 198 227 19,9% 139 911 14,0% 193 132 18,2%
Dtug brutto* 251098 290 536 279 446

Mlnl,.ISZ grodkl pieniezne na rachun!(ach 8794 11217 9966
powierniczych (pozostate aktywa finansowe)

Minus: Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 133 434 51185 50 843

Dtug netto* 108 869 228134 218 637

Wskaznik dtug netto / kapitat wtasny* 25,9% 50,5% 48,3%

Maksymalna wartos¢ wskaznika zgodnie z 80,0% 80,0% 80,0%

warunkami emisji obligaciji

Zrédto: Emitent, skonsolidowane sprawozdania finansowe; *APM (APM nie podlegaly badaniu ani przegladowi przez niezaleznego
biegtego rewidenta).

Na dzien 31 grudnia 2022 r. warto$¢ kapitatu wiasnego wyniosta 451 396 tys. zl, a udziat kapitatu wtasnego w
strukturze pasywow Grupy Emitenta wynidst 45,0% i byt wyzszy o 2,9 p.p. w poréwnaniu do dnia 31 grudnia 2021

r. Gtéwnym wyjasnieniem zmian w strukturze finansowania Grupy Emitenta jest :
e wzrost kapitatow wtasnych o 31 351 tys. zt w wyniku dodatniego zysku netto w 2022 r.;

e spadek salda obligacji (dtugo- i krotkoterminowych) o 45 868 tys. zt, w wyniku wykupu dtuznych papieréw

wartosciowych;

e wzrost salda krétkoterminowych zabezpieczonych kredytéw bankowych o 14 729 tys. zt, gtéwnie w wyniku

zaciggniecia nowych kredytéw na realizacje projektow mieszkaniowych;

e wzrost salda zobowigzan z tytutu umoéw inwestycyjnych typu SAFE o 70 506 tys. zl, w wyniku ich

zaciggniecia w 2022 r.;

e spadek salda zaliczek otrzymanych o 58 316 tys. zi, co wigze sie z wysokim poziomem przekazan lokali

klientom i niskim poziomem sprzedazy w trakcie 2022 r.

Na koniec grudnia 2022 r. Grupa posiadata kredyt bankowe, ktérych faczne saldo na dzien 31.12.2022 r. wynosito
16 297 tys. zt. Catos¢ kredytow stanowity kredyty krétkoterminowe i byly zabezpieczone na realizowanych

projektach mieszkaniowych:

Nominalna stopa Rok Kwota linii Saldo na dzien 31 grudnia
Projekt Waluta o0 7E P ranadalnosei | Kredytowe 2022r.

P P (tys. zt) (tys. z)
Grunwaldzka PLN Wibor 3M + 2.90% 2025 20 880 "
Miasto Moje VI PLN Wibor 3M + 2.50% 2023 59 600 11755
Ursus IIC PLN Wibor 3M + 2.50% 2023 61900 -
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Nowe Warzymice IV PLN Wibor 3M + 2.20% 2023 20000 2604
Viva Jagodno 1B PLN Wibor 3M + 2.20% 2023 38 850 1928

Razem 201 230 16 297

Zrédto: Emitent, skonsolidowane sprawozdania finansowe.

Na 31 grudnia 2022 r. wartos¢ bilansowa obligacji Spétki wynosita 203 370 tys. zt, z czego 45 260 tys. zt stanowity
obligacje zapadajgce w ciagu nastepnego roku. Ponizej przedstawiono szczegétowe informacje o wyemitowanych

seriach obligacji na dzien 31.12.2022 r.:

Nominalna Wartosé Odsetki . .. P
Seria  Waluta stopa Rok . nominalna naliczone Optaty i prowizje Wartos¢ bilansowa
procentowa wymagalnosci (tys. }) (tys. 2}) (tys. zh) (tys. zh)
\Y PLN ngzoi/,:ﬂ * 2024 100 000 2 865 -817 102 049
w iy Vo oM 2025 100 000 2394 1073 101 321
Razem 200000 5260 -1 890 203 370

Zrédfo: Emitent, skonsolidowane sprawozdania finansowe.

Obligacje serii V podlegaja sptacie w dwoch transzach: 40% (40,0 min zt) wartosci wraz z naliczonymi odsetkami
zostanie sptacone w pazdzierniku 2023 roku, pozostate 60% (60,0 min zt) wraz z naliczonymi odsetkami zostanie

sptacone w kwietniu 2024 roku.

Obligacje serii W podlegajg sptacie w dwodch transzach: 40% (40,0 min zt) wartosci wraz z naliczonymi odsetkami
zostanie sptacone w pazdzierniku 2024 roku, pozostate 60% (60,0 min zt) wraz z naliczonymi odsetkami zostanie

sptacone w kwietniu 2025 roku.

Emisja obligacji serii V byla przeprowadzana w trybie oferty publicznej w rozumieniu Rozporzadzenia
Prospektowego, przy czym zgodnie art. 1 ust. 4 lit. b tego rozporzagdzenia nie wymaga sie sporzgdzania prospektu
ani memorandum informacyjnego. Emisja serii V nastgpita w dniu 02.10.2020 r., przydzielono wszystkie oferowane

obligacje.

Emisja obligacji serii W byly przeprowadzane w trybie okreslonym w art. 33 pkt 1 Ustawy o Obligacjach zgodnie z
art. 1 ust. 4 lit. b lub d Rozporzadzenia Prospektowego w zwigzku z art. 3 ust. 1a Ustawy Ofercie, ktéra wymaga
opublikowania memorandum informacyjnego, o ktérym mowa w art. 38b, z zastrzezeniem, ze na podstawie art. 31zb
ustawy z dnia 2 marca 2020 r. o szczegdlnych rozwigzaniach zwigzanych z zapobieganiem, przeciwdziataniem i
zwalczaniem COVID-19, innych choréb zakaznych oraz wywotanych nimi sytuacji kryzysowych (Dz.U. z 2020 r. poz.
374 z pdézn. zm.), nie stosuje sie wymogu zatwierdzenia przez Komisje Nadzoru Finansowego memorandum
informacyjnego, o ktérym mowa w art. 38b ust. 1 Ustawy o Ofercie. Emisja serii W nastgpita w dniu 15.04.2021 r.,

przydzielono wszystkie oferowane obligacje.

W 2022 r. Grupa pozyskata umowy inwestycyjne typu SAFE, ktérych wartos¢ godziwa wyniosta na dzier 31.12.2022
r. 56.418 tys. szekli izraelskich (70.506 tys. zt). Termin spfaty zobowigzania przypada na sierpien 2023 r., z
mozliwoscig decyzji inwestoréw o przediuzeniu na kolejne 12 miesiecy. Umowy zostaty szczegétowo opisane w pkt
14.1 Prospektu.
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Na dzien 31 marca 2023 r. wartos¢ kapitatu wlasnego wyniosta 452 386 tys. zl, a udziat kapitalu wtasnego w

strukturze pasywow Grupy Emitenta wyniost 42,6% i byt nizszy o 2,4 p.p. w porownaniu do dnia 31 grudnia 2022 r.

Gioéwnym wyjasnieniem zmian w strukturze finansowania Grupy Emitenta jest:

e spadek salda krotkoterminowych zabezpieczonych kredytéw bankowych o 5 659 tys. zt, gtdwnie w wyniku

zmniejszenia salda kredytow na realizacje projektow mieszkaniowych;

e spadek wyceny zobowigzan z tytulu umow inwestycyjnych typu SAFE o 5 640 tys. zt, w wyniku zmian

kursow walutowych.;

e wzrost salda zaliczek otrzymanych o 53 221 tys. zl, co wigze sie ze wptatami klientéw na mieszkania w

budowie.

Na koniec marca 2023 r. Grupa posiadata kredyt bankowe, ktérych fgczne saldo na dzien 31.03.2023 r. wynosito 10

638 tys. zt. Catos¢ kredytow stanowity kredyty krotkoterminowe i byly zabezpieczone na realizowanych projektach

mieszkaniowych:

Nominalna stopa Rok Kwota linii Saldo na dzien 31 marca 2023
Projekt Waluta rocentowa P zapadalnosci kredytowej r.

P P (tys. z}) (tys. z})
Grunwaldzka PLN Wibor 3M + 2.90% 2025 20 880 361
Miasto Moje VI PLN Wibor 3M + 2.50% 2023 59 600 17
Ursus IIC PLN Wibor 3M + 2.50% 2023 61900 5156
Nowe Warzymice IV PLN Wibor 3M + 2.20% 2023 20000 5095
Viva Jagodno IIB PLN Wibor 3M + 2.20% 2023 38 850 10
Razem 201 230 10 638

Zrédto: Emitent, skonsolidowane sprawozdania finansowe.

Na 31 marca 2023 r. wartosc bilansowa obligacji Spotki wynosita 203 579 tys. zt, z czego 45 193 tys. zt stanowily

obligacje zapadajgce w ciggu nastepnego roku. Ponizej przedstawiono szczegétowe informacje o wyemitowanych

seriach obligacji na dzien 31.03.2023 r.:

Nominalna Wartos¢ Odsetki . .. 2
. Rok . f Oplaty i prowizje Wartos¢ bilansowa
Seria Waluta stopa wvmaaalnosci nominalna naliczone (tys. }) (tys. })
procentowa ymag (tys. zl) (tys. zi) ys. ys.
Wibor 6M +
\Y PLN 4.30% 2024 100 000 - -656 99 344
Wibor 6M +
W PLN 4.00% 2025 100 000 5193 -958 104 235
Razem 200 000 5193 -1614 203 579

Zrédto: Emitent, skonsolidowane sprawozdania finansowe.

W dniu 25 maja 2023 r. Emitent i Amos Luzon Development and Energy Group Ltd., akcjonariusz dominujacy

Emitenta, zawarli porozumienie w sprawie umoéw inwestycyjnych typu SAFE z Inwestorami. Na podstawie

porozumienia Emitent zobowiagzat sie zwréci¢ Luzon Group finansowanie otrzymane od inwestoréw na podstawie

umoéw SAFE w facznej wysokosci 60 milionéw ILS (szesédziesiat miliondw szekli izraelskich), tytutem zaspokojenia

roszczen Luzon Group wobec Emitenta wynikajacych z uméw SAFE oraz obowigzujgcych przepiséw prawa

izraelskiego, przy czym pierwsza ptatnos¢ na rzecz Luzon Group w wysokosci 5 min zt (ok. 4,4 min ILS) stata sie

wymagalna niezwlocznie po zawarciu porozumienia (25.05.2023 r.), kolejna w wysokosci 20 min zt (ok. 17,7 min

ILS) stanie sie wymagalna w dniu 31 maja 2023 roku, zas nastepne dokonywane bedg zgodnie z harmonogramem
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ustalonym przez strony porozumienia, wyznaczonym przy uwzglednieniu potrzeb kapitatowych Luzon Group oraz
ptynnosci i sytuacji finansowej Emitenta, z zastrzezeniem, ze ptatnosci te stang sie wymagalne nie wczesniej niz 1
stycznia 2024 r., a faczna suma pfatnosci na rzecz Luzon Group w 2024 roku nie przekroczy 25 min zt (ok. 22 min

ILS), a pozostata czes¢ kwoty inwestycji zostanie sptacona w 2025 roku.

W dniu 29 czerwca 2023 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Emitenta podjeto uchwate w sprawie
podziatu zysku netto za rok 2022 w kwocie 30 272 000 zt w ten sposob, ze: na wyptate dywidendy akcjonariuszom
Emitenta przeznaczy¢ kwote 0,18 zt na jedng akcje, przy czym catkowita kwota na wyptate dywidendy zaleze¢ bedzie
od liczby akcji wtasnych (ktére nie uprawniaja do otrzymania dywidendy) posiadanych przez Spétke w dniu
dywidendy i w zadnym wypadku nie bedzie wyzsza niz 29.521.946,34 zi, a pozostatg czes¢ zysku netto Spdiki za
rok 2022 pozostawi¢ niepodzielona. Podziat zysku w sposéb okreslony powyzej jest uzalezniony od tego, ze wyptata
ta nie wplynie negatywnie na zdolnos¢ Spotki do sptaty zadtuzenia lub realizacji planéw rozwojowych, w kontekscie
aktualnej sytuacji rynkowej i sytuacji na rynku nieruchomosci. Spetnienie lub niespetnienie tego warunku zostanie
stwierdzone przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki nie pdzniej niz do dnia 30 listopada 2023 r. W
przypadku braku odbycia takiego Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia lub braku podjecia przez ww.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spoétki odpowiedniej uchwaty lub w przypadku podjecia uchwaly o
niespetnieniu powyzszego warunku, cata kwota zysku za rok 2022 zostanie pozostawiona w Spotce niepodzielona.

W przypadku wyptaty dywidendy opisanej powyzej, termin wyptaty dywidendy ustala si¢ na 15 grudnia 2023 roku.

W dniu 3 lipca 2023 r. Emitent dokonat przydziatu obligac;ji serii X o wartosci 60 min zt. Obligacje sg oprocentowane
wedtug zmiennej stopy procentowej ustalonej w oparciu o stawke WIBOR 6M i marze w wysokosci 4,2%. Obligacje

sg zabezpieczone hipoteka. Wykup obligacji serii X nastgpi w dniu 3 lipca 2026 r.

Poza powyzej wymienionymi informacjami, po dniu bilansowym 31.03.2023 r. nie nastgpity zadne istotne zmiany w

strukturze zadtuzenia kredytowego i finansowania Grupy Emitenta.

Opisujac w niniejszym punkcie (oraz w pozostatych czesciach Prospektu) sytuacje finansowa, Emitent zastosowat
alternatywne pomiary wynikow dostarczajgce dodatkowych informacji na temat sytuacji finansowej Emitenta
przedstawiajgc stosowne wyjasnienia i powody ich zastosowania, aby Inwestorzy mogli zrozumie¢ ich przydatnosé
i wiarygodnos¢ (wytyczne ESMA , Alternatywne pomiary wynikow (APM)” — 05/10/2015 ESMA/2015/1415pl). Do

nich nalezg zaprezentowane w niniejszym punkcie:

e Dtug brutto - zobowigzania finansowe oprocentowane (zabezpieczone kredyty bankowe, obligacje, leasing
(z wylaczeniem zobowigzan z tytutu uzytkowania wieczystego)) plus zobowigzanie finansowe wyceniane w
wartosci godziwej przez wynik finansowy;

e Dtug netto — oznacza dtug brutto minus srodki pieniezne i ich ekwiwalenty, srodki pieniezne zdeponowane
na rachunkach powierniczych oraz wartos¢ depozytdw ustanowionych w celu zabezpieczenia sptaty
zadtuzenia finansowego;

e Diug netto / kapitat wtasny — relacja dtugu netto do kapitatu wtasnego,

e  Marza brutto na sprzedazy - relacja zysku brutto wykazanego w sprawozdaniu finansowym do przychodéw;

e Marza netto - relacja wyniku zysku netto do przychodow.

Wskazniki te zostaly obliczone przez Emitenta na podstawie danych pochodzacych ze skonsolidowanych
sprawozdan finansowych. Dane te nie podlegaty badaniu ani przegladowi przez niezaleznego biegtego rewidenta.
Alternatywne Pomiary Wynikéw nie sg miernikiem wynikow finansowych zgodnie z MSSF ani nie powinny by¢
traktowane jako mierniki wynikow finansowych lub przeptywow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej, jak réwniez

uwazane za alternatywe dla zysku netto wykazywanego w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych.
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Wskazniki te nie sg jednolicie definiowane i mogg nie by¢ porownywalne do wskaznikow prezentowanych przez inne
spotki, w tym spotki prowadzgce dziatalnosé w tym samym sektorze co Grupa. Przedmiotowe informacje finansowe
powinny by¢ analizowane wylacznie jako dodatkowe, nie zas zastepujgce informacje finansowe sporzadzone
zgodnie z MSSF. Alternatywnym Pomiarom Wynikéw nie nalezy przypisywa¢ wyzszego poziomu istotnosci niz
pomiarom bezposrednio wynikajagcym ze skonsolidowanych sprawozdan finansowych. Dane te powinny byc¢

rozpatrywanie facznie ze skonsolidowanymi sprawozdaniami finansowymi.

Emitent prezentuje wybrane mierniki APM, poniewaz w ocenie Zarzadu stanowig one uzyteczng informacje dla

potencjalnych nabywcéw Obligaciji, ktéra pozwoli im na kompleksowg ocene sytuacji finansowej Emitenta.

5.8. OPIS PRZEWIDYWANEGO FINANSOWANIA DZIALALNOSCI EMITENTA

Emitent na biezaco monitoruje rynek finansowy i kapitatowy. Emitent zamierza finansowac¢ swojg dziatalno$¢ za
pomoca roznych zrodet finansowania dtuznego oraz kapitatéw wiasnych. Emitent podejmie decyzje o wyborze
konkretnego produktu finansowego w oparciu o istniejgce w danej chwili potrzeby finansowe Emitenta i oferowane

parametry réznych zrédet finansowania.

Emitent nie zamierza zmienia¢ zrédet finansowania dziatalnosci w poréwnaniu z sytuacjg przedstawiong w pkt. 5.7
Prospektu. Struktura rodzajowa zadtuzenia nie powinna ulega¢ istotnym zmianom w poréwnaniu do stanu

przedstawionego w pkt. 5.7 Prospektu.

Na bazie Prospektu Emitent bedzie mégt wyemitowac Obligacje do kwoty 175 min zt. Tempo pozyskiwania Srodkow

z emisji Obligacji bedzie zaleze¢ od biezacych potrzeb finansowych Spotki.
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6. OGOLNY ZARYS DZIALALNOSCI
6.1. DZIALALNOSC PODSTAWOWA

Emitent wraz ze swoimi spotkami zaleznymi prowadzi dziatalnos¢ deweloperska, polegajacg na budowie i sprzedazy
lokali mieszkalnych, gtéwnie mieszkan w budynkach wielorodzinnych, indywidualnym odbiorcom na rynku polskim,
jak réwniez budowie lokali pod tzw. najem instytucjonalny (PRS), ktory jest rozwijany poczawszy od 2021 roku.
Spotka prowadzi dziatalno$¢ na polskim rynku poprzez spotki zalezne w nastepujgcych lokalizacjach: Warszawa,

Wroctaw, Poznan i Szczecin.

Od poczatku swojej dziatalnosci, Ronson zdobyt zaufanie tysiecy klientéw, co daje mu pozycje jednej z wiodacych
w Polsce firm deweloperskich. Od poczgtku dziatalnosci do dnia 31.03.2023 r. Grupa ukonczyta budowe 10,2 tys.

lokali z catkowitg powierzchnig uzytkowg wynoszgcg ponad 626 tys. m2.

Ronson tworzy przestrzenie, w ktorych dobrze i wygodnie sie mieszka. Stawia na zréwnowazony rozwdj i

nowoczesne technologie.

W portfolio Ronsona sg zaréwno przedsiewziecia wieloetapowe - miastotwércze, jak i mniejsze, kameralne
inwestycje. W swojej ofercie Spotka posiada mieszkania dopasowane do potrzeb réznych grup klientéw — domy i

apartamenty, mieszkania o podwyzszonym standardzie czy z segmentu popularnego.

Firma sukcesywnie powieksza swoj bank ziemi i stale poszukuje nowych gruntéw pod zabudowe wielo-

i jednorodzinng w Warszawie, Poznaniu, Wroctawiu i Szczecinie.

Strategig firmy jest budowa najwyzszej jakosci osiedli, w ramach ktorych oferuje szeroki pakiet udogodnien i
innowacyjne rozwigzania podnoszgce komfort zycia. Mieszkancy — oprocz ,wlasnego M” — majg do dyspozycji
szereg wartosci dodanych takich jak: park, zielen, sitownie plenerowe, kluby fitness, osiedlowe miejsca integracji
czy kluby malucha. Kazda inwestycja ma unikatowy charakter, a firma — poprzez oferowane produkty i rozwigzania

— chce kreowac¢ poczucie wspdlnoty, styl zycia i zachecac do spedzania czasu na Swiezym powietrzu.

Ronson dba takze o wyjgtkowy design czesci wspdlnych, projektujgc wnetrza z uwzglednieniem najnowszych
trendow w architekturze. W procesie zakupu nieruchomosci doradza, jak wybrac¢ odpowiedni kredyt, a takze oferuje

wsparcie profesjonalistow przy wykonczeniu lokalu.

Spotka w swoich inwestycjach stawia w duzej mierze na rozwigzania ekologiczne, ktore wprowadza z myslg o
ochronie klimatu i zmniejszeniu kosztéw uzytkowania dla klientow m.in. oswietlenie LED w czesciach wspolnych,
rekuperacja, pompy ciepta, zielone dachy i elewacje, stacje fadowania samochoddéw elektrycznych, panele
fotowoltaiczne, zbiorniki retencyjne i skrzynki rozsaczajgce, stojaki i wiaty na rowery oraz tgki kwietne i domki dla

owadow.

Grupa korzysta z ustug sprawdzonych generalnych wykonawcow takich jak: Karmar S.A., Hochtief Polska S.A.,
TechBau Budownictwo Sp. z o0.0., EBUD - Przemystéwka Sp. z 0.0., Leancon Sp. z 0.0., W.P..P. - Mardom Sp. z
0.0., Totalbud S.A.

Ronson Development jest cztonkiem Polskiego Zwigzku Firm Deweloperskich.
Rynek kapitatowy

Spotka jest wieloletnim emitentem obligacji korporacyjnych. Pierwsza swojg emisje obligacji Spotka uplasowata w
2011 roku. Od tego czasu, Spoétka wyemitowata 24 serie obligacji o wartosci ponad 761 min zt, z czego ponad 501

min zt zostato sptaconych (21 serii). Zdecydowana wiekszo$¢ byta obejmowana przez instytucje finansowe. Na Date
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Prospektu, Spotka ma wyemitowane trzy serie obligacji o fagcznej wartosci 260 min zi. Wszystkie sg notowane na
rynku ASO Catalyst.

Akcje Spdtki bylty notowane na Warszawskiej Gietdzie Papierow Wartosciowych od dnia 5 listopada 2007 roku do
dnia 28 kwietnia 2022 roku. Na Dzienn Prospektu 100% akcji jest kontrolowanych przez Amos Luzon Development

and Energy Group Ltd.
Polityka dywidendowa

Zgodnie z aktualng polityka dywidendowsg, Zarzad Emitenta rekomenduje w kolejnych latach wyptate dywidendy w
wysokosci 50% skonsolidowanego zysku netto przypadajgcego akcjonariuszom jednostki dominujacej, jednak nie
mniej niz 9,8 min zt. Ostateczna rekomendacja odnosnie wyptaty dywidendy zostanie wydana przez Zarzad po
analizie obecnego i oczekiwanego bilansu Grupy, oczekiwanej sytuacji operacyjnej, finansowej i przeptywow
pienieznych Grupy, przy uwzglednieniu (i) Scistego przestrzegania zobowigzan wynikajacych z uméw finansowania
(kowenantow), (ii) mozliwos¢ sptaty zadtuzenia w przysztosci, (iii) potrzeb finansowych Grupy, ktéra dazy do
zajmowania pozycji w gronie wiodgcych deweloperéw nieruchomosci mieszkaniowych, oraz (iv) zmieniajgcego sie

otoczenia rynkowego.

Jednoczesnie Emitent zwraca uwage, iz w zwigzku z niepewng sytuacjg rynkowg, spowodowang najpierw pandemig
COVID-19, a nastgpnie wojng w Ukrainie a takze dzieki silnej wierze akcjonariuszy Emitenta w polski rynek
nieruchomosci i dziatalnos¢ Emitenta, w latach 2020 oraz 2021 akcjonariusze Emitenta podejmowali decyzje o

niewyptacaniu dywidendy i pozostawieniu zysku za te lata w Spétce.
Sezonowosc¢

Dziatalnos¢ Grupy nie ma charakteru sezonowego, zatem wyniki prezentowane przez Grupe nie podlegajg
istotnym wahaniom w trakcie roku. Wptyw na osiggane przychody ma ilos¢ przekazanych lokali, co jest zalezne od

harmonogramu realizacji inwestycji mieszkaniowych.

Badania i rozwoj

Spotka, ani jej jednostki zalezne, nie prowadza dziatalnosci w zakresie badan i rozwoju.
6.1.1. Segment mieszkaniowy

Struktura geograficzna inwestycji

Grupa jest obecna w 4 duzych miastach Polski — w Poznaniu, Szczecinie, Wroctawiu oraz w Warszawie, gdzie ma

swojg siedzibe. W kazdym z tych miast Grupa prowadzi biura sprzedazy.
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* Zakoriczone projekty: 2 (10 etapdw)

* Inwestycje:
-w realizacji: 1

- bank ziemi: 3 dziatki

* Zakoriczone projekty: 4 (5 etapdw)

* Inwestycje:

BIURO SPRZEDAZY

Warszawa

SIEDZIBA SPOLKI
W POLSCE

* Inwestycje:
- w realizacji: 6
- bank ziemi: 10 dzialek

= Zakoriczone projekty: 22 (54 etapy)

- w realizacji: 2
- bank ziemi: 3 dziatki

BIURO SPRZEDAZY

= Zakoriczone projekty: 4 (9 etapdw)
* Inwestycje:

- w realizacji: 1

- bank ziemi: 1

Zrédfo: Emitent

W swojej dotychczasowej historii do dnia 31 marca 2023 r. Grupa ukonczyta 32 projekty mieszkaniowe (78 etapow).
Najwiecej projektow Grupa zakonczyta w Warszawie (22), po 4 w Poznaniu i Wroctawiu oraz 2 w Szczecinie. Na
dzien 31 marca 2023 r. Grupa jest w trakcie realizacji 10 projektdw, z czego 6 znajduje si¢ w Warszawie, po dwa w

Poznaniu i Szczecinie oraz jeden we Wroctawiu.
Projekty w realizacji

Ponizsza tabela zawiera informacje na temat projektow, ktdrych ukonczenie, wedtug stanu na dziert 31 marca 2023
r., zaplanowane jest w latach 2023-2025. Grupa uzyskata dla wszystkich inwestycji pozwolenia na budowe i

rozpoczeta prace budowlane i/lub proces sprzedazy:

Lokale
Data _ Lokgle na Planowany
) o rozpocze sprzedane sprzedaz L_qczna chzna . rok
Nazwa projektu Lokalizacja p na dzien .. liczba powierzchni . .
cia 31 marca M@ dzien lokali a(m?) zakonczenia
budowy 2023 31 marca budowy
2023
Migdzy Drzewami Poznan, ul. Smardzewska Q2 2022 41 76 117 5803 Q3 2024
Grunwaldzka Poznan, ul. Grunwaldzka Q12021 55 15 70 3351 Q2 2023*
Warszawa, Ursus, ul.
Ursus Centralny lle Gierdziejewskiego Q2 2022 5 286 291 16 246 Q2 2025
Ursus Centralny lic  arszawa, Ursus, ul. Q4 2021 96 123 219 11124 Q2 2023
Gierdziejewskiego
Miasto Moje VI \,\’A":rr;\fﬁ;"lfa Biatoteka, ul. Q2 2022 2 253 255 11725 Q4 2024
Eko Falenty | Falenty Nowe, ul. Droga Hrabska Q2 2022 5 37 42 4 304 Q32023
I’\\'/O""e Warzymice o, secin, ul. Do Rajkowa Q12022 42 33 75 3818 Q2 2023+
Nowa Pétnoc la g\fvci;fkci&i‘é'z'fogus*awa Q2 2022 22 88 110 5230 Q4 2023
Viva Jagodno lll Wroctaw, Jagodno, ul. Buforowa Q2 2022 3 55 58 3140 Q4 2024
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Viva Jagodno llIb Wroctaw, Jagodno, ul. Buforowa Q1 2022 110 42 152 8 876 Q2 2023*
Osiedle Vola Warszawa, Wola, ul. Studzienna Q2 2022 44 40 84 4851 Q4 2023
Nova Krdlikarnia Warszawa, ul. Srebrnych

4b1 (Thame)** Swierkow Q2 2023 1 10 11 2 566 Q2 2024
Razem 426 1058 1484 81034

Zrédfo: Emitent

*Projekty zakoriczone w Q2 2023 r.

**Projekty, gdzie sprzedaz juz sie rozpoczefa, daty rozpoczecia i zakoriczenia budowy sg prognozowane w oparciu o plany

Zarzadu.

WSréd projektéw w budowie z oczekiwang datg ukonczenia w 2023 r. znajduje sie 7 inwestycji o tagcznej liczbie lokali
752 i powierzchni 41,6 tys. m? PUM. Na dzien 31.03.2023 r. 374 lokale byly sprzedane (50%).

Pozostate projekty, ktorych ukoniczenie przewidziane jest w latach 2024-2025 (5 projektow) oferujg facznie 709

mieszkan o tgcznej powierzchni (39,5 tys. m? PUM). Na dzieri 31.03.2023 r. sprzedane byty facznie 52 lokale. Zarzad

Emitenta zwraca uwage, ze powyzsze projekty zostaty swiezo wprowadzone do sprzedazy, a przyspieszenia

sprzedazy nalezy sie spodziewac w kolejnych kwartatach.

Projekty planowane do rozpoczecia w 2023 r.

Na dzien 31 marca 2023 r. w planach Grupy planowany jest start budowy/sprzedazy trzech kolejnych inwestycji w

2023 r. Ponizej przedstawiono szczegotowe parametry projektow:

taczna powierzchnia

Nazwa projektu Lokalizacja Liczba lokali lokali (m?)

Nova Krdlikarnia 3d Warszawa 15 2.191
Zielono Mi | Warszawa 92 5.440
Skyline Poznan 48 4.100
Razem 155 11.731

Zrédfo: Emitent

Grupa nie wyklucza rozpoczecia innych lub wstrzymania rozpoczecia niektorych z powyzszych inwestyciji w 2023

r., ale ostateczna decyzja jeszcze nie zapadta. Projekty beda rozpoczynane w zaleznosci od sytuacji rynkowe;j i

aktualnego popytu na lokale mieszkalne.

Oferta

Na dzien 31 marca 2023 r. Grupa miata w ofercie 1 164 lokale. Ponizej przedstawiono lokale w ofercie w podziale

na projekty zakonczone (106 mieszkan) oraz projekty w trakcie realizacji (1 058 mieszkania):

Zakonczone projekty

Projekty w trakcie realizacji

Nowe Warzymice | 2
Nowe Warzymice Il 2
Inne, starsze projekty 4
Nowe Warzymice llI 1
Viva Jagodno lla 11

Nowe Warzymice IV
Grunwaldzka
Eko Falenty |

Miasto Moje VI

Ursus Centralny lic

41

33

15

37
253
123



Miasto Moje VI 74 Ursus Centralny lle 286
Ursus Centralny lIb 12 Viva Jagodno lib 42
Viva Jagodno llI 55
Nowa Pétnoc la 88
Osiedle Vola 40
Miedzy Drzewami 76
Nova Krdlikarnia 4b1 (Thame) 10
Razem 106 Razem 1058

Zrédto: Emitent;

W catym 2022 r. Grupa rozpoczeta proces sprzedazy i budowy 1020 lokali w 9 inwestycjach o tgcznej powierzchni

uzytkowej mieszkalnej 57,7 tys. m2. Dla poréwnania, w roku poprzednim byto to odpowiednio 7 projektéw, 1012

lokali oraz 54,7 tys. m? PUM. W trakcie 2022 Spétka rozpoczeta sprzedaz: 75 lokali w projekcie Nowe Warzymice

IV, 42 lokali w projekcie Eko Falenty I, 110 lokali w projekcie Nowa Pdtnoc la, 84 lokali w projekcie Osiedle Vola, 117

lokali w projekcie Miedzy Drzewami, 58 lokali w projekcie Viva Jagodno lll, 280 lokali w projekcie Ursus Centralny

lle, 243 lokali w projekcie Miasto Moje VI, 11 lokali w projekcie Nova Kroélikarnia 4b1 (Thame).

Kwartalna wartos¢ oferty od poczatku 2018 r. oraz powierzchnia uzytkowa mieszkan w ofercie zostata przedstawiona

na ponizszym wykresie:
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Zrédfo: Emitent
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Spadek oferty w 2021 r. byt spowodowany dobrymi wynikami sprzedazy lokali w drugiej potowie 2020 r. oraz w

catym 2021 r., czemu sprzyjaty niskie stopy procentowe. Negatywnie na wysokos¢ oferty wptywato opdznienie w

wydawaniu decyzji administracyjnych, co byto zwigzane z pandemig koronawirusa. Wysoki wzrost liczby oferty lokali

w 2022 r. miat zwigzek z wejsciem w zycie ustawy z deweloperskim funduszem gwarancyjnym oraz stabszg

sprzedaza biezagca w tym roku.

42



Bank ziemi oraz zakupy gruntéow

Na dzien 31 marca 2023 r. bank ziemi Grupy liczyt blisko 5500 lokali, a projektowana powierzchnia uzytkowa to
ponad 293 tys. m2. Najwiekszg cze$¢ stanowity nowe projekty w przygotowaniu (57% banku ziemi, 3151 lokali),
nastepnie pozostate etapy projektéw w budowie/w sprzedazy (24% banku ziemi, 1336 lokali). Ok. 15% posiadanego

banku ziemi bylo przeznaczone na segment PRS. Szczegdtowe zestawienie banku ziemi przedstawiono w tabeli

ponizej:

Nazwa Projektu Lokalizacja Liczba lokali PUM (m?)

Ursus Centralny VII (I1d) Warszawa 361 19.099
Nova Kroélikarnia 3d, 4a, 4b2, 4c, 6 Warszawa 44 11.640
Nowe Warzymice V-VIII Szczecin 251 17.638
Falenty II-11l Warszawa 240 21.256
Nowa Poétnoc Ib-lll Szczecin 440 22.153
Chilli Poznan 172 14.617
erae?iTo;v Ztr)];zztale etapy projektow 172 3% 14.617
Zielono Mi Warszawa 278 15.450
Betchatowska Poznan 44 4.096
Vivaldi Szczecin 394 19.030
Babimojska Poznan 292 14.013
Epopei Warszawa 332 16.314
Stojowskiego Warszawa 234 11.339
Dudka* Warszawa 1.095 45.480
Marynin Warszawa 321 18.701
KEN Warszawa 94 5.700
Dobosza Warszawa 67 3.700
Efzi/eg"; t'o'cvgzn‘:jta'e [ L8707 3,151 57% 153.823
Galopu Warszawa 100 3.919
Poleczki Warszawa 85 3.500
Marynin Warszawa 101 4.183
Wolska Warszawa 391 13.670
Miasto Moje VIII Warszawa 147 7.680
Razem - projekty PRS 824 15% 32.952

Razem na dzien 31.03.2023
Zrédfo: Emitent

*Czes¢ projektu przeznaczona pod dziatalnosé PRS — 527 lokali o t3cznej powierzchni 20.400 m?

W okresie 01.2022-03.2023 r. Grupa podpisata finalne umowy zakupu gruntéw o wartosci 185,4 min zl, z czego w
roku 2022 Grupa podpisata finalne umowy zakupu gruntéw o wartosci 178,3 min zt, natomiast w pierwszym kwartale
2023 roku podpisano umowy o wartosci 7,1 min zt. Wszystkie kupione dziatki znajdujg sie w Warszawie.

Szczegodtowe parametry zakupionych gruntow przedstawiono ponizej:

Wartos¢ netto umowy (min Liczba Planowana powierzchnia lokali
Lokalizacja Rodzaj umowy zlotych) lokali (m2)
Warszawa, .
. . koncowa 16,9 191 11.000
Stojowskiego
Warszawa, Dudka* koncowa 51,4 1.081 43.754
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Warszawa, Marynin koncowa 25,9 148 8.100

Warszawa, KEN koncowa 11,9 94 5.700
Warszawa, Marynin**  konicowa 9,0 101 4.183
;‘;ang:\‘l’v":ka koricowa 19,5 123 6.928
Warszawa, Wolska koncowa 23,7 292 13.947
Warszawa, Epopei***  Koncowa/wstepna 20,0 432 20.700
Warszawa, Ochota koricowa 71 67 3.700
Razem 185,4 2.529 118.012

Zrédio: Emitent; *Grunt czesciowo przeznaczony pod dziatalnosé PRS; **Grunt przeznaczony pod dziatalnosé PRS; **Spdtka
podpisata umowy ostateczne na wszystkie grunty za wyjatkiem 1 gruntu o facznej wartosci 1,45 min zi, na ktdrym podpisano

umowe przedwstepng, ale nie wszystkie warunki dotyczgce umowy zostaty spetnione

Ponadto, na dzien 31.03.2023 r. Grupa ma podpisane przedwstepne umowy zakupu gruntow o wartosci 168,5 min
zt z potencjatem wybudowania na nich ponad 2200 lokali. Grupa przewiduje, ze umowy ostateczne zostang

podpisane w trakcie kolejnych kwartatow. Podsumowanie wstepnych umow prezentuje tabela ponize;j:

Wartos¢ netto Planowana
Rodzaj umowy (min powierzchnia

Lokalizacja umowy zlotych) Liczba lokali lokali (m2)
Warszawa, Ursus wstepna 140,0 1.860 85.000
Warszawa, Biatoteka** wstepna 1,5 n/d n/d
Warszawa, Wtochy wstepna 16,0 142 8.400
Warszawa, Bielany* wstepna 11,0 242 4.559
Razem 168,5 2.244 97.959

Zrédio: Emitent; *Grunt przeznaczony pod dziatalnosé PRS; **Pozostata wartosé do nabycia w projekcie Epopei.

Sprzedaz lokali

W okresie ostatnich kilku lat Grupa utrzymywata stabilng sprzedaz na srednim poziomie ok. 800 jednostek w skali

roku. Ponizszy wykres przedstawia sprzedaz lokali przez Grupe Emitenta w latach 2016-2022 r.:
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Zrédfo: Emitent

taczna liczba lokali sprzedanych w roku 2021 wyniosta 877, w poréwnaniu do 918 lokali sprzedanych w 2020.
Najlepiej sprzedajgcymi sie projektami byty: Ursus Centralny (238 lokali) i Miasto Moje (208 lokali) w Warszawie,

Nowe Warzymice w Szczecinie (127 lokali) i Viva Jagodno we Wroctawiu (106 lokali).

Srednia cena mieszkania sprzedanego w trakcie roku 2021 wyniosta 484 tys. zt i byta poréwnywalna do $redniej

ceny odnotowanej w roku 2020 (484 tys. zt).

W 2022 r. sprzedaz Grupy spadta o blisko potowe do 441 lokali o tgcznej powierzchni uzytkowej 21,9 tys. m2. Spadek
sprzedazy ma zwigzek ze wzrostem stop procentowych i spadkiem zdolnosci kredytowej nabywcow mieszkan, a
takze pogorszeniem nastrojow konsumentow zwigzanych z wojng w Ukrainie. W pierwszych trzech kwartatach 2022
r. Grupa sprzedawata srednio po ok. 100 lokali kwartalnie. W 4Q 2022 r. Grupa zaobserwowata wzmozenie

aktywnosci klientoéw, przez co liczba zawartych umow wzrosta do 143.

Najlepiej sprzedajgcymi sie projektami byty: Ursus Centralny (117 lokali) i Miasto Moje (106 lokali) w Warszawie,

Viva Jagodno we Wroctawiu (80 lokali) oraz Nowe Warzymice w Szczecinie (48 lokale).

Srednia cena mieszkania sprzedanego w trakcie 2022 r. wyniosta 471 tys. zt, i byta nizsza od $redniej ceny sprzedazy
mieszkan w 2021 r. (485 tys. zt). Spadek wynika z faktu, ze w 2021 roku Spdtka sprzedawata lokale w projekcie

Nova Krdlikarnia o wyzszej Sredniej cenie za lokal.

Ponizsza tabela przedstawia informacje na temat catkowitej liczby sprzedanych lokali z uwzglednieniem powierzchni
sprzedanych lokali (w m?) oraz wartos¢ netto (bez podatku VAT) wynikajagcg z uméw deweloperskich i
przedwstepnych umow sprzedazy (wigczajac miejsca parkingowe oraz komorki lokatorskie) w roku zakonczonym
dnia 31 grudnia 2022 roku:

Lokale Wartos¢ uméw

) sprzedane w deweloperskic ~ Lokale

:v:ilg,zvc\:’::ia Liczba Lokale trakcie Powierzch . s r::dai
Nazwa projektu Lokalizacja p ! 9 sprzedan 12 miesiecy  nia lokali przedwst’epny P

na sprzedaz lokali ¢ 4031 zakonczonyc (m?) ch uméw na 31.
(m?) grudnia  h 31 grudnia sprzedazy ~ grudnia

2022r.

2021r. 2022r.

(w tys. ztotych)
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Miasto Moje VI Warszawa 11.722 227 39 88 3.418 33.564 100
Ursus Centralny lic Warszawa 11.124 235 3 71 3.165 33.044 161
Viva Jagodno lIb Wroctaw 8.876 152 - 64 3.224 26.461 88
Ursus Centralny Ilb Warszawa 11.758 206 124 30 1.751 17.530 52
Nowe Warzymice IV Szczecin 3.818 75 - 31 1.364 12.072 44
Osiedle Vola Warszawa 4.851 84 - 14 694 10.366 70
Ursus Centralny Ib Warszawa 5.740 97 87 10 596 5.659 -
Viva Jagodno lla Wroctaw 4.329 76 50 13 871 6.742 13
Nowe Warzymice llI Szczecin 3.537 62 46 12 827 5.696 4
Grunwaldzka Poznan 3.351 70 34 18 872 8.378 18
Miasto Moje IV Warszawa 8.938 176 167 9 637 5.967 -
Nowa Pdtnoc la Szczecin 5.230 110 - 14 464 4.022 96
Nowe Warzymice | Szczecin 3.234 54 47 4 333 2.320 3
Miasto Moje V Warszawa 8.559 170 154 6 395 4.286 10
Eko Falenty | Warszawa 4.304 42 - 4 518 3.833 38
Ursus Centralny lle Warszawa 16.246 280 - 5 145 1.550 275
Viva Jagodno lll Wroctaw 3.140 58 - 3 110 923 55
Verdis Warszawa 26.039 441 439 2 96 769 -
Miasto Moje VI Warszawa 11.740 243 - 2 55 569 241
Mtody Grunwald | Poznan 8.575 148 147 1 71 547 -
Miedzy Drzewami Poznan 5.803 117 - 24 1.051 10.610 93
Nowe Warzymice Il Szczecin 3.492 66 63 1 88 671 2
Nova Krdlikarnia 4b1

(Thame) Warszawa 2.566 11 - - - - 11
Miody Grunwald Il Poznan 7.091 108 107 - - - 1
Pozostate - n/d n/d n/d 3 245 3.459 4
Razem (wylaczajac JV) 184.063 3.308 1.507 429 20.990 199.038 1.379
Wilanow Tulip® Warszawa 9.574 149 136 12 901 8.760 1
Razem (wiaczajac JV) 193.637 3.457 1.643 441 21.892 207.797 1.380

Zrédfo: Emitent

*inwestycja we wspdlne przedsiewziecie (JV); udziat Grupy wynosi 50%
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Ponizsza tabela przedstawia informacje na temat catkowitej liczby sprzedanych lokali z uwzglednieniem powierzchni

sprzedanych lokali (w m?) oraz warto$¢ netto (bez podatku VAT) wynikajacg z umoéw deweloperskich i

przedwstepnych umow sprzedazy (wlgczajgc miejsca parkingowe oraz komorki lokatorskie) w okresie 3 miesiecy

zakonczonych dnia 31 marca 2023 roku:

Lokale

Wartos¢ umoéw

sprzedane w deweloperskich Lokale

j izacj oriorachmi Liczba LOkE:jIe ey Powerzch przedwlstepnyc Sprnzida

Nazwa projektu Lokalizacja ngz\;v;:;z(;r;n(ﬁz) lokali SsrdZ: Sin z:kr:;s;ggzc n|ez{|1$2l;all h umévy 3 na 31
gzrgzdzn:é h gé%)garrca sprzedazy ZTTE_EBC?

: (w tys. zlotych)

Ursus Centralny llb Warszawa 11.758 206 154 40 2.408 22.927 12
Osiedle Vola Warszawa 4.851 84 14 30 1.536 21.691 40
Viva Jagodno llb Wroctaw 8.876 152 64 46 2.332 19.467 42
Ursus Centralny llc Warszawa 11.124 219 74 22 1.686 17.604 123
Miasto Moje VI Warszawa 11.722 227 127 26 1.741 16.926 74
Migdzy Drzewami Poznan 5.803 117 24 17 868 8.846 76
Miasto Moje V Warszawa 8.559 170 160 10 795 6.742 -
?‘T%‘:‘mgé"kamia 401 \warszawa 2.566 11 - 1 217 4.776 10
Nowe Warzymice IV Szczecin 3.818 75 31 11 477 3.960 33
Nowa Pétnoc la Warszawa 5.230 110 14 8 345 2.722 88
Grunwaldzka Poznan 3.351 70 52 3 194 1.888 15
Viva Jagodno lla Wroctaw 4.329 76 63 2 200 1.607 11
Nowe Warzymice Il Szczecin 3.537 62 58 3 225 1.561 1
Eko Falenty | Warszawa 4.304 42 4 1 77 593 37
Nowe Warzymice | Szczecin 3.234 54 51 1 82 556 2
Construction Szczecin 54 1 - 1 54 428 -
Moko Il Warszawa 12.624 167 167 - - 59 -
Sakura I-IV Warszawa 30.290 515 515 - - 46 -
Sakura Idea Warszawa 1.854 26 25 - - 38 1
Nowe Warzymice || Szczecin 3.492 66 64 - - 31 2
Miasto Moje IV Warszawa 8.938 176 176 - - 28 -
Viva Jagodno | Wroctaw 6.241 121 120 - - 16 1
Moko | Warszawa 11.238 178 178 - - 6 -
Vitalia lll Wroctaw 6.790 81 81 - - 6 -
Miasto Moje | Warszawa 10.917 205 205 - - 4 -
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Miasto Moje VII Warszawa 11,725 255 2 - - - 253
Ursus Centralny 2e Warszawa 16.246 291 5 - - - 286
Viva Jagodno Il Wroctaw 3.140 58 3 - - - 55
Pozostate - 2 - - - - 2
Razem  (wylaczajac 216.612 3.815 2.431 222 13.235 132528  1.164
Wilanéw Tulip* Warszawa 9.574 149 148 1 69 697 -
Razem  (wiaczajac 226.185 3.964  2.579 223 13.304 133225  1.164

V)

Zrédto: Emitent
*inwestycja we wspolne przedsiewziecie (JV); udziat Grupy wynosi 50%

W pierwszym kwartale 2023 r. Grupa sprzedata 223 lokale, co stanowi wynik ponad dwukrotnie lepszy w poréwnaniu
z zeszlym rokiem oraz 4Q 2022 r. Grupa dostrzega znaczace odbicie rynkowe w sprzedazy, dzieki poprawie
nastrojow klientéw. W opinii Spoiki jest to rowniez zwigzane ze zmiang rekomendacji KNF w zakresie obliczania
zdolnosci kredytowej klientow, kolejnymi decyzjami RPP dotyczgcymi niepodnoszenia stép procentowych, czy
zapowiedziami rzgdu na temat wprowadzenia programu ,Bezpieczny Kredyt 2%”. Spoétka spodziewa sie, ze
pozytywna dynamika bedzie sie utrzymywac takze w kolejnych kwartatach 2023 r. W 1Q 2023 najwigcej mieszkan
zostato sprzedanych w projektach — Ursus Centralny (62), Viva Jagodno (48) oraz Miasto Moje (36).

Wedtug wstepnych danych za 2Q 2023 r. liczba lokali sprzedanych wyniosta 271, w tym 95 lokali zostato
sprzedanych w projekcie Miasto Moje, 67 lokali w projekcie Ursus Centralny oraz 31 lokali w projekcie Grunwald
Miedzy Drzewami. Wedtug obserwacji Grupy strone popytowa ozywit program Bezpieczny Kredyt 2%, ktory w
pierwszym potroczu 2023 r., w biurach sprzedazy Grupy odpowiadat za okoto 40-50% zgtaszanego popytu. Emitent
wyjasnia, ze ostateczne dane operacyjne dotyczgce sprzedazy lokali zostang opublikowane we wiasciwych

raportach okresowych.

Ponizej zaprezentowano kwartalne zestawienie sprzedazy lokali od poczatku 2018 roku oraz ich wartos¢ w milionach

ztotych:
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Sprzedaz lokali kwartalnie
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Zrédfo: Emitent

Przekazania lokali oraz rozpoznane przychody

W latach 2016-2022 r. Grupa przekazywata klientom rocznie ok. 650-1000 lokali. Liczba przekazanych mieszkan w
ciggu roku jest pochodng harmonogramu realizacji inwestycji mieszkaniowych. Przychody ze sprzedazy lokali
mieszkalnych sg rozpoznawane w momencie, gdy klient przejmuje kontrole nad lokalem, tj. w chwili podpisania

protokotu odbioru technicznego, przekazania kluczy do lokalu oraz uzyskaniu petnej wptaty.

Ponizszy wykres przedstawia liczbe przekazywanych lokali w latach 2016-2022 r.:

Liczba przekazanych lokali
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Zrédfo: Emitent
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Rok 2021 byt rekordowy dla Grupy pod katem przekazan, gdzie udato sie wydac¢ klientom 1007 mieszkan

(uwzgledniajac projekty, w ktérych Grupa posiada 50% udziatéw), odnotowujgc przychody w wysokosci 526,0 min

ztotych, przy catkowitym koszcie sprzedazy réwnym 423,5 min ztotych, co przektada sie na wynik brutto na poziomie

102,5 min ztotych i marze brutto wynoszaca 19,5%. Ponizsza tabela przedstawia przychody, koszt wtasny sprzedazy

oraz marze brutto w roku zakonczonym 31 grudnia 2021 w podziale na poszczegdine projekty:

Informacje o

przekazanych Zysk Marza
lokalach Przychody Koszty sprzedazy brutto brutto

Nazwa projektu I]f:;? :ghwr:?; zkt))t,)s/.ch % zlg;éh % zi;)t,)s/;:h %
Ursus Centralny la 137 7.459 56.951 12,4% 47.106 12,8% 9.845 17,3%
Miasto Moje IV 123 6.382 46.863 10,2% 32.301 8,7% 14.562 31,1%
Vitalia Il 81 6.790 45.816 10,0% 37.533 10,2% 8.284 18,1%
Viva Jagodno | 120 6.178 43.887 9,6% 32.857 8,9% 11.031 25,1%
Miasto Moje llI 97 5.163 34.893 7,6% 29.049 7,9% 5.844 16,7%
Nova Krdlikarnia 3a 29 2.937 35.691 7,8% 30.255 8,2% 5.436 15,2%
Nova Krdlikarnia 2c 11 2.329 27.095 5,9% 23.945 6,5% 3.149 11,6%
Nova Krélikarnia 3b 23 2.270 26.435 5,8% 23.432 6,3% 3.003 11,4%
Nova Krdlikarnia 3c 22 2.183 26.712 5,8% 22.661 6,1% 4.051 15,2%
Ursus Centralny lla 57 3.109 24.114 5,3% 18.245 4,9% 5.869 24,3%
Nowe Warzymice | 47 2.664 16.537 3,6% 13.507 3,7% 3.030 18,3%
Grunwald2 31 2.370 15.923 3,5% 12.088 3,3% 3.835 24,1%
City Link Ill 13 1.340 15.467 3,4% 9.204 2,5% 6.263 40,5%
Panoramika VI 51 2.348 15.675 3,4% 14.563 3,9% 1.112 71%
Panoramika V 18 1.239 8.064 1,8% 7.386 2,0% 678 8,4%
Pozostate** 25 2.067 18.275 4,0% 15.166 4,1% 3.108 n/d
Razem / Srednia 885 56.827 458.400 100% 369.299 100% 89.100 19,4%
Odpis aktualizujacy n/d n/d n/d 1.924 (1.924) n/d
Wynik ~ po  odpisie  gg5 56827  458.400 371.223 87.176 19,0%
aktualizujagcym

Wilanow Tulip” 122 7.648 67.603 52.289 15.315 22,7%
Wynik z dziatalnosci 1.007 64.475 526.003 423.512 102.491 19,5%

Zrédfo: Emitent

*Projekt uwzgledniony jako inwestycja we wspdine przedsiewziecie; udziat Grupy wynosi 50%

** Pozycja uwzglednia takze przychody ze sprzedazy ustug (optaty za ustugi zarzgdzania swiadczone dla wspdinych przedsiewziec)

w wysokosci 722 tys. zt.
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W roku 2022 Grupa rozpoznata przychod ze sprzedazy 745 lokali (uwzgledniajgc projekty, w ktérych Grupa posiada
50% udziatow), odnotowujac przychody w wysokosci 317,1 min ziotych, przy catkowitym koszcie sprzedazy rownym
233,9 min ziotych, co przektada sie na wynik brutto na poziomie 83,2 min ztotych i marze brutto wynoszacg 26,2%.
Ponizsza tabela przedstawia przychody, koszt wtasny sprzedazy oraz marze brutto w roku zakonczonym 31 grudnia

2022 w podziale na poszczegodlne projekty:

Informacje o Zysk Marza

przekazanych lokalach Przychody Koszty sprzedazy brutto brutto

Liczba Powierzchnia tys. tys. tys.
Nazwa projektu lokali (m?) zlotych % zlotych % zlotych %
Ursus Centralny lla 194 10.400 81.620 27,2% 61.861 28,1% 19.759 24.2%
Miasto Moje V 155 7.493 59.705 19,9% 40.385 18,3% 19.320 32,4%
Ursus Centralny Ib 97 5.740 47.356 15,8% 34.611 15,7% 12.745 26,9%
Nowe Warzymice Il 57 3.144 23.632 7,9% 15.485 7,0% 8.147 34,5%
Viva Jagodno lla 59 2.942 22.958 7,6% 17.697 8,0% 5.260 22,9%
Nowe Warzymice Il 64 3.325 21.530 7,2% 15.685 7,1% 5.846 27,2%
Miasto Moje IV 51 2434 20.046 6,7% 14.997 6,8% 5.050 25,2%
Panoramika VI 24 1.165 7.464 2,5% 6.943 3,2% 521 7,0%
Pozostate 19 1.640 15.948 5,3% 12.683 5,8% 3.264 n.d.
Razem / Srednia 720 38.283 300.259 100% 220.347 100% 79.911 26,6%
Odpis aktualizujgcy n.d. n.d. n.d. 485 (485) n.d.
Wynik ~ po odpisie 759 38.283  300.259 220.831 79.427  26,5%
aktualizujacym
Wilanéw Tulip* 25 1.782 16.883 13.062 3.821 22,6%
Wynik z

dziatalnosci 745 40.065 317.142 233.893 83.248 26,2%

Zrédto: Emitent
*Projekt uwzgledniony jako inwestycja we wspdlne przedsiewziecie; udziat Grupy wynosi 50%

W 1Q 2023 r. Grupa rozpoznata przychdd ze sprzedazy 44 lokali (uwzgledniajgc projekty, w ktérych Grupa posiada
50% udziatéw), odnotowujac przychody w wysokosci 23,3 min ztotych, przy catkowitym koszcie sprzedazy réwnym
18,3 min zlotych, co przektada sie na wynik brutto na poziomie 5 min ztotych i marze brutto wynoszaca 21,4%.
Ponizsza tabela przedstawia przychody, koszt wtasny sprzedazy oraz marze brutto w okresie 3 miesiecy

zakonczonym 31 marca 2023 w podziale na poszczegodlne projekty:
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Informacje o

przekazanych Zysk Marza
lokalach Przychody Koszty sprzedazy brutto brutto
Liczba POW'.
Nazwa projektu lokali tys. % tys. % tys. %
lokali ztotych ztotych ztotych
(m?)
Miasto Moje VI 23 1.096 10.287 47(’)/%) 6.972 45,8% 3.315 32,2%
Miasto Moje V 13 900 7.351 33")/1 5.060 33,2% 2.291 31,2%
Viva Jagodno lla 3 155 1.290 5,9% 1.043 6,8% 247 19,1%
Moko | 1 123 1.162 5,3% 821 5,4% 340 29,3%
Nowe Warzymice Il 1 84 651 3,0% 470 3,1% 180 27, 7%
Miasto Moje IV 1 61 562 2,6% 399 2,6% 163 28,9%
Moko Il - - 132 0,6% 104 0,7% 28 21,4%
Viva Jagodno | - - 31 0,1% 23 0,1% 9 27, 7%
Sakura I-IV - - 29 0,1% 56 0,4% 27) -92,8%
Sakura Idea - - 28 0,1% 31 0,2% 3) -10,9%
Ursus Centralny Ib - - 23 0,1% 35 0,2% (12) -51,6%
Pozostate - - 286 0,0% 7 0,0% 64 23,2%
Razem/Srednia 42 2.419 21.832 100% 15.236 100% 6.596 30,2%
Odpis aktualizujacy nid nid nid nid n/d n/d
wartos¢ zapasow
Wynik po odpisach
aktualizujacych 42 2.419 21.832 15.236 6.596 30,2%
wartos¢é
Wilanéw Tulip* 2 144 1.456 3.057 (1.601) -110,0%
Wynik z 44 2.563 23.288 18.293 4.995 21,4%
dziatalnosci

Zrédfo: Emitent

*Projekt uwzgledniony jako inwestycja we wspdine przedsiewziecie; udziat Grupy wynosi 50%

Wedtug wstepnych danych za 2Q 2023 r. liczba lokali przekazanych wyniosta 341, w tym 127 lokali zostato
przekazanych w projekcie Miasto Moje, 115 lokali w projekcie Ursus Centralny, 48 lokali w projekcie Viva Jagodno.
Emitent wyjasnia, ze ostateczne dane operacyjne dotyczgce przekazan lokali zostang opublikowane we wtasciwych

raportach okresowych.

Ponizej przedstawiono kwartalne zestawienie przekazan lokali od poczatku 2018 roku oraz ich warto$¢ w milionach

ztotych:
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Przekazania lokali kwartalnie
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Zrédfo: Emitent

W catlym 2023 r. Grupa ma potencjat do przekazania ok. 750 lokali.
6.1.2. Segment PRS

Oprocz tradycyjnej dziatalnosci w ramach sektora mieszkaniowego, Grupa zidentyfikowata potencjalne
zapotrzebowanie na mieszkania na wynajem i w zwigzku z tym podjeta decyzje o wejsciu w sektor najmu
instytucjonalnego (PRS) pod nowg markg LivinGO. PRS bedzie drugim filarem dziatalnosci Grupy, prowadzonym
rownolegle do dotychczasowej, kluczowej aktywnosci, jakg jest sprzedaz mieszkan na rynku pierwotnym. Grupa
wierzy, ze rozszerzenie dziatalnosci o nowy segment znajdzie pozytywne odzwierciedlenie w wynikach finansowych
w kolejnych latach i przyczyni sie do dalszej, sukcesywnej budowy wartosci firmy. Spdtka wierzy, ze jej sprawdzone
umiejetnosci jako dewelopera pomoga w zbudowaniu wysokiej jakosci portfela mieszkan na wynajem, co daje

Spotce znaczaca przewage nad konkurentami na rynku PRS.

Grupa przy obecnej pozycji na rynku moze korzysta¢ z dogodnych warunkéw rynkowych (wysoki popyt na rynku
wynajmu mieszkan) oraz wykorzystaC swoje nastepujace mocne strony przy budowie segmentu najmu

instytucjonalnego:
e silna struktura kapitatowa umozliwiajgca Grupie rozpoczynanie i finansowanie nowych projektow;
e szereg projektow w atrakcyjnych lokalizacjach;

e mozliwos¢ dopasowania wielkosci inwestycji oraz czas realizacji konkretnych projektéw w oparciu o

biezace zapotrzebowanie na rynku;
e doswiadczony personel;

e rozpoznawalna marka w Warszawie oraz rozwijanie marki w innych miastach Polski;
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e zdolnos¢ firmy do stosunkowo szybkiego i efektywnego przystosowania sie do nowych, trudnych

warunkow rynkowych.

Celem Grupy jest budowa portfela ok. 3 000 lokali do konca 2025 r. w Warszawie, przy czym realizacja tego celu
jest warunkowana dalszym rozwojem sytuacji rynkowej. W diuzszej perspektywie mozliwe jest powigkszanie puli

mieszkan na wynajem w portfolio oraz rozszerzenie dziatalnosci o kolejne rynki.

W ramach segmentu Grupa bedzie odpowiedzialna za caly proces od A do Z, czyli od etapu projektowania
inwestycji, przez etap budowy, po opracowanie oferty, wprowadzenie jej na rynek i zarzadzanie samym najmem.
Dzieki temu powstang inwestycje dedykowane rynkowi najmu, odpowiadajgce na jego specyficzne potrzeby, m.in.

w zakresie czesci wspolnych, czy funkcji ustugowych.

W tym celu od konca grudnia 2021 r. Grupa rozpoczeta rozszerzanie inwestycji o bank ziemi zwigzany z sektorem
PRS. Na Dzien Prospektu Grupa posiada 6 zabezpieczonych projektow o potencjale budowy 1 351 lokali w tym:
Miasto Moje VIII (147 lokali), Poleczki (85 lokali), Galopu (100 lokali), Marynin (101 lokali), Dudka (527 lokali, na
etapie planowania pod dziatalnos¢ PRS), Wolska (391 lokale). Wszystkie grunty pod projekty PRS s3 zlokalizowane

w Warszawie. Jeden z nich, Miasto Moje VIII, uzyskat pozwolenie na budowe, a pozostate sa w fazie projektowania.

Emitent nie posiada oficjalnie przyjetego przez organy Spotki dokumentu, bedgcego strategig rozwoju Spotki, ktory

uwzglednia informacje o rozwoju dziatalnosci w segmencie PRS.
6.1.3. Wynajem nieruchomosci

Grupa jest wiascicielem nieruchomosci inwestycyjnej przy ul. Gwiazdzistej 71 w Warszawie. Na nieruchomosc¢
inwestycyjng skifada sie grunt oraz budynek biurowy (Horizon) o catkowitej powierzchni uzytkowej 1.318 m?
usytuowany na tym gruncie, wynajmowane osobom trzecim gtéwnie na podstawie umoéw najmu zawartych na czas
okreslony oraz na czas nieokreslony z trzymiesiecznym okresem wypowiedzenia. Ponizej przedstawiono

szczegotowe parametry nieruchomosci na 31 grudnia 2022 r.:

Nazwa Calkowita Roczny dochéd 2 Stopa \é\:)adr:;s’:
Lokalizacja . Segment i ) wynajmu*
projektu powierzchnia m dyskontowa (w tys.
(w tys. ztotych )
’ zlotych)
Warszawa Horizon i‘ifrf\‘;; 1423 864,32 7,50% 8.242
Razem 8.242

Zrédto: Emitent; *na wartosé najmu skiada sie miesieczna stawka 50,63 z} za m? (na podstawie operatu szacunkowego)

przemnozona przez powierzchnie catkowitg

W roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2022 przychody z wynajmu nieruchomosci inwestycyjnych wyniosty
odpowiednio 618 tys. zt (559 tys. zt w roku poprzednim). Nieruchomos¢ inwestycyjna jest obecnie wynajeta. W 2022
r. bezposrednie koszty operacyjne (w tym naprawy i utrzymanie) z tytutu nieruchomosci inwestycyjnych, ktére
generowaty w tym okresie przychody z najmu wyniosty 255 tys. zt oraz bezposrednie koszty operacyjne (w tym
naprawy i utrzymanie) z tytutu nieruchomosci inwestycyjnych, ktére nie generowaty w okresie przychodéw z tytutu
najmu wyniosty 131 tys. zt. W 1Q 2023 r. przychody z tyt. wynajmu wyniosty 235 tys. zt (w poréwnaniu do 199 tys.

zt w analogicznym okresie 2022 r.).

6.2. OTOCZENIE RYNKOWE

Rynek mieszkaniowy w Polsce

54



W 2022 r. deweloperzy mieszkaniowi z GPW oraz najwieksi deweloperzy z rynku Catalyst zaraportowali sprzedaz
ok. 19,8 tys. lokali w poréwnaniu do ok. 29 tys. lokali sprzedanych w 2021 r. (spadek o 32% r/r). Najnizszy poziom
sprzedazy odnotowano w 3Q 2022 r. (ok. 4,3 tys.), po czym w samym 4Q 2022 r. zaobserwowano wzrost sprzedazy
do blisko 4,8 tys. mieszkan. W pierwszym kwartale 2023 r. deweloperzy z GPW/Catalyst zaraportowali sprzedaz
tacznie 5,2 tys. jednostek, co jest zblizonym wynikiem do analogicznego okresu 2022 r., ale o 8% lepszy w

porownaniu do poprzedniego kwartatu.

2021 2022 "™ 492022 1Q2023 Mo
Dom Development 4 066 3490 -14% 758 914 21%
Murapol 2 809 2783 -1% 764 862 13%
Robyg 4 308 2144 -50% 600 736 23%
Atal 4 258 2 091 -51% 754 406 -46%
Develia 1921 1634 -15% 603 533 -12%
Victoria Dom 1607 1208 -25% 311 366 18%
Archicom 1275 827 -35% 334 285 -15%
Echo Investment 1680 688 -59% 370 89 -76%
Unidevelopment 920 635 -31% 112 107 -4%
Ronson 877 441 -50% 99 223 125%
Lokum Deweloper 744 435 -42% 73 156 114%
Inpro 728 420 -42% 81 167 106%
Dekpol 490 341 -30% 70 93 33%
JHM Development 623 281 -55% 80 72 -10%
Marvipol 376 207 -45% 67 107 60%
Wikana 324 189 -42% 89 38 -57%
SUMA 29 027 19 836 -32% 5165 5154 0%

Zrddio: raporty biezace i okresowe najwiekszych spétek deweloperskich notowanych na GPW/Catalyst;

Dane raportowane przez JLL wskazujg, ze na 6 najwiekszych rynkach mieszkaniowych w Polsce (Warszawa,
Krakéw, Wroctaw, Tréjmiasto, £6dz, Poznan), liczba mieszkan sprzedanych w 2022 r. wyniosta 35 tys., co oznacza
spadek o 50% w porownaniu z 2021 r. W samym 4Q 2022 r. zaobserwowano wzrost liczby sprzedanych mieszkan
(8,5 tys.) w poréwnaniu do 3Q 2022 r. (+29%).
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Liczba mieszkan sprzedanych kwartalnie na 6 najwiekszych rynkach
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Zrédto: Raporty kwartalne JLL ,,Rynek mieszkaniowy w Polsce”

W przeciagu catego 2022 r. wptyw na spadek liczby transakcji miaty:

e  Dynamiczny wzrost stép procentowych (w tym m.in. wskaznika WIBOR, decydujgcego o koszcie kredytu

hipotecznego). Istotny wzrost oprocentowania kredytéw spowodowat znaczacy spadek zdolnosci
kredytowej potencjalnych nabywcow mieszkan. Indeks Dostepnosci Mieszkaniowej M3, publikowany w
raporcie AMRON-SARFiN, uwzgledniajgcy zmiany dochodu rozporzadzalnego oraz cen mieszkan, spadt z
poziomu 203,07 na koniec 1Q 2021 do 134,74 na koniec 3Q 2022 r., po czym nieznacznie wzrést do 137,59
na 4Q 2022 r.

W 1H 2022 r. KNF wydat rekomendacje dla bankéw, zgodnie z ktdra od kwietnia banki obliczajac zdolnosé
kredytowg kredytobiorcow miaty bra¢ pod uwage mozliwos¢ wzrostu stawki WIBOR o 5 p.p. (zamiast
wczesniejszych 2,5 p.p.). W lutym 2023 r. KNF dopuscit mozliwos¢ brania pod uwage wzrostu stawek

WIBOR tylko o0 2,5 p.p. dla kredytow z tymczasowo statg stopg procentowa.

Indeks Dostepnosci Mieszkaniowej M3 przedstawiono na wykresie ponizej:
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W 1Q 2023 r. sprzedaz na kazdym z duzych rynkéw wyréznianych przez JLL byta zdecydowanie wyzsza niz w
ostatnim kwartale minionego roku, ktory i tak byt juz wyraznym odbiciem w poréwnaniu do zatamania wolumenu
sprzedazy w 3Q 2022 r. Lacznie na szesciu najwiekszych rynkach deweloperzy sprzedali w 1Q 2023 r. ponad 11,4
tys. mieszkan, co jest wynikiem o 34% lepszym w poréwnaniu do ostatnich trzech miesiecy 2022 r. Zapowiedz
uruchomienia programu ,bezpieczny kredyt 2%” zmobilizowata dotychczas wahajacych sie nabywcow
posiadajgcych wystarczajgce zasoby gotdwki do podpisania jeszcze przed wejsciem programu umowy
deweloperskiej lub rezerwacji. Zdaniem ekspertow JLL klienci obawiajg sie, ze uruchomienie tanich kredytéw

zaowocuje wzrostem cen.

W 2021 r. deweloperzy mieszkaniowi nie byli w stanie dostosowa¢ tempa wprowadzania nowych projektéw do
szybko rosngcego tempa sprzedazy. W ubiegtym roku, wg danych JLL, na 6 najwiekszych rynkach sprzedano
tacznie 69 tys. lokali (wiecej mieszkan w jednym roku kalendarzowym sprzedano tylko w roku 2017), podczas gdy

w tym samym czasie do oferty wprowadzono ok. 58 tys. jednostek.

Efektem tej nieréwnowagi byta rekordowo niska liczba lokali oferowanych do sprzedazy - na koniec 2021 r. wyniosta
ona, wg danych JLL, zaledwie 37,4 tys. W ciggu roku oferta zmalata o ponad 22% i znalazta sie na poziomie
notowanym ostatnio w 2010 r. Najwiekszy spadek oferty nastgpit w 1Q 2021 r., w kolejnych dwdch kwartatach
wahania poziomu oferty byly juz relatywnie nieduze. Zmniejszajgca sie systematycznie oferta w potaczeniu z
wysokim popytem obserwowanym od jesieni 2020 r. spowodowata niespotykang dotad presje na wzrost cen
mieszkan. Czas potrzebny do catkowitej wyprzedazy oferty przy wtedy notowanym popycie wynosit ponad 2
kwartaty, podczas gdy za okres odpowiadajacy rownowadze rynkowej uznaje sie okres dwukrotnie dtuzszy. W catym
2021 r. roznica pomigdzy mieszkaniami sprzedanymi, a wprowadzonymi na rynek wyniosta 11 tys. Tak duze;j

nierownowagi nie notowano od 2013 r.

Efektem niskiej podazy przy obserwowanym rekordowo wysokim popycie byt bardzo wyrazny wzrost cen mieszkan

oferowanych przez deweloperow, ktéry byt obserwowany w 2021 r.

Przez wiekszos¢ 2022 r. deweloperzy musieli mierzy¢ si¢ z niekorzystnymi czynnikami majacymi wptyw na
zarzadzanie wielkoscig oferty. Po wybuchu wojny w Ukrainie, w zwigzku z obawami o brak dostepnosci materiatow
i sity roboczej, bardzo gwattownie wzrosty koszty budowy, a generalni wykonawcy w ramach negocjacji prébowali
podnosic juz wczesniej ustalone stawki. Poczawszy od Il kwartatu bardzo wyraznie spadt popyt na mieszkania. W
zwigzku z tym deweloperzy zaczeli zastanawia¢ sie nad skala nowych projektéw oraz sensownoscia rozpoczynania

buddw i wprowadzania ich do sprzedazy.

W efekcie, w 2022 r. liczba rozpoczynanych projektow deweloperskich byta o ok. 1/3 nizsza niz rok wczesniej, a

2023 rok prawdopodobnie przyniesie pogtebienie spadku liczby nowych inwestyciji.

Wg danych JLL, oferta na 6 najwiekszych rynkach mieszkaniowych w Polsce wzrosta z 37,4 tys. lokali na koniec

2021 r. do 48,6 tys. na koniec 4Q 2022 r. Oznacza to powrdt do wielkosci oferty z 2019 r., przy czym wéwczas na
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tych samych 6 rynkach sprzedawano s$rednio 16 tys. mieszkan kwartalnie, czyli dwukrotnie wiecej niz obecnie.

Liczba mieszkan w ofercie na 6 najwiekszych rynkach
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Zrédfo: Raporty kwartalne JLL ,,Rynek mieszkaniowy w Polsce”

W pierwszym kwartale 2023 r. po stronie podazy byto widoczne dalsze wyhamowanie. Liczba nowowprowadzonych
do oferty mieszkan byta rownie niska jak w 4Q 2022 r. i wyniosta w okresie styczen-marzec 2023 roku okoto 6,8 tys.
jednostek. Najmniej nowych mieszkan pojawito si¢ w Trojmiescie, w ktorym oferta byta jednak juz trzy miesigce
wczesniej dos¢ wysoka. Jednak na rynkach takich jak Krakow czy Warszawa réznica pomiedzy liczbg sprzedanych
mieszkan, a wprowadzonych do oferty byta na tyle duza, ze oferta skurczyta sie bardzo wyraznie: w Warszawie na
koniec marca klienci mogli wybiera¢ z zaledwie okoto 12 tys. mieszkan, a w Krakowie nastgpit spadek liczby
oferowanych jednostek do poziomu 6,6 tys. £acznie na szesciu gtébwnych rynkach deweloperzy mieli w ofercie na

koniec 1Q 2023 r. okoto 44 tys. mieszkan.

Znaczaca réznicg pomiedzy hossg zakonczong w 2008 r. i tg z ostatnich lat jest bardzo odmienna dynamika zmian
cen. Ot6z w samym 2007 r. ceny mieszkan dla 7 najwiekszych miast w Polsce wzrosty 0 50%. Nastepnie od szczytu
w 4Q 2007 r. do dotka w 4Q 2012 r. ceny mieszkan spadty srednio 0 24%. Jednak nawet po takim spadku, ceny w
dotku w 2012 r. byty wyzsze niz ceny w 4Q 2006 r., a wiec zaledwie rok przed szczytem. Warto jednak zaznaczy¢,
ze w okresach najwiekszej paniki, rynki nieruchomosci najczesciej krétkoterminowo zastygajg, tzn. bardzo istotnie
spada liczba transakcji, poniewaz kupujacy oczekujg nizszych cen, z ktdrymi najczesciej nie godzg sie sprzedawcy.
Ptynnos¢ na rynku wraca na ogot dopiero po kilku miesigcach, gdy obie strony ,oswoja sie” ze zmieniong

rzeczywistoscia.

Istotnie inng charakterystyke miata hossa ostatnich lat. tgcznie w trakcie 10-letniego okresu wzrostu, trwajgcego od
konca 2012 r., ceny urosty o blisko 90%, a w samym 2022 r. 0 11% r/r. W tym okresie ceny najmocniej wzrosty w
Gdyni (126%) Gdansku (o 101%) oraz w Warszawie (0 98%), a najmniej w Krakowie (0 74%).
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Ceny transakcyjne mieszkan na rynku pierwotnym
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Zrédfo: opracowanie wiasne na podstawie danych NBP ,,Rynek nieruchomosci - Informacja kwartalna”

Na rynkach, na ktérych Emitent prowadzi dziatalnos¢ (lub zamierza prowadzi¢ na bazie posiadanego banku ziemi)
przez ostatnie 12 miesiecy (4Q 2021 - 4Q 2022) ceny transakcyjne rosty na kazdym z nich. Zgodnie z danymi NBP
najwigkszy wzrost zanotowat Szczecin (+23%), nastepnie Poznan (+14% r/r), zmiana cen w Warszawie oraz

Wroctawiu byta nizsza i wyniosta +10%.

Srednia cena transakcyjna wg stanu na 4Q 2022 r. najwyzsza byta w Warszawie i wyniosta 12 832 z, nastepnie w

Szczecinie (11 002 zt), Wroctawiu (10 453 zt) oraz Poznaniu (9 772 zi).
Rynek PRS w Polsce

Zdaniem ekspertéow z Knight Frank sektor najmu instytucjonalnego w Polsce w 2022 roku wszedt w faze
dynamicznego rozwoju pod katem zasobow i realizowanych inwestycji. Co wiecej, obecna sytuacja spoteczno-
gospodarcza stwarza nowe mozliwosci do dalszej ekspansji sektora. Niemniej, w poréwnaniu z krajami Europy

Zachodniej, sektor znajduje sie wciaz w poczatkowej fazie rozwoju.

Zgodnie z danymi Knight Frank, na koniec 2022 r. podmioty instytucjonalne dysponowaty ponad 10 300
mieszkaniami na wynajem, z czego 40% stanowity lokale oddane do uzytkowania w 2022 roku. Wartosc¢ ta stanowi
jedynie 1% wszystkich lokali mieszkaniowych przeznaczonych na wynajem w Polsce — ok. 1,2 mIn mieszkan znajduje

sie w rekach wtascicieli najmu prywatnego.

Blisko 4 200 lokali w ramach sektora PRS w Polsce, zlokalizowane jest w Warszawie, co stanowi udziat rzedu 40%.
Duzy udziat ma réwniez Wroctaw (ponad 2 300 mieszkan). Natomiast obszarem z najwiekszg dynamikg rozwoju jest

Krakoéw, gdzie ubiegtoroczne zasoby sie podwoity i wynosity ponad 1 200 mieszkan na koniec 2022 r.

Ponizej przedstawiono mape z zasobem rynku PRS w Polsce:
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Zrédto: Knight Frank

Obecne trendy na rynku nieruchomosci oraz aktualna sytuacja spoteczno-gospodarcza stwarzajg duze mozliwosci
do dalszej ekspansji rynku PRS w Polsce. Wysokie ceny mieszkan, seria podwyzek stop procentowych dokonana
na przetomie lat 2021-2022 oraz zmienione zasady obliczania zdolnosci kredytowej ograniczyty site nabywczg
klientdw na rynku mieszkaniowym, co przetozyto sie na obnizony popyt na mieszkania. W 2022 roku liczba
uruchomionych kredytéw hipotecznych spadta o 50% wzgledem 2021 roku, co powoduje, ze potrzeby
mieszkaniowe bedg w wiekszej skali zaspokajane na rynku najmu. Zdaniem ekspertow Knight Frank, w ostatnim
czasie w Polsce obserwuje sie zmiane pokoleniowg i odmienne podejscie do dtugoterminowych zobowigzan, co
zmienia relacje pomiedzy odsetkiem dazgcych do posiadania mieszkania, a preferujgcymi wynajem lokali.
Dodatkowo, dzieki dostepnosci mieszkan na wynajem w atrakcyjnych lokalizacjach, nieruchomosci te zyskujg duze

zainteresowanie mtodych, pracujacych osob, dla ktérych kupno mieszkania w tej czesci miasta bytoby niedostepne,
co staje sie przewaga wynajmu nad kupnem.

Dziatania wojenne na terenie Ukrainy i jej skutki wywarty znaczacy wptyw na popyt na rynku PRS. Wysoki naptyw
uchodzcéw z Ukrainy po wybuchu wojny byt jednym z kluczowych czynnikéw ograniczajgcych dostepnos¢ mieszkan

na wynajem w Polsce. Wedtug szacunkéw Unii Metropolii Polskich, do Polski przybyto ponad 3,85 min uchodzcow.
W tej sytuacji popyt na mieszkania odpowiednio wzrost.

Sektor najmu instytucjonalnego cechuje sie szybkim tempem komercjalizacji dostepnych mieszkan. Wg raportu
Knight Frank, w wiekszosci realizowanych inwestycji niemal wszystkie lokale sg wynajete jeszcze przed oddaniem
obiektu do uzytku. Szacowany wskaznik pustostandéw utrzymuje sie na poziomie mniejszym niz 3%. Tak niski

wspotczynnik swiadczy o wyjgtkowo ozywionym popycie na mieszkania na wynajem w Polsce.

Wysoki popyt na lokale na wynajem, spowodowat w ostatnich miesigcach zdecydowany wzrost czynszéw w sektorze

PRS. Ze wzgledu na ograniczong dostepnos¢ lokali na wynajem, wyzsze koszty budowy i aranzacji wnetrz oraz
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zwiekszone koszty finansowania nowych inwestycji, czynsze w obiektach PRS wzrosty o okoto 30-40% w Warszawie

i 10-30% w miastach regionalnych poréwnujac do pierwszej potowy 2022 roku.

Na koniec 2022 r. w budowie pozostawato 40 projektéw obejmujacych ok. 8 300 lokali na wynajem instytucjonalny,
z czego 6 900 mieszkan ma by¢ ukonczone w 2023 r. Najwiekszy wzrost podazy bedzie w Warszawie, todzi oraz

Wroctawiu.

Polski rynek PRS jest tworzony przez inwestorow krajowych oraz zagranicznych. Najwiekszy udziat majg w nim

Resi4Rent z 3 000 lokali (29% udziatu) oraz Fundusz Mieszkan na Wynajem, ktéry posiada ponad 2 000 lokali.

Wedtug raportu Knight Frank, w 2022 r. inwestycje podmiotow instytucjonalnych w polski sektor mieszkan na
wynajem wynosity okoto 432,5 min EUR. Wielu inwestoréow, zaangazowanych obecnie na rynku nieruchomosci
komercyjnych, poszukuje mozliwosci dywersyfikacji swojego portfela, rozwazajgc alokowanie kapitatu w sektorze
PRS. Szacuje sie, ze stopy kapitalizacji za najlepsze aktywa w Warszawie wynosity na koniec 2022 r. poziom 5,00-
5,25%.
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7. STRUKTURA ORGANIZACYJNA
7.1. GRUPA EMITENTA

Wedtug stanu na Date Prospektu, w sktad Grupy Kapitatowej Emitenta wchodzi Emitent jako podmiot dominujacy
oraz spotki bezposrednio lub posrednio zalezne od Emitenta. Spotki bezposrednio i posrednio zalezne od Emitenta
podlegajg konsolidacji metoda petna, natomiast spotki Coralchief sp. z 0.0., Coralchief sp. z 0.0. - Projekt 1 sp. k.,
Ronson IS sp. z 0.0. oraz Ronson IS spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. sg wyceniane metodg praw

wiasnosci.

Strukture organizacyjna Grupy Kapitatowej Emitenta, wedtug stanu na Date Prospektu, przedstawiono w ponizszej
tabeli. Wartosci procentowe wskazane w tabeli oznaczajg posiadany przez Emitenta udziat w kapitale i w gtosach na

walnym zgromadzeniu / zgromadzeniu wspdlnikow wskazanych podmiotow.

NAZWA PODMIOTU UDZIAL W KAPITALE | W
GLOSACH NA WALNYM

ZGROMADZENIU /
ZGROMADZENIU WSPOLNIKOW

POSIADANE BEZPOSREDNIO PRZEZ EMITENTA

Ronson  Development Management spotka z  ograniczong 100%
odpowiedzialnoscig

Ronson  Development Construction spétka z  ograniczong 100%
odpowiedzialnoscig

Ronson Development Finco spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig 100%
Ronson Development spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig 100%
Ronson Development Partner 2 spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig 100%
Ronson Development Partner 3 spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig 100%
Ronson Development Partner 4 spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig 100%
Ronson Development Partner 5 spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig 100%
Ronson Development South spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig 100%
Ronson Development Skyline spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig 100%
Ronson Development  Providence spdtka z  ograniczong 100%

odpowiedzialnoscig

City 2015 spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig 100%

Ronson Development  Studzienna  spdtka z  ograniczong 100%
odpowiedzialnoscig

Ronson Development SPV1 spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig 100%
Ronson Development SPV2 spdétka z ograniczong odpowiedzialnoscig 100%
Ronson Development SPV3 spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia 100%
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Ronson Development SPV4 spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia 100%
Ronson Development SPV5 spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig 100%
Ronson Development SPV6 spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia 100%
Ronson Development SPV7 spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig 100%
Ronson Development SPV8 spdétka z ograniczong odpowiedzialnoscia 100%
Ronson Development SPV9 spdétka z ograniczong odpowiedzialnoscig 100%
Ronson Development SPV10 spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig 100%
Ronson Development SPV11 spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig 100%
LivinGO Holding spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig (poprzednio: 100%

Ronson Development SPV13 spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia)

Ronson Development Universal

odpowiedzialnoscig

spotka z ograniczong

100% (Emitent jest upowazniony do
kierowania politykg finansowg i
operacyjng podmiotu zaleznego oraz
pobierania  pozytkbw z  jego
dziatalnosci, podczas gdy Kancelaria
Radcy Prawnego Jarostaw Zubrzycki
jest w posiadaniu tytutu prawnego do
udziatéw tego podmiotu)

Ronson Development Village spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia

100% (Emitent jest upowazniony do
kierowania politykg finansowg i
operacyjna podmiotu zaleznego oraz
pobierania  pozytkbw z  jego
dziatalnosci, podczas gdy Kancelaria
Radcy Prawnego Jarostaw Zubrzycki
jest w posiadaniu tytutu prawnego do
udziatow tego podmiotu)

Tras 2016 spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscig

100%

POSIADANE POSREDNIO PRZEZ EMITENTA

Wroctaw 2016 spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia 100%
Park Development Properties spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig 100%
Tywyn spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig 100%
Tregaron spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig 100%
Thame spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig 100%
Tring spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig 100%
Troon spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia 100%
Ronson Development spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig — Ursus 100%
Centralny sp. k.

sRonson Development spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig - 100%

Providence 2011” sp. k.
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sRonson  Development Partner 2 spdlka z ograniczong
odpowiedzialnoscig - Retreat 2011" sp. k.

100%

sRonson  Development Partner 2 spdlka z ograniczong 100%
odpowiedzialnosciag — Miasto Moje” sp. k.

Ronson Development spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig - Horizon 100%
sp. k.

+Park Development Properties spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia 100%
- Town” sp. k.

Ronson Development spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia - Projekt 100%
3 sp. k.

Ronson Development spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig- Projekt 100%
4 sp. k.

Ronson Development spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig - Projekt 100%
5sp. k.

Ronson Development spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig - Projekt 100%
6 sp. k.

Ronson Development spdétka z ograniczong odpowiedzialnoscig - Projekt 100%
7 sp. k.

Ronson Development Partner 5 spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia 100%
- City 1 sp. k.

~Ronson Development spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig City 4" 100%
sp. k.

Ronson Development spdétka z ograniczong odpowiedzialnoscig - Projekt 100%
8 sp. k.

Ronson Development spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig - 100%
Apartments 2011 sp. k.

Ronson Development spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig - 100%
Grunwaldzka sp. k.

Ronson Development Partner 2 spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig 100%
— Grunwald sp. k.

sRonson Development spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig - 100%
Estate” sp. k.

Ronson Development Partner 3 spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia 100%
- Viva Jagodno sp. k.

Ronson Development Partner 5 spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig 100%
— Miasto Marina sp. k.

,Ronson Development Partner 5 spdtka z  ograniczong 100%
odpowiedzialnoscig - Vitalia” sp. k.

sRonson Development spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig - 100%

Naturalis” sp. k.
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Ronson Development Partner 3 spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig 100%
- Nowe Warzymice sp. k.

LivinGO Ursus sp. z 0.0. (poprzednio: Ronson Development SPV12 sp. z 100%
0.0.)
Bolzanus Limited (w likwidaciji) 100%

INNE NIE PODLEGAJACE KONSOLIDACJI PELNEJ

Coralchief spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscig 50%
Ronson IS spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscig 50%
Coralchief spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig - Projekt 1 sp. k. 50%
Ronson IS spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. 50%

Spotka wraz z jej jednostkami zaleznymi prowadzi dziatalnos¢ zwigzang z budows i sprzedazg lokali mieszkalnych,
gtdwnie mieszkan w budynkach wielorodzinnych dla indywidualnych odbiorcow na terenie catej Polski. Spdtka jest
spotkg holdingowa oraz swiadczy ustugi zarzadzania w zakresie rozwoju projektow mieszkaniowych dla swoich
jednostek zaleznych. Grupa realizuje projekty zwigzane z budowg i sprzedazg lokali mieszkalnych w ramach
specjalnie utworzonych do tego celu spotek zaleznych. Od 2021 r. Spotka rozwija takze swojg dziatalnos¢ w zakresie

tzw. najmu instytucjonalnego (PRS).

7.2. JEZELIEMITENT JEST ZALEZNY OD INNYCH JEDNOSTEK W RAMACH GRUPY, NALEZY TO
WYRAZNIE WSKAZAC WRAZ Z WYJASNIENIEM TEJ ZALEZNOSCI

Emitent nie jest zalezny od innych jednostek w ramach Grupy Kapitatowe;.
7.3. INNE PODMIOTY, W KTORYCH UCZESTNICZA PODMIOTY Z GRUPY EMITENTA

Podmioty z Grupy Emitenta nie uczestniczg w charakterze wspdlnikdw jakichkolwiek podmiotéw, nie nalezacych do
Grupy Emitenta, poza inwestycjami we wspodlne przedsiewziecie, wskazanymi w pkt. 7.1. Prospektu, ktore sktadajg
sie z udziatdow posiadanych przez Emitenta w Coralchief sp. z 0.0. oraz udziatéw posiadanych przez podmioty z
Grupy Kapitatowej w Coralchief sp. z 0.0. — Projekt 1 sp.k., Ronson IS sp. z 0.0., Ronson IS spétka z ograniczong

odpowiedzialnosciag Sp.k.
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8.

8.1.

INFORMACJE O TENDENCJACH

INFORMACJE O TENDENCJACH

Zarzad Emitenta oswiadcza, ze od daty zakonczenia ostatniego okresu sprawozdawczego, za ktéry opublikowano

zbadane przez biegtego rewidenta informacje finansowe, tj. 31 grudnia 2022 roku nie wystapity zadne istotne zmiany

w perspektywach Emitenta.

8.2.

INFORMACJE NA TEMAT JAKICHKOLWIEK ZNANYCH TENDENCJI, NIEPEWNYCH
ELEMENTOW, ZADAN, ZOBOWIAZAN LUB ZDARZEN, KTORE WEDLE WSZELKIEGO
PRAWDOPODOBIENSTWA MOGA MIEC ZNACZACY WPLYW NA PERSPEKTYWY
EMITENTA PRZYNAJMNIEJ W CIAGU BIEZACEGO ROKU OBROTOWEGO

Dalszy rozwdj Grupy Emitenta uzalezniony jest od wielu czynnikéw. Ponizej przedstawione zostaty najwazniejsze z

nich:

Wystapienie niekorzystnych zdarzen zwigzanych z wojng w Ukrainie — konsekwencjg tego zdarzenia byt
nadzwyczajny wzrost cen kluczowych surowcow, w tym cen robét budowlanych, ustug oraz materiatéw,
oraz ograniczenia w dostepnosci materiatdéw budowalnych, urzadzen, ustug oraz przerwanie lub zaktécenie
ciagtosci dostaw. Ponadto, wojna za wschodnig granica Polski wprowadzita niepokéj wsréd spoteczenstwa
oraz wstrzymanie si¢ z podejmowaniem waznych decyzji, w tym dotyczacych nabycia nieruchomosci.
Naptyw imigrantéw spowodowat dodatkowy popyt na mieszkania na wynajem i przyczynit si¢ do istotnego

wzrostu czynszow za wynajem lokali, co jest pozytywne dla rozwoju segmentu najmu instytucjonalnego.

Sytuacja w sektorze finansowym — branza nieruchomosci jest bardzo kapitatochtonna, rola sektora
finansowego oraz jego zdolnosci i gotowos¢ kredytowania sg kluczowe dla Grupy opierajacej sie na
finansowaniu zewnetrznym w momencie nabycia dziatki oraz w trakcie budowy. Ponadto,
dostepnos¢ finansowania zewnetrznego jest kluczowym czynnikiem stymulacji popytu na mieszkania, jako
ze wiekszos¢ klientow finansuje zakup mieszkania za pomocg kredytéw hipotecznych. Trudniejsze
otoczenie rynkowe dla segmentu bankowego, spowodowane m.in. spadkiem kapitatéw bankéw oraz
wzrostem poziomu rezerw na niewyptacalno$¢ przedsiebiorstw i os6b indywidualnych moze wptyna¢ na
zmniejszenie akcji kredytowej przez banki oraz wzrost kosztu takiego finansowania. Spadek aktywéw oraz
wycen funduszy inwestycyjnych moze wptyng¢ na popyt na obligacje korporacyjne Emitenta przez

instytucje finansowe.

Polityka Rady Polityki Pienieznej w zakresie ksztaltowania sie poziomu stép procentowych
—wysokie stopy procentowe przektadajg sie na stosunkowo wysoki koszt kredytéw i zmniejszenie zdolnosci
kredytowej konsumentéw. Wplywajg one takze na wyzszy koszt obstugi zadtuzenia dla przedsiebiorstw. Na
Date Prospektu stopa referencyjna w Polsce wyniosta 6,75%. Utrzymanie stép procentowych na wysokim
poziomie moze negatywnie wptywac na popyt na mieszkania. Z drugiej jednak strony, zgodnie z obserwacja
Zarzadu Emitenta, wysokie stopy procentowe zmuszg réwniez wiecej oséb do wejscia na rynek wynajmu,
poniewaz nie bedzie ich juz sta¢ na kredyty hipoteczne, wywierajgc jeszcze wiekszg presje na dostepne

zasoby na wynajem.

Zmiennos¢ cen mieszkan oraz kosztéw inwestycji — decyzje podejmowane przez Emitenta muszg

uwzglednia¢ stosunkowo diugi horyzont czasowy dla kazdej inwestycji, jak rowniez znaczace
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wahania cen gruntéw, poziomu kosztow budowy i cen sprzedazy mieszkan w trakcie trwania

projektow. Czynniki te moga wywrze¢ znaczacy wplyw na rentownos$¢ Emitenta i jego potrzeby finansowe.

Realizacja projektow deweloperskich — cykl projektu deweloperskiego jest cyklem dtugotrwatym,
charakteryzujagcym sie koniecznoscig ponoszenia znacznych naktadow finansowych i catkowitym zwrotem
poniesionych naktadéw dopiero po uplywie minimum 2 lat. Na dlugos¢ i powodzenie
projektu deweloperskiego moga mie¢ wplyw, m.in. takie zdarzenia jak konieczno$¢ poniesienia
dodatkowych kosztow, brak dostepu do finansowania czy tez opdznienie w uzyskaniu zgody

na uzytkowanie.

Grunty nabywane przez Grupe Emitenta - istnieje ryzyko wystapienia sytuacji, gdy w wyniku obnizenia sie
cen rynkowych, ceny nabycia kupionych wczesniej przez Grupe Emitenta gruntéw okaza sie nieatrakcyjne,
co moze w konsekwencji spowodowac zmniejszenie planowanej rentownosci wybranych projektéw lub
wstrzymanie ich realizacji. Z kolei wzrost cen gruntéw w przysziosci moze utrudnia¢ rozwoj nowych

projektow deweloperskich ze wzgledu na ich wyzszy koszt realizacji.
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9. PROGNOZY LUB OSZACOWANIA ZYSKOW

Emitent nie zamiescit w Prospekcie ani nie publikuje prognoz ani wynikow szacunkowych.
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10. ORGANY ADMINISTRACYJNE, ZARZADZAJACE | NADZORCZE

Emitent przyjat dualistyczny system wewnetrznej struktury w rozumieniu art. 38 lit. b Rozporzadzenia Rady (WE) nr
2157/2001, co oznacza, ze, zgodnie z art. 5 Statutu Spotki, w Spotce dziatajg organy takie jak: walne zgromadzenie,
organ nadzorczy (Rada Nadzorcza) i organ zarzadzajacy (Zarzad). W zakresie nieuregulowanym w Statucie Spofki
zastosowanie majg przepisy prawa krajowego panstwa cztonkowskiego w ktorym siedzibe ma Spétka (tj. przepisy
prawa polskiego, w szczegdlnosci Kodeksu spoétek handlowych), uchwaty organéw Spétki oraz inne akty

normatywne obowigzujgce Spotke.

Opis zasad tadu korporacyjnego dotyczacych Zarzadu i Rady Nadzorczej zostat sporzadzony na podstawie Statutu

i Regulaminu Zarzadu Spétki.
10.1. ZARZAD EMITENTA
Organem zarzadzajgcym Spoiki jest Zarzad.

10.1.1. Sktad Zarzadu

Czionkowie Zarzadu powotywani i odwotywani sg przez Rade Nadzorczg. Walne Zgromadzenie jest rowniez
uprawnione do powotywania i odwotywania cztonkéw Zarzadu. Rada Nadzorcza lub Walne Zgromadzenie powotuje
jednego z cztonkéw Zarzadu na stanowisko Prezesa Zarzadu oraz co najmniej jednego z cztonkdw Zarzadu na
stanowisko Wiceprezesa ds. finansowych. Niezaleznie od powyzszego Zarzad, w drodze uchwaty, moze dokonac¢

podziatu obowigzkéw wsrdd swoich cztonkdw.

Czionkowie Zarzadu powotywani sg na piecioletnig kadencje. Kadencja cztonkéw Zarzadu nie jest wspdlna. Kazdy
cztonek Zarzadu moze zosta¢ wybrany na dalsze kadencje, jak réwniez moze zosta¢ odwotany przed uptywem

kadencji w kazdym czasie.

Mandat cztonka Zarzadu wygasa: (i) z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie
finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia funkcji cztonka Zarzadu, (ii) na skutek odwotania przed uptywem
kadenciji, (i) na skutek rezygnacji ztozonej przez cztonka Zarzadu, (iv) z chwilg Smierci cztonka Zarzadu. Cztonek
Zarzadu w kazdym czasie moze ztozyC rezygnacje z petnionej funkcji. Cztonek Zarzadu nie powinien rezygnowac z
petnienia swojej funkcji w trakcie kadenciji, jezeli rezygnacja ta mogtaby uniemozliwi¢ podjecie przez Zarzad uchwaty

istotnej z punktu widzenia interesu Spoiki.

10.1.2. Kompetencje Zarzadu

Zarzad prowadzi sprawy Spotki oraz reprezentuje jg przed sgdami, organami administracyjnymi, jak réwniez wobec
osob trzecich. Do kompetencji Zarzadu nalezg wszelkie sprawy Spotki niezastrzezone przepisami prawa, Statutem
Spotki, Regulaminem Zarzadu Spotki lub uchwatg Walnego Zgromadzenia Spétki do kompetencji innych organow

Spotki.

10.1.3. Sposdb funkcjonowania Zarzgdu

Zarzad odbywa posiedzenia tak czesto jak wymaga tego prowadzenie spraw Spoiki.

Zarzad podejmuje uchwaty na posiedzeniach, ktére moga odbywac sie przy obecnosci osobistej jego cztionkéw lub
przy wykorzystaniu srodkéw bezposredniego porozumiewania sie na odlegtosc (telekonferencje), a takze w trybie
pisemnym. Czionkowie Zarzadu uczestniczacy w posiedzeniu przy wykorzystaniu srodkéw bezposredniego
porozumiewania sie¢ na odlegtos¢ zobowigzani sg do przestania drogg e-mail poprzez zatgczenie skanu podpisanej

tresci podjetych uchwat wraz z opatrzong datg informacjg o sposobie gtosowania (za/przeciw/ o wstrzymaniu sie od
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gtosu) niezwtocznie po zakonczeniu posiedzenia. Przestanie skanu podpisanej uchwaty nie zwalnia czionka Zarzadu
od niezwtocznego dostarczenia do Spdtki oryginatu podpisanej uchwaty lub podpisania egzemplarza znajdujgcego

sie w Spotce.

Kazdy z czlonkdéw Zarzadu jest uprawniony do oddania jednego gtosu na posiedzeniu Zarzadu. Wszystkie uchwaty
Zarzadu wymagajg bezwzglednej wiekszosci gtosow. Uchwaty dotyczace nabywania nieruchomosci, uzytkowania
wieczystego lub udziatu w nieruchomosci podejmowane sa przez Zarzad bezwzgledng wiekszoscig oddanych
glosow, wigcznie z gtosem aprobujgcym Prezesa Zarzadu lub Wiceprezesa ds. finansowych, z uwzglednieniem
postanowien art. 13 oraz art. 19 Statutu Spotki. W dniu 29 czerwca 2023 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta
podjeto uchwate nr 17 w sprawie zmiany Statutu Emitenta, na podstawie ktorej zostat zmieniony art. 10.2 Statutu.
W wyniku tej zmiany, kazdy z cztonkéw Zarzadu jest uprawniony do oddania jednego gtosu na posiedzeniu Zarzadu.
Wszystkie uchwaty Zarzagdu wymagajg bezwzglednej wigekszosci gloséw, przy uczestnictwie w gtosowaniu ponad
potowy cztonkéw Zarzgdu, oraz gtosu aprobujgcego Prezesa Zarzadu lub Wiceprezesa Zarzadu ds. Finansowych.
W przypadku réwnosci gtosow decyduje gtos Prezesa Zarzadu. W dniu 6 lipca 2023 r. Emitent ztozyt wniosek o
rejestracje zmiany Statutu przez wiasciwy sad rejestrowy. Na Date Prospektu przedmiotowa zmiana nie zostata

zarejestrowana w KRS.

W celu podjecia uchwaty w trybie pisemnym Prezes Zarzadu lub Wiceprezes Zarzadu lub osoba dziatajgca z ich
upowaznienia przesyta wiadomos¢ e-mail lub pismo kazdemu cztonkowi Zarzadu z proponowang trescig uchwaty.
W pismie tym lub wiadomosci okresla si¢ termin (nie krétszy niz 24 godziny), w ktdrym nalezy przesta¢ zwrotnie
(droga e-mail poprzez zatgczenie skanu) podpisang tres¢ uchwaty wraz z opatrzong datg informacjg o sposobie
gtosowania (za/przeciw/ o wstrzymaniu sie od gtosu). Brak odestania podpisanej uchwaty wraz z informacjg o
sposobie gtosowania w wyznaczonym terminie oznacza wstrzymanie sie od gtosu. Po otrzymaniu wiadomosci od
wszystkich cztonkéw Zarzadu lub uptywie wyznaczonego terminu, Prezes Zarzadu lub Wiceprezes Zarzadu lub
osoba dziatajgca z ich upowaznienia sporzadza informacje obejmujgca: tres¢ uchwaty oraz ilos¢ gtoséw oddanych
za i przeciw uchwale jak réwniez gtoséw wstrzymujgcych sie wraz ze wzmianka o przyjeciu lub odrzuceniu uchwaty.
Przedmiotowa informacja powinna zosta¢ rozestana na adresy e-mail wszystkich czionkdw Zarzgdu. Przestanie
skanu podpisanej uchwaly nie zwalnia czionka Zarzgdu od niezwtocznego dostarczenia do Spoftki oryginatu

podpisanej uchwaty.

Do reprezentowania Spdtki, w tym w szczegdlnosci do sktadania oswiadczen w imieniu Spotki wymagane jest
wspotdziatanie dwéch czionkéw Zarzadu, z czego zawsze jednym ze wspotdziatajacych czionkéw Zarzadu bedzie

Prezes Zarzadu lub Wiceprezes ds. finansowych.

10.1.4. Cztonkowie Zarzadu na Date Prospektu

Na Date Prospektu w sktad Zarzadu wchodzi czterech cztonkdw.

W tabeli ponizej przedstawiono podstawowe informacje na temat aktualnego sktadu Zarzadu.

Imie i nazwisko Stanowisko Data objecia Data uptywu

funkcji w obecnej obecnej kadencji

kadencji

Boaz Haim 44 lata Prezes Zarzadu 07.07.2022 31.12.2027
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Yaron Shama 54 lata Wiceprezes Zarzadu ds. | 07.07.2022 31.12.2027
Finansowych

Andrzej Gutowski 54 lata Wiceprezes Zarzadu ds. | 07.07.2022 31.12.2027
Sprzedazy

Karolina Bronszewska 41 lat Cztonek Zarzadu ds. | 07.07.2022 31.12.2027
Marketingu i Innowacji

Zrédito: Spétka, oswiadczenia cztonkéw Zarzadu

Mandaty wszystkich czionkdw Zarzadu wygasajg najpozniej z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia
zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia funkcji cztonka Zarzadu, tj. za
rok 2027.

Adres stuzbowy wszystkich cztonkéw Zarzgdu to: Aleja Komisji Edukacji Narodowej 57, 02-797 Warszawa.

10.1.5. Zyciorysy zawodowe czlonkéw Zarzadu

Boaz Haim — Prezes Zarzadu

Pan Boaz Haim jest Cztonkiem Zarzadu Ronson Development SE od dnia 1 kwietnia 2019 roku, zas stanowisko

Prezesa Zarzadu Ronson Development SE sprawuje od dnia 1 grudnia 2019 roku.

Pan Boaz Haim jest izraelskim adwokatem z dwunastoletnim doswiadczeniem w inwestycjach nieruchomosciowych.
Kariere zawodowa rozpoczat w 2007 r. w kancelarii J.D. Shachor, jako adwokat specjalizujgcy sie w prawie

nieruchomosci.
Pan Boaz Haim rozpoczat praktyke zawodowag w 2010 r., jako adwokat w kancelarii TIK, GILAD, KEYNAN.

W 2013 r. Pan Boaz Haim zostat partnerem w kancelarii TIK, GILAD, KEYNAN, aw 2017 r. partnerem zarzadzajacym.

Obecnie kancelaria ta funkcjonuje pod firmg Keynan, Haim & Co.

W 2005 r. ukonczyt studia prawnicze w Sha'arei Mishpat College w Hod HaSharon (obecnie Akademickie Centrum

Prawa i Nauki), a w 2007 r. zostat wpisany na liste adwokatow w Izraelu.

Boaz Haim jest réwniez absolwentem Uniwersytetu Bar-llan w Ramat Gan, gdzie w 2019 r. ukonczyt studia

podyplomowe (Master’s degree) na kierunku Rozwigzywanie Konfliktéw, Zarzadzenie i Negocjacje.

Yaron Shama — Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych

Pan Yaron Shama od dnia 1 lutego 2020 roku petni funkcje Wiceprezesa Zarzadu ds. Finansowych Spétki.

Pan Yaron Shama jest certyfikowanym ksiegowym, posiadajagcym dwudziestoletnie doswiadczenie w branzy

deweloperskiej.

Przed dofaczeniem do Zarzadu Spotki, Pan Yaron Shama przez dziewiec lat petnit funkcje Dyrektora Finansowego
w Bellport Corp. (wczesniej: Orchid Development Group Itd.), spétce z branzy deweloperskiej, prowadzacej

dziatalnos¢ w Butgarii, ktorej akcje byly przedmiotem obrotu na londyriskim rynku AIM.

Woczesniej, przez dziesie¢ lat, petnit rozne funkcje (w tym Country Manager, CFO, Business Development Manager)

w spoétkach prowadzacych dziatalnos¢ deweloperska w Polsce.
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Pan Yaron Shama posiada tytut licencjata w zakresie zarzgdzania biznesem i finansami (z kwalifikacjami Certified

Public Accountant - CPA) uzyskany na uczelni w Tel Awiwie w Izraelu w latach 1991-1995.

Andrzej Gutowski — Wiceprezes Zarzadu ds. Sprzedazy

Pan Andrzej Gutowski jest cztonkiem zarzadu Spétki od 10 pazdziernika 2008 roku.

Od dnia 1 czerwca 2021 roku do chwili obecnej piastuje stanowisko Wiceprezesa ds. Sprzedazy. Wczesniej petnit
funkcje odpowiednio Wiceprezesa Zarzadu ds. Sprzedazy i Marketingu (od dnia 31 pazdziernika 2018 roku do dnia
31 maja 2021 roku) oraz Dyrektora zarzadzajgcego i Czionka Zarzadu wraz z tytutem Dyrektora Sprzedazy i

Marketingu (od dnia 10 pazdziernika 2008 roku do dnia 30 pazdziernika 2018 roku).

Pan Andrzej Gutowski od 2003 roku jest zatrudniony przez Ronson Development Management sp. z 0.0. na
stanowisku Dyrektora ds. Sprzedazy. Pan Andrzej Gutowski petni tez funkcje czlonka zarzadu w wiekszosci
kapitatowych spotek zaleznych Ronson Development SE. W latach 1994- 2003 Pan Gutowski pracowat w Emmerson
sp. z 0.0. (6bwczesnie wiodgca agencja nieruchomosci i spotka doradcza na polskim rynku nieruchomosci) jako
Dyrektor ds. Rynkow Pierwotnych i Cztonek Zarzadu. Pan Andrzej Gutowski studiowat w latach 1988-1993 na

Wydziale Handlu Zagranicznego w Szkole Gtdwnej Handlowe;j.

Karolina Bronszewska — Cztonek Zarzadu ds. Marketingu i Innowacji

Pani Karolina Bronszewska od 1 czerwca 2021 roku jest Cztonkiem Zarzadu Spdiki i petni funkcje Cztonka Zarzadu

ds. Marketingu i Innowaciji.

Pani Karolina Bronszewska zwigzana jest z rynkiem nieruchomosci od 2004 roku, a z grupg Ronson Development
od roku 2007.

Jest doswiadczonym praktykiem i liderem zarzadzania obszarem marketingu w branzy nieruchomosci. Odpowiada
za przygotowywanie i wdrozenie dtugo i krotkoterminowych strategii komunikacyjnych marki w obszarze online i

offline, jak rowniez komunikacje PR.

W Ronson Development zainicjowata szereg zmian i innowacyjnych rozwigzan od rebrandingu i stworzenia spojnej
identyfikacji wizualnej marki przez wdrozenie systemu marketing automation, pierwszej na rynku deweloperskim
personalizowanej wg preferencji zakupowych klienta strony internetowej czy wprowadzenie cyklu wirtualnych dni

otwartych w realizowanych inwestycjach.

Jest absolwentkg Wydzialu Zarzagdzania Uniwersytetu Warszawskiego oraz Studiéw podyplomowych w zakresie
obrotu nieruchomosci na Wydziale Architektury Politechniki Warszawskiej, gdzie uzyskata Licencje Posrednika

Obrotu Nieruchomosciami.

10.1.6. Funkcje petnione przez cztonkéw Zarzadu w innych spétkach

Ponizej przedstawiono informacje na temat innych spotek kapitatowych i osobowych, w ktérych cztonkowie Zarzadu:
(i) petnig funkcje w organach zarzadzajacych lub nadzorczych, lub (i) posiadajg bezposrednio akcje/udziaty (ze
wzgledu na ciggtg zmiennos¢ drobnych pakietow akcji w przypadku spétek notowanych na GPW lub na innym rynku
regulowanym w Polsce lub za granica wskazano jedynie te spotki, w ktorych posiadane przez danego cztonka
Zarzadu udziaty lub akcje zapewniajg wiecej niz 1% gtoséw na walnym zgromadzeniu takiej spofki), lub (iii)) sg
wspolnikami. Zadania wykonywane przez cztonkdw Zarzagdu we wskazanych ponizej podmiotach nie majg istotnego

znaczenia dla Emitenta, z wyjgtkiem zadan wykonywanych przez cztonkéw Zarzadu w spotkach celowych
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powotywanych w zakresie dziatalnosci przedsiebiorstwa Emitenta w celu realizacji konkretnych projektow

deweloperskich.

Imie i nazwisko

Pelniona funkcja

Boaz Haim

Keynan, Haim & Co.

Wspalnik

Boaz Haim — Kancelaria prawna

Wspdinik

Malant project management LTD

Udzialy posiada Boaz Haim — Kancelaria
prawna, ktérej wspdlnikiem jest Boaz

Haim

Boaz Haim sp.k.

Komplementariusz

T.G.KTRUSTS LTD

Wspdlnik, Dyrektor

Rishon Lezion football club

Cztonek Zarzadu

Ronson Development Management sp. z

0.0.

Prezes Zarzadu

Ronson Development Construction sp. z

0.0.

Prezes Zarzadu

Ronson Development Finco sp. z 0.0.

Prezes Zarzadu

Ronson Development sp. z 0.0.

Prezes Zarzadu

Ronson Development Partner 2 sp. z 0.0.

Prezes Zarzadu

Ronson Development Partner 3 sp. z 0.0.

Prezes Zarzadu

Ronson Development Partner 4 sp. z 0.0.

Prezes Zarzadu

Ronson Development Partner 5 sp. z 0.0.

Prezes Zarzadu

Ronson Development Universal sp. z

0.0.

Prezes Zarzadu

Tras 2016 sp. z 0.0.

Prezes Zarzadu

Ronson Development Studzienna sp. z

0.0.

Prezes Zarzadu

Ronson Development Skyline sp. z 0.0.

Prezes Zarzadu
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Park Development Properties sp. z 0.0.

Prezes Zarzadu

Ronson Development Village sp. z o0.0.

Prezes Zarzadu

City 2015 sp. z 0.0.

Prezes Zarzadu

Wroctaw 2016 sp. z o.0.

Prezes Zarzadu

Ronson Development South sp. z 0.0.

Prezes Zarzadu

Ronson Development Providence sp. z

0.0.

Prezes Zarzadu

Tregaron sp. z 0.0.

Prezes Zarzadu

Tywyn sp. z 0.0.

Prezes Zarzadu

Ronson Development SPV1 sp. z o.0.

Prezes Zarzadu

Ronson Development SPV2 sp. z o.0.

Prezes Zarzadu

Ronson Development SPV3 sp. z o.0.

Prezes Zarzadu

Ronson Development SPV4 sp. z o.0.

Prezes Zarzadu

Ronson Development SPV5 sp. z o.0.

Prezes Zarzadu

Ronson Development SPV6 sp. z 0.0.

Prezes Zarzadu

Ronson Development SPV7 sp. z o.0.

Prezes Zarzadu

Ronson Development SPV8 sp. z o.0.

Prezes Zarzadu

Ronson Development SPV9 sp. z o.0.

Prezes Zarzadu

Ronson Development SPV10 sp. z o.0.

Prezes Zarzadu

Ronson Development SPV11 sp. z 0.0.

Prezes Zarzadu

LivinGO Ursus sp. z 0.0. (poprzednio:

Ronson Development SPV12 sp. z 0.0.)

Prezes Zarzadu

LivinGO Holding sp. z 0.0. (poprzednio:

Ronson Development SPV13 sp. z 0.0.)

Prezes Zarzadu

Thame sp. z 0.0.

Prezes Zarzadu
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Coralchief sp. z 0.0.

Prezes Zarzadu

Ronson IS sp. z 0.0.

Cztonek Zarzadu

Ronson Development sp. z 0.0. — Ursus

Centralny sp. k.

Prezes Zarzadu Komplementariusza

Ronson Development sp. z 0.0.- Projekt
4 sp. k.

Prezes Zarzagdu Komplementariusza

Ronson Development sp. z 0.0. - Projekt
8 sp. k.

Prezes Zarzadu Komplementariusza

Ronson Development sp. z 0.0. - Projekt
6 sp. k.

Prezes Zarzagdu Komplementariusza

Ronson Development sp. z o0.0. —

Grunwaldzka sp. k.

Prezes Zarzagdu Komplementariusza

Ronson Development sp. z 0.0. - Projekt
3sp. k.

Prezes Zarzagdu Komplementariusza

Ronson Development Partner 2 sp. z o.0.

— Grunwald sp. k.

Prezes Zarzagdu Komplementariusza

Ronson Development Partner 5 sp. z 0.0.
- City 1 sp. k.

Prezes Zarzagdu Komplementariusza

Ronson Development sp. z
Apartments 2011 sp. k.

0.0. -

Prezes Zarzagdu Komplementariusza

Ronson Development sp. z 0.0. - Projekt
5 sp. k.

Prezes Zarzagdu Komplementariusza

Ronson Development sp. z 0.0. - Projekt
7 sp. k.

Prezes Zarzagdu Komplementariusza

Ronson Development Partner 5 sp. z 0.0.

— Miasto Marina sp. k.

Prezes Zarzagdu Komplementariusza

»,Ronson Development sp. z o0.0. -

Providence 2011” sp. k.

Prezes Zarzadu Komplementariusza

"Ronson Development Partner 2 sp. z

0.0. - Retreat 2011" sp. k.

Prezes Zarzagdu Komplementariusza
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»,Ronson Development sp. z o0.0. -

Naturalis” sp. k.

Prezes Zarzgdu Komplementariusza

"Ronson Development sp. z o.0. City 4"

sp. K.

Prezes Zarzadu Komplementariusza

»,Ronson Development Partner 5 sp. z

0.0. - Vitalia” sp. k.

Prezes Zarzadu Komplementariusza

»,Ronson Development Partner 2 sp. z

0.0. — Miasto Moje” sp. k.

Prezes Zarzagdu Komplementariusza

Ronson Development Partner 3 sp. z 0.0.

— Viva Jagodno sp. k.

Prezes Zarzagdu Komplementariusza

Ronson Development Partner 3 sp. z 0.0.

- Nowe Warzymice sp. k.

Prezes Zarzagdu Komplementariusza

»,Ronson Development sp. z o0.0. -

Estate” sp. k.

Prezes Zarzgdu Komplementariusza

Ronson Development sp. z 0.0. - Horizon

sp. K.

Prezes Zarzgdu Komplementariusza

“Park Development Properties sp. z 0.0.

- Town” sp. k.

Prezes Zarzagdu Komplementariusza

Coralchief sp. z 0.0. - Projekt 1 sp. k.

Prezes Zarzagdu Komplementariusza

Ronson IS spdtka z ograniczong

odpowiedzialnoscig sp. k.

Czionek Zarzadu Komplementariusza

Yaron Shama

I.T.R. Dori B.V. Dyrektor zarzgdzajgcy
Luzon Ronson Properties Ltd. Dyrektor
M.A.Y Consulting sp. z o.0. Wspalnik

Ronson Development Management sp. z

0.0.

Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych

Ronson Development Construction sp. z

0.0.

Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych

Ronson Development Finco sp. z 0.0.

Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych
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Ronson Development sp. z 0.0.

Cztonek Zarzadu

Ronson Development Partner 2 sp. z o.0.

Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych

Ronson Development Partner 3 sp. z 0.0.

Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych

Ronson Development Partner 4 sp. z 0.0. | Cztonek Zarzadu
Ronson Development Partner 5 sp.zo0.0. | Czlonek Zarzadu
Ronson Development Universal sp. z | Czionek Zarzadu
0.0.

Tras 2016 sp. z 0.0. Czionek Zarzadu

Ronson Development Studzienna sp. z

0.0.

Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych

Ronson Development Skyline sp. z 0.0. | Czlonek Zarzadu
Park Development Properties sp. z 0.0. Czionek Zarzadu
Ronson Development Village sp. z o0.0. Czionek Zarzadu
City 2015 sp. z 0.0. Czionek Zarzadu
Wroctaw 2016 sp. z o.0. Czionek Zarzadu
Ronson Development South sp. z 0.0. Cztonek Zarzadu
Ronson Development Providence sp. z | Czionek Zarzadu
0.0.

Tregaron sp. z 0.0. Czionek Zarzadu
Tywyn sp. z 0.0. Czionek Zarzadu
Ronson Development SPV1 sp. z o.0. Czionek Zarzadu

Ronson Development SPV2 sp. z o.0.

Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych

Ronson Development SPV3 sp. z 0.0. Cztonek Zarzadu
Ronson Development SPV4 sp. z o.0. Czionek Zarzadu
Ronson Development SPV5 sp. z 0.0. Cztonek Zarzadu
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Ronson Development SPV6 sp. z o.0.

Cztonek Zarzadu

Ronson Development SPV7 sp. z o.0. Cztonek Zarzadu
Ronson Development SPV8 sp. z o.0. Cztonek Zarzadu
Ronson Development SPV9 sp. z o.0. Cztonek Zarzadu
Ronson Development SPV10 sp. z 0.0. Czionek Zarzadu
Ronson Development SPV11 sp. z o.0. Czionek Zarzadu

LivinGO Ursus sp. z 0.0. (poprzednio:

Ronson Development SPV12 sp. z 0.0.)

Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych

LivinGO Holding sp. z 0.0. (poprzednio:

Ronson Development SPV13 sp. z 0.0.)

Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych

Thame sp. z 0.0.

Cztonek Zarzadu

Ronson Development sp. z 0.0. — Ursus

Centralny sp. k.

Czionek Zarzadu Komplementariusza

Ronson Development sp. z 0.0.- Projekt
4 sp. k.

Czionek Zarzadu Komplementariusza

Ronson Development sp. z 0.0. - Projekt
8 sp. k.

Czionek Zarzadu Komplementariusza

Ronson Development sp. z 0.0. - Projekt
6 sp. k.

Czionek Zarzadu Komplementariusza

Ronson Development sp. z o0.0. -

Grunwaldzka sp. k.

Czionek Zarzadu Komplementariusza

Ronson Development sp. z 0.0. - Projekt
3sp. k.

Czlonek Zarzadu Komplementariusza

Ronson Development Partner 2 sp. z o.0.

— Grunwald sp. k.

Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych

Komplementariusza

Ronson Development Partner 5 sp. z 0.0.

- City 1 sp. k.

Cztonek Zarzgdu Komplementariusza

Ronson Development sp. z
Apartments 2011 sp. k.

0.0. -

Cztonek Zarzgdu Komplementariusza
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Ronson Development sp. z 0.0. - Projekt
5sp. k.

Cztonek Zarzgdu Komplementariusza

Ronson Development sp. z 0.0. - Projekt
7 sp. k.

Cztonek Zarzgdu Komplementariusza

Ronson Development Partner 5 sp. z 0.0.

— Miasto Marina sp. k.

Czionek Zarzadu Komplementariusza

»,Ronson Development sp. z o0.0. -

Providence 2011” sp. k.

Czionek Zarzadu Komplementariusza

"Ronson Development Partner 2 sp. z
0.0. - Retreat 2011" sp. k.

Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych

Komplementariusza

»,Ronson Development sp. z o0.0. -

Naturalis” sp. k.

Czionek Zarzadu Komplementariusza

"Ronson Development sp. z o.0. City 4"

sp. K.

Cztonek Zarzgdu Komplementariusza

»,Ronson Development Partner 5 sp. z

0.0. - Vitalia” sp. k.

Czionek Zarzadu Komplementariusza

»,Ronson Development Partner 2 sp. z

0.0. — Miasto Moje” sp. k.

Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych

Komplementariusza

Ronson Development Partner 3 sp. z 0.0.

— Viva Jagodno sp. k.

Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych

Komplementariusza

Ronson Development Partner 3 sp. z 0.0.

- Nowe Warzymice sp. k.

Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych

Komplementariusza

»,Ronson Development sp. z o0.0. -

Estate” sp. k.

Czionek Zarzadu Komplementariusza

Ronson Development sp. z 0.0. - Horizon

sp. k.

Czlonek Zarzadu Komplementariusza

“Park Development Properties sp. z 0.0.

- Town” sp. k.

Czilonek Zarzagdu Komplementariusza

Andrzej Gutowski

Cape Traveller sp. 0.0.

Wspdlnik, Prezes Zarzadu
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Ronson Development Management sp. z

0.0.

Wiceprezes Zarzadu ds. Sprzedazy

Ronson Development Construction sp. z

0.0.

Wiceprezes Zarzadu ds. Sprzedazy

Ronson Development Finco sp. z o.0.

Wiceprezes Zarzadu ds. Sprzedazy

Ronson Development sp. z 0.0.

Cztonek Zarzadu

Ronson Development Partner 2 sp. z 0.0.

Wiceprezes Zarzadu ds. Sprzedazy

Ronson Development Partner 3 sp. z 0.0.

Wiceprezes Zarzadu ds. Sprzedazy

Ronson Development Partner 4 sp. zo.0. | Czlonek Zarzadu
Ronson Development Partner 5 sp. zo.0. | Czlonek Zarzadu
Ronson Development Universal sp. z | Czlonek Zarzadu
0.0.

Tras 2016 sp. z 0.0. Czionek Zarzadu

Ronson Development Studzienna sp. z

0.0.

Wiceprezes Zarzadu ds. Sprzedazy

Ronson Development Skyline sp. zo.0. | Cztonek Zarzadu
Park Development Properties sp. z 0.0. | Czionek Zarzadu
Ronson Development Village sp. z 0.0. Czionek Zarzadu
City 2015 sp. z 0.0. Czionek Zarzadu
Wroctaw 2016 sp. z 0.0. Czionek Zarzadu
Ronson Development South sp. z 0.0. Czionek Zarzadu
Ronson Development Providence sp. z | Czlonek Zarzadu
0.0.

Tregaron sp. z 0.0. Cztonek Zarzadu
Tywyn sp. z 0.0. Czionek Zarzadu
Ronson Development SPV1 sp. z 0.0. Cztonek Zarzadu
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Ronson Development SPV2 sp. z o.0.

Wiceprezes Zarzadu ds. Sprzedazy

Ronson Development SPV3 sp. z 0.0. Cztonek Zarzadu
Ronson Development SPV4 sp. z o.0. Cztonek Zarzadu
Ronson Development SPV5 sp. z o0.0. Cztonek Zarzadu
Ronson Development SPV6 sp. z o.0. Cztonek Zarzadu
Ronson Development SPV7 sp. z o.0. Czionek Zarzadu
Ronson Development SPV8 sp. z o.0. Cztonek Zarzadu
Ronson Development SPV9 sp. z o.0. Czionek Zarzadu
Ronson Development SPV10 sp. z o.0. Cztonek Zarzadu
Ronson Development SPV11 sp. z 0.0. Czionek Zarzadu

LivinGO Ursus sp. z 0.0. (poprzednio:

Ronson Development SPV12 sp. z 0.0.)

Wiceprezes Zarzadu ds. Sprzedazy

LivinGO Holding sp. z 0.0. (poprzednio:

Ronson Development SPV13 sp. z 0.0.)

Wiceprezes Zarzadu ds. Sprzedazy

Thame sp. z o.0.

Cztonek Zarzadu

Coralchief sp. z 0.0.

Cztonek Zarzadu

Ronson Development sp. z 0.0. — Ursus

Centralny sp. k.

Czionek Zarzadu Komplementariusza

Ronson Development sp. z 0.0.- Projekt
4 sp. k.

Czionek Zarzadu Komplementariusza

Ronson Development sp. z 0.0. - Projekt
8 sp. k.

Czlonek Zarzadu Komplementariusza

Ronson Development sp. z 0.0. - Projekt
6 sp. k.

Czilonek Zarzagdu Komplementariusza

Ronson Development sp. z o0.0. -

Grunwaldzka sp. k.

Czionek Zarzadu Komplementariusza
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Ronson Development sp. z 0.0. - Projekt
3 sp. k.

Cztonek Zarzgdu Komplementariusza

Ronson Development Partner 2 sp. z 0.0.

— Grunwald sp. k.

Wiceprezes Zarzadu ds. Sprzedazy

Komplementariusza

Ronson Development Partner 5 sp. z 0.0.
- City 1 sp. k.

Czionek Zarzadu Komplementariusza

Ronson Development sp. z
Apartments 2011 sp. k.

0.0. -

Czionek Zarzadu Komplementariusza

Ronson Development sp. z 0.0. - Projekt
5 sp. k.

Czionek Zarzadu Komplementariusza

Ronson Development sp. z 0.0. - Projekt
7 sp. k.

Czionek Zarzadu Komplementariusza

Ronson Development Partner 5 sp. z o.0.

— Miasto Marina sp. k.

Czionek Zarzadu Komplementariusza

»,Ronson Development sp. z o0.0. -

Providence 2011” sp. k.

Cztonek Zarzgdu Komplementariusza

"Ronson Development Partner 2 sp. z

0.0. - Retreat 2011" sp. k.

Wiceprezes Zarzadu ds. Sprzedazy

Komplementariusza

»,Ronson Development sp. z o0.0. -

Naturalis” sp. k.

Czionek Zarzadu Komplementariusza

"Ronson Development sp. z o0.0. City 4"

sp. k.

Czionek Zarzadu Komplementariusza

»,Ronson Development Partner 5 sp. z

0.0. - Vitalia” sp. k.

Czionek Zarzadu Komplementariusza

»,Ronson Development Partner 2 sp. z | Wiceprezes Zarzadu ds. Sprzedazy
0.0. — Miasto Moje” sp. k. Komplementariusza
Ronson Development Partner 3 sp.zo.0. | Wiceprezes Zarzadu ds. Sprzedazy
— Viva Jagodno sp. k. Komplementariusza
Ronson Development Partner 3 sp.zo.0. | Wiceprezes Zarzadu ds. Sprzedazy

- Nowe Warzymice sp. k.

Komplementariusza
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»,2Ronson Development sp. z o0.0. -

Estate” sp. k.

Cztonek Zarzgdu Komplementariusza

Ronson Development sp. z 0.0. - Horizon

sp. k.

Cztonek Zarzgdu Komplementariusza

“Park Development Properties sp. z 0.0.

- Town” sp. k.

Czionek Zarzadu Komplementariusza

Coralchief sp. z 0.0. - Projekt 1 sp. k.

Czionek Zarzadu Komplementariusza

Karolina Bronszewska

Ronson Development Management sp.z | Czionek Zarzagdu ds. Marketingu

0.0. Innowaciji

Ronson Development Construction sp. z | Czionek Zarzadu ds. Marketingu

0.0. Innowacji

Ronson Development Finco sp. z 0.0. Czlonek Zarzadu ds. Marketingu
Innowaciji

Ronson Development Partner 2 sp. zo.0. | Czionek Zarzadu ds. Marketingu
Innowaciji

Ronson Development Partner 3 sp.zo.0. | Czlonek Zarzadu ds. Marketingu
Innowaciji

Ronson Development Studzienna sp. z | Czionek Zarzadu ds. Marketingu

0.0. Innowacji

Ronson Development SPV2 sp. z 0.0. Czlonek Zarzadu ds. Marketingu
Innowaciji

LivinGO Ursus sp. z 0.0. (poprzednio: | Czionek Zarzadu ds. Marketingu

Ronson Development SPV12 sp. z0.0.) | Innowacji

LivinGO Holding sp. z 0.0. (poprzednio: | Czlonek Zarzadu ds. Marketingu

Ronson Development SPV13 sp. z 0.0.)

Innowaciji

Ronson Development Partner 2 sp. z 0.0.

— Grunwald sp. k.

Czionek Zarzadu ds.

Marketingu

Innowacji Komplementariusza

"Ronson Development Partner 2 sp. z

0.0. - Retreat 2011" sp. k.

Cztonek Zarzadu ds.

Marketingu

Innowacji Komplementariusza
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»,Ronson Development Partner 2 sp. z | Czlonek Zarzadu ds. Marketingu i

0.0. — Miasto Moje” sp. k. Innowacji Komplementariusza

Ronson Development Partner 3 sp.zo.o0. | Czlonek Zarzadu ds. Marketingu i

— Viva Jagodno sp. k. Innowacji Komplementariusza

Ronson Development Partner 3 sp.zo.o. | Cztonek Zarzadu ds. Marketingu i

- Nowe Warzymice sp. k. Innowacji Komplementariusza

Zrédto: oswiadczenia cztonkdéw Zarzgdu
10.2. RADA NADZORCZA
Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzor nad dziatalnoscia Spoétki we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci.

10.2. 1. Skiad Rady Nadzorczej

Rada Nadzorcza sktada sie z co najmniej trzech cztonkéw. Czionkéw Rady Nadzorczej powotuje i odwotuje Walne

Zgromadzenie bezwzgledng wiekszoscig gtosow.

Czlonkowie Rady Nadzorczej powotywani sg na piecioletnig kadencje. Kadencja cztonkéw Rady Nadzorczej nie jest
wspolna. Jezeli mandat czionka Rady Nadzorczej wygasnie na skutek ztozenia rezygnacji lub $mierci, pozostali
cztonkowie Rady Nadzorczej mogg wybraé (dokooptowac) nowego cztonka Rady Nadzorczej. Najblizsze Walne
Zgromadzenie powinno zatwierdzi¢ wybor dokooptowanego czionka Rady Nadzorczej lub powota¢ innego cztonka
Rady Nadzorczej w miejsce cztonka dokooptowanego przez Rade Nadzorczg. Wybor przez Walne Zgromadzenie
nowego cztonka Rady Nadzorczej w miejsce cztonka dokooptowanego lub odmowa zatwierdzenia dokooptowanego
cztonka, powoduje wygasniecie mandatu dokooptowanego cztonka Rady Nadzorczej, przy czym nie wptywa na
waznos¢ i skutecznosé czynnosci dokonanych przez tego cztonka od dnia jego dokooptowania do Rady Nadzorcze;.
Liczba cztonkdéw Rady Nadzorczej, ktorzy zostali dokooptowani do jej sktadu przez Rade Nadzorczg i nie zostal
jeszcze zatwierdzeni przez Walne Zgromadzenie nie moze przekroczy¢ potowy liczby cztonkdéw wybranych przez

Walne Zgromadzenie.

Rada Nadzorcza powotuje sposrod swoich czionkéw Przewodniczagcego Rady Nadzorczej, jak rowniez moze
powota¢ Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej. Rada Nadzorcza moze w kazdym czasie odwotac z takich funkcji

Przewodniczgcego oraz Wiceprzewodniczgcego.

10.2. 2. Kompetencje Rady Nadzorczej

Obowigzkiem Rady Nadzorczej jest sprawowanie nadzoru nad dziatalnoscig Spotki we wszystkich dziedzinach jej
dziatalnosci. Podczas wykonywania swoich obowigzkéw czionkowie Rady Nadzorczej powinni kierowac sie

interesem Spoiki i jej przedsiebiorstwa.

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy miedzy innymi: (i) ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki oraz
sprawozdania finansowego za dany rok obrotowy co do ich zgodnosci z ksiegami i dokumentami oraz stanem
faktycznym; (ii) ocena wnioskéw Zarzgdu dotyczacych podziatu zysku albo pokrycia straty; (iii) skladanie Walnemu
Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania rady nadzorczej, ktdre bedzie zawierato wyniki ocen, o ktérych
mowa w pkt. (i) i (ii) powyzej; (iv) dokonywanie wyboru biegtego rewidenta do przeprowadzenia badania

sprawozdania finansowego; (v) wyrazenie zgody na nabycie i zbycie przez Spoétke lub jej podmiot zalezny aktywa
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lub aktywdw o wartosci lub tgcznej wartosci przekraczajacej 45.000.000 (czterdziesci pie¢ milionéw) ztotych; (vi)

inne czynnosci przewidziane w Statucie Spétki oraz w k.s.h.

10.2. 3. Sposdb funkcjonowania Rady Nadzorczej

Przewodniczacy Rady Nadzorczej ma obowigzek zwota¢ posiedzenie Rady Nadzorczej na pisemny wniosek cztonka
Rady Nadzorczej lub Zarzadu Spotki. Posiedzenie powinno odby¢ sie w ciagu dwoch tygodni od chwili ztozenia
wniosku. Kazdemu z cztonkéw Rady Nadzorczej przystuguje jeden gtos na posiedzeniu Rady Nadzorczej. Wszystkie
uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wiekszoscig oddanych gtoséw, przy obecnosci co najmniej potowy
jej cztionkoéw. W przypadku, gdy gtosy roztozg sie rownomiernie, rozstrzyga gtos Przewodniczacego Rady
Nadzorczej. Cztonkowie Rady Nadzorczej moga brac udziat w podejmowaniu uchwat, oddajac swoj gtos na pismie
za posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej. Oddanie gtosu na pismie nie moze dotyczy¢ spraw
wprowadzonych do porzadku obrad na posiedzeniu Rady Nadzorczej. Rada Nadzorcza moze podejmowac uchwaty
w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu srodkéw bezposredniego porozumiewania si¢ na odlegtos¢ w
najszerszym zakresie dozwolonym przez obowigzujace przepisy prawa. Posiedzeniom Rady Nadzorczej
przewodniczy Przewodniczacy Rady Nadzorczej. W posiedzeniach Rady Nadzorczej moze uczestniczy¢ Prezes

Zarzadu lub inny cztonek Zarzadu.

10.2. 4. Komitety Rady Nadzorczej

Rada Nadzorcza moze utworzy¢ jeden lub wiecej komitetéw, w skiad ktérych bedg wchodzi¢ cztonkowie Rady
Nadzorczej. Komitetom powierzone zostang zadania okreslone przez Rade Nadzorczg zgodnie z przepisami
powszechnie obowigzujgcego prawa. Rada Nadzorcza okresla organizacje, sposob dziatania oraz kompetencje

komitetow oraz powotuje i odwotuje ich cztonkow.

W zwigzku z tym, ze akcje Spotki byty notowane na GPW do dnia 28 kwietnia 2022 roku, to na Date Prospektu nie
majg zastosowania do Spdftki przepisy Ustawy o Biegtych Rewidentach dotyczace obowigzku utworzenia komitetu

audytu i w zwigzku z tym na Date Prospektu nie funkcjonujg w Spotce Komitety Rady Nadzorcze;j.

10.2. 5. Cztonkowie Rady Nadzorczej na Date Prospektu

Na Date Prospektu Rada Nadzorcza sktada sie z trzech czionkéw.

W tabeli ponizej przedstawiono podstawowe informacje na temat cztonkéw Rady Nadzorczej petnigcych swoje

funkcje na Date Prospektu.

Imie i nazwisko Wiek Stanowisko Data objecia Data uptywu
funkcji w obecnej obecnej kadencji
kadenc;ji
Amos Luzon 61 lat Przewodniczacy Rady | 07.07.2022 31.12.2027
Nadzorczej
Alon Kadouri 58 lat Cztonek Rady Nadzorczej 07.07.2022 31.12.2027
Ofer Kadouri 62 lata Czionek Rady Nadzorczej 07.07.2022 31.12.2027

Zrédfo: Spétka, oswiadczenie cztonkéw Rady Nadzorczej
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Mandaty cztonkéw Rady Nadzorczej wygasajg nie pdzniej niz w dniu Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego
sprawozdanie finansowe Spotki za ostatni petny rok obrotowy petnienia funkcji przez cztonkéw Rady Nadzorczej, tj.
za rok 2027.

10.2. 6. Zyciorysy zawodowe czionkéw Rady Nadzorczej

Amos Luzon — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Pan Amos Luzon zostat powotany na cztonka Rady Nadzorczej Spotki w dniu 20 kwietnia 2016 roku i petni funkcje

Przewodniczgcego Rady Nadzorcze;j.

Pan Amos Luzon jest gtdwnym akcjonariuszem Amos Luzon Development and Energy Group Ltd. (poprzednio U.
Dori Group Ltd.) ("A. Luzon Group") od 14 stycznia 2016 roku, w wyniku nabycia udziatéw A. Luzon Group od Gazit-

Globe Israel Development Ltd.

Od 1995 r. Pan Amos Luzon jest wiascicielem oraz Dyrektorem Zarzadzajacym (CEO) prywatnej spotki A. Luzon
Properties and Investments Ltd., ktérg kontroluje posiadajac 99% udziatéw. Spotka prowadzi dziatalnos¢ na rynku

nieruchomosci.

Od 21 stycznia 2016 roku do 6 lutego 2017 roku Pan Luzon petnit funkcje Dyrektora Zarzadzajgcego A. Luzon
Group. Od 16 maja 2018 roku Amos Luzon ponownie petni te funkcje.

Alon Kadouri — Cztonek Rady Nadzorczej

Pan Alon Kadouri jest cztonkiem Rady Nadzorczej Spétki od 1 marca 2017 .

Pan Alon Kadouri jest Dyplomowanym Ksiegowym (Certified Public Accountant — CPA) w spotce Ezra Kadouri &
Co. CPA od 1988 roku. Od 1998 roku jest partnerem i menedzerem biura Ezra Kadouri & Co. CPA, gdzie jest
odpowiedzialny za audyt, doradztwo podatkowe, gtéwne projekty, grupy z branzy nieruchomosci, spotki rzadowe
oraz szerokg game innych spotek. Pan Alon Kadouri posiada licencjat (BA) w zakresie ksiegowosci (z uprawnieniami
biegtego ksiegowego — kwalifikacja CPA) oraz Expanded Funding uzyskany w Szkole Zarzadzania i na Uniwersytecie
w Tel Awiwie w Izraelu w latach 1988-1992. W 1998 roku uzyskat uprawnienia Certyfikowanego Mediatora nadane
przez lzraelskie Centrum Mediacji oraz Rozwigzywania Konfliktow. Ponadto uczestniczyt w szeregu kursow

prowadzonych przez Instytut Biegtych Ksiggowych, Ministerstwo Spraw Wewnetrznych, i inne.

Ofer Kadouri — Cztonek Rady Nadzorczej

Pan Ofer Kadouri jest cztonkiem Rady Nadzorczej Spotki od 1 marca 2017 r.

Pan Ofer Kadouri jest Dyplomowanym Ksiegowym (Certified Public Accountant - CPA) w spoice Ezra Kadouri & Co.
CPA od roku 1989. Od 1995 roku jest partnerem i menedzerem biura Ezra Kadouri & Co. CPA, gdzie jest
odpowiedzialny za audyt, doradztwo podatkowe, przebieg gtéwnych projektéw, grupy z branzy nieruchomosci,

spotki rzgdowe oraz szerokg game innych spotek.

Pan Ofer Kadouri posiada licencjat (BA) w zakresie ksiegowosci (z uprawnieniami biegtego ksiegowego - kwalifikacja
CPA) oraz ekonomii uzyskany na Uniwersytecie w Tel Awiwie w Izraelu w latach 1984-1988. W latach 1999-2000
uzyskat Uprawnienia Biegtego Sadowego nadane przez Izraelski Instytut Biegltych Sadowych oraz Arbitréw. Ponadto
uczestniczyt w szeregu kurséw prowadzonych przez Instytut Bieglych Ksiegowych, Ministerstwo Spraw

Wewnetrznych, Ministerstwo Finansoéw, i inne.

10.2. 7. Funkcje petnione przez cztonkéw Rady Nadzorczej w innych spotkach
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Ponizej przedstawiono informacje na temat innych spétek kapitatowych i osobowych, w ktérych czionkowie Rady

Nadzorczej: (i) petnig funkcje w organach zarzadzajacych lub nadzorczych, lub (ii) posiadajg akcje/udziaty (ze

wzgledu na ciggtg zmiennos¢ drobnych pakietow akcji w przypadku spotek notowanych na GPW lub na innym rynku

regulowanym w Polsce lub za granicg wskazano jedynie te spotki, w ktorych posiadane przez danego cztonka Rady

Nadzorczej udzialy lub akcje zapewniajg wiecej niz 1% gtoséw na walnym zgromadzeniu takiej spotki), lub (iii) sg

wspolnikami. Zadania wykonywane przez cztonkéw Rady Nadzorczej we wskazanych ponizej podmiotach nie majg

istotnego znaczenia dla Emitenta.

Imie i nazwisko

Pelniona funkcja

Amos Luzon

Amos Luzon Development and

Energy Ltd.

Prezes Zarzadu i dyrektor

TARYA ISRAEL Ltd.

Przewodniczacy Rady Dyrektorow

A. Luzon Assets and Investments
Ltd.

Wspalnik, Osoba funkcyjna,

Dyrektor

Ha'nevieim Jerusalem K.L Ltd.
(dawniej: TGK Projects 15 Ltd).

Osoba funkcyjna, Dyrektor

Eilat Art Center Project Ltd.

Dyrektor

Rishon Lezion football club

Cztonek Zarzadu

Rom Geves Casings & Coverings
(1997) Ltd.

Przewodniczacy Rady Dyrektoréw

Innovate Ltd.

Przewodniczacy Rady Dyrektorow

U. Dori Energy Infrastructure Ltd. Dyrektor
Mildan  Entrepreneurship  and | Dyrektor
Investments Ltd.

U. Dori Enterprises Ltd. Dyrektor
Triple A Assets Ltd. Wspalnik
Unik Ir Yamim Netanya Ltd. Wspdlnik
Pney Halr Entrepreneurship Ltd. Wspdlnik
L.A.A Commercial Centers Wspdlnik
Yarkon Junction Management Ltd. | Wspdlnik
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The Rishon Lezion football club Wspalnik

Triple A Computing Ltd. Wspalnik

Powyzsze spotki posiadajg udzialy w szeregu innych spotek, w
szczegolnosci A. Luzon Assets & Investments Ltd. posiada ponad 60% w
Amos Luzon Development & Energy Group Ltd., ktéra bezposrednio i

posrednio posiada 100% udziatéw w Spotce.

I.T.R. Dori B.V. Dyrektor zarzgdzajacy

Luzon Ronson Properties Ltd. Dyrektor

Alon Kadouri - -

Amos Luzon Development and | Dyrektor

Ofer Kadouri Energy Group Ltd.

Ezra Kadouri & Co. CPA Firm Partner zarzadzajacy i Dyrektor

Zrédto: Oswiadczenia cztonkéw Rady Nadzorczej
10.3. LtAD KORPORACYJNY

Emitent uznaje zasady fadu korporacyjnego jako wyznacznik zachowan i podstawowy element kultury korporacyjne;j.
Emitent przywigzuje szczegolng uwage do przejrzystosci dziatania oraz otwartej komunikacji z interesariuszami w

duchu dialogu i zaufania.

tad korporacyjny Emitenta jest ksztattowany przez obowigzujgce przepisy prawa oraz przepisy o charakterze

wewnetrznie obowigzujgcym, w tym w szczegdlnosci:
(a) Statut,

(b) Regulamin Zarzadu.

10.4. KONFLIKT INTERESOW W ORGANACH ADMINISTRACYJNYCH, ZARZADZAJACYCH |
NADZORCZYCH

Wedtug wiedzy Emitenta wsréd cztonkdw Zarzadu i cztonkéw Rady Nadzorczej nie wystepuja konflikty intereséw

pomiedzy obowigzkami wobec Emitenta a ich prywatnymi interesami lub innymi obowigzkami.
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11. GLOWNI AKCJONARIUSZE
Na Date Prospektu znacznymi akcjonariuszami Spotki, tj. akcjonariuszami posiadajgcymi przynajmniej 5% ogolnej

liczby gtosow na Walnym Zgromadzeniu oraz kapitatu zaktadowego, sg podmioty wskazane w ponizszej tabeli:

Akcjonariusz Liczba akcji % akcji Liczba gtosow % glosow

I.T.R. Dori B.V. 108 349 187 66,06% 108 349 187 66,06%

Amos Luzon Development and

54 093 672 32,98% 54 093 672 32,98%
Energy Group Ltd.
Emitent (akcje witasne) 1567 954 0,96% 1567 954 0,96%
RAZEM: 164 010 813 100% 164 010 813 100%

Zrédto: Emitent

Na Date Prospektu, 100% akcji Spotki jest kontrolowanych przez Amos Luzon Development and Energy Group Ltd.
(jednostke dominujgca najwyzszego szczebla), przy czym 66,06% udziatdow jest kontrolowanych posrednio (poprzez
I.T.R. Dori B.V., podmiot w petni zalezny od Amos Luzon Development and Energy Group Ltd.), a 32,98% udziatow
jest posiadanych bezposrednio. Zgodnie z informacjg przekazang Emitentowi przez I.T.R. Dori B.V, na wszystkich
akcjach Emitenta posiadanych przez I.T.R. Dori B.V., L.T.R. Dori B.V., ustanowito zastaw rejestrowy, stuzacy
zabezpieczeniu wierzytelnosci z obligacji wyemitowanych przez Amos Luzon Development and Energy Group Ltd,
ktorych zapadalnosc¢ jest przewidziana na rok 2026. Wartos¢ tych obligacji wynosi 50,644,539 ILS a sptata obligacji
odbywa sie stopniowo - 9,208,000 ILS co 6 miesiecy. Dodatkowo 0,96% udziatdw jest w posiadaniu Spoiki.
Beneficjentem rzeczywistym Spétki jest Pan Amos Luzon, Przewodniczacy Rady Nadzorczej, ktéry posiada
wiekszos¢ (99%) udziatdw w A. Luzon Assets and Investments Ltd, posiadajgcej wiekszos¢ (ponad 60%) udziatéw

w Amos Luzon Development and Energy Group Ltd.

W dniu 29 czerwca 2023 r. akcjonariusze Emitenta, tj. Amos Luzon Development and Energy Group Ltd. i I.T.R. Dori
B.V. zawarli umowe, ktdérej przedmiotem jest reorganizacja dziatalnosci Amos Luzon Development and Energy
Group Ltd. W ramach reorganizacji zostanie utworzona nowa spotka izraelska, bedgca w catosci wtasnoscig Amos
Luzon Development and Energy Group Ltd., na ktérg zostanie przeniesiona wydzielona czes¢ dziatalnosci
obejmujgca obszar dziatalnosci Amos Luzon Development and Energy Group Ltd. w zakresie nieruchomosci, w tym
akcje Emitenta posiadane bezposrednio przez Amos Luzon Development and Energy Group Ltd. Nastepnie, Amos
Luzon Development and Energy Group Ltd. przekaze catos¢ posiadanych udziatdw nowoutworzonej spofki
izraelskiej na rzecz I.T.R. Dori B.V. Wejscie w zycie umowy uzaleznione jest od uzyskania zgdéd korporacyjnych
organéw Amos Luzon Development and Energy Group Ltd. oraz decyzji organéw podatkowych i innych wiasciwych
instytucji, co powinno nastgpi¢ w ciggu 90 dni od dnia zawarcia umowy. Zawarcie przedmiotowej umowy nie
powoduje zmian w sposobie kontroli Emitenta. Na Date Prospektu, bezposrednim lub posrednim witascicielem
Emitenta nie jest jakikolwiek inny podmiot posiadajgcy co najmiej 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu. Nie jest on takze bezposrednio lub posrednio kontrolowany przez jakikolwiek inny podmiot

posiadajgcy co najmiej 5% ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

Naduzywanie kontroli, rozumianej jako wykonywanie prawa gtosu na Walnym Zgromadzeniu Emitenta, ograniczajg

powszechnie obowigzujgce przepisy prawa oraz postanowienia Statutu i wewnetrznych regulaminéw Emitenta.
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Emitent, jak kazda osoba prawna, dziata przez swoje organy, ktére realizujg swe ustawowe i statutowe zadania.
Podziat kompetencji pomiedzy poszczegdélne organy ma na celu zapewnienie prawidtowego funkcjonowania
Emitenta. Wykonywanie prawa gtosu na Walnym Zgromadzeniu podlega zasadom opisanym w Kodeksie spotek
handlowych oraz Statucie, a tym samym zapewnia przejrzystosc¢ i formalizm podejmowanych uchwat. Spétka stosuje
réwniez zasady tadu korporacyjnego, w szczegdlnosci uznawana jest zasada rzadoéw wiekszosci kapitatowej i w
zwigzku z tym prymatu wiekszosci nad mniejszoscig, z zapewnieniem mniejszosci nalezytej ochrony jej praw, w

granicach okreslonych przez prawo i dobre obyczaje.

Emitentowi nie sg znane ustalenia, ktdrych realizacja mogtaby w pdzniejszej dacie spowodowac zmiany w sposobie

kontroli Emitenta.
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12. INFORMACJE FINANSOWE DOTYCZACE AKTYWOW | PASYWOW EMITENTA, JEGO
SYTUACJI FINANSOWEJ ORAZ ZYSKOW | STRAT

12.1. HISTORYCZNE INFORMACJE FINANSOWE

12.1.1.Historyczne Informacje Finansowe, zbadane przez biegtego rewidenta, obejmujace ostatnie dwa lata

obrotowe, jak rowniez sprawozdanie z badania za kazdy rok
W pkt. 22 Prospektu zamieszczono nastepujace sprawozdania finansowe:

e skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Ronson Development SE za rok zakoriczony

31 grudnia 2021 r., ktére zostato przekazane do publicznej wiadomosci w dniu 17 marca 2022 r.
e skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Ronson Development SE za rok zakoriczony

31 grudnia 2022 r., ktére zostato przekazane do publicznej wiadomosci w dniu 16 marca 2023 r.
Informacje finansowe, o ktérych mowa powyzej, zostaty sporzadzone zgodnie z MSSF. Historyczne Informacje
Finansowe zostaty sporzadzone i przedstawione w formie, ktora zostanie przyjeta w kolejnych opublikowanych przez
Emitenta sprawozdaniach finansowych, z uwzglednieniem standardéw i zasad rachunkowosci oraz przepisow

prawnych majacych zastosowanie do takiego rocznego sprawozdania finansowego.

12.1.2.Zmiana dnia bilansowego

Emitent nie dokonat zmiany dnia bilansowego w okresie, za ktéry wymagane sg historyczne informacje finansowe.
12.1.3.Standardy rachunkowosci

Informacje finansowe i sprawozdania finansowe Emitenta sg przygotowywane zgodnie z Miedzynarodowymi

Standardami Rachunkowosci zatwierdzonymi przez UE.
12.1.4.Zmiana ram rachunkowosci

Historyczne informacje finansowe Emitenta zbadane przez biegtego rewidenta byly przygotowane zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci zatwierdzonymi przez UE i w tym zakresie nie dochodzito do

zmian. Emitent nie zamierza przyjmowa¢ nowych ram standardéw rachunkowosci.
12.2. SRODROCZNE | INNE INFORMACJE FINANSOWE
W pkt. 24 Prospektu zamieszczono nastepujgce sprawozdania finansowe:

e  Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Ronson Development
SE za okres 3 miesiecy zakonczony 31 marca 2023 r., ktére zostato przekazane do publicznej wiadomosci
w dniu 15 maja 2023 r.

12.3. BADANIE HISTORYCZNYCH ROCZNYCH INFORMACJI FINANSOWYCH

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Ronson Development SE za rok zakoriczony 31
grudnia 2021 r. zostato zbadane przez biegtego rewidenta, a sprawozdanie biegtego rewidenta z badania zostato
przekazane do publicznej wiadomosci w dniu 17 marca 2022 r. Sprawozdanie z badania skonsolidowanego

sprawozdania finansowego za 2021 rok zostato zamieszczone w pkt. 23 Prospektu.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Ronson Development SE za rok zakoriczony 31

grudnia 2022 r. zostato zbadane przez biegtego rewidenta, a sprawozdanie biegtego rewidenta z badania zostato
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przekazane do publicznej wiadomosci w dniu 16 marca 2023 r. Sprawozdanie z badania skonsolidowanego

sprawozdania finansowego za 2022 rok zostato zamieszczone w pkt. 23 Prospektu.

Biegty rewident dokonat przegladu srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej Ronson Development SE za okres 3 miesiecy zakoriczony dnia 31 marca 2023 r. Raport z przegladu
$rodrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres trzech miesiecy zakoriczonych

2023 roku zostat zamieszczony w pkt. 25 Prospektu.
12.4. KOMENTARZ DOTYCZACY WYNIKOW FINANSOWYCH

Wybrane pozycje ze sprawozdania z catkowitych dochodéw

Ponizej przedstawiono najwazniejsze pozycje ze sprawozdania z catkowitych dochodow (w tys. zt) za lata 2022 oraz

2021 oraz za okres 3 miesiecy zakonczonych 31 marca 2023 oraz 2022 roku:

2022 2021 1Q 2023 1Q 2022
Przychody ze sprzedazy z inwestycji mieszkaniowych 300.259 457.677 21.831 112.385
Przychody ze sprzedazy gruntow - 22.500 - -
Przychody ze sprzedazy ustug - 722 - -
Przychody 300.259 480.899 21.831 112.385
Koszty wiasne sprzedazy z inwestycji mieszkaniowych (220.832) (371.223) (15.235) (87.186)
Koszt whasny sprzedazy gruntow - (24.976) - -
Koszt wtasny sprzedazy (220.832) (396.199) (15.235) (87.186)
Zysk brutto 79.427 84.700 6.596 25.199
Koszty sprzedazy i marketingu (4.565) (4.760) (1.354) (905)
Koszty ogdlnego zarzadu (25.505) (23.676) (6.355) (6.237)
Udziat w zysku w ran’1a_ch wspolnego przedsiewziecia wycenianych 1978 5763 (647) 695
metoda praw wtasnosci
Wynik z dziatalnosci operacyjnej 48.452 59.236 (1.503) 17.922
Przychody finansowe 3.520 600 356 1.290
Koszty finansowe (8.414) (4.412) (2.118) (1.343)
Zysk/sFrata w wart'o§C| god;lwej instrumentu flnqnsowego 4.121 ) 5.640 (4.376)
wycenianego w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat
Wynik operacji finansowych netto =773 (3.812) 3.878 (4.429)
Zysk brutto przed opodatkowaniem 47.679 55.424 2.375 13.493
Podatek dochodowy (16.328) (15.077) (1.885) (3.907)
Zysk za rok 31.351 40.347 490 9.586

Zrédfo: Emitent, skonsolidowane sprawozdanie finansowe; dane za lata 2022 oraz 2021 podlegaty badaniu przez
niezaleZznego biegtego rewidenta, dane za okres 1Q 2023 oraz 1Q 2022 podlegaty przeglagdowi przez niezaleznego
biegtego rewidenta;

Przychody ze sprzedazy z inwestycji mieszkaniowych i sprzedazy ustug
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Przychody ze sprzedazy z inwestycji mieszkaniowych i sprzedazy ustug spadty o 157,4 min ztotych (34,4%) z 457,7
min zlotych w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2021 roku do 300,3 min ztotych w roku zakonczonym dnia
31 grudnia 2022 roku, co wynika przede wszystkim z przekazania klientom mniejszej liczby lokali (720 lokali)
charakteryzujacych sie nizszg s$rednig jednostkowg cena sprzedazy (417 tysiecy ztotych za lokal) w roku
zakonczonym 31 grudnia 2022 roku w pordwnaniu do 885 lokali wydanych w roku zakonczonych 31 grudnia 2021
roku (w odniesieniu do projektow w 100% posiadanych przez Spoétke) o sredniej cenie jednostkowej w wysokosci

517 tysiecy ztotych za lokal.

W trakcie roku zakonczonego 31 grudnia 2021 roku Spétka sprzedata grunt rozpoznajgc z tego tytutu przychody

w wysokosci 22,5 min ztotych. W 2022 r. nie przeprowadzono podobnej transakcji.

Przychody ze sprzedazy lokali mieszkalnych i sprzedazy ustug spadty o 90,6 min ziotych (80,6%) z 112,4 min ztotych
w okresie trzech miesiecy zakonczonym dnia 31 marca 2022 roku do 21,8 min ztotych w okresie trzech miesiecy
zakoniczonym dnia 31 marca 2023 roku, co jest spowodowane wydaniem mniejszej ilosci lokali — 42 lokale
przekazane klientom w okresie trzech miesiecy zakonczonych 31 marca 2023 roku, w poréwnaniu do 268 lokali
wydanych klientom w okresie trzech miesigcy zakonczonych 31 marca 2022 roku (w odniesieniu do projektéw w

100% posiadanych przez Grupe).
Koszty wlasne sprzedazy z inwestycji mieszkaniowych

Koszt wiasny sprzedazy z inwestycji mieszkaniowych spadt o 150,4 min (40,5%) z 371,2 min zlotych w roku
zakonczonym dnia 31 grudnia 2021 roku do 220,8 min ztotych w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2022 roku.
Spadek wynika z mniejszej ilosci przekazanych lokali w roku zakonczonym 31 grudnia 2022 roku oraz zréznicowania
projektow dostarczonych klientom o réznej rentownosci w poréwnaniu do wyzszej ilosci dostarczonych lokali w roku

zakonczonym 31 grudnia 2021 r.
Koszt witasny z tytutu sprzedazy gruntu w trakcie roku zakorniczonego 31 grudnia 2021 roku wyniost 25,0 min ztotych.

Koszt wtasny sprzedazy lokali mieszkalnych spadt o 72,0 min ztotych (82,5%) z 87,2 min ztotych w okresie trzech
miesiecy zakoriczonym dnia 31 marca 2022 roku do 15,2 min zlotych w okresie trzech miesiecy zakoriczonym dnia
31 marca 2023 roku. Spadek jest spowodowany zasadniczo mniejszg liczbg lokali przekazanych klientom w
projektach w petni posiadanych przez Grupe z poziomu 268 lokali w okresie trzech miesiecy zakoriczonym

31 marca 2022 roku do poziomu 42 lokali w okresie trzech miesiecy zakonczonym 31 marca 2023 roku.
Marza brutto

Marza brutto ze sprzedazy lokali mieszkalnych i ustug w trakcie roku zakonczonego dnia 31 grudnia 2022 roku
wyniosta 26,5% wobec 19,0% w roku zakoriczonym dnia 31 grudnia 2021 roku. Zmiana w marzy brutto wynika ze
zroznicowania projektdw dostarczonych klientom, charakteryzujacych sie rézng rentownoscig w roku zakonczonym
31 grudnia 2022 roku w poréwnaniu do projektéw dostarczonych klientom w okresie zakoriczonym 31 grudnia 2021

roku.

W roku zakoriczonym 31 grudnia 2022 roku projektami o znaczagcym wptywie na przychody oraz rentownos¢ Grupy
byty Ursus Centralny lla, Miasto Moje V oraz Ursus Centralny Ib (przynoszac odpowiednio 19,8 min ztotych, 19,3
min ztotych oraz 12,7 min ztotych zysku brutto, co przektada sie odpowiednio na marze brutto w wysokosci 24,2%,
32,4% oraz 26,9%), w poréwnaniu do roku zakonczonego 31 grudnia 2021 roku, gdy projektami majgcymi istotny

wptyw na przychody i rentownosé Grupy byty: Miasto Moje IV, Viva Jagodno |, Vitalia Ill oraz Ursus Centralny la
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(przynoszac odpowiednio 14,6 min ztotych, 11,0 min ztotych, 8,3 min ziotych oraz 9,8 min ztotych zysku brutto, co

przetozyto sie odpowiednio na marze brutto w wysokosci 31,1%, 25,1%, 18,1% oraz 17,3%).

W okresie zakonczonym 31 grudnia 2021 roku negatywny wptyw na marze brutto miata strata z tytutu sprzedazy

gruntu w wysokosci 2,5 min ziotych.

Marza brutto ze sprzedazy lokali mieszkalnych za okres trzech miesiecy zakonczonych dnia 31 marca 2023 roku
wyniosta 30,2% wobec 22,4% w okresie trzech miesiecy zakonczonych dnia 31 marca 2022 roku. Zmiana w marzy
brutto wynika gtéwnie ze zréznicowania projektéw dostarczonych klientom o réznej rentownosci w okresie trzech
miesiecy zakonnczonym 31 marca 2023 roku w poréwnaniu do projektow dostarczonych w okresie zakoriczonym 31

marca 2022 roku.

W okresie trzech miesiecy zakornnczonym 31 marca 2023 roku projektami o znaczagcym wptywie na przychody oraz
rentownos¢ Grupy byty Miasto Moje VI, Miasto Moje V oraz Viva Jagodno llIb (odpowiednio 10,3 min ziotych, 7,4
min ztotych oraz 1,3 min ztotych udziatu w przychodach, co przektada sie odpowiednio na marze brutto w wysokosci
32,2%, 31,2% oraz 19,1%).

W okresie trzech miesiecy zakonczonym 31 marca 2022 r. projektami, ktére znaczgco wptynety na przychody
i rentownos¢ Grupy byty Ursus Centralny lla i Miasto Moje IV (wniosty odpowiednio 19,3 min zt i 3,9 min udziatu w

przychodach, co przektada sie odpowiednio na marze brutto w wysokosci 24,3% i 25,0%).
Koszty sprzedazy i marketingu

Koszty sprzedazy i marketingu spadty o 0,2 min ztotych (4,1%) z 4,8 min ztotych w roku zakoriczonym 31 grudnia
2021 roku do 4,6 min ztotych w roku zakoniczonym 31 grudnia 2022 roku, nieznaczgca zmiana kosztdw pomigdzy
latami spowodowana jest zasadniczo wyzszymi naktadami na marketing w roku zakonczonym 31 grudnia 2022 roku,
jak rowniez nizsza liczbe sprzedanych lokali w okresie sprawozdawczym (441 lokali sprzedanych w roku
zakonczonym 31 grudnia 2022 roku w poréwnaniu do 877 lokali sprzedanych w roku zakoriczonym 31 grudnia 2021
roku). W okresie sprawozdawczym Spoétka inwestowata w dziatania marketingowe w celu pozyskania nowych
klientéw oraz kontynuowata nowg strategie marketingowa, dopasowujgc sie do sytuacji rynkowej bedacej efektem
wzrostu oprocentowania kredytéw hipotecznych, i tym samym obnizenia zdolnosci kredytowej potencjalnych
klientow, jak réwniez negatywnych perspektyw przysztego rozwoju gospodarki w zwigzku z rosyjskg inwazjg na
Ukraine. Z drugiej strony w roku zakonczonym 31 grudnia 2021 roku, Grupie udato sie wdrozy¢ bardzo skuteczne

strategie marketingowe dostosowujgc sie do sytuacji wywotanej pandemiag Covid-19.

Koszty sprzedazy i marketingu wzrosty o 0,4 min ztotych (49,6%) z 0,9 min ztotych w okresie trzech miesiecy
zakonczonym 31 marca 2022 roku do 1,4 min ztotych w okresie trzech miesiecy zakornczonym 31 marca 2023 roku,
co jest odzwierciedleniem zaangazowania wiekszych srodkéw marketingowych w prowadzone oraz nowe projekty,
w celu osiggniecia lepszych wynikéw. W rezultacie zanotowano wzrost o 125% sprzedazy lokali w okresie
sprawozdawczym (223 lokali sprzedanych w okresie zakonczonym 31 marca 2023 roku w poréwnaniu do 99 lokali

sprzedanych w okresie zakorniczonym 31 marca 2022 roku).
Koszty ogdlnego zarzadu

Koszty ogdinego zarzadu wzrosty o 1,8 min ztotych (7,7%) z 23,7 min ztotych w roku zakoriczonym 31 grudnia 2021
r.do 25,5 min ztotych w roku zakoriczonym 31 grudnia 2022 r., co wynika gtéwnie z wyzszych kosztéw wynagrodzen
w zwigzku ze wzrostem zatrudnienia, wyzszymi kosztami delegacji z tytutu pozyskiwania potencjalnych inwestorow

oraz wzrostem podatkéw.
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Koszty ogdlnego zarzagdu wzrosty o 0,1 min ztotych (2%) z 6,2 min ziotych w okresie zakoriczonym 31 marca 2022
r. do 6,4 min ztotych w okresie zakonczonym 31 marca 2023 r., co wynika gtéwnie z wyzszych podwyzek kosztow
wynagrodzen, wzrostu podatkéw i optat z tytutu kosztéw VAT niepodlegajacego odliczeniu oraz podatkéow od

nieruchomosci na projektach, gdzie nie zostaty podpisane ostateczne akty notarialne.
Wynik operacji finansowych netto

Przychody i koszty finansowe sg naliczane i kapitalizowane w zakresie, w jakim mozna bezposrednio przypisac je
do realizacji projektdow mieszkalnych, jako czes¢ kosztow wytworzenia zapasow. Ta czes$¢ przychodow i kosztow
finansowych, ktéra nie moze zostac¢ zaalokowana w powyzszy sposadb, jest ujmowana w sprawozdaniu z catkowitych
dochoddw. Strata z tytutu operacji finansowych netto spadta o 3,0 min ziotych (79,7%) z 3,8 min ztotych w roku
zakonczonym 31 grudnia 2021 roku do 0,8 min ztotych w analogicznym okresie 2022 roku. Zmiana ta jest
spowodowana gtéwnie wygenerowanym zyskiem netto z tytutu wyceny do wartosci godziwej instrumentu
finansowego w wysokosci 4,1 min ziotych, a takze pozyskanych odsetek od depozytdw i dodatnich réznic

kursowych, kompensowanych z drugiej strony wzrostem oprocentowania obligacji w wyniku wzrostu stawki WIBOR.

Grupa w okresie trzech miesiecy zakoriczonym 31 marca 2023 roku zanotowata przychod z tytutu operacji
finansowych netto w wysokosci 3,9 min ztotych w poréwnaniu do kosztéw netto 4,4 min ztotych w analogicznym
okresie 2022 roku. Zmiana ta jest spowodowana gtéwnie wygenerowanym zyskiem netto z tytutu wyceny do
wartosci godziwej instrumentu finansowego w wysokosci 5,6 min ztotych w poréwnaniu do straty 4,4 min ziotych z

tego tytutu w analogicznym okresie 2022 roku.
Zysk netto

Zysk netto za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2022 wyniost 31,4 min ztotych i byt nizszy 0 9,0 min zt (-22,3%) w

poréwnaniu do zysku netto osiggnietego w roku zakoriczonym 31 grudnia 2021 r.

Zysk netto za okres 3 miesiecy zakoriczony dnia 31 marca 2023 wyniost 0,5 min ztotych i byt nizszy o0 9,1 min zt (-

94,9%) w porownaniu do zysku netto osiggnietego w analogicznym okresie 2022 roku.

Wybrane pozycje bilansu

W ponizszej tabeli przedstawiono wybrane pozycje z bilansu, w ktérych zaszly istotne zmiany:

Na dzien Na dzien
Na dzien 31 grudnia 3.1
2022 grudnia
31 marca 2021

2023
w tys. ztotych
Zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowe 837.951 768.348 665.583
Nieruchomosci inwestycyjne 63.707 63.139 28.595
Zaliczki otrzymane 193.132 139.911 198.227
Zabezpieczone kredyty bankowe oraz obligacje 214.217 219.667 250.806
Zobowigzanie finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy 64.866 70.506 -
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Zrédfo: Emitent, skonsolidowane sprawozdanie finanséw; dane za lata 2022 oraz 2021 podlegaty badaniu przez
niezaleznego biegtego rewidenta, dane za okres 1Q 2023 oraz 1Q 2022 podlegaty przegladowi przez niezaleznego
biegtego rewidenta;

Zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowe

Wartos¢ zapaséw i gruntow przeznaczonych pod zabudowe na dzien 31 grudnia 2022 roku wyniosta 768,4 min
ztotych w poréwnaniu do 665,6 min ztotych na dziert 31 grudnia 2021 roku. Wzrost wartosci wynika zasadniczo z
zakupow gruntéw o tacznej wartosci 88,3 min ztotych w roku zakoriczonym 31 grudnia 2022 r. oraz bezposrednimi
kosztami prac budowlanych i skapitalizowanych kosztow finansowania projektéw o facznej wartosci 229,3 min
ztotych. Wzrost ten zostat czesciowo zrownowazony przez rozpoznane koszty wtasne sprzedazy o tgcznej wartosci
220,8 min ztotych.

Wartos¢ zapasow i gruntow przeznaczonych pod zabudowe na dzien 31 marca 2023 roku wyniosta 838,0 min
ztotych w poréwnaniu do 768,4 min ztotych na dzien 31 grudnia 2022 roku. Wzrost wartosci powigzany jest przede
wszystkim z bezposrednimi kosztami prac budowlanych w kwocie 53,4 min ztotych, kosztami zakupu gruntéow w
kwocie facznej 7,7 min ziotych i skapitalizowanych kosztow finansowania projektow o tgcznej wartosci 6,5 min
ztotych. Wzrost ten zostat czesciowo zréwnowazony przez rozpoznane koszty wtasne sprzedazy o tgcznej wartosci

15,2 min ztotych.
Nieruchomosci inwestycyjne

Saldo nieruchomosci inwestycyjnych na dziern 31 grudnia 2022 roku wyniosto 63,1 min ztotych w poréwnaniu do
28,6 min ziotych na dzien 31 grudnia 2021 roku. Wzrost wynika zasadniczo z nabycia nowych gruntow

inwestycyjnych przeznaczonych pod najem instytucjonalny o tgcznej wartosci 34,1 min ztotych.

Saldo nieruchomosci inwestycyjnych na dzien 31 marca 2023 roku wyniosto 63,7 min zlotych w poréwnaniu do
63,1 min ztotych na dzien 31 grudnia 2022 roku. Wzrost wynika zasadniczo z naktadéw poniesionych na realizacje
inwestycji o facznej wartosci 0,6 min ztotych. Na dziern 31 marca 2023 roku na saldo sktadaja sie nieruchomosci
utrzymywane w celu czerpania dtugoterminowych korzysci z tytutu wynajmu oraz wzrostu wartosci jak réwniez
grunty inwestycyjne zakupione w celu budowy nieruchomosci inwestycyjnych oraz czerpania dtugoterminowych

korzysci z tytutu wynajmu instytucjonalnego i wzrostu ich wartosci.
Zaliczki otrzymane

Saldo otrzymanych zaliczek na dzier 31 grudnia 2022 roku wyniosto 139,9 min ztotych wobec 198,2 min ztotych na
dzien 31 grudnia 2021 roku. Spadek wynika zasadniczo z rozpoznania przychoddéw ze sprzedazy lokali mieszkalnych
w kwocie 300,3 min ziotych w roku zakoriczonym 31 grudnia 2022 roku, ktéry jest czesciowo zréwnowazony
zaliczkami otrzymanymi od klientéw z tytutu sprzedazy lokali mieszkalnych w roku zakoriczonym 31 grudnia 2022

roku w kwocie 242,1 min ztotych.

Saldo otrzymanych zaliczek na dzien 31 marca 2023 roku wyniosto 193,1 min ztotych wobec 139,9 min zlotych na
dzien 31 grudnia 2022 roku. Wzrost wynika zasadniczo z zaliczek otrzymanych od klientéw na poczet sprzedazy
lokali mieszkalnych w kwocie facznej 69,2 miliondw ztotych w okresie trzech miesiecy zakorczonym 31 marca 2023
roku, ktore zostaty zrownowazone przez rozpoznanie przychodow ze sprzedazy lokali mieszkalnych w kwocie 21,8

min ztotych w okresie trzech miesiecy zakonczonych 31 marca 2023 roku.

Zabezpieczone kredyty bankowe oraz obligacje
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Zobowigzania krétkoterminowe i diugoterminowe z tytutu kredytéw bankowych i pozyczek wyniosty 219,7 min
ztotych na dzien 31 grudnia 2022 roku wobec 250,8 min zlotych na dzien 31 grudnia 2021 roku. Spadek stanu
kredytéw bankowych i pozyczek wynika zasadniczo ze sptaty obligacji serii T w kwocie 50 min ztotych, czesciowo
skompensowany przez wptywy netto z kredytow w kwocie 16,3 min zlotych (gtdwnie wykorzystanie linii kredytowe;j
Miasto Moje VI w kwocie 11,8 min zlotych). Zadtuzenie z tytutu obligacji na dzien 31 grudnia 2022 roku wyniosto
203,4 min ztotych, z czego wartos¢ 45,3 min ztotych obejmuje zobowigzania wymagalne nie pozniej niz 31 grudnia
2023 roku. Saldo zobowigzan z tytutu wyemitowanych obligacji sktada sie z: wartosci nominalnej obligacji w kwocie
200,0 min zlotych, naliczonych odsetek w wysokosci 5,3 min ztotych pomniejszone o jednorazowe koszty
bezposrednio przypisane do emisji obligacji, ktore sg ujete wedtug zamortyzowanego kosztu z uwzglednieniem

efektywnej stopy procentowej (1,9 min ztotych).

Zobowigzania krotkoterminowe i dlugoterminowe z tytutu kredytéw bankowych i obligacji wyniosty 214,2 min ziotych
na dzien 31 marca 2023 roku wobec 219,7 min ztotych na dzieh 31 grudnia 2022 roku. Spadek stanu kredytow
bankowych i pozyczek wynika zasadniczo ze zmiany stanu kredytéw bankowych w kwocie 5,7 min ztotych
(otrzymane kredyty oraz wykorzystanie linii kredytowych w kwocie 27,8 min zt przy jednoczesnej sptacie kredytow
w kwocie 33,4 min zt oraz naliczonych odsetkach w wysokosci 0,5 min zt). Zadtuzenie z tytutu obligacji na dzien 31
marca 2023 roku wyniosto 203,6 min ztotych, z czego wartos¢ 45,2 min ztotych obejmuje zobowigzania wymagalne
nie pdzniej niz 31 marca 2024 roku. Saldo zobowigzan z tytutu wyemitowanych obligacji sktada sie z: wartosci
nominalnej obligacji w kwocie 200,0 min ztotych, naliczonych odsetek w wysokosci 5,2 min ztotych pomniejszone o
jednorazowe koszty bezposrednio przypisane do emisji obligaciji, ktére sg ujete wedtug zamortyzowanego kosztu z

uwzglednieniem efektywnej stopy procentowej (1,6 min ztotych).
Zobowigzanie finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy

Dnia 30 stycznia 2022 oraz 22 lutego 2022 roku, Spotka podpisata 5 indywidualnych umow inwestorskich typu SAFE
z izraelskimi inwestorami instytucjonalnymi (SAFE) pozyskujac finansowanie w kwocie 60 min ILS, ekwiwalent 70,5
min ztotych na dzien 31 grudnia 2022 roku oraz 64,9 min zt na dzien 31 marca 2023 r. Umowy sg klasyfikowane

jako zobowiagzanie finansowe zgodnie z wymaganiami IFRS zatwierdzonymi przez Unig Europejska.

W ramach zobowigzan finansowych Grupa posiada zobowigzania wynikajgce z umow SAFE klasyfikowane jako
wyceniane do wartosci godziwej. Czynnikami, ktére istotnie wptynety na ich wartos¢ godziwg na 31 grudnia 2022 r.

i na 31 marca 2023 r.:

e zmiana planéw co do IPO wynikajgca gtéwnie z otoczenia podatkowego - obowigzek optaty podatku od
zyskoéw kapitatowych przez inwestoréw; obowigzek optaty podatku od dywidendy w Polsce; rejestracja dla
celéw podatkowych w Polsce oraz posiadanie numeru podatnika; sktadanie sprawozdan na temat swoich

dochodéw w ujeciu rocznym (otoczenie biznesowe) oraz

e wzrost stopy procentowej notowanych obligacji Luzon Group (otoczenie gospodarcze) w slad za rosngcymi

stopami na rynku izraelskim.
Zobowigzania wg umownych terminéw wymagalnosci

Grupa na biezaco monitoruje terminy zapadalnosci zobowigzan finansowych na potrzeby wewnetrzne oraz
zarzgdcze. Ponizej zaprezentowano terminy zapadalnosci zobowigzan finansowych na dzien 31.12.2022 r. w

przedziatach krotszych i dtuzszych niz 12 miesiecy:
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Na dzien 31 grudnia 2022

W tysigcach ztotych (PLN) Do Do Od Pomiedzy Pomiedzy Powyzej Razem
3 miesiecy 6 miesigcy 6 do 12 miesigcy Od 1do 2lat Od 2do 5 lat 5 lat

Zobowigzania

Obligacje 5260 - 49 036 113 617 62928 - 230841

Zabezpieczone kredyty bankow e - - 16 297 - - 16 297

Zobow igzania z tytutu leasingu dot. praw a
w ieczystego uzytkow ania gruntu 294 294 587 1174 3521 12116 17985
nieruchomosci inw estycyjnych

Zobow igzania z tytutu dostaw i ustug oraz

: . 74074
pozostate zobow igzania 62 944 3983 7147
Zobow igzanie SAFE - - 70 506 - - 70 506
Razem zobowiazania 68 497 4276 143 573 114 791 66 449 12 116 409 703

Zrédfo: Emitent, skonsolidowane sprawozdanie finansowe;
Informacje dotyczace sprawy Galileo:

W dniu 3 lutego 2023 roku, w sprawie przeciwko Ronson Development Sp. z 0.0. — Estate Sp. k., spofce zaleznej
Spotki, ktéra prowadzita projekt deweloperski Galileo (,,Spotka Galileo”), wydany zostat wyrok zobowiazujacy Spotke
Galileo do zaptaty powodowi (nabywcy lokalu w tym projekcie) kwoty 80 tys. zt z ustawowymi odsetkami od dnia
whniesienia powddztwa (28 maja 2013 r.) tytutem obnizenia ceny lokalu w zwigzku z jego wadami. Wyrok zostat
wydany przez sad Il instancji i jest prawomocny oraz wykonalny. W 3 podobnych sprawach Spoétka Galileo zawarta
ugody z powodami. Ponadto Spoétka Galileo wystepuje jako pozwana w 7 podobnych sprawach, ktére sg na etapie
rozpatrywania przez sad | instancji. W zwigzku z wydaniem powyzszego wyroku Spoétka zawigzata rezerwe na
powyzsze podobne sprawy w tacznej kwocie 2,1 min zt, z czego, réwniez w zwigzku z zawarciem powyzszych ugod,

zostata wykorzystana kwota 376 tys. zt w | kwartale 2023.

Wybrane pozycje rachunku przeptywéw pienieznych

Ponizsza tabela okresla przeptywy s$rodkéw pienieznych za lata 2022 oraz 2021 oraz za okres 3 miesiecy

zakonczonych 31 marca 2023 oraz 2022 roku:

Za okres zakonczony 31 Za okres zakonczony 31
marca grudnia
2023 2022 2022 2021
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 5.700 (36.380) (111.774) (1.948)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 502 161 (7.800) (9.922)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (6.546) 74.613 35.999 10.205

Zrédto: Emitent, skonsolidowane sprawozdanie finansowe; dane za lata 2022 oraz 2021 podlegaty badaniu przez
niezaleznego biegtego rewidenta, dane za okres 1Q 2023 oraz 1Q 2022 podlegaly przegladowi przez niezaleznego
biegtego rewidenta;

Przeplywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej

Ujemne przeptywy pieniezne netto Grupy z dziatalnosci operacyjnej za okres roku zakonczony dnia
31 grudnia 2022 roku wyniosty 111,7 min ztotych w poréwnaniu do ujemnych przeptywdw pienieznych netto z tej
dziatalnosci w analogicznym okresie zakornczonym dnia 31 grudnia 2021 roku w wysokosci 1,9 min ztotych. Spadek

w wysokosci 109,8 min ztotych jest w gtdwnej mierze efektem:

- wzrostu ujemnych przeptywow pienieznych netto o kwote 194,7 min ztotych w zwigzku ze spadkiem
zaliczek otrzymanych od klientow z kwoty 436,8 min ztotych w roku zakoriczonym 31 grudnia 2021

roku do kwoty 242,1 min ztotych otrzymanych w roku zakoriczonym 31 grudnia 2022 roku;

98



- wazrostu srodkow pienieznych znajdujgcych sie na rachunkach powierniczych z 8,8 min zlotych na
dzien 31 grudnia 2021 roku do 11,2 min ztotych na dzien 31 grudnia 2022 roku, co przetozyto sie na

ujemne przeptywy pieniezne w kwocie 2,4 min ztotych;

Wspomniany wyzej negatywny wplyw na przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej byt czesciowo

zréwnowazony przez:

- spadek przeptywow w kwocie 58,5 min ziotych z tytutu zakupu gruntéw z tgcznej wartosci 55,2 min
ztotych w roku zakonczonym 31 grudnia 2022 roku w poréwnaniu do 113,8 min ztotych zaptaconych

w roku zakonczonym 31 grudnia 2021 roku;

- spadek przeplywow z tytutu zobowigzan podatkowych w tacznej kwocie 11,0 min ztotych, wynikajacy
z zaptaty podatkébw w kwocie 9,0 min ziotych w okresie zakornnczonym 31 grudnia 2022 roku w
poréwnaniu do zaptaty podatkéw w kwocie 20,0 min ztotych w okresie zakonczonym 31 grudnia 2021

roku.

Dodatnie przeptywy pieniezne netto Grupy z dziatalnosci operacyjnej za okres trzech miesiecy zakonczonych dnia
31 marca 2023 roku wyniosty 5,7 min ztotych w poréwnaniu do ujemnych przeptywdéw pienieznych netto z tej
dziatalnosci w analogicznym okresie zakoriczonym dnia 31 marca 2022 roku w wysokosci 36,4 min ztotych. Dodatnie

przeptywy osiggniete w pierwszym kwartale 2023 r. byty pochodna;:

- wazrostu zaliczek otrzymanych od klientow o kwote 53,2 min ztotych w okresie 3 miesiecy zakoriczonym
31 marca 2023 roku;

Wspomniany wyzej pozytywny wptyw na przepltywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej byt czesciowo

zréwnowazony przez:

- wzrost stanu zapaséw i gruntdw przeznaczonych pod zabudowe w okresie 3 miesiecy zakonczonym

31 marca 2023 roku o kwote 48,2 min ztotych.
Przeplywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej

Ujemne przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty 7,8 min ztotych w roku zakonczonym
31 grudnia 2022 roku w poréwnaniu do ujemnych przeptywow z tej dziatalnosci w analogicznym okresie
zakonczonym dnia 31 grudnia 2021 roku w wysokosci 9,9 min ztotych. Ujemne przeptywy sa w gidwnej mierze
efektem nabycia gruntéw pod nieruchomosci inwestycyjne na rozwoj najmu instytucjonalnego w kwocie 10,5 min
ztotych w roku zakoriczonym 31 grudnia 2022 roku w poréwnaniu do 19,9 min ziotych w roku zakonczonym 31
grudnia 2021 roku. Ujemny efekt jest zrbwnowazony wyzszymi dodatnimi wptywami ze wspélnych przedsiewzie¢ w
roku zakoriczonym 31 grudnia 2021 roku w wysokosci 11,8 min ztotych w poréwnaniu do dodatnich wptywoéw z tego

tytutu w wysokosci 3,0 min ztotych w roku zakoriczonym 31 grudnia 2022 roku.

Dodatnie przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty 0,5 min ztotych w okresie trzech miesiecy
zakonczonym 31 marca 2023 roku w poréwnaniu do dodatnich przeptywow z tej dziatalnosci w analogicznym
okresie zakornczonym dnia 31 marca 2022 roku w wysokosci 0,2 min ztotych. Dodatnie przeptywy pieniezne wynikaja

przede wszystkim z tytutu dywidend otrzymanych ze wspdélnych przedsiewzie¢ w kwocie 1,1 min ztotych.
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej

Dodatnie przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej wyniosty 36,0 min ztotych w okresie zakoriczonym

dnia 31 grudnia 2022 roku w poréwnaniu do dodatnich przeptywdw netto z tej dziatalnosci finansowej w
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analogicznym okresie zakoriczonym dnia 31 grudnia 2021 roku w wysokosci 10,2 min ztotych. Zmiana jest w gléwnej

mierze efektem:

- wplywodw z tytutu zobowiagzania finansowego wycenianego do wartosci godziwej przez wynik finansowy

(umowa typu SAFE) w wysokosci 74,6 min ziotych;

- braku spfaty zobowigzan z tytutu pozyczek od pozostatych jednostek w roku zakorczonym
31 grudnia 2022 roku w poréwnaniu do ujemnych przeptywéw pienieznych netto z tego tytutu w

wysokosci 6,7 min ztotych w analogicznym okresie 2021 roku;

- splaty netto zobowigzan z tytutu obligacji w kwocie 50 min ziotych w roku zakoriczonym
31 grudnia 2022 roku w poréwnaniu do dodatnich przeptywow pienieznych netto z tego tytutu w

wysokosci 17,2 min ztotych w analogicznym okresie 2021 roku;

- wplywow netto z tytutu otrzymanych kredytow bankowych w wysokosci 12,6 min ziotych w roku
zakoniczonym 31 grudnia 2022 roku w porownaniu do 0,7 min ztotych wptywéw w roku zakoriczonym
31 grudnia 2021 roku.

Ujemne przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej wyniosty 6,5 min ztotych w okresie zakoriczonym dnia
31 marca 2023 roku w poréwnaniu do dodatnich przeptywow netto z tej dziatalnosci finansowej w analogicznym
okresie zakoriczonym dnia 31 marca 2022 roku w wysokosci 74,6 min ztotych. Ujemne przeptywy osiggnigte w
pierwszym kwartale 2023 r. byly pochodng nadwyzki sptat zobowigzan z tytutu kredytéw bankowych (33,4 min
ztotych) nad wptywami z tytutu kredytow bankowych po potraceniu optat bankowych (27,8 min ztotych).

12.5. POSTEPOWANIA SADOWE | ARBITRAZOWE

Na Date Prospektu nie toczy sie lub w okresie ostatnich 12 miesiecy poprzedzajacych Date Prospektu nie toczyto
sie jakiekolwiek postepowanie przed organami rzagdowymi, sgdowe, arbitrazowe lub administracyjne, ktére
samodzielnie moze mie¢ lub miato istotny wptyw na sytuacje finansowg lub rentownosé¢ Spéiki lub Grupy. Ponadto,
wedlug wiedzy Emitenta nie istnieja okolicznosci, ktére moga skutkowaé postepowaniem przed organami
rzgdowymi, sagdowymi, arbitrazowym lub administracyjnym, ktére samodzielnie moze miec¢ istotny wplyw na sytuacje

finansowg lub rentownos¢ Spdiki lub Grupy.

Za posiadanie istotnego wptywu na sytuacje finansowa lub rentownos¢ Spotki lub Grupy uznaje sie w szczegdlnosci
postepowania sgdowe, administracyjne lub arbitrazowe, w ktérych wartos¢ przedmiotu danego postepowania

przekracza 10% kapitatow wtasnych Emitenta.
12.6. ZNACZACE ZMIANY W SYTUACJI FINANSOWEJ EMITENTA

W dniu 25 maja 2023 r. Emitent i Amos Luzon Development and Energy Group Ltd., akcjonariusz dominujacy
Emitenta, zawarli porozumienie w sprawie umoéw inwestycyjnych typu SAFE z Inwestorami. Na podstawie
porozumienia Emitent zobowiagzat sie zwréci¢ Luzon Group finansowanie otrzymane od inwestoréw na podstawie
umoéw SAFE w facznej wysokosci 60 miliondw ILS (szesédziesiat miliondw szekli izraelskich), tytutem zaspokojenia
roszczen Luzon Group wobec Emitenta wynikajgcych z uméw SAFE oraz obowigzujgcych przepiséw prawa
izraelskiego, przy czym pierwsza ptatnos¢ na rzecz Luzon Group w wysokosci 5 min zt (ok. 4,4 min ILS) stata sie
wymagalna niezwiocznie po zawarciu porozumienia (25.05.2023 r.), kolejna w wysokosci 20 min zt (ok. 17,7 min
ILS) stata sie wymagalna w dniu 31 maja 2023 roku, za$ nastepne dokonywane bedg zgodnie z harmonogramem
ustalonym przez strony porozumienia, wyznaczonym przy uwzglednieniu potrzeb kapitatowych Luzon Group oraz

ptynnosci i sytuacji finansowej Emitenta, z zastrzezeniem, ze ptatnosci te stang sie wymagalne nie wczesniej niz 1
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stycznia 2024 r., a faczna suma ptatnosci na rzecz Luzon Group w 2024 roku nie przekroczy 25 min zt (ok. 22 min

ILS), a pozostata czes¢ kwoty inwestycji zostanie sptacona w 2025 roku.

W dniu 29 czerwca 2023 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Emitenta podjeto uchwate w sprawie
podziatu zysku netto za rok 2022 w kwocie 30 272 000 zt w ten sposob, ze: na wyptate dywidendy akcjonariuszom
Emitenta przeznaczy¢ kwote 0,18 zt na jedng akcje, przy czym catkowita kwota na wyptate dywidendy zaleze¢ bedzie
od liczby akcji wtasnych (ktore nie uprawniaja do otrzymania dywidendy) posiadanych przez Spdétke w dniu
dywidendy i w zadnym wypadku nie bedzie wyzsza niz 29.521.946,34 zi, a pozostatg czes¢ zysku netto Spdiki za
rok 2022 pozostawi¢ niepodzielona. Podziat zysku w sposéb okreslony powyzej jest uzalezniony od tego, ze wyptata
ta nie wplynie negatywnie na zdolnos¢ Spotki do sptaty zadtuzenia lub realizacji planéw rozwojowych, w kontekscie
aktualnej sytuacji rynkowej i sytuacji na rynku nieruchomosci. Spetnienie lub niespetnienie tego warunku zostanie
stwierdzone przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki nie pdzniej niz do dnia 30 listopada 2023 r. W
przypadku braku odbycia takiego Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia lub braku podjecia przez ww.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spoétki odpowiedniej uchwaty lub w przypadku podjecia uchwaty o
niespetnieniu powyzszego warunku, cata kwota zysku za rok 2022 zostanie pozostawiona w Spotce niepodzielona.

W przypadku wyptaty dywidendy opisanej powyzej, termin wyptaty dywidendy ustala si¢ na 15 grudnia 2023 roku.

W dniu 3 lipca 2023 r. Emitent dokonat przydziatu obligacji serii X o wartosci 60 min zt. Obligacje sg oprocentowane
wedtug zmiennej stopy procentowej ustalonej w oparciu o stawke WIBOR 6M i marze w wysokosci 4,2%. Obligacje

sg zabezpieczone hipoteka. Wykup obligacji serii X nastgpi w dniu 3 lipca 2026 r.

Poza powyzej wymienionymi informacjami, po dniu bilansowym 31.03.2023 r. nie nastgpity zadne istotne zmiany w

strukturze zadtuzenia kredytowego i finansowania Grupy Emitenta.
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13. DODATKOWE INFORMACJE
13.1. KAPITAL ZAKLADOWY
Na Date Prospektu kapitat zaktadowy Spotki wynosi 3.280.216,26 EUR (stownie: trzy miliony dwiescie osiemdziesiat

tysiecy dwiescie szesnascie euro i dwadziescia sze$¢ eurocentow) i dzieli sie na 164.010.813 (stownie: sto
szescdziesigt cztery miliony dziesie¢ tysiecy osiemset trzynascie) akcji o wartosci nominalnej 0,02 EUR (stownie:

dwa eurocenty) kazda.

Kapitat zaktadowy zostat optacony w catosci. Akcje nie sg uprzywilejowane w zakresie prawa gtosu, prawa do
dywidendy ani podziatu majatku w przypadku likwidacji Spotki. Wszystkie akcje sg akcjami na okaziciela. Akcje sa

niepodzielne.
13.2. STATUT | PRZEDMIOT DZIALALNOSCI

Emitent zostat wpisany do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego przez Sgd Rejonowy dla m.st.

Warszawy w Warszawie, XIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000755299.

Emitent dziata na podstawie Statutu (tekst jednolity przyjety Uchwatg nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Spotki z dnia 26 maja 2022 r. w sprawie zmiany statutu Ronson Development SE i przyjecia tekstu jednolitego statutu

Ronson Development SE).

Przedmiot dziatalnosci Emitenta okresla artykut 3 Statutu. Przedmiotem przewazajgcej dziatalnosci Emitenta
ujawnionym w Krajowym Rejestrze Sadowym jest realizacja projektéw budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem
budynkéw (PKD 41.10.Z). Dodatkowo, stosownie do informacji zamieszczonych w Krajowym Rejestrze Sadowym,
przedmiotem pozostatej dziatalnosci sa: (i) roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkéw mieszkalnych i
niemieszkalnych (PKD 41.20.Z), (ii) dziatalno$¢ holdingéw finansowych (PKD 64.20.Z), (iii) pozostata finansowa
dziatalnos¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wytaczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych (PKD
64.99.7), (iv) kupno i sprzedaz nieruchomosci na witasny rachunek (PKD 68.10.Z), (v) dziatalnos¢ rachunkowo-
ksiegowa; doradztwo podatkowe (PKD 69.20.Z), (vi) dziatalnos¢ firm centralnych (head offices) i holdingéw, z
wylgczeniem holdingéw finansowych (PKD 70.10.2), (vii) dziatalnos¢ ustugowa zwigzana z administracyjng obstuga
biura (PKD 82.11.2), (viii) pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania

(PKD 70.22.Z), (ix) pozostate formy udzielania kredytéw (PKD 64.92.7).

Podstawowym rodzajem rzeczywiscie wykonywanej dziatalnosci przez Emitenta (wraz z jego jednostkami zaleznymi)
jest dziatalno$¢ zwigzana z budowa i sprzedaza lokali mieszkalnych, gtéwnie mieszkan w budynkach
wielorodzinnych dla indywidualnych odbiorcow na terenie catej Polski. W 2021 roku Spétka zdecydowata sie
rozwija¢ swojg dziatalno$¢ réwniez w zakresie tzw. najmu instytucjonalnego (PRS). PRS to sektor polskiego rynku

mieszkaniowego, w ktorym budynki sg zaprojektowane i wybudowane specjalnie na wynajem.
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14. ISTOTNE UMOWY

Na potrzeby niniejszego Prospektu, za umowy istotne zostaty uznane te umowy, ktére nie zostaly zawarte w
normalnym toku dziatalnosci Emitenta lub podmiotéw z Grupy Kapitatowej lub ktére majg istotne znaczenie z
perspektywy dziatalnosci Emitenta i jego Grupy Kapitatlowej w obszarze: zapewnienia finansowania, niezaktéconego
prowadzenia dziatalnosci operacyjnej, a takze mogace miec istotne znaczenie dla zdolnosci Emitenta do wypetniania

zobowigzan z tytutu Obligaciji.

Informacje o istotnych umowach, ktére sg czesciag normalnego toku dziatalnosci Emitenta, znajdujg sie w

Historycznych Informacjach Finansowych, ktore stanowig zatgcznik nr 5 do Prospektu.

14.1. UMOWY SAFE
Umowy inwestycyjne SAFE zawarte w dniu 30 stycznia 2022 r. i 22 lutego 2022 r.

W dniach 1 lutego 2022 roku oraz 22 lutego 2022 roku Emitent oraz A. Luzon Group podpisaty pie¢ umow
inwestycyjnych typu SAFE (,SAFE”) z izraelskimi inwestorami instytucjonalnymi, tj. Sphera Master Fund L.P, More
Provident Funds Ltd., Sphera Small Cap Fund L.P, EJS Galatee Holdings oraz Klirmark Opportunity Fund Il L.P
(»,Inwestorzy”) pozyskujgc finansowanie w tgcznej kwocie 60 min ILS, co na dzien dokonania transakcji stanowito
74,6 min ztotych. Wszystkie wymagania wynikajgce z umowy SAFE zostaty spetnione i cata kwota zostata otrzymana

przez Emitenta do dnia 31 grudnia 2022 roku.

Umowy SAFE przyznajg Inwestorom okreslone uprawnienia obowigzujgce po wycofaniu akcji Emitenta z obrotu na
rynku regulowanym prowadzonym przez GPW, w tym prawo do subskrybowania akgc;ji lub instrumentéw zamiennych

na akcje Emitenta, a takze prawo do zamiany ich inwestycji na akcje lub obligacje w A. Luzon Group.

Powyzsze umowy nie naktadaja na Grupe Kapitatowag zadnych restrykcyjnych kowenantéw, jak rowniez zadnych
dodatkowych obcigzen z tytutu potencjalnych odsetek. Dany instrument nalezy sklasyfikowac jako zobowigzanie
finansowe, poniewaz zawiera obowigzek dostarczenia inwestorom srodkéw pienieznych w przypadku zmiany
kontroli oraz zawiera opcje zamiany, ktéra nie spetnia kryteriéw ustalonej ceny. Grupa wyznaczyta zobowigzanie
finansowe jako wycenione w FVPL (wycena do wartosci godziwej przez wynik finansowy) w catosci, przy

poczatkowym ujeciu. Zadna kwota nie zostata ujeta w innych catkowitych dochodach.

Zgodnie z postanowieniami zawartymi w umowach SAFE, ,zmiana kontroli” jest rozumiana jako zdarzenie, ktére ma
miejsce przed ofertg publiczng Spétki Ronson Development SE na rynku regulowanym w Tel Avivie, kiedy wszystkie
lub wiekszos¢ akciji lub aktywdw Ronsona zostanie sprzedana stronie trzeciej, w ramach pojedynczej transakc;ji lub

wielu transakcji, poprzez sprzedaz akcji, sprzedaz aktywow, fuzje, reorganizacje lub w inny sposéb.

Na dzien 31 grudnia 2022 roku warto$¢ godziwa umowy wyniosta 56.418 tys. szekli izraelskich (70.506 tys. ztotych)
przy zatozeniach warunkow rynkowych transakcji na dzien wyceny. Zysk na wycenie do wartosci godziwej w kwocie
4.121 tys. ztotych zostat ujety w rachunku wynikéw, zadna wartos¢ nie zostata ujeta w innych catkowitych
dochodach. Termin sptaty zobowigzania przypada na sierpien 2023 r., z mozliwoscia decyzji inwestoréw o

przedtuzeniu na kolejne 12 miesiecy.

Wycena umowy SAFE zostata przeprowadzona przez zewnetrznych doradcow z firmy Prometheus Financial
Advisory, ktéra specjalizuje sie w rachunkowosci finansowej oraz wycenie ztozonych instrumentéw finansowych.
Wycena instrumentu zostata przeprowadzona zgodnie z wytycznymi Amerykanskiego Instytutu Certyfikowanych
Ksiegowych (“AICPA Practice Aid”) oraz wedlug zasad wyceny kapitatowych papierow wartosciowych spotek
prywatnych wyemitowanych w ramach kompensaty. Zatozenia uzyte w modelu wyceny sg oparte na przysztych

zmiennych rynkowych z uwzglednieniem oceny Zarzadu Grupy co do realizacji umowy. Liczne obiektywne i
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subiektywne czynniki okreslajg wartos¢ godziwg akcji zwyktych na dzien przyznania opcji, wigczajac nastepujace

czynniki:

ceny, prawa, preferencje oraz przywileje akcji uprzywilejowanych;

- aktualne warunki rynkowe oraz prognozy;

- etap rozwoju Grupy;

- prawdopodobienstwo wystgpienia zdarzenia uptynnienia akcji zwyktych stanowigcych podstawe tych opciji,

takiego jak emisja akcji czy sprzedaz grupy, biorgc pod uwage aktualne na moment wyceny warunki rynkowe.

Na potrzeby wyceny, kazda z uméw SAFE skfada sie z dwdch komponentow: kapitatowego (zaktadajacego oferte
publiczng akcji Spotki w Izraelu oraz notowanie akcji spétki na gietdzie papieréw wartosciowych w Tel Awiwie
(tacznie ,,IPO”)) oraz diugu. Na moment wyceny, tj. 31.12.2022 roku, Zarzad spoétki szacuje, ze prawdopodobieristwo
IPO spadio do 0%, ze wzgledu na istotne komplikacje formalne, w szczegdlnosci podatkowe (obowigzek optaty
podatku od zyskow kapitatowych przez inwestorow; obowigzek optaty podatku od dywidendy w Polsce; rejestracja
dla celow podatkowych w Polsce oraz posiadanie numeru podatnika; sktadanie sprawozdan na temat swoich
dochoddw w ujeciu rocznym) dla potencjalnych akcjonariuszy nabywajacych akcje Spotki na gietdzie papierow

wartosciowych w Tel Awiwie.

W zwiazku z powyzszym kierownictwo Grupy nie przewiduje IPO na izraelskiej gietdzie papieréw wartosciowych
przed znalezieniem mozliwych rozwigzan tych problemoéw. W wycenie skoncentrowano sie wyfacznie na wycenie

komponentu dtugu.

W celu wyceny wartosci godziwej SAFE wyceniono strate inwestoréw wynikajgca z faktu, ze obiecano im obligacje

z YTM 3%, podczas gdy YTM obligacji Luzon (seria 10) na rynku wynosi 6,54%.
W celu oszacowania wartosci godziwej SAFE, strata inwestoréw pomniejsza pierwotng kwote SAFE.

W dniu 25 maja 2023 r. Emitent oraz Amos Luzon Development and Energy Group Ltd. (,Luzon Group”), dziatajac
za zgodg Rady Nadzorczej Emitenta, wyrazong na podstawie art. 384" § 1 Kodeksu spotek handlowych w uchwale
z dnia 25 maja 2023 r., zawarli porozumienie w sprawie uméw SAFE. Ze wzgledu na to, ze Emitent podjat decyzje,
iz w terminie okreslonym w umowach SAFE nie bedzie ubiegat sie o dopuszczenie akcji Emitenta do obrotu na
Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Tel-Awiwie, to na podstawie porozumienia zobowigzat sie zwrdéci¢ Luzon Group
finansowanie otrzymane od Inwestoréw na podstawie uméw SAFE w facznej wysokosci 60 miliondw ILS
(szesc¢dziesigt miliondw szekli izraelskich), tytutem zaspokojenia roszczen Luzon Group wobec Emitenta
wynikajgcych z uméw SAFE oraz obowigzujgcych przepisow prawa izraelskiego, przy czym pierwsza ptatnosc na
rzecz Luzon Group w wysokosci 5 min PLN (ok. 4,4 min ILS) stala sie wymagalna niezwtocznie po zawarciu
przedmiotowego porozumienia, kolejna w wysokosci 20 min PLN (ok. 17,7 min ILS) stata si¢ wymagalna w dniu 31
maja 2023 roku, zas nastepne dokonywane beda zgodnie z harmonogramem ustalonym przez strony
przedmiotowego porozumienia, wyznaczonym przy uwzglednieniu potrzeb kapitatowych Luzon Group oraz
ptynnosci i sytuacji finansowej Emitenta, z zastrzezeniem, ze ptatnosci te stang sie wymagalne nie wczesniej niz 1
stycznia 2024 r., a tgczna suma ptatnosci na rzecz Luzon Group w 2024 roku nie przekroczy 25 min PLN (ok. 22
min ILS), a pozostata cze$¢ kwoty inwestycji zostanie sptacona w 2025 roku.

W dniu 7 lipca 2023 r. Emitent oraz Amos Luzon Development and Energy Group Ltd. zawarli aneks do porozumienia
z dnia 25 maja 2023 r. w sprawie umow SAFE. W aneksie Emitent oraz Luzon Group postanowili, ze zobowigzanie
Emitenta wzgledem Luzon Group, wynikajgce z porozumienia, zostanie powiekszone o oprocentowanie w wysokosci

3% w skali roku.
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14.2. UMOWY KREDYTOWE

Umowa kredytu inwestorskiego Nowy Dom zawarta przez ,RONSON DEVELOPMENT spétka z ograniczong

odpowiedzialnoscia — URSUS CENTRALNY” spétka komandytowa z Powszechna Kasa Oszczednosci Bank
Polski S.A.

~,RONSON DEVELOPMENT spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscia — URSUS CENTRALNY” spodtka

komandytowa (,,Kredytobiorca”) zawarta w dniu 11 kwietnia 2022 r. umowe kredytu inwestorskiego Nowy Dom z

Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. Przedmiotem umowy jest udzielenie Kredytobiorcy kredytu na

nastepujacych warunkach:

1)
2)
3)
4)

5)
6)

maksymalna kwota kredytu — 55.900.000,00 zt;

wysokos$¢ udzielonego finansowania na Date Prospektu — 55.900.000,00 zt;

okres kredytowania — kredytu udzielono od dnia 11 kwietnia 2022 r. do dnia 31 grudnia 2023 r.;

cel kredytu - finansowanie i refinansowanie kosztow netto (w tym kosztow opfat i prowizji bankowych za
czynnosci zwigzane z udzieleniem i obstuga kredytu i ponizej wskazanego kredytu na VAT) zwigzanych z
budowg dwodch budynkéw mieszkalnych wielorodzinnych oznaczonych numerami 5 i 6 z ustugami i
podziemnymi garazami, zlokalizowanych w Warszawie, dzielnica Ursus — zadanie inwestycyjne w ramach
przedsigwzigcia deweloperskiego ,,Ursus Centralny IV” oraz na finansowanie naleznych odsetek od kredytu
i kredytu obrotowego odnawialnego przeznaczonego na finansowanie podatku VAT naliczonego od kosztéw
zwigzanych z Inwestycja udzielonego Kredytobiorcy na podstawie umowy kredytu obrotowego odnawialnego
w walucie polskiej zawartego w dniu 11 kwietnia 2022 r. pomiedzy Kredytobiorcg a Powszechng Kasa
Oszczednosci Bank Polski S.A., ktora zostata opisana ponizej;

oprocentowanie — zmienne bedace suma stawki referencyjnej WIBOR 3M + 2,5 p.p.;

najwazniejsze zabezpieczenia kredytu (niektére ze wskazanych zabezpieczen stanowig takze zabezpieczenia
umowy kredytu obrotowego odnawialnego w walucie polskiej zawartego w dniu 11 kwietnia 2022 r. pomigdzy
Kredytobiorcg a Powszechng Kasg Oszczednosci Bank Polski S.A., ktéra zostata opisana ponizej, i zostaty
rowniez powtdrzone w opisie zabezpieczen wskazanej umowy):

- hipoteka umowna tgczna do kwoty 92.850.000,00 zt wpisana na zabezpieczenie wierzytelnosci z tytutu
umowy oraz umowy kredytu obrotowego odnawialnego w walucie polskiej zawartego w dniu 11
kwietnia 2022 r. pomiedzy Kredytobiorcg a Powszechng Kasg Oszczednosci Bank Polski S.A., ktora
zostata opisana ponizej, na przystugujgcym Kredytobiorcy prawie uzytkowania wieczystego gruntu i
prawie wiasnosci budynku stanowigcego odrebng nieruchomos$¢ potozong w Warszawie, ul.
Silnikowa;

- przelew na rzecz PKO BP S.A. wierzytelnosci pienieznej na zabezpieczenie z umowy ubezpieczenia
inwestycji Ursus Centralny IV obejmujacej wszelkie ryzyka budowlane, a po uzyskaniu pozwolenia na
uzytkowanie — z umowy ubezpieczenia budynkéw mieszkalnych wielorodzinnych oznaczonych jako 5
i 6 z ustugami i podziemnymi garazami, zlokalizowanych w Warszawie, dzielnica Ursus — inwestycji
Ursus Centralny 1V;

- pierwszorzedny zastaw finansowy na s$rodkach pienieznych zgromadzonych na wszystkich
rachunkach Kredytobiorcy prowadzonych w PKO BP S.A. dotyczacych inwestycji Ursus Centralny 1V,
z wylaczeniem mieszkaniowego rachunku powierniczego, i pierwszorzedny zastaw rejestrowy do
najwyzszej sumy zabezpieczenia w kwocie 92.850.000,00 zt na wierzytelnosciach z umoéw

wymienionych rachunkéw;
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8)

pierwszorzedny zastaw cywilny i rejestrowy do najwyzszej sumy zabezpieczenia w kwocie
92.850.000,00 zt na zbywalnych prawach majatkowych przystugujgcych komplementariuszowi oraz
komandytariuszom w spétce Kredytobiorcy;

pierwszorzedny zastaw rejestrowy do najwyzszej sumy zabezpieczenia w kwocie 92.850.000,00 zt na
zbiorze rzeczy ruchomych lub praw stanowigcych organizacyjng catos¢ gospodarczg chociazby jego
skfad byt zmienny — w postaci przedsiebiorstwa Kredytobiorcy zlokalizowanego w Warszawie, Aleja
Komisji Edukacji Narodowej 57, 02-797 Warszawa, z wytgczeniem srodkdw pienieznych znajdujacych
sie na rachunkach bankowych Kredytobiorcy prowadzonych w innym banku niz PKO BP S.A., przy
czym PKO BP S.A. dopuszcza mozliwos¢ rezygnaciji z zawarcia z Kredytobiorcg umowy przelewu
wierzytelnosci na rzecz PKO BP S.A. z obowigzujgcej umowy ubezpieczenia przedsiebiorstwa
Kredytobiorcy oraz mozliwos¢ rezygnacji z zaspokojenia PKO BP S.A. jako zastawnika w sposob
okreslony w art. 27 pkt 3 Ustawy o zastawie rejestrowym, tj. poprzez oddanie przedsigbiorstwa
Kredytobiorcy w dzierzawe osobie trzeciej wskazanej przez PKO BP S.A. i otrzymywanie czynszu z
tytutu tej dzierzawy;

pierwszorzedny zastaw rejestrowy do najwyzszej sumy zabezpieczenia w kwocie 92.850.000,00 zt na
papierach wartosciowych zdematerializowanych / innych niz zdematerializowane — obligacjach (gdy
wystapia);

przelew na rzecz PKO BP S.A. wierzytelnosci pienieznych z zawartych i nowo zawieranych umow
przedwstepnych / sprzedazy generujgcych przychody z inwestycji Ursus Centralny IV (z wytagczeniem
umow deweloperskich), bez koniecznosci powiadamiania nabywcéw (tzw. ,cesja cicha”); w
przypadku, gdy w opinii PKO BP S.A. Kredytobiorca utraci zdolnos¢ kredytowg lub naruszy warunki
przedmiotowej umowy i umowy kredytu na VAT opisanej ponizej, PKO BP S.A. ma prawo powiadomi¢
nabywcoéw o dokonanym przelewie;

przelew na rzecz PKO BP S.A. wierzytelnosci pienieznych przystugujacych Kredytobiorcy z tytutu
umowy zawartej z generalnym wykonawca inwestycji Ursus Centralny IV;

przelew na rzecz PKO BP S.A. wierzytelnosci pienieznych z gwarancji dobrego wykonania umowy
zawartej pomiedzy Kredytobiorca a generalnym wykonawcg inwestycji Ursus Centralny IV (jesli
dotyczy), wystawionej przez inny bank niz PKO BP S.A. lub towarzystwo ubezpieczeniowe, ktérego
wybor zostanie zweryfikowany przez PKO BP S.A;;

warunkowy (w przypadku wystgpienia przypadku naruszenia przedmiotowej umowy lub umoéw
wskazanych w przedmiotowej umowie) przelew na rzecz PKO BP S.A. wierzytelnosci pienieznych
pozyczkodawcow z uméw pozyczek udzielonych Kredytobiorcy;

gwarancja pokrycia przekroczonych kosztéw inwestycji Ursus Centralny IV wystawiona przez
Emitenta w formie umowy wsparcia tgcznie w kwocie do 7,5% budzetu inwestycji Ursus Centralny 1V,

z wytgczeniem kosztow zakupu gruntu, tj. do kwoty tgcznej 4.852.575 zk;

Umowa kredytu przewiduje postanowienia, zgodnie z ktérymi naruszenie postanowiern umowy kredytowej
moze skutkowac pobraniem dodatkowej optaty nie nizszej niz 10.000,00 zt, podwyzszeniem oprocentowania
kredytu o 0,50 p.p. lub mozliwoscig zadania przez Kredytobiorce ustanowienia dodatkowych zabezpieczen;

Umowa kredytu przewiduje takze:

ztozenie przez Kredytobiorce w PKO BP S.A. notarialnego oswiadczenia o poddaniu sie egzekucji
w zakresie roszczeh PKO BP S.A. wynikajgcych z umowy, w trybie art. 777 § 1 pkt. 5 KPC, o tresci
satysfakcjonujgcej PKO BP S.A., na podstawie ktérego Kredytobiorca podda sie egzekucji do kwoty

106



83.850.000,00 zt, a PKO BP SA bedzie mogta wystagpi¢ o nadanie tytutowi egzekucyjnemu klauzuli
wykonalnosci w terminie do dnia 31 grudnia 2025 roku,

ztozeniu przez Kredytobiorce w PKO BP S.A. notarialnego o$wiadczenia o poddaniu sie egzekucji
w zakresie roszczen PKO BP S.A. wynikajacych z umowy kredytu na VAT, ktdra zostata opisana
ponizej, w trybie art. 777 § 1 pkt. 5 KPC, o tresci satysfakcjonujacej PKO BP SA, na podstawie
ktérego Kredytobiorca w szczegodlnosci podda sie egzekucji do kwoty 9.000.000,00 z, a PKO BP
S.A. bedzie mogta wystgpic¢ o nadanie tytutowi egzekucyjnemu klauzuli wykonalnosci w terminie do
dnia 31 grudnia 2025 roku.

Umowa kredytu obrotowego odnawialnego w walucie polskiej zawarta przez ,RONSON DEVELOPMENT

spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig - URSUS CENTRALNY” spétka komandytowa z Powszechna Kasa

Oszczednosci Bank Polski S.A.

~,RONSON DEVELOPMENT spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscia — URSUS CENTRALNY” spodtka

komandytowa (,,Kredytobiorca”) zawarta w dniu 11 kwietnia 2022 r. umowe kredytu obrotowego odnawialnego w

walucie polskiej z Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. Przedmiotem umowy jest udzielenie

Kredytobiorcy kredytu na nastepujgcych warunkach:

1)
2)
3)
4)

5)
6)

maksymalna kwota kredytu — 6.000.000,00 z;

wysokos¢ udzielonego finansowania na Date Prospektu — 6.000.000,00 zt;

okres kredytowania — kredytu udzielono od dnia 11 kwietnia 2022 r. do dnia 31 grudnia 2023 r,;

cel kredytu - finansowanie podatku VAT naliczonego od kosztéw zwigzanych z realizacjg inwestycji Ursus

Centralny 1V;

oprocentowanie — zmienne bedace suma stawki referencyjnej WIBOR 3M + 2,5 p.p.;

najwazniejsze zabezpieczenia kredytu:

hipoteka umowna tgczna do kwoty 92.850.000,00 zt wpisana na zabezpieczenie wierzytelnosci z tytutu
umowy oraz umowy kredytu obrotowego odnawialnego w walucie polskiej zawartego w dniu 11
kwietnia 2022 r. pomiedzy Kredytobiorcg a Powszechng Kasg Oszczednosci Bank Polski S.A., ktora
zostata opisana ponizej, na przystugujgcym Kredytobiorcy prawie uzytkowania wieczystego gruntu i
prawie wiasnosci budynku stanowigcego odrebng nieruchomos¢ potozong w Warszawie, ul.
Silnikowa;

przelew na rzecz PKO BP S.A. wierzytelnosci pienieznej na zabezpieczenie z umowy ubezpieczenia
inwestycji Ursus Centralny IV obejmujacej wszelkie ryzyka budowlane, a po uzyskaniu pozwolenia na
uzytkowanie — z umowy ubezpieczenia budynkéw mieszkalnych wielorodzinnych oznaczonych jako 5
i 6 z ustugami i podziemnymi garazami, zlokalizowanych w Warszawie, dzielnica Ursus — inwestycji
Ursus Centralny IV;

pierwszorzedny zastaw finansowy na s$rodkach pienieznych zgromadzonych na wszystkich
rachunkach Kredytobiorcy prowadzonych w PKO BP S.A. dotyczacych inwestycji Ursus Centralny 1V,
z wytgczeniem mieszkaniowego rachunku powierniczego, i pierwszorzedny zastaw rejestrowy do
najwyzszej sumy zabezpieczenia w kwocie 92.850.000,00 zt na wierzytelnosciach z umow
wymienionych rachunkow;

pierwszorzedny zastaw cywilny i rejestrowy do najwyzszej sumy zabezpieczenia w kwocie
92.850.000,00 zt na zbywalnych prawach majgtkowych przystugujgcych komplementariuszowi oraz

komandytariuszom w spétce Kredytobiorcy;
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8)

- pierwszorzedny zastaw rejestrowy do najwyzszej sumy zabezpieczenia w kwocie 92.850.000,00 zt na
zbiorze rzeczy ruchomych lub praw stanowigcych organizacyjng catos¢ gospodarczg chociazby jego
skfad byt zmienny — w postaci przedsiebiorstwa Kredytobiorcy zlokalizowanego w Warszawie, Aleja
Komisji Edukacji Narodowej 57, 02-797 Warszawa, z wytgczeniem srodkéw pienieznych znajdujgcych
sie na rachunkach bankowych Kredytobiorcy prowadzonych w innym banku niz PKO BP S.A., przy
czym PKO BP S.A. dopuszcza mozliwos$¢ rezygnacji z zawarcia z Kredytobiorcg umowy przelewu
wierzytelnosci na rzecz PKO BP S.A. z obowigzujgcej umowy ubezpieczenia przedsiebiorstwa
Kredytobiorcy oraz mozliwos¢ rezygnacji z zaspokojenia PKO BP S.A. jako zastawnika w sposéb
okreslony w art. 27 pkt 3 Ustawy o zastawie rejestrowym, tj. poprzez oddanie przedsiebiorstwa
Kredytobiorcy w dzierzawe osobie trzeciej wskazanej przez PKO BP S.A. i otrzymywanie czynszu z
tytutu tej dzierzawy;

- pierwszorzedny zastaw rejestrowy do najwyzszej sumy zabezpieczenia w kwocie 93.850.000,00 zt na
papierach wartosciowych zdematerializowanych / innych niz zdematerializowane — obligacjach (gdy
wystapia);

- przelew na rzecz PKO BP S.A. wierzytelnosci pienieznych z zawartych i nowo zawieranych umow
przedwstgpnych / sprzedazy generujgcych przychody z inwestycji Ursus Centralny IV (z wytagczeniem
umow deweloperskich), bez koniecznosci powiadamiania nabywcéw (tzw. ,cesja cicha”); w
przypadku, gdy w opinii PKO BP S.A. Kredytobiorca utraci zdolnos¢ kredytowg lub naruszy warunki
przedmiotowej umowy i umowy kredytu inwestorskiego Nowy Dom, ktdéra zostata opisana powyzej,
PKO BP S.A. ma prawo powiadomi¢ nabywcow o dokonanym przelewie;

- przelew na rzecz PKO BP S.A. wierzytelnosci pienieznych przystugujacych Kredytobiorcy z tytutu
umowy zawartej z generalnym wykonawca inwestycji Ursus Centralny [V;

- przelew na rzecz PKO BP S.A. wierzytelnosci pienieznych z gwarancji dobrego wykonania umowy
zawartej pomiedzy Kredytobiorca a generalnym wykonawcg inwestycji Ursus Centralny IV (jesli
dotyczy), wystawionej przez inny bank niz PKO BP S.A. lub towarzystwo ubezpieczeniowe, ktérego
wybor zostanie zweryfikowany przez PKO BP S.A;;

—  warunkowy (w przypadku wystgpienia przypadku naruszenia przedmiotowej umowy lub umoéw
wskazanych w przedmiotowej umowie) przelew na rzecz PKO BP S.A. wierzytelnosci pienieznych
pozyczkodawcow z uméw pozyczek udzielonych Kredytobiorcy;

— gwarancja pokrycia przekroczonych kosztow inwestycji Ursus Centralny IV wystawiona przez
Emitenta w formie umowy wsparcia tgcznie w kwocie do 7,5% budzetu inwestycji Ursus Centralny 1V,
z wytgczeniem kosztow zakupu gruntu, tj. do kwoty tgcznej 4.852.575 zk;

Umowa kredytu przewiduje postanowienia, zgodnie z ktérymi naruszenie postanowien umowy kredytowej
moze skutkowac pobraniem dodatkowej optaty nie nizszej niz 10.000,00 zt, podwyzszeniem oprocentowania
kredytu o 0,50 p.p. lub mozliwoscia zadania przez Kredytobiorce ustanowienia dodatkowych zabezpieczen;

Umowa kredytu przewiduje takze:

ztozenie przez Kredytobiorce w PKO BP S.A. notarialnego oswiadczenia o poddaniu sie egzekucji w
zakresie roszczen PKO BP S.A. wynikajacych z umowy, w trybie art. 777 § 1 pkt. 5 KPC, o tresci
satysfakcjonujgcej PKO BP S.A., na podstawie ktérego Kredytobiorca podda sie egzekucji do kwoty
83.850.000,00 zt, a PKO BP S.A. bedzie mogta wystgpi¢ o nadanie tytutowi egzekucyjnemu klauzuli

wykonalnosci w terminie do dnia 31 grudnia 2025 roku,
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ztozenie przez Kredytobiorce w PKO BP S.A. notarialnego oswiadczenia o poddaniu sie egzekucji w
zakresie roszczen PKO BP S.A. wynikajacych z umowy kredytu na VAT, w trybie art. 777 § 1 pkt. 5 KPC, o
tresci satysfakcjonujgcej PKO BP S.A., na podstawie ktérego Kredytobiorca w szczegolnosci podda sie
egzekucji do kwoty 9.000.000,00 zt, a PKO BP S.A. bedzie mogta wystgpi¢ o nadanie tytutowi

egzekucyjnemu klauzuli wykonalnosci w terminie do dnia 31 grudnia 2025 roku.

Umowa kredytu zawarta przez RONSON DEVELOPMENT STUDZIENNA spétka z ograniczong

odpowiedzialnoscia z mBank S.A.

RONSON DEVELOPMENT STUDZIENNA spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig (,,Kredytobiorca”) zawarta w

dniu 12 kwietnia 2023 r. umowe kredytu z mBank S.A. Przedmiotem umowy jest udzielenie Kredytobiorcy kredytu

na nastepujgcych warunkach:

1)

2)

3)

4)

5)

6)

maksymalna kwota kredytu:

—  terminowy kredyt budowlany w maksymalnej wysokosci réwnej nizszej z nastepujacych kwot: (i)
kwocie catkowitego zaangazowania dla kredytu budowlanego (tj. kwocie 40.779.260,20 z}), (ii) kwocie
réownej 70,00% catkowitych kosztéw projektu Studzienna, (iii) kwocie nie wyzszej niz 61,25%
zaakceptowanej przez mBank S.A. wartosci rynkowej nieruchomosci obejmujacej dziatki gruntu o
numerach 11/1, 11/2 i 10 potozonej w Warszawie przy ul. Studziennej 5 i ul. Studziennej 7, okreslonej
w jej pierwotnej wycenie,

—  odnawialny kredyt obrotowy (kredyt VAT) — do maksymalnej wysokosci catkowitego zaangazowania
dla kredytu VAT (tj. 4.000.000,00 z});

wysokos¢ udzielonego finansowania na Date Prospektu:

- kredyt budowlany — 40.779.260,20 zt;

- kredyt VAT - do maksymalnej wysokosci catkowitego zaangazowania dla kredytu VAT (tj.
4.000.000,00 zb;

okres kredytowania — kredytu udzielono od dnia 12 kwietnia 2023 r. do dnia przypadajgcego 36 miesiecy po
pierwszym dniu wyptaty kredytu albo dzier 31 maja 2026 r., a jezeli nie jest to dzien roboczy, to bezposrednio
poprzedzajacy go dzien roboczy - w zaleznosci, ktory z tych dni nastgpi wczesniej (pierwsza wypfata nastapita
7 lipca — kwota 12.468.049,73 PLN);

cel kredytu:

—  kredyt budowlany - finansowanie lub refinansowanie do 70,00% kosztéw budowy inwestycji
Studzienna, stanowigcych nie wiecej niz 61,25% zaakceptowanej przez mBank S.A. wartosci
rynkowej nieruchomosci, w tym odsetek od kredytow i prowizji naleznych na podstawie umowy;

- kredyt VAT - finansowanie lub refinansowanie podatku VAT zwigzanego z dziatalnoscig gospodarczg
w zakresie budowy budynku mieszkaniowego w ramach inwestycji Studzienna, w tym podatku VAT
od kosztéw projektu finansowanych lub refinansowanych z wyptat z kredytu budowlanego, ktory nie
zostat zwrdcony Kredytobiorcy;

oprocentowanie — zmienne bedgce sumg stawki referencyjnej WIBOR 1M + 2,8 p.p. (kredyt budowlany) / 2,2
p.p. (kredyt VAT), a w przypadkach okreslonych w umowie kredytu, w oparciu o odpowiednig podwyzszong
stope procentowg okreslong w umowie kredytu;

najwazniejsze zabezpieczenia kredytu:

- hipoteka z najwyzszym pierwszenstwem zaspokojenia ustanowiona na nieruchomosci obejmujace;j
dziatki gruntu o numerach 11/1, 11/2 i 10 potozonej w Warszawie przy ul. Studziennej 5 i ul.

Studziennej 7 na podstawie oswiadczenia o hipotece ziozonego przez Kredytobiorce w celu
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zabezpieczenia wierzytelnosci mBank S.A. wynikajgcych z przedmiotowej umowy lub powstatych w
zwigzku z nia, o ustanowieniu (z najwyzszym pierwszenstwem zaspokojenia, tj. na pierwszym miejscu)
hipoteki na wskazanej powyzej nieruchomosci, tgcznie do kwoty 150,00% kwoty sumy catkowitego
zaangazowania dla obu kredytéw, w formie i o tresci satysfakcjonujgcej mBank S.A., tj. do kwoty
67.168.890,30 zt;

zastaw rejestrowy i zastawy finansowe, z najwyzszym pierwszenstwem zaspokojenia, ustanowione na
rzecz mBank S.A. na wszystkich udziatach w kapitale zakladowym Kredytobiorcy;

zastawy rejestrowe i zastawy finansowe, z najwyzszym pierwszenstwem zaspokojenia, ustanowione
na rzecz mBank S.A. na wszystkich rachunkach bankowych Kredytobiorcy, z wylaczeniem
powierniczego rachunku mieszkaniowego projektu Studzienna oraz rachunku VAT split payment;
zastaw rejestrowy, z najwyzszym pierwszenstwem zaspokojenia, ustanowiony na rzecz mBank S.A.
na wierzytelnosciach o wyptate srodkéw z powierniczego rachunku mieszkaniowego projektu
Studzienna;

blokady rachunkéw bankowych Kredytobiorcy (z wylgczeniem powierniczego rachunku
mieszkaniowego projektu Studzienna oraz rachunku VAT split payment, ustanowione na podstawie
instrukcji blokady rachunkow;

petnomocnictwo dla mBank S.A. do dysponowania rachunkami bankowymi Kredytobiorcy, z
wylgczeniem powierniczego rachunku mieszkaniowego projektu Studzienna oraz rachunku VAT split
payment;

przelew na rzecz mBank S.A. na zabezpieczenie na podstawie umowy przelewu;

przelew na rzecz mBank S.A. na zabezpieczenie praw generalnego wykonawcy z polisy
ubezpieczeniowej dla prac budowlanych dotyczacych budynku w inwestycji Studzienna (CAR), na
podstawie umowy przelewu ubezpieczenia generalnego wykonawcy jedynie w przypadku, gdy
Kredytobiorca nie jest ubezpieczonym na podstawie umowy ubezpieczenia od wszelkich ryzyk
budowlanych i montazowych dotyczacych budynku zawartej przez generalnego wykonawce);
podporzadkowanie wierzytelnosci (wraz z ich przelewem) na podstawie umowy podporzgdkowania o
zobowigzania wierzycieli podporzadkowanych wynikajgcymi z umowy podporzgdkowania;
zobowigzania sponsora (Ronson Development Finco sp. z 0.0.) wynikajagce z umowy wsparcia —
zobowigzanie do dofinansowania Kredytobiorcy w celu pokrycia przekroczonych kosztow (wszelkich
kosztéw realizacji inwestycji Studzienna, przekraczajgcych catkowite koszty projektu okreslone w
przedmiotowej umowie lub poszczegdlne pozycje kosztowe ujete w budzecie kosztéw projektu, o ile
wystapig) do kwoty stanowiacej 7,50% catkowitych kosztéw projektu Studzienna bez uwzgledniania
wartosci nieruchomosci oraz kwoty rezerwy okreslonej w budzecie kosztow projektu, w formie i o
tresci satysfakcjonujgcej mBank S.A. tj. do kwoty tacznej 3.234.306,45 zt;

poreczenie sponsora (Ronson Development Finco sp. z 0.0.) na podstawie umowy poreczenia za
roszczenia z uméw deweloperskich (o ile przed ztozeniem we wiasciwym sgdzie wieczystoksiegowym
wniosku o wpis hipoteki ustanowionej na podstawie oswiadczenia o hipotece do ksiegi wieczystej
prowadzonej dla nieruchomosci w ramach inwestycji Studzienna ziozono jakikolwiek wniosek o
ujawnienie jakiegokolwiek roszczenia wynikajgcego z zawartej umowy deweloperskiej lub dokonano
wpisu dotyczgcego takiego roszczenia);

oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji na podstawie oswiadczenia Kredytobiorcy o dobrowolnym
poddaniu sie, na rzecz mBank S.A., egzekucji w zwigzku z przedmiotowg umowg, do kwoty

stanowigcej 150,00% kwoty catkowitego zaangazowania dla kredytu budowlanego oraz do kwoty
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stanowigcej 150,00% kwoty catkowitego zaangazowania dla Kredytu VAT, ziozone w trybie
okreslonym w art. 777 § 1 pkt 5 KPC, w formie i o tresci satysfakcjonujacej mBank S.A. , tj. do kwoty
tacznej 67.168.890,30 zt.

Umowa kredytu zawarta przez RONSON DEVELOPMENT spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia — Projekt

8 spotka komandytowa z mBank S.A.

RONSON DEVELOPMENT spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscia — Projekt 8 spodtka komandytowa

(,Kredytobiorca”) zawarta w dniu 23 czerwca 2023 r. umowe kredytu z mBank S.A. Przedmiotem umowy jest

udzielenie Kredytobiorcy kredytu na nastepujacych warunkach:

1)

2)

3)

4)

5)

6)

maksymalna kwota kredytu:

- terminowy kredyt budowlany w maksymalnej wysokosci rownej nizszej z nastepujgcych kwot: (i)
kwocie catkowitego zaangazowania dla kredytu budowlanego (tj. kwocie 37.000.000,00 z}), (ii) kwocie
réwnej 71,00% catkowitych kosztow projektu Grunwald Miedzy Drzewami, (iii) kwocie nie wyzszej niz
64,00% zaakceptowanej przez mBank S.A. wartosci rynkowej nieruchomosci obejmujacej dziatki
gruntu o numerach 7/2, 7/1i 8, z obrebu ewidencyjnego 0036, Junikowo, o fagcznej powierzchni 5.004
metrow kwadratowych, potozong w Poznaniu, przy ul. Smardzewskiej 9 i Smardzewskiej 11,
okreslonej w jej pierwotnej wycenie,

— odnawialny kredyt obrotowy (kredyt VAT) — do maksymalnej wysokosci catkowitego zaangazowania
dla kredytu VAT (tj. 3.500.000,00 z});

wysokos¢ udzielonego finansowania na Date Prospektu:

- kredyt budowlany — 37.000.000,00 zt;

- kredyt VAT - do maksymalnej wysokosci catkowitego zaangazowania dla kredytu VAT ({j.
3.500.000,00 zh;

okres kredytowania — kredytu udzielono od dnia 23 czerwca 2023 r. do dnia przypadajgcego 36 miesiecy

po pierwszym dniu wyptaty kredytu albo dzien 31 sierpnia 2026 r., a jezeli nie jest to dzien roboczy, to

bezposrednio poprzedzajacy go dzien roboczy - w zaleznosci, ktory z tych dni nastgpi wczesniej (na Date

Prospektu nie dokonano jeszcze wypfaty kredytu);

cel kredytu:

- kredyt budowlany - finansowanie lub refinansowanie do 71,00% kosztéw budowy inwestycji
Grunwald Miedzy Drzewami, stanowigcych nie wiecej niz 64,00% zaakceptowanej przez mBank S.A.
wartosci rynkowej nieruchomosci, w tym odsetek od kredytéw i prowizji naleznych na podstawie
umowy;

- kredyt VAT - finansowanie lub refinansowanie podatku VAT zwigzanego z dziatalnoscig gospodarcza
w zakresie budowy budynku mieszkaniowego w ramach inwestycji Grunwald Miedzy Drzewami, w
tym podatku VAT od kosztdw projektu finansowanych lub refinansowanych z wyptat z kredytu
budowlanego, ktory nie zostat zwrécony Kredytobiorcy;

oprocentowanie — zmienne bedgce suma stawki referencyjnej WIBOR 1M + 2,80 p.p. (kredyt budowlany)

/ 2,20 p.p. (kredyt VAT), a w przypadkach okreslonych w umowie kredytu, w oparciu o odpowiednig

podwyzszong stope procentowg okreslong w umowie kredytu;

najwazniejsze zabezpieczenia kredytu:

- hipoteka z najwyzszym pierwszenstwem zaspokojenia ustanowiona na nieruchomosci obejmujace;j
dziatki gruntu o numerach 7/2, 7/1 i 8, z obrebu ewidencyjnego 0036, Junikowo, o tacznej powierzchni

5.004 metrow kwadratowych, potozong w Poznaniu, przy ul. Smardzewskiej 9 i Smardzewskiej 11, na
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podstawie oswiadczenia o hipotece ziozonego przez Kredytobiorce w celu zabezpieczenia
wierzytelnosci mBank S.A. wynikajgcych z przedmiotowej umowy lub powstatych w zwigzku z nig, o
ustanowieniu (z najwyzszym pierwszenstwem zaspokojenia, tj. na pierwszym miejscu) hipoteki na
wskazanej powyzej nieruchomosci, tgcznie do kwoty 150,00% kwoty sumy catkowitego
zaangazowania dla obu kredytéw, w formie i o tresci satysfakcjonujgcej mBank S.A., tj. do kwoty
60.750.000,00 zk;

zastaw rejestrowy i zastawy zwykle, z najwyzszym pierwszenstwem zaspokojenia, ustanowione na
rzecz mBank S.A. na prawach majatkowych Komplementariusza w spétce Kredytobiorcy;

zastawy rejestrowe i zastawy finansowe, z najwyzszym pierwszenstwem zaspokojenia, ustanowione
na rzecz mBank S.A. na wszystkich rachunkach bankowych Kredytobiorcy, z wylaczeniem
powierniczego rachunku mieszkaniowego projektu Grunwald Miedzy Drzewami oraz rachunku VAT
split payment;

zastaw rejestrowy, z najwyzszym pierwszenstwem zaspokojenia, ustanowiony na rzecz mBank S.A.
na wierzytelnosciach o wypftate srodkéw z powierniczego rachunku mieszkaniowego projektu
Grunwald Miedzy Drzewami;

blokady rachunkéw bankowych Kredytobiorcy (z wylgczeniem powierniczego rachunku
mieszkaniowego projektu Grunwald Miedzy Drzewami oraz rachunku VAT split payment,
ustanowione na podstawie instrukcji blokady rachunkéw;

petnomocnictwo dla mBank S.A. do dysponowania rachunkami bankowymi Kredytobiorcy, z
wylgczeniem powierniczego rachunku mieszkaniowego projektu Grunwald Miedzy Drzewami oraz
rachunku VAT split payment;

przelew na rzecz mBank S.A. na zabezpieczenie na podstawie umowy przelewu;

przelew na rzecz mBank S.A. na zabezpieczenie praw generalnego wykonawcy z polisy
ubezpieczeniowej dla prac budowlanych dotyczacych budynkéw w inwestycji Grunwald Miedzy
Drzewami (CAR), na podstawie umowy przelewu ubezpieczenia generalnego wykonawcy jedynie w
przypadku, gdy Kredytobiorca nie jest ubezpieczonym na podstawie umowy ubezpieczenia od
wszelkich ryzyk budowlanych i montazowych dotyczgcych budynku zawartej przez generalnego
wykonawce);

podporzadkowanie wierzytelnosci (wraz z ich przelewem) na podstawie umowy podporzagdkowania o
zobowigzania wierzycieli podporzadkowanych wynikajgcymi z umowy podporzgdkowania;
zobowigzania sponsora (Ronson Development Construction sp. z 0.0.) wynikajace z umowy wsparcia
— zobowigzanie do dofinansowania Kredytobiorcy w celu pokrycia przekroczonych kosztéw
(wszelkich kosztow realizacji inwestycji Grunwald Miedzy Drzewami, przekraczajgcych catkowite
koszty projektu okreslone w przedmiotowej umowie lub poszczegolne pozycje kosztowe ujete w
budzecie kosztéw projektu, o ile wystapig) do kwoty stanowiacej 10% catkowitych kosztéw projektu
Grunwald Miedzy Drzewami bez uwzgledniania wartosci nieruchomosci oraz kwoty rezerwy
okreslonej w budzecie kosztow projektu, w formie i o tresci satysfakcjonujgcej mBank S.A. tj. do kwoty
tacznej 5.240.112,06 zt;

poreczenie sponsora (Ronson Development Construction sp. z 0.0.) na podstawie umowy poreczenia
za roszczenia z umow deweloperskich (o ile przed ziozeniem we wiasciwym sadzie
wieczystoksiegowym wniosku o wpis hipoteki ustanowionej na podstawie oswiadczenia o hipotece

do ksiegi wieczystej prowadzonej dla nieruchomosci w ramach inwestycji Grunwald Miedzy Drzewami
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ztozono jakikolwiek wniosek o ujawnienie jakiegokolwiek roszczenia wynikajacego z zawartej umowy
deweloperskiej lub dokonano wpisu dotyczgcego takiego roszczenia);

- oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji na podstawie oswiadczenia Kredytobiorcy o dobrowolnym
poddaniu sie, na rzecz mBank S.A., egzekucji w zwiazku z przedmiotowa umowg, do kwoty
stanowigcej 150,00% kwoty catkowitego zaangazowania dla kredytu budowlanego oraz do kwoty
stanowigcej 150,00% kwoty catkowitego zaangazowania dla Kredytu VAT, ziozone w trybie
okreslonym w art. 777 § 1 pkt 5 KPC, w formie i o tresci satysfakcjonujacej mBank S.A., tj. do kwoty
tacznej 60.750.000,00 zt.

Umowa kredytu zawarta przez Thame spoétka z ograniczona odpowiedzialnoscia z mBank S.A.

Thame spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig (,,Kredytobiorca”) zawarta w dniu 23 czerwca 2023 r. umowe

kredytu z mBank S.A. Przedmiotem umowy jest udzielenie Kredytobiorcy kredytu na nastepujacych warunkach:

1)

2)

3)

4)

5)

6)

maksymalna kwota kredytu:

—  terminowy kredyt budowlany w maksymalnej wysokosci rownej nizszej z nastepujgcych kwot: (i)
kwocie catkowitego zaangazowania dla kredytu budowlanego (tj. kwocie 26.000.000,00 z}), (ii) kwocie
rownej 68,00% catkowitych kosztow projektu Thame, (iii) kwocie nie wyzszej niz 57,00%
zaakceptowanej przez mBank S.A. wartosci rynkowej nieruchomosci obejmujacej dziatke gruntu o
numerze 29/55, z obrebu ewidencyjnego 1-02-28, o tacznej powierzchni 10.056 metrow
kwadratowych, potozong w Warszawie, przy ul. Jasminowej, okreslonej w jej pierwotnej wycenie,

— odnawialny kredyt obrotowy (kredyt VAT) — do maksymalnej wysokosci catkowitego zaangazowania
dla kredytu VAT (tj. 3.000.000,00 z});

wysokos¢ udzielonego finansowania na Date Prospektu:

- kredyt budowlany — 26.000.000,00 zt;

- kredyt VAT - do maksymalnej wysokosci catkowitego zaangazowania dla kredytu VAT (ij.
3.000.000,00 zh;

okres kredytowania — kredytu udzielono od dnia 23 czerwca 2023 r. do dnia przypadajgcego 36 miesiecy

po pierwszym dniu wypfaty kredytu albo dzienn 31 grudnia 2026 r., a jezeli nie jest to dzien roboczy, to

bezposrednio poprzedzajacy go dzien roboczy - w zaleznosci, ktory z tych dni nastgpi wczesniej (na Date

Prospektu nie dokonano jeszcze wypfaty kredytu);

cel kredytu:

- kredyt budowlany — finansowanie lub refinansowanie do 68,00% kosztoéw budowy inwestycji Thame,
stanowigcych nie wiecej niz 57,00% zaakceptowanej przez mBank S.A. wartosci rynkowej
nieruchomosci, w tym odsetek od kredytéw i prowizji naleznych na podstawie umowy;

- kredyt VAT - finansowanie lub refinansowanie podatku VAT zwigzanego z dziatalnoscig gospodarczg
w zakresie budowy budynku mieszkaniowego w ramach inwestycji Thame, w tym podatku VAT od
kosztéw projektu finansowanych lub refinansowanych z wyptat z kredytu budowlanego, ktéry nie
zostat zwrdocony Kredytobiorcy;

oprocentowanie — zmienne bedgce suma stawki referencyjnej WIBOR 1M + 2,90 p.p. (kredyt budowlany)

/ 2,50 p.p. (kredyt VAT), a w przypadkach okreslonych w umowie kredytu, w oparciu o odpowiednig

podwyzszong stope procentowg okreslong w umowie kredytu;

najwazniejsze zabezpieczenia kredytu:

- hipoteka z najwyzszym pierwszenstwem zaspokojenia ustanowiona na nieruchomosci obejmujacej

dziatke gruntu o numerze 29/55, z obrebu ewidencyjnego 1-02-28, o facznej powierzchni 10.056
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metréw kwadratowych, potozong w Warszawie, przy ul. Jasminowej, na podstawie oswiadczenia o
hipotece ztozonego przez Kredytobiorce w celu zabezpieczenia wierzytelnosci mBank S.A.
wynikajgcych z przedmiotowej umowy lub powstatych w zwigzku z nig, o ustanowieniu (z najwyzszym
pierwszenstwem zaspokojenia, tj. na pierwszym miejscu) hipoteki na wskazanej powyzej
nieruchomosci, tacznie do kwoty 150,00% kwoty sumy catkowitego zaangazowania dla obu kredytow,
w formie i o tresci satysfakcjonujgcej mBank S.A., tj. do kwoty 43.500.000,00 z#;

zastaw rejestrowy i zastawy finansowe, z najwyzszym pierwszenstwem zaspokojenia, ustanowione na
rzecz mBank S.A. na wszystkich udziatach w kapitale zakladowym Kredytobiorcy;

zastawy rejestrowe i zastawy finansowe, z najwyzszym pierwszenstwem zaspokojenia, ustanowione
na rzecz mBank S.A. na wszystkich rachunkach bankowych Kredytobiorcy, z wytgczeniem
powierniczego rachunku mieszkaniowego projektu Thame oraz rachunku VAT split payment;

zastaw rejestrowy, z najwyzszym pierwszenstwem zaspokojenia, ustanowiony na rzecz mBank S.A.
na wierzytelnosciach o wyptate srodkow z powierniczego rachunku mieszkaniowego projektu Thame;
blokady rachunkéw bankowych Kredytobiorcy (z wylgczeniem powierniczego rachunku
mieszkaniowego projektu Thame oraz rachunku VAT split payment, ustanowione na podstawie
instrukcji blokady rachunkow;

petnomocnictwo dla mBank S.A. do dysponowania rachunkami bankowymi Kredytobiorcy, z
wytgczeniem powierniczego rachunku mieszkaniowego projektu Thame oraz rachunku VAT split
payment;

przelew na rzecz mBank S.A. na zabezpieczenie na podstawie umowy przelewu;

przelew na rzecz mBank S.A. na zabezpieczenie praw generalnego wykonawcy z polisy
ubezpieczeniowej dla prac budowlanych dotyczacych budynkéw w inwestycji Thame (CAR), na
podstawie umowy przelewu ubezpieczenia generalnego wykonawcy jedynie w przypadku, gdy
Kredytobiorca nie jest ubezpieczonym na podstawie umowy ubezpieczenia od wszelkich ryzyk
budowlanych i montazowych dotyczacych budynku zawartej przez generalnego wykonawce);
podporzadkowanie wierzytelnosci (wraz z ich przelewem) na podstawie umowy podporzgdkowania o
zobowigzania wierzycieli podporzadkowanych wynikajgcymi z umowy podporzgdkowania;
zobowigzania sponsora (Tras 2016 sp. z 0.0.) wynikajagce z umowy wsparcia — zobowigzanie do
dofinansowania Kredytobiorcy w celu pokrycia przekroczonych kosztéw (wszelkich kosztéw realizacji
inwestycji Thame, przekraczajgcych catkowite koszty projektu okreslone w przedmiotowej umowie
lub poszczegodlne pozycje kosztowe ujete w budzecie kosztéw projektu, o ile wystgpig) do kwoty
stanowigcej 10% catkowitych kosztéw projektu Thame bez uwzgledniania wartosci nieruchomosci
oraz kwoty rezerwy okreslonej w budzecie kosztow projektu, w formie i o tresci satysfakcjonujgcej
mBank S.A. tj. do kwoty facznej 3.842.777,90 zi;

poreczenie sponsora (Tras 2016 sp. z 0.0.) ha podstawie umowy poreczenia za roszczenia z uméw
deweloperskich (o ile przed zlozeniem we wiasciwym sadzie wieczystoksiegowym wniosku o wpis
hipoteki ustanowionej na podstawie oswiadczenia o hipotece do ksiegi wieczystej prowadzonej dla
nieruchomosci w ramach inwestycji Thame ztozono jakikolwiek wniosek o ujawnienie jakiegokolwiek
roszczenia wynikajgcego z zawartej umowy deweloperskiej lub dokonano wpisu dotyczgcego takiego
roszczenia);

oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji na podstawie oswiadczenia Kredytobiorcy o dobrowolnym
poddaniu sie, na rzecz mBank S.A., egzekucji w zwigzku z przedmiotowg umowg, do kwoty

stanowigcej 150,00% kwoty catkowitego zaangazowania dla kredytu budowlanego oraz do kwoty
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stanowigcej 150,00% kwoty catkowitego zaangazowania dla Kredytu VAT, ziozone w trybie
okreslonym w art. 777 § 1 pkt 5 KPC, w formie i o tresci satysfakcjonujacej mBank S.A. , tj. do kwoty
tacznej 43.500.000,00 zt.
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15. DOSTEPNE DOKUMENTY
15.1. OSWIADCZENIE EMITENTA

Emitent oswiadcza, ze w okresie waznosci Prospektu na Stronie Internetowej mozna zapoznac sie z nastepujgcymi

dokumentami:
(a) Statutem Emitenta;

(b) Skonsolidowanymi sprawozdaniami finansowymi Grupy Kapitatowej Emitenta wraz ze sprawozdaniami

biegtego rewidenta za lata obrotowe 2021 i 2022.

(c) Srédrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy Kapitatowej Emitenta wraz z

raportem z przeglagdu biegtego rewidenta za okres 3 miesiecy zakonczonych 31 marca 2023 r.

Emitent oraz Firma Inwestycyjna nieodptatnie dostarczg egzemplarz Prospektu na trwatym nosniku kazdemu
potencjalnemu Inwestorowi na zadanie. W przypadku gdy potencjalny Inwestor zwrdci sie z wyraznym wnioskiem o
egzemplarz papierowy, Emitent oraz Firma Inwestycyjna dostarczg papierowa wersje Prospektu. Obowigzek

dostarczenia ogranicza sie do jurysdykcji, w ktorej jest sktadana Oferta publiczna Obligacji.
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16. PODSTAWOWE INFORMACJE O OFERCIE
16.1. INTERESY OSOB FIZYCZNYCH | PRAWNYCH ZAANGAZOWANYCH W EMISJE LUB OFERTE

W ocenie Emitenta, na Date Prospektu, interesy oséb prawnych i fizycznych ograniczajg sie do udzialu w
przygotowaniu emisji Obligacji oraz jej obstugi. Podmiotami w szczegdlnosci zaangazowanymi w przygotowanie
emisji sg Firma Inwestycyjna i cztonkowie konsorcjum dystrybucyjnego, prowadzacy zapisy na Obligacje, o ile takie

powstanie, Doradca Prawny, a takze Emitent i osoby zarzgdzajgce i nadzorujace Emitenta.

Zarzad Emitenta z uwagi na zamiar pozyskania srodkdow na dalszy rozwdj, zainteresowany jest sprzedazg

maksymalnej liczby oferowanych Obligacii.

Firma Inwestycyjna zawarta umowe z Emitentem, na mocy ktdrej swiadczy na rzecz Spotki ustugi zwigzane z
przeprowadzaniem ofert publicznych Obligacji oraz wprowadzeniem Obligacji do obrotu. Wynagrodzenie Firmy
Inwestycyjnej zalezne jest od ilosci sprzedanych Obligacji. W zwigzku z powyzszym Firma Inwestycyjna

zainteresowana jest sprzedazg maksymalnej liczby oferowanych Obligacii.

Doradca Prawny zawart umowe z Emitentem, na mocy ktorej swiadczy ustugi prawne w zakresie przygotowania
okreslonych czesci Prospektu oraz w zakresie jego zatwierdzenia przez KNF. Wynagrodzenie Doradcy Prawnego

zostato uksztattowane w sposob ryczattowy, niezalezny od wynikow oferty publicznej Obligacii.

Emitentowi, na dzien zatwierdzenia Prospektu, nie sg znane fakty, ktére pozwalatyby sadzi¢, ze zaangazowanie
ktéregokolwiek z ww. podmiotéw (a w szczegolnosci Firmy Inwestycyjnej) mogtoby prowadzi¢ lub prowadzi do
konfliktu intereséw o istotnym znaczeniu dla emisji Obligacji. Emitent nie posiada réwniez wiedzy na temat
mogacego istnie¢ konfliktu interesow pomiedzy ww. podmiotami (w tym w szczegdlnosci z Firmg Inwestycyjna).
Wspotpraca z ww. wymienionymi podmiotami (w tym w szczegolnosci z Firmg Inwestycyjng) bedzie przebiegac na
podstawie umow juz podpisanych oraz przepiséw prawa. Z tytutu wykonywania ww. umow wspomniane podmioty

otrzymajg wynagrodzenie.

Firma Inwestycyjna oraz Doradca Prawny nie posiadajg udzialowych papierow wartosciowych Emitenta lub
udziatowych papieréw wartosciowych jednostek zaleznych Emitenta. Pomiedzy Firmg Inwestycyjng oraz Doradcg

Prawnym a gtdwnymi akcjonariuszami Emitenta nie istniejg zadne dodatkowe umowy lub uzgodnienia.

16.2. POWODY ZORGANIZOWANIA OFERTY | SPOSOB WYKORZYSTANIA WPLYWOW
PIENIEZNYCH

Cel emisji wspdlny dla wszystkich Obligacji nie zostat okreslony. Cel emisji Obligacji danej serii zostanie wskazany

w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii Obligaciji.

Emitent przeznaczy wptywy netto z emisji Obligacji na finansowanie kapitatu obrotowego Grupy Emitenta. Emitent
dopuszcza mozliwos¢ wykorzystania wptywow z emisji Obligacji do sptaty zadtuzenia z tytutu wykupu uprzednio
wyemitowanych obligacji. Jezeli wptywy z danej serii Obligacji bedg miaty by¢ wykorzystane do konkretnych celdw,
w tym do sptaty zadtuzenia w szczegdlnosci z tytutu wykupu uprzednio wyemitowanych obligacji, informacja na ten

temat zostanie wskazana w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii Obligacji.

Ponadto, srodki, ktore Spotka planuje pozyska¢ z emisji Obligacji objetych Prospektem bedg przeznaczone na
finansowanie podstawowe] dziatalnosci Emitenta, w tym wydatki biznesowe, czy zakup dziatek, jak réwniez

refinansowanie zadtuzenia Emitenta, w tym zadtuzenia wobec Luzon Group.
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Przy zatozeniu, ze Emitent w ramach Programu Emisji Obligacji na podstawie Prospektu wyemituje obligacje do
maksymalnej kwoty 175.000.000 z, i ze wszystkie te obligacje zostang objete, szacunkowe koszty emisji wyniosg

okoto 6.000.000 zi, zas szacunkowa kwota wptywdw netto wyniesie okoto 169.000.000 zt.

118



17. INFORMACJE O PAPIERACH WARTOSCIOWYCH STANOWIACYCH PRZEDMIOT OFERTY
LUB DOPUSZCZENIA DO OBROTU

17.1. OPIS RODZAJU | KLASY PAPIEROW WARTOSCIOWYCH STANOWIACYCH PRZEDMIOT
OFERTY PUBLICZNEJ LUB DOPUSZCZENIA DO OBROTU

Na podstawie Prospektu oraz Ostatecznych Warunkéw Emisji Danej Serii Obligacji, w ramach Programu Emisji
Obligacji, zgodnie z art. 33 pkt 1 Ustawy o Obligacjach, zostang wyemitowane Obligacje o tgcznej wartosci

nominalnej nie wyzszej niz 175.000.000 zt.

Wartos¢ nominalna oraz Cena Emisyjna jednej Obligacji zostanie wskazana w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej
Serii Obligaciji.

Ostateczna liczba Obligacji oferowanych w ramach danej serii zostanie podana w Ostatecznych Warunkach Emis;ji
Danej Serii Obligacji, udostepnionych do publicznej wiadomosci w sposéb, w jaki udostepniony zostat niniejszy
Prospekt, tji. na Stronie Internetowej. Ostateczne Warunki Emisji Danej Serii zostang udostepnione w terminie
umozliwiajgcym Inwestorom zapoznanie sie z ich trescia, nie pozniej niz przed rozpoczeciem subskrypcji danej serii

Obligacji.

Informacje zawarte w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii w odniesieniu do poszczegdlnych serii obligaciji
powinny by¢ analizowane tagcznie z informacjami zawartymi w niniejszym Prospekcie oraz wszelkimi suplementami.
Ostateczne Warunki Emisji Danej Serii wraz z niniejszym Prospektem oraz wszelkimi suplementami stanowi¢ bedg
dla poszczegolnych serii Obligacji warunki emisji w rozumieniu art. 5 Ustawy o Obligacjach. Wzér Ostatecznych

Warunkéw Emisji Danej Serii stanowi Zatgcznik nr 4 do Prospektu.

Poszczegolne serie Obligacji bedg emitowane na podstawie uchwat Zarzadu Emitenta, zgodnie z uchwata nr 2/2023

Zarzadu Emitenta z dnia 28 kwietnia 2023 r. w sprawie Ustanowienia Publicznego Programu Emisji Obligacji.

Obligacje beda zdematerializowane, tj. nie bedg posiada¢ formy dokumentu. Obligacje nie bedg uprzywilejowane.
Zbywalnos¢ Obligacji nie bedzie ograniczona. Przenoszenie praw z Obligacji bedzie nastepowaé zgodnie z

przepisami Ustawy o Obrocie i Regulacjami KDPW.

Obligacje beda obligacjami odsetkowymi. Obligacje moga by¢é emitowane jako zabezpieczone, jak i
niezabezpieczone. Informacja w zakresie zabezpieczenia zostanie wskazana w Ostatecznych Warunkach Emisji
Danej Serii Obligacji. W przypadku emisji Obligacji zabezpieczonych Emitent dokona uzupetnienia Prospektu
stosownym suplementem, celem przedstawienia danych wymaganych przepisami Rozporzadzenia Delegowanego,

w tym w szczegdlnosci okreslonych w jego zatgczniku nr 21.

Obligacje zostang zarejestrowane w KDPW zgodnie z art. 8 ust. 2 Ustawy o Obligacjach oraz art. 5 Ustawy o Obrocie

albo w trybie okreslonym w art. 7a Ustawy o Obrocie za posrednictwem Agenta Emisji.

Na Date Prospektu Obligacje nie sg oznaczone przez KDPW kodem ISIN. Niezwtocznie po nadaniu przez KDPW
kodu ISIN dla Obligacji danej serii wyemitowanej w ramach Programu Emisji Obligacji, Emitent powiadomi o tym

Obligatariuszy w formie raportu biezacego.
17.2. PRZEPISY PRAWNE, NA MOCY KTORYCH UTWORZONO PAPIERY WARTOSCIOWE
Obligacje utworzone sa na podstawie przepiséw Ustawy o Obligacjach oraz Ustawy o Ofercie.

17.3. FORMA OBLIGACJI
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Obligacje sg obligacjami zwyklymi na okaziciela. Obligacje nie bedg miaty formy dokumentu, beda

zdematerializowane.

Obligacje w Dniu Emisji zostang zarejestrowane w Depozycie na podstawie umowy zawartej przez Emitenta z KDPW
na podstawie art. 8 ust. 2 Ustawy o Obligacjach oraz art. 5 ust. 1 Ustawy o Obrocie albo art. 7a ust. 10 Ustawy o

Obrocie.

Podmiotem odpowiedzialnym za prowadzenie depozytu, w ktdrym rejestrowane bedg Obligacje, bedzie Krajowy

Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. z siedzibg w Warszawie, przy ul. Ksigzecej 4, 00-498 Warszawa.

17.4. CALKOWITA KWOTA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W OFERCIE PUBLICZNEJ /
DOPUSZCZONYCH DO OBROTU

Niniejszy Prospekt zostat sporzadzony w zwigzku z zamiarem oferowania Obligacji o tgcznej wartosci nominalnej nie

wigkszej niz 175.000.000 zt (stownie: sto siedemdziesiat pie¢ miliondw ztotych) w trybie oferty publicznej.

Ostateczna liczba Obligacji oferowanych w ramach danej serii podana zostanie w Ostatecznych Warunkach Emisji
Danej Serii udostepnionych do publicznej wiadomosci w sposéb, w jaki udostepniony zostat niniejszy Prospekt, tj.
na Stronie Internetowej. Ostateczne Warunki Emisji Danej Serii zostang udostepnione w terminie umozliwiajgcym

inwestorom zapoznanie si¢ z ich trescia, nie pozniej niz przed rozpoczeciem subskrypcji danej serii Obligaciji.

Poszczegodlne serie Obligacji w ramach Programu beda emitowane na podstawie uchwat Zarzgdu Emitenta, zgodnie
z uchwatg nr 2/2023 Zarzagdu Emitenta z dnia 28 kwietnia 2023 roku w sprawie ustanowienia Publicznego Programu

Emisji Obligaciji.
17.5. WALUTA EMISJI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH
Waluta emitowanych Obligacji bedzie ztoty polski (zt, PLN).

17.6. WZGLEDNE UPRZYWILEJOWANIE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W STRUKTURZE
KAPITALU EMITENTA W PRZYPADKU NIEWYPLACALNOSCI, W TYM ROWNIEZ - W
STOSOWNYCH PRZYPADKACH - INFORMACJE NA TEMAT STOPNIA
PODPORZADKOWANIA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH | POTENCJALNEGO WPLYWU NA
INWESTYCJE W PRZYPADKU RESTRUKTURYZACJI | UPORZADKOWANEJ LIKWIDACJI NA
MOCY DYREKTYWY 2014/59 UE

Zobowigzania z Obligacji stanowi¢ beda bezposrednie, bezwarunkowe, niepodporzadkowane zobowigzania
Emitenta, ktére sg rowne i bez pierwszenstwa zaspokojenia wzgledem siebie oraz, z zastrzezeniem wyjgtkow
wynikajacych z bezwzglednie obowiazujacych przepiséw prawa, bedg rownorzedne (pari-passu) w stosunku do
wszystkich pozostatych obecnych lub przyszltych niepodporzadkowanych oraz niezabezpieczonych rzeczowo

zobowigzan Emitenta.

Obligacje moga by¢ emitowane jako zabezpieczone, jak i niezabezpieczone. Informacja w zakresie zabezpieczenia
zostanie wskazana w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii Obligacji. W przypadku emisji Obligaciji
zabezpieczonych Emitent dokona uzupetnienia Prospektu stosownym suplementem, celem przedstawienia danych
wymaganych przepisami Rozporzadzenia Delegowanego, w tym w szczegdlnosci okreslonych w jego zatgczniku nr
21.
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17.7. OPIS PRAW ZWIAZANYCH Z PAPIERAMI WARTOSCIOWYMI, W TYM WSZELKICH
OGRANICZEN TYCH PRAW, ORAZ PROCEDURA WYKONYWANIA TYCH PRAW

17.7 1. Informacje ogdlne

W ramach Programu Emisji Obligacji wyemitowane beda Obligacje na okaziciela o facznej wartosci nominalnej nie

wyzszej niz 175.000.000 zt (stownie: sto siedemdziesigt pie¢ miliondw) ziotych.

Obligacje beda uprawniaty wylacznie do swiadczen pienieznych w postaci zaptaty kwoty odpowiadajacej wartosci

nominalnej Obligaciji oraz Odsetek. Swiadczenia pieniezne bedg wyptacane przez Emitenta w polskich ztotych.

Swiadczenia pieniezne z tytutu wykupu obligaciji oraz odsetek bedg realizowane przez Emitenta za posrednictwem
KDPW, zgodnie z Regulacjami KDPW.

Jezeli Dzien Ptatnosci danego Swiadczenia z tytutu Obligacji przypadnie na dzier nie bedacy dniem roboczym,
zapfata tego swiadczenia nastgpi w pierwszym przypadajgcym po nim dniu roboczym, bez prawa zadania odsetek
za op6znienie lub jakichkolwiek innych dodatkowych ptatnosci. Swiadczenia pieniezne z Obligacji beda spetnione
na rzecz podmiotéw bedgcych Obligatariuszami w Dniu Ustalenia Praw do otrzymania swiadczen z tytutu Obligacji.
Za zobowigzania wynikajgce z Obligacji Emitent odpowiada catym swoim majatkiem. Termin przedawnienia

roszczen wynikajacych z Obligacji, w tym z tytutu swiadczen okresowych, wynosi 10 lat.
Z chwilg wykupu Obligacje podlegajg umorzeniu.

17.7.2. Prawo do Wykupu Obligacii

17.7.2.1. Dzien Wykupu

Dziern Wykupu danej serii Obligacji zostanie okreslony w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii w pkt 3.
(INFORMACJE DOTYCZACE SZCZEGOLOWYCH WARUNKOW EMISJI OBLIGACJI).

17.7.2.2. Wczesniejszy wykup

Podstawowe Warunki Emisji Obligacji przewidujg zdarzenia, ktdrych wystapienie skutkowac bedzie wczesniejszym
terminem wymagalnosci Obligacji niz Dzien Wykupu (Dzien Wczesniejszego Wykupu), w szczegdlnosci stanowig,
ze w razie spetnienia okreslonych przestanek Obligacje podlegajg wczesniejszemu wykupowi na zadanie Emitenta

lub na zadanie Obligatariusza.

Ostateczne Warunki Emisji Danej Serii moga przewidywac, ze w przypadku wczesniejszego wykupu Obligacji na
zadanie Emitenta, Obligatariusz uprawniony bedzie do otrzymania dodatkowej premii obok wartosci nominalnej

Obligacji oraz Odsetek naleznych do Dnia Wczesniejszego Wykupu.

Bez wzgledu na powyzsze, zgodnie z art. 74 ust. 2 Ustawy o Obligacjach, jezeli Emitent jest w zwloce z wykonaniem
w terminie catosci lub czesci zobowigzan wynikajgcych z Obligacji, Obligacje na zgdanie Obligatariusza podlegaja

natychmiastowemu wykupowi w czesci, w jakiej przewidujg Swiadczenia pieniezne.
Obligatariusz moze zgda¢ wykupu Obligacji réwniez w przypadku niezawinionego przez Emitenta opdznienia nie

krétszego niz 3 dni, chyba ze Ostateczne Warunki Emisji Danej Serii wskazg krotszy okres.

Zgodnie z art. 74 ust. 4 Ustawy o Obligacjach, w przypadku potgczenia Emitenta z innym podmiotem, jego podziatu
lub przeksztatcenia formy prawnej, Obligacje podlegaja natychmiastowemu wykupowi w czesci, w jakiej przewidujg
Swiadczenie pieniezne, jezeli podmiot, ktory wstapit w obowigzki Emitenta z tytutu obligacji, zgodnie z Ustawg o

Obligacjach nie posiada uprawnien do ich emitowania.
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Ponadto, zgodnie z art. 74 ust. 5 Ustawy o Obligacjach, Obligacje podlegajg natychmiastowemu wykupowi z dniem

otwarcia likwidacji Emitenta, chociazby nie nastgpit jeszcze termin ich wykupu.

17.7.2.3. Wartos¢ i sposdb wykupu

Wykup Obligacji nastapi poprzez zaptate przez Emitenta na rzecz Obligatariusza wartosci nominalnej Obligaciji

(Naleznosci Giéwnej) za kazdg Obligacje posiadang przez Obligatariusza w Dniu Ustalenia Praw do wykupu.

Wykup odbedzie sie przez zaptate swiadczenia z tytutu wykupu na rachunek pieniezny Obligatariusza stuzacy do
obstugi rachunku papieréw wartosciowych Obligatariusza. Podstawg okreslenia wysokosci $wiadczenia z tytutu
wykupu bedzie ilos¢ Obligacji znajdujgcych sie na rachunku papierow wartosciowych Obligatariusza lub
przystugujacych Obligatariuszowi Obligacji zapisanych na rachunku zbiorczym na koniec dnia ustalenia prawa do
$wiadczen z tytutu wykupu. Dniem Ustalenia Prawa do $wiadczen z tytutu wykupu bedzie 5 (pigty) Dzierh Roboczy
przed Dniem Wykupu lub inny dzien ustalony zgodnie z Regulacjami KPDW, ktory zostanie okreslony oddzielnie dla
kazdej serii Obligacji i przedstawiony w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii w pkt 3. (INFORMACJE
DOTYCZACE SZCZEGOrOWYCH WARUNKOW EMISJI OBLIGACJI).

17.7.3. Swiadczenia z tytutu odsetek

Obligatariusz oprdcz swiadczenia z tytutu wykupu Obligacji uprawniony bedzie do otrzymania Odsetek.

Odsetki bedg ptatne z dotu w dniu ich ptatnosci okreslonym w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii. Dzien
Ptatnosci Odsetek bedzie zarazem stanowit ostatni dzien okresu odsetkowego, tj. okresu za ktory naliczane beda
odsetki od wartosci nominalnej Obligacji. Ostateczne Warunki Emisji Danej Serii przewidywac bedg liczbe okreséw

odsetkowych oraz ich dtugosc.

Pierwszy okres odsetkowy rozpoczynac sie bedzie w Dniu Emisji Obligacji (z wytgczeniem tego dnia) i konczy¢ sie
bedzie ostatniego dnia danego okresu odsetkowego (tgcznie z tym dniem). Kazdy kolejny okres odsetkowy
rozpoczynac¢ sie bedzie w dacie ostatniego dnia poprzedniego okresu odsetkowego (z wytgczeniem tego dnia) i
konczy¢ sie bedzie w ostatnim dniu okresu odsetkowego (tgcznie z tym dniem). Ostatni okres odsetkowy koriczy¢

sie bedzie w Dniu Wykupu (tgcznie z tym dniem).

Po Dniu Wykupu Obligacje nie bedg oprocentowane, chyba ze Emitent opdzni sie ze spetnieniem swiadczen z
Obligacji. W tym ostatnim przypadku, Obligacje beda oprocentowane wg stopy odsetek ustawowych za opdznienie

liczonych za okres od dnia wymagalnosci swiadczenia do dnia jego zaptaty.

Obligacje beda oprocentowane wedilug statej lub zmiennej stopy procentowej wskazanej w Ostatecznych

Warunkach Emisji Danej Serii.

Wysokos$¢ swiadczenia z tytutu Odsetek ustalana bedzie w oparciu o ilos¢ Obligacji znajdujgcych sie na rachunku
papieréw wartosciowych Obligatariusza lub przystugujgcych Obligatariuszowi Obligacji zapisanych na rachunku
zbiorczym na koniec Dnia Ustalenia Prawa do swiadczen z tytutu Odsetek. Dniem Ustalenia Prawa do swiadczen z
tytutu Odsetek bedzie 5 (pigty) Dziern Roboczy przed dniem pfatnosci Odsetek lub inny dzier ustalony zgodnie z
regulacjami KDPW, ktéry zostanie okreslony oddzielnie dla kazdej serii Obligacji i przedstawiony w Ostatecznych
Warunkach Emisji Danej Serii w pkt 3. (INFORMACJE DOTYCZACE SZCZEGOtLOWYCH WARUNKOW EMISJI
OBLIGACJI).

Szczegdtowy opis swiadczen z tytutu Odsetek przedstawiono w poz. 17.8 niniejszej czesci Prospektu.

17.7.4. Swiadczenia niepieniezne
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Obligacje nie bedg uprawnia¢ do zadnych swiadczen niepienieznych.

17.8. NOMINALNA STOPA PROCENTOWA | ZASADY DOTYCZACE PLATNOSCI ODSETEK
Obligacje sg oprocentowane.

Ptatnos¢ Odsetek

Obligacje sg oprocentowane poczawszy od Dnia Emisji (z wytgczeniem tego dnia). Odsetki bedg ptatne z dotu,
w Dniu Ptatnosci Odsetek. Jezeli Dzien Ptatnosci Odsetek nie bedzie przypadat w Dniu Roboczym, Emitent

zobowigzuje sie do zaptaty Odsetek w pierwszym Dniu Roboczym przypadajgcym po tym Dniu Ptatnosci Odsetek.
Naliczanie Odsetek

Odsetki bedg naliczane od wartosci nominalnej Obligacji za dany Okres Odsetkowy. Odsetki od Obligacji naliczane
beda w okresie od Dnia Emisji (z wytgczeniem tego dnia) do: (i) Dnia Wykupu (tgcznie z tym dniem), albo (ii) Dnia

Woczesniejszego Wykupu (tacznie z tym dniem).

Pierwszy Okres Odsetkowy rozpoczyna sie w Dniu Emisji (z wytaczeniem tego dnia). Kazdy kolejny Okres
Odsetkowy rozpoczyna sie w dacie ostatniego dnia poprzedniego Okresu Odsetkowego (z wylgczeniem tego dnia)
i konczy w ostatnim dniu Okresu Odsetkowego (tgcznie z tym dniem). Po Dniu Wykupu Obligacje nie sa
oprocentowane, z zastrzezeniem, ze w przypadku opdznienia w zaptacie Naleznosci Gtéwnej Obligatariuszowi beda
przystugiwaty ustawowe odsetki za opdznienie od niezaptaconej Naleznosci Gtéwnej. W zadnym przypadku kwota
jakichkolwiek odsetek kapitatowych z tytutu Obligacji nie ulegnie kapitalizacji i nie bedg naliczane odsetki kapitatowe

od takiej kwoty odsetek kapitatowych.

Informacje o dniu rozpoczecia wyptaty Odsetek, o wymaganych terminach ptatnosci Odsetek (czyli o Dniach
Ptatnosci Odsetek) dla Obligacji danej serii oraz o Stopie Bazowej, stanowig informacje oznaczone jako kategoria C
w zatgczniku nr 14 do Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2019/980 i nie jest mozliwe ich zamieszczenie
w niniejszym Prospekcie. Informacje te bedg uzupetnione w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii Obligaciji

udostepnionych do publicznej wiadomosci przed rozpoczeciem subskrypcji danej serii Obligaciji.

Wysokos$¢é Odsetek

Oprocentowanie Obligacji bedzie sig oblicza¢ wedtug nastepujgcego wzoru:

0 =N OP
= * T *

gdzie:
O - oznacza wysokos¢ Odsetek z jednej Obligacji za dany Okres Odsetkowy,

Opr - oznacza Stope Procentowg, ustalong zgodnie z punktem 14.4 (Ustalenie Stopy Procentowej) Podstawowych

Warunkéw Emisji,
N - oznacza warto$¢ nominalng jednej Obligaciji,

LD - oznacza rzeczywistg liczbe dni w danym Okresie Odsetkowym (przy czym w przypadku wczesniejszego

wykupu Okres Odsetkowy konczy sie z Dniem Wczesniejszego Wykupu).

Wynik powyzszego dziatania matematycznego ulega zaokragleniu odpowiednio do jednego grosza, przy czym 5/10
i wieksze czesci odpowiednio grosza beda zaokraglone w gére. Kwota Odsetek dla danego Okresu Odsetkowego

bedzie obliczana przez Agenta Kalkulacyjnego. Agent Kalkulacyjny zawiadomi Emitenta o kwocie Odsetek dla
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danego Okresu Odsetkowego. Swoje obowigzki Agent Kalkulacyjny bedzie wykonywat w terminach przewidzianych

przez Ostateczne Warunki Emisji Danej Serii Obligacji oraz zgodnie z obowigzujagcymi przepisami prawa.

Roszczenia wynikajace z Obligacji, w tym roszczenia o Swiadczenia okresowe, przedawniajg sie z uptywem 10 lat,

zgodnie z art. 14 Ustawy o Obligacjach.
17.9. TERMIN ZAPADALNOSCI

Obligacje beda wykupywane w Dniu Wykupu lub w datach wczesniejszego wykupu zgodnie z postanowieniami

Podstawowych Warunkéw Emisji Obligaciji i Ostatecznych Warunkéw Emisji Danej Serii Obligacii.

Z tytutu wykupu kazdej Obligacji w Dniu Wykupu lub odpowiednio w datach wczesniejszego wykupu Emitent
zobowigzany jest do dokonania ptatnosci Naleznosci Gtdwnej wraz z naleznymi i niewyptaconymi Odsetkami
narzecz Obligatariuszy wraz z ewentualng premig nalezng w przypadku wczesniejszego wykupu Obligacji

na zadanie Emitenta. Z chwilg wykupu Obligacje ulegajg umorzeniu.
Okres zapadalnosci Obligacji zostanie okreslony oddzielnie dla kazdej serii Obligacji w Ostatecznych Warunkach
Emisji Danej Serii Obligaciji.

Natychmiastowy Wykup przewidziany w Ustawie o Obligacjach

Zgodnie z art. 74 ust. 2 Ustawy o Obligacjach, jezeli Emitent jest w zwtoce z wykonaniem w terminie, w catosci lub
czesci, zobowigzan wynikajacych z Obligacji, Obligacje podlegaja, na zadanie Obligatariusza, natychmiastowemu
wykupowi w czesci, w jakiej przewidujg swiadczenie pieniezne. Obligatariusz moze zgda¢ wykupu Obligacji réwniez
w przypadku niezawinionego przez Emitenta opdznienia nie krétszego niz 3 dni, chyba ze Ostateczne Warunki Emisiji

danej serii Obligacji wskaza krotszy okres.

Zgodnie z art. 74 ust. 3 Ustawy o Obligacjach, jezeli Emitent nie ustanowit zabezpieczen Obligacji w terminach
wynikajacych z Warunkéw Emisji, Obligacje podlegaja, na zadanie Obligatariusza, natychmiastowemu wykupowi w

czesci, w jakiej przewiduja $wiadczenie pieniezne.

Zgodnie z art. 74 ust. 4 Ustawy o Obligacjach, w przypadku potgczenia Emitenta z innym podmiotem, jego podziatu
lub przeksztatcenia formy prawnej, Obligacje podlegajg natychmiastowemu wykupowi w czesci, w jakiej przewiduja
Swiadczenie pieniezne, jezeli podmiot, ktéry wstapit w obowigzki Emitenta z tytutu Obligacji, zgodnie z Ustawg o

Obligacjach nie posiada uprawnien do ich emitowania.

Zgodnie z art. 74 ust. 5 Ustawy o Obligacjach, w przypadku likwidacji Emitenta Obligacje podlegaja

natychmiastowemu wykupowi z dniem otwarcia likwidacji, chociazby termin ich wykupu jeszcze nie nastapit.

Realizacja prawa Obligatariuszy do zgdania natychmiastowego wykupu Obligacji odbywa sie na zasadach

okreslonych w pkt. 10, 11 i 15 Podstawowych Warunkéw Emisji Obligacji.

Prawo Obligatariuszy do zgdania wykupu Obligacji przed Dniem Wykupu

W przypadku, gdy wystapi ktorekolwiek ze zdarzern wskazanych w pkt. 11.5 Podstawowych Warunkéw Emis;ji
Obligacji (Bezwzgledne Podstawy Wczesniejszego Wykupu), kazdy Obligatariusz bedzie mogt zgdaé wykupu
posiadanych przez Obligatariusza Obligacji, w terminie do uptywu 30 (trzydziestu) dni od dnia, w ktérym Emitent
zawiadomit Obligatariuszy o wystgpieniu Bezwzglednej Podstawy Wczesniejszego Wykupu. Obligacje wskazane w
zadaniu, Emitent zobowigzany bedzie wykupi¢ w terminie 30 (trzydziestu) dni od dnia ztozenia zgdania, chyba ze

przed ztozeniem przez Obligatariusza zgdania wczesniejszego wykupu Obligacji stan faktyczny stanowiacy zaistniatg
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Bezwzgledng Podstawe Wczesniejszego Wykupu przestanie trwac, a wszelkie jego skutki prawne zostang usuniete,

o czym Emitent zawiadomi obligatariuszy w sposob przewidziany w Podstawowych Warunkach Emisji.

W przypadku, gdy wystapi i trwa ktdrekolwiek ze zdarzen wskazanych w pkt. 11.11 Podstawowych Warunkow Emis;ji
Obligacji (Wzgledne Podstawy Wczesniejszego Wykupu) oraz z zastrzezeniem pkt. 11.12 Podstawowych Warunkow
Emisji Obligacji, kazdy Obligatariusz moze zgda¢ wykupu posiadanych przez Obligatariusza Obligacji, pod
warunkiem podjecia przez Zgromadzenie Obligatariuszy uchwaly wyrazajgcej zgode na zadanie przez
Obligatariusza wczesniejszego wykupu Obligacji w zwigzku z wystgpieniem danej Wzglednej Podstawy

Woczesniejszego Wykupu, na warunkach wskazanych w Podstawowych Warunkach Emisji Obligacji.

Realizacja prawa Obligatariuszy do zgdania wczesniejszego wykupu Obligacji odbywa sie na zasadach okreslonych

w pkt. 10, 11 i 15 Podstawowych Warunkéw Emisji Obligaciji.

Prawo Emitenta do wykupu Obligacji przed Dniem Wykupu

Emitent jest uprawniony do wczesniejszego wykupu okreslonej przez siebie liczby Obligacji danej serii (wykup
catosciowy lub czesciowy skutkujacy umorzeniem wykupowanych Obligacji) lub okreslonej przez siebie czesci
wartosci nominalnej wszystkich Obligacji danej serii (wykup czesciowy skutkujgcy obnizeniem wartosci Naleznosci
Gtownej, nieprowadzacy do umorzenia wykupowanych Obligacji), w kazdym z Dni Ptatnosci Odsetek, poczawszy

od wskazanego w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii, na nastepujacych zasadach:

a) Emitent zawiadamia Obligatariuszy o skorzystaniu z prawa wczesniejszego wykupu, wskazujgc w takim
zawiadomieniu Dzien Ptatnosci Odsetek, w ktérym Emitent dokona wczesniejszego wykupu Obligaciji, tj.
Dzienn Wczesniejszego Wykupu, oraz tryb wczesniejszego wykupu Obligaciji, tj. czy wczesniejszy wykup
nastgpi w drodze wykupu okreslonej przez Emitenta liczby Obligacji danej serii czy w drodze wykupu

okreslonej przez Emitenta czesci wartosci nominalnej wszystkich Obligacji danej serii;

b) Dzien Wczesniejszego Wykupu moze by¢ wyznaczony na Dzien Ptatnosci Odsetek, ktéry przypada nie
wczesniej niz po uptywie 12 (dwunastu) Dni Roboczych od dnia zawiadomienia Obligatariuszy o

skorzystaniu z prawa wczesniejszego wykupu;
c) wczesniejszy wykup moze zostac przez Emitenta przeprowadzony wielokrotnie;

d) wczesniejszy wykup zostanie przeprowadzony zgodnie z Regulacjami KDPW, w szczegodlnosci
w przypadku, gdy wczesniejszy wykup nie bedzie, zgodnie z Regulacjami KDPW, mozliwy
do przeprowadzenia w Dniu Wczesniejszego Wykupu wskazanym w zawiadomieniu Emitenta, o ktérym
mowa w pkt a) powyzej, Dniem Wczesniejszego Wykupu bedzie najwczesniejszy mozliwy, zgodnie

z Regulacjami KDPW, dzien;

e) z tytulu wykonania wczesniejszego wykupu Emitent, poza Naleznoscig Gtéwng (lub jej czescig) oraz
naleznymi Odsetkami, wyptaci na rzecz Obligatariuszy premie liczong od wartosci nominalnej Obligacji,
bedacych przedmiotem danego przedterminowego wykupu (a w przypadku wczesniejszego wykupu w
drodze wykupu czesci wartosci nominalnej wszystkich Obligacji danej serii — od wartosci wykupowanej
czesci Naleznosci Gtdéwnej), zgodnie z wyszczegdlnieniem podanym w Ostatecznych Warunkach Emisji

Danej Serii.

Realizacja prawa do zadania natychmiastowego wykupu Obligacji odbywa sie na zasadach okreslonych w pkt. 10,

12 i 15 Podstawowych Warunkéw Emisji Obligacji Podstawowych Warunkéw Emisji Obligacii.

Obligatoryjny, czesciowy, wczesniejszy wykup Obligacji
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Emitent moze w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji postanowi¢ o obowigzkowym, czesciowym
wczesniejszym wykupie Obligacji danej serii dokonywanym w drodze wykupu okreslonej czesci wartosci nominalnej
wszystkich Obligacji danej serii (obowigzkowa amortyzacja).

W przypadku zastrzezenia w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji obligatoryjnego, czesciowego,
wczesniejszego wykupu Obligacji, Emitent zobowigzany bedzie przeprowadzi¢ taki wczesniejszy czesciowy wykup
w Dniach Ptatnosci Odsetek i w wysokosci okreslonych w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji.
Obligatoryjny, czesciowy wczesniejszy wykup nastgpi poprzez zaptate odpowiedniej czesci Naleznosci Gtownej
powiekszonej o Odsetki.

Wykup w ramach Obowigzkowej Amortyzacji nastgpi zgodnie z regulacjami KDPW, na zasadach okreslonych w pkt.

10, 13 i 15 Podstawowych Warunkéw Emisji Obligacji Podstawowych Warunkéw Emisji Obligacii.
17.10.WSKAZANIE POZIOMU RENTOWNOSCI

Wsréd wskaznikéw obliczajagcych rentownosé Obligacji wyrdznia sie wskaznik rentownosci nominalnej oraz

wskaznik rentownosci biezace;j.

Wskaznik rentownosci nominalnej

Rentownos$¢ nominalng Obligacji oblicza sie na podstawie nastepujgcego wzoru:

c
= W* 100%

n

gdzie:

rn - oznacza rentownos$¢ nominalna,
C - oznacza odsetki nalezne za okres jednego roku,
Wn - oznacza warto$¢ nominalng Obligaciji.

Wskaznik rentownosci nominalnej pokazuje stosunek wartosci rocznego kuponu odsetkowego do wartosci

nominalnej Obligacji. Informuje o wysokosci stopy zwrotu z inwestycji w Obligacje w skali roku w momencie emisji.

Wskaznik rentownosci biezacej

Rentownos¢ biezgcg Obligacii oblicza sie na podstawie nastepujacego wzoru:
¢ 100%
= — %

Ty P 0
gdzie:
rb - oznacza rentownos¢ biezaca,
C - oznacza odsetki nalezne za okres jednego roku,
P - oznacza cene rynkowg Obligacji.

Wskaznik rentownosci biezgcej pokazuje stosunek wartosci rocznego kuponu odsetkowego do obecnej ceny
rynkowej Obligacji. Informuje o wysokosci stopy zwrotu z inwestycji w Obligacje w skali roku na rynku wtérnym.
Nalezy podkresli¢, ze wraz ze zmianami ceny rynkowej Obligacji, zmianie ulegat bedzie rowniez wskaznik

rentownosci biezace;j.
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Jezeli znana jest wartos¢ wyptacanych w przysztosci odsetek wartos¢ Obligacji mozna obliczy¢ korzystajgc z
nastepujgcego wzoru:

Cy C, C, + W,

P=avvm T arvmmz VT e vy

gdzie:

P - oznacza wartos¢ Obligacii,

C1, C2, Cn - oznacza wielkos¢ strumieni odsetkowych,
Ww - oznacza wartos¢ wykupu,

YTM - oznacza stope zwrotu w terminie do wykupu,

n - oznacza liczbe okresow odsetkowych.

17.11.SPOSOB REPREZENTACJI POSIADACZY OBLIGACJI WRAZ ZE WSKAZANIEM
ORGANIZACJI REPREZENTUJACEJ INWESTOROW ORAZ PRZEPISOW DOTYCZACYCH
REPREZENTACJI. WSKAZANIE STRONY INTERNETOWEJ, NA KTOREJ OGOt
ZAINTERESOWANYCH OSOB MOZE UZYSKAC BEZPLATNY DOSTEP DO UMOW
DOTYCZACYCH TYCH FORM REPREZENTACJI

17.11.1. Bank — Reprezentant

Emitent nie przewiduje zawarcia umowy o reprezentacje z bankiem-reprezentantem w rozumieniu art. 78 Ustawy o

Obligacjach.

17.11.2. Zgromadzenie obligatariuszy

Emitent zadecydowat o ustanowieniu Zgromadzenia Obligatariuszy dla Obligacji wszystkich serii emitowanych w
ramach Programu Emisji Obligacji. Informacja o powotaniu Zgromadzenia Obligatariuszy dla danej serii Obligaciji

zostata zawarta w Podstawowych Warunkach Emisji Obligacji w pkt. 11.

Obligatariusze beda mogli uczestniczy¢ w Zgromadzeniu Obligatariuszy na warunkach okreslonych w Ustawie o
Obligacjach. Zasady zwotywania i organizacji Zgromadzenia Obligatariuszy oraz zasady podejmowania uchwat
Zgromadzenia Obligatariuszy okresla Ustawa o Obligacjach, chyba ze Ostateczne Warunki Emisji poszczegdlnych

serii Obligacji emitowanych w ramach Programu Emisji Obligacji bedg zawiera¢ odmienne postanowienia.

Ponizej przedstawiono kluczowe zasady zwolywania i organizacji Zgromadzenia Obligatariuszy oraz zasady

podejmowania uchwat, zgodnie z Ustawa o Obligacjach.

Zgromadzenie Obligatariuszy zwotuje Emitent: (1) w przypadkach okreslonych w Podstawowych Warunkach Emisji,
(2) na wniosek Obligatariusza lub Obligatariuszy reprezentujacych przynajmniej 1/10 facznej skorygowanej wartosci

nominalnej Obligacji, w rozumieniu przepisow Ustawy o Obligacjach, (3) z wtasnej inicjatywy.

Zadanie zwotania Zgromadzenia Obligatariuszy nalezy zlozyé Emitentowi na pi$mie lub w postaci elektronicznej
wraz z uzasadnieniem. Jezeli w terminie 14 dni od ztozenia zgdania Emitent nie zwota Zgromadzenia Obligatariuszy,
sad rejestrowy moze upowazni¢ Obligatariuszy, wystepujgcych z tym zadaniem, do zwofania Zgromadzenia

Obligatariuszy.
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Zgromadzenie Obligatariuszy zwotuje sie przez ogtoszenie opublikowane na stronie internetowej Emitenta co
najmniej na 21 dni przed terminem Zgromadzenia Obligatariuszy. Ogtoszenie powinno wskazywac co najmniej date,
godzine, miejsce i porzadek obrad Zgromadzenia Obligatariuszy oraz informacje o miejscu ztozenia $wiadectwa

depozytowego oraz sposobie uczestniczenia w Zgromadzeniu.

Zgromadzenie Obligatariuszy moze odbywac¢ sie w siedzibie Emitenta, w miejscowosci bedacej siedzibg podmiotu
prowadzgcego rynek regulowany, jesli Obligacje zostang dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym, albo w
innym miejscu na terenie Rzeczypospolitej Polskiej wskazanym w Podstawowych Warunkach Emisji. Jesli
Ostateczne Warunki Emisji nie beda stanowi¢ inaczej, udziat w Zgromadzeniu Obligatariuszy moze odbywac¢ sie

przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektroniczne;j.

Uprawnieni do uczestnictwa w Zgromadzeniu Obligatariuszy sg Obligatariusze, pod warunkiem ztozenia u Emitenta
$wiadectwa depozytowego na 7 dni przed wyznaczonym terminem Zgromadzenia Obligatariuszy i nieodebrania
Swiadectwa przed jego zakoniczeniem. Liste uprawnionych Obligatariuszy Emitent udostepnia w swojej siedzibie
przez co najmniej 3 dni robocze przed rozpoczeciem Zgromadzenia Obligatariuszy. Obligatariusze mogg przeglada¢

liste oraz zadac¢ przekazania odpisu tej listy, a takze dokumentoéw dotyczgcych spraw objetych porzadkiem obrad.

Obligatariusz moze uczestniczy¢ w Zgromadzeniu Obligatariuszy oraz wykonywac prawo gtosu osobiscie lub przez
petnomocnika, z ograniczeniami podmiotowymi wynikajacymi z art. 57 Ustawy o Obligacjach. Udzielenie i odwotanie
petnomocnictwa wymaga formy pisemnej pod rygorem niewaznosci. Petnomocnikiem Obligatariusza nie moze by¢
cztonek organdéw Emitenta, pracownik Emitenta, cztonek organéw podmiotu sprawujgcego kontrole nad Emitentem

ani pracownik takiego podmiotu.

Zgromadzenie Obligatariuszy otwiera cztionek Zarzadu Emitenta, wyznaczony przez niego przedstawiciel, albo
Obligatariusz wyznaczony przez sad rejestrowy. Sposréd uczestnikéw Zgromadzenia Obligatariuszy wybiera sie
przewodniczgcego do prowadzenia obrad. Przewodniczacy sporzadza i podpisuje liste obecnosci uczestnikow
Zgromadzenia Obligatariuszy, ktéra pozostaje do wglagdu podczas trwania obrad. Na wniosek Obligatariuszy, lista

moze zostac¢ sprawdzona przez wybrang w tym celu komisje.

Zgromadzenie Obligatariuszy jest wazne, jezeli jest reprezentowana na nim co najmniej potowa skorygowanej
tacznej wartosci nominalnej Obligacji, o ile Ostateczne Warunki Emisji danej serii Obligacji nie przewiduja
surowszych warunkéw. Zgromadzenie Obligatariuszy moze réwniez podjg¢ uchwate pomimo braku formalnego
zwotlania, jezeli catos¢ skorygowanej tgcznej wartosci nominalnej Obligacji jest na nim reprezentowana, a nikt z
obecnych nie zgtosit sprzeciwu dotyczacego jego odbycia lub wniesienia poszczegdlnych spraw do porzadku obrad.
Za zgoda wszystkich obecnych Obligatariuszy, Zgromadzenie Obligatariuszy moze obradowac z przerwami, ktérych

taczna dlugosé nie moze przekroczyc¢ 30 dni.

Zgromadzenie Obligatariuszy podejmuje uchwaty tylko w sprawach objetych porzadkiem obrad. Kazda Obligacja
daje prawo do jednego gtosu. Uchwaty Zgromadzenia Obligatariuszy moga dotyczy¢ w szczegdlnosci: (1) wysokosci
lub sposobu ustalania wysokosci swiadczen wynikajgcych z Obligacji, w tym warunkow wypfaty oprocentowania, (2)
terminu, miejsca lub sposobu spetniania swiadczen wynikajgcych z Obligacji, w tym dni, wedtug ktorych ustala sie
uprawnionych do tych swiadczen, (3) zasad przeliczania wartosci Swiadczenia niepienieznego na Swiadczenie
pieniezne, (4) wysokosci, formy lub warunkow zabezpieczenia wierzytelnosci wynikajgcych z Obligacji, (5) zasad
zwotywania, funkcjonowania lub podejmowania uchwat przez Zgromadzenie Obligatariuszy (,,Postanowienia
Kwalifikowane”). Uchwaty w sprawie zmiany Postanowienn Kwalifikowanych zapadajg wiekszoscig 3/4 gtoséw, a
uchwaty te po wprowadzeniu Obligacji do obrotu na rynku regulowanym lub do alternatywnego systemu obrotu

oraz uchwaty w sprawie obnizenia wartosci nominalnej Obligacji — jednogtosnie. Pozostate uchwaty zapadajg
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bezwzgledng wiekszoscig gtosoéw, o ile Ostateczne Warunki Emisji danej serii Obligacji nie przewidujg surowszych

warunkow.

Zmiana Ostatecznych Warunkoéw Emisji danej serii Obligacji w sposdb okreslony w uchwale Zgromadzenia
Obligatariuszy dochodzi do skutku, jezeli zgode na zmiane wyrazi Emitent poprzez publikacje oswiadczenia na
stronie internetowej w terminie 7 dni od dnia zakonczenia Zgromadzenia Obligatariuszy, przy czym brak publikacji
oswiadczenia oznacza brak zgody. Z przebiegu obrad Zgromadzenia Obligatariuszy sporzagdzany jest protokot, ktory

Emitent publikuje na swojej stronie internetowe;.

Na warunkach okreslonych w art. 70 =71 Ustawy o Obligacjach, Obligatariuszom przystuguje prawo do wytoczenia
powddztwa o uchylenie uchwaty Zgromadzenia Obligatariuszy, ktéra razgco narusza interesy Obligatariuszy lub jest

sprzeczna z dobrymi obyczajami oraz powddztwa o stwierdzenie niewaznosci uchwaty sprzecznej z ustawa.
17.12.PODSTAWA PRAWNA EMISJI

Podstawe prawng Programu Emisji Obligacji stanowi uchwata nr 2/2023 Zarzagdu Emitenta z dnia 28 kwietnia 2023
r. w sprawie ustanowienia Publicznego Programu Emisji Obligacji. Emitent oswiadcza, ze wszystkie czynnosci
wewnetrzne i zewnetrzne Emitenta dokonane w celu doprowadzenia do skutku emisji Obligacji zostaty
przeprowadzone zgodnie z postanowieniami Statutu Emitenta oraz powszechnie obowigzujgcymi przepisami prawa,
w szczegolnosci Kodeksem spoétek handlowych, Ustawg o obligacjach i Ustawg o ofercie publicznej. Uchwata
Zarzadu Emitenta w sprawie ustanowienia Publicznego Programu Emisji Obligacji nie wymaga uzyskania zgody

Rady Nadzorczej Emitenta.
17.13.PRZEWIDYWANA DATA EMISJI OBLIGACJI
Intencjg Emitenta jest, aby emisja pierwszej serii Obligacji w ramach Programu nastapita w Il kwartale 2023 r.

17.14.0PIS WSZYSTKICH OGRANICZEN DOTYCZACYCH ZBYWALNOSCI PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH

Zbywalnos¢ Obligaciji jest nieograniczona z zastrzezeniem art. 8 ust. 4 Ustawy o Obligacjach, ktéry stanowi, ze po
ustaleniu uprawnionych do swiadczen z tytutu wykupu obligacji prawa z tej Obligacji nie moga by¢ przenoszone.
Zgodnie jednak z art. 8 ust. 5 Ustawy o Obligacjach, jezeli Emitent nie spetnit w terminie przewidzianym w
Ostatecznych Warunkach Obligacji Danej Emisji Swiadczen z tytutu wykupu obligacji albo spetnit je tylko w czesci,
mozliwos¢ przenoszenia praw z obligacji zostaje przywrocona po uptywie tego terminu. Prawa z obligacji nie mogag

zostac przeniesione na klienta detalicznego w rozumieniu przepiséw Ustawy o Obrocie.

Ponadto, Emitent moze nabywac wiasne obligacje jedynie w celu ich umorzenia (art. 76 ust. 1 Ustawy o Obligacjach).
Emitent nie moze réwniez nabywac wiasnych obligaciji po uptywie terminu do spetnienia wszystkich zobowiazan z
obligacji, okreslonego w warunkach emisji (art. 76 ust. 2 Ustawy o Obligacjach). Emitent bedacy w zwtoce z

wykonaniem zobowigzan z obligacji nie moze nabywac wiasnych obligaciji (art. 76 ust. 3 Ustawy o Obligacjach).

Z uwagi na obowigzek stosowania srodkow ograniczajacych wprowadzony w drodze rozporzgdzenia Rady (UE)
2022/328 z dnia 25 lutego 2022 r. w sprawie zmiany rozporzadzenia Rady (UE) nr 833/2014 dotyczacego srodkow
ograniczajgcych w zwigzku z dziataniami Rosji destabilizujgcymi sytuacje na Ukrainie oraz w drodze rozporzadzenia
Rady (UE) 2022/398 z dnia 9 marca 2022 r. zmieniajgcego rozporzadzenie (WE) nr 765/2006 dotyczace srodkow
ograniczajgcych w zwigzku z sytuacja na Biatorusi i udziatem Biatorusi w agres;ji Rosji wobec Ukrainy, poczgwszy od

dnia 13 kwietnia 2022 r. zakazane jest zbywanie przez Spdtke Obligacii:
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- jakimkolwiek obywatelom rosyjskim lub osobom fizycznym zamieszkatym w Rosji, lub jakimkolwiek osobom

prawnym, podmiotom lub organom z siedzibg w Rosji, oraz

- jakimkolwiek obywatelom biatoruskim lub osobom fizycznym zamieszkatym na Biatorusi, lub dowolnym osobom

prawnym, podmiotom lub organom z siedzibg na Biatorusi,

Ograniczen tych nie stosuje sie do obywateli paristwa cztonkowskiego i 0séb fizycznych posiadajacych zezwolenie

na pobyt czasowy lub staty w panstwie cztonkowskim.
17.15. INFORMACJE O OPODATKOWANIU OBLIGACJI

17.15.1. Ostrzezenie o tym, ze przepisy prawa podatkowego panstwa czionkowskiego Inwestora i panstwa
czlonkowskiego kraju zalozenia Emitenta moga mie¢ wplyw na dochody uzyskiwane z tytulu

papieréow wartosciowych

Przepisy prawa podatkowego panstwa cztonkowskiego Inwestora i panstwa cztonkowskiego kraju siedziby Emitenta

mogg mie¢ wptyw na dochody uzyskiwane z tytutu papierow wartosciowych.

Zawarte w niniejszym Prospekcie informacje podatkowe nie stanowig porady prawnej ani podatkowej, lecz majg
charakter ogdiny, selektywnie przedstawiajg poszczegolne zagadnienia i nie uwzgledniajg wszystkich sytuacji, w
jakich moze znalez¢ sie Inwestor. Z tego powodu potencjalnym Inwestorom zaleca sie skorzystanie z pomocy oséb
i podmiotow zajmujgcych sige profesjonalnie doradztwem podatkowym, w celu uzyskania informacji o

konsekwencjach podatkowych wystepujgcych w ich indywidualnych przypadkach.

Ponizsze informacje sg oparte wylacznie na przepisach prawa podatkowego obowigzujgcych w Rzeczypospolitej
Polskiej w czasie przygotowywania Prospektu. Na skutek zmian legislacyjnych lub zmian w interpretacji przepisow
podatkowych, w tym na skutek zmian w orzecznictwie sagdow administracyjnych lub praktyce organow podatkowych,

stwierdzenia zawarte w Prospekcie mogg straci¢ aktualnos¢. Zmiany takie moga by¢ retroaktywne.

17.15.2. Informacja o opodatkowaniu papierow wartosciowych w przypadku, gdy proponowana inwestycja

podlega systemowi podatkowemu specyficznemu dla tego rodzaju inwestycji
17.15.2.1. Podatek dochodowy od oséb fizycznych

Ponizszy opis nie obejmuje specyficznych konsekwencji podatkowych majgcych zastosowanie w przypadku

podmiotowych lub przedmiotowych zwolnien z podatku dochodowego od oséb fizycznych.

17.15.2.1.1. Osoby fizyczne podlegajace nieograniczonemu obowigzkowi podatkowemu w

Rzeczypospolitej Polskiej

Zgodnie z art. 3 ust. 1 Ustawy o PIT, osoby fizyczne, jezeli majg miejsce zamieszkania na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej, podlegajg obowigzkowi podatkowemu od catosci swoich dochodéw (przychodoéw) bez wzgledu na miejsce
potozenia zrédet przychodéw (nieograniczony obowigzek podatkowy). Zgodnie z art. 3 ust. 1a Ustawy o PIT, za
osobe majgca miejsce zamieszkania na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej uwaza sie osobe fizyczna, ktéra: (i)
posiada na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej centrum intereséw osobistych lub gospodarczych (osrodek
intereséw zyciowych); lub (ii) przebywa na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej dtuzej niz 183 dni w roku
podatkowym. Przepisy te stosuje sie z uwzglednieniem umow o unikaniu podwdjnego opodatkowania, ktérych

strong jest Rzeczypospolita Polska.

17.15.21.1.1. Opodatkowanie dochodéw (przychodéw) z odsetek (dyskonta) z Obligacji
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Zgodnie z art. 17 ust. 1 pkt 3 Ustawy o PIT, odsetki (dyskonto) od papieréw wartosciowych (w tym od obligaciji)
uwaza sie za przychody z kapitatéw pienieznych. Przez dyskonto, zgodnie z art. 5a pkt 12 Ustawy o PIT, rozumie¢
nalezy réznice miedzy kwota uzyskang z wykupu papieru wartosciowego przez emitenta a wydatkami poniesionymi
na nabycie papieru wartosciowego na rynku pierwotnym lub wtéornym, a w przypadku nabycia papieru
wartosciowego w drodze spadku lub darowizny - réznice miedzy kwotg uzyskang z wykupu a wydatkami

poniesionymi przez spadkodawce lub darczynce na nabycie tego papieru wartosciowego.

Zgodnie z art. 30a ust. 7 Ustawy o PIT dochoddéw (przychoddw) z odsetek i dyskonta od papieréw wartosciowych
nie tgczy sie z przychodami z innych zrédet. Zgodnie z art. 30a ust. 1 pkt 2 Ustawy o PIT przychody te opodatkowane

sg 19% zryczattowanym podatkiem dochodowym.

Zryczattowany podatek, o ktorym mowa powyzej, zgodnie z art. 30a ust. 6 Ustawy o PIT, pobiera sie bez

pomniejszania przychodu o koszty jego uzyskania.

Zasadniczo zgodnie z art. 41 ust. 4 Ustawy o PIT, pfatnicy, o ktérych mowa w art. 41 ust. 1 Ustawy o PIT, a zatem
osoby fizyczne prowadzgce dziatalnos¢ gospodarczg, osoby prawne i ich jednostki organizacyjne oraz jednostki
organizacyjne niemajace osobowosci prawnej, s obowigzani pobiera¢ zryczaltowany podatek dochodowy od
dokonywanych wyptat (Swiadczen) lub stawianych do dyspozycji podatnika pienigdzy lub wartosci pienieznych z
tytutu okreslonego w art. 30a ust. 1 pkt 1-11 oraz 11b-13 tej ustawy, z zastrzezeniem przypadkow opisanych w art.
41 ust. 4d i art. 41 ust. 10 Ustawy o PIT. Co do zasady, zgodnie z art. 41 ust. 4d Ustawy o PIT zryczattowany podatek
dochodowy od odsetek i dyskonta od papieréw wartosciowych pobieraja, jako ptatnicy, podmioty prowadzace
rachunki papierow wartosciowych dla podatnikéw, jezeli dochody (przychody) te zostaty uzyskane na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej i wigzg sie¢ z papierami wartosciowymi zapisanymi na tych rachunkach, a wyptata
Swiadczenia na rzecz podatnika nastepuje za posrednictwem tych podmiotéw. Zgodnie z art. 41 ust. 10 Ustawy o
PIT w przypadku wyptaty odsetek (dyskonta) z papierow wartosciowych zapisanych na rachunkach zbiorczych
ptatnikami zryczattowanego podatku dochodowego sg podmioty prowadzace rachunki zbiorcze, za posrednictwem
ktorych naleznosci z tych tytutdw sg wyptacane. Podatek pobiera si¢ w dniu przekazania naleznosci z danego tytutu

do dyspozycji posiadacza rachunku zbiorczego.

Tym samym to nie podatnik, a podmiot prowadzacy rachunek papieréw wartosciowych lub rachunek zbiorczy, za
pomoca ktérego odsetki (dyskonto) sg wyptacane, jako ptatnik, jest odpowiedzialny za rozliczenie 19%

zryczattowanego podatku dochodowego.

Zgodnie z art. 42 ust. 1a Ustawy o PIT w terminie do korica stycznia roku nastepujgcego po roku podatkowym

pfatnicy sg obowigzani przesta¢ do wlasciwego urzedu skarbowego roczne deklaracje wedtug ustalonego wzoru.

Zgodnie z art. 42 ust. 2 pkt 1 Ustawy o PIT w terminie do konca lutego roku nastepujacego po roku podatkowym
platnicy sg obowiazani przesta¢ podatnikom podlegajgcym nieograniczonemu obowigzkowi podatkowemu w
Rzeczypospolitej Polskiej oraz witasciwemu urzedowi skarbowemu imienne informacje sporzadzone wediug

ustalonego wzoru.

Zgodnie z art. 45 ust. 3b Ustawy o PIT, jezeli podatek nie zostanie pobrany przez ptatnika, osoba fizyczna jest
zobowigzana do samodzielnego rozliczenia podatku w zeznaniu rocznym sktadanym do dnia 30 kwietnia roku

nastepujgcego po roku podatkowym.

Odrebnosci w stosunku do powyzszych zasad rozliczania podatku przez ptatnika majg zastosowanie w przypadku,
gdy przychody z tytutu odsetek lub dyskonta przekazywane sa na rzecz podatnikéw uprawnionych z papierow

wartosciowych zapisanych na rachunkach zbiorczych, ktérych tozsamos¢ nie zostata ptatnikowi ujawniona w trybie
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przewidzianym w Ustawie o Obrocie. Zgodnie z art. 30a ust. 2a Ustawy o PIT w takiej sytuaciji ptatnik pobiera podatek
wedtug stawki 19% od tgcznej wartosci dochoddéw (przychoddw) przekazanych przez niego na rzecz wszystkich
takich podatnikdw za posrednictwem posiadacza rachunku zbiorczego. Ponadto zgodnie z art. 42 ust. 8 Ustawy o
PIT ptatnik, ktory dokonat wyptaty naleznosci z tytutu odsetek (dyskonta) od papierow wartosciowych na rzecz
podatnikéw bedacych osobami uprawnionymi z papieréw wartosciowych zapisanych na rachunkach zbiorczych,
ktorych tozsamos¢ nie zostata ptatnikowi ujawniona w trybie, o ktérym mowa w Ustawie o Obrocie, nie ma obowigzku
przesyfania imiennych informacji, o ktérych mowa w art. 42 ust. 2 pkt 1 Ustawy o PIT. W takiej sytuacji, zgodnie z
art. 45 ust. 3c Ustawy o PIT, podatnik jest obowigzany wykaza¢ w zeznaniu rocznym kwoty dochodoéw (przychodow)

z odsetek lub dyskonta papieréw wartosciowych.

Powyzej opisane zasady opodatkowania mogg nie znalez¢ zastosowania, jezeli osoba fizyczna posiada obligacje i
uzyskuje odsetki lub dyskonto z obligacji w wykonywaniu dziatalnosci gospodarczej, tj. obligacje traktowane sg jako
aktywa zwigzane z prowadzong dziatalnoscig. W takim przypadku przychody z odsetek lub dyskonta powinny byc¢
co do zasady traktowane jako przychody z prowadzonej dziatalnosci gospodarczej i opodatkowane wedtug zasad

wihasciwych dla przychodu z tego zrodta.

Niezaleznie od powyzszego, zgodnie z art. 21 ust. 1 pkt 130c Ustawy o PIT, wolne od podatku sg dochody osiggniete
przez podatnika, ktéry nie ma na terytorium Rzeczypospolitej miejsca zamieszkania (art. 3 ust. 2a Ustawy o PIT), z
odsetek lub dyskonta od obligacji o terminie wykupu nie krétszym niz rok i jednoczesnie dopuszczonych do obrotu
na rynku regulowanym lub wprowadzonych do alternatywnego systemu obrotu w rozumieniu przepiséw ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi, na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na terytorium panstwa bedacego
strong zawartej z Rzeczapospolita Polskg umowy o unikaniu podwdéjnego opodatkowania, ktérej przepisy okreslaja
zasady opodatkowania dochodéw z dywidend, odsetek oraz naleznosci licencyjnych, chyba ze na moment
osiggniecia dochodu podatnik jest podmiotem powigzanym w rozumieniu art. 23m ust. 1 pkt 4 Ustawy o PIT lub w
rozumieniu art. 11a ust. 1 pkt 4 Ustawy o CIT z emitentem tych obligacji oraz posiada, bezposrednio lub posrednio,
tacznie z innymi podmiotami powigzanymi w rozumieniu tych przepiséw wiecej niz 10% wartosci nominalnej tych

obligacji.
17.15.21.1.2. Opodatkowanie dochodow (przychodow) z odptatnego zbycia Obligacji

Zgodnie z art. 17 ust. 1 pkt 6 lit. a) Ustawy o PIT przychody z odpfatnego zbycia papierow wartosciowych (w tym

Obligacji) uwaza sie za przychody z kapitatéw pienieznych.

Zgodnie z art. 30b ust. 1 Ustawy o PIT, od dochodéw z odptatnego zbycia papieréw wartosciowych nalezny podatek
dochodowy wynosi 19%. Dochodoéw tego rodzaju, zgodnie z art. 30b ust. 5 Ustawy o PIT nie tgczy sie z dochodami

z innych zrodet.

Zgodnie z art. 30b ust. 2 pkt 1 Ustawy o PIT dochdd z omawianego Zrddia jest obliczany jako réznica miedzy suma
przychodéw uzyskanych z tytutu odptatnego zbycia papierow wartosciowych a kosztami uzyskania przychodow

obliczonymi na podstawie wtasciwych przepiséw Ustawy o PIT (wydatkami na nabycie papieréw wartosciowych).

Przychdd z odptatnego zbycia papieréw wartosciowych powstaje w momencie przeniesienia na nabywce wiasnosci
papieréw wartosciowych (art. 17 ust. 1ab pkt 1 Ustawy o PIT). Przychodem z odpfatnego zbycia papieréw
wartosciowych jest ich wartos¢ wyrazona w cenie okreslonej w umowie. Jezeli jednak cena, bez uzasadnionej
przyczyny, znacznie odbiega od wartosci rynkowej tych papieréw, przychdéd z odptatnego zbycia papierow
wartosciowych (w tym obligacji) okresla organ podatkowy w wysokosci rynkowej (art. 19 ust. 1 w zwigzku z art. 17

ust. 2 Ustawy o PIT).
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Podatnik jest zobowigzany do samodzielnego rozliczenia podatku z tytutu zbycia papieréw wartosciowych. Dochody
z odpfatnego zbycia papieréow wartosciowych powinny zosta¢ wykazane przez podatnika w odrebnym zeznaniu
podatkowym, o ktéorym mowa w art. 45 ust. 1a Ustawy o PIT. Podatnik sporzadza zeznanie z uwzglednieniem
imiennej informacji o wysokosci osiagnietego dochodu przestanej przez osoby fizyczne prowadzace dziatalnosc
gospodarcza, osoby prawne i ich jednostki organizacyjne oraz jednostki organizacyjne niemajgce osobowosci

prawnej w terminie do konca lutego roku nastepujgcego po roku podatkowym.

Termin na ztozenie zeznania przez podatnika uptywa dnia 30 kwietnia roku nastepujgcego po roku podatkowym, w
ktorym uzyskano przychody z odptatnego zbycia papierow wartosciowych. W tym samym terminie podatnik jest

obowigzany zaptaci¢ nalezny podatek w kwocie wykazanej w tym zeznaniu (art. 45 ust. 4 pkt 2 Ustawy o PIT).

Powyzsze zasady odnoszace sie do opodatkowania odptatnego zbycia obligacji moga nie mie¢ zastosowania, jezel
to odptatne zbycie nastepuje w wykonywaniu dziatalnosci gospodarczej i obligacje traktowane sa jako aktywa
zwigzane z prowadzong dziatalnoscig. W takim przypadku przychody z odptatnego zbycia obligacji powinny by¢
traktowane jako przychody z prowadzonej dziatalnosci gospodarczej i opodatkowane wedtug zasad wtasciwych dla

przychodu z tego zrédta.

17.15.21.1.3. Osoby fizyczne podlegajace ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu w

Rzeczypospolitej Polskiej

Zgodnie z art. 3 ust. 2a Ustawy o PIT osoby fizyczne, jesli nie majg miejsca zamieszkania na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, podlegajg obowigzkowi podatkowemu tylko od dochoddéw (przychoddéw) osigganych na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej (ograniczony obowigzek podatkowy). Powyzsze przepisy stosuje sie z
uwzglednieniem wiasciwych umow w sprawie unikania podwojnego opodatkowania, ktérych strong jest
Rzeczpospolita Polska. Umowy te moga w szczegdlnosci inaczej definiowac ,,miejsce zamieszkania” osoby fizycznej

oraz precyzowac pojecie ,o0srodka intereséw zyciowych”.
17.15.21.1.4. Opodatkowanie dochodéw (przychodéw) z odsetek (dyskonta) z obligacji

Dochody uzyskane przez nierezydentdéw z tytutu odsetek oraz dyskonta z tytutu obligacji emitowanych przez
podmioty majgce siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, traktowane sg jako dochody (przychody)

osiagane ze zrodet przychoddw potozonych na terytorium Rzeczypospolitej Polskie;.

Opisane powyzej zasady opodatkowania dochoddw (przychoddw) z odsetek oraz dyskonta od papieréw
wartosciowych (w tym obligacji) dotyczace oséb fizycznych bedacych polskimi rezydentami podatkowymi
zasadniczo majg zastosowanie rowniez w przypadku takich samych dochoddéw uzyskiwanych w Rzeczypospolitej
Polskiej przez osoby fizyczne podlegajace w Rzeczypospolitej Polskiej ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu.
Dotyczy to w szczegdlnosci obowiazkdw ptatnika w zakresie pobrania podatku, odprowadzenia go do wtasciwego
urzedu skarbowego, zlozenia rocznej deklaracji wtasciwemu urzedowi skarbowemu oraz przestania imienne;j
informacji wedtug ustalonego wzoru, o ktérej mowa w art. 42 ust. 2 pkt 2 Ustawy o PIT podatnikowi oraz wiasciwemu
urzedowi skarbowemu. Dodatkowo zgodnie z art. 42 ust. 4 Ustawy o PT na pisemny wniosek podatnika, ptatnik, w
terminie 14 dni od dnia zlozenia tego wniosku, jest obowigzany do sporzadzenia i przestania podatnikowi i

wiasciwemu urzedowi skarbowemu imiennej informaciji, o ktérej mowa powyze;.

Zgodnie z art. 30a ust. 2 Ustawy o PIT przepisy art. 30a ust. 1-5 Ustawy o PIT stosuje sie z uwzglednieniem umow
o unikaniu podwadjnego opodatkowania, ktorych strong jest Rzeczpospolita Polska. Umowa o unikaniu podwdjnego
opodatkowania moze przewidywac nizsza stawke podatku u zrédfa lub umozliwia¢ niepobranie podatku u zrédta w

ogole. Jednakze zastosowanie stawki podatku wynikajagcej z wiasciwej umowy o unikaniu podwdjnego
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opodatkowania albo niepobranie (niezaptacenie) podatku zgodnie z takg umowag jest mozliwe pod warunkiem
udokumentowania dla celéw podatkowych miejsca zamieszkania podatnika uzyskanym od niego certyfikatem

rezydencji (art. 30a ust. 2 Ustawy o PIT).
17.15.2.1.1.5. Opodatkowanie dochodéw (przychodow) z odptatnego zbycia obligacji

Opisane powyzej zasady opodatkowania dochoddw (przychoddw) z odptatnego zbycia papieréw wartosciowych (w
tym obligacji), dotyczace osob fizycznych bedacych polskimi rezydentami podatkowymi, zasadniczo maja
zastosowanie rowniez w przypadku dochodoéw uzyskiwanych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przez osoby

fizyczne podlegajace w Rzeczypospolitej Polskiej ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu.

Zgodnie z art. 30b ust. 3 Ustawy o PIT przepisy art. 30b ust. 1 Ustawy o PIT stosuje sie z uwzglednieniem umow o
unikaniu podwdjnego opodatkowania, ktorych strong jest Rzeczpospolita Polska. Jednakze zastosowanie umowy o
unikaniu podwodjnego opodatkowania jest mozliwe pod warunkiem udokumentowania dla celéw podatkowych

miejsca zamieszkania podatnika uzyskanym od niego certyfikatem rezydenc;ji (art. 30b ust. 3 Ustawy o PIT).

17.15.2.2. Podatek dochodowy od os6b prawnych
17.15.2.2.1. Podatnicy podlegajacy nieograniczonemu obowigzkowi podatkowemu w Rzeczypospolitej
Polskiej

W Swietle art. 1 ust. 1i 2 Ustawy o CIT, podatnikami podatku dochodowego od oséb prawnych sg osoby prawne,
spotki kapitatowe w organizacji oraz jednostki organizacyjne niemajgce osobowosci prawnej (z wyjatkiem spotek
niemajgcych osobowosci prawnej). Przepisy tej ustawy maja rowniez zastosowanie do spétek komandytowo-
akcyjnych majgcych siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, a poczawszy od 1 stycznia 2021
roku takze spotek komandytowych i spotek jawnych (na zasadach okreslonych w Ustawie o CIT w brzmieniu
nadanym Ustawg z dnia 28 listopada 2020 r. o zmianie ustawy o podatku dochodowym od 0s6b fizycznych, ustawy
0 podatku dochodowym od o0sdb prawnych, ustawy o zryczattowanym podatku dochodowym od niektérych
przychodow osigganych przez osoby fizyczne oraz niektdrych innych ustaw, Dz.U. z 2020 r., poz. 2123). Zgodnie z
art. 3 ust. 1 Ustawy o CIT, podatnicy posiadajacy siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,
podlegajg obowigzkowi podatkowemu od catosci swoich dochodoéw, bez wzgledu na miejsce ich osiggania

(nieograniczony obowigzek podatkowy).
17.15.2.2.2. Opodatkowanie dochodéw (przychodow) z odsetek (dyskonta) z obligaciji

Przychody z odsetek (dyskonta) z papierow wartosciowych (w tym obligacji) osiagane przez podatnikéw podatku
dochodowego od oséb prawnych podlegajgcych w Rzeczypospolitej Polskiej nieograniczonemu obowigzkowi
podatkowemu podlegajg opodatkowaniu w ramach zrédta przychoddw, jakim sg zyski kapitatowe (art. 7b ust. 6 pkt
b Ustawy o CIT). Przychodow z zyskow kapitatowych nie taczy sie z przychodami osiaganymi przez podatnika z
innych zrédet. Podatnik ma zarzad na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej miedzy innymi, gdy na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej s prowadzone w sposob zorganizowany i ciggly biezace sprawy tego podatnika na
podstawie w szczegdlnosci: (i) umowy, decyzji, orzeczenia sadu lub innego dokumentu regulujgcych zatozenie lub
funkcjonowanie tego podatnika, lub (ii) udzielonych petnomocnictw, lub (iii) powigzah w rozumieniu art. 11a ust. 1
pkt 5 Ustawy o CIT.

Podatek od dochoddw osiggnietych przez podatnika z zyskéw kapitatowych wynosi 19% podstawy opodatkowania.
Podatek z tego tytutu podatnik jest zobowigzany rozliczy¢ samodzielnie w zeznaniu podatkowym, ktére powinno
zosta¢ ztozone do konca trzeciego miesigca roku nastepujacego po roku podatkowym, w ktérym osiggnieto

przychody z odsetek (dyskonta) z papieréw wartosciowych. W tym samym terminie podatnik winien uisci¢ podatek
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nalezny albo réznice miedzy podatkiem naleznym od dochodu wykazanego w zeznaniu a sumg naleznych zaliczek

za okres od poczatku roku (art. 27 ust. 1 Ustawy o CIT).
17.15.2.2.3. Opodatkowanie dochodéw (przychodow) z odptatnego zbycia obligacji

Zgodnie z Ustawg o CIT przychody uzyskiwane z odptatnego zbycia papieréw wartosciowych (w tym obligacji) przez
podatnikow podatku dochodowego od o0so6b prawnych podlegajacych w Rzeczypospolitej Polskiej
nieograniczonemu obowigzkowi podatkowemu podlegaja opodatkowaniu w ramach zrodta przychodoéw, jakim sg
zyski kapitatowe. Dochod z odptatnego zbycia papierow wartosciowych nie taczy sie z dochodami osigganymi przez
podatnika z innych zrédet przychoddéw i podlega on opodatkowaniu w ramach zrédta przychodow, jakim sg zyski

kapitatowe.

Podatek od dochodoéw osiggnietych przez podatnika z zyskow kapitatowych wynosi 19% podstawy opodatkowania.
Dochodem ze zrédta przychodow jest réznica pomiedzy nadwyzkg sumy przychodéw nad kosztami ich uzyskania,
osiagnieta w roku podatkowym (art. 7 ust. 2 Ustawy o CIT). Przychodem z odptatnego zbycia papierow
wartosciowych (w tym obligaciji) jest ich wartos¢ wyrazona w cenie okreslonej w umowie. Jezeli jednak cena, bez
uzasadnionej przyczyny ekonomicznej, znacznie odbiega od wartosci rynkowej tych papierow, przychdéd z
odptatnego zbycia papieréow wartosciowych okresla organ podatkowy (art. 14 ust. 1 Ustawy o CIT). Kosztami
uzyskania przychodoéw z odptatnego zbycia papieréw wartosciowych sg wydatki poniesione na nabycie lub objecie
tych papierow. Koszty te mozna rozpozna¢ w momencie osiagnigcia odpowiadajgcych im przychodéw z tytutu

odptatnego zbycia papieréw wartosciowych (art. 16 ust. 1 pkt 8 Ustawy o CIT).

Podatek od dochodu z odptatnego zbycia papierow wartosciowych podatnik jest zobowigzany rozliczy¢
samodzielnie w zeznaniu podatkowym, ktére powinno zosta¢ zlozone do konca trzeciego miesigca roku
nastepujacego po roku podatkowym, w ktérym osiggnieto przychody z odptatnego zbycia papierow wartosciowych.
W tym samym terminie podatnik winien uisci¢ podatek nalezny albo roznice migdzy podatkiem naleznym od
dochodu wykazanego w zeznaniu a sumg naleznych zaliczek za okres od poczatku roku (art. 27 ust. 1 Ustawy o
CIT).

17.15.2.2.4. Podatnicy podlegajacy ograniczonemu obowiazkowi podatkowemu w Rzeczypospolitej

Polskiej

Zgodnie z art. 3 ust. 2 Ustawy o CIT podatnicy, jezeli nie majg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej siedziby lub
zarzadu, podlegajg obowigzkowi podatkowemu tylko od dochoddw, ktdre osiggajg na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej (ograniczony obowigzek podatkowy). Zgodnie z art. 3 ust. 3 Ustawy o CIT za dochody (przychody) osiagane
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przez podatnikéw, o ktérych mowa w ust. 2, uwaza sie m. in. dochody
(przychody) z: (i) papierow wartosciowych oraz pochodnych instrumentéw finansowych niebedacych papierami
wartosciowymi, dopuszczonych do publicznego obrotu na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w ramach
regulowanego rynku gietdowego, w tym uzyskane ze zbycia tych papieréw albo instrumentéw oraz z realizacji praw
z nich wynikajacych; (ii) tytutu naleznosci regulowanych, w tym stawianych do dyspozycji, wyptacanych lub
potrgcanych, przez osoby fizyczne, osoby prawne albo jednostki organizacyjne nieposiadajace osobowosci prawne;j,
majgce miejsce zamieszkania, siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, niezaleznie od miejsca
zawarcia umowy i wykonania swiadczenia. W przypadkach, gdy podatnik podatku dochodowego od oséb prawnych
niebedacy polskim rezydentem podatkowym prowadzi dziatalnos¢ gospodarczg w Rzeczypospolitej Polskiej
poprzez potozony w Rzeczypospolitej Polskiej zaktad, jezeli dochody z odsetek (dyskonta) od papieréow
wartosciowych lub dochody z odptatnego zbycia papieréw wartosciowych (w tym obligacji) mogg zostac

przyporzadkowane do tego zaktadu, ponizej opisane zasady opodatkowania mogg ulega¢ modyfikacjom.

135



17.15.2.2.5. Opodatkowanie dochodoéw (przychodow) z odsetek (dyskonta) z obligaciji

Zgodnie z art. 21 ust. 1 pkt 1 Ustawy o CIT podatek dochodowy z tytutu przychoddw z odsetek z obligacji uzyskanych
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przez nierezydentéw ustala sie w wysokosci 20% przychodow. Przy
spetnieniu wymogow okreslonych w art. 21 ust. 3 Ustawy o CIT mozliwe jest zwolnienie od podatku dochodowego

odsetek wyptacanych przez emitentdw obligacji na rzecz spétek powigzanych z emitentem.

Niezaleznie od powyzszego, zgodnie z art. 17 ust. 1 pkt 50c Ustawy o CIT, wolne od podatku sg dochody osiggniete
przez podatnika, ktory nie ma na terytorium Rzeczypospolitej siedziby lub zarzadu (art. 3 ust. 2 Ustawy o CIT), z
odsetek lub dyskonta od obligacji o terminie wykupu nie krotszym niz rok i jednoczesnie dopuszczonych do obrotu
na rynku regulowanym lub wprowadzonych do alternatywnego systemu obrotu w rozumieniu przepisdw ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi, na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na terytorium panstwa bedacego
strong zawartej z Rzeczgpospolitg Polska umowy o unikaniu podwojnego opodatkowania, ktérej przepisy okreslajg
zasady opodatkowania dochodéw z dywidend, odsetek oraz naleznosci licencyjnych, chyba ze na moment
osiggniecia dochodu podatnik jest podmiotem powigzanym w rozumieniu art. 11a ust. 1 pkt 4 Ustawy o CIT lub w
rozumieniu art. 23m ust. 1 pkt 4 Ustawy o PIT z emitentem tych obligacji oraz posiada, bezposrednio lub posrednio,
tacznie z innymi podmiotami powigzanymi w rozumieniu tych przepiséw wigcej niz 10% wartosci nominalnej tych

obligacji.

Zgodnie z art. 26 ust. 1 Ustawy o CIT osoby prawne, jednostki organizacyjne niemajace osobowosci prawnej oraz
osoby fizyczne bedgce przedsiebiorcami, ktére dokonuja wyptat naleznosci z tytutéw wymienionych w art. 21 ust. 1
oraz art. 22 ust. 1, do wysokosci nieprzekraczajgcej w roku podatkowym obowigzujgcym u wyptacajgcego te
naleznosci tgcznie kwoty 2 000 000 zt na rzecz tego samego podatnika, sg obowigzane jako pfatnicy pobierac, z
zastrzezeniem ust. 2, 2b i 2d, w dniu dokonania wyptaty zryczattowany podatek dochodowy od tych wyptat, z
uwzglednieniem odliczen przewidzianych w art. 22 ust. 1a-1e. Zastosowanie stawki podatku wynikajgcej z wtasciwej
umowy o unikaniu podwojnego opodatkowania albo niepobranie podatku zgodnie z takg umowg jest mozliwe pod
warunkiem udokumentowania siedziby podatnika dla celéw podatkowych uzyskanym od podatnika certyfikatem
rezydencji. Przy weryfikacji warunkéw zastosowania stawki podatku innej niz okreslona w art. 21 ust. 1 lub art. 22
ust. 1 Ustawy o CIT, zwolnienia lub warunkéw niepobrania podatku, wynikajgcych z przepisow szczegdinych lub
umow o unikaniu podwdéjnego opodatkowania, ptatnik jest obowigzany do dochowania nalezytej starannosci. Przy
ocenie dochowania nalezytej starannosci uwzglednia sie charakter oraz skale dziatalnosci prowadzonej przez

ptatnika.

Jezeli faczna wartos¢ naleznosci wyptacanych z tytutdw wymienionych w art. 21ust. 1 i 22 ust. 1 Ustawy o CIT
przekracza kwote 2 000 000 zt osoby prawne, jednostki organizacyjne niemajgce osobowosci prawnej oraz osoby
fizyczne bedace przedsiebiorcami sg obowigzane jako pfatnicy pobra¢ w dniu dokonania wyptaty zryczattowany
podatek dochodowy od tych wyptat wedtug stawki podatku okreslonej w art. 21 ust. 1 lub art. 22 ust. 1 od nadwyzki
ponad te kwote, w szczegdlnosci bez mozliwosci niepobrania podatku na podstawie wiasciwej umowy o unikaniu
podwdéjnego opodatkowania, a takze bez uwzgledniania zwolnien lub stawek wynikajagcych z przepisow
szczegolnych lub uméw o unikaniu podwdéjnego opodatkowania. Przepisu tego nie stosuje sie, jezeli podatnik ztozy
oswiadczenie o tresci wskazanej w art. 26 ust. 7a Ustawy o CIT, z ktérego wynika¢ bedzie miedzy innymi to, ze
posiada dokumenty wymagane przez przepisy prawa podatkowego dla zastosowania stawki podatku albo zwolnienia

lub niepobrania podatku, wynikajgcych z przepiséw szczegdlnych lub umoéw o unikaniu podwdjnego opodatkowania.
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Przy spetnieniu wymagan okreslonych w art. 26 ust. 2g Ustawy o CIT mozliwe jest uzyskanie zwolnienia z tytutu
wyptaty odsetek na rzecz podmiotu powigzanego kapitatowo z emitentem, pod warunkiem uzyskania opinii o

stosowaniu zwolnienia, o ktérej mowa w art. 26b Ustawy o CIT.

Zgodnie z art. 26 ust. 3 Ustawy o CIT pfatnicy przekazuja stosowne kwoty podatku na rachunek bankowy wiasciwego
urzedu skarbowego w terminie do 7 dnia miesigca nastepujgcego po miesigcu, w ktdrym pobrano podatek. Ponadto,
zgodnie z tym przepisem pfatnicy sg obowigzani przesta¢ podatnikom oraz urzedowi skarbowemu informacje o
dokonanych wypfatach i pobranym podatku sporzadzong wedtug ustalonego wzoru. W mysl art. 26 ust. 2c Ustawy
o CIT podatek dochodowy od dochodow (przychoddéw) z odsetek od papieréw wartosciowych zapisanych na
rachunkach papieréw wartosciowych albo na rachunkach zbiorczych pobierajg jako ptatnicy podmioty prowadzace

te rachunki.

Zgodnie jednak z art. 26 ust. 1m Ustawy o CIT, w przypadku gdy ptatnicy dokonujg wyptat naleznosci z tytutéw
wymienionych w art. 7b ust. 1 pkt 3-6 (w tym obligacji) na rzecz podmiotu majgcego siedzibe lub zarzad na
terytorium lub w kraju wymienionym w przepisach wydanych na podstawie art. 11j ust. 2 Ustawy o CIT (panstwa,
terytoria stosujace szkodliwg konkurencje podatkowg), sg obowigzane do poboru zryczattowanego podatku

dochodowego w wysokosci 19% kwoty dokonanej wypfaty.

W przypadku, gdy dochody (przychody) z tytutu odsetek (dyskonta) sa przekazywane na rzecz podatnikow
uprawnionych z papieréw wartosciowych zapisanych na rachunkach zbiorczych, ktérych tozsamos¢ nie zostata
ptatnikowi ujawniona w odpowiednim trybie, pfatnik pobiera podatek wedtug stawki 20% od tgcznej wysokosci
dochodéw (przychodow) przekazanych przez niego na rzecz wszystkich takich podatnikow za posrednictwem

posiadacza rachunku zbiorczego (art. 26 ust. 2a Ustawy o CIT).
17.15.2.2.6. Opodatkowanie dochodéw (przychodow) z odptatnego zbycia obligacji

Zasadniczo powyzej opisane zasady opodatkowania dochoddéw (przychoddéw) z odptatnego zbycia papierow
wartosciowych (w tym obligacji) dotyczace polskich rezydentéw podatkowych podlegajgcych podatkowi
dochodowemu od o0s6b prawnych majg zastosowanie rowniez w przypadku dochodow uzyskiwanych w
Rzeczypospolitej Polskiej przez podatnikow podatku dochodowego od osob prawnych podlegajacych w
Rzeczypospolitej Polskiej ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu, o ile umowy o unikaniu podwdjnego

opodatkowania, ktorych strong jest Rzeczpospolita Polska, nie stanowig inacze;j.
17.15.2.2.7. Podatek od czynnosci cywilnoprawnych

Zgodnie z art. 1 ust. 1 pkt 1 lit. a Ustawy o PCC umowa sprzedazy lub praw majatkowych (w tym Obligacji) podlega
opodatkowaniu podatkiem od czynnosci cywilnoprawnych. Nalezy jednak podkresli¢, ze zgodnie z art. 1 ust. 4
Ustawy o PCC umowy tego rodzaju podlegajg opodatkowaniu, jezeli (i) przedmiotem sprzedazy sg prawa majatkowe
wykonywane na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej; (ii) przedmiotem sprzedazy sa prawa majgtkowe wykonywane
za granicg, w przypadku, gdy nabywca ma miejsce zamieszkania lub siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej i czynnos¢ cywilnoprawna zostata dokonana na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. Ponadto, zgodnie z
art. 1 ust. 4a Ustawy o PCC umowa zamiany praw majatkowych podlega réwniez podatkowi, jezeli co najmniej jedno

z praw majgtkowych jest wykonywane na terytorium Rzeczypospolitej Polskie;.

Co do zasady, w przypadku sprzedazy lub zamiany praw majgtkowych stawka podatku od czynnosci
cywilnoprawnych wynosi 1% (art. 7 ust. 1 pkt 1 lit. b i pkt 2 lit. b Ustawy o PCC). Podstawe opodatkowania w
przypadku umowy sprzedazy stanowi wartos¢ rynkowa prawa majagtkowego, a w przypadku umowy zamiany —

wartos¢ rynkowa prawa majgtkowego, od ktérego przypada wyzszy podatek (art. 6 ust. 1 pkt 1 i pkt 2 lit. b Ustawy
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o PCC). Wartos¢ rynkowg przedmiotu czynnosci cywilnoprawnych okresla sie na podstawie przecietnych cen
stosowanych w obrocie prawami majgtkowymi tego samego rodzaju, z dnia dokonania tej czynnosci, bez odliczania
dtugow i ciezaréw (art. 6 ust. 2 Ustawy o PCC). Obowigzek podatkowy w przypadku umowy sprzedazy cigzy na
kupujacym, a w przypadku umowy zamiany na stronach czynnosci (art. 4 pkt 1i 2 Ustawy o PCC) i powstaje z chwilg

dokonania czynnosci cywilnoprawnej (art. 3 ust. 1 pkt 1 Ustawy o PCC).

Podatnicy sg obowigzani, bez wezwania organu podatkowego, ztozy¢ deklaracje w sprawie podatku od czynnosci

cywilnoprawnych oraz obliczy¢ i wptaci¢ podatek w terminie 14 dni od dnia powstania obowigzku podatkowego.

Zgodnie z art. 9 pkt 9 Ustawy o PCC zwolniona od podatku od czynnosci cywilnoprawnych jest sprzedaz praw
majatkowych bedacych instrumentami finansowymi: (i) firmom inwestycyjnym oraz zagranicznym firmom
inwestycyjnym, (ii) dokonywana za posrednictwem firm inwestycyjnych lub zagranicznych firm inwestycyjnych, (iii)
dokonywana w ramach obrotu zorganizowanego, (iv) dokonywana poza obrotem zorganizowanym przez firmy
inwestycyjne oraz zagraniczne firmy inwestycyjne, jezeli prawa zostaty nabyte przez te firmy w ramach obrotu

zorganizowanego — w rozumieniu przepiséw Ustawy o Obrocie.

Dodatkowo zgodnie z art. 9 pkt 7 Ustawy o PCC zwolnieniu od opodatkowania podatkiem od czynnosci

cywilnoprawnych podlega sprzedaz obligacji skarbowych.

Ponadto w swietle art. 2 pkt 4 Ustawy o PCC sprzedaz lub zamiana praw majgtkowych nie podlega podatkowi od
czynnosci cywilnoprawnych w zakresie, w jakim czynnosci te sg opodatkowane podatkiem od towarow i ustug albo

jezeli przynajmniej jedna ze stron jest zwolniona z podatku od towardéw i ustug z tytutu dokonania tej czynnosci.
17.15.2.2.8. Podatek od spadkéw i darowizn

Zgodnie z art. 1 ust. 1 Ustawy o podatku od spadkow i darowizn, podatkowi od spadkéw i darowizn podlega nabycie
przez osoby fizyczne wiasnosci rzeczy znajdujgcych sie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub praw
majatkowych (w tym Obligacji) wykonywanych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytutem, w szczegdlnosci,
dziedziczenia, zapisu zwyktego, dalszego zapisu, zapisu windykacyjnego, polecenia testamentowego lub darowizny.
Zgodnie z art. 2 Ustawy o podatku od spadkow i darowizn, podatkowi podlega takze nabycie wtasnosci rzeczy
znajdujgcych sie za granica lub praw majatkowych wykonywanych za granica, jezeli w chwili otwarcia spadku lub
zawarcia umowy darowizny nabywca byt obywatelem polskim lub miat miejsce statego pobytu na terytorium

Rzeczypospolitej Polskiej.

W swietle art. 7 ust. 1 Ustawy o podatku od spadkoéw i darowizn podstawg opodatkowania jest co do zasady wartos¢
nabytych rzeczy i praw majgtkowych po potraceniu dtugdw i ciezaréow (czysta wartos$c), ustalona wedtug stanu
rzeczy i praw majgtkowych w dniu nabycia i cen rynkowych z dnia powstania obowigzku podatkowego. Stawki
podatku od spadkéw i darowizn sg zroznicowane (od 3% do 20%) i zalezg od rodzaju pokrewienstwa lub
powinowactwa albo innego osobistego stosunku pomiedzy spadkobierca i spadkodawca albo pomiedzy darczynca
i obdarowanym. Ustawa o podatku od spadkéw i darowizn przewiduje szereg zwolnien z podatku. Obowigzek
podatkowy cigzy na nabywcy wtasnosci rzeczy lub praw majgtkowych (art. 5 Ustawy o podatku od spadkéw i
darowizn). Jezeli umowa jest zawarta w formie aktu notarialnego, podatek od spadkéw i darowizn jest pobierany i

odprowadzany przez notariusza.
17.15.2.2.9. Odpowiedzialnos¢ ptatnika

Zgodnie z art. 30 § 1 w zw. z art. 30 § 3 Ordynacji podatkowa ptatnicy, ktorzy nie wykonali swojego obowigzku

obliczenia, pobrania oraz wptacenia podatku do witasciwego organu podatkowego, odpowiadajg catym swoim
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majgtkiem za podatek, ktory nie zostat pobrany lub za podatek pobrany, lecz niewptacony. W takim wypadku po
przeprowadzeniu postepowania podatkowego wiasciwy organ podatkowy wydaje decyzje o odpowiedzialnosci
pfatnika, w ktorej okresla wysokos¢ naleznosci z tytutu niepobranego lub pobranego, a niewptaconego podatku (art.
30 § 4 Ordynaciji podatkowej). Pratnik nie ponosi odpowiedzialnosci, jezeli odrebne przepisy stanowig inaczej albo
jezeli podatek nie zostat pobrany z winy podatnika; w tych przypadkach organ podatkowy moze wydac decyzje o

odpowiedzialnosci podatnika (art. 30 §5 Ordynacji podatkowej).
17.16.TOZSAMOSC | DANE KONTAKTOWE OFERUJACEGO
Nie wystepuje oferujgcy w rozumieniu art. 2 lit. i) Rozporzadzenia 2017/1129.

Emitent jest podmiotem, ktory oferuje Obligacje i wnosi o wprowadzenie Obligacji do ASO GPW.
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18. WARUNKI OFERTY PUBLICZNEJ PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

18.1. WARUNKI, PARAMETRY | PRZEWIDYWANY HARMONOGRAM OFERTY ORAZ DZIALANIA
WYMAGANE PRZY SKLADANIU ZAPISOW

18.1.1.Warunki oferty

Na podstawie Prospektu Emitent oferuje Obligacje o tgcznej wartosci nominalnej do 175.000.000 PLN (stu
siedemdziesieciu pieciu miliondw zlotych), emitowane w seriach, na warunkach okreslonych w niniejszym

Prospekcie oraz Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji.

Emitent przekaze w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji, m.in. nastepujace parametry danej serii

Obligacji:
— 0znaczenie serii,
— liczba oferowanych Obligaciji,
— wartos¢ nominalna jednej Obligaciji,
— tgczna wartos¢ nominalna Obligacji,
—  Cena Emisyjna,

— spos6b oprocentowania Obligacji, stopa procentowa dla Obligacji o statym oprocentowaniu albo Stopa

Bazowa i Marza dla Obligacji o zmiennym oprocentowaniu,
— minimalna wielkos¢ zapisu,
— miejsca przyjmowania zapisow,

— tryb rejestracji obligacji wraz ze wskazaniem podmiotu dokonujgcego technicznego przydziatu Obligacji

lub petnigcego funkcje Agenta Emisji (w zaleznosci od trybu rejestracji obligaciji),
—  termin rozpoczecia przyjmowania zapiséw,
— termin zakonczenia przyjmowania zapisow,
—  przewidywany termin przydziatu lub warunkowego przydziatu (w zaleznosci od trybu rejestracji Obligacji),
—  przewidywany Dzien Emisji,
—  przewidywany termin podania wynikéw Oferty do publicznej wiadomosci,
—  system obrotu, do ktérego Emitent zamierza ubiegac sie o dopuszczenie lub wprowadzenie Obligacji,
—  przewidywany termin wprowadzenia Obligacji do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu.

Poszczegolne serie Obligacji sg oferowane w drodze oferty publicznej przeprowadzanej wytacznie na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, na podstawie Prospektu zatwierdzonego przez KNF. Prospekt jest jedynym prawnie
wigzgcym dokumentem (w rozumieniu Ustawy o Ofercie) sporzadzonym na potrzeby Oferty, zawierajagcym
informacje na temat Emitenta, Obligacji i Oferty. Niektére informacje o warunkach oferty objete niniejszym
rozdziatem stanowig informacje oznaczone jako kategoria C w zatgczniku nr 14 do Rozporzadzenia Prospektowego

i nie sg mozliwe do uwzglednienia w Prospekcie. Informacje te bedg uzupetnione w Ostatecznych Warunkach Emisji
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Danej Serii Obligacji udostepnionych do publicznej wiadomosci przed rozpoczeciem subskrypcji danej serii

Obligacji.

Poszczegolne serie Obligacji w ramach Programu emitowane beda na podstawie uchwaty nr 2/2023 Zarzadu
Emitenta z dnia 28 kwietnia 2023 r. w sprawie ustanowienia Publicznego Programu Emisji Obligacji oraz uchwat
Zarzadu Emitenta w przedmiocie emisji Obligacji danej serii oraz ustalenia Ostatecznych Warunkow Emisji danej
serii Obligacji.

Ostateczne Warunki Emisji Danej Serii Obligacji beda kazdorazowo dla Obligacji danej serii podawane przez
Emitenta do publicznej wiadomosci Raportem Biezacym, jesli bedzie to wynikato z obowiazujacych przepisdw prawa
oraz w sposob, w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na stronie internetowej Emitenta (www[.]Jronsonl[.]pl) oraz
dodatkowo, w celach informacyjnych, na stronie internetowej Firmy Inwestycyjnej (www[.Jmichaelstrom[.]pl) w
terminie umozliwiajgcym Inwestorom zapoznanie sie z ich trescig, nie pdzniej jednak niz przed rozpoczeciem

przyjmowania zapisow na Obligacje danej serii.

Firma Inwestycyjna oferujgc Obligacje bedzie przestrzega¢ i stosowac sie do postanowien przepisdw prawa
dotyczacych oferowania instrumentéw finansowych, w tym w szczegdlnosci wiasciwych przepiséw wynikajacych z
implementacji do polskiego porzadku prawnego postanowien Dyrektywy MIFID Il oraz Rozporzgdzenia Ministra
Finanséw z dnia 30 maja 2018 r. w sprawie trybu i warunkow postepowania firm inwestycyjnych, bankow o ktérych
mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, oraz bankéw powierniczych, a takze do zalecen
KNF zamieszczonych w ,,Komunikacie KNF w sprawie oferowania obligacji” z dnia 29 maja 2018 r. Zgodnie z

wymogami przepisow prawa, o ktérych mowa powyzej:

a) Firma Inwestycyjna dokonuje oceny odpowiedniosci i adekwatnosci instrumentéw oferowanych swoim
klientom oraz, ze dokonujgc takiej oceny, Firma Inwestycyjna bierze pod uwage indywidualng sytuacje

klientow, ich wiedze i doswiadczenie na rynku finansowym;

b) na podstawie informacji o kliencie Firma Inwestycyjna dokonuje przypisania klientowi wtasciwej dla niego

grupy docelowej;

c) jesli wstosunku do danego klienta Obligacje znajdg sie poza grupg docelowa, do ktdrej zostat przypisany,
pracownicy Firmy Inwestycyjnej nie bedg oferowa¢ mu nabycia obligacji, z wyjgtkiem sytuacji, w ktorej

nabycie lub objecie nastgpi wytgcznie z inicjatywy klienta;

d) w przypadku, gdy Obligacje znajdg sie w negatywnej grupie docelowej konkretnego klienta, oferowanie

Obligacji temu klientowi bedzie niedozwolone.
Firma Inwestycyjna moze utworzy¢ konsorcjum dystrybucyjne.

18.1.2.0kres, wraz z ewentualnymi zmianami, w trakcie ktérego oferta bedzie dostepna oraz opis procedury

skiadania zapisow

Terminy obowigzywania oferty

Emitent moze oferowac Obligacje w okresie waznosci Prospektu. Termin waznosci Prospektu wynosi 12 miesiecy
od daty jego zatwierdzenia, pod warunkiem ze zostat uzupetniony stosownymi suplementami wymaganymi art. 23

Rozporzadzenia Prospektowego.
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Oferta publiczna Obligacji w ramach Prospektu moze trwac po uptywie okresu waznosci Prospektu wytgcznie wtedy,
gdy przed uptywem takiego okresu waznosci zostanie zatwierdzony i opublikowany kolejny prospekt podstawowy

obejmujacy trwajgca oferte.

Termin przyjmowania zapiséw na Obligacje danej serii emitowanych w ramach Programu bedzie ustalany odrebnie
dla kazdej serii Obligacji i podawany do publicznej wiadomosci w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii

Obligacji dotyczacych tej serii Obligacji.

Zgodnie z art. 43 ust. 1 Ustawy o Obligacjach, termin do zapisywania sie na Obligacje nie moze by¢ dtuzszy niz

3 miesigce od dnia rozpoczecia danej emisiji.

Okres przyjmowania zapisow dla Obligacji danej serii moze zosta¢ skrécony w przypadku, gdy Inwestorzy ztozg
zapisy na liczbe Obligacji wieksza od tacznej liczby Obligacji oferowanych w danej serii. Informacja o skréceniu
okresu przyjmowania zapiséw zostanie podana do publicznej wiadomosci w formie komunikatu aktualizujgcego
w sposoOb, w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na stronie internetowej Emitenta ((wwwl[.Jronsonl[.]pl) oraz,
dodatkowo, w celach informacyjnych, na stronie internetowej Firmy Inwestycyjnej (www[.Jmichaelstrom[.]pl)

i na stronach internetowych pozostatych podmiotéw bioracych udziat w Ofercie.

Emitent moze réwniez przediuzy¢ okres przyjmowania zapisow na Obligacje danej serii, z zastrzezeniem, ze okres
ten nie moze by¢ dtuzszy niz 3 miesigce od dnia rozpoczecia danej emisji. Informacja o przedtuzeniu terminu
sktadania zapiséw na dang serie zostanie podana do publicznej wiadomosci w formie komunikatu aktualizujgcego
w sposOb, w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na stronie internetowej Emitenta (wwwl[.Jronsonl[.]pl) oraz,
dodatkowo, w celach informacyjnych, na stronie internetowej Firmy Inwestycyjnej (www[.Jmichaelstrom[.]pl)

i na stronach internetowych pozostatych podmiotéw biorgcych udziat w Ofercie.

Zgodnie z art. 43 ust. 2 Ustawy o Obligacjach przydziat Obligacji danej serii dokonywany bedzie nie pozniej niz

w terminie 2 tygodni od dnia zakonczenia zapiséw.

Odstapienie od Oferty danej serii Obligacji

Emitent moze podjg¢é w kazdym czasie decyzje o odstgpieniu od przeprowadzenia Oferty danej serii Obligacji
po konsultacji z Firmg Inwestycyjng. Jezeli odstapienie od przeprowadzenia Oferty nastgpi przed rozpoczeciem
przyjmowania zapisow na Obligacje danej serii od Inwestoréw, Emitent nie bedzie zobowigzany do podania
powoddéw takiego odstgpienia. Od dnia rozpoczecia przyjmowania zapiséw od Inwestoréw do dnia przydziatu
Obligacji, Emitent, po konsultacji z Firmg Inwestycyjna, moze odstgpi¢ od przeprowadzenia Oferty danej serii
Obligaciji, przy czym takie odstapienie moze nastgpic¢ z powodow, ktére w ocenie Emitenta sg powodami waznymi,

przy czym do waznych powoddéw mozna zaliczy¢ w szczegdlnosci:

(a) nagte lub nieprzewidywalne zmiany w sytuacji ekonomiczno-politycznej w Polsce lub w innym kraju, ktére
mogtyby mie¢ istotny negatywny wptyw na rynki finansowe, gospodarke Polski, Oferte danej serii Obligac;ji

(np. zamachy terrorystyczne, wojny, katastrofy ekologiczne, powodzie);

(b) nagte i nieprzewidywalne zmiany o innym charakterze niz wskazane w punkcie powyzej moggce mie¢ istotny
negatywny wptyw na dziatalnos¢ Emitenta lub mogace skutkowaé poniesieniem przez Emitenta istotnej

szkody lub istotnym zaktéceniem jej dziatalnosci;
(c) istotna negatywna zmiana dotyczaca dziatalnosci, sytuacji finansowej lub wynikéw operacyjnych Emitenta;

(d) zawieszenie lub istotne ograniczenie obrotu papierami wartosciowymi na GPW lub na innych rynkach

gietdowych w przypadku, gdy mogtoby to miec¢ istotny negatywny wptyw na Oferte danej serii Obligacji, lub
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(e) nagte i nieprzewidywalne zmiany majgce bezposredni, istotny inegatywny wplyw na funkcjonowanie

Emitenta.

Informacja o odstagpieniu od przeprowadzenia Oferty danej serii Obligacji zostanie podana do publicznej wiadomosci
w sposoOb, w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na stronie internetowej Emitenta (www[.]Jronsonl[.]pl) oraz,
dodatkowo, w celach informacyjnych, na stronie internetowej Firmy Inwestycyjnej (www[.Jmichaelstrom[.]pl) i na
stronach internetowych pozostatych podmiotéw biorgcych udziat w Ofercie. W sytuacji, gdy zdaniem Emitenta
odstgpienie od Oferty danej serii Obligacji mogtoby stanowi¢ istotny czynnik wptywajgcy na ocene Obligaciji,
w szczegolnosci gdy na skutek odstgpienia od Oferty Emitent bedzie pozbawiony mozliwosci zapewnienia
finansowania swojej dziatalnosci, informacja o takim odstapieniu zostanie przekazana do publicznej wiadomosci
w formie suplementu do Prospektu oraz w sposob, w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na stronie internetowej
Emitenta (wwwl[.Jronsonl[.]Jpl) oraz, dodatkowo, w celach informacyjnych, na stronie internetowej Firmy
Inwestycyjnej (www[.Jmichaelstrom[.]pl) na stronach internetowych pozostatych podmiotéw biorgcych udziat

w Ofercie.

W przypadku odstgpienia od przeprowadzenia Oferty danej serii Obligaciji, ztozone zapisy na Obligacje danej serii
zostang uznane za niewazne, a postawione do dyspozycji srodki zostang zwrécone w sposoéb okreslony
w formularzu zapisu, bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowan nie pozniej niz 10 dni po dacie ogtoszenia

o odstgpieniu od przeprowadzenia Oferty danej serii Obligaciji.

Zawieszenie Oferty

Emitent w uzgodnieniu z Firmg Inwestycyjng moze w kazdym czasie postanowi¢ o zawieszeniu oferty Obligacji danej
serii przed rozpoczeciem przyjmowania zapiséw od Inwestorow. Warunkiem podjecia decyzji o zawieszeniu jest
uznanie takiego dziatania za uzasadnione i zgodne z interesem Emitenta. Od dnia rozpoczecia przyjmowania
zapisow od inwestorow do dnia przydziatu Obligacji danej serii Emitent, w uzgodnieniu z Firmg inwestycyjna, moze
podja¢ decyzje o zawieszeniu przeprowadzenia oferty Obligacji danej serii tylko z powoddw, ktdre (w ocenie Spotki)

sg powodami waznymi. Do waznych powoddw mozna zaliczy¢ w szczegolnosci:

a) nagte lub nieprzewidywalne zmiany w sytuacji ekonomiczno-politycznej w Polsce lub w innym kraju, ktore
mogtyby mie¢ istotny negatywny wptyw na rynki finansowe, gospodarke Polski lub oferte danej serii

Obligacji (np. zamachy terrorystyczne, wojny, katastrofy ekologiczne, powodzie); lub

b) nagte i nieprzewidywalne zmiany o innym charakterze niz wskazane w punkcie powyzej mogace miec
istotny negatywny wplyw na dziatalnos¢ Emitenta lub mogace skutkowac¢ poniesieniem przez Emitenta

istotnej szkody lub istotnym zaktéceniem jej dziatalnosci; lub

c) istotng negatywng zmiane dotyczacg dziatalnosci, sytuacji finansowej lub wynikéw operacyjnych Emitenta;
lub

d) zawieszenie lub istotne ograniczenie obrotu papierami wartosciowymi na GPW lub na innych rynkach
gietdowych w przypadku, gdy mogtoby to miec istotny negatywny wptyw na oferte danej serii Obligaciji; lub
e) nagte i nieprzewidywalne zmiany majgce bezposredni, istotny i negatywny wptyw na funkcjonowanie

Emitenta.

Jezeli decyzja o zawieszeniu Oferty Obligacji danej serii zostanie podjeta przed rozpoczeciem przyjmowania
zapisOw na Obligacje danej serii, informacja w tym zakresie zostanie udostepniona do publicznej wiadomosci

w formie komunikatu aktualizujgcego w sposob, w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na stronie internetowej
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Emitenta (www[.Jronsonl[.]Jpl) oraz, dodatkowo, w celach informacyjnych, na stronie internetowej Firmy
Inwestycyjnej (wwwl[.Jmichaelstrom[.]pl) i na stronach internetowych pozostatych podmiotéw biorgcych udziat w

Ofercie.

W przypadku podjecia decyzji o zawieszeniu Oferty Obligacji danej serii po rozpoczeciu przyjmowania zapiséw nha
Obligacje danej serii, informacja w tym zakresie zostanie udostepniona do publicznej wiadomosci Raportem
Biezgcym Emitenta oraz w formie suplementu do Prospektu. W takim przypadku, ztozone zapisy oraz dokonane
wplaty pozostang skuteczne, natomiast inwestorzy bedg uprawnieni do uchylenia sie od skutkéw prawnych
ztlozonych zapisow, poprzez ztozenie stosownego oswiadczenia w terminie dwoch dni roboczych od dnia

udostepnienia do publicznej wiadomosci decyzji o zawieszeniu Oferty, o ile Spotka nie wyznaczy terminu dtuzszego.

Opis procedury skladania zapiséw

Oferta kierowana jest do oso6b fizycznych, osob prawnych i jednostek organizacyjnych nieposiadajgcych
osobowosci prawnej, bedacych zaréwno rezydentami, jak i nierezydentami w rozumieniu przepisow Prawa

Dewizowego.
Oferta obowigzuje jedynie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

Dopuszcza sie ztozenie zapisu na Obligacje za posrednictwem petnomocnika na zasadach ustalonych z podmiotem

biorgcym udziat w ofercie, za posrednictwem ktérego sktadany jest zapis.

Zapisy na Obligacje sktadane za posrednictwem podmiotow biorgcych udziat w Ofercie bedg przyjmowane w formie
i zgodnie z wewnetrznymi regulacjami podmiotu biorgcego udziat w Ofercie, za posrednictwem ktdrego sktadany
jest zapis. Dopuszcza sie sktadanie zapiséw na Obligacje osobiscie, korespondencyijnie, za posrednictwem faksu
oraz za pomoca elektronicznych nosnikéw informacji, w tym sieci Internet, o ile jest to zgodne z zasadami

stosowanymi przez podmiot bioragcy udziat w ofercie, za posrednictwem ktérego sktadany jest zapis.

W sytuacji, gdy Inwestor nie wskaze w formularzu zapisu na Obligacje danej serii petnego numeru Rachunku
Papierow Wartosciowych lub wtasciwego Rachunku Zbiorczego do deponowania oraz dokfadnej nazwy podmiotu
prowadzgcego ten Rachunek na potrzeby rozliczenia ptatnosci, Obligacje mogg zosta¢ zapisane w Rejestrze

Sponsora Emisji na zasadach ustalonych z Firma Inwestycyjna.

Zapisy skfadane przez Inwestoréw Instytucjonalnych przyjmowane beda przez Firme Inwestycyjna, o ile na rzecz
danego Inwestora Instytucjonalnego Firma Inwestycyjna $wiadczy ustugi w zakresie przyjmowania i przekazywania
zlecen, z zastrzezeniem odmiennych postanowien zawartych w umowach pomiedzy Emitentem, Firmg inwestycyjna
a czlonkiem konsorcjum. Jezeli Ostateczne Warunki Emisji danej serii Obligacji udostepnione do publicznej
wiadomosci przed rozpoczeciem subskrypcji danej serii Obligacji nie zawierajg odmiennych postanowien, zapisy
sktadane przez Inwestoréw Instytucjonalnych bedacych czionkami konsorcjum dystrybucyjnego lub podmiotami
z grupy kapitatowej, do ktérej nalezy dany cztonek konsorcjum dystrybucyjnego, moga by¢ przyjmowane takze

przez danego cztonka konsorcjum dystrybucyjnego.

Nierezydenci, ktérzy majg zamiar dokonac zapisu na Obligacje, powinni uprzednio zapoznac¢ sie z odpowiednimi

przepisami kraju swej rezydencji.

Zapisy na Obligacje sktadane przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych w imieniu wiasnym, odrebnie na rzecz
poszczegodlnych zarzadzanych przez to towarzystwo funduszy inwestycyjnych, stanowig w rozumieniu Prospektu

zapisy odrebnych Inwestoréw.
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Zarzadzajacy pakietem papierow wartosciowych na zlecenie osob, ktérych rachunkami zarzgdzajg i na rzecz ktérych
zamierzaja naby¢ Obligacje, sktadajg odrebne zapisy na rzecz kazdej z osdb, dla ktdorych zamierzajg nabyc¢

Obligacje.

Zapis moze zostac ztozony przez Inwestora, dziatajgcego osobiscie (w przypadku Inwestorow niebedacych osobami
fizycznymi - dziatajacych przez osoby uprawnione do ich reprezentacji) lub przez petnomocnika. W przypadku
sktadania zapisu przez petnomocnika z tresci petnomocnictwa powinno wynika¢ wyrazne umocowanie do dokonania

takiej czynnosci.

W celu uzyskania informacji na temat szczegdtowych zasad sktadania zapisow, w szczegdlnosci na temat:
(i) warunkéw wymaganych przy skfadaniu zapiséw przez przedstawicieli ustawowych, petnomocnikéw lub inne
osoby dziatajgce w imieniu Inwestorow oraz (i) mozliwosci sktadania zapiséw w innej formie niz pisemna, potencjalni
Inwestorzy powinni skontaktowac sie z Firmg Inwestycyjna lub innym podmiotem bioracym udziat w Ofercie,

w ktorym zamierzajg ztozy¢ zapis.

Zapisy sktadane przez Inwestorow Indywidualnych przyjmowane beda w punktach obstugi klienta (,,POK”) Firmy
Inwestycyjnej lub innych niz Firma Inwestycyjna podmiotéw biorgcych udziat w Ofercie wchodzacych w sktad
konsorcjum dystrybucyjnego. Szczegotowa lista firm inwestycyjnych oraz POK-6w, w ktérych przyjmowane beda
zapisy, zostanie podana do publicznej wiadomosci przed rozpoczeciem przyjmowania zapiséw na Obligacje danej
serii na stronie internetowej Emitenta (www/[.Jronsonl[.]pl) oraz, dodatkowo, w celach informacyjnych, na stronie
internetowej Firmy Inwestycyjnej (wwwl[.Jmichaelstrom[.]pl) i na stronach internetowych pozostatych podmiotow

bioracych udziat w Ofercie.

Uchylenie sie od skutkéw ztozonego zapisu

W sytuaciji, o ktérej mowa w art. 23 ust. 2 Rozporzadzenia Prospektowego, w przypadku gdy suplement, o ktérym
mowa w art. 23 ust. 1 Rozporzadzenia Prospektowego, jest udostepniany do publicznej wiadomosci po rozpoczeciu
subskrypcji, osoba, ktéra ztozyta zapis przed udostepnieniem suplementu, moze uchyli¢ sie od skutkéw prawnych
ztozonego zapisu, pod warunkiem, ze nowy znaczacy czynnik, istotny btad lub istotna niedoktadnos¢ odnoszaca sie
do informacji zawartych w Prospekcie, ktére moga wptyng¢ na ocene Obligacji wystapity lub zostaty zauwazone
przed zakonczeniem oferty Obligacji danej serii. Uchylenie sie od skutkdw prawnych zapisu nastepuje przez
oswiadczenie ztozone na pismie w dowolnym punkcie obstugi klienta firmy inwestycyjnej, ktéra przyjeta zapis na
Obligacje, w terminie dwdch dni roboczych od dnia udostepnienia suplementu, o ile Emitent nie wyznaczy terminu
dtuzszego. Szczegotowe zasady odstgpienia od zapisu beda kazdorazowo przedstawiane w suplemencie. W zwigzku
z powyzszym Emitent moze dokona¢ przydziatu Obligacji nie wczesniej niz po uptywie terminu do uchylenia sie

przez Inwestora od skutkéw prawnych ztozonego zapisu.

18.1.3.0pis mozliwosci dokonania redukcji zapiséw oraz sposéb zwrotu kwot nadplaconych przez

skladajacych zapisy
Ewentualna redukcja zapiséw na Obligacje bedzie dokonywana zgodnie z zasadami przedstawionymi ponize;.

Jezeli tgczna liczba Obligacji, na jakie Inwestorzy ztozg zapisy w ramach danej serii Obligacji, bedzie wieksza
od maksymalnej liczby Obligacji proponowanych do nabycia, zapisy Inwestoréw beda podlega¢ redukcji

na zasadach wskazanych w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii Obligacji.
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Zasadniczo Obligacje przydzielone zostang przez Emitenta w liczbie zgodnej ze ztozonymi zapisami. W przypadku,
gdy liczba Obligacji, na ktére zostang ztozone zapisy, przekroczy liczbe Obligacji oferowanych Inwestorom w ramach

danej serii, Emitent przydzieli Obligacje zgodnie z jedna z ponizszych zasad:
— zasada proporcjonalnej redukcji zapiséw, albo
—  zasada kolejnosci zapisow, albo
— zasada preferencyjnej alokacji.

Zasada redukcji zapisow na Obligacje oferowane Inwestorom zostanie wskazana w Ostatecznych Warunkach Emis;ji
danej serii Obligacji. Zapis opiewajacy na liczbe Obligacji danej serii wigksza niz maksymalna wielkos$¢ zapisu jest

wazny w liczbie réwnej maksymalnej wielkosci zapisu.

Zgodnie z zasadg preferencyjnej alokacji, Inwestorom ktdrzy zlozg zapisy w terminie 5 dni od daty rozpoczecia
przyjmowania zapisow na Obligacje danej serii, zostang przydzielone Obligacje danej serii w liczbie wynikajacej ze
ztozonych zapiséw, pod warunkiem ze w tym okresie nie zostanie wyczerpana maksymalna liczba Obligaciji
oferowanych w danej serii (zapisy ztozone powyzej 5 dni od daty rozpoczecia przyjmowania zapiséw podlegajg
proporcjonalnej redukcji). W przypadku niespetnienia sie warunku, o ktérym mowa w zdaniu poprzednim, wszystkie

zapisy zlozone w okresie przyjmowania zapisow beda podlegaty proporcjonalnej redukcji.

Utamkowe czesci Obligacji nie beda przydzielane. Liczba przydzielanych w wyniku redukcji Obligacji danej serii
bedzie zaokraglana w dot do liczby catkowitej, a pozostajgce po dokonaniu redukcji pojedyncze Obligacje danej
serii zostang przydzielone kolejno tym Inwestorom, ktorych zapisy zostaly objete redukcja i ktorzy ztozyli zapisy na

kolejno najwieksze liczby Obligacji dane;j serii.

Zwraca sie uwage, iz w szczegolnych okolicznosciach, jak, przyktadowo, duza redukcja zapiséw i niewielki zapis na
Obligacje danej serii, ztozony przez Inwestora, powodujacy, iz liczba Obligacji wynikajgca z alokacji bedzie mniejsza
niz jedna Obligacja danej serii, bedzie to oznacza¢ nieprzydzielenie ani jednej Obligacji danej serii takiemu

Inwestorowi.
Przydzielenie Obligacji w mniejszej liczbie niz deklarowana w zapisie nie daje podstaw do odstapienia od zapisu.

W przypadku nieprzydzielenia Inwestorowi catosci lub czesci Obligacji danej serii, na ktore ztozyt zapis na skutek
redukcji zapiséw, ztozenia przez Inwestora niewaznego zapisu lub niedojscia emisji danej serii Obligacji do skutku,
wptacona przez Inwestora kwota zostanie mu zwrécona w sposob okreslony w formularzu zapisu w terminie do 14

dni bez zadnych odsetek lub odszkodowan.

18.1.4.Szczegotowe informacje na temat minimalnej lub maksymalnej wielkosci zapisu (wyrazonej jako

liczba papierow wartosciowych lub tgczna kwota przeznaczona na inwestycje)

Ostateczne Warunki Emisji Danej Serii Obligacji bedg wskazywaé szczegoétowe informacje na temat minimalnej
wielkosci zapisow na Obligacje, przy czym, w kazdym przypadku pojedynczy zapis ztozony przez Inwestora
nie moze opiewac na mniej niz 1 (jedng) Obligacje i nie wigcej niz liczba Obligacji oferowanych do nabycia w danej
serii. W przypadku braku okreslenia maksymalnych wielkosci zapisu, zapis na wiekszg liczbe Obligacji niz liczba
Obligacji emitowanych w ramach danej serii zostanie uznany za zapis na maksymalna liczbe Obligacji emitowanych

w ramach danej serii.

18.1.5.Sposob i terminy optacania papieréw wartosciowych oraz ich dostawy
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Zapis skladany przez Inwestora Indywidualnego powinien by¢ optacony w petnej wysokosci wynikajacej z iloczynu
liczby Obligacji objetej zapisem i Ceny Emisyjnej powiekszonej o ewentualng prowizje maklerska Firmy

Inwestycyjnej lub innego podmiotu posredniczagcego w Ofercie, poprzez:

a) w przypadku ztozenia zapisu za posrednictwem podmiotu uczestniczacego w Ofercie, prowadzacego
Rachunek Papierow Wartosciowych na rzecz Inwestora - w chwili ztozenia zapisu, srodki na optacenie
zapisu, sg blokowane na rachunku pienieznym przypisanym do Rachunku Papieréw Wartosciowych
nalezacego do Inwestora, prowadzonym na rzecz Inwestora przez podmiot uczestniczacy w Ofercie,
za posrednictwem ktorego sktadany jest zapis. Podmiot przyjmujacy zapis od Inwestora jest
odpowiedzialny za zablokowanie srodkéw pienieznych na dokonanie wptaty na Obligacje objete zapisem,

na rachunku pienieznym Inwestora, o ktérym mowa w zdaniu poprzednim;

b) w przypadku ztozenia zapisu za posrednictwem podmiotu uczestniczacego w Ofercie, ktory nie prowadzi
Rachunku Papieréw Wartosciowych na rzecz Inwestora, o ile takg mozliwos¢ przewiduje w danej Ofercie
Firma Inwestycyjna - wymagana wptata na Obligacje objete zapisem musi zosta¢ dokonana wytgcznie
w formie przelewow w ztotych na wydzielony rachunek bankowy prowadzony przez podmiot uczestniczacy
w Ofercie za posrednictwem ktérego zapis jest sktadany. Wptat mozna dokonywac¢ przelewem, ktory
powinien zawiera¢ adnotacje: "Imie i nazwisko (Nazwa), PESEL (REGON albo nr KRS), adnotacja ,,wptata
na obligacje serii..... Ronson Development SE” Informacja o numerze rachunku bankowego, na jaki
powinna zosta¢ dokonana wptata, bedzie dostgpna w miejscach przyjmowania zapiséw, a takze zostanie

wskazana w formularzu zapisu na Obligacje.

Zapis sktadany przez Inwestora Instytucjonalnego powinien by¢ optacony albo w petnej wysokosci wynikajgcej
z iloczynu liczby Obligacji, okreslonej w informacji o wstepnej alokacji przekazanej Inwestorowi Instytucjonalnemu
przez Firme Inwestycyjng i Ceny Emisyjnej, poprzez: (i) ztozenie prawidtowych zlecen rozrachunku przez bedacego
uczestnikiem bezposrednim KDPW Inwestora Instytucjonalnego lub podmiot prowadzacy jego Rachunek, oraz (ii)
udostepnienie srodkéw niezbednych do rozliczenia i rozrachunku przez KDPW (na zasadzie delivery versus
payment) nabycia przez Inwestora Instytucjonalnego Obligacji w liczbie okreslonej w informacji o przydziale
doreczonej Inwestorowi Instytucjonalnemu przez Firme Inwestycyjng w imieniu Emitenta albo najpdzniej w chwili
sktadania zapisu na Obligacje danej serii, w petnej wysokosci wynikajacej z iloczynu liczby Obligacji danej serii
objetych zapisem i Ceny Emisyjnej, powiekszonej o ewentualng prowizje maklerska podmiotu, za posrednictwem

ktérego sktadany jest zapis.

Woptata Inwestora Indywidualnego w niepetnej wysokosci oznacza, iz zapis jest wazny, z zastrzezeniem, ze w trakcie
dokonywania przydziatu Obligacji danej serii podstawg do przydziatu bedzie liczba Obligacji, za ktére zostata
dokonana petna wptata. Brak wpfat na Obligacje danej serii w wyzej okreslonym terminie powoduje niewaznos¢

catego zapisu.

Za okres pomiedzy wplatg na Obligacie a Dniem Emisji (takze w przypadku decyzji Emitenta
0 przesunieciu Dnia Emisji) Inwestorom nie bedg przystugiwa¢ zadne pozytki z tytutu wptaconych srodkow tytutem
optacenia zapisu na Obligacje. Pozytki te pobierane beda przez Firme Inwestycyjng lub podmioty biorgce udziat w
Ofercie wchodzacych w sktad konsorcjum dystrybucyjnego, ktorzy przeznaczg je na poprawienie jakosci

Swiadczonych ustug maklerskich.

Nabycie Obligacji od Emitenta nastapi w wyniku:
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— rejestracji Obligacji dokonanej zgodnie z § 5 Szczegdtowych Zasad Dziatania KDPW na podstawie
zgodnych prawidtowych zlecen rozrachunku. Rejestracja Obligacji zgodnie z § 5 Szczegdtowych Zasad
Dziatania KDPW bedzie mogta zosta¢ zastosowana pod warunkiem uprzedniego podjecia przez GPW
stosownej uchwaty w sprawie wprowadzenia Obligacji danej serii do obrotu w Alternatywnym Systemie
Obrotu, albo

—  zapisania w Ewidencji, w wyniku czego Agent Emisji bedzie zobowigzany w terminie 2 Dni Roboczych od
dnia utworzenia Ewidencji do dokonania rejestracji Obligacji w depozycie papieréw wartosciowych

prowadzonym przez KDPW.

Emitent w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji okresli tryb w jakim beda rejestrowane Obligacje

danej serii.
18.1.6.Pelny opis sposobu oraz daty podania wynikéw oferty do publicznej wiadomosci

Po dokonaniu przydziatu Obligacji danej serii, w terminie do dwdch tygodni od dnia zakonczenia przyjmowania
zapiséw na Obligacje danej serii informacja o wyniku Oferty danej serii Obligacji oraz stopie redukcji zostanie
opublikowana przez Emitenta Raportem Biezacym (o ile jego publikacja bedzie wymagana zgodnie z przepisami
prawa) oraz w sposob, w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na stronie internetowej Emitenta (www[.]Jronsonl[.]pl)
oraz, dodatkowo, w celach informacyjnych, na stronie internetowej Firmy Inwestycyjnej (www[.]Jmichaelstrom[.]pl) i

na stronach internetowych pozostatych podmiotéw bioracych udziat w Ofercie.

18.1.7.Procedura wykonania praw pierwokupu, zbywalnos¢ praw poboru oraz sposéb postepowania

z prawami poboru, ktérych nie wykonano
Z emisja Obligaciji nie jest zwigzane jakiekolwiek prawo pierwokupu.
18.2. PLAN DYSTRYBUCJI | PRZYDZIALU
18.2.1.Kategorie potencjalnych inwestorow, ktorym oferowane sa papiery wartosciowe
Oferta Obligacji emitowanych w ramach Programu bedzie prowadzona jedynie na terenie Rzeczpospolitej Polskie;.

Osobami bedacymi zaréwno rezydentami, jak i nierezydentami w rozumieniu przepisow Prawa Dewizowego
uprawnionymi do sktadania zapiséw na Obligacje sa: (i) osoby fizyczne, (ii) osoby prawne, oraz (iii) jednostki

organizacyjne nieposiadajgce osobowosci prawnej.
Emitent zamierza oferowac¢ swoje Obligacje zaréwno Inwestorom Indywidualnym, jak i Inwestorom Instytucjonalnym.

Nierezydenci zamierzajacy ztozy¢ zapis na Obligacje powinni zapoznac sie z odpowiednimi przepisami kraju swego

pochodzenia oraz Prawa Dewizowego.

18.2.2.Procedura zawiadamiania sktadajacych zapisy o ilosci przydzielonych papierow wartosciowych wraz
ze wskazaniem, czy dopuszczalne jest rozpoczecie obrotu, zanim dokonano wspomnianego

zawiadomienia

Po dokonaniu przydziatu Obligacji danej serii, informacje o wyniku Oferty danej serii Obligacji oraz stopie redukcji
zostang opublikowane przez Emitenta Raportem Biezagcym (o ile jego publikacja bedzie wymagana zgodnie
z przepisami prawa) oraz w sposob, w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na stronie internetowej Emitenta
(www[.Jronsonl[.]Jpl) oraz, dodatkowo, w celach informacyjnych, na stronie internetowej Firmy Inwestycyjnej

(wwwl[.Jmichaelstrom[.]Jpl) i na stronach internetowych pozostatych podmiotow biorgcych udziat w Ofercie.
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Inwestorzy bedg zawiadamiani o liczbie przydzielonych Obligacji danej serii zgodnie z wewnetrznymi regulacjami
podmiotu przyjmujgcego zapis, z tym ze Inwestorzy Instytucjonalni zostang zawiadomieni o liczbie Obligaciji
wstepnie im przydzielonych, w celu umozliwienia optacenia zapisu, jezeli rozliczenie i rozrachunek dokonywany jest

przez KDPW (na zasadzie delivery versus payment).

Rozpoczecie obrotu Obligacjami danej serii w Alternatywnym Systemie Obrotu nie jest uzaleznione od

poinformowania Inwestoréw o liczbie przydzielonych Obligaciji.
18.2.3.Cena Obligaciji

Cena Emisyjna jednej Obligacji danej serii zostanie okreslona w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii
Obligacji i podana do publicznej wiadomosci wraz z Ostatecznymi Warunkami Emisji Danej Serii Obligacji. Emitent
moze okresli¢ w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii Obligacji Cene Emisyjng rowng wartosci nominalnej
albo Cene Emisyjng rézng w ramach danej serii, w zaleznosci od dnia, w jakim Inwestor ztozy zapis na Obligacje,
jednak nie wyzsza niz wartos¢ nominalna (w takim przypadku Cena Emisyjna bedzie rosna¢ w kolejnych dniach

przyjmowania zapisow zgodnie z tabelg wskazang w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii Obligacji).

Ostateczna Cena Emisyjna jednej Obligacji nie bedzie wyzsza niz cena maksymalna wynoszaca 110% wartosci

nominalnej jednej Obligaciji.

Emitent moze postanowi¢, iz optacenie Obligacji w czesci lub w catosci przez Inwestorow uprawnionych z innych
obligacji wyemitowanych przez Emitenta moze, po uprzedniej akceptacji Emitenta i Firmy Inwestycyjnej, nastapi¢ w
drodze umownego potracenia dwoch wymagalnych wierzytelnosci pienigznych - wierzytelnosci Inwestora wobec
Emitenta z tytutu ceny sprzedazy innych obligacji w celu umorzenia z wierzytelnoscig Emitenta wobec Inwestora z
tytutu optacenia Obligaciji. Inwestor zamierzajacy optaci¢ zapis na obligacje z potrgceniem, o ktérym mowa powyzej
musi: (i) posiadac¢ inne obligacje Emitenta na swoim Rachunku Papieréw Wartosciowych, (ii) zawrze¢ z Podmiotem
Prowadzacym Rachunek Papierow Wartosciowych stosowne umowy na podstawie, ktérych te obligacje zostang
zbyte na rzecz Emitenta. Informacje o mozliwosci optacenia Obligacji z wykorzystaniem potracenia, o ile taka
mozliwos¢ zostanie przewidziana zostang podane przez Emitenta w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii.
Niniejszy zapis nie stanowi zobowigzania Emitenta do zawarcia umowy nabycia obligacji z danym Inwestorem ani

umowy potrgcenia.
18.3. PLASOWANIE | GWARANTOWANIE

18.3.1.Nazwa i adres koordynatora(-ow) catosci oferty i jej poszczegdlnych czesci oraz, w zakresie znanym

emitentowi lub firmie inwestycyjnej, podmiotéw zajmujgcych sie plasowaniem oferty i réznych krajach, w

ktérych ma ona miejsce

Podmiotem swiadczacym na rzecz Emitenta ustuge oferowania zgodnie z Ustawg o Obrocie jest Michael / Strém
Dom Maklerski S.A. z siedzibg w Warszawie. Dla poszczegolnych serii Obligacji wyemitowanych w ramach
Programu moze zosta¢ utworzone konsorcjum dystrybucyjne. Emitent nie przewiduje koordynowania czesci Oferty
przez inne podmioty ani plasowania Oferty w innych krajach niz Rzeczpospolita Polska. Informacja o miejscach
przyjmowania zapisow zostanie udostepniona w ogtoszeniu zamieszczonym w formie elektronicznej na stronie
internetowej Emitenta (wwwl[.Jronson[.]Jpl) oraz, dodatkowo, w celach informacyjnych, na stronie internetowej Firmy
Inwestycyjnej (wwwl[.Jmichaelstrom[.]pl) i na stronach internetowych pozostatych podmiotow bioracych udziat w

Ofercie.

18.3.2. Nazwy i adresy upowaznionych ptatnikow i podmiotéw $wiadczgcych ustugi depozytowe w kazdym kraju
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Ptatnosci z tytutu Obligacji bedg dokonywane przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. z siedzibg w
Warszawie, ul. Ksigzeca 4, a takze za posrednictwem Depozytariuszy. Jedynym podmiotem $wiadczacym ustugi

depozytowe bedzie KDPW.

18.3.3.Nazwa i adres podmiotéw, ktére podjety sie gwarantowania emisji na zasadach subemisji ustugowej, oraz

nazwa i adres podmiotow, ktére podijety sie plasowania oferty bez wigzgcego zobowigzania lub na zasadzie

wdofozenia wszelkich staran”. Wskazanie istotnych cech umoéw wraz z ustalonym limitem gwaranciji. W

sytuacji, gdy gwarancja nie obejmuje catej emisji, nalezy wskazaé¢ czes$¢ niepodlegajgca gwarancii.

Wskazanie catkowitej kwoty prowizji za gwarantowanie i za plasowanie emisji

Przed rozpoczeciem Oferty Emitent zawart umowe o organizowanie programu emisji obligacji z Firma Inwestycyjna.
Umowa przewiduje podjecie przez Firme Inwestycyjna dziatan, na zasadzie nalezytej starannosci, zmierzajgcych do

pozyskania inwestorow, ktérzy obejmg Obligacje.

Na Date Prospektu nie jest znana liczba przydzielonych Obligacji oferowanych w ramach Programu z
uwzglednieniem podziatu na Inwestoréw Indywidualnych i Inwestorow Instytucjonalnych, w zwigzku z tym nie jest

mozliwe wskazanie ostatecznej kwoty prowizji z tytutu plasowania emisji.

Przy zatozeniu, iz tgczna wartos¢ Obligacji oferowanych w ramach Programu Emisji Obligacji wyniesie 175.000.000
PLN (sto siedemdziesiat pie¢ miliondw ztotych), catkowity koszt prowizji za plasowanie maksymalnie moze wynies$¢
okotfo 5 425 000 PLN.

Ostateczne koszty oferty obcigzajace Emitenta oraz w szczegolnosci wptywy pieniezne netto z oferty mozliwe bedg
do obliczenia po zakonczeniu emisji kazdej kolejnej serii Obligacji i zostang podane przez Emitenta do publicznej

wiadomosci po zakonczeniu kazdej kolejnej serii Obligac;ji.

Na Dzien Prospektu Emitent nie zawart umowy o gwarancje emisji i nie planuje zawierania umowy o gwarancje
emisji. W przypadku zawarcia takich uméw Emitent poinformuje o tym fakcie w formie suplementu do Prospektu.
Suplement bedzie zawierat informacje o warunkach umowy o gwarantowanie emisji oraz zasadach, terminie i

sposobie pfatnosci przez gwaranta.

18.3.4. Data sfinalizowania umowy o gwarantowanie emisji

Nie wyznaczono daty sfinalizowania umowy o gwarantowanie emisji, poniewaz Emitent nie zawart umowy o

gwarantowanie emisji.
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19. DOPUSZCZENIE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH DO OBROTU | USTALENIA DOTYCZACE
OBROTU

19.1. WSKAZANIE, CZY OFEROWANE PAPIERY WARTOSCIOWE SA LUB BEDA PRZEDMIOTEM
WNIOSKU O DOPUSZCZENIE DO OBROTU W CELU ICH DYSTRYBUCJI NA RYNKU
REGULOWANYM LUB RYNKACH PANSTW TRZECICH, NA RYNKU ROZWOJU MSP LUB NA
WIELOSTRONNEJ PLATFORMIE OBROTU, WRAZ Z OKRESLENIEM TYCH RYNKOW.
INFORMACJE TE NIE MOGA STWARZAC WRAZENIA, ZE ZGODA NA DOPUSZCZENIE DO
OBROTU ZOSTANIE Z PEWNOSCIA WYDANA

W przypadku rejestracji Obligacji za posrednictwem Agenta Emisji, niezwtocznie po dojsciu emisji Obligacji danej
serii oferowanych w ramach Programu do skutku i zarejestrowania tych Obligacji w KDPW, Emitent dotozy wszelkich

staran by niezwtocznie wystapi¢ do GPW z wnioskiem o wprowadzenie obligacji do ASO GPW.

Rejestracja Obligacji w depozycie prowadzonym przez KDPW w oparciu o art. 5 ust. 1 Ustawy o Obrocie nastapi w
zwigzku z wprowadzeniem Obligacji do ASO GPW, tj. rejestracja Obligacji w KDPW bedzie nastepowata pod

warunkiem wprowadzenia Obligacji do obrotu na ASO GPW.

Zwraca sie uwage inwestorom, iz ASO GPW nie jest rynkiem regulowanym lub innym rynkiem réwnowaznym w

rozumieniu Ustawy o Obrocie.

Zarzad Emitenta przewiduje, ze obroét Obligacjami danej serii oferowanych w ramach Programu na ASO GPW, w
przypadku rejestracji Obligacji na podstawie art. 7a Ustawy o Obrocie rozpocznie sie nie pdzniej niz w ciagu czterech

miesiecy od daty przydziatu tych Obligacji.
Zarzad Emitenta wskazuje, ze Emitent nie bedzie ubiegat sie o dopuszczenie Obligacji do obrotu na rynku

regulowanym.

19.2. WSKAZANIE NAJWCZESNIEJSZYCH MOZLIWYCH TERMINOW DOPUSZCZENIA
PAPIEROW WARTOSCIOWYCH DO OBROTU, O ILE SA ZNANE

Emitent przewiduje, iz wprowadzenie Obligacji poszczegdlnych serii do ASO GPW bedzie mozliwe w terminie 2
miesiecy od daty dokonania przydziatu Obligaciji.
Zarzad Emitenta wskazuje, ze Emitent nie bedzie ubiegat sie o dopuszczenie Obligacji do obrotu na rynku

regulowanym.

19.3. WSZYSTKIE RYNKI REGULOWANE LUB RYNKI PANSTW TRZECICH, RYNEK ROZWOJU
MSP LUB WIELOSTRONNE PLATFORMY OBROTU, NA KTORYCH, ZGODNIE Z WIEDZA
EMITENTA, ZOSTALY JUZ DOPUSZCZONE DO OBROTU PAPIERY WARTOSCIOWE TEJ
SAMEJ KLASY CO PAPIERY WARTOSCIOWE, KTORE MAJA BYC PRZEDMIOTEM OFERTY
PUBLICZNEJ LUB DOPUSZCZONE DO OBROTU

Na Date Prospektu nastepujgce obligacje wyemitowane przez Emitenta sg wprowadzone do obrotu na ASO GPW:
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(a) obligacje serii V (nazwa na Catalyst RON0424), wartos¢ emisji: 100.000.000 zt, data wykupu: 02 kwietnia
2024 r.;

(b) obligacje serii W (nazwa na Catalyst RON0425), wartos¢ emisji: 100.000.000 zi, data wykupu: 15 kwietnia
2025r.,;

(c) obligacje serii X (nazwa na Catalyst RON0726), wartos¢ emisji: 60.000.000 zt, data wykupu: 3 lipca 2026 r.

19.4. W PRZYPADKU DOPUSZCZENIA DO OBROTU NA RYNKU REGULOWANYM - NAZWA |
ADRES PODMIOTOW POSIADAJACYCH WIAZACE ZOBOWIAZANIE DO DZIALANIA JAKO
POSREDNICY W OBROCIE NA RYNKU WTORNYM, ZAPEWNIAJAC PLYNNOSC ZA
POMOCA KWOTOWANIA OFERT KUPNA | SPRZEDAZY, ORAZ OPIS PODSTAWOWYCH
WARUNKOW ICH ZOBOWIAZAN

Na Date Prospektu Emitent nie zawart umowy o petnienie funkcji animatora Emitenta dla obligacji wprowadzonych

do obrotu w alternatywnym systemie obrotu Catalyst.
19.5. CENA EMISYJNA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

Cena Emisyjna jednej Obligacji zostanie okreslona w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii Obligacii.
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20. DODATKOWE INFORMACJE
20.1. DORADCY

Firma Inwestycyjna

Ustugi zwigzane z przeprowadzaniem oferty publicznej Obligacji oraz wprowadzeniem Obligacji do obrotu na rzecz
Emitenta Swiadczy Michael / Strém Dom Maklerski S.A. z siedzibg w Warszawie przy Al. Jerozolimskich 100, 00-807
Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w

Warszawie, Xll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, pod numerem KRS 0000712428.
Doradca Prawny

Ustugi zwigzane ze sporzgdzeniem okreslonych czesci Prospektu oraz doradztwem prawnym w postepowaniu o
zatwierdzenie Prospektu przez KNF swiadczy kancelaria prawna act Bieniak Smotuch Wielhorski Wojnar i Partnerzy.
Adwokaci, Radcowie Prawni i Doradcy Podatkowi spoétka partnerska z siedzibg w Warszawie (adres: ul. Chmielna
73, 00-801 Warszawa, Polska), wpisana do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st.

Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy, pod numerem KRS 0000892054.

20.2. WSKAZANIE INNYCH INFORMACJI W DOKUMENCIE OFERTOWYM, KTORE ZOSTALY
ZBADANE PRZEZ BIEGLYCH REWIDENTOW LUB W PRZYPADKU KTORYCH BIEGLI
REWIDENCI DOKONALI PRZEGLADU ORAZ W ODNIESIENIU DO KTORYCH SPORZADZILI
ONI SPRAWOZDANIE

Za wyjatkiem opinii biegtego rewidenta dotyczacych Historycznych Informacji Finansowych, ktdre zostaty
zamieszczone w pkt. 23 Prospektu, oraz raportu z przegladu Srédrocznych Informacji Finansowych, ktéra zostata
zamieszczona w pkt. 25 Prospektu, w Prospekcie nie zostaly zamieszczone informacje zbadane przez biegtych

rewidentow lub przejrzane przez uprawnionych biegtych rewidentow.

20.3. RATINGI KREDYTOWE, KTORE PRZYZNANO PAPIEROM WARTOSCIOWYM NA WNIOSEK
EMITENTA LUB PRZY PRZYZNAWANIU KTORYCH EMITENT WSPOLPRACOWAL. KROTKIE
OBJASNIENIE ZNACZENIA RATINGOW, JEZELI ZOSTALO TO UPRZEDNIO
OPUBLIKOWANE PRZEZ PODMIOT PRZYZNAJACY RATING

Emitentowi ani emitowanym przez niego dtuznym papierom wartosciowym nie zostaly przyznane zadne ratingi

kredytowe.
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WYKAZ DEFINICJI | SKROTOW

Agent Emisji

APM

ASO, Alternatywny System
Obrotu

BS, BondSpot

Catalyst

Cena Emisyjna

Data Prospektu, Dzien Prospektu

Depozyt

Depozytariusz

Doradca Prawny

Dz.U.

Dzien Emisji

Firma Inwestycyjna

alternatywne pomiary wynikéw dostarczajagce dodatkowych
informacji na temat sytuacji finansowej Emitenta przedstawiajace
stosowne wyjasnienia i powody ich zastosowania (wytyczne ESMA
JAlternatywne  pomiary  wynikéw  (APM)” 05/10/2015

ESMA/2015/1415pl)

alternatywy system obrotu w rozumieniu Ustawy o Obrocie, tj.
prowadzony poza rynkiem regulowanym wielostronny system
kojarzacy oferty kupna i sprzedazy instrumentéw finansowych w
taki sposdb, ze do zawarcia transakcji dochodzi w ramach tego
systemu, zgodnie z okreslonymi zasadami oraz w sposéb niemajacy
charakteru uznaniowego

oznacza spotke pod firmg BondSpot S.A. z siedzibg w Warszawie

zorganizowany rynek dtuznych instrumentéw finansowych w Polsce

cena nabycia jednej Obligacji danej serii okreslana w Ostatecznych

Warunkach Danej Serii Obligacji

dzien zatwierdzenia prospektu przez KNF

depozyt papierow wartosciowy prowadzony przez KDPW zgodnie z

przepisami Ustawy o Obrocie, w ktérym na podstawie umowy

zawartej przez Emitenta z KDPW rejestrowane sg Obligacje

podmiot prowadzacy Rachunek Obligacji

act Bieniak Smotuch Wielhorski Wojnar i Partnerzy. Adwokaci,
Radcowie Prawni i Doradcy Podatkowi sp. p. z siedzibg w

Warszawie

Dziennik Ustaw Rzeczypospolitej Polskiej

oznacza dzien, w ktorym Obligacje zostang zarejestrowane w

Ewidencji za posrednictwem Agenta Emisji albo dzien, w ktérym po
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Dzien Ptatnosci

Dzien Ptatnosci Odsetek

Dzien Roboczy

Dzien Ustalenia Praw

Dzien Wczesniejszego Wykupu

Dzien Wykupu

Emitent, Spoétka

Euro, EUR

Ewidencja

Firma Inwestycyjna

raz pierwszy prawa z takiej Obligacji zostang zarejestrowane w

Depozycie

kazdy Dzien Ptatnosci Odsetek, Dzienn Wykupu Ilub Dzien

Wczesniejszego Wykupu

ostatni dzien danego Okresu Odsetkowego Iub Dzien

Wczesniejszego Wykupu

kazdy dzien tygodnia z wyjatkiem sobét i niedziel oraz innych dni
ustawowo wolnych od pracy, w ktérym KDPW prowadzi dziatalno$¢
operacyjna, umozliwiajgcg podejmowanie czynnosci zwigzanych z
przenoszeniem Obligacji i rozliczeniem pfatnosci Swiadczen z tytutu

Obligaciji

trzeci Dzien Roboczy przed danym Dniem Platnosci swiadczen z
tytutu Obligacji, z wyjatkiem: (i) ztozenia przez Obligatariusza
zadania natychmiastowego lub wczesniejszego wykupu Obligaciji,
kiedy za Dzien Ustalenia Praw uznaje sie dzien ztozenia zgdania
natychmiastowego lub wczesniejszego wykupu, (i) otwarcia
likwidacji Emitenta, kiedy za Dzieni Ustalenia Praw uznaje sig dzien
otwarcia likwidacji Emitenta oraz (iii) potgczenia Emitenta z innym
podmiotem, jego podziatu lub przeksztatcenia formy prawnej, jezeli
podmiot, ktory wstapit w obowigzki Emitenta z tytutu Obligaciji, nie
posiada uprawnien do ich emitowania, kiedy za Dzien Ustalenia
Praw uznaje sie odpowiednio dziern potgczenia, podziatu lub

przeksztatcenia formy prawnej Emitenta

dzien, o ktorym mowa w pkt. 10.2 Podstawowych Warunkow Emisji

wskazany w Ostatecznych Warunkach Emisji Obligacji Danej Serii

termin wykupu (zapadalnosci) tych Obligaciji

Ronson Development SE z siedzibg w Warszawie

jednostka monetarna Unii Europejskiej

ewidencja osob uprawnionych z Obligacji, o ktérej mowa w art. 7a

ust. 4 pkt 4) Ustawy o Obrocie

Michael / Strom Dom Maklerski S.A. z siedzibg w Warszawie
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GPW

GPW Benchmark S.A.

Grupa, Grupa Emitenta, Grupa

Kapitatowa

GUS

Historyczne Informacje

Finansowe

ILS

Inwestor

Inwestor Indywidualny

Inwestor Instytucjonalny

k.c., Kodeks cywilny

k.p.c., Kodeks postepowania

cywilnego, KPC

k.s.h., Kodeks Spotek
Handlowych

Kapitat wlasny

Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z siedzibg w

Warszawie

administrator wskaznikéw referencyjnych stép procentowych, ktory
jest wpisany w rejestrze uprawnionych administratoréw
wskaznikow referencyjnych prowadzonym przez Europejski Urzad
Nadzoru Gietd i Papierow Wartosciowych, o ktérym mowa w art. 36

Rozporzadzenia o Wskaznikach Referencyjnych

Emitent i Podmioty Zalezne

Gtowny Urzad Statystyczny
Zbadane skonsolidowane historyczne informacje finansowe Spotki
na dzien i za okresy 12 miesiecy zakonczone w dniu 31 grudnia

2021 r.i2022r.

nowy szekel izraelski, oficjalna waluta Izraela i Autonomii

Palestynskiej
podmiot (osoba fizyczna, prawna lub jednostka nieposiadajaca
osobowosci prawnej) zainteresowany nabyciem Obligacji, bedacy

Inwestorem Indywidualnym lub Inwestorem Instytucjonalnym

podmiot zainteresowany nabyciem Obligacji nie bedacy

Inwestorem Instytucjonalnym

podmiot, o ktérym mowa w art. 3 pkt 39b lit. a) — j) Ustawy o Obrocie

Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks cywilny (Dz.U. z 2022 r.
poz. 1360 ze zm.)

Ustawa z dnia 17 listopada 1964 r. - Kodeks postepowania
cywilnego (Dz.U. z 2021 r. poz. 1805 ze zm.)

Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 r. - Kodeks spotek handlowych
(Dz.U. 2 2022 r. poz. 1467 ze zm.)

oznacza sume kapitatu zaktadowego, kapitatu zapasowego, kapitatu

z aktualizacji wyceny, pozostatych kapitatdw rezerwowych, zysku z
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KDPW

KNF, Komisja

KRS

Marza

MSR

MSSF

Nadzwyczajne Walne

Zgromadzenie, NWZ

NBP

Obligacje

Obligatariusz

lat ubieglych, zysku netto oraz odpiséw z zysku netto roku
obrotowego, wykazanych w ostatnim, zbadanym przez biegtego
rewidenta, skonsolidowanym rocznym sprawozdaniu finansowym
Grupy Emitenta lub skonsolidowanym pétrocznym sprawozdaniu
finansowym Grupy Emitenta lub skonsolidowanym kwartalnym

sprawozdaniu finansowym Grupy Emitenta

Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A.

Komisja Nadzoru Finansowego

Krajowy Rejestr Sgdowy

okreslona w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligaciji
wartos¢ procentowa, stuzacg do ustalenia Stopy Procentowej

Obligacji danej serii o0 oprocentowaniu zmiennym

Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci zatwierdzone przez
UE

Standardy i interpretacje przyjete przez Rade Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowosci (IASB), ogtaszane w formie

rozporzadzen Komisji Europejskiej. Obejmuja one:

a) Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej

zatwierdzone przez UE,

b) Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci zatwierdzone przez
UE (MSR), oraz

c) Interpretacje wydane przez Komitet ds. Interpretacji
Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej (KIMSF) Ilub

istniejacy wczesniej Staty Komitet ds. Interpretacji (SKI).

nadzwyczajne walne zgromadzenie Emitenta

Narodowy Bank Polski

obligacje emitowane przez Emitenta na podstawie Warunkéw Emisji

oznacza podmiot wskazany w Ewidencji jako uprawniony z

Obligacji, zas po zarejestrowaniu Obligacji w Depozycie posiadacza
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Odsetki, Oprocentowanie

Oferta

Okres Odsetkowy

Ordynacja podatkowa

Ostateczne Warunki Emisji Danej

Serii

Pierwszy Okres Odsetkowy

PKB

Podmiot Zalezny

Podstawowe Warunki Emisji

Poz.

Prawo Dewizowe

Prawo Restrukturyzacyjne

Rachunku Papieréow Wartosciowych, na ktérym zapisane sa
Obligacje Ilub osobe wskazang podmiotowi prowadzacemu
Rachunek Zbiorczy przez posiadacza tego rachunku jako osobe
uprawniong z Obligacji zapisanych na takim Rachunku Zbiorczym

lub w Rejestrze Sponsora Emisji

oznacza kwote odsetek od Obligacji obliczang i nalezng zgodnie z

pkt 14 Podstawowych Warunkéw Emisji

oferta publiczna Obligacji danej serii przeprowadzana w oparciu o

Prospekt
kazdy nastepny po Pierwszym Okresie Odsetkowym okres czasu,
ktory rozpoczyna sie w dacie ostatniego dnia poprzedniego Okresu

Odsetkowego (z wytgczeniem tego dnia) i konczy w ostatnim dniu

Okresu Odsetkowego (facznie z tym dniem)

Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Ordynacja podatkowa (Dz. U. z
2022 r. poz. 2651 ze zm.)

ostateczne warunki emisji Obligacji danej serii, stanowiace czesc
szczegotowych warunkéw oferty Obligacji danej serii; ustalone
przez Emitenta, w formie zgodnej ze wzorem stanowigcym

Zatgcznik nr 4 do Prospektu

okres naliczania odsetek, rozpoczyna sie w Dniu Emisji

(z wytgczeniem tego dnia)

Produkt Krajowy Brutto

jednostka z Grupy Emitenta za wyjgtkiem Emitenta

warunki emisji obligacji zawarte w Zatgczniku nr 3 do Prospektu

pozycja

ustawa z dnia 27 lipca 2002 r. - Prawo dewizowe (Dz. U. z 2022 r.

poz. 309 ze zm.)

ustawa z dnia 15 maja 2015 roku — Prawo restrukturyzacyjne (Dz.
U. 22022 r. poz. 2309 ze zm.)
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Prawo Upadiosciowe

Program Emisji

Program

Prospekt

PRS

PU

PUM

Rachunek Obligacji

Rachunek

Wartosciowych

Rachunek Zbiorczy

Rada Nadzorcza

Raport Biezacy

Regulacje KDPW

Obligaciji,

Papierow

ustawa z dnia 28 lutego 2003 r. - Prawo upadtosciowe (Dz. U. z
2022 r. poz. 1520 ze zm.)

program emisji obligacji ustanowiony na podstawie uchwaty nr
2/2023 Zarzadu Emitenta z dnia 28 kwietnia 2023 r. w sprawie
ustanowienia Publicznego Programu Emisji Obligacji, na podstawie
ktorej to uchwaly Emitent ustanowit program emisji obligacji, w
ramach ktérego Emitent moze emitowaC obligacje w trybie
okreslonym w art. 33 pkt. 1 Ustawy o Obligacjach, w ktérym tgczna
wartos¢ nominalna obligacji nie przekroczy 175.000.000 PLN

niniejszy prospekt podstawowy sporzadzony przez Emitenta i
zatwierdzony przez Komisje Nadzoru Finansowego w zwigzku z
ofertami publicznymi Obligacji w ramach Programu Emisji i w celu
ubiegania sie o wprowadzenie niektorych serii Obligacji do obrotu
w alternatywnym systemie obrotu, wraz z suplementami i
komunikatami aktualizujgcymi

instytucjonalny najem mieszkan (eng. Private Rented Sector)
powierzchnia uzytkowa (m?)

powierzchnia uzytkowa mieszkalna (m?)

Rachunek Papierow Wartosciowych lub Rachunek Zbiorczy

rachunek papieréow wartosciowych, o ktérym mowa w art. 4 ust. 1

Ustawy o Obrocie

rachunek zbiorczy, o ktérym mowa w art. 8a Ustawy o Obrocie

rada nadzorcza Emitenta

raport biezacy, o ktérym mowa w zatgczniku nr 4 do Regulaminu

Alternatywnego Systemu Obrotu GPW

obowigzujgce regulaminy, procedury i innego rodzaju regulacje
przyjete przez KDPW, okreslajgce sposob prowadzenia przez
KDPW systemu depozytoworozliczeniowego, w szczegolnosci

Regulamin Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych i
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Rejestr Sponsora Emisji

Rozporzadzenie BMR

Rozporzadzenie Delegowane

Rozporzadzenie MAR

Rozporzadzenie o Wskaznikach

Referencyjnych

Rozporzadzenie Prospektowe

Szczegotowe Zasady Dziatania Krajowego Depozytu Papierow

Wartosciowych

niestanowigcy Ewidenciji, prowadzony przez Firme Inwestycyjng lub
innego czionka konsorcjum dystrybucyjnego, rejestr 0sob
nabywajacych Obligacje danej serii w ramach Oferty prowadzony
zgodnie z Regulaminem KDPW na podstawie zawartej z Emitentem

umowy

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/1011
z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie indeksow stosowanych jako
wskazniki referencyjne w instrumentach finansowych i umowach
finansowych lub do pomiaru wynikéw funduszy inwestycyjnych i
zmieniajgce  dyrektywy 2008/48/WE i 2014/17/UE oraz
rozporzadzenie (UE) nr 596/2014

Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2019/980 z dnia 14
marca 2019 r. uzupetniajgce rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 w odniesieniu do formatu,
tresci, weryfikacji i zatwierdzania prospektu, ktéry ma byc¢
publikowany w zwigzku z ofertg publiczng papieréw wartosciowych
lub dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym, i

uchylajgce rozporzadzenie Komisji (WE) nr 809/2004

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014
z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku
(rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajace
dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego | Rady i
dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/1011
z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie indekséw stosowanych jako
wskazniki referencyjne w instrumentach finansowych i umowach
finansowych lub do pomiaru wynikéw funduszy inwestycyjnych |
zmieniajgce  dyrektywy 2008/48/WE i 2014/17/UE oraz
rozporzadzenie (UE) nr 596/2014

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129
z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie prospektu, ktéry ma byc¢

publikowany w zwigzku z ofertg publiczng papieréw wartosciowych
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SAFE

Statut

Stopa Bazowa

Stopa Procentowa

Strona Internetowa

Ustawa o CIT

Ustawa o finansowaniu

spotecznosciowym

Ustawa o Obligacjach

Ustawa o Obrocie

Ustawa o Ofercie

Ustawa o PIT

Ustawa o podatku od spadkoéw i

darowizn

lub dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym oraz
uchylenia dyrektywy 2003/71/WE

umowa inwestycyjna opisana w pkt. 14.1 Prospektu

Statut Emitenta

dla Obligacji o zmiennej stopie procentowej stopa bazowa
wskazana w Ostatecznych Warunkach Danej Serii, majgca

zastosowanie do obliczenia Odsetek

wartos¢ wyrazona w procentach, na podstawie ktérej nastepuje

obliczenie wysokosci odsetek

Strona internetowa Emitenta znajdujaca sie pod adresem:

www/[.]Jronson[.]pl lub innym, ktéry go zastgpi

Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od os6b
prawnych (Dz. U. z 2022 r. poz. 2587 ze zm.)

Ustawa z dnia 7 lipca 2022 r. o finansowaniu spotecznosciowym dla
przedsiewzie¢ gospodarczych i pomocy kredytobiorcom (Dz.U. z
2022 r. poz. 1488 ze zm.)

Ustawa z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (Dz. U. z 2022 r.
poz. 2244 ze zm.)

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi
(Dz. U.z 2022 r. poz. 1500 ze zm.)

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (Dz. U. z 2022 r. poz.
2554 ze zm.)

Ustawa z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od os6b
fizycznych (Dz. U. z 2022 r. poz. 2647 ze zm.)

Ustawa z dnia 28 lipca 1983 r. o podatku od spadkow i darowizn
(Dz. U.z 2021 r. poz. 1043 ze zm.)
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Ustawa o Rachunkowosci

Ustawa o zastawie rejestrowym

Walne Zgromadzenie

Warunki Emisji

WIBOR

Zarzad

Zatwierdzenie prospektu

Zgromadzenie Obligatariuszy

zt, PLN

Zadtuzenie Finansowe

Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2023

r. poz. 120 ze zm.)

Ustawa z dnia 6 grudnia 1996 r. o zastawie rejestrowym i rejestrze

zastawow (Dz.U. z 2018 r. poz. 2017 ze zm.)

walne zgromadzenie Emitenta

dla Obligacji danej serii — Podstawowe Warunki Emisji Obligaciji oraz

Ostateczne Warunki Emisji Danej Serii

referencyjna wysokos¢ oprocentowania pozyczek na polskim rynku
miedzybankowym (ang. Warsaw Interbank Offered Rate) podana
przez GPW Benchmark S.A. na stronie www[.]gpwbenchmark[.]pl

lub innej stronie, ktora ja zastapi.

zarzad Emitenta

zatwierdzajgc prospekt, stosownie do art. 2 lit. r Rozporzadzenia
2017/1129, Komisja weryfikuje, czy zawarte w nim informacje o
Emitencie oraz jego papierach wartosciowych bedacych
przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na rynku
regulowanym sa kompletne, zrozumiale i spojne, przy czym Komisja
nie weryfikuje ani nie zatwierdza modelu biznesowego Emitenta,
metod prowadzenia dziatalnosci gospodarczej oraz sposobu jej
finansowania. W postepowaniu w sprawie zatwierdzenia Prospektu
ocenie nie podlega prawdziwos¢ zawartych w nim informacji ani
poziom ryzyka zwigzanego z prowadzong przez Emitenta
dziatalnoscig czy tez ryzyka zwigzanego z nabyciem papieréw

wartosciowych Emitenta

oznacza zgromadzenie Obligatariuszy zwotywane i

przeprowadzane zgodnie z Ustawg o Obligacjach

ztoty, prawny srodek ptatniczy w Rzeczypospolitej Polskiej

oznacza skonsolidowane zadtuzenie Grupy (bez podwdjnego

liczenia) z tytutu:

(i) pozyczonych srodkéw pienieznych, udostepnionych przez

banki lub inne podmioty i osoby trzecie;
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Zadanie
Wykupu

Wczesniejszego

(ii) obligacji lub innych dtuznych papieréw wartosciowych;

(iii) kwoty wszelkich zobowigzan z tytutu uméw leasingu lub
sprzedazy ratalnej, ktére zgodnie z MSSF sg traktowane jako
zobowigzania bilansowe (z wytaczeniem, w celu unikniecia
watpliwosci, wszelkich zobowigzan wynikajagcych z (x) optat
rocznych z tytutu uzytkowania wieczystego, (y) umow leasingu lub
(z) sprzedazy ratalnej, ktére zgodnie z MSSF obowigzujgcym do 1
stycznia 2019 roku nie byty traktowane jako zobowigzania

bilansowe); oraz

(iv) oprocentowanych kwot pozyskanych w ramach innych
transakcji, majacych z gospodarczego punktu widzenia skutek
pozyczki, z wytgczeniem wszelkich zobowigzan z tytutu dostaw i

ustug,

powiekszone o wartos¢ udzielonych przez spoétki z Grupy za
zobowigzania podmiotéw spoza Grupy gwarancji, poreczen,
wystawionych weksli i innych tytutdw prawnych, ktére skutkujg
powstaniem zobowigzan finansowych, do nizszej z nastepujacych
kwot: (i) biezagcego salda gwarantowanego lub poreczanego
zobowigzania albo (i) maksymalnej wysokosci udzielonej

gwarancji;
oznacza pisemne zagdanie wykupu Obligacji ztozone Emitentowi

przez Obligatariusza w zwigzku z wystgpieniem Przypadku

Naruszenia
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22. HISTORYCZNE INFORMACJE FINANSOWE

Ronson Development SE

Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe
za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2021 roku
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Ronson Development SE
Spis tresci

Spis tresci

Strona
Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2021
Skonsolidowane Sprawozdanie z Catkowitych Dochodow za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2021 1
Skonsolidowane Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej na dzien 31 grudnia 2021 2
Skonsolidowane Sprawozdanie ze Zmian w Kapitale Wtasnym za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2021 3
Skonsolidowane Sprawozdanie z Przeptywow Pieni¢znych za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2021 4
Informacje objasniajace do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego 5
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Skonsolidowane Sprawozdanie z Calkowitych Dochodow

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2021 2020
W tysigcach zlotych (PLN) Nota

Przychody ze sprzedazy z inwestycji mieszkaniowych 6 457.677 400.257
Przychody ze sprzedazy gruntow 6 22.500 -
Przychody ze sprzedazy ushug 6 722 976
Przychody 480.899 401.233
Koszty wlasne sprzedazy z inwestycji mieszkaniowych (371.223) (315.023)
Koszt wilasny sprzedazy gruntow (24.976) -
Koszt wlasny sprzedazy (396.199) (315.023)
Zysk brutto 84.700 86.210
Zmiany warto$ci inwestycji w nieruchomosci 13 (297) (307)
Koszty sprzedazy i marketingu 7 (4.760) (5.928)
Koszty ogoélnego zarzadu 8 (23.676) (22.542)
Udzial w zysku/(stracie) w ramach wspdlnego przedsigwzigcia 14 5.763 (803)
Pozostate koszty 9 (4.857) (3.401)
Pozostate dochody 10 2.363 1.923
Wynik z dzialalno$ci operacyjnej 59.236 55.152
Przychody finansowe 600 558
Koszty finansowe (4.412) (5.168)
Wynik operacji finansowych netto (3.812) (4.610)
Zyskl(strata) brutto 55.424 50.542
Podatek dochodowy 11 (15.077) (10.399)
Zysk/(strata) za rok 40.347 40.143
Pozostate catkowite dochody - -
Calkowite dochody razem 40.347 40.143
Zysk netto/ (strata netto) za rok przypadajacy:

Akcjonariuszom jednostki dominujace;j 22 40.347 40.143
Akcjonariuszom mniejszosciowym - -
Zysk/(strata) za rok 40.347 40.143
Calkowite dochody przypadajace:

Akcjonariuszom jednostki dominujace;j 40.347 40.143
Akcjonariuszom mniejszo$ciowym - -
Calkowite dochody razem 40.347 40.143
Srednia wazona liczba akcji zwyktych (podstawowe i rozwodnione) 22 162.445.075 163.103.163
W ztotych (PLN)

Zysk netto na akcje przypadajacy akcjonariuszom jednostki

dominujacej (podstawowy) 22 0,248 0,246
Zysk netto na akcje przypadajacy akcjonariuszom jednostki

dominujacej (rozwodniony) 22 0,248 0,246

Noty zaprezentowane na stronach 5 do 72 stanowiq integralng czes¢ Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
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Ronson Development SE

Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2021

Skonsolidowane Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej

Na dzien 31 grudnia 2021 2020
W tysigcach ztotych (PLN) Nota

Aktywa

Aktywa trwale

Rzeczowe aktywa trwale 12 7.558 8.797
Nieruchomosci inwestycyjne 13 28.596 8.956
Warto$ci niematerialne i prawne 1.016 39
Inwestycje we wspoélne przedsigwzigcie 14 3.846 8.902
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 15 8.195 9.037
Grunty przeznaczone pod zabudowe 16 10.041 45.486
Aktywa trwale razem 59.251 81.217
Aktywa obrotowe

Zapasy 16 655.542 664.761
Naleznosci z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 17 58.180 37.374
ZaliczKki na grunty 18 48.453 3.700
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 1.002 338
Pozyczki udzielone pozostatym jednostkom 1.621 -
Pozyczki udzielone wspdlnemu przedsigwzigciu 14 319 1.039
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe 19 8.794 14.239
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 20 133.434 135.099
Aktywa obrotowe razem 907.345 856.550
Aktywa razem 966.597 937.767
Pasywa

Kapitaly

Kapital wlasny 21

Kapitat podstawowy 12503 12.503
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich warto$ci nominalnej 150.278 157.905
Akcje wlasne (1.732) (1.613)
Zyski zatrzymane 258.996 211.022
Kapital wlasny/ Kapital wlasny alokowany do akcjonariuszy jednostki dominujacej 420.045 379.817
ogolem

Zobowigzania

Zobowiazania dlugoterminowe

Obligacje 23 196.991 175.382
Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego 15 13513  9.562
Zobowiazania z tytutu leasingu dot. prawa wieczystego uzytkowania gruntu 24 553 590
nieruchomosci inwestycyjnych

Zobowiazania dlugoterminowe razem 211.057 185.534

Zobowigzania krétkoterminowe

Zobowiazania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate i rozliczenia migdzyokresowe bierne 25 61.086 58.347
Obligacje 23 49.770 52.625
Pozostate zobowiazania — odsetki naliczone od obligacji 23 2477 2.065
Zabezpieczone kredyty bankowe 23 1.568 -
Oprocentowane odroczone zobowiazania z tytutu dostaw i ustug - 8482
Zaliczki otrzymane 26 198.227 224.267
Zobowigzanie z tytutu podatku dochodowego 2716  11.734
Rezerwy 2.128 994
Zobowigzania z tytutu leasingu dot. prawa wieczystego uzytkowania gruntu 24 17.523  13.902
Zobowiazania krétkoterminowe razem 335.495 372.416
Zobowiazania razem 546.552 557.950
Pasywa razem 966.597 937.767

Noty zaprezentowane na stronach 5 do 72 stanowiq integralng czesc Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
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Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2021

Ronson Development SE

Skonsolidowane Sprawozdanie ze Zmian w Kapitale Wlasnym

Alokowany do akcjonariuszy jednostki dominujacej

Nadwyzka ze
sprzedazy akcji

Razem kapital
wlasny

zakll(aill:)i::; powyzej ich  Akcje wlasne Zyski zatrzymane :L?:I;gr\:\;ar?zsg;

wartosci . .
nominalnej Jednostki

W tysigcach zlotych (PLN) dominujacej

Stan na dzien 1 stycznia 2021 12.503 157.905 (1.613) 211.022 379.817

Catkowite dochody:

Zysk za rok zakonczony 31 grudnia

2021 - - - 40.347 40.347

Inne catkowite dochody - - - - -

Dochody calkowite razem - - - 40.347 40.347

Nabycie akcji wiasnych - - (119) - (119)

Zmiana prezentacji wyniku za rok

obrotowy 2019 — przeniesienie z

Nadwyzki ze sprzedazy akcji powyzej

warto$ci nominalnej do Zyskow

zatrzymanych® - (7.627) - 7.627 -

Stan na dzien 31 grudnia 2021 12.503 150.278 (1.732) 258.996 420.045

(1) zmiana prezentacji alokacji wyniku za rok obrotowy 2019 z Nadwyzki ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej do Zyskéw zatrzymanych

Alokowany do akcjonariuszy jednostki dominujgcej

Nadwyzka ze
sprzedazy akcji

Razem kapital
wlhasny

Kapital A : alokowany do
zakladowy powyzej ',c}f Akcje wlasne Zyski zatrzymane akcjonariuszy
wartosci . f
nominalnej jednostki
W tysigcach zlotych (PLN) dominujacej
Stan na dzien 1 stycznia 2020 12.503 150.278 (580) 188.293 350.494
Catkowite dochody:
Zysk za rok zakonczony 31 grudnia
2020 - - - 40.143 40.143
Inne catkowite dochody - - - - -
Dochody calkowite razem - - - 40.143 40.143
Nabycie akcji wiasnych - - (1.033) - (1.033)
Dywidenda - - - (9.787) (9.787)
Przeniesienie wyniku za 2019 rok
na kapital zapasowy - 7.627 - (7.627) -
Stan na dzien 31 grudnia 2020 12.503 157.905 (1.613) 211.022 379.817

Noty zaprezentowane na stronach 5 do 72 stanowiq integralng czes¢ Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
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Ronson Development SE

Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2021

Skonsolidowane Sprawozdanie z Przeplywow Pieni¢znych

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2021 2020
W tysigcach ztotych (PLN) Nota

Przeplywy $rodkow pienieznych z dzialalnoS$ci operacyjnej
Zyskl/(strata) za rok 40.347 40.143

Korekty uzgadniajqce zysk roku do przeplywow netto z
dziatalnosci operacyjnej:

Amortyzacja 731 1.029
Zmiany warto$ci inwestycji w nieruchomosci 297 (163)
Odpis aktualizujacy zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowe 4.351 1.326
Koszty finansowe 4.412 5.168
Przychody finansowe (843) (558)
Zakup gruntow (113.784) (25.500)
Strata/(zysk) ze sprzedazy $rodkow trwatych - 60
Udzial w (zysku)/stracie w ramach wspdlnego przedsigwziecia (5.763) 803
Podatek dochodowy 11 15.076 10.399
Zmiana stanu zapasoéw i gruntéw przeznaczonych pod zabudowe 33 167.376 71.762
Nabycie projektu Nova Krélikarnia 5 - (46.914)
Zmiana stanu zaliczek na grunty (36.553) (3.700)
Zmiana stanu naleznosci z tytutu dostaw i ushug oraz pozostatych

naleznos$ci 33 (28.937) (11.669)
Zmiana stanu pozostatych aktywow finansowych 5.445 7.918
Zmiana stanu zobowigzan krotkoterminowych oraz pozostatych

zobowiazan 33 1.502 17.580
Zmiana stanu rezerw 1.134 (1.022)
Zmiana stanu zaliczek otrzymanych (26.040) (30.703)
Odsetki zaptacone (10.729) (8.331)
Odsetki otrzymane 2 473
Podatek dochodowy otrzymany/(zaplacony) 11 (19.971) (2.118)
Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalno$ci operacyjnej (1.948) 25.983
Przeplywy $rodkow pienieznych z dzialalno$ci inwestycyjnej

Nabycie nowej Spotki zaleznej - (1.000)
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych (173) (70)
Wydatki na nabycie nieruchomoéci inwestycyjnych (29.937) -
Wplywy z pozyczek udzielonych wspdlnemu przedsigwzigciu 11.808 3.127
Pozyczki udzielone wspdlnemu przedsigwzieciu - (1.126)
Pozyczki udzielone w pozostatych jednostkach (1.621) -
Wplywy z tytuhlu sprzedazy rzeczowych aktywow trwalych - 146
Przeplywy pieniezne netto z dzialalno$ci inwestycyjnej (9.922) 1.077

Przeplywy pieni¢zne z dzialalnosci finansowej
Wplywy z tytulu kredytéw bankowych, po potraceniu optat

bankowych 23 19.223 26.029
Sptata kredytow bankowych 23 (18.497) (39.217)
Wplywy z tytulu emisji obligacji, po potraceniu kosztéw emisji 23 95.105 96.223
Wykup obligacji 23 (77.929) (55.000)
Sptata pozyczek od innych podmiotow (6.674) (3.500)
Wyptacone dywidendy - (9.787)
Zaptata zobowigzan z tytutu leasingu dot. prawa wieczystego

uzytkowania 24 (904) (1.268)
Wykup akcji wlasnych 21 (119) (1.033)
Przeplywy pieniezne netto z dzialalno$ci finansowej 10.205 12.447
Zmiana netto Srodkow pienieznych i ich ekwiwalentow (1.665) 39.508
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 135.099 95.591
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu(*) 133.434 135.099

* W tym Srodki pienigzne o ograniczonej mozliwosci dysponowania, ktére wyniosty 58.526 tys. zlotych oraz 17.606 tys. zlotych na dzien 31 grudnia 2021 roku oraz na dzien
31 grudnia 2020 roku.

Noty zaprezentowane na stronach 5 do 72 stanowiq integralng czesé Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
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Ronson Development SE

Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2021

Informacje objasniajace do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

1. Informacje ogdlne i przedmiot dzialalnosci

(a)  Ronson Development SE (zwana dalej "Spotka"), dawniej Ronson Europe N.V., jest spotka europejska z siedziba
w Polsce w Warszawie. Siedziba spotki znajduje si¢ przy Al. Komisji Edukacji Narodowej 57 w Warszawie.
Spotka zostata utworzona dnia 18 czerwca 2007 roku pod nazwg Ronson Europe N.V. z siedzibg w Rotterdamie
w Holandii. W roku 2018 zmianie ulegta nazwa Spoéiki i nastapito przeksztatcenie Spotki w Spotke Europejska
(SE). W dniu 31 pazdziernika 2018 roku nastgpito przeniesienie siedziby spotki z Holandii do Polski. Adres
zarejestrowanego biura Spotki jest taki sam jak siedziba Spotki (Al. Komisji Edukacji Narodowej 57 w
Warszawie).

Spolka (wraz z jej jednostkami zaleznymi tacznie zwana dalej ,,Grupa”) prowadzi dziatalno$¢ zwiazana z budowa
i sprzedaza lokali mieszkalnych, gtéwnie mieszkan w budynkach wielorodzinnych dla indywidualnych odbiorcow
na terenie calej Polski. W 2021 roku Spotka réwniez zdecydowata si¢ rozwijaé swoja dziatalnos¢ w zakresie tzw.
najmu instytucjonalnego. Spotka sporzadzita Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za rok obrotowy
zakonczony dnia 31 grudnia 2021 r., ktoére zostato zatwierdzone do publikacji dnia 16 marca 2022 roku.

Akcje Spotki sa notowane na Warszawskiej Gieldzie Papierow Warto§ciowych od dnia 5 listopada 2007 roku.
Zgodnie z informacjami dostepnymi publicznie, na dzien 31 grudnia 2021 roku:

- 66,06% akcji pozostajacych w obiegu jest posrednio kontrolowanych przez A. Luzon Group (poprzez
I.T.R. Dori B.V.) oraz 27,98% akcji jest bezposrednio kontrolowanych przez Amos Luzon
Development and Energy Group Ltd. (jednostka dominujaca najwyzszego szczebla). Beneficjentem
rzeczywistym jest pan Amos Luzon, cztonek Rady Nadzorczej;

- 0,96% akcji pozostaje wlasnoscia Spoiki,;

- 5,00% akcji byto wtasno$cig pozostatych inwestorow.

Liczba akcji posiadanych przez inwestorow jest rowna liczbie glosow, poniewaz nie zostaly wyemitowane przez
Spotke akcje uprzywilejowane. Nalezy zauwazy¢, ze na dzien 31 grudnia 2021 oraz na dzien 15 marca 2022 roku
Spotka posiadata 1.567.954 akcji wihasnych (0,96%), z ktorych, zgodnie z art. 364 § 2 Kodeksu Spotek
Handlowych, prawo glosu nie jest wykonywane.

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania 66,06% akcji pozostajacych w obiegu jest posrednio
kontrolowanych przez A. Luzon Group (poprzez I.T.R. Dori B.V.) oraz 32,98% akcji jest bezposrednio

kontrolowanych przez Amos Luzon Development and Energy Group Ltd. (jednostka dominujgca najwyzszego
szczebla.

Dnia 15 marca 2022 roku cena zamknigcia jednej akcji wynosita 2,46 ztotych, dajagc w sumie kapitalizacje rynkowa
Spotki na poziomie 403,5 min ztotych.
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Ronson Development SE

Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2021

Informacje objasniajace do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

1. Informacje ogolne i przedmiot dzialalnosci (cd.)

(b)  Ponizej oraz na nastgpnej stronie zaprezentowano szczegOlowe zestawienie spotek, ktorych sprawozdania
finansowe zostaly ujete w niniejszym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym wraz z rokiem ich zatozenia
oraz procentowym udzialem w kapitale zaktadowym i prawach glosu posiadanych bezposrednio lub posrednio
przez Spotke na dzien 31 grudnia 2021 roku oraz na 31 grudnia 2020 r.

Projekty realizowane przez spdtki znajduja si¢ na réznych etapach zaawansowania, poczawszy od fazy
poszukiwania gruntu pod zakup po projekty zakonczone lub bliskie zakonczenia.
Udzial w kapitale zakladowym oraz
Nazwa podmiotu Rok zalozenia prawach glosu na dzien
31 grudnia 31 grudnia
2021 2020
a. Posiadane bezpo$rednio przez Spotke:

1 Ronson Development Management Sp. z 0.0. 1999 100% 100%
2 Ronson Development Warsaw Sp. z 0.0. 2000 100% 100%
3 Ronson Development Investment Sp. z 0.0. 2011 100% 100%
4 Ronson Development Metropol Sp. z 0.0. 2011 100% 100%
5 Ronson Development Creations Sp. z 0.0. 2005 100% 100%
6  Ronson Development Sp. z 0.0. 2006 100% 100%
7  Ronson Development Construction Sp. z 0.0. 2006 100% 100%
8 City 2015 Sp. z 0.0. 2006 100% 100%
9  Ronson Development Village Sp. z0.0. @ 2007 100% 100%
10 Ronson Development Skyline Sp. z 0.0. 2007 100% 100%
11 Ronson Development Universal Sp. z 0.0. ® 2007 100% 100%
12 Ronson Development South Sp. z 0.0. 2007 100% 100%
13 Ronson Development Partner 5 Sp. z 0.0. 2007 100% 100%
14 Ronson Development Partner 4 Sp. z 0.0. 2007 100% 100%
15 Ronson Development North Sp. z 0.0. 2007 100% 100%
16 Ronson Development Providence Sp. z 0.0. 2007 100% 100%
17 Ronson Development Finco Sp. z 0.0. 2009 100% 100%
18 Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. 2009 100% 100%
19 Ronson Development Partner 3 Sp. z 0.0. 2012 100% 100%
20 Ronson Development Studzienna Sp. z 0.0. 2019 100% 100%
21 Ronson Development SPV1 Sp. z 0.0. @ 2021 100% nla
22 Ronson Development SPV2 Sp. z 0.0. @ 2021 100% nla
23 Ronson Development SPV3 Sp. z 0.0. @ 2021 100% nla
24 Ronson Development SPV4 Sp. z 0.0. @ 2021 100% nla
25 Ronson Development SPV5 Sp. z 0.0. @ 2021 100% nla
26  Ronson Development SPV6 Sp. z 0.0 ® 2021 100% nla
27 Ronson Development SPV7 Sp. z 0.0. @ 2021 100% nla
28 Ronson Development SPV8 Sp. z 0.0. ¥ 2021 100% nla
29 Ronson Development SPV9 Sp. z 0.0. ¥ 2021 100% nla
30 Ronson Development SPV10 Sp. z 0.0. @ 2021 100% nla
31 Ronson Development SPV11 Sp. z 0.0. @ 2021 100% nla

b. Posiadane posrednio przez Spéltke:
32 Nova Krélikarnia B.V. (Company with the registered office in the Netherlands)(® 2016 - 100%
33 AGRT Sp. zo.o. 2007 100% 100%
34 Ronson Development Partner 4 Sp. z 0.0. — Panoramika Sp.k. 2007 100% 100%
35 Ronson Development Sp. z 0.0. — Estate Sp.k. 2007 100% 100%
36 Ronson Development Sp. z 0.0. — Home Sp.k. 2007 100% 100%
37 Ronson Development Sp. z 0.0. — Horizon Sp.k. 2007 100% 100%
38 Ronson Development Partner 3 Sp. z 0.0. — Sakura Sp.k. 2007 100% 100%
39 Ronson Development Partner 3 sp. z 0.0. — Viva Jagodno sp. k. 2009 100% 100%
40 Ronson Development Sp. z 0.0. — Apartments 2011 Sp.k. 2009 100% 100%
41 Ronson Development Sp. z 0.0. — Idea Sp.k. 2009 100% 100%
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1. Informacje ogdlne i przedmiot dzialalnosci (cd.)
Nazwa podmiotu Rok zaloZenia Udzial w kapitale Zakladovyyfn oraz
prawach glosu na dzien
31 grudnia 31 grudnia
2021 2020
b. Posiadane posrednio przez Spolke:
42 Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. — Destiny 2011 Sp.k. 2009 100% 100%
43 Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. - Enterprise 2011 Sp.k. 2009 100% 100%
44 Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. - Retreat 2011 Sp.k. 2009 100% 100%
45 Ronson Development Partner 5 Sp. z 0.0 - Vitalia Sp.k. 2009 100% 100%
46 Ronson Development Sp. z 0.0. - 2011 Sp.k. 2009 100% 100%
47 Ronson Development Sp. z 0.0. - Gemini 2 Sp.k. 2009 100% 100%
48 Ronson Development Sp. z 0.0. - Verdis Sp.k. 2009 100% 100%
49 Ronson Espresso Sp. z 0.0. 2006 100% 100%
50 Retreat Sp.z 0.0 2010 - 100%
51 Ronson Development Nautica 2010 Sp. z 0.0®) 2010 - 100%
52 Ronson Development Sp. z 0.0. - Naturalis Sp.k. 2011 100% 100%
53 Ronson Development Sp. z 0.0. - Impressio Sp.k. 2011 100% 100%
54 Ronson Development Partner 3 Sp. z 0.0.- Nowe Warzymice Sp. k 2011 100% 100%
55 Ronson Development Sp. z 0.0. - Providence 2011 Sp.k. 2011 100% 100%
56 Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. - Capital 2011 Sp. k. 2011 100% 100%
57 Ronson Development Partner 5 Sp. z 0.0. - Miasto Marina Sp.k. 2011 100% 100%
58 Ronson Development Partner 5 Sp. z 0.0. - City 1 Sp.k. 2012 100% 100%
59 Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. - Miasto Moje Sp. k. 2012 100% 100%
60 Ronson Development sp. z 0.0. — Ursus Centralny Sp. k. 2012 100% 100%
61 Ronson Development Sp. z 0.0. - City 4 Sp.k. 2016 100% 100%
62 Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. — Grunwald Sp.k. 2016 100% 100%
63 Ronson Development Sp. z 0.0. Grunwaldzka” Sp.k. 2016 100% 100%
64 Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 3 Sp.k. 2016 100% 100%
65 Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 4 Sp.k. 2017 100% 100%
66 Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 5 Sp.k. 2017 100% 100%
67 Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 6 Sp.k. 2017 100% 100%
68 Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 7 Sp.k. 2017 100% 100%
69 Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 8 Sp.k. 2017 100% 100%
70 Bolzanus Limited (Company with the registered office in Cyprus) 2013 100% 100%
71 Park Development Properties Sp. z 0.0. - Town Sp.k. 2007 100% 100%
72 Tras 2016 Sp. z 0.0. 2011 100% 100%
73 Park Development Properties Sp. z 0.0. 2011 100% 100%
74 Jasminova 2016 Sp. z 0.0. 2016 100% 100%
75 Town 2016 Sp. z 0.0. 2016 100% 100%
76 Enterprise 2016 Sp. z 0.0. 2016 100% 100%
77 Wroctaw 2016 Sp. z 0.0. 2016 100% 100%
78 Darwen Sp. z 0.0. 2017 100% 100%
79 Truro Sp.zo.0. 2017 100% 100%
80 Tregaron Sp. z 0.0. 2017 100% 100%
81 Totton Sp. z 0.0. 2017 100% 100%
82 Tring Sp. z 0.0. 2017 100% 100%
83 Thame Sp. z 0.0. 2017 100% 100%
84 Troon Sp. z 0.0. 2017 100% 100%
85 Tywyn Sp. z0.0. 2018 100% 100%
86 SemelaSp.zo0.0® 2021 100% n/a
C. Inne nie podlegajace konsolidacji pelnej:
87 Coralchief sp. z 0.0. 2018 50% 50%
88 Coralchief sp. z 0.0. — Projekt 1 sp. k. 2016 50% 50%
89 Ronson IS sp. zo.o. 2009 50% 50%
90 Ronson IS sp. z 0.0. sp. k. 2012 50% 50%
(1) Spétka jest upowazniona do kierowania politykq finansowgq i operacyjng podmiotu zaleznego oraz pobierania pozytkéw z jego dzialalnosci, podczas gdy
Kancelaria Radcy Prawnego Jarostaw Zubrzycki jest w posiadaniu tytutu prawnego do udzialéw tego podmiotu.
(2) Podmioty utworzone oraz zarejestrowane w KRS w pierwszym kwartale 2021 roku.
(3) Podmioty utworzone oraz zarejestrowane w KRS w drugim kwartale 2021 roku.
(4)  Podmioty utworzone oraz zarejestrowane w KRS w trzecim kwartale 2021 roku.
(5) W zwiqgzku z polgczeniem spotek, zarejestrowanym w Krajowym Rejestrze Sqdowym dnia 28 wrzesnia 2021 r., spotka zostata przejeta przez Ronson
Development South sp. z o.0. i z mocy prawa od dnia 28 wrzesnia 2021 r. Ronson Development South sp. z o.o. przejeta wszystkie prawa i obowiqzki spotki
(6) W zwiqgzku z polgczeniem spotek, zarejestrowanym w Krajowym Rejestrze Sqdowym dnia 1 pazdziernika 2021 r., spotka zostala przejeta przez Tras 2016 Sp.
Z 0.0. i zmocy prawa od dnia ! pazdziernika 2021 r. Tras 2016 sp. z o.0. przejelta wszystkie prawa i obowigzki spotki
(7)  Podmioty utworzone oraz zarejestrowane w KRS w trzecim kwartale 2021 roku.
(8)  Spotka nabyta w dniu 14 grudnia 2021 posdrednio przez Spotke Ronson Development SPV 7 Sp. z 0.0.
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2. Podstawa sporzadzania Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego i zasady wyceny
(@) Podstawa sporzadzenia i o§wiadczenie zgodnos$ci

Niniejsze Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej (,,MSSF”) zatwierdzonymi przez UE (,MSSF UE”). Biorac pod
uwage prowadzong przez Grupe dziatalnos$¢, w zakresie stosowanych przez Grupg zasad rachunkowosci MSSF
nie ro6znig si¢ one od MSSF UE, ktore miaty zastosowanie w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2021 roku. Grupa
jest $wiadoma faktu, ze nowe standardy i interpretacje zostaly opublikowane, ale jak dotad nie zaczgty
obowigzywac. Informacje dotyczace standardow i interpretacji zostaty zaprezentowane ponize;j.

Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostalo zatwierdzone przez Zarzad Ronson Development SE dnia
16 marca 2022 roku. Niniejsze Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostato sporzadzone przy zalozeniu
kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez Grupg, co oznacza, ze bedzie ona kontynuowac¢ dziatalno$¢ w
dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci i bedzie zdolna realizowaé aktywa i regulowac¢ zobowigzania w normalnym
toku dziatalnosci. Spotka przygotowata Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za rok zakonczony 31 grudnia
2021 roku w polskiej i angielskiej wersji jezykowej, przy czym polska wersja jest wigzaca.

Zastosowane nowe i zmienione standardy i interpretacje:

W niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym zastosowano po raz pierwszy nastepujace nowe

standardy oraz zmiany do obowigzujacych standardow, ktore weszty w zycie 1 stycznia 2021 r.:

e  Zmiany do MSSF 9, MSR 39, MSSF 7, MSSF 4 oraz MSSF 16 zwigzane z reformg IBOR
W odpowiedzi na oczekiwang reforme¢ stop referencyjnych (reforma IBOR) Rada Miegdzynarodowych
Standardéw Rachunkowosci opublikowata druga czes¢ zmian do MSSF 9, MSR 39, MSSF 7, MSSF 4 i
MSSF 16. Zmiany odnosza si¢ do kwestii ksiggowych, ktore pojawia sie w momencie, gdy instrumenty
finansowe oparte na IBOR przejda na nowe stopy procentowe. Zmiany wprowadzaja szereg wytycznych i
zwolnien, w szczegolnosci praktyczne uproszczenie w przypadku modyfikacji umow wymaganych przez
reforme, ktore beda ujmowane poprzez aktualizacje efektywnej stopy procentowej, zwolnienie z obowigzku
zakonczenia rachunkowosci zabezpieczen, tymczasowe zwolnienie z koniecznosci identyfikacji komponentu
ryzyka, a takze obowigzek zamieszczenia dodatkowych ujawnien.
Wprowadzone ww. zmiany zostaly przeanalizowane przez Zarzad Spoéiki i nie majg istotnego wpltywu na
sytuacj¢ finansowa, wyniki dziatalno$ci Grupy, ani tez na zakres informacji prezentowanych w niniejszym
rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Grupa posiada wszystkie instrumenty finansowe
oparte na WIBOR za ktorego reformg, kalkulacj¢ wskaznikow referencyjnych oraz ich publikacje,
odpowiada spotka GPW Benchmark S.A. pod nadzorem Komisji Nadzoru Finansowego oraz Komitetu
Stabilnosci Finansowej. Szczegdtowe informacje dotyczace aktywow oraz pasywow opartych na zmiennych
stopach procentowych zawarte w Nocie 31.
WIBOR jest zgodny rozporzadzeniem BMR (Benchmark Market Resolution).

e  Zmiana do MSSF 4: Zastosowanie MSSF 9 ,, Instrumenty finansowe”
Zmiana do MSSF 4 ,Umowy ubezpieczeniowe” odracza zastosowanie standardu MSSF 9 , Instrumenty
finansowe” do dnia 1 stycznia 2023 r. do momentu rozpoczecia obowigzywania MSSF 17 ,Umowy
ubezpieczeniowe”.

e  Zmiany do MSSF 16 ,, Leasing”
W zwiazku z pandemig koronawirusa (COVID-19), w 2020 r. wprowadzono zmiang do standardu MSSF 16,
ktora umozliwita zastosowanie uproszczenia w zakresie oceny, czy zmiany w umowach leasingowych
wprowadzone w czasach pandemii stanowig modyfikacje leasingu. W rezultacie leasingobiorcy mogli
skorzysta¢ z uproszczenia polegajacego na niestosowaniu wytycznych MSSF 16 dotyczacych modyfikacji
umow leasingowych. Poniewaz zmiana ta dotyczyta redukcji w optatach leasingowych naleznych do dnia 30
czerwca 2021 r. i wczesniej, stad w marcu 2021 r. Rada wydtuzyta dostepnos¢ praktycznego rozwiazania
dotyczacego ulg w ptatnosciach leasingowych do czerwca 2022 r. Zmiana obowiazuje od 1 kwietnia 2021 r.
z mozliwoscig jej wczesniejszego zastosowania.

Wymienione wyzej zmiany nie miaty wptywu na kwoty wykazane w poprzednich okresach nie nalezy sig
spodziewac ich istotnego wplywu na biezacy okres lub przyszte okresy.
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2.
(@)

(b)

(©)

(d)

Podstawa sporzadzania Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego i zasady wyceny (cd.)
Podstawa sporzadzenia i o$wiadczenie zgodnosci (cd.)

Nowe standardy i interpretacje, ktore zostaly opublikowane, ale jeszcze nie obowigzuja

Opublikowano szereg nowych standardéw rachunkowosci i interpretacji, ktore nie s3 obowigzkowe dla okresow
sprawozdawczych konczacych si¢ 31 grudnia 2021 r. i nie zostaly wczesniej przyjete przez Grupe. W ocenie

Grupy te standardy nie bedg mieé istotnego wplywu na Grupe w biezacym lub przyszlych okresach
sprawozdawczych badz na przewidywalne przyszle transakcje.

Zasady wyceny

Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostalo sporzadzone w oparciu o zasad¢ kosztu historycznego, za
wyjatkiem nieruchomosci inwestycyjnych wycenianych wedlug wartosci godziwej. Metody ustalenia wartosci
godziwej dla celow ujawnien w Informacjach objasniajacych zostaly opisane w Nocie 3(q), Nocie 13 oraz
Nocie 27.

Waluta funkcjonalna i prezentacyjna

Dane finansowe spolek Grupy ujmowane sa w walucie podstawowego $rodowiska gospodarczego, w ktorym
spotki prowadza dziatalno§¢ (waluta funkcjonalna), czyli w zlotych polskich (,,PLN”). Skonsolidowane
Sprawozdanie Finansowe Grupy prezentowane jest w polskich ztotych, jest to réwniez waluta funkcjonalna
jednostki dominujace;.

Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostalo zaprezentowane w tysigcach zlotych polskich (z wyjatkiem
sytuacji, gdy wskazano inaczej).

Zastosowanie szacunkow i osgdow

Sporzadzenie sprawozdania finansowego wymaga od Zarzadu zastosowania osagdow, szacunkoéw i zalozen, ktore
majg wplyw na przyjete zasady rachunkowosci oraz prezentowane wartosci aktywow, pasywow, ujawnien
dotyczacych aktywow i zobowigzan warunkowych na dzien bilansowy oraz prezentowanych przychodow i
kosztow za okres objety sprawozdaniem finansowym. Faktyczne wartosci moga rézni¢ si¢ od wartosci
szacowanych. Szacunki i zwigzane z nimi zalozenia podlegaja biezacej weryfikacji. Zmiany szacunkoéw
ujmowane sg w okresie, w ktorym ich dokonano. W szczeg6lnosci informacje dotyczace istotnych szacunkow,
obszaréw niepewnosci oraz osadu dokonywanego przy zastosowaniu zasad rachunkowosci, ktore wywarty
najbardziej istotny wpltyw na wartos$ci ujgte w sprawozdaniu finansowym, zostaty przedstawione w nastepujacych
Notach:

. Nota 13 - nieruchomosci inwestycyjne

. Nota 15 — rozpoznanie aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
. Nota 16 — zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowe

. Nota 29 — zobowigzania i nalezno$ci warunkowe

Spoika realizuje projekty zwigzane z budowg i sprzedaza lokali mieszkalnych w ramach specjalnie utworzonych
do tego celu spotkach zaleznych. Spotka uwzglednia w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym dzialania
oraz transakcje zwigzane z tymi projektami w oparciu o tres¢ ekonomiczng, anizeli forme¢ prawng. Takie transakcje
sa rozpoznawane zgodnie z MSR 2 i MSSF 15, w zwiazku z czym sktadniki zapasow sa sprzedawane, a przychody
ze sprzedazy sg rozpoznane po spetnieniu okreslonych kryteriow.

Ujmowanie przychodow ze sprzedaziy produktow

Przychody ze sprzedazy nieruchomosci (jednostek mieszkalnych, powierzchni komercyjnych itp.) sg
rozpoznawane w momencie przejscia na nabywce nieruchomosci kontroli nad nabywana nieruchomoscia oraz
znaczacych ryzyk i korzysci wiasciwych dla prawa wiasnosci. Wedtug oceny kadry zarzadzajacej Spotki nastepuje
to w momencie wydania nieruchomosci kupujacemu na podstawie podpisanego przez strony protokotu odbioru,
pod warunkiem dokonania przez kupujacego 100% wplat na poczet ceny nabycia nieruchomosci. Wigcej
informacji zaprezentowano w Nocie 6 do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.
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2.
(d)

Podstawa sporzadzania Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego i zasady wyceny (cd.)
Zastosowanie szacunkow i osadéw (cd.)
Szacowanie moZliwej do uzyskania wartosci netto zapasow i gruntow przeznaczonych pod zabudowe

Zapasy 1 grunty przeznaczone pod zabudowe¢ wyceniane s3 po nizszej sposrod dwoch wartosci: kosztu
wytworzenia lub wartosci netto mozliwej do uzyskania (ang. Net Realizable Value). Warto$¢ netto mozliwa do
uzyskania dla zakonczonych nieruchomos$ci wchodzacych w sklad zapasow jest szacowana przez Grupe w
odniesieniu do warunkéw rynkowych i cen obowiazujacych na dzien bilansowy, przy pomocy doradztwa
zewngtrznego i w §wietle biezacych transakcji rynkowych. Wartos¢ netto mozliwa do uzyskania w odniesieniu do
nieruchomos$ci w budowie i gruntdéw przeznaczonych pod zabudowg¢ wchodzacych w sklad zapasow jest
szacowana w odniesieniu do cen rynkowych podobnych, ukonczonych nieruchomos$ci, pomniejszonych o
przewidywane koszty, ktorych poniesienie jest niezbgedne do ukonczenia budowy, zdyskontowane na moment
wyceny. Wigcej informacji zaprezentowano w Nocie 16 do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.

Wycena nieruchomosci inwestycyjnej

Warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnej jest ustalana przez niezaleznego rzeczoznawce majatkowego w
oparciu o metod¢ zdyskontowanych przeptywow pieni¢znych. Ustalenie wartosci godziwej nieruchomosci
inwestycyjnej wymaga wykorzystania szacunkoéw takich jak przyszie przeptywy pieni¢zne z aktywow (m.in.
poziom wynajetej powierzchni, profil najemcoéw, przyszte strumienie dochodow, warto$¢ zabudowy i
wyposazenia, kwestie Srodowiskowe oraz ogélne naprawy i stan nieruchomos$ci) oraz stopa dyskontowa
odpowiednia dla tego rodzaju aktywoéw. Wigcej informacji zaprezentowano w Nocie 13 do Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego.

Wycena zobowigzania leasingowego

Zgodnie ze standardem MSSF 16 wdrozonym w Spoéice, ptatnosci z tytutu leasingu powinny zostaé
zdyskontowane w oparciu o0 stope wynikajaca z umowy leasingowej lub, jezeli stopy tej nie mozna ustalic,
krancowej stopy oprocentowania. Spotka zdecydowata si¢ zastosowaé krancowa stope procentows (ang.
Incremental Borrowing Rate ,,IBR”), ktora zostata ustalona na podstawie stopy referencyjnej skorygowanej o
marzg. Stopa IBR opiera si¢ na stopie referencyjnej (30-letnich obligacji skarbowych) powigckszonej o marze, co
reprezentuje wyzsze ryzyko kredytowe Spolki ze wzgledu na pogorszenie wskaznikow, ryzyko zwigzane z
nietypowa dtugoscia potencjalnego finansowania oraz brak mozliwosci ustanowienia zabezpieczenia na tak dhugi
okres finansowania. Wigcej informacji zaprezentowano w Nocie 24 do Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego.

Rozpoznanie aktywa 7 tytutu podatku odroczonego

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego sa rozpoznawane dla niewykorzystanych strat podatkowych
oraz roéznic przejsciowych podlegajacych odliczeniu w zakresie, w jakim jest prawdopodobne, ze Spotka
wypracuje dochdd do opodatkowania, wobec ktérego mozliwe bedzie wykorzystanie tej straty i przejsciowych
réznic. Oceny takiej dokonuje si¢ na postawie prawdopodobnego czasu wystapienia oraz poziomu przysztych
zyskow podlegajacych opodatkowaniu, a takze na podstawie przyszilych strategii planowania podatkowego.
Wigcej informacji zaprezentowano w Nocie 15 do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.

Niepewnos¢ zwigzana 7 rozliczeniami podatkowymi

Regulacje dotyczace podatku od towaréow i ustug, podatku dochodowego od oséb prawnych oraz obcigzen
zwigzanych z ubezpieczeniami spotecznymi podlegajg czestym zmianom. Te czeste zmiany powodujg brak
odpowiednich punktéw odniesienia, niespojne interpretacje oraz nieliczne ustanowione precedensy, ktore
mogtyby mie¢ zastosowanie. Obowigzujace przepisy zawierajg rOwniez niejasnosci, ktore powodujg réznice w
opiniach, co do interpretacji prawnej przepisow podatkowych, zar6wno pomiedzy organami panstwowymi jak i
organami panstwowymi i przedsigbiorstwami.

Rozliczenia podatkowe oraz inne obszary dziatalno$ci moga by¢ przedmiotem kontroli organdw, ktore
uprawnione sg do nakladania wysokich kar i grzywien, a wszelkie dodatkowe zobowigzania podatkowe,
wynikajace z kontroli, muszg zosta¢ zaptacone wraz z wysokimi odsetkami. Te warunki powoduja, ze ryzyko
podatkowe w Polsce jest wigksze niz w krajach o bardziej dojrzalym systemie podatkowym. W konsekwencji,
kwoty prezentowane i ujawniane w sprawozdaniach finansowych mogg si¢ zmieni¢ w przysztosci w wyniku
ostatecznej decyzji organu kontroli podatkowej.
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Niepewnos¢ zwigzana z rozliczeniami podatkowymi

Z dniem 15 lipca 2016 do Ordynacji Podatkowej zostaty wprowadzone zmiany w celu uwzglednienia postanowien
Ogolnej Klauzuli Zapobiegajacej Naduzyciom (GAAR). GAAR ma zapobiega¢ powstawaniu i wykorzystywaniu
sztucznych struktur prawnych tworzonych w celu uniknigcia zaptaty podatku w Polsce. GAAR definiuje unikanie
opodatkowania jako czynno$¢ dokonang przede wszystkim w celu osiggnigcia korzysci podatkowej, sprzecznej w
danych okolicznosciach z przedmiotem i celem przepisow ustawy podatkowej. Zgodnie z GAAR taka czynnos¢
nie skutkuje osiggnieciem korzysci podatkowej, jezeli sposob dziatania byt sztuczny. Wszelkie wystepowanie (i)
nieuzasadnionego dzielenia operacji, (ii) angazowania podmiotéw posredniczacych mimo braku uzasadnienia
ekonomicznego lub gospodarczego, (iii) elementow wzajemnie si¢ znoszacych lub kompensujacych oraz (iv) inne
dziatania o podobnym wptywie do wczes$niej wspomnianych, moga by¢ potraktowane jako przestanka istnienia
sztucznych czynno$ci podlegajacych przepisom GAAR. Nowe regulacje beda wymagaé znacznie wigkszego
osadu przy ocenie skutkéw podatkowych poszczegolnych transakcji.

Klauzule GAAR nalezy stosowa¢ w odniesieniu do transakcji dokonanych po jej wejsciu w zycie oraz do
transakcji, ktore zostaty przeprowadzone przed wejsciem w zycie klauzuli GAAR, ale dla ktorych po dacie wejscia
klauzuli w zycie korzysci byty lub sa nadal osiggane. Wdrozenie powyzszych przepisdéw umozliwi polskim
organom kontroli podatkowej kwestionowanie realizowanych przez podatnikéw prawnych ustalen i porozumien,
takich jak restrukturyzacja czy reorganizacja grupy.

Grupa ujmuje i wycenia aktywa lub zobowigzania z tytutu biezacego i odroczonego podatku dochodowego przy
zastosowaniu wymogéw MSR 12 Podatek dochodowy w oparciu o zysk (stratg podatkows), podstawe
opodatkowania, nierozliczone straty podatkowe, niewykorzystane ulgi podatkowe i stawki podatkowe,
uwzgledniajgc oceng niepewnosci zwigzanych z rozliczeniami podatkowymi. Gdy istnieje niepewnosc¢ co do tego,
czy 1 w jakim zakresie organ podatkowy bedzie akceptowat poszczegdlne rozliczenia podatkowe transakcji, Grupa
ujmuje te rozliczenia uwzglgdniajac oceng niepewnosci. Wiecej szczegotdw dotyczacych podatkow zostato
ujawnionych w Nocie 11 oraz Nocie 15.

Zasady konsolidacji

Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe obejmuje sprawozdanie finansowe Grupy i jej spotek zaleznych na
dzien 31 grudnia 2021 roku. Grupa sprawuje kontrole nad jednostka, w ktorej dokonano inwestycji, w przypadku,
gdy z tytutu swojego zaangazowania w t¢ jednostke, podlega ekspozycji na zmienne wyniki finansowe lub gdy
ma prawa do zmiennych wynikéw finansowych i mozliwos¢ wywierania wptywu na wysokos$¢ tych wynikoéw
poprzez sprawowanie wladzy nad tg jednostka. W szczeg6lnosci Grupa kontroluje inwestycje wtedy i tylko wtedy,
gdy jednoczeénie:

e sprawuje wiadze nad jednostka, w ktorej dokonano inwestycji (tj. posiada prawa, ktore daja mu biezaca
mozliwo$¢ kierowania odpowiednimi dziataniami jednostki, w ktorej dokonano inwestycji);
e 7 tytulu swojego zaangazowania w jednostce, w ktorej dokonano inwestycji, podlega ekspozycji na
zmienne wyniki finansowe lub posiada prawa do zmiennych wynikow;
e posiada mozliwo$¢ wykorzystania sprawowanej wtadzy nad jednostka, w ktorej dokonano inwestycji, do
wywierania wpltywu na wysoko$¢ jej wynikow finansowych
Grupa dokonuje ponownej oceny, czy sprawuje kontrol¢ nad jednostka, jezeli fakty i okoliczno$ci wskazuja, iz
nastgpila zmiana jednego lub wigcej elementow z trzech elementéw kontroli. Konsolidacja spotki zaleznej
zaczyna si¢ od dnia, w ktorym Grupa uzyskuje kontrolg nad jednostka i ustaje w momencie, gdy Grupa traci nad
nig kontrole. Aktywa, zobowigzania, przychody i koszty jednostki zaleznej przejetej lub sprzedanej w ciagu roku
sa ujmowane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym od daty przej¢cia przez Grupe kontroli nad
jednostka do dnia utraty kontroli nad nig.

Zyski lub straty oraz kazdy sktadnik catkowitych dochodéw (ang. Other Comprehensive Income, OCI) jest
przypisywany akcjonariuszom jednostki dominujacej Grupy oraz udzialom niekontrolujacym nawet, jesli w
konsekwencji udziaty niekontrolujace osiagaja wartos¢ ujemna. Gdy jest to konieczne, dokonuje si¢ korekty
sprawozdan finansowych spotek zaleznych w celu wprowadzenia zasad rachunkowosci zgodnych z zasadami
Grupy. Wylacza si¢ w catosci aktywa 1 zobowigzania, kapital wlasny, przychody, koszty i przeptywy pieni¢zne
Grupy odnoszace si¢ do transakcji migdzy jednostkami Grupy. Zmiany udzialu w kapitale jednostki zaleznej,
ktore nie skutkuja utrata przez jednostke dominujaca kontroli nad jednostka zalezna, stanowia transakcje
kapitatowe.
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Jesli Grupa utraci kontrole nad jednostka zalezna, to wylacza aktywa (w tym warto$¢ firmy) i zobowigzania bytej
jednostki zaleznej, udzialy niekontrolujace oraz inne sktadniki kapitatu wlasnego. Natomiast wszelkie zyski lub
straty ujmuje si¢ w rachunku zyskow i strat, a inwestycje utrzymane s3 uyjmowane w ich wartosci godziwe;j.

Sprawozdania finansowe jednostek zaleznych sporzadzane sa za ten sam okres, co sprawozdanie finansowe
jednostki dominujacej. Spotki Grupy prowadza ksiegi rachunkowe zgodnie z zasadami rachunkowosci
okreslonymi w ustawie o rachunkowosci z dnia 29 wrze$nia 1994 roku ("ustawa o rachunkowosci") z
pozniejszymi zmianami i innymi regulacjami wydanymi na podstawie tej ustawy (razem: "Krajowe Standardy
Rachunkowosci"). Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera korekty niezawarte w ksiggach
rachunkowych jednostek Grupy, ktore zostaty wprowadzone w celu doprowadzenia sprawozdan finansowych tych
jednostek do zgodnosci z MSSF zatwierdzonych przez Uni¢ Europejska.

W przypadku, gdy nieruchomos¢ jest nabyta poprzez przejecie spotki, Zarzad bierze pod uwage rodzaj aktywow
i dzialalno$¢ przejetej jednostki w celu ustalenia, czy transakcja ta oznacza nabycie przedsi¢biorstwa. Jesli nie jest
ona uznawana za nabycie przedsi¢biorstwa, nie traktuje si¢ jej jako potaczenie jednostek gospodarczych. W takim
przypadku koszt nabycia spotki jest dzielony pomigdzy jej zidentyfikowane aktywa i zobowiagzania na podstawie
ich wartos$ci godziwej na dzien przej¢cia. Nie rozpoznaje si¢ tez wartosci firmy oraz dodatkowych aktywow badz
rezerw z tytulu odroczonego podatku dochodowego. W przeciwnym przypadku transakcje traktuje si¢ jako
potaczenie jednostek gospodarczych.

Istotne zasady rachunkowosci

Przedstawione ponizej zasady rachunkowosci zostaly zastosowane w sposob ciagly dla wszystkich okresow
przedstawionych w niniejszym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym.

Waluty obce

Transakcje wyrazone w walutach obcych przeliczane sa na waluty funkcjonalne spotek Grupy w dniu dokonania
transakcji przy zastosowaniu nastgpujacych kursow:

e kursu kupna lub sprzedazy walut stosowanego przez bank, z ktérego ustug korzysta Grupa — zaréwno dla
transakcji sprzedazy i kupna w walutach obcych, jak i w transakcjach platnosci naleznosci oraz zobowigzan;

e sredniego kursu Narodowego Banku Polskiego dla danej waluty obowiazujacego na dzien zawarcia
transakcji, chyba, ze dokumenty celne lub inne obowiazujace dokumenty wskazuja inny kurs — dla
pozostatych transakcji.

Aktywa i zobowigzania pieni¢zne wyrazone w walutach innych niz polski zloty sg przeliczane na zlote polskie
przy zastosowaniu obowigzujacego na koniec okresu sprawozdawczego kursu wymiany spot. Aktywa i
zobowigzania niepieni¢zne ujmowane wedlug kosztu historycznego wyrazonego w walucie obcej s3 wykazywane
po kursie z dnia wystapienia transakcji.

Przychody z tytulu uméw z klientami

Przychody ze sprzedazy lokali sa ujmowane w momencie, gdy Grupa wywigzala si¢ ze zobowigzania do
wykonania $wiadczenia poprzez przekazanie przyrzeczonego dobra klientowi. Przychody ze sprzedazy lokali
mieszkalnych sa uyjmowane w sprawozdaniu z calkowitych dochodow w momencie spetnienia zobowigzania do
wys$wiadczenia ustugi (tj. po podpisaniu przez kupujacego protokolu odbioru technicznego i przekazaniu mu
kluczy do lokalu mieszkalnego, w momencie zaptaty petnej ceny z kontraktu), pod warunkiem, ze Grupa uzyskata
prawomocne pozwolenie na uzytkowanie budynku.

Zaliczki otrzymane w zwigzku z przedsprzedaza lokali mieszkalnych wykazywane sg jako Zaliczki otrzymane w
Sprawozdaniu z sytuacji finansowej, jesli nie spetniaja warunkow ujecia ich jako przychody okresu. W momencie,
gdy warunki te zostaja spetnione, niniejsze przedplaty ujmowane sa jako przychody.

Naprawy gwarancyjne wykazywane sa jako osobna pozycja w Sprawozdaniu z sytuacji finansowej jako
Zobowigzanie do wykonania §wiadczenia.
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Instrument finansowy to kazda umowa, ktoéra powoduje powstanie aktywa finansowego u jednej strony umowy
oraz zobowiazania finansowego lub instrumentu kapitatlowego u drugiej strony.

Aktywa finansowe

Klasyfikacja aktywow finansowych w momencie poczatkowego ujecia jest ustalana w oparciu o przepltywy
pieni¢zne wynikajace z umowy oraz model biznesowy Grupy w zakresie zarzadzania nimi. Z wyjatkiem
niektorych naleznosci z tytulu dostaw i ustug (niezawierajacych istotnego elementu finansowania lub dla ktérych
Grupa zastosowala praktyczne rozwigzanie), Grupa w momencie poczatkowego ujgcia wycenia sktadnik aktywow
finansowych w jego wartosci godziwej, ktora w przypadku aktywow finansowych wycenianych w wartosci
godziwej przez wynik finansowy powigksza si¢ o koszty transakcyjne. Naleznosci z tytutu dostaw i ushug
niezawierajace istotnego elementu finansowania lub dla ktorych Grupa zastosowala praktyczne rozwigzanie
wyceniane s3 wedtug ceny transakcyjnej zgodnie z MSSF 15.

W celu odpowiedniej klasyfikacji i wyceny wedlug zamortyzowanego kosztu lub warto$ci godziwej poprzez inne
catkowite dochody, Spotka dokonuje sprawdzenia czy instrument finansowy daje prawo do zasadniczo jedynie
kwoty gtéwnej i odsetek. Taka ocena jest okreslana jako test klasyfikacyjny SPPI (tzw. ,kryterium SPPI” — ang.
solely payments of principal and interest) i przeprowadzana jest na poziomie instrumentu.

Klasyfikacja i p6zniejsza wycena instrumentdw dtuznych zalezy réwniez od modelu biznesowego Grupy w
zakresie zarzadzania danym portfelem aktywow.

Model biznesowy odzwierciedla sposob, w jaki Grupa zarzadza aktywami w celu generowania przeptywow
pienieznych — w zalezno$ci od tego, czy celem Grupy jest: (i) wylacznie pozyskiwanie umownych przeplywow
pienieznych z instrumentdéw (model biznesowy ,utrzymywanie”), czy (ii) w celu odebrania zaréwno
wynikajacych z umowy przeptywoéw pienieznych, jak i przeplywdéw pienieznych wynikajacych ze sprzedazy
instrumentu (model biznesowy ,,utrzymywanie i sprzedaz”) lub, jezeli zadne z (i) i (ii) nie ma zastosowania,
aktywa finansowe sg klasyfikowane w ramach ,,innego” modelu biznesowego i mierzone wedlug FVTPL (wycena
do wartosci godziwej przez wynik finansowy).

Po poczatkowym ujeciu aktywa finansowe klasyfikowane sg do jednej z czterech kategorii:

o aktywa finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie (instrumenty dtuzne)

o aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez inne catkowite dochody, dla ktoérych skumulowane
zyski lub straty poprzednio ujete w innych catkowitych dochodach podlegaja przeklasyfikowaniu do wyniku
finansowego na moment zaprzestania uyjmowania (instrumenty dtuzne)

e aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez inne catkowite dochody, dla ktorych skumulowane
zyski lub straty poprzednio ujete w innych catkowitych dochodach nie podlegajg przeklasyfikowaniu do
wyniku finansowego na moment zaprzestania ujmowania (instrumenty kapitatowe)

o aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy

Uznano, ze pierwsza kategoria jest najbardziej adekwatna dla aktywow finansowych Grupy (Srodkow
pienieznych, pozyczek, naleznosci handlowych oraz innych aktywoéw finansowych). Po poczatkowym ujeciu
aktywa finansowego wedlug zamortyzowanego kosztu, Spotka wycenia aktywa finansowe przy zastosowaniu
metody efektywnej stopy procentowej i dokonuje analizy pod katem odpisu z tytutu utraty wartosci. Zyski i straty
sa uymowane w zysku lub stracie okresu, w ktorym nastapito usunigcie, zmiana lub utrata wartosci aktywa.

Grupa dokonuje odpisow utraty wartosci w zwigzku z oceng oczekiwanych strat kredytowych (ang. expected
credit losses, ,,ECL”) zwigzanych z wszystkimi instrumentami dfuznymi niewycenionymi w wartosci godziwej
przez rachunek zyskow i strat. Oczekiwane straty kredytowe obliczane sa jako réznica pomigdzy przeptywami
pienigznymi jakie Grupa powinna otrzymac zgodnie z umowa, a przeptywami jakie spodziewa si¢ otrzymac po
zdyskontowaniu z zastosowaniem pierwotnej (tj. ustalonej przy poczatkowym ujeciu) efektywnej stopy
procentowej. Oczekiwane przeptywy pienigzne obejmuja przeplywy pieniezne ze sprzedazy posiadanych
zabezpieczen lub innych form wsparcia jako$ci kredytowej, ktore stanowig integralng cze$¢ warunkoéw
umownych.
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Ocena oczekiwanych strat kredytowych jest rozpoznawana dwustopniowo. W przypadku ekspozycji
kredytowych, dla ktorych od poczatkowego ujecia nie nastapit znaczacy wzrost ryzyka, ocena oczekiwanych strat
kredytowych przeprowadzana jest dla strat kredytowych mozliwych do poniesienia w okresie kolejnych
12 miesigcy (12-miesigczne oczekiwane straty kredytowe). W przypadku ekspozycji kredytowych, dla ktérych od
poczatkowego ujecia wystapil znaczacy wzrost ryzyka, wymagana jest kalkulacja strat w horyzoncie dozywotnim
niezaleznie od momentu zapadalnos$ci (oczekiwane straty kredytowe kalkulowane dozywotnio).

Dla naleznosci z tytutu dostaw i ushug oraz aktywow wynikajacych z uméw, Grupa stosuje uproszczong kalkulacje
oczekiwanych strat kredytowych. W konsekwencji Grupa nie dokumentuje na biezaco zmian w poziomie ryzyka
kredytowego, natomiast kalkuluje strat¢ (przy wykorzystaniu oceny oczekiwanych strat kredytowych) w
horyzoncie dozywotnim w kazdym okresie sprawozdawczym. Grupa stosuje macierz rezerw oparta o dane
historyczne, skorygowane o wptyw informacji dotyczacych przysztosci, odpowiednig dla nalezno$ci i otoczenia
gospodarczego.

Zobowiazania finansowe

Zobowigzania finansowe poczatkowo wyceniane sg wartosci godziwej poprzez rachunek zyskow i strat w
zaleznosci od przypadku jako: kredyty i pozyczki, zobowiazania lub instrumenty pochodne uznane za efektywne
instrumenty zabezpieczajace.

Wszystkie zobowigzania finansowe w momencie pierwotnego ujecia wyceniane sg w wartosci godziwe;j,
natomiast w przypadku kredytow i pozyczek po odjeciu kosztow transakcji, ktére mozna bezposrednio
przyporzadkowac.

Kategoria kredytow i pozyczek jest najbardziej adekwatna dla zobowiazan finansowych Grupy. Po pierwotnym
ujeciu, oprocentowane kredyty i pozyczki sg nastgpnie wyceniane w zamortyzowanym koszcie wedlug metody
efektywnej stopy procentowej. Zyski lub straty s3 wykazywane w rachunku zyskow i strat w momencie, kiedy
nastapito wygasniecie zobowigzania oraz poprzez amortyzacje przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.
Przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej dokonywana jest amortyzacja wszelkich prowizji i
innych kosztow transakcyjnych. Amortyzacja obliczona na podstawie efektywnej stopy procentowej
prezentowana jest w rachunku zyskow i strat, jako koszty finansowe.

Instrumenty finansowe Grupy klasyfikowane sg do jednej z nastgpujacych kategorii:

Kategoria Pozycja sprawozdania z sytuacji finansowej Sposéb wyceny

Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe Metoda zamortyzowanego kosztu
Aktywa wedtug Pozyczki udzielone wspolnemu przedsiewzieciu Metoda zamortyzowanego kosztu
zamortyzowanego kosztu Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty Metoda zamortyzowanego kosztu

Naleznosci z tytutu dostaw i ushug oraz
. Metoda zamortyzowanego kosztu
pozostate naleznos$ci

Obligacje Metoda zamortyzowanego kosztu

Zobowigzania wedtug Zabezpieczone kredyty bankowe Metoda zamortyzowanego kosztu
zamortyzowanego kosztu Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz

) i L. . Metoda zamortyzowanego kosztu
pozostale i rozliczenia miedzyokresowe bierne
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Sktadniki rzeczowych aktywow trwatych wyceniane sa wedlug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia
pomniejszonych o odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytutu utraty warto$ci.

Cena nabycia obejmuje koszty bezposrednio zwiazane z zakupem. Koszt wytworzenia sktadnika $rodkow
trwalych obejmuje koszt materialéw oraz robocizny bezposredniej, pozostate koszty zwigzane z doprowadzeniem
sktadnika aktywow do oczekiwanej funkcjonalnosci, jak rowniez koszty demontazu i usuni¢cia sktadnikoéw
rzeczowych aktywow trwalych oraz przywrdcenia do stanu pierwotnego terenu, na ktorym znajduja si¢ srodki
trwate.

W przypadku, gdy musza zosta¢ wymienione istotne elementy nieruchomosci, maszyn i urzadzen, czgsci te sa
traktowane jako odrebne sktadniki aktywow o odpowiednio réznym okresie uzytkowania i amortyzacji.
Podobnie, w przypadku znaczacych ulepszen §rodkow trwatych, ich koszty sg aktywowane jako sktadnik
rzeczowych aktywow trwatych w momencie ich poniesienia pod warunkiem, ze wptywaja one na zwigkszenie
przysztych korzysci ekonomicznych zwigzanych z danym sktadnikiem $rodkow trwatych. Pozostate naktady sa
ujmowane na biezgco w sprawozdaniu z catkowitych dochodow.

Amortyzacja

Sktadniki rzeczowych aktywow trwatych, wzglednie ich odrgbne czgsci, amortyzowane sg metoda liniowg przez
okres przewidywanego okresu uzytkowania.

Przewidywany okres uzytkowania dla poszczegodlnych istotnych grup rzeczowych aktywow trwalych przedstawia
si¢ nastepujaco:

- budynki : od 5 do 40 lat

- urzadzenia oraz maszyny: od 2,5 do 10 lat

- $rodki transportu: 5 lat

- inne $rodki trwale: od 2 do 5 lat

- warto$ci niematerialne i prawne : od 2 do 5 lat

Sktadniki rzeczowych aktywow trwatych uzytkowane na podstawie umow leasingu amortyzowane sa przez
kroétszy z okresow: umowy leasingu lub uzytkowania srodka trwatego. Grunty nie sa amortyzowane.

W przypadku, gdy odrgbne i istotne czgsci okreSlonego skladnika rzeczowych aktywow trwalych majg rozny
przewidywany okres uzytkowania, czgsci te sg traktowane jako odrgbne sktadniki (istotne komponenty) aktywow.
Poprawno$¢ stosowanych metod amortyzacji, okresow uzytkowania oraz wartosci rezydualnych srodkéw
trwatych jest corocznie weryfikowana na dzien bilansowy i w razie potrzeby korygowana od poczatku roku
obrotowego.

Leasing

Grupa rozpoznaje aktywa i zobowigzania z tytutu leasingu dla pozycji przekraczajacych 12 miesigcy, chyba ze
sktadnik aktywow ma niska warto$¢. Jedynymi istotnymi umowami leasingu z okresem powyzej 12 miesigcy sg
prawa wieczystego uzytkowania gruntéw dla nieruchomosci.

Zasady ujmowania, wyceny i prezentacji leasingu w sprawozdaniach finansowych Grupy

Grupa ujmuje zobowigzanie leasingowe, wyceniane w wartosci biezagcej pozostatych oplat leasingowych,
zdyskontowanych poprzez zastosowanie krancowej stopy procentowej leasingobiorcy w dniu podpisania umowy
leasingowej. Grupa rozpoznaje odpowiadajacy zobowiazaniu sktadnik aktywow z tytulu prawa do uzytkowania w
kwocie rownej zobowigzaniu leasingowemu, skorygowanej o kwoty wszelkich przedptat lub naliczonych optat
leasingowych odnoszacych si¢ do tego leasingu w dacie rozpoczecia umowy.

Grupa ujmuje aktywa z tytulu prawa do uzytkowania w tej samej linii sprawozdania z sytuacji finansowej, w ktorej
prezentowane sa odpowiadajace leasingowanym aktywa gdy stanowia wtasno$¢ Grupy. Zobowiazania leasingowe
sa prezentowane oddzielnie od pozostatych zobowiazan, odpowiednio w ramach zobowiazan dlugoterminowych
— gdy uzytkowanie wieczyste dotyczy gruntéw klasyfikowanych jako nieruchomos$ci inwestycyjne, badz
zobowigzan krotkoterminowych — gdy uzytkowanie wieczyste dotyczy gruntow klasyfikowanych jako zapasy.

Informacje objasniajace do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
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Prawo wieczystego uzytkowania gruntow, na ktorych realizowane sq inwestycje mieszkaniowe:
Aktywa — prawo do uzytkowania wieczystego gruntdw ujmowane jest w linii Zapasy.

Zobowigzania — zobowigzanie leasingowe ujmowane jest w krotkoterminowych zobowigzaniach w pozycji
Zobowigzania z tytutu leasingu dot. prawa wieczystego uzytkowania gruntu.

Koszty — Grupa amortyzuje aktywo z tytulu prawa do uzytkowania metoda liniowg przez okres trwania leasingu i
ujmuje koszty finansowe w celu odzwierciedlenia kosztu odsetkowego w odniesieniu do zobowigzania
leasingowego. Koszty sa kapitalizowane na warto$¢ zapasow dla projektéw, dla ktoérych kryteria do kapitalizacji
sa spelnione.

Sposob wylgczenia aktywow i zobowiqgzan ze sprawozdania z sytuacji finansowej — W momencie gdy wydane jest
pozwolenie na uzytkowanie budynku, Grupa, na mocy obowigzujacego prawa, staje si¢ wlascicielem gruntow,
ktére dotad byly w jej wieczystym uzytkowaniu (Ustawa z dnia 20 lipca 2019 r. o przeksztalceniu prawa
uzytkowania wieczystego gruntow zabudowanych na cele mieszkaniowe w prawo wlasnosci tych gruntéw). Odtad
zamiast optat z tytutu uzytkowania wieczystego Grupa zobowigzana jest do uiszczania optat przeksztatceniowych.
W momencie gdy wydane jest pozwolenie na uzytkowanie budynku oraz przychdd ze sprzedazy lokalu jest
rozpoznany (w momencie gdy klient przejmuje kontrole nad lokalem, tj. w chwili podpisania protokotu odbioru
technicznego, przekazania kluczy do lokalu oraz uzyskaniu peilnej wptaty) aktywa z tytutu prawa do uzytkowania
oraz zobowigzania leasingowe reklasyfikowane sa do pozostatych naleznosci i pozostalych zobowigzan i
prezentowane s3 odpowiednio w liniach ,,Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostale naleznosci” oraz
,Zobowigzania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania”. Warto$ci bilansowe pozostatych naleznos$ci
i zobowigzan rozliczane s3 w momencie podpisania aktow notarialnych przenoszacych wiasnosc.

Cho¢ cykl operacyjny zapasoéw dla gtdéwnej dziatalnosci Grupy wynosi srednio 5 lat, tzn. dziatki kupowane sg dla
celu realizacji projektow mieszkaniowych i przeniesienia wlasno$ci lokali wraz z udziatem w gruncie na klienta.
Zgodnie z MSSF 16 Grupa nie moze uwzgledni¢ okresu, w ktorym przewiduje, iz bedzie uzytkownikiem
wieczystym, pomimo iz okres ten jest mozliwy do dos$¢ precyzyjnego okreslenia. Dlatego tez, gdy zobowiazania
zostang ujete, Grupa jest zobowigzana do zdyskontowania wszystkich przysztych ptatnosci wynikajacych z prawa
uzytkowania wieczystego za okres, w ktorym prawo zostato przyznane dla poszczegolnych nieruchomosei (do 99
lat). Zgodnie z wymogami MSSF 16 Grupa ujmuje zobowigzania z tytutu leasingu, ktdrych wigkszo$¢ nie zostanie
sptacona przez Grupe.

Prawo wieczystego uiytkowania gruntéw, na ktorych zlokalizowane sq nieruchomosci inwestycyjne:

Aktywa — prawo do uzytkowania gruntow w wieczystym uzytkowaniu ujmowane jest w linii Nieruchomosci
inwestycyjne.

Zobowigzania — zobowigzanie leasingowe ujmowane jest w dlugoterminowych zobowigzaniach w pozycji
Zobowigzanie z tytutu leasingu dot. prawa wieczystego uzytkowania gruntéw Klasyfikowanych jako
nieruchomosci inwestycyjne.

Koszty — Grupa wycenia aktywo z tytulu prawa do uzytkowania w wartos$ci godziwej na kazdy dzien bilansowy
oraz ujmuje koszty finansowe w celu odzwierciedlenia kosztu odsetkowego w odniesieniu do zobowigzania
leasingowego.

Pozostale leasingi

Grupa posiada umowy dotyczace leasingu samochoddéw osobowych. Warto$¢ pierwotnego zobowigzania z tytutu
leasingu zostato ustalone w wysokos$ci zdyskontowanych przysztych ptatnosci w okresie trwania leasingu.
Aktywa — prawo do uzytkowania samochodéw ujmowane jest w linii Rzeczowe aktywa trwate pomniejszone o
naliczong amortyzacj¢.

Zobowiqgzania — zobowigzanie leasingowe ujmowane jest w krotkoterminowych zobowigzaniach w pozycji
Zobowiqgzanie z tytutu leasingu dot. prawa wieczystego uzytkowania gruntow pomniejszone o splate czesci
kapitatowej leasingu.

Koszty — Grupa amortyzuje aktywo z tytutu prawa do uzytkowania metoda liniowa przez okres trwania leasingu
na kazdy dzien bilansowy oraz ujmuje koszty finansowe zwigzane z naliczeniem kosztu odsetkowego w
odniesieniu do zobowiazania leasingowego.

Informacje objasniajace do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
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Nieruchomosci inwestycyjne

Nieruchomosci inwestycyjne sa ujmowane wedlug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia z uwzglednieniem
kosztow transakcji. Po poczatkowym ujeciu nieruchomosci inwestycyjne sa wykazywane wedlug wartosci
godziwej, ktora uwzglednia warunki rynkowe na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego. Zyski lub straty
wynikajagce ze zmian wartosci godziwej nieruchomos$ci inwestycyjnych sa ujmowane w sprawozdaniu z
catkowitych dochodéw w okresie, w ktorym powstaty.

Nieruchomosci inwestycyjne sg usuwane z bilansu w przypadku ich zbycia lub w przypadku statego wycofania
danej nieruchomosci inwestycyjnej z uzytkowania, gdy nie sg spodziewane zadne przyszie korzysci z jej
sprzedazy. Wszelkie zyski lub straty wynikajace z usunigcia nieruchomosci inwestycyjnej ze skonsolidowanego
sprawozdania z sytuacji finansowej sg ujmowane w sprawozdaniu z catkowitych dochodoéw w okresie, w ktorym
dokonano takiego usunigcia.

Przeniesienia aktywow do nieruchomosci inwestycyjnych dokonuje si¢ tylko wowczas, gdy nastgpuje zmiana
sposobu ich uzytkowania. W przypadku przeniesienia nieruchomos$ci inwestycyjnej do aktywow
wykorzystywanych przez wlasciciela, domniemany koszt takiego sktadnika aktywow, ktory zostanie przyjety dla
celéw jego ujecia w innej kategorii jest rowny wartosci godziwej nieruchomosci ustalonej na dzien zmiany jej
sposobu uzytkowania. Jezeli skladnik aktywow wykorzystywany przez Grupe staje si¢ nieruchomoscia
inwestycyjng, Grupa stosuje zasady opisane w czeSci Rzeczowe aktywa trwate az do dnia zmiany sposobu
uzytkowania tej nieruchomosci.

Zapasy i Grunty przeznaczone pod zabudowe

Grupa szacuje, ze cykl operacyjny projektu trwa okoto 5 lat. Cykl operacyjny dzieli sie¢ na dwa etapy: (i) etap
przygotowawczy przed rozpoczgciem budowy trwajacy okoto 3 lat (obejmuje uzyskanie niezbednych pozwolen,
decyzji srodowiskowych, pozwolen na budowg, sporzadzenia projektu itp.) oraz (ii) etap budowy trwajacy okoto
2 lat. Gdy projekt znajduje sie w cyklu operacyjnym, jest on prezentowany jako aktywo krotkoterminowe w
pozycji Zapasy, w innym przypadku - jako aktywo dlugoterminowe w pozycji Grunty przeznaczone pod
zabudowe.

Zapasy wycenia si¢ po cenie nabycia, powigkszonej o skapitalizowane koszty poniesione w zwigzku
przygotowaniem projektu do realizacji, w warto$ci nie wyzszej niz warto$¢ netto mozliwa do uzyskania ze
sprzedazy. Cena nabycia obejmuje koszty poniesione w zwiazku z budowg projektu.

Na zapasy sktadaja si¢ projekty deweloperskie zwigzane z realizacja wielorodzinnych budynkéw mieszkalnych i
domoéw jednorodzinnych dla klientéw indywidualnych.

Zapasy

Koszty zwiazane z budowa projektow ujmowane jako zapas lokali:

o koszty poniesione na realizacj¢ projektu lub etapy projektu, ktdry nie jest w stanie zdatnym do sprzedazy
(produkcja w toku),

e koszty poniesione w odniesieniu do niesprzedanych lokali, a zwigzanych z projektem lub fazg projektu
gotowa do sprzedazy (wyroby gotowe).

Koszty budowy projektu obejmuja:

a) grunty lub prawo wieczystego uzytkowania,

b) koszty budowy dla generalnego wykonawcy inwestycji mieszkaniowej,

c) koszty planowania i projektowania,

d) optaty za wieczyste uzytkowanie gruntu oraz podatek od nieruchomosci poniesione w okresie realizacji
projektu,

e) koszty finansowania w zakresie bezposrednio zwigzanym z realizacjg projektu,

f) optaty na rzecz specjalistow zwigzane z realizacja projektu,

g) koszty ogélne budowy oraz inne koszty bezposrednie.

h) aktywa leasingowe, patrz nota 3 (e).

W momencie sprzedazy zapasy ujmowane s3 w sprawozdaniu z calkowitych dochodow jako koszt wiasny
sprzedazy.
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Zapasy i Grunty przeznaczone pod zabudowe (cd.)
Grunty przeznaczone pod zabudowe

Grunty zakwalifikowane jako dlugoterminowe (jezeli rozpoczgcie budowy nie jest planowane w okresie 3 lat od
dnia bilansowego) sg wykazywane w aktywach trwatych skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej
jako ,,Grunty przeznaczone pod zabudowe”, natomiast cze§¢ krotkoterminowa posiadanego zasobu gruntow
prezentowana jest jako aktywa obrotowe w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej w ramach
zapasow. Grunty przeznaczone pod zabudowe wycenia si¢ po cenie nabycia, powigkszonej o skapitalizowane
koszty poniesione w zwiazku przygotowaniem projektu do realizacji, w wartosci nie wyzszej niz warto$¢ netto
mozliwa do uzyskania ze sprzedazy.

Kapital wlasny

Kapital zakladowy

Kapitat zaktadowy obejmuje wptywy z tytutu emisji nowych akcji zwyktych wedtug ich wartoSci nominalnej
optacone gotowka.

Kapital zapasowy z emisji akcji powyzej ich wartosci nominalnej

Kapitat zapasowy pochodzi z nadwyzki wplywow z emisji akcji ponad ich warto$¢ nominalng. Koszty emisji akcji
zmniejszaja warto$¢ kapitalu zapasowego.

Akcje wlasne

Akcje wlasne, ktore zostaly nabyte przez jednostke, ujmowane sa w cenie nabycia i odejmowane od kapitatu
wlasnego. Nabycie, sprzedaz, emisja lub umorzenie akcji wlasnych przez Grupe nie powoduje ujecia w wyniku
finansowym Grupy zadnych zyskow lub strat.

Odpisy z tytulu utraty wartos$ci aktywow niefinansowych

Warto$¢ bilansowa aktywoéw niefinansowych Grupy poddawana jest ocenie na kazdy dzien bilansowy w celu
stwierdzenia, czy wystepuja przestanki wskazujace na utrate ich wartosci. W przypadku wystapienia takich
przestanek dokonuje si¢ szacunku warto$ci odzyskiwalnej aktywow.

Odpis z tytulu utraty wartosci ujmowany jest w momencie, kiedy warto$¢ bilansowa sktadnika aktywow
przewyzsza jego warto$¢ odzyskiwalng.

Warto§¢ odzyskiwalna aktywow definiowana jest jako wyzsza sposrod wartosci uzytkowej lub ich wartosci
godziwej pomniejszonej o koszty niezb¢dne do doprowadzenia sprzedazy do skutku. Przy szacowaniu wartosci
uzytkowej przyszte przeptywy pieni¢zne dyskontowane sg do wartosci biezacej przy uzyciu stopy procentowej
przed opodatkowaniem, ktora odzwierciedla aktualng rynkowa oceng wartosci pienigdza w czasie oraz czynniki
ryzyka charakterystyczne dla danego sktadnika aktywow.

Odpisy z tytutu utraty wartosci rozpoznane w poprzednich okresach sg poddawane na kazdy dzien bilansowy
ocenie, czy zaszly przestanki wskazujace na zmniejszenie utraty wartosci lub jej catkowite odwrdcenie. Odpis
aktualizujacy z tytutu utraty wartosci jest odwracany, jezeli zmienity si¢ szacunki zastosowane do ustalenia
warto$ci odzyskiwalnej. Odpis z tytutu utraty wartosci odwracany jest tylko do wysokosci wartosci bilansowe;j
sktadnika aktywow pomniejszonej o odpisy amortyzacyjne, jaka bytaby wykazana w sytuacji, gdyby odpis z tytulu
utraty wartosci nie zostat ujety.

Rezerwy

Rezerwa zostaje ujgta w przypadku, gdy na Grupie cigzy mozliwy do oszacowania i wynikajacy z przesztych
zdarzen obowigzek (prawny lub zwyczajowy) i prawdopodobne jest, Ze wypelnienie tego obowiazku wigzac si¢
bedzie z wyptywem korzy$ci ekonomicznych. Rezerwy sg szacowane poprzez dyskontowanie oczekiwanych
przysztych przeptywow srodkéw pienigznych w oparciu o stopg przed opodatkowaniem, ktéra odzwierciedla
biezace szacunki rynkowe zmian wartosci pienigdza w czasie i ryzyko zwigzane z danym sktadnikiem pasywow.
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Koszty finansowania zewnetrznego

Koszty finansowania zewnetrznego zwiagzane z wytworzeniem sktadnika zapasow, ktorych przygotowanie do
uzytkowania badz sprzedazy wymaga znacznego okresu czasu, sg kapitalizowane jako cz¢$¢ kosztu wytworzenia
tych aktywow.

Skapitalizowane odsetki sg kalkulowane przy uzyciu srednio wazonego kosztu finansowania zewnetrznego po
skorygowaniu o koszty finansowania zewnetrznego zwigzanego z konkretnymi projektami. W przypadku, gdy
pozyczki zwigzane sa z konkretnymi projektami inwestycyjnymi, wartos¢ skapitalizowanych odsetek jest rowna
réznicy miedzy wartoscig brutto odsetek naliczonych od tych pozyczek a przychodem powstatym z tymczasowego
inwestowania pozyskanych $rodkéw. Odsetki sg kapitalizowane od momentu rozpoczgcia prac inwestycyjnych
do ich zakonczenia. Kapitalizacja kosztow finansowania zostaje zawieszona, jezeli wystepuja dtugotrwale okresy
wstrzymania inwestycji.

Podatek dochodowy

Podatek dochodowy obejmuje czes$é biezaca i cz¢$¢ odroczong. Podatek biezacy stanowi zobowigzanie podatkowe
z tytulu dochodu do opodatkowania za dany rok, ustalone przy zastosowaniu stawek podatkowych
obowiazujacych na dzien bilansowy oraz korekty podatku dotyczacego lat ubiegtych. Podatek biezacy jest
obliczany zgodnie z przepisami podatkowymi obowigzujacymi w jurysdykcji wiasciwej dla siedziby
poszczegodlnych spotek.

Podatek odroczony wyliczany jest przy zastosowaniu metody bilansowej dla wszystkich réznic przej$ciowych
pomigdzy warto$cig aktywow i zobowigzan ustalang dla celéw podatkowych a ich warto$cig bilansowg oraz strat
podatkowych, z wyjatkiem poczatkowego ujecia aktywow lub pasywow z transakcji, ktora nie stanowi transakcji
polaczenia jednostek gospodarczych i w momencie jej zawierania nie ma wptywu ani na wynik finansowy brutto,
ani na dochod do opodatkowania.

Podatek odroczony jest wyceniany z zastosowaniem stawek podatkowych, ktore wedlug przewidywan beda
obowigzywacé w okresie, gdy réznice przejsciowe zostang odwrocone, przyjmujac za podstawe stawki i przepisy
podatkowe obowiazujace na dzien bilansowy lub takie, ktoérych obowigzywanie w przysztoSci jest pewne na dzien
bilansowy. Aktywa z tytulu podatku odroczonego sa uyjmowane do wysokosci, do ktorej jest prawdopodobne, iz
osiggniety zostanie dochdd do opodatkowania, ktory pozwoli na realizacjg réznic przejsciowych. Aktywa z tytulu
podatku odroczonego podlegaja przegladowi na kazdy dzien bilansowy i obnizane sa w zakresie, w jakim nie jest
prawdopodobne osiggni¢cie dochodu do opodatkowania wystarczajacego do czesciowego lub catkowitego
zrealizowania réznic przej$ciowych. Aktywa i zobowigzania z tytutu podatku odroczonego sa rownowazone, jesli
istnieje mozliwe do wyegzekwowania prawo do kompensacji aktywo z tytutu biezgcego podatku zobowigzaniami
z tytutu biezacego podatku, a podatki odroczone dotycza tego samego podmiotu podlegajacego opodatkowaniu i
tego samego organu podatkowego.

Zysk na akcje

Grupa wykazuje zysk podstawowy i rozwodniony zysk na jedng akcj¢ (EPS). Kalkulacja podstawowego zysku na
akcje opiera si¢ na kalkulacji sredniej wazonej ilosci akcji zwyklych w roku obrotowym. Rozwodniony zysk na
akcje obliczany jest poprzez skorygowanie zysku przypadajacego na posiadaczy akcji zwyktych oraz $redniej
ilo$ci akcji zwyktych o wptyw potencjalnych akcji zwyktych, obejmujacych udzielone opcje na akcje oraz prawa
do akcji przyznane pracownikom.

Pozostale krétkoterminowe aktywa finansowe

Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe ujmowane w Skonsolidowanym Sprawozdaniu z Sytuacji
Finansowej obejmuja wylacznie §rodki zdeponowane na rachunkach powierniczych. Pozycja zostata wydzielona
ze wzgledu na wprowadzenie przepisow, w tym ,,Ustawy o ochronie nabywcy lokalu mieszkalnego lub domu
rodzinnego” z ktorych wynika koniecznos$¢ otworzenia indywidualnych rachunkéw powierniczych dla zaliczek
wplacanych przez klientow Grupy z tytutu zakupu mieszkan. Salda na indywidualnych rachunkach powierniczych
sg wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu pomniejszone o odpis aktualizacyjny.
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3.
(0)

(p)

Istotne zasady rachunkowosci (cd.)
Srodki pieniene i ich ekwiwalenty

Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty ujmowane w Skonsolidlowanym Sprawozdaniu z Sytuacji Finansowej
obejmuja $rodki pieni¢zne na rachunkach bankowych oraz w kasie oraz depozyty krétkoterminowe o terminie
zapadalno$ci do trzech miesiecy, z wyjatkiem depozytdw zabezpieczajacych. Na potrzeby sprawozdania z
przeptywow pieni¢znych na $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty sktadaja si¢ $rodki pienigzne i depozyty
krotkoterminowe, jak opisano powyzej, pomniejszone o kredyty w rachunkach biezacych. Srodki pieniezne i ich
ekwiwalenty wyceniane sg wedlug zamortyzowanego kosztu pomniejszone o odpis aktualizujacy.

Inwestycje we wspdlne przedsi¢wzigcia

Wspoélne przedsiewzigcie jest to rodzaj wspdlnego ustalenia umownego, w ktorych strony majace wspdlna
kontrolg, posiadaja prawa do aktywdw netto wspolnego przedsiewziecia. Wspolna kontrola jest to okreslony w
umowie podziat kontroli nad przedsiewzigciem, ktory istnieje tylko wtedy, gdy decyzje wymagajg jednomyslne;j
zgody stron sprawujacych wspotkontrole.

Zgodnie z metodg praw wlasno$ci inwestycja we wspdlnym przedsiewzigciu jest poczatkowo ujmowana wedtug
ceny nabycia. Wartos¢ biezaca inwestycji jest dostosowywana tak, aby odzwierciedli¢ zmiany w czesci aktywow
netto przypadajacej Grupie a nastgpujace po dniu utworzenia wspdlnego przedsigwziecia. W dniu dokonania
inwestycji w jednostke stowarzyszona lub we wspdlne przedsiewzigcie kwote, o jaka koszty inwestycji
przekraczaja warto§¢ udzialu Grupy w wartoéci godziwej netto mozliwych do zidentyfikowania aktywow i
zobowigzan tego podmiotu, ujmuje si¢ jako wartos$¢ firmy i wlacza w wartos$¢ bilansowa tej inwestycji.

Sprawozdanie z catkowitych dochodéw obejmuje udziat Grupy w wyniku wypracowanym w ramach wspdlnego
przedsigwziecia w danym roku obrotowym. Kazda zmiana w innych dochodach catkowitych w ramach wspolnego
przedsigwzigcia jest prezentowana jako zmiana w innych dochodach catkowitych Grupy. Dodatkowo, jesli w
ramach wspolnego przedsiewzigcia wystapita zmiana odnoszona bezposrednio na kapital wlasny, to, o ile jest to
mozliwe, Grupa rozpoznaje swoj udzial w tej zmianie w Sprawozdaniu ze zmian w kapitale wlasnym.
Niezrealizowane zyski i straty bedace wynikiem transakcji pomiedzy podmiotami dziatajagcymi w ramach
wspoélnego przedsigwzigcia lub nalezacymi do Grupy sg eliminowane do wysokosci udziatu we wspolnym
przedsiewzigciu.

Sprawozdania finansowe w ramach wspdlnego przedsiewziecia sg przygotowywane na ten sam rok obrotowy co
sprawozdanie finansowe Grupy. W razie konieczno$ci wprowadzane sg zmiany w obowigzujacych zasadach
rachunkowosci tak, by odpowiadaty one zasadom obowiazujacym w Grupie.

Po zastosowaniu metody praw wlasnosci, Grupa podejmuje decyzje¢, czy zachodzi konieczno$¢ rozpoznania straty
z tytutu utraty warto$ci inwestycji w ramach wspdlnego przedsigwzigcia. Na kazdy dzien bilansowy Grupa ocenia,
czy istnieja jakiekolwiek przestanki wskazujace na to, ze mogta nastapi¢ utrata wartosci inwestycji w ramach
wspolnego przedsiewziecia. W razie stwierdzenia, ze przestanki takie zachodza, Grupa szacuje wartos¢ kwoty
odpisu jako roznice pomiedzy warto$cia odzyskiwalng a wartoscig biezaca inwestycji w ramach wspolnego
przedsigwzigcia. Nastgpnie odpis z tytulu utraty wartosci rozpoznawany jest jako sktadowa ,.Udzial w
zysku/(stracie) w ramach wspolnego przedsigwzigcia” w Sprawozdaniu z catkowitych dochodow.

W momencie utraty wspotkontroli w ramach wspolnego przedsigwzigcia Grupa wycenia i rozpoznaje inwestycje
w ramach wspolnego przedsigwzigcia w warto$ci godziwej. Roznica pomigdzy wartoscia biezaca inwestycji w
ramach wspolnego przedsigwzigcia w momencie utraty wspolkontroli a wartoscia godziwa tej inwestycji oraz
przychodami z jej sprzedazy jest uyyjmowana w Sprawozdaniu z catkowitych dochodéw za dany okres obrotowy.
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(@)  Swiadczenia na rzecz pracownikow

Zobowiazania wynikajace z planu emerytalnego sg rozpoznawane w sprawozdaniu z catkowitych dochodow jako
koszt w momencie ich poniesienia.

Jednostki zalezne Spoiki, zgodnie z obowigzujacymi przepisami, sa zobowigzane do pobierania i odprowadzania
sktadek na przyszle $wiadczenia emerytalne pracownikéw. Swiadczenia te zgodnie z MSR 19 ,,Swiadczenia na
rzecz pracownikOw” stanowia program panstwowy oraz maja charakter programu okreslonych skladek. W
zwigzku z powyzszym spoiki zalezne nalezace do Grupy nie sg zobowigzane do wyptaty w przyszlosci §wiadczen
emerytalnych, a ich zobowiazanie jest ograniczone do terminowego oplacania sktadek.

(r)  Warto$¢ godziwa

Grupa wycenia nieruchomosci inwestycyjne do wartosci godziwej na kazdy dzien bilansowy. Wartosci godziwe
instrumentow finansowych wycenianych wedtug zamortyzowanego kosztu sa ujawnione w Notach 13 i 28.

Warto§¢ godziwa jest to cena skladnika aktywow, za jaka moglby on zosta¢ wymieniony, a zobowiazania
uregulowane, na warunkach transakcji rynkowej pomigdzy zainteresowanymi i dobrze poinformowanymi
niepowigzanymi ze sobg stronami. Wycena wartos$ci godziwej opiera si¢ na zatozeniu, ze transakcja sprzedazy
sktadnika aktywow lub przeniesienie zobowigzania odbywa si¢ albo:

- narynku gldownym dla danego sktadnika aktywow lub zobowigzania, albo

- w przypadku braku rynku gléwnego, na najkorzystniejszym rynku dla tego sktadnika aktywow lub
zobowigzania.
Gloéwny lub najkorzystniejszy rynek musi by¢ dostgpny dla Grupy.

Warto$¢ godziwa sktadnika aktywow lub zobowiazania jest mierzona przy zatozeniu, ze uczestnicy rynku przy
wycenie aktywOw i zobowigzan kieruja si¢ swoim najlepszym interesem gospodarczym.

Wycena wartosci godziwej aktywow niefinansowych bierze pod uwage zdolno$¢ uczestnika rynku do
generowania korzys$ci ekonomicznych poprzez wykorzystanie sktadnika aktywow w najkorzystniejszy sposob lub
sprzedanie go innemu uczestnikowi rynku, ktory wykorzysta ten sktadnik aktywow w najkorzystniejszy sposob.

Grupa wykorzystuje techniki wyceny wartosci godziwej odpowiednie do sytuacji i dla ktérych odpowiednie dane
sa dostgpne. Maksymalizuje si¢ wykorzystanie obserwowalnych danych wejsciowych, a minimalizuje
wykorzystanie nieobserwowalnych danych wejsciowych.

Wszystkie aktywa i zobowigzania, ktorych warto$¢ godziwa jest mierzona lub ujawniana w sprawozdaniu

finansowym sg klasyfikowane w hierarchii wartosci godziwej, opisanej jak ponizej, na podstawie danych

wejsciowych najnizszego poziomu, ktdry jest istotny dla wyceny warto$ci godziwej jako catosci:

- Poziom 1: ceny notowane (nieskorygowane) z aktywnych rynkéw dla identycznych aktywow lub
zobowigzan;

- Poziom 2: dane wej$ciowe inne niz ceny notowane ujete na poziomie 1, ktore sa obserwowalne dla aktywow
i zobowigzan w sposob bezposredni (jako ceny) lub posrednio (bazujgce na cenach);

- Poziom 3: dane wejsciowe dla aktywow i zobowigzan nie sg oparte na mozliwych do zaobserwowania
danych rynkowych (dane wejsciowe nieobserwowalne).

W przypadku aktywow i zobowiazan, ktore sg rozpoznawane w sprawozdaniu finansowym w sposob cykliczny
Grupa okres$la, czy miaty miejsce przej$cia pomiedzy poziomami hierarchii poprzez ponowng ocene klasyfikacji
(na postawie najnizszego poziomu danych wejsciowych istotnych dla ogodlnej wyceny wartosci godziwej) na
koniec kazdego okresu sprawozdawczego.
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4.

Sprawozdawczo$¢ wedlug segmentow dzialalnosci

Segmenty operacyjne Grupy zostaly zdefiniowane jako spotki zalezne realizujace poszczegdlne projekty
mieszkaniowe, ktore dla celow raportowania zostaly zgrupowane. Segmentacja dla celow sprawozdawczych
zostata dokonana w oparciu o kryterium lokalizacji geograficznej (Warszawa, Poznan, Wroctaw oraz Szczecin)
oraz typu projektu (mieszkania, domy). Ponadto dla konkretnych aktywow sprawozdanie wedlug segmentow
dzialalnos$ci sporzadzono w oparciu o rodzaj przychodu, jakim jest przychdd z tytulu wynajmu nieruchomosci
inwestycyjnej badz tzw. najmu instytucjonalnego. Metoda sprawozdawczosci wedtug segmentéw dziatalnos$ci
zaklada takze wyodrebnienie typu dziatalno$ci — inwestycja we wspolne przedsiewzigcia w ramach segmentu
Warszawa. Grupa nie wprowadzita zmian w podziale na segmenty ani w sposobie ustalania zysku/straty danego
segmentu od ostatniego Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego. W Grupie nie wystgpuje
agregacja przychodow do jednego odbiorcy, przychody sa rozproszone do wielu klientow, glownie klientow
indywidualnych.

W ocenie Zarzadu zidentyfikowane segmenty maja podobng charakterystyke ekonomiczng. Grupowanie
segmentow dla celow sprawozdawczych wedlug typu projektu w ramach poszczegdlnych lokalizacji
geograficznych wynika z faktu, ze to wtasnie lokalizacja projektu oraz typ projektu determinuja $rednig marze
mozliwg do zrealizowania na projekcie oraz czynniki ryzyka zwiazane z danym projektem. Bioragc pod uwage
fakt, iz proces budowy mieszkan i domow oraz charakterystyka klientéw kupujacych mieszkania i domy jest inna,
dla celow sprawozdawczosci segmentow oraz dla celow ujawnien dokonano grupowania w oparciu o kryterium
lokalizacji geograficznej projektu oraz jego typu.

Wyniki segmentu, aktywa oraz zobowigzania zawieraja pozycje bezposrednio zwigzane z segmentem oraz takie,
ktére moga zostaé przypisane posrednio na podstawie uzasadnionych kryteridw. Nieprzypisane zobowigzania
obejmuja przede wszystkim zobowigzania z tytulu podatku dochodowego oraz obligacje, za$ aktywa
nieprzypisane obejmuja przede wszystkim nieprzypisane $rodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty oraz aktywo i
rezerw¢ z tytutu podatku dochodowego. Nieprzypisany wynik (strata) za okres zawiera koszty ogdlnego zarzadu.
Kolumna ,,Uzgodnienie z MSSF” przedstawia eliminacj¢ segmentu ,,Wspolne przedsiewziecie” dla celow
uzgodnienia wyniku (straty), aktywow i zobowigzan do skonsolidowanych danych. Wspolne przedsiewzigcia sa
ujmowane wedlug metody praw wlasnosci.

Grupa dokonuje oceny wynikow dziatalnosci na poszczegodlnych segmentach gtownie w oparciu o przychody ze
sprzedazy, koszty wlasne sprzedazy z inwestycji mieszkaniowych, przypisane koszty marketingu oraz pozostate
koszty/przychody operacyjne przypisane do danego segmentu. Ponadto Grupa analizuje zysk i marzg brutto ze
sprzedazy jak rowniez wynik przed opodatkowaniem (z uwzglgdnieniem kosztow i przychodoéw finansowych
przypisanych do danego segmentu) uzyskanych na tych rynkach.
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4. Sprawozdawczos$¢ wedlug segmentow dzialalnosci (cd.)

Dane zaprezentowane w tabelach ponizej zostaly zgrupowane w oparciu o kryterium lokalizacji geograficznej

projektu oraz jego typu:

W tysigcach zlotych (PLN)

Na dzien 31 grudnia 2021

Uzgodnienie z

Warszawa Poznan Wroclaw Szczecin Nieprzypisane MSSF Razem
Wspélne
przedsi¢
Mieszkania Domy wzigeie  Wynajem Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy
Aktywa
segmentu 546.714 85.181  19.914 30.449 116.951 - 45.403 - 97.797 - (15.749) 926.660
Aktywa
nieprzypisane - - - - - - - - - 39.937 - 39.937
Aktywa
razem 546.714 85.181  19.914 30.449 116.951 - 45.403 - 97.797 39.937 (15.749) 966.597
Pasywa
segmentu 218.314 952 547 1.329 6.064 - 11.413 - 28.594 - (547) 266.666
Pasywa
nieprzypisane - - - - - - - - - 279.886 - 279.886
Pasywa
razem 218.314 952 547 1.329 6.064 - 11.413 - 28.594 279.886 (547) 546.552
W tysigcach zlotych (PLN) Na dzien 31 grudnia 2020
Uzgodnienie
z
Warszawa Poznan Wroclaw Szczecin Nieprzypisane MSSF Razem
Wspélne
przedsie-
Mieszkania Domy wziecie  Wynajem Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy

Aktywa
segmentu 417.474 224.241 57.143 9.797 39.602 - 86.106 - 72.486 - - (47.202) 859.648
Aktywa
nieprzypisane - - - - - - - - - - 78.119 - 78.119
Aktywa
razem 417.474 224.241 57.143 9.797 39.602 - 86.106 - 72.486 - 78.119  (47.202) 937.767
Zobowigzania
segmentu 187.191 64.058 48.937 1.552 5.601 - 45.123 - 11.047 - - (48.937) 314.572
Zobowigzania
nieprzypisane - - - - - - - - - - 243.378 - 243.378
Zobowiazania
razem 187.191  64.058 48.937 1.552 5.601 - 45.123 - 11.047 - 243.378  (48.937) 557.950
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4. Sprawozdawczos$¢ wedlug segmentow dzialalnosci (cd.)

W tysigcach zlotych (PLN)

Za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2021

Uzgodnienie
Warszawa Poznan Wroclaw Szczecin Nieprzypisane  z MSSF Razem
Joint
Mieszkania  Domy venture Wpynajem  Mieszkania Domy Mieszkania  Domy Mieszkania  Domy

Przychody/
Przychody od
zewnetrznych
Kklientow®/® 275.389 29.166  67.639 697 19.322 - 92.739 - 63.586 - - (67.639) 480.899
Wynik segmentu 50.088 5540 14.600 (82) (244) - 18.751 - 2.547 - - (14.600) 76.600
Wynik
nieprzypisany - - - - - - - - - - (17.365) - (17.365)
‘Wynik dzialalnosci
operacyjnej

50.088  5.540 14.600 (82) (244) - 18.751 - 2.547 - (17.365) (14.600) 59.235
Przychody/ (koszty)
finansowe netto (145) (85) (151) 25 (33) - (52) - (118) - (3.403) 151 (3.812)
Wynik przed
opodatkowaniem 49.943 5455  14.449 (57) (277) - 18.699 - 2.429 - (20.768) (14.449) 55.424
Podatek
dochodowy (15.077)
Zysk/(strata)
netto za okres 40.347

(1)  Przychody rozpoznawane sq w momencie, gdy klient przejmuje kontrole nad lokalem tj. na podstawie podpisanego protokotu odbioru technicznego, przekazania kluczy nabywcy
lokalu oraz uzyskaniu peinej wplaty.

(2)  Przychody ze sprzedazy gruntéw oraz ze sprzedazy ustug sq odpowiednio alokowane do danego segmentu tzn. sprzedaz projektu Naturalis zostat przypisany do segmentu \Warszawa
— mieszkania zgodnie z warunkami zabudowy gruntu, przyuchody z tytulu ustug zostaly przypisane segmentu Warszawa — Mieszkania poniewaz dotyczq refakturowania ustug
wykonanych na rzecz JV Wilanéw Tulip, ktora to inwestycja dotyczy mieszkan w Warszawie

W tysigcach zlotych (PLN)

Za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2020

Uzgodnienie
Warszawa Poznan Wroclaw Szczecin Nieprzypisane  z MSSF Razem
Joint
Mieszkania  Domy venture Wynajem  Mieszkania Domy Mieszkania  Domy Mieszkania  Domy
Przychody/
Przychody od
zewnetrznych
Kklientéw® 186.290 28.027 2.065 747 82.924 - 46.600 - 56.645 - - (2.065) 401.233
Wynik segmentu 62.931  4.405 (911)  (260) 17.648 - (395) - 994 - - 911 85.322
Wynik
nieprzypisany - - - - - - - - - - (30.169) - (30.169)
Wiynik dzialalno$ci
operacvinei 62.931  4.405 (911)  (260) 17.648 - (395) - 994 - (30.169) 911 55.153
Przychody/ (koszty)
finansowe netto (275) (450) (533) (49) (44) - (414) - (110) - (3.269) 533 (4.611)
Wynik przed
opodatkowaniem 62.655  3.955 (1.444)  (309) 17.604 - (809) - 884 - (33.438) 1.444 50.542
Podatek
dochodowy (10.399)
Zysk/(strata)
netto za okres 40.143

(1) Przychody rozpoznawane sq w momencie, gdy klient przejmuje kontrole nad lokalem tj. na podstawie podpisanego protokotu odbioru technicznego, przekazania kluczy nabywcy

lokalu oraz uzyskaniu petnej wplaty.
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5.

Nabycie projektu Nova Kroélikarnia

W 2019 roku Spétka wykonala pierwsza oraz drugg opcje kupna na podstawie Umowy Opcji Kupna odpowiednio
za kwoty 33,9 mln ztotych oraz 35,1 mln zlotych, odpowiednio. Ponadto dnia 9 kwietnia 2020 roku Spotka
(poprzez spotke zalezng) wykonata ostatnig opcj¢ kupna na podstawie umowy opcji kupna za taczng kwote 9,9
mln ztotych. Wszystkie ptatnosci zostaty zrealizowane zgodnie z ustalonymi terminami. Na dzien 31 grudnia 2020
roku oraz 31 grudnia 2021 roku Grupa nie posiadata zadnych zobowigzan zwiazanych z nabyciem projektu Nova
Krolikarnia.

Przychody ze sprzedazy i koszty wlasne sprzedazy

Przychody Grupy pochodza w wigkszosci z dziatalno$ci deweloperskiej i sprzedazy lokali, glownie mieszkan w
budynkach wielorodzinnych dla indywidualnych odbiorcow na terenie Polski ("lokale mieszkalne"). Grupa
rozpoznaje przychody w momencie spelnienia zobowigzania do wykonania §wiadczenia. Zgodnie z polityka
Grupy, spelnienie wymogoéw nastepuje w momencie przekazania lokalu mieszkalnego klientowi na podstawie
protokotu zdawczo-odbiorczego podpisanego przez przedstawicieli Grupy oraz przez klienta, po wezesniejszym
sfinalizowaniu procesu budowlanego i wydaniu pozwolenia na uzytkowanie, pod warunkiem, ze cata kwota
wynikajgca z umowy sprzedazy zostata przez klienta optacona. Umowy z klientami nie zawierajg zmiennych
elementéw wynagrodzenia. Zdaniem Grupy, umowy nie posiadaja zadnego elementu finansowania. W zwigzku z
takg charakterystyka zawieranych umow, Grupa, co do zasady, nie wykazuje nalezno$ci lub innych aktywow z
tytulu umow, z wyjatkiem kosztéw doprowadzenia do zawarcia umowy, ktére skapitalizowano na Rozliczenia
migdzyokresowe. Zobowigzania z tytutu uméw stanowig Zaliczki otrzymane i opisane sa w Nocie 26.

Za rok zakonczony 31 grudnia 2021 2020
W tysigcach ztotych (PLN)

Przychody ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy z inwestycji mieszkaniowych 457.677 400.257
Przychody ze sprzedazy gruntow 22.500 -
Przychody ze sprzedazy ustug® 722 976
Lacznie przychody ze sprzedazy 480.899 401.233

Koszty wlasne sprzedazy

Koszty wiasne sprzedazy z inwestycji mieszkaniowych (369.299) (313.698)
Koszt wlasny sprzedazy gruntow (24.976) -
(Odpis aktualizujacy)/ odwrdcenie odpisu aktualizujacego do

warto$ci netto mozliwej do uzyskania (1.924) (1.325)
Eacznie koszty wlasne ze sprzedazy (396.199) (315.023)
Marza brutto ze sprzedazy 84.700 86.210
Marza brutto ze sprzedazy % 18% 21%

(1) Przychody ze sprzedazy ustug zwigzane sq z przychodami z tytutu oplat za ustugi zarzqdzania swiadczone dla wspolnych przedsigwzigé

Sprzedaz gruntow

Dnia 28 wrzes$nia 2021 roku Zarzad zdecydowat o sprzedazy gruntu zlokalizowanego w Lomiankach dotyczacego
projektu Naturalis. Decyzja o sprzedazy gruntu byla spowodowana dokonang analiza rentownos$ci projektu.
Ponadto weryfikacja przeprowadzona przez Spotke wykazata, ze realizacja kolejnych etapdéw projektu, biorgc pod
uwage koszty 1 mozliwe problemy mogg przyczyni¢ si¢ do realizacji projektu ze stratg. Cena sprzedazy zostata
ustalona na kwote 22.500.000 ztotych na podstawie oferty otrzymanej od kupujacego. Cena zostata w pelni
uregulowana w dniu podpisania umowy. Ponizsza tabela przedstawia wynik netto ze sprzedazy gruntu:

L, . 2021 2020
Na dzien 31 grudnia
W tysigcach ztotych (PLN)
Cena netto sprzedazy gruntu 22.500 -
Koszt wlasny przypisany do gruntu 24.976 -
Wynik netto ze sprzedazy (2.476) -
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6.

Przychody ze sprzedazy i koszty wlasne sprzedazy (cd.)

Tabela ponizej przedstawia podzial przychodoéw z tytutu sprzedazy inwestycji mieszkaniowych w podziale na

projekty:

Za rok zakonczony 31 grudnia 2021 2020
W tysigcach zlotych (PLN)

Panaromika VI 15.675 -
Vitalia I 45.816 -
Ursus Centralny la 56.951 -
Viva Jagodno | 43.887 -
Nova Kroélikarnia 3a 35.691 -
Nova Kroélikarnia 3b 26.435 -
Nova Kroélikarnia 3¢ 26.712 -
Nowe Warzymice | 16.537 -
Ursus Centralny lla 24.114 -
Miasto Moje IV 46.863 -
City Link I11 15.467 149.448
Grunwald2 15.923 80.916
Miasto Marina 2.132 46.485
Panoramika IV 786 28.888
Miasto Moje 111 34.893 33.388
Panoramika V 8.064 27.757
Nova Kroélikarnia 2¢ 27.095 18.584
Miasto Moje 1&I1 1.704 1.446
Nova Kroélikarnia 2b 2.071 4.074
Nova Kroélikarnia 1d - 2.237
Miody Grunwald I & II 2.449 1.248
Pozostate projekty 8.412 5.786
Przychody ze sprzedazy z inwestycji

mieszkaniowych razem 457.677 400.257

Tabela ponizej przedstawia podzial kosztéw wiasnych sprzedazy alokowanych do projektow mieszkaniowych

w podziale na projekty:

Za rok zakonczony 31 grudnia 2021 2020
W tysigcach zlotych (PLN)

Panaromika VI 14.573 -
Vitalia I 37.533 -
Ursus Centralny la 47.106 -
Viva Jagodno | 32.857 -
Nova Kroélikarnia 3a 30.255 -
Nova Krolikarnia 3b 23.432 -
Nova Kroélikarnia 3¢ 22.661 -
Nowe Warzymice | 13.507 -
Ursus Centralny Ila 18.245 -
Miasto Moje IV 32.301 -
City Link I11 9.204 91.999
Grunwald2 12.088 62.265
Miasto Marina 2.015 46.472
Panoramika IV 780 28.639
Miasto Moje 111 29.049 27.546
Panoramika V 7.386 27.034
Nova Krolikarnia 2¢ 23.945 16.856
Miasto Moje 1&I1 1.246 1.127
Nova Krolikarnia 2b 1.862 3.676
Nova Kroélikarnia 1d - 1.845
Mtody Grunwald I & II 2.534 1.199
Pozostate projekty 6.719 5.041
Koszty wlasne sprzedazy razem 369.299 313.698
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7.

8.

9.

10.

Koszty sprzedazy i marketingu

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2021 2020
W tysigcach ztotych (PLN)
Koszty reklamy 3.403 4.684
Amortyzacja 464 385
Pozostate 892 859
Koszty sprzedazy i marketingu razem 4.760 5.928
Koszty administracyjne
Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2021 2020
W tysigcach zlotych (PLN)
Koszty wynagrodzefn w tym m.in.: 17.035 15.762
- Wynagrodzenia 14.974 13.746
- Ubezpieczenia spoleczne oraz pozostate swiadczenia na rzecz pracownikow 2.061 2.016
Ustugi obce 3.085 3.007
Optaty konsultingowe dla gléwnego akcjonariusza 862 865
Zuzycie materialdw i energii 735 628
Amortyzacja 436 644
Podatki i optaty 1.036 1.336
Pozostale 487 300
Koszty administracyjne razem 23.676 22542
Srednia liczba zatrudnionych 78 74
Pozostate koszty operacyjne
Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2021 2020
W tysigcach ztotych (PLN)
Koszty utrzymania niesprzedanych mieszkan 1.430 1.463
Koszty napraw gwarancyjnych 1.704 548
Koszty kar umownych i odszkodowan 435 106
Odpis aktualizujacy naleznoS$ci 344 1.081
Koszty badan rynkowych dot. nowych projektow 624 -
Pozostate koszty 321 202
Pozostale koszty razem 4.857 3.401
Pozostale przychody operacyjne
Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2021 2020
W tysigcach ztotych (PLN)
Przychody z tytutu kar umownych i odszkodowan 184 299
Przychody z wynajmu niesprzedanych mieszkan 518 455
Zysk netto ze sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych 39 321
Rozwigzanie rezerw zawiazanych w latach ubiegtych 606 -
Przychdd z tytutu partycypacji innych deweloperow w
budowie drogi 722 -
Pozostate dochody 294 847
Pozostale przychody razem 2.363 1.923
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11. Podatek dochodowy

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2021 2020
W tysigcach ztotych (PLN)

Podatek biezacy

Podatek dochodowy za biezacy okres 10.475 12.892
Korekta dotyczgca poprzedniego okresu (192) (334)
Biezacy podatek dochodowy razem 10.283 12.558

Podatek odroczony

Powstanie i odwrocenie roznic przejsciowych 5.589 (792)
Straty podatkowe wykorzystane/(rozpoznane) (795) (1.367)
Odroczony podatek dochodowy razem 4.794 (2.159)
Podatek dochodowy razem 15.077 10.399

Uzgodnienie efektywnej stopy podatkowej

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2021 2020
W tysigcach zlotych (PLN)

Zysk/(strata) za rok 40.347 40.143
Podatek dochodowy 15.077 10.399
Zyskl/(strata) przed opodatkowaniem 55.424 50.542
Podatek dochodowy zgodnie ze stawkq obowiqzujgcq w

Polsce (19%) 10.531 9.603
Efekt podatkowy:

Korekta dotyczaca poprzedniego okresu (192) (334)
Koszty niestanowigce kosztow uzyskania przychodow 1.818 368
Zmiana stanu nierozpoznanego aktywa z tytulu podatku

odroczonego dotyczacego strat podatkowych w Polsce 119 315
Zmiana stanu nierozpoznanego zobowigzania z tytutu

podatku odroczonego z lat ubiegtych 127 -
Zmiana aktywa z tyt. restrukturyzacji Grupy w latach

ubiegtych 2,603 (452)
Rozliczenie transakcji Nova Krolikarnia ) - 735
Wptyw wyniku Spotek Joint venture (1,095) -
Odpis aktywa z tytulu podatku odroczonego z tytutu strat

podatkowych 947 506
Pozostale roznice 219 (342)
Podatek dochodowy za okres 15.077 10.399
Efektywna stawka podatkowa 27,20% 20,57%

(1) Efekt rozliczenia réznicy pomigdzy ceng nabycia (w tym réwniez kosztow transakcji) a wartoscig aktywéw Grupy Nova, w stosunku do
ktorych rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego nie byla rozpoznana na bazie wyjgtku w zakresie poczqtkowego ujecia
(MSR 12 par. 15(b)).
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12. Rzeczowe aktywa trwale
Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2021 Srodki Maszyny i Budynki Razem

W tysigcach ztotych (PLN)

transportu

urzadzenia

Wartos$¢é brutto

Stan na dzien 1 stycznia 1.030 3.444 10.105 14.579
Aktywo z tytulu prawa do uzytkowania
samochodow 353 - - 353
Przeniesienie na zapasy - - (944) (944)
Sprzedaz i zbycia (106) - - (106)
Bilans zamkniecia 1.277 3.444 9.161 13.882
Amortyzacja
Stan na dzien 1 stycznia 608 2.960 2.214 5.782
Amortyzacja za okres 129 430 285 844
Przeniesienie na zapasy - - (196) (196)
Sprzedaz i zbycia (106) - - (106)
Bilans zamkniecia 631 3.390 2.303 6.324
Wartos¢ netto
Na dzien 1 stycznia 422 484 7891 8797
Bilans zamkniecia 646 54 6.858 7.558
Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2020 Srodki Maszyny i Budynki Razem
transportu urzadzenia
W tysigcach ztotych (PLN)
Wartos¢ brutto
Stan na dzien 1 stycznia 1.510 3.374 8.632 13.516
Zwigkszenia - 70 1.473 1.543
Sprzedaz i zbycia (480) - - (480)
Bilans zamkniecia 1.030 3.444 10.105 14.579
Amortyzacja
Stan na dzien 1 stycznia 582 2.435 1.947 4.964
Amortyzacja za okres 237 525 267 1.029
Sprzedaz i zbycia (211) - - (211)
Bilans zamkniecia 608 2.960 2.214 5.782
Wartos$¢ netto
Na dzien 1 stycznia 928 939 6.685 8.552
Bilans zamkniecia 422 484 7.891 8.797

Na dzien 31 grudnia 2020 roku Rzeczowe aktywa trwale o wartosci 6.489 tys. zlotych zostaly przeznaczone na
zabezpieczenie obligacji serii R. Na dzien 31 grudnia 2021 roku zadne z Rzeczowych aktywow trwatych nie podlegato

zabezpieczeniu

Odpisy z tytulu trwalej utraty wartosci

W latach zakonczonych dnia 31 grudnia 2021 roku i dnia 31 grudnia 2020 roku Grupa nie dokonywata odpisow z tytutu

trwatej utraty warto$ci rzeczowych aktywow trwatych.
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13.

Nieruchomosci inwestycyjne

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2021 2020
W tysigcach ztotych (PLN)

Stan na dzien 1 stycznia 8.956 10.098
Prawo uzytkowania wieczystego (MSSF16) (8) (8)
Zakup gruntow inwestycyjnych 19.944 -
Przeniesienie do Rzeczowych aktywdow trwalych - (827)
Zmiany wartos$ci godziwe] w ciggu roku (297) (307)
Stan na dzien 31 grudnia, w tym: 28.596 8.956
Koszt 23.590 3.646
Uzytkowanie wieczyste (MSSF16) 537 545
Korekta wartosci godziwej 4.468 4.765

Na dzien 31 grudnia 2021 roku nieruchomosci inwestycyjne obejmowaty:

- nieruchomo$¢ utrzymywang w celu czerpania dlugoterminowych korzysci z tytulu wynajmu oraz wzrostu
wartoS$ci, ktore jednoczesnie nie byly zajmowane przez Grupe;

- grunty inwestycyjne zakupione w celu budowy nieruchomosci inwestycyjnych oraz czerpania
dtugoterminowych korzysci z tytutu wynajmu instytucjonalnego i wzrostu ich wartosci.

Nieruchomosé¢ inwestycyjna przy ul. GwiaZdzistej (budynek biurowy)
Na nieruchomosci inwestycyjne sktadaly si¢ zlokalizowane w Warszawie grunt oraz budynek biurowy (przy ulicy
Gwiazdzistej 71) o catkowitej powierzchni uzytkowej 1.318 m? usytuowany na tym gruncie, wynajmowane

osobom trzecim gtéwnie na podstawie umow najmu zawartych na czas nieoznaczony z trzymiesigcznym okresem
wypowiedzenia — (,,Bielany IP”).

Nieruchomosci inwestycyjne zostaly wycenione w wartosci godziwej na dzien 31 grudnia 2021 roku na podstawie
wyceny przygotowanej przez niezaleznego rzeczoznawce, posiadajgcego odpowiednie uprawnienia, metoda
zdyskonowanych przeptywow na dzien 31 grudnia 2021 roku.

Na 31 grudnia 2021 roku nieruchomo$¢ inwestycyjna na Bielanach (Bielany IP) zostala wyceniona metoda
zdyskontowanych przeptywow pieni¢znych przy zalozeniu rocznej stopy dyskontowej rownej 7% (w
sze$cioletnim okresie objetym prognoza), koncowej stopy kapitalizacji rownej 7%, oraz miesi¢cznej stawki
czynszu na poziomie 43,89 zlotych/m?. Zaktadajac wykorzystanie przy wycenie na dzien 31 grudnia 2021 roku
stopy dyskontowej wyzszej o 100 punktow bazowych warto$¢ nieruchomosci bytaby o 4,8% nizsza. W takim
przypadku kapitat przypadajacy akcjonariuszom spadiby o 390 tys. ztotych.

W roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2021 i dnia 31 grudnia 2020 przychody z wynajmu nieruchomosci
inwestycyjnych wyniosty odpowiednio 559 tysi¢cy ztotych i 502 tysigcy ztotych. Nieruchomosci inwestycyjne s3
obecnie wynajete. W 2021 r. bezposrednie koszty operacyjne (w tym naprawy i utrzymanie) z tytutu
nieruchomosci inwestycyjnych, ktore generowaty w tym okresie przychody z najmu wyniosty 277 tys. zt oraz
bezposrednie koszty operacyjne (w tym naprawy i utrzymanie) z tytutu nieruchomosci inwestycyjnych, ktore nie
generowaly w okresie przychodéw z tytutu najmu wyniosty 100 tys. zi.

W roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2020, nieruchomosci inwestycyjne stuzyly jako zabezpieczenie obligacji
serii R. Na dzien 31 grudnia 2021 roku, powyzsza nieruchomos$¢ inwestycyjna nie byla przedmiotem
zabezpieczenia zadnych zobowigzan finansowych Grupy.
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13. Nieruchomosci inwestycyjne (cd.)
Grunty inwestycyjne

W 2021 roku Grupa zakupita dwa grunty, ktore decyzjg Zarzadu bedg przeznaczone pod budowe i rozwo6j nowej

dziatalno$ci Grupy, tzw. Najmu instytucjonalnego:

1) Grunt zlokalizowany przy ul. Galopu 9 w Warszawie — zakup gruntu w dniu 29 listopada 2021 roku za
kwote 7.5 min zi;

2) Grunt zlokalizowany przy ul. Poleczki 5 w Warszawie — zakup gruntu w dniu 25 listopada 2021 roku za
kwote 11.2 mln zt.

Grunty zostaty zakupione w krotkim okresie przed dniem 31 grudnia 2021 roku i na warunkach rynkowych.
Grupa dokonata niezaleznej oceny w wyniku ktorej uznata, ze cena transakcyjna odzwierciedla warto$¢ rynkowa
na dzien 31 grudnia 2021 roku.

14. Inwestycje we wspoélne przedsiewziecie

Na dzien 31 grudnia

W tysigcach ztotych (PLN) 2021 2020
Udzielone pozyczki 319 11.634
Udziat w wartos$ci kapitatu wlasnego netto w ramach

wspolnego przedsigwzigcia 3.846 (1.693)
Warto$¢ bilansowa inwestycji Spotki 4.165 9.941
Prezentowane jako pozyczka udzielona we wspolne

przedsiewziecie (aktywa obrotowe) (319) (1.039)
Inwestycje we wspolne przedsiewziecie 3.846 8.902

Udzial w zysku/(stracie) w ramach wspélnego przedsiewziecia

Inwestycje w ramach wspdlnego przedsigwzigcia obejmujg 50% udzialow w czterech spotkach wspolnego
przedsigwziecia:

- Ronson IS sp. z 0.0. oraz Ronson IS Sp. z 0.0. Sp.k., spdtki te sa zaangazowane w budowe i sprzedaz lokali
mieszkalnych w Warszawie w projektach City Link 1 i 11,

- Coralchief Sp. z 0.0. i Coralchief Sp. z 0.0. — Projekt 1 Sp.k., spotki prowadzace projekt Wilanéw Tulip.
Inwestycje w ramach wspdlnego przedsigwzigcia ujmowane sg metodg praw wiasnosci.

Ponizsza tabela prezentuje zmiany udziatu w warto$ci kapitalu wlasnego w ramach wspolnego przedsiewzigcia:

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia

W tysigcach zlotych (PLN) 2021 2020
Bilans otwarcia (1.693) (572)
Wynik netto wspdlnego przedsigwziecia za dany rok 5.579 (1.121)

Kompensata wyniku netto w ramach wspo6lnego
przedsigwzigcia z tytutu odsetek migdzy jednostkami

powigzanymi 184 318
Udzial w zysku/(stracie) w ramach wspélnego

przedsiewziecia 5.763 (803)
Wyptacona dywidenda - -
Saldo zamkniecia przed kompensata 4.070 (1.375)
Odwroécenie kompensacji odsetek wewnatrzgrupowych

narostych w ciggu roku (224) (318)
Bilans zamkniecia 3.846 (1.693)
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14. Inwestycje we wspolne przedsiewziecie (cd.)

Udzial w zysku/(stracie) w ramach wspdlnego przedsi¢wzi¢cia

Podsumowane informacje finansowe dotyczace inwestycji w ramach wspolnego przedsiewzigcia zostaty
zaprezentowane ponizej:

Na dzien 31 grudnia 2021 2020
W tysigcach ztotych (PLN)

Aktywa

Srodki trwate - 40
Zapasy 14.239 52.026
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 4.441 1.942
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe 1.262 3.177
Zobowiazania

Pozyczki od udziatowcow (631) (28.476)
Zaliczki otrzymane (5.116) (24.760)
Pozostate zobowigzania (6.504) (7.335)
Kapital wlasny 7.691 (3.386)
Udzial Spoélki 3.846 (1.693)

Sprawozdanie z Catkowitych Dochodéw w ramach wspolnego przedsiewzigcia:

Na dzien 31 grudnia 2021 2020
W tysigcach zlotych (PLN)

Przychody 67.639 2.065
Koszt wlasny sprzedazy (52.315) (1.511)
Zysk brutto 15.324 554
Koszty administracyjne (775) (1.123)
Koszty sprzedazy i marketingu (434) (627)
Pozostate przychody/(koszty) 114 (215)
Przychody finansowe 5 12
Koszty finansowe (454) (843)
Zysk/(strata) przed opodatkowaniem 13.780 (2.242)
Podatek dochodowy (2.622) -
Zysk netto (dzialalno$¢ kontynuowana) 11.158 (2.242)
Calkowite dochody w roku obrotowym (dzialalno$¢ kontynuowana) 11.158 (2.242)
Udzial Spétki w zysku/(stracie) za rok 5.579 (1.121)

(1) W tym oplata za zarzgdzanie dla Grupy, ktéra wyniosta 720 tys. zlotych i 976 tys. zlotych odpowiednio w latach zakoriczonych 31 grudnia 2021 roku i 31
grudnia 2020 roku.
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14.

Inwestycje we wspolne przedsiewziecie (cd.)
Pozyczki udzielone w ramach wspoélnego przedsi¢wziecia

W ponizszej tabeli zaprezentowane sg pozyczki udzielone w ramach wspdlnego przedsigwzigcia.

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia

W tysigcach ztotych (PLN) 2021 2020
Bilans otwarcia 11.634 13.166
Udzielone pozyczki 117 1.126
Sptacone pozyczki (10.564) (3.107)
Naliczone odsetki 377 595
Odsetki zaptacone (1.244) (146)
Saldo zamkniecia przed kompensacja 319 11.634

Kompensacja wyniku ujemnego z inwestycji we
wspolne przedsigwziecia za dany rok

Saldo zamkniecia po kompensacja 319 11.634

Na dzien 31 grudnia 2021 roku laczna warto$¢ pozyczek udzielonych do joint ventures wyniosta 319 tysiecy
ztotych i jest wymagana nie p6zniej niz do dnia 31 grudnia 2022 roku. Pozyczki krotkoterminowe udzielone
jednostkom joint venture nie powinny by¢ traktowane jako inwestycje w sp6iki joint venture i sg prezentowane w
Rocznym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym w ramach aktywow obrotowych jako ,,Pozyczki
udzielone wspolnemu przedsiewzigciu”.

Pozyczki udzielone spotkom joint venture byly oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej: WIBOR 3M
plus marza 4%.
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15. Aktywa oraz rezerwa z tytulu podatku odroczonego

Aktywa oraz rezerwa z tytutu podatku odroczonego na poczatek oraz na koniec okresu obrotowego zostaty ujete
w odniesieniu do ponizszych pozycji:

Ujete
w sprawozdaniu z Na dzien

Na dzien calkowitych 31 grudnia
W tysigcach zlotych 1 stycznia 2021 dochodéw 2021
Aktywa z tytulu podatku odroczonego
Niewykorzystane straty podatkowe 3.491 795 4.285
Roéznica miedzy podatkowa a ksiggowa wartoscia
zapasow 16.454 3.965 20420
Odsetki naliczone od pozyczek 3.126 (1.240) 1.885
Rezerwa na koszty okresu 719 41 760
Odpis aktualizujacy zapasy i grunty przeznaczone pod
zabudowe 2,041 569 2610
Pozostate* 4,663 (2.710) 1.953
Aktywa z tytulu podatku odroczonego razem 30.494 1.419 31.913
Rezerwa z tytulu podatku odroczonego
Roéznica m_u;dzy podatlfowym i bilansowym momentem 20.666 6.887 27553
rozpoznania przychodoéw
Rozm,ca miedzy podatkowa.; i l?llansowq wartoscig 8573 (965) 7608
kosztow finansowych skapitalizowanych na zapasach
Odsetki naliczone 166 469 635
Wzrost wartos$ci godziwej nieruchomosci inwestycyjnej 1.031 (56) 975
Pozostate 582 (121) 461
Rezerwa z tytulu podatku odroczonego razem 31.018 6.213 37.231
Laczna zmiana podatku odroczonego (patrz Nota 11) 4.794
Aktywa z tytulu podatku odroczonego 30.494 - 31.913
Rezerwa z tytutu podatku odroczonego 31.018 - 37.231
Kompensata aktywow z tytutu podatku odroczonego i
rezerwy z tytutu podatku odroczonego na poziomie (21.457) - (23.718)
poszczegdlnych spolek
Aktywa z tytulu podatku _odr(_)czonego 9037 ) 8.195
wykazane w Sprawozdaniu Finansowym
Rezerwa z tytulu podatku odroczonego 9562 ) 13,513

wykazana w Sprawozdaniu Finansowym

*w tym aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego w kontekscie dokonanej restrukturyzacji.

Z powyzszych kwot przed kompensata 28.812 tys. zt z rezerwy z tytutu podatku odroczonego oraz 21.388 tys. zt z aktywa
z tytutu podatku odroczonego zrealizuje si¢ w ciagu najblizszych 12 miesigcy.
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15. Aktywa oraz rezerwa z tytulu podatku odroczonego (cd.)

Ujete w
Sprawozdaniu z
Bilans na calkowitych Bilans na
W tysigcach ztotych (PLN) 1 stycznia 2020 dochodéw 31 grudnia 2020
Niewykorzystane straty podatkowe 2.124 1.367 3.491
Naliczone odsetki 3.704 856 4.560
Rezerwa na koszty okresu 657 62 719
Odpis aktualizujacy zapasy i grunty przeznaczone pod
zabudowe 2.452 (850) 1.602
Pozostate* 4.106 (438) 3.668
Aktywa z tytulu podatku odroczonego razem 13.043 997 14.040
Rezerwa z tytulu podatku odroczonego
Roznica miedzy podatkowa i bilansowg warto$cig zapasow 13.732 (947) 12.785
Naliczone odsetki 437 (271) 166
Wazrost warto$ci godziwej nieruchomosci inwestycyjne;j 1.042 (11) 1.031
Pozostate 515 67 582
Rezerwa z tyt. podatku odroczonego razem 15.726 (1.162) 14.564
Laczna zmiana podatku odroczonego (2.159)
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 13.043 14.040
Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego 15.726 14.564
Kompensata aktywow z tytutu podatku odroczonego i
rezerwy z tytutu podatku odroczonego na poziomie
poszczegdlnych spolek (6.108) (5.003)
Aktywa z tytulu podatku odroczonego wykazane w
Skonsolidowanym Sprawozdaniu z Sytuacji Finansowej 6.935 9.037
Rezerwa z tytulu podatku odroczonego wykazana w
Skonsolidowanym Sprawozdaniu z Sytuacji Finansowej 9.618 9.562

* W tym aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego w kontekscie dokonanej restrukturyzacji.
Realizacja aktywoéw z tytulu podatku odroczonego

Oceniajac mozliwosci realizacji aktywow z tytutu podatku odroczonego, Zarzad bierze pod uwage czy jest
bardziej prawdopodobne niz nie, ze czg$¢ lub cato$¢ aktywow z tytulu podatku odroczonego zostanie
zrealizowana. Realizacja aktywow z tytutu podatku odroczonego jest uzalezniona od poziomu dochodéw do
opodatkowania osiagnietych w okresie, w ktorych te roznice przejsciowe beda mozliwe do odliczenia. Dokonujac
oceny, Zarzad bierze pod uwage wykorzystanie rezerwy z tytutu podatku odroczonego, prognozowane przyszte
dochody do opodatkowania oraz strategi¢ podatkowa. Aby w calosci zrealizowaé aktywa z tytutu podatku
odroczonego (przed dokonaniem kompensaty z rezerwa z tytutu podatku odroczonego), Grupa powinna osiggnaé
dochdd podatkowy w wysokosci okoto 167.962 tysiecy ztotych. Bazujac na historycznym poziomie dochodéw do
opodatkowania oraz prognozach dotyczacych przysztych dochodéw do podatkowania w okresach, w ktorych
aktywa z tytutlu podatku odroczonego moga podlega¢ odliczeniu, Zarzad Spotki wyraza przekonanie, ze
osiagnigcie przez Grupg korzysci wynikajacych z realizacji aktywow z tytutu podatku odroczonego jest wysoce
prawdopodobne. Wartos¢ mozliwych do wykorzystania aktywéw z tytulu podatku odroczonego moze ulec
zmniejszeniu w najblizszym czasie, jezeli warto§¢ szacowanych przysztych dochodéw podlegajacych
opodatkowaniu zostanie obnizona.

Straty podatkowe w Polsce moga zostac rozliczone w okresie 5 kolejnych lat podatkowych po ich powstaniu, przy
czym w danym roku nie mozna odliczy¢ wigcej niz 50% strat z poszczegolnych wezesniejszych lat.
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15. Aktywa oraz rezerwa z tytulu podatku odroczonego
Straty podatkowe mozliwe do wykorzystania

Na dzien 31 grudnia 2021 2020

Rozpoznane Nierozpoznane Straty Rozpoznane Nierozpoznane Straty

straty straty podatkowe straty straty podatkowe

W tysigcach zlotych (PLN) podatkowe podatkowe razem podatkowe podatkowe razem
Niewykorzystane straty za 2016r. - - - 2 126 129
Niewykorzystane straty za 2017r. 1.596 4.817 6.413 6.318 87 6.405
Niewykorzystane straty za 2018r. 2.865 414 3.278 3.228 222 3.450
Niewykorzystane straty za 2019r. 1.642 1.375 3.017 2.894 610 3.504
Niewykorzystane straty za 2020r 3.634 2.386 6.020 5.931 2.880 8.811
Niewykorzystane straty za 2021r. 12.813 477 13.290 - - -
Razem niewykorzystane straty
podatkowe 22.550 9.469 32.019 18.373 3.926 22.299

Straty podatkowe mozliwe do wykorzystania wygasaja w nastepujacych okresach na dzien 31 grudnia 2021 roku:

Rozpoznane straty Nierozpoznane straty
W tysigcach zlotych (PLN) podatkowe podatkowe
2022 303 915
2023 544 79
2024 312 261
2025 691 453
2026 2.434 91
Niewykorzystane straty podatkowe razem 4.284 1.799

Ruch na nierozpoznanym aktywie z tytulu odroczonego podatku dochodowego na stratach podatkowych
mozliwych do wykorzystania

Nierozpoznane aktywa z tytutu podatku odroczonego w Polsce:

Saldo na 1 Wygasle Zwigkszenia Saldo na Wygasle Zwigkszenia Saldo na 31

stycznia straty / 31grudnia straty / grudnia

W tysigcach ztotych (PLN) 2020  podatkowe (Realizacja) 2020 podatkowe (Realizacja) 2021
Straty podatkowe 1.070 9) (315) 746 (24) (1.077) 1.799
Razem 1.070 9) (315) 746 (24) (1.077) 1.799

Nierozpoznane aktywa z tytulu podatku odroczonego

Aktywa z tytutu podatku odroczonego sa ujmowane do wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, iz osiagnigty
zostanie dochdd do opodatkowania, ktory pozwoli na realizacj¢ aktywa. Nierozpoznane aktywa z tytutu podatku
odroczonego odnosza si¢ gtdéwnie do strat podatkowych, ktorych wykorzystanie w okresie, w ktorym moga zosta¢
rozliczone, jest mato prawdopodobne.

Spoétka nie tworzy na poziomie skonsolidowanym pelnego aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego w
kontekscie dokonanej restrukturyzacji, poniewaz jego realizacja jest niepewna. Warto$¢ catkowitego
nierozpoznanego aktywa z tytulu podatku odroczonego na dzien 31 grudnia 2021 jest szacowana na 1.799 tysiecy
ztotych (na dzien 31 grudnia 2020: 4.548 tysiecy zlotych).
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16. Zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowe

Za rok zakonczony 31 grudnia 2021

Zapasy
Przeniesione
Na dzien z/na grunty Przeniesione do Na dzien
1 stycznia przeznaczone wyrobow 31 grudnia
W tysigeach zlotych (PLN) 2021 pod zabudowe gotowych Zwiekszenia 2021
Wydatki zwigzane z zakupem gruntu 294.430 7.240 (64.281) 121.585 358.975
Koszty prac budowlanych 194.539 - (277.942) 198.959 115.557
Koszty planowania i uzyskiwania
pozwolen 16.760 - (7.403) 7.774 17.131
Koszty finansowania zewnetrznego?® 34.844 496 (7.215) 10.307 38.432
Koszty finansowania zwigzane z
uzytkowaniem wieczystym gruntu® 2.758 - (632) 913 3.039
Pozostate 3.839 30 (3.618) 3.396 3.647
Produkcja w toku 547.170 7.766 (361.090) 342.933 536.780
o Rozpoznane w
Na dzieh  Przeniesione ze Przeniesieniez  Sprawozdaniu z Na dzien
1 stycznia srodkéw produkcji w calkowitych 31 grudnia
W tysigcach zlotych (PLN) 2021 trwalych toku dochodéw 2021
Wyroby gotowe 109.419 747 361.090 (365.575) 105.681
Odpis aktualizujacy rozpoznany w
Na dzien SP”W"ZdDa(‘)';‘l'l . dcéfvlk"w‘tym Na dzien
1 stycznia 31 grudnia
W tysigcach zlotych (PLN) 2021 Zwigkszenie  Wykorzystanie 2021
Odpis aktualizujgcy (5.503) - 1.385 - (4.118)
Na dzien Przeniesienie do Na dzien
1 stycznia Pozostalych 31 grudnia
W tysigcach zlotych (PLN) 2021 Rekalkulacja® Amortyzacja naleznosci 2021
Aktywo z tytulu wieczystego
uzytkowania gruntéw © 13.675 6.379 (167) (2.688) 17.199

Razem zapasy wycenione wedlug

nizszej z dwoch wartosci: kosztu 664.761 655.542
wytworzenia lub wartosci netto

mozliwej do uzyskania

(1)  Dodatkowe informacje zostaly zawarte w Nocie 24.
(2)  Koszty zewnetrznego finansowania sq kapitalizowane na wartosci zapasow przy zastosowaniu Sredniej efektywnej stopy kapitalizacji w wysokosci 4,4241%.

(3)  Dotyczy zwigkszenia oplaty za uzytkowanie wieczyste od 2022 roku
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16. Zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowe (cd.)

Za rok zakonczony 31 grudnia 2020

Zapasy
Przeniesione
Na dzieh z/na grunty  Przeniesione do Na dzien
1 stycznia przeznaczone wyrobow 31 grudnia
W tysigcach zlotych (PLN) 2020 pod zabudowe gotowych Zwiekszenia 2020
Wydatki zwigzane z zakupem gruntu 293.592 1.443 (34.804) 34.199 294.430
Koszty prac budowlanych 131.467 (1.640) (158.306) 223.018 194.539
Koszty planowania i uzyskiwania
pozwolen 20.408 (1.507) (4.036) 1.895 16.760
Koszty finansowania zewnetrznego® 32.291 3.312 (7.633) 6.875 34.844
Koszty finansowania zwigzane z
uzytkowaniem wieczystym gruntu® 1.656 - (164) 1.266 2.758
Pozostate 4.426 64 (2.320) 1.669 3.839
Produkcja w toku 483.840 1.672 (207.263) 268.921 547.170
Ujete w
Na dzien Przeniesieniez  Sprawozdaniu z Na dzien
1 stycznia produkcji w catkowitych 31 grudnia
W tysigcach ztotych (PLN) 2020 toku dochodéw 2020
Wyroby gotowe 217.123 - 207.263 (314.967) 109.419
Przeniesione  Odpis aktualizujacy rozpoznany w
Na dzien z/na grunty SpraWOZdS:;E;dcé‘?:kOW“yCh Na dzien
1 stycznia przeznaczone 31 grudnia
W tysigcach zlotych (PLN) 2020 pod zabudowe Odwrdécenie  Wykorzystanie 2020
Odpis aktualizujgcy (6.023) (4.330) 680 4.170 (5.503)
Na dzien Przeniesienie do Na dzien
1 stycznia pozostalych 31 grudnia
W tysigcach zlotych (PLN) 2020 Amortyzacja nalezno$ci 2020
Prawo do uiytkowania wieczystego
gruntu 23.120 - (268) (9.177) 13.675

Razem zapasy wycenione wedlug

nizszej z dwéch wartosci: kosztu 718.060 664.761
wytworzenia lub wartoSci netto

mozliwej do uzyskania

(1)  Dodatkowe informacje zostaly zawarte w Nocie 24.
(2)  Koszty zewnetrznego finansowania sq kapitalizowane na wartosci zapaséw przy zastosowaniu Sredniej efektywnej stopy kapitalizacji w wysokosci

4,50%.
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16.

Zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowe (cd.)
Grunty przeznaczone pod zabudowe

Grunty zakupione pod zabudowe na ktérych budowa nie jest planowana w ciagu najblizszych trzech lat, zostaty
przeklasyfikowane do aktywow trwatych i prezentowane sa w pozycji Grunty przeznaczone pod zabudowe.
Ponizsza tabela przedstawia zmiany w Gruntach przeznaczonych pod zabudowe:

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2021 2020
W tysigeach zlotych (PLN)

Bilans otwarcia 45.486 44.321
Przeniesione z zapasow - 31.920
Sprzedaz gruntu (24.976) -
Przeniesione do zapasoéw (7.766) (28.750)
Odpis aktualizujacy (2.703) (2.005)
Bilans zamkniecia 10.041 45,486
W tym:

Warto$¢ ksiegowa 17.301 50.043
Odpis aktualizujacy (7.260) (4.557)
Bilans zamknie¢cia 10.041 45.486

W roku zakonczonym 31 grudnia 2021 roku Spétka zdecydowata o przeniesieniu do linii Zapasy projektu Vivaldi
o lacznej wartosci 7.766 tys. ztotych ze wzgledu na plany Zarzadu dotyczace rozpoczecia inwestycji w
najblizszych 3 latach oraz na fakt, ze proces dewelopmentu inwestycji juz si¢ rozpoczat. Na dzien 31 grudnia 2020
roku do linii Zapasy zostat przeniesiony projekt Falenty, ktérego budowa byta planowana w ciggu najblizszych 3
lat. Z drugiej strony do linii Grunty przeznaczone pod zabudowe Spotka przeniosta projekty Chilii oraz Naturalis,
ktore Zarzad ze wzgledu na niska marzowo$¢ nie planowat rozwija¢ w ciagu najblizszych 3 lat. Szczegoty
dotyczace sprzedanych gruntow w Nocie 6.

Odpis aktualizujacy warto$¢ zapasow i gruntow przeznaczonych pod zabudowe:

Zarzad ocenit warto$¢ sprzedazy netto mozliwa do uzyskania zapasow i gruntéw przeznaczonych pod zabudowe
i pomniejszyt wycene bilansowa w przypadku, gdy wartos¢ netto mozliwa do uzyskania byta nizsza od kosztu
wytworzenia. W zwigzku z sytuacja na rynku nieruchomosci, na ktérym Grupa prowadzi dziatalno$é, w latach
zakonczonych dnia 31 grudnia 2021 roku oraz dnia 31 grudnia 2020 roku, Grupa przeprowadzila analiz¢ zapaséw

i gruntow przeznaczonych pod zabudoweg pod katem ich wyceny do warto$ci netto mozliwej do uzyskania na
podstawie najbardziej wiarygodnych dostepnych danych.

W wyniku przeprowadzonej analizy Grupa odwrdcita odpis z tytutu aktualizacji w wysokos$ci 1.685 tys. ztotych
na dzien 31 grudnia 2021 (1.385 tys. zt odwrocenie odpisu w linii Zapasy, 300 tys. zt odwrocenie odpisu w linii
Grunty przeznaczone pod zabudowe). Odwrocenie odpisu aktualizujacego bylo spowodowane sprzedaza
zrealizowang na projektach z negatywna marza wykazang w latach ubieglych, jak réwniez poprzez wzrost cen
sprzedazy na projektach, przeznaczonych pod zabudowe, gdzie odpisy aktualizujace byty utworzone przesztosci.
Ponadto Spotka dokonata odpisu w wysokosci 3.052 tys. zlotych, ktory byt spowodowany w glownej mierze
wzrostem cen kosztow generalnych wykonawoc na projekcie Chilii. Warto$¢ ta zostata ujeta jako cze$¢ kosztu
wlasnego sprzedazy w Skonsolidowanym Sprawozdaniu z Catkowitych Dochodéw. W roku zakonczonym dnia
31 grudnia 2020 Grupa dokonata odpisu aktualizacyjnego netto na kwote 2.005 tys. ztotych. Grupa zbadata
mozliwy odpis na kazdy projekt oddzielnie, biorac pod uwage planowane zyski na projektach.

Wycena zapasow i gruntow przeznaczonych pod zabudowe jest nastepujaca:

Na dzien 31 grudnia 2021 2020
W tysigcach ztotych (PLN)

W koszcie wytworzenia 619.197 640.348
W warto$ci sprzedazy netto mozliwej do uzyskania 46.386 69.899
Zapasy i gruntow przeznaczonych pod zabudowe razem 665.583 710.247

Szczegélty dotyczace wartosci bilansowej zapaséw gruntdow przeznaczonych pod zabudowe uzytych do
zabezpieczenia kredytow bankowych opisano w Nocie 23.
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17. NaleznoSci z tytulu dostaw i uslug oraz pozostalte naleznosci

Na dzien 31 grudnia 2021 2020
W tysigcach zlotych (PLN)

Naleznosci z tytutu podatku od towarow i ustug (VAT) 31.800 12.748
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 2,824 8.649
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug (optaty z tyt. leasingu

operacyjnego MSSF 16) 809 1.377
Wadium 1,437 1.437
Depozyt notarialny 14.742 6.765
Rozliczenia miedzyokresowe® 6.569 6.398

Naleznosci z tytulu dostaw i ustug oraz pozostale naleznosci
razem 58.180 37.374

(1) Skapitalizowane koszty zwigzane z otrzymywaniem kontraktow zostaly zaprezentowane w tej linii i opiewaly na kwote 2,4 min zlotych za rok
zakonczony 31 grudnia 2021 roku oraz 3,7 min zlotych za rok zakonczony 31 grudnia 2020 roku.

W latach zakonczonych dnia 31 grudnia 2021 roku oraz dnia 31 grudnia 2020 roku Grupa odpisata nicodzyskiwalne
nalezno$ci ujete w pozycji ,,Naleznosci z tytulu dostaw i ustug oraz pozostale” odpowiednio w kwotach:
1.043 tysigcy ztotych oraz 936 tysiecy ztotych.

Depozyty notarialne to kwoty wptacone do Koncelarii Notarialnych zgodnie z zapisami przedwstgpnych uméow
zakupu gruntow. Saldo wadium dotyczy uczestnictwa w przetargu na potencjalny zakup gruntu, ktory zostat
anulowany przez Sad. Spotka oczekuje otrzymaé zwrot wadium w pierwszym kwartale 2022 roku.

18.  Zaliczki na grunty

Ponizsza tabela przedstawia list¢ zaptaconych zaliczek na zakup gruntéw na dzien 31 grudnia 2021 roku oraz na dzien
31 grudnia 2020 roku:

Lokalizacja inwestycji Na d_ZieI'l 31 Na dzien 31 grudnia
grudnia 2021 2020
W tysigcach ztotych (PLN)
Warszawa, Biatotcka 7.500 1.000
Warszawa, Ursynow 9.000 -
Warszawa, Ursus 10.000 -
Warszawa, Targowek 4.000 -
Warszawa, Wola - 2.700
Warszawa, Ursynow 2.100 -
Warszawa, Ochota 7.100 -
Warszawa, Biatotcka 3.753 -
Warszawa, Bemowo 5.000 -
Razem 48.453 3.700

19. Pozostale krotkoterminowe aktywa finansowe

Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe obejmuja wylacznie $rodki zdeponowane na rachunkach
powierniczych. Regulacje naktadaja na deweloperow mieszkaniowych dziatajacych w Polsce obowiazek
utworzenia rachunku powierniczego dla klientow zakupujacych mieszkania w czasie trwania prac budowlanych.
Zgodnie z tymi regulacjami kwoty zaptacone przez klientdéw musza by¢ bezposrednio wptacane na rachunek
powierniczy, za$ deweloper jest upowazniony do ich wyplacenia po spemieniu okreslonych warunkow,
zwigzanych gtdéwnie z postepem prac budowlanych lub w momencie przeniesienia wlasnosci mieszkania na rzecz
klienta. Dopdki pieniadze znajduja si¢ na rachunku powierniczym, Spotka nie jest upowazniona do rozporzadzania
w zaden sposob §rodkami pienieznymi ulokowanymi na tym rachunku.
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20.

21.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty obejmuja $rodki pienigzne na rachunkach bankowych, rodki pienigzne w
kasie oraz krotkoterminowe depozyty bankowe na zadanie. Srodki pienigzne na rachunkach bankowych obejmuja
depozyty typu overnight oraz krotkoterminowe depozyty z terminem wymagalnosci od jednego dnia do trzech
miesigey.

Na dzien 31 grudnia 2021 2020
W tysigcach ztotych (PLN)

Srodki pienigzne na rachunkach bankowych i w kasie 72.597 112.127
Depozyty krétkoterminowe 2.312 5.366
Srodki pienigzne o ograniczonej mozliwosci dysponowania 58.526 17.606

Srodki pienieine i inne aktywa pieniezne razem 133.434 135.099

Odsetki od $rodkéw pienieznych na rachunkach bankowych naliczane s3 na podstawie zmiennej stopy
procentowej opartej na dziennej stopie depozytowej banku. Na dzien 31 grudnia 2021 roku oraz 31 grudnia 2020
roku Grupa utrzymywata depozyty w kwotach odpowiednio 2.312 tysiecy zlotych oraz 5.366 tysiecy zlotych,
natomiast stopy oprocentowania tych depozytow zawieraly si¢ w przedziatach, odpowiednio: 0,35%-0,40% oraz
0,35%-1,20%. Termin zapadalnosci krotkoterminowych depozytéw wynosi od jednego dnia do trzech miesiecy i
zalezy od zapotrzebowania Grupy na $rodki pieni¢zne. Na dzien 31 grudnia 2021 roku oraz 31 grudnia 2020 roku
stopa procentowa dla krétkoterminowych depozytéw zawierata si¢ w przedziale, odpowiednio: 0,35%-0,40% oraz
0,00%-0,44%.

Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania stanowia zastaw na
rzecz bankow jako zabezpieczenie kredytow z tytulu budowy. Informacja na temat
wartoS$ci godziwej Srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw - patrz Nota 27.

Kapital wlasny

Kapital zakladowy

Catkowity docelowy kapitat akcyjny Spotki sktada sie z 800.000.000 akcji o wartosci nominalnej 0,02 euro kazda.
Liczba wyemitowanych akcji zwyktych na 31 grudnia 2021 wyniosta 164.010.813 (na dzien 31 grudnia 2020:
164.103.813 akcji akcji wyemitowanych i w obrocie). Liczba akcji pozostajacych w obrocie jest rowna liczbie
glosow, poniewaz nie zostaly wyemitowane przez Spotke akcje uprzywilejowane. Na dzien 31 grudnia 2021 roku
Spotka posiadata 1.567.954 akcji wiasnych (0,96%), z ktorych, zgodnie z art. 364 § 2 Kodeksu Spoétek
Handlowych, prawo glosu nie jest wykonywane.

Nie istniejg ograniczenia w zakresie wyplaty dywidendy, przyszte dywidendy moga byé proponowane i
wyplacane.

Podzial zysku netto za 2020 rok

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy z dnia 30 czerwca 2021 roku zatwierdzito przeznaczenie zysku
netto za 2020 rok w wysokosci 40.143 tysiecy zlotych w catosci na kapitat zapasowy (zaprezentowany w zyskach
zatrzymanych). Decyzja o przeznaczeniu zysku netto na kapitat zapasowy byta podyktowana niepewng sytuacja
gospodarcza wynikajaca z wcigz nieznanych skutkéw ekonomicznych pandemii COVID-19 i rosngcych cen
gruntéw, jak rOwniez intencja Zarzadu do dalszego rozwoju Spotki.

Proponowany podziat zysku

Zarzad, zgodnie z przyjeta polityka dywidendowa, rozwazy zaproponowanie Walnemu Zgromadzeniu
Akcjonariuszy, ktore odbedzie si¢ w 2022 roku, mozliwo§¢ wyptaty dywidendy za 2021 rok. Zarzad rozwazy
obecna i oczekiwang sytuacje finansowa, spodziewane wyniki operacyjne oraz przeptywy pieni¢zne biorac takze
pod uwagge (i) analiz¢ kowenantow, (ii) przyszie mozliwosci splaty zadtuzenia, (iii) potrzeby finansowe Spotki
pretendujacej do czotdwki deweloperéw w Polsce, (iv) zmienne warunki rynkowe.
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21.

22.

Kapital wlasny (cd.)

Akcje wlasne

Dnia 24 stycznia 2019 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikéw Spoétki podjeto uchwale w sprawie
przyjecia programu nabywania akcji wlasnych oraz utworzenia kapitalu rezerwowego na potrzeby takiego
programu. Na podstawie tej uchwaly, Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspo6lnikow Spoétki upowaznia Zarzad Spotki
do nabycia w pelni pokrytych akcji zwyktych na okaziciela Spotki. W celu sfinansowania programu nabywania
akcji wlasnych utworzono kapitat rezerwowy (w ramach zyskoéw zatrzymanych) w wysokosci 2,0 mln ztotych.
Kapital rezerwowy bedzie nastgpnie zmniejszany o kwotg zaptacona za nabyte akcje.

Ponizsza tabela przedstawia akcji wlasne posiadane przez Spoétka na dzien 31 grudnia 2021 roku oraz na dzien

31 grudnia 2020 roku:

W zlotych (PLN)

Na dzien 31
grudnia 2021

Na dzien 31
grudnia 2020

Liczba akcji 164.010.813 164.010.813
Kapitat zaktadowy 12.503.000 12.503.000
Akcje whasne 1.567.954 1.489.235.00
Wartos¢ akcji whasnych (1.731.716) (1.613.110)
% wszystkich akcji 0,96% 0,91%

Zysk netto na jedng akcje

Podstawowy i rozwodniony zysk na akcje

Podstawowy zysk przypadajacy na jedng akcj¢ jest obliczany poprzez podzielenie zysku/(strata) netto za dany
okres przez $rednig wazong liczbe akcji w danym okresie sprawozdawczym. Rozwodniony zysk przypadajacy na
jedna akcje jest obliczany poprzez podzielenie zysku/(strata) netto przez sume rocznej sredniowazone;j liczby akcji
zwyklych i §redniowazonej liczby akcji zwyktych, ktore zostatyby wyemitowane w celu wymiany instrumentow
rozwadniajgcych na akcje zwykte. W roku 2021 oraz 2020 takie instrumenty nie wystapity.

Sredniowazona liczba akcji zwyklych (podstawowa):

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2021 2020
(w polskich zlotych)

Zysk netto przypadajacy akcjonariuszom jednostki

dominujacej 40.347 40.143
Stan na poczatek roku 162.521.578 163.335.913
Akcje wlasne - §redniowazona liczba akcji w ciggu roku (76.503) (232.750)
Sredniowazona liczba akcji zwyklych (podstawowe) 162.445.075 163.103.163
Podstawowy zysk na akcje 0,248 0,246
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Zobowigzania finansowe Grupy na dzien 31 grudnia 2021 oraz 31 grudnia 2020 obejmowaty obligacje oraz
zabezpieczone kredyty bankowe:

Na dzien 31 grudnia 2021 2020
W tysigeach zlotych (PLN) Nota

Obligacje 25 249.238 230.072
Zabezpieczone kredyty bankowe 1.568 -

Zobowiazania z tytulu kredytéw,
pozyczek i obligacji razem 250.806 230.072

Informacje na temat umownych warunkéw oprocentowanych pozyczek i kredytow zaciagnictych przez Grupg zostaty
przedstawione ponizej. Wigcej informacji na temat ekspozycji Grupy na ryzyko stopy procentowej - patrz Nota 31.

Obligacje

Ponizsza tabela przedstawia zmiany z tytutu emisji obligacji z rok zakonczony dnia 31grudnia 2021 roku i za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2020 roku oraz salda krotko- i dlugoterminowe na koniec kazdego ze wskazanych okresow:

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2021 2020
W tysigcach ztotych (PLN)

Bilans otwarcia 230.072  187.969
Wykup obligacji (77.929) (55.000)
Umorzenie obligacji (rozliczenie niepieni¢zne) (2.247)  (2.141)
Wplywy z emisji obligacji (warto$¢ nominalna) 100.000  100.000
Koszty emisji (2.648)  (1.636)
Zamortyzowany koszt emisji 1.576 783
Odsetki naliczone 10.775 8.429
Odsetki sptacone (10.362)  (8.331)
Bilans zamkniecia 249.238  230.072

Bilans zamkniecia obejmuje:

Zobowigzania krotkoterminowe 52.247 54.690
Zobowigzania dlugoterminowe 196.991 175.382
Bilans zamkniecia 249.238  230.072

Zobowiqzania z tytutu obligacji na dzier 31 grudnia 2021:

Nominalna stopa Rok Odsetki Oplatyi  Wartosé
W tysigcach ztotych (PLN) Waluta procentowa wymagalno$ci Kapital naliczone prowizje bilansowa
Obligacje serii T PLN Wibor 6M + 3,50% 2022 50.000 332 (230) 50.102
Obligacje serii V® PLN Wibor 6M + 4,30% 2024 100.000 1.136 (1.467) 99.669
Obligacje serii W® PLN Wibor 6M + 4,00% 2025 100.000 1.009 (1.542) 99.466
Razem 250.000 2.477 (3.239) 249.238

1) Obligacje serii V podlegajq splacie w dwoch transzach: 40% (40,0 min zlotych) wartosci wraz z naliczonymi odsetkami zostanie splacone w listopadzie 2023
roku, pozostate 60% (60,0 mln zlotych) wraz z naliczonymi odsetkami zostanie sptacone w kwietniu 2024 roku.

2) Obligacje serii W podlegajq splacie w dwoch transzach: 40% (40,0 min zlotych) wartosci wraz z naliczonymi odsetkami zostanie splacone w pazdzierniku
2024 roku, pozostate 60% (60,0 min ztotych) wraz z naliczonymi odsetkami zostanie splacone w kwietniu 2025 roku.

Informacje objasniajace do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
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Zobowiqzania z tytutu obligacji na dzien 31 grudnia 2020:

Nominalna stopa Rok Odsetki Oplatyi  Warto$é
W tysigcach zlotych (PLN) Waluta procentowa wymagalno$ci Kapital naliczone prowizje bilansowa
Obligacje serii R PLN Wibor 6M + 2,85% 2021 47.859 151 (81) 47.929
Obligacje serii T PLN Wibor 6M + 3,50% 2022 50.000 277 (233) 50.045
Obligacje serii U® PLN Wibor 6M + 3,50% 2023 32.317 512 (334) 32.495
Obligacije serii V@ PLN Wibor 6M + 4,30% 2024 100.000 1.124 (1.521)  99.604
Razem 230.176 2.065 (2.168) 230.072

1) Obligacje serii U podlegajg obowigzkowej amortyzacji okresowej na koniec czwartego i széstego okresu platnosci odsetek (odpowiednio: 31 stycznia 2021 roku i 31
stycznia 2022 roku) poprzez zmniejszenie wartosci nominalnej kazdej obligacji kazdorazowo o 150 zlotych.

2) Obligacje serii V podlegajq splacie w dwéch transzach: 40% (40,0 min zlotych) wartosci wraz z naliczonymi odsetkami zostanie splacone w listopadzie 2023 roku,
pozostate 60% (60,0 min zlotych) wraz z naliczonymi odsetkami zostanie splacone w kwietniu 2024 roku.

Dnia 1 lutego 2021 roku Spotka sptacita 15% posiadanych obligacji serii U o wartosci 4.848 tysiecy ztotych. Po splacie,
nominalna jednostkowa wartos¢ obligacji serii U wyniosta 850 ztotych na obligacje, a taczna wartos¢ obligacji wyniosta
27.469 tysiecy ztotych.

W dniu 15 kwietnia 2021 roku Spoétka wyemitowata 100.000 obligacji serii W o warto$ci nominalnej i cenie emisyjnej
jednej obligacji wynoszacej 1.000 ztotych oraz tacznej warto$ci nominalnej i cenie emisyjnej 100,0 mln ztotych. Wykup
obligacji serii W nastapi poprzez zaptate kwoty w dwodch ratach: pierwszej na koniec VII okresu odsetkowego,
15pazdziernika 2024 r. (40% wartosci nominalnej obligacji) oraz drugiej 15 kwietnia 2025 roku poprzez zaplatg
pozostatej czgsci warto§ci nominalnej.

Jednocze$nie z emisja obligacji serii W Spotka:

e nabyla w celu umorzenia obligacje Spoiki serii R o lacznej wartosci nominalnej 10.000.000 ztotych od
podmiotow, ktore nabyly obligacje o co najmniej tej samej tacznej wartosci nominalnej. Ponadto Spotka
zaplacita odsetki naroste od tych obligacji do dnia transakcji;

e nabyla w celu umorzenia obligacje Spoiki serii U o tacznej wartos$ci nominalnej 2.247.400 zlotych od
podmiotéw, ktore nabyly obligacje o co najmniej tej samej tacznej wartosci nominalnej. Rozliczenie tych
transakcji nastgpito bezgotowkowo (przez potracenie z ceng emisyjna obligacji), z wyjatkiem naliczonych
odsetek od tych obligacji do dnia transakcji, ktore zostaty zaptacone przez Spotke.

Dnia 24 maja 2021 roku Spoétka splacita wszystkie wymagalne 37.859 obligacji serii R o tacznej wartosci nominalnej
37.859 tysiecy ztotych. Po tych sptatach taczna liczba pozostatych obligacji serii R wyniosta zero.

W dniu 31 lipca 2021 roku Spotka dokonata wezesniejszego wykupu obligacji serii U poprzez zaptate kwoty wykupu
réwnej warto$ci nominalnej obligacji powigkszonej o naroste odsetki oraz dodatkowe §wiadczenie pienigzne w postaci
premii. Wezesniejszy wykup dotyczy wszystkich obligacji serii U o tacznej warto$ci nominalnej 25,2 min zlotych.

Wezesniejszy wykup przeprowadzany zostal w zwigzku z planami Spoétki, dotyczacymi realizacji projektow
deweloperskich na niektorych nieruchomosciach, ktorych hipoteki stanowig zabezpieczenie Obligacji. Po tych sptatach
faczna liczba pozostatych obligacji serii U wyniosta zero.
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Wskazniki finansowe dla konwenantow:

Na podstawie warunkow dotyczacych emisji obligacji serii T, V i W w kazdym okresie sprawozdawczym Spotka powinna
testowaé wskaznik stosunku zadluzenia netto do kapitatéw wtasnych (dalej ,,wskaznik” lub ,,wskaznik zadtuzenia netto™).
Wskaznik nie powinien przekroczy¢ 80% w dniu badania.

Wskazniki zadluzenia netto na dzien 31 grudnia 2021 roku oraz na dzien 31 grudnia 2020 roku przedstawiono ponize;j:

Na dzien

31 grudnia 31 grudnia
W tysigcach ztotych (PLN) 2021 2020
Obligacje oraz kredyty i pozyczki 249.238 230.072
Zabezpieczone kredyty bankowe 1.568 -
Oprocentowane odroczone zobowigzania z tytutu dostaw i ustug - 8.482
Minus: $rodki pienigezne na rachunkach powierniczych (pozostate aktywa
finansowe) (8.794) (14.239)
Minus: Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty (133.434) (135.099)
Dlug netto 108.578 89.216
Kapitat wlasny razem 420.045 379.817
Wskaznik 25,8% 23,5%
Maksymalna wartos$¢ wskaznika 80,0% 80,0%

Dnia 5 listopada 2021 roku odbyly si¢ Zgromadzenia obligatariuszy obligacji serii T, V i W, na ktorych podje¢to uchwaty
W sprawie zmiany warunkéw emisji tych obligacji, polegajacych na usunigciu z katalogu Wzglednych Podstaw
Wezesniejszego Wykupu Obligacji:
e punktu dotyczacego Nadmiernej inwestycji w nieruchomosci gruntowe o nieuregulowanym stanie (dla serii T, V
i W). W zwiazku z podjeciem tych uchwat Spotka zobowigzata si¢ do zaptacenia dodatkowej ptatnosci na rzecz
obligatariuszy w wysokosci 0,4% wartosci nominalnej obligacji. Wspomniana premia zostata zaptacona w dniu
25 listopada 2021 roku,
e punktu dotyczacego braku ograniczen w stosunku do Emitenta w odniesieniu doWycofania akcji Emitenta z
obrotu na GPW (wylacznie dla serii T).

Na dzien 31 grudnia 2021 roku oraz na dzien 31 grudnia 2020 roku wszystkie kowenanty byty spelnione.
Wplyw MSSF 16 na wskazniki finansowe dotyczgce kowenantow:

Warunki Emisji Obligacji Spotki (,, Warunki Emisji”) przewidujg zamknigty katalog typéw dhugéw finansowych, ktore
powinny zosta¢ wzigte pod uwage w okreslaniu poziomu zadhlizenia finansowego przy kalkulacji wskaznikoéw
finansowych zgodnie z Warunkami Emisji. W szczegdlnosci niektore Warunki Emisji wymagaja uwzglednienia przy
kalkulacji poziomu zadluzenia finansowego uméw z tytulu leasingu finansowego. Wspomniane Warunki Emisji nie
okreslaja, ze zadluzenie z tytulu uméw leasingu finansowego powinno rowniez zawiera¢ zadluzenie finansowe z tytulu
leasingu rozpoznane zgodnie z MSSF 16.

Biorac pod uwage powyzsze oraz rodzaj dziatalnosci prowadzonej przez Grupg, mimo zmian w MSSF w tym zakresie,
Spolka stwierdzita, ze wlaczanie innego rodzaju zadluzenia finansowego, w szczegodlnosci zobowigzan z tytutu oplat
rocznych za uzytkowanie wieczyste do kalkulacji wskaznikow finansowych byloby niezgodne z Warunkami Emisji. W
zwiazku z powyzszym Spolka nie uwzglednia wspomnianego zobowiazania leasingowego w kalkulacji wskaznikow
finansowych.

Dodatkowe informacje na temat MSSF 16 znajduja si¢ w Nocie 24.

216



Ronson Development SE

Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2021

Informacje objasniajace do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
23. Zobowiazania finansowe (cd.)

Obligacje (cd.)

Pozostale kowenanty:

Serie T, ViW:

Na podstawie warunkéw dotyczacych emisji obligacji serii T, V i W transakcje z jednostkami powigzanymi (w tym z
akcjonariuszami Spolki posiadajacymi ponad 25 procent akcji Spotki (w rozumieniu MSR 24) lub z podmiotami
powigzanymi (w tym z podmiotami kontrolujacymi tacznie lub samodzielnie, w sposéb posredni i bezposredni, Spotke
lub z zaleznymi od nich podmiotami spoza Grupy) nie moga przekroczy¢ kwoty 1,0 mln ztotych w ciagu zadnego roku
kalendarzowego.

W roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2021 roku, optaty za ustugi doradcze zwigzane z A. Luzon Group wyniosty
862 tysigcy ztotych. Dodatkowe informacje zostaty zawarte w Nocie 30.

Zabezpieczone kredyty bankowe

Ponizsza tabela przedstawia ruchy na zabezpieczonych kredytach bankowych:

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2021 2020
W tysigcach ztotych (PLN)

Saldo otwarcia - 12.875
Otrzymane kredyty bankowe 20.031  26.096
Sptaty kredytow bankowych (18.497) (39.217)
Optaty bankowe zaptacone (809) (67)
Optaty bankowe prezentowane jako rozliczenia mi¢dzyokresowe 571 323
Amortyzacja optat bankowych (skapitalizowanych na zapasach) 238 -
Odsetki naliczone/(zaptacone), netto 34 (10)
Saldo zamknigcia 1.568 -

Saldo zamkniecia, w tym:
Zobowiazania krétkoterminowe 1.568 -
Zobowiazania dlugoterminowe - -

Saldo zamkniecia 1.568 -

Zabezpieczone kredyty bankowe na 31 grudnia 2021 roku:

Niezaplacona Saldo na dzien

. Kwota linii kwota na dzien Naliczone .

Projekt Waluta Norr;z)rmczlrr]\taz) xgpa a 232:; osci kredytowej 31 grudnia odsetki (‘000 2301251:”?‘8&
P P (000 zlotych) 2021r. (‘000 zlotych) :
zlotych)
zlotych)

Ursus 1B zloty  3M Wibor + 3,00% 2023 26.700 639 10 649
Miasto Moje V zloty  3M Wibor + 3,00% 2023 35.300 449 12 461
Nowe Warzymice Il zloty  3M Wibor + 3,00% 2022 15.300 446 12 458
Grunwaldzka Zoty 3y wibor + 2,90% 2023 20880
Razem 98.180 1.534 34 1.568
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Zabezpieczone kredyty bankowe (cd.)
Na dzien 31 grudnia 2020 roku Grupa nie posiadata kredytéw bankowych.

Dnia 30 marca 2021 roku Spoétka podpisata umowe o kredyt inwestycyjny dla projektu Miasto Moje V w wysokosci do
35,3 mln ztotych oraz dla projektu Ursus Centralny Ib w wysokosci do 26,7 mln zlotych.

Dnia 17 sierpnia 2021 roku Spétka podpisata umowe o kredyt dla projektu Nowe Warzymice II w wysoko$ci do 15,3 min
ztotych.

Dnia 26 listopada 2021 roku Spétka podpisata umowe o kredyt dla projekty Grunwaldzka w kwocie do 20,9 mln ztotych.
Wszystkie kredyty bankowe sa zabezpieczone.

Kowenanty dotyczace zabezpieczonych kredytéw bankowych:

Na dzien 31 grudnia 2021 roku oraz 31 grudnia 2020 roku Spotka nie naruszyla zadnego kowenantu dotyczacego
kredytow, co narazitoby Spotke na ryzyko obowiazkowej i natychmiastowej sptaty kredytow.

Ustanowiono nastepujace zabezpieczenia dla kredytow bankowych:

e  Hipoteki zwykte oraz hipoteki kaucyjne na zapasach, patrz Nota 16.

e  Zastaw na rachunku bankowym zaprezentowany w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej jako
srodki pienigzne i ich ekwiwalenty (Srodki pienigzne o ograniczonej mozliwosci dysponowania) patrz Nota 20.

e  Cesja wierzytelno$ci wynikajacych z umow ubezpieczeniowych i z uméw z klientami.

e  Umowa podporzadkowania pozyczek od jednostek powiazanych.

e  Weksle "in blanco" z deklaracja wekslowa do wysokosci kwoty pozyczki wraz z odsetkami wystawione przez
poszczegodlne spotki Grupy.

e  Zaliczki na wyplatg dywidendy przez pozyczkobiorce do momentu pelnej sptaty zadluzenia sa niedozwolone.

24. Leasing

Tabela ruchow aktywa z tytulu prawa do uzytkowania gruntéw oraz zobowigzania leasingowego w roku obrotowym
zakonczonym 31 grudnia 2021 i 31 grudnia 2020 roku zostata zaprezentowana ponize;j:

- Wycena do T .
. ) 1 stycznia - - e .«  Przeniesienie 31grudnia
W tysigcach zlotych 2021 Nabycia Amortyzacja g:)v;;it\?vse? Rekalkulacja na naleznosci 2021

Aktywo z tytutu prawa do uzytkowania
gruntdéw w wieczystym uzytkowaniu 13.675 - (167) - 6379 (2.688) 17.199
klasyfikowanych jako zapasy

Aktywo z tytutu prawa do uzytkowania

gruntdw w wieczystym uzytkowaniu ) ) )

klasyfikowanych jako nieruchomosci 553 ®) n/d 545
inwestycyjne

Aktywo z tytutu prawa do uzytkowania

gruntdéw w wieczystym uzytkowaniu - 353 (57) - - n/d 296

klasyfikowanych jako $rodki trwate

1 stycznia

W tysigcach zlotych 2001 Nabycia Koszty Przeniesienie 31 grudnia

- -
finansowe Platnosel Rekalkulacja na naleznosci 2021

Zobowiazanie leasingowe z tytulu
wieczystego uzytkowania gruntow 13.902 292 746 (903) 6 204 (2.718) 17.523
klasyfikowanych jako zapasy

Zobowiazanie leasingowe z tytulu

wieczystego uzytkowania gruntow 590
klasyfikowanych jako nieruchomosci

inwestycyjne

- 37) - nfd 553

*dotyczy zmiany oplaty za uzytkowanie wieczyste od 01.01.2022
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24. Leasing (cd.)

1 stycznia

W tysigcach zlotych e Amortyzacja Wycena do wartoSci  Przeniesienie na 31 grudnia

godziwej nalezno$ci 2020

Aktywo z tytutu prawa do uzytkowania gruntow

w wieczystym uzytkowaniu klasyfikowanych 23.120 (268) - (9.177) 13.675
jako zapasy

Aktywo z tytutu prawa do uzytkowania gruntow

w wieczystym uzytkowaniu klasyfikowanych 553 n/d - n/d 553
jako nieruchomosci inwestycyjne

. 1 stycznia Kosz - Przeniesienie na 31 grudnia
W tysiqcach zlotych YO0 finencone Platnosei Zobowiazania om0
Zobowiazanie leasingowe z tytutu wieczystego
uzytkowania gruntow klasyfikowanych jako 23.549 912 (1.268) (9.291) 13.902

zapasy

Zobowiazanie leasingowe z tytulu wieczystego
uzytkowania gruntéw klasyfikowanych jako 552 37 - n/d 590
nieruchomoéci inwestycyjne

25. Zobowigzania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostale zobowigzania

Na dzien 31 grudnia 2021 2020
W tysigcach ztotych (PLN)

Zobowigzania z tyt. dostaw i ustug 22.909 26.994
Rozliczenia migdzyokresowe kosztow 25.121 22.215
Gwarancje od generalnych wykonawcow na roboty budowlane 8.007 5.310
Podatek od towaréw i ustug (VAT) i inne zobowiazania podatkowe 2.061 1.087
Pozostate zobowigzania 2.165 1.343
Zobowigzania z tyt. dostaw i ustug — MSSF 16 (przeniesienie 1.398
uzytkowania wieczystego do zobowiazania) 823 '

Zobowiazania razem 61.086 58.347

Zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania nie sg oprocentowane i zwykle reguluje si¢ je w ciggu 30 dni.
26.  Zaliczki otrzymane

Zaliczki otrzymane od klientdw z tytutu zakupu mieszkan i miejsc parkingowych sa ujmowane jako przychody
przysztych okresow do momentu ich wydania klientowi i prezentowane sa w rachunku zyskow i strat jako ,,Przychody
ze sprzedazy”. Ta pozycja bilansu jest czasowo uzalezniona od relacji pomigdzy momentem sprzedazy (ktora wzrasta
wraz ze wzrostem pozycji), a momentem dostarczania lokali klientom (ktdra spada, wraz ze spadkiem pozycji).

ien zien 31
I vsigeach slomch (PLY) g:ﬁj nia 2091 gtl’\llj?jr(: ia 2020
Bilans otwarcia 219.645 254.970
- wzrost (zaliczki otrzymane) 436.801 364.932
- spadek (przychdd rozpoznany) (458.399) (400.256)
Lacznie zaliczki otrzymane 198.047 219.645
Pozostate (przychody przysztych okresow)* 180 4.622
Razem 198.227 224.267

* przychody przysztych okresow z tytutu wystawionych faktur za przekazane lokale, ale nie w petni oplacone na dzien 31 grudnia 2020 roku
oraz na 31 grudnia 2021 roku.

Szczegdtly dotyczace naleznos$ci warunkowych wynikajacych z podpisanych umoéow z klientami - patrz Nota 29.
Przychody z tytutu uméw beda rozpoznawane w momencie przekazania mieszkania klientowi, po zakonczeniu
procesu budowlanego oraz po uzyskaniu przez Grupg niezbgdnych decyzji administracyjnych (pozwolenie na
uzytkowanie), co zajmuje zwykle od 1 do 3 miesi¢gcy od zakonczenia budowy.
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27.

Oszacowanie wartosci godziwej aktywow i zobowiazan finansowych

Warto$¢ godziwa aktywow finansowych i zobowigzan wraz z ich wartoscia bilansowa ujeta w Skonsolidowanym
Sprawozdaniu z Sytuacji Finansowej prezentuje ponizsza tabela:

Na dzien 31 grudnia

W tysigcach zlotych (PLN) Kategoria Nota 2021
Warto§¢ Warto$é
bilansowa godziwa
Aktywa:
Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug Aktywa wedtug zamortyzowanego kosztu 17 2.824 2.824
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe Aktywa wedtug zamortyzowanego kosztu 19 8.794 8.794
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty Aktywa wedlug zamortyzowanego kosztu 20 133.434 133.434
Pozyczki udzielone innym jednostkom 1.621 1.621
Pozyczki udzielone wspdlnemu przedsiewzigciu Aktywa wedtug zamortyzowanego kosztu 14 319 319
Zobowiazania:
Obligacje Zobowigzania wedtug zamortyzowanego kosztu 23 249.238 235.603
Zabezpieczone kredyty bankowe Zobowigzania wedtug zamortyzowanego kosztu 23 1.568 1.554
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
i rozliczenia miedzyokresowe bierne Zobowigzania wedtug zamortyzowanego kosztu 25 48.030 48.030
Nierozpoznany zysk/(strata) 13.648
W tysigcach zlotych (PLN) Kategoria Nota Na dzien 31 grudnia 2020
Warto$¢ Wartos$¢
bilansowa godziwa
Aktywa:
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug Aktywa wedlug zamortyzowanego kosztu 17 8.649 8.649
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe Aktywa wedlug zamortyzowanego kosztu 19 14.239 14.239
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty Aktywa wedtug zamortyzowanego kosztu 20 135.099 135.099
Pozyczki udzielone wspdlnemu przedsigwzieciu Aktywa wedlug zamortyzowanego kosztu 14 11.634 12.028
Zobowiazania:
Obligacje Zobowiqgzania wedlug zamortyzowanego kosztu 23 230.072 229.412
Oprocentowane odroczone zobowigzania z tytutu
dostaw i ustug Zobowiqgzania wedlug zamortyzowanego kosztu 8.482 8.575
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostate i rozliczenia migdzyokresowe bierne Zobowigzania wedlug zamortyzowanego kosztu 25 49.209 49.209
Nierozpoznany zysk/(strata) 961

Oszacowanie wartosci godziwej

Do oszacowania warto$ci godziwej poszczegolnych grup instrumentdéw finansowych przyjeto nastgpujace metody

i zatozenia:

e Naleznoéci z tytutu dostaw i ushug oraz pozostale, srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty, pozostale
krotkoterminowe aktywa finansowe oraz zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowiazania i
rozliczenia migdzyokresowe bierne: warto$¢ bilansowa tych instrumentow finansowych odpowiada wartos$ci
godziwej ze wzgledu na ich szybka zapadalnos¢;

e Kredyty i pozyczki oraz pozyczki udzielone wspodlnemu przedsigwzigciu: warto$¢ godziwa jest szacowana
jako biezgca warto$¢ przysztych przeptywow pieni¢znych zdyskontowanych przy uzyciu stopy procentowej
dla podobnego instrumentu, o podobnym terminie zapadalno$ci, oferowanej przez bank, z ktérego ustug
korzysta Grupa. Ryzyko zwigzane ze splatg na dzien 31 grudnia 2021 roku zostato okreslone jako
nieznaczne.
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27.

28.

Oszacowanie wartoSci godziwej aktywow i zobowiazan finansowych

Stopy procentowe wykorzystywane do oszacowania wartosci godziwej

Stopy procentowe wykorzystywane do dyskontowania szacowanych przeptywow pienieznych (denominowanych
w ztotych) sa ustalone przez jednostke w oparciu o stawke WIBOR na dzien 31 grudnia 2021 i 31 grudnia 2020

powickszong o marzg, jak pokazano ponizej:

Na dzief 31 grudnia 2021 2020
Kredyty i pozyczki 5,4-6,8% 2,9-4,3%
Udzielone pozyczki 4,23% -6% 4,3%
Zobowiazania z tytutu leasingu dot. prawa wieczystego

uzytkowania gruntu 0.44%-6.9% 6,9%

Kategorie pomiaru wartosci godziwej

Ponizsza tabela przedstawia kategorie pomiaru wartosci godziwej aktywow i zobowigzan Grupy:
Poziom 1: ceny notowane (nieskorygowane) z aktywnych rynkow dla identycznych aktywow lub

zobowigzan;

Poziom 2: dane wejSciowe inne niz ceny notowane uj¢te na poziomie 1, ktore sg obserwowalne dla aktywow
i zobowigzan w sposob bezposredni (jako ceny) lub posrednio (bazujace na cenach);

Poziom 3: dane wej$ciowe dla aktywow i zobowigzan nie sg oparte na mozliwych do zaobserwowania
danych rynkowych (dane wej$ciowe nieobserwowalne).

Ilo$ciowe ujawnienia kategorii pomiaru dla aktywow i zobowiazan na 31 grudnia 2020 oraz 31 grudnia 2021:

Pomiar wartosci godziwej oparty na:

Cenach
notowanych na

Obserwowalnych Nieobserwowalnych

Daty aktywnym rynku danych wejsciowych  danych wejsciowych
W tysigcach zlotych (PLN) wyceny (Poziom 1) (Poziom 2) (Poziom 3)
Aktywa wyceniane w wartos$ci godziwej:
Nieruchomosci inwestycyjne 31-gru-21 - 19.944 8.114
Pozyczki udzielone pozostalym jednostkom 31-gru-21 - - 1.621
Pozyczki udzielone wspolnemu przedsiewzigeiu 31-gru-21 - 319 -
Zobowiazania, ktorych warto$¢ godziwa jest
ujawniana:
Obligacje 31-gru-21 - 235.600 -
Zabezpieczone kredyty bankowe 31-gru-21 - 1.554 -

Pomiar wartosci godziwej oparty na:
Cenach
notowanych na Obserwowalnych Nieobserwowalnych

Daty aktywnym rynku danych wejsciowych ~ danych wej$ciowych
W tysigcach zlotych (PLN) wyceny (Poziom 1) (Poziom 2) (Poziom 3)
Aktywa wyceniane w wartosci godziwej:
Nieruchomosci inwestycyjne 31-gru-20 - - 8.411
Pozyczki udzielone wspolnemu przedsiewzigeiu 31-gru-20 - 12.028 -
Zobowiazania, ktorych warto$¢ godziwa jest
ujawniana:
Obligacje 31-gru-20 - 229.412 -
Oprocentowane odroczone zobowigzania z tytutu
dostaw i ustug 31-gru-20 - 8.575 -
Zahezpieczone kredyty bankowe 31-gru-20 - - -
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29.

Zobowiazania inwestycyjne oraz zobowiazania i naleznosci warunkowe

Zobowiazania inwestycyjne wynikajgce z podpisanych umow:

Zobowigzania inwestycyjne Grupy w stosunku do gtéwnych wykonawcow z tytutu ustug budowlanych:

W tysigcach ztotych (PLN)

Zobowiazania inwestycyjne

Zakontraktowana
kwota na dzien 31

Kwota nierozliczona
na dzien 31 grudnia

Zakontraktowana
kwota na dzien 31

Kwota nierozliczona
na dzien 31 grudnia

grudnia 2021 roku 2021 grudnia 2020 roku 2020 roku
Karmar S.A. 167 567 129 300 116 351 48 297
Hochtief polska S.A. 50 242 34792 105 857 37
Mostostal Warszawa S.A. - - 37 636 11478
Danya Cebus Poland Sp. z 0.0. 58 547 18 759 130211 77 254
Glif Sp. z 0. 0. - - 11515 1643
EBUD - Przemystowka Sp. z o.0. 25155 11087 13008 1945
Erbud S.A. - - 27 457 3300
Totalbud S.A. 27 305 27 305 19 835 -
Total 328 816 221243 461 870 143 954

Niewykorzystane kredyty budowlane:

Ponizsza tabela przedstawia listg linii kredytowych, ktore Grupa otworzyla podpisujac z bankami umowy
kredytowe w celu zabezpieczenia finansowania budowy i innych ewentualnych kosztoéw realizowanych
projektow. Kwoty zaprezentowane w tabeli zawieraja niewykorzystane czesci kredytu budowlanego przyznanego

Grupie:

Na dzien 31 Na dzien 31

W tysigcach ztotych (PLN) grudnia 2021 grudnia 2020

Nova Krolikarnia 2C - 20.725

Miasto Moje V 29.791 -

Ursus Centralny 1B 19.158 -

Nowe Warzymice |l 8.370 -

Grunwaldzka 20.880 -

Razem (wylaczajac JV) 78.199 20.725
Wilanow Tulip - 28.324
Razem (wlaczajac JV) 78.199 49.049
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29. Zobowigzania inwestycyjne oraz zobowigzania i nalezno$ci warunkowe (cd.)

Nalezno$ci warunkowe wynikajace z podpisanych przedwstepnych umow sprzedazy:

Tabela ponizej przedstawia catos¢ wynagrodzenia do uzyskania od klientéw na podstawie podpisanych umow
sprzedazy lokali tj. spodziewane ptatnosci na podstawie podpisanych umoéw z klientami do dnia 31 grudnia 2021
roku oraz do dnia 31 grudnia 2020 roku, ktore nie zostaty klientom dostarczone (uwzgledniajac zaliczki otrzymane
oraz kwoty platnosci nieotrzymanych na dzien 31 grudnia 2021 roku oraz na dzien 31 grudnia 2020 roku):

Na dzien 31 grudnia 2021

Na dzien 31 grudnia 2020

(badane) (badane)
Warto$¢ Wartos$¢ Zaliczki
przedwstepnych Zaliczki KVYOt.a przedwstepnych  otrzymane },(V.VOt.a
Data . platnosci nie . platnosci nie
. , . uméw  otrzymane do uméow do
W tysigcach ztotych (PLN) zakonczenia sprzedaz dnia 31 otrzymanych sprzedaz dnia 31 otrzymanych
inwestycji* P Y - na dzien 31 P ¥ . na dzien 31
podpisanych z  grudnia 2021 rudnia 2021 podpisanych z grudnia rudnia 2020
klientami 9 klientami 2020 9
Ursus lla Q4 2021 80.911 75.349 5.562 78.726 28.158 50.569
Ursus la
Q12021 642 648 (6) 56.257 41.748 14.509
Ursus 11b Q42022 64.510 18.367 46.143 - - -
Ursus Ib Q32022 41.720 23.438 18.282 14.763 1.704 13.059
Ursus llc Q22023 1.521 - 1521 - - -
Miasto Moje 111 Q4 2020 - 74 (74) 29.301 26.071 3.230
Miasto Moje IV Q4 2021 15.571 15.330 241 38.027 15.333 22.694
Miasto Moje V Q42022 57.945 30.701 27.244 15.531 1.661 13.870
Miasto Moje VI Q2 2023 16.803 2.280 14.523 - - -
Vitalia Il Q12021 - 38 (38) 37.570 27.760 9.809
Viva Jagodno | Q32021 - 13 (13) 22.731 7.945 14.786
Viva Jagodno lla Q42022 18.302 3.257 15.045 - - -
Panoramika VI Q4 2021 7.464 6.914 549 13.280 2.466 10.814
Panoramika V Q32020 1.104 513 591 1.465 590 874
Nowe Warzymice (Chopin) Q22021 - 56 (56) 9.119 2.332 6.787
Nowe Warzymice Il
(Chopin) Q2 2022 20.859 10.193 10.666 - - -
Nowe Warzymice 11
(Chopin) Q4 2022 18.547 3.828 14.719 - - -
Totton 3¢ Q2 2021 1.401 1.415 (15) 20.018 9.592 10.426
Wroctaw 2016 Q32020 - - - 19.000 9.423 9.577
Truro 3a Q22021 3.325 332 2.992 26.010 17.912 8.097
Darwen 3b Q12021 - - - 23.230 17.239 5.992
City Link 4 Q42019 344 344 - 9.868 3.497 6.371
Grunwald2 Q2 2020 624 312 312 7.260 1.281 5.979
Grunwaldzka Q12023 12.636 2.579 10.057 - - -
Pozostale projects 4.919 2.063 2.856 7.484 4.931 2.553
Razem (z wylaczeniem JV) 369.148 198.047 171.101 429.640  219.645 209.995
Wilan6w Tulip 8.833 5.023 3.810 47.865 26.967 20.898
Razem 377.981 203.069 174.911 477.505 246.612 230.894

*od dnia zakonczenia inwestycji zaliczki od klientow ujmowane sa jako przychody w okresie pomig¢dzy 3-6 miesigcy
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30.

Podmioty powigzane
Spotka dominujgca

Spotka przeprowadza transakcje ze spotkami zaleznymi, dyrektorami i cztonkami Zarzadu. Lista spotek zaleznych
znajduje si¢ w Nocie 1(b).

Gléwne transakcje z podmiotami powigzanymi dotycza:

e umowy z gtéwnym akcjonariuszem o wynagrodzenie cztonka zarzadu i rady nadzorcze;j;
o transakcji z kluczowymi cztonkami kadry kierowniczej;

e pozyczek udzielonych jednostce wspotkontrolowanej;

e inne.

Otwarte salda z podmiotami powigzanymi na dzien 31 grudnia 2021 roku oraz 31 grudnia 2020 roku sa
niezabezpieczone, nieoprocentowane, a ich rozliczenie dokonywane jest w toku zwyklej dziatalnosci. Grupa nie
stwierdzita utraty wartosci naleznosci od podmiotow powiazanych w zadnym z powyzszych okreséw. To
zatozenie jest weryfikowane w kazdym roku na podstawie sytuacji finansowej podmiotéw powigzanych oraz
rynku, na ktorym dzialaja. Wszystkie transakcje z podmiotami powigzanymi zostaly przeprowadzone na
warunkach rynkowych.

Umowa z glownym akcjonariuszem za wynagrodzenie Czlonka Zarzadu

W roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2017 roku, spotka zalezna Spotki zawarta umowe doradcza ze swoim
glownym (posrednim) akcjonariuszem, Grupa A. Luzon. Calkowity miesigczny koszt z tego tytutlu wynidst
70 tysigey ztotych oraz pokrywa koszty podrdzy i zakwaterowania poniesione w zwigzku ze $wiadczeniem ustug.
Umowa byta kontyuowana w roku obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2020 roku oraz 31 grudnia 2021 roku, a
cala kwota wydatkow poniesionych w ramach powyzszej umowy wyniosta odpowiednio 864 tys. zt oraz
862 tys. zt.

Transakcje z kluczowymi czlonkami kadry kierowniczej

W ciagu roku zakonczonego dnia 31 grudnia 2021 oraz 31 grudnia 2020 roku kluczowymi cztonkami kadry
kierowniczej Spotki byli:

Boaz Haim - Prezes Zarzadu i Dyrektor Zarzgdzajacy

Yaron Shama - Cztonek Zarzadu i Dyrektor Finansowy

Andrzej Gutowski - Czlonek Zarzadu i Dyrektor ds. Sprzedazy

Karolina Bronszewska (od 1 czerwca 2021) - Cztonek Zarzadu i Dyrektor ds. Marketingu i Innowacji
Alon Haver (do 31 grudnia 2021) - Cztonek Zarzadu
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30. Podmioty powigzane (cd.)
Swiadczenia na rzecz cztonkéw kadry kierowniczej

Z wyjatkiem opisanych ponizej, nie wystapily zadne dodatkowe $wiadczenia na rzecz czlonkéw kadry
kierowniczej. Wynagrodzenie cztonkéw kadry kierowniczej przedstawiono ponizej:

Na dzien 31 grudnia

2021 2020
W tysigcach ztotych (PLN)
Wynagrodzenie i pozostate swiadczenia krotkoterminowe 352 292
Premia dla Zarzadu 95 83
Inne 218 204
Suma posrednia - Pan Yaron Shama 665 579
Wynagrodzenie i pozostate swiadczenia krotkoterminowe 175 -
Premia dla Zarzadu 50 -
Inne® 13 -
Suma posrednia — Pani Karolina Bronszewska 238 -
Wynagrodzenie i pozostate swiadczenia krotkoterminowe - 66
Swiadczenie z tyt. rozwiazania umowy - 241
Suma posrednia - Pan Rami Geris - 307
Wynagrodzenie i pozostate $wiadczenia krotkoterminowe 384 429
Plan motywacyjny powiazany z wynikami finansowymi Spotki 425 445
Inne® 41 21
Suma posrednia - Pan Andrzej Gutowski 850 895
Wynagrodzenie i pozostale $wiadczenia krotkoterminowe 1.531 1.549
Premia dla Zarzadu 754 736
Inne® 749 728
Suma posrednia — Pan Boaz Haim 3.034 3.013
Razem 4.787 4.793

1) Pozostate swiadczenia glownie zwigzane z kosztami samochodow, lotow i zakwaterowania oraz wydatkami na amerykanskq szkole.

Swiadczenia na rzecz czlonkow kadry kierowniczej

W dniu 23 listopada 2021 roku Pan Alon Haver ztozy! rezygnacje z pelnienia funkcji Cztonka Zarzadu Spoiki ze
skutkiem na dzien 31 grudnia 2021 roku. W roku 2021 Pan Alon Haver byt réwniez cztonkiem zarzadu w spotce
bedacej posrednio gldwnym akcjonariuszem Spotki (A. Luzon Group) i ze wzgledu na powyzszy fakt nie
otrzymywat on zadnego wynagrodzenia od Ronson Development SE, ani od Zzadnej ze spotek zaleznych Spotki.
Spotka pokrywata koszty petienia przez niego funkcji Cztonka Zarzadu Spoéiki, takie jak koszty podrézy oraz
zakwaterowania.

Pozyczki udzielone cztonkom Zarzadu

Na dzief 31 grudnia 2021 roku oraz na dzief 31 grudnia 2020 roku spotka nie udzielita pozyczek cztonkom zarzadu.
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31.

Podmioty powiazane (cd.)
Pozostale transakcje z Zarzgdem i cztlonkami kadry Kkierowniczej

W roku zakonczonym 31 grudnia 2021 roku Grupa sprzedata jedno mieszkanie Panu Boazowi Haim za ceng netto
(bez VAT) 369,1 tys. ztotych oraz mieszkanie spotce nalezacej w 100% do Pana Alona Haver za cen¢ 378,3 tys.
ztotych. Transakcja zostata dokonana na warunkach rynkowych oraz zgodnie z polityka Grupy dotyczy transakcji
z jednostkami powigzanymi.

W roku zakonczonym 31 grudnia 2020 roku Grupa sprzedala trzy mieszkania oraz jedno miejsce parkingowe
Panu Andrzejowi Gutowskiemu za taczng kwote netto (bez VAT) 764 tysiace ztotych. Transakcja zostala
dokonana na warunkach rynkowych oraz zgodnie z polityka Grupy dotyczy transakcji z jednostkami
powiagzanymi.

Swiadczenia na rzecz czlonkow Rady Nadzorczej

Czlonkowie Rady Nadzorczej sa uprawnieni do rocznego honorarium w wysokosci 8.900 euro oraz
wynagrodzenia wynoszacego 1.500 euro za udziat w spotkaniu Rady Nadzorczej (750 euro w przypadku udzialu
telefonicznego). Catkowita warto$¢ z tytulu honorarium Czlonkéw Rady Nadzorczej w roku 2021 oraz 2020
wyniosta odpowiednio 294 tysigcy ztotych (64,7 tysigcy euro) oraz 333 tysigcy ztotych (75 tysigey euro). Co
wigcej, Spotka zaptacita podatek ZUS od wynagrodzen w kwocie 40 tysiecy ztotych w roku zakonczonym
31 grudnia 2021.

Pan Amos Luzon nie otrzymat bezposredniego wynagrodzenia zar6wno od Spoétki, jak i od zadnych podmiotéw
zaleznych.

Pozyczki udzielone jednostkom powigzanym

Wszystkie pozyczki udzielone w ramach wspdlnego przedsiewziecia (Coralchief Sp. z o0.0. — Projekt 1 Sp.k. oraz
Ronson IS sp. z 0.0. Sp.k.) zostaty przedstawione w Nocie 14.

Inne

W wyniku wymagan odnoszacych si¢ do A. Luzon Group, jednego z gtdéwnych (posrednio) udziatowcow Spotki,
ktérego akcje notowane sa na gietdzie w Tel Awiwie, raporty za pierwszy kwartal, raport poétroczny oraz za trzy
kwartaty podlegaja pelnemu przegladowi audytorow Spoétki. Dla samej Spotki, notowanej na warszawskiej
gieldzie, tylko raport potroczny podlega obowigzkowemy przegladowi. Spotka uzgodnita z A. Luzon Group, ze
koszty przegladu za pierwszy i trzeci kwartat zostang podzielone pomigdzy Spotka a jej udzialowcem.

Zarzadzanie ryzykiem finansowym, cele i stosowane zasady

Dziatalno$¢ Grupy jest narazona na r6znego rodzaju ryzyka finansowe: ryzyko rynkowe (w tym ryzyko walutowe,
ryzyko zmiany cen i ryzyko stop procentowych), ryzyko kredytowe i ryzyko plynnosci. Ogoélny program
zarzadzania ryzykiem Grupy koncentruje si¢ na nieprzewidywalnosci rynkéw finansowych i ma za zadanie
zminimalizowanie potencjalnie niekorzystnego wptywu na wyniki finansowe Grupy. Zarzad weryfikuje i tworzy
zasady zarzadzania ryzykiem, ktore zostaly przedstawione ponizej. Grupa monitoruje rowniez ryzyko cen
rynkowych wynikajace ze wszystkich instrumentéw finansowych.

Grupa nie wykorzystuje pochodnych instrumentow finansowych w celu zabezpieczenia ryzyka walutowego lub
ryzyka zmiany stop procentowych wynikajacego z dziatalnosci Grupy oraz zrodet jej finansowania. Polityka
Grupy zabraniata w trakcie lat zakonczonych 31 grudnia 2021 oraz 31 grudnia 2020 roku obrotu pochodnymi
instrumentami finansowymi.

Do najwazniejszych instrumentéw finansowych Grupy naleza $rodki pieni¢zne, §rodki pieni¢zne prezentowane
jako pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe, pozyczki udzielone pozostalym jednostkom, pozyczki
udzielone wspolnemu przedsigwzigciu, kredyty bankowe i obligacje, naleznosci oraz zobowigzania handlowe.
Podstawowym celem zastosowania powyzszych instrumentéw finansowych jest pozyskanie zrodet finansowania
dla dziatalnosci Grupy.
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Zarzadzanie ryzykiem finansowym, cele i stosowane zasady (cd.)
Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe definiowane jest jako ryzyko poniesienia straty finansowej przez Grup¢ w sytuacji, gdy
kontrahent lub druga strona transakcji nie spetni swoich umownych obowiazkow. Do instrumentéw finansowych
szczegolnie narazonych na ryzyko kredytowe naleza $rodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty, $rodki pieni¢zne
prezentowane jako pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe, udzielone pozyczki pozostatym jednostkom,
udzielone pozyczki wspolnemu przedsiewzigciu oraz naleznosci handlowe.

Grupa dokonuje znaczacych platnosci jako zabezpieczenie wstgpnych umoéow dotyczacych zakupu gruntu. Grupa
minimalizuje ryzyko kredytowe powstajace w zwiazku z platnosciami tego typu poprzez rejestrowanie
zaliczkowych sptat zobowigzan w rejestrze hipotecznym dla poszczegoélnych nieruchomosci. Zarzad prowadzi
polityke stalego monitorowania ryzyka kredytowego poprzez biezacy przeglad naleznosci (przeglad
przeterminowanych nalezno$ci handlowych, monitorowanie instytucji finansowych oraz ich rysyko kredytowe,
kontrolowanie ptynno$ci JV oraz j. pozostatych, ktorym Grupa udziela pozyczki). Grupa nie spodziewa si¢, aby
jakikolwiek jej kontrahent nie byt w stanie wywiazac¢ si¢ ze swoich zobowiazan wobec Grupy. Warto$¢ bilansowa
aktywow finansowych odzwierciedla maksymalne narazenie na ryzyko kredytowe. Maksymalna ekspozycja na
ryzyko kredytowe na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego byta nast¢pujaca:

Na dzief 311\;2;35:52
W tysigcach zlotych (PLN) 81 grudnia 2021 2020
Nalezno$ci z tytulu dostaw i ustug oraz rozliczenia miedzyokresowe 10.830 16.484
Pozyczki udzielone pozostatym jednostkom 1.621 -
Pozyczki udzielone wspdlnemu przedsiewzigciu 319 11.634
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 133.434 135.099
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe 8.794 14.239
Razem 154.997 177.456

Grupa lokuje $rodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty oraz pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe w
instytucjach finansowych o wysokiej wiarygodnosci finansowej. Zarzad nie posiada informacji o tym, jakoby
ktérykolwiek z kontrahentéw nie byt w stanie regulowaé swoich zobowigzan wobec Spotki. Koncentracja ryzyka
kredytowego w zakresie nalezno$ci handlowych jest ograniczona z uwagi na duzg liczbe klientow Grupy. Jakos¢
kredytowa finansowych srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych oraz depozytow krotkoterminowych
moze zosta¢ oceniona w odniesieniu do zewnetrznych ratingéw kredytowych. Spoétka korzysta z agencji
ratingowej EuroRating.

Srodki pienieine i inne aktywa pienigine

Ocena Na dzien Na dzien
W tysigcach ztotych (PLN) 31 grudnia 2021 31 grudnia 2020
A 84.263 69.008
BBB 6.080 5.937
BB 43.091 60.155
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne razem 133.434 135.099

Pozostale krotkoterminowe aktywa finansowe

Ocena Na dzien Na dzien
W tysigcach ztotych (PLN) 31 grudnia 2021 31 grudnia 2020
A 7.608 2.605
BBB 1.051 -
BB 135 11.634
Pozostale krotkoterminowe aktywa finansowe razem 8.794 14.239

Grupa utrzymuje $rodki pieni¢zne i inne aktywa pieni¢zne oraz pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe w
czterech instytucjach finansowych.
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Zarzadzanie ryzykiem finansowym, cele i stosowane zasady (cd.)
Ryzyko kredytowe

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty oraz rachunki powiernicze prezentowane w pozycji Inne aktywa finansowe w
Sprawozdaniu Finansowym charakteryzuja si¢ niskim ryzykiem kredytowym. Spotka posiada rachunki w
instytucjach finansowych o ratingu inwestycyjnym publikowanym przez co najmniej jedng duza agencje
ratingows.

Chociaz Inne aktywa finansowe oraz Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty réwniez podlegaja wymogom
dotyczacym utraty wartosci zawartym w MSSF 9, zidentyfikowany odpis z tytutu utraty wartosci byt nieistotny.

Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe to ryzyko, ze warto$¢ godziwa przysztych przeptywow pienigznych zwigzanych z instrumentami
finansowymi bedzie ulega¢ wahaniom ze wzgledu na zmiany cen rynkowych takich jak kursy walutowe czy stopy
procentowe, ktore to wahania bgda miatly wplyw na wyniki Grupy lub warto$¢ jej portfela instrumentow
finansowych takich jak kredyty bankowe, obligacje o zmiennym oprocentowaniu, $rodki pieni¢zne i ich
ekwiwalenty. Celem zarzadzania ryzykiem rynkowym jest zarzadzenie i kontrolowanie stopnia narazenia Spotki
w ramach przyjetych limitéw przy dazeniu do optymalizacji stopy zwrotu.

(i) Ryzyko walutowe

Grupa jest narazona na ryzyko walutowe w zwigzku z naleznoS$ciami oraz zobowigzaniami wyrazonymi w
walutach innych niz ztoty polski w ograniczonym zakresie. Na dzien 31 grudnia 2021 roku oraz 31 grudnia 2020
roku naleznosci i zobowigzania handlowe wyrazone w walutach obcych byly nieistotne.

(if) Ryzyko zmiany cen
Narazenie Grupy na ryzyko zmian cen rynkowych i nierynkowych papierow wartosciowych nie istnieje, poniewaz
Grupa nie posiadata inwestycji w papiery wartosciowe na dzien 31 grudnia 2021 roku oraz 31 grudnia 2020 roku.

Ryzyko rynkowe

(iii) Ryzyko zmiany stop procentowych

Spotka nie zawarta zadnych transakcji dtuznych ze stalg stopg procentowa w roku obrotowym zakonczonym
31 grudnia 2021 r. Pozyczki i kredyty ze zmienng stopa procentowg narazone sg na ryzyko zmiany przeptywow
pienieznych w wyniku zmiany stop procentowych. Ryzyko to jest ograniczane poprzez pozyczki udzielane
jednostkom zaleznym, ktérych warunki i terminy zapadalno$ci odpowiadajg otrzymanemu finansowaniu. W
zwigzku z reforma IBOR dotyczaca zmian metodologii kalkulacji zmiennych stop procentowych (WIBOR)
Spotka oraz Grupa sg narazone w przysziosci na zmiany przeptywow pieni¢znych zwigzanych z kredytami i
obligacjami. Wzrost zmian stop procentowych moze mie¢ negatywny wplyw na dziatalno$¢ operacyjng Spotki I
Grupy, jej sytuacje i wyniki finansowe, jak rowniez negatywny wptyw na dalsze perspektywy rozwoju.
Naleznosci 1 zobowigzania krotkoterminowe nie s narazone na ryzyko zmiany stop procentowych.

Ryzyko plynnosci

Ryzyko ptynnosci to ryzyko powstania sytuacji, w ktorej Grupa nie bedzie w stanie regulowa¢ swoich zobowigzan
finansowych w terminie ich wymagalnosci. Polityka Grupy odnosnie zarzadzania ptynnoscia zaktada, w miarg
mozliwos$ci, posiadanie w kazdym momencie odpowiedniej ptynnosci do realizowania swoich zobowigzan w
terminie ich wymagalno$ci zarowno w normalnych, jak i nadzwyczajnych okolicznosciach, bez narazania
reputacji Spoiki oraz niepotrzebnego ryzykowania strat.
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Zarzadzanie ryzykiem finansowym, cele i stosowane zasady (cd.)
Ryzyko plynnosci

Grupa monitoruje ryzyko braku $rodkow przy wykorzystaniu narze¢dzi zarzadzania ptynnoscia. Narzedzie to
zestawia terminy zapadalnos$ci inwestycji finansowych oraz aktywow finansowych (np. naleznosci, innych
aktywow finansowych) oraz przewidywane przeptywy gotowkowe z innych operacji. Celem Grupy jest
utrzymanie ciggloéci i elastycznosci finansowania przy wykorzystaniu kredytow w rachunkach biezacych,
kredytow bankowych i obligacji.

Analiza ryzyka stopy procentowej i ryzyka plynnosci

Ponizej przedstawiona zostala $rednia efektywna stopa procentowa dotyczaca oprocentowanych aktywow i
zobowigzan na dzien bilansowy oraz okresy ich zapadalnosci lub ponownego przeszacowania.

Na dzien 31 grudnia 2021

i 6 miesiecy
Srednia efektywna lub krotszy 6-12 Wiecej
W tysigcach ztotych (PLN) Nota stopa procentowa Razem okres miesiecy 1-2 lata 2-5lat  niz 5 lat
Instrumenty finansowe ze stala
stopa procentowa
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 20 0,0% 131.121 131.121 - - - -
Pozostate krotkoterminowe aktywa
finansowe 19 0,0% 8.794 8.794 - - - -
Pozyczki udzielone innym
jednostkom 6,00% 1.621 - 1.621 - - -
Instrumenty finansowe ze zmienng
stopa procentowa
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 20 Wibor ON 2.312 2.312 - - - -
Wibor 3M+
Zabezpieczone kredyty bankowe 23 2,70% - 3,00% (1.568) (1.568) - - - -
Obligacje ze zmienng stopa Wibor 6M +
procentowa 23 3,5%-4,3% (249.238)  (52.247) - (140.000) (56.991) -
Pozyczki udzielone wspélnemu Wibor 6M +
przedsiewzieciu 14 3,2% 319 - 319 - - -
Na dzien 31 grudnia 2020
) 6 miesiecy
Srednia lub Wigcej
efektywna stopa krétszy 6-12 niz 5
W tysigcach zlotych (PLN) Nota procentowa Razem okres miesiecy 1-2 lata 2-5 lat lat
Instrumenty finansowe ze stalg stopa
procentowa
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 20 0,0%-0,1% 129.733  129.733 - - - -
Pozostate krotkoterminowe aktywa
finansowe 19 0,0% 14.239 14.239 - - - -
Pozyczki udzielone innym jednostkom 4,90% (8.482) - (8.482) - - -
Instrumenty finansowe ze zmienna
stopa procentowa
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 20 Wibor ON 5.366 5.366 - - - -
Wibor 6M +
Obligacje ze zmienna stopa procentowa 23 2,85%-4,3% (230.072)  (54.640) - (116.345) (59.087) -
Pozyczki udzielone wspolnemu
przedsiewzieciu 14 Wibor 3M + 4% 11.634 - - 11.634 - -
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Analiza wrazliwosci stopy procentowej i plynnosci Spotki

Oszacowano, iz wzrost stop procentowych o 1 punkt procentowy spowodowaltby zwigkszenie (zmniejszenie)
aktywow netto i sprawozdania z catkowitych dochodow w warto$ciach przedstawionych w tabeli ponizej. Analiza
przeprowadzona za okres 12 miesi¢cy zaktada, ze pozostate czynniki pozostajg bez zmian.

Na dzien Na dzien
31 grudnia 2021 31 grudnia 2010

Wzrosto  Spadek o Wzrost o Spadek o
W tysigcach ztotych (PLN) 1% 1% 1% 1%
Sprawozdanie z caltkowitych dochodéw
Aktywa ze zmienng stopa procentowg 8 (8) 18 (18)
Zobowigzania ze zmienng stopa procentowg* (836) 836 (767) 767
Razem (828) 828 (749) 749
Aktywa netto
Aktywa ze zmienng stopa procentowg 8 8) 18 (18)
Zobowigzania ze zmienng stopa procentowg* (836) 836 (767) 767
Razem (828) 828 (749) 749

*  Grupa kapitalizuje koszty finansowe zwigzane z kredytami i pozyczkami do warto$ci produkcji w toku. Koszty te s stopniowo ujmowane

w Sprawozdaniu z catkowitych dochodéw proporcjonalnie do liczby sprzedanych apartamentow. Przeprowadzona analiza zaktada, ze
jedna trzecia powstatych i skapitalizowanych kosztow finansowania w badanych okresie jest ujeta w sprawozdaniu z catkowitych
dochodow proporcjonalnie do liczby sprzedanych mieszkan, a pozostata cze$¢ kosztow jest ujeta w wartoSci w zapasow i zostanie
rozpoznana w sprawozdaniu z catkowitych dochodow w przysztych okresach.
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31.

Zarzadzanie ryzykiem finansowym, cele i stosowane zasady (cd.)
Ryzyko plynnosci

Ponizsza tabela zawiera analiz¢ zobowigzan finansowych Grupy wykazanych na dzien bilansowy w podziale
wedhug umownych termindéw wymagalnosci. Kwoty podane w tabeli s3g kwotami umownych niezdyskontowanych
przeptywow pieni¢znych.

Na dzien 31 grudnia 2021

Do Pomiedzy Pomiedzy Powyzej Razem
W tysigcach ztotych (PLN) lroku Odldo2lat Od2do5 lat 5 lat
Zobowiazania
Obligacje 62.847 54.025 211.019 - 327.891
Zabezpieczone kredyty bankowe 1.568 - - - 1.568
Zobowiazania z tytulu leasingu dot. prawa wieczystego 18.076
uzytkowania gruntu nieruchomosci inwestycyjnych 1.131 2.398 3.389 11.158 '
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 60.263
zobowigzania 60.263 - - - )
Razem zobowiazania 125.809 56.423 214.408 11.158 407.798

Na dzien 31 grudnia 2020
Do Pomiedzy Pomiedzy Powyzej
Razem

W tysigcach zlotych (PLN) lroku Odldo2lat Od2dob5 lat 5 lat
Zobowiazania
Obligacje 61.059 128.908 61.372 - 251.339
Zabezpieczone kredyty bankowe - - - - -
Oprocentowane odroczone zobowigzania z tytutu dostaw 8.462
i ustug 8.482 - - - '
Zobowiazania z tytutu leasingu dot. prawa wieczystego 14.492
uzytkowania gruntu nieruchomosci inwestycyjnych 958 838 2.201 10.495 '
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 56.949
zobowigzania 56.949 - - - )
Razem zobowiazania 127.985 130.175 64.000 10.495 332.635

Dziatalno$¢ biznesowa Spotki i Grupy jest w istotny sposob uzalezniona od wydarzen o zasiggu globalnym oraz
ich skutkéw na polska gospodarke, jak rowniez wptywu pandemii COVID-19, ktorych Spotka dos§wiadcza w
trakcie ostatnich dwoch lat. Najbardziej istotne czynniki makroekonomiczne oddziatowujace na Spotke i Grupe
to: stopa wzrostu gospodarczego Polski, poziom stop procentowych w Polsce, sytuacja bankéw oraz ich zdolnosé
do zapewnienia finansowania deweloperom i ich klientom, jak réwniez mozliwo$ci pozostatych instytucji
finansowych do inwestycji w obligacje korporacyjne.

W zakresie ryzyka specyficznego dla sektora, w ktorym Grupa prowadzi swoja dziatalnos$¢, potencjalny wzrost
kosztow budowlanych, pozyskiwanie gruntow mimo ich wysokiej ceny, przy jednoczesnym wplywie na marze
nowych etapow i projektéw, wydtuzenie procedur administracyjnych oraz wzrost konkurencji na rynku stanowity
najbardziej istotne obszary niepewnos$ci w roku obrotowym konczacym si¢ 31 grudnia 2021 roku, jak rowniez
beda miaty istotny wptyw na dalsza dziatalnos$¢ Grupy w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci.
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31.

Zarzadzanie ryzykiem finansowym, cele i stosowane zasady (cd.)
Ryzyko zwiqzane 7 kosztami budowlanymi

Koszty budowy znacznie wzrosty w ciagu ostatnich dwdch lat, szczeg6lny wzrost natomiast zostat zaobserwowany
w czwartym kwartale 2021 roku. Istnieje duze ryzyko, iz koszty budowy moga nadal rosna¢ w 2022 roku.
Dotychczasowy wzrost byt gtownie zwigzany ze wzrostem cen materialdw budowlanych oraz energii, co
przetozyto si¢ bezposrednio i posrednio na koszty produkcji, a ponadto sytuacja pandemii wraz z czwartg falg i
brakami wérdd pracownikow budowlanych. Spotka i Grupa nie prowadzg dziatalno$ci budowlanej, natomiast dla
kazdego projektu zawierana jest umowa z zewnetrznym generalnym wykonawca, ktory jest odpowiedzialny za
prowadzenie budowy i finalizacj¢ projektu, w tym uzyskanie wszelkich pozwolen niezbednych do bezpiecznego
uzytkowania mieszkan. W 2021 roku wystapity liczne zmiany w prawie budowlanym, wywierajace wptyw na
koszty budowlane, ponadto odnotowano gwaltowny wzrost inflacji, kosztow materiatdw budowlanych oraz
kosztow energii. W zakresie prawa budowlanego, najwigksza zmiana dotyczy zwigkszenia bezpieczenstwa
przeciwpozarowego w przypadku zmiany sposobu uzytkowania budynku lub jego czgsci. Do zgloszenia zmiany
nalezy dotaczy¢ ekspertyze z zakresu bezpieczenstwa pozarowego, ktore moze znalez¢é odzwierciedlenie w
kosztach budowy oferowanych przez generalnego wykonawcg. Dnia 19 pazdziernika 2021 roku uchwalone zostaty
przepisy o udziale deweloperow w kosztach budowy drdg i infrastruktury, uchwalone miejscowo (na obecnym
etapie dla Warszawy), obowiazujg od 1 stycznia 2022 roku. Nowe przepisy naktadaja na deweloperéw budujacych
nieruchomos$ci mieszkaniowe lub komercyjne obowigzek inwestycji Srodkow w przebudowe Iub budowe
niezbednych drég publicznych Iub w poblizu realizowanych projektow wraz z zwigzang z nimi infrastruktura
zgodnie z ustalonym cennikiem optat uzaleznionych od lokalizacji inwestycji.

Nowe prawo budowlane wymusza wprowadzenie rozwigzan Eko w nowych budynkach, naktadajac na dewelopera
obowiazek zastosowania Eko rozwigzan w budynkach, w szczegolnosci paneli stonecznych, stacji tadowania
samochodow elektrycznych oraz innych rozwigzan majacych wplyw na catkowite koszty budowy.

W celu ograniczenia ryzyka wzrostu kosztow budowy Spotka i Grupa podpisuja ryczaltowy kontrakt z generalnym
wykonawca, ktory pozwoli Grupie zrealizowaé projekt w oparciu o planowany budzet.

Ryzyko niewykonania zobowigzania przez Generalnego Wykonawce

Na kazdym etapie projektu, Grupa zawiera i bedzie zawieraé umowy na prace budowlane i realizacj¢ projektow
deweloperskich z jednym generalnym wykonawca. Wystepujace ryzyko z tytulu nienalezytego wykonania umowy
przez generalnego wykonawce moze spowodowaé opdznienia w projekcie lub mie¢ znaczacy wplyw na biznes,
warunki finansowe czy wyniki Spotki i Grupy. Spotka dostrzega potencjalne zrodta nienalezytego wykonania
zobowigzan generalnego wykonawcy w braku dostepu do wykwalifikowanej sity roboczej, wzrostu wynagrodzen,
kosztow materiatow budowlanych oraz wzrostu cen energii. Nienalezyte wykonanie umowy moze skutkowac
roszczeniami wobec generalnego wykonawcy, a generalny wykonawca moze nie by¢ w stanie zaspokoi¢ roszczen
Spotki i Grupy. Waznym kryterium przy wyborze generalnego wykonawcy jest jego doswiadczenie,
profesjonalizm oraz sytuacja finansowa (w tym gwarancje bankowe lub ubezpieczeniowe), jak rowniez jako$¢
polisy ubezpieczeniowej majacej pokry¢ wszystkie ryzyka zwigzane z procesem budowlanym.
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31.

Zarzadzanie ryzykiem finansowym, cele i stosowane zasady (cd.)
Ryzyko zwiqzane 7 finansowaniem

Dziatalno$¢ deweloperska, ktorg prowadzi Spotka i Grupa, wymaga znaczacych naktadow poczatkowych na zakup
gruntdw 1 pokrycie kosztow budowy, infrastruktury i projektu. W zwigzku z tym, Spoétka i Grupa, aby
kontynuowaé rozwdj swojej dzialalno$ci, potrzebuja znaczacych $rodkow finansowych, a potrzeby te sa
zaspokajane zewnetrznym finansowaniem pozyskiwanym od bankéw oraz z tytutlu emisji obligacji. Zdolnosé
Spoéiki i Grupy do pozyskiwania takiego finansowania uzalezniona jest od wielu czynnikow, a w szczego6lnosci od
warunkow rynkowych, ktore sa poza kontrola Spotki i Grupy. W przypadku trudnosci z pozyskaniem
finansowania, skala rozwoju Spoétki i Grupy oraz tempo realizacji celow strategicznych moze odbiega¢ od
pierwotnych zatozen. Nie jest pewne, czy Spotka i Grupa beda w stanie uzyska¢ wymagane finansowanie, ani czy
srodki zostang pozyskane na warunkach korzystnych dla Spotki i Grupy.

W celu ograniczenia ryzyka zwigzanego z posiadaniem niewystarczajacych srodkow finansowych, Spotka stale
poszukuje innych mozliwo$ci pozyskania srodkoéw finansowych, ktdre zapewnia niezbedne finansowanie oraz
korzystne ich warunki.

Dostepnosé kredytow hipotecznych

Popyt na nieruchomosci mieszkaniowe w duzej mierze uzalezniony jest od dostepnosci kredytow i pozyczek na
finansowanie zakupu mieszkan i doméw przez osoby fizyczne. Ewentualny wzrost stop procentowych,
pogorszenie koniunktury w Polsce, nowa sytuacja pandemiczna i wzrost bezrobocia w Polsce, a takze ewentualne
administracyjne ograniczenia dziatalnosci kredytowej bankéw moga spowodowaé spadek popytu na mieszkania i
domy, a tym samym spadek zainteresowania ze strony potencjalnych nabywcéw projektami deweloperskimi
Grupy, co z kolei moze mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa badz wyniki Spotki i
Grupy. W 2021 r. dostep do kredytow hipotecznych byt selektywny ze wzgledu na wymogi narzucone przez banki
w zwigzku z wybuchem pandemii. Pandemia COVID-19 miata negatywny wplyw na pozyskiwanie finansowania
od bankow pod wzgledem warunkéw i czasu uzyskania zgody bankow. Oprocentowanie kredytéw hipotecznych
na poczatku roku pozostawato niskie na poziomie zblizonym do historycznego minimum, niemniej jednak istotnie
wzrosto na koniec roku obrotowego. Gwaltowny wzrost stop procentowych, a w szczegdlnosci stop wewnetrznych
bankéw, znaczaco wptynat i bedzie wptywat na duzg czes¢ kredytobiorcéw hipotecznych ubiegajacych si¢ o
finansowanie z kredytéw hipotecznych na cele mieszkaniowe oraz mniejszg dostgpnos¢ kredytow hipotecznych
ze wzgledu na nizszg zdolno$¢ kredytowa osob fizycznych. Spotka stale obserwuje sytuacje i oferuje swoim
klientom pomoc administracyjng w poizyskaniu kredytow.

Ryzyko stopy procentowej

Zdecydowana wigkszos¢ kredytow i pozyczek (w tym w ramach wyemitowanych obligacji) pozyskanych przez
Grupg oprocentowana jest wedlug zmiennej stopy procentowej opartej na stawce WIBOR powigkszonej o marze.
Z tego wzgledu zmiany stawki WIBOR beda mie¢ znaczacy wpltyw na przeptywy pieniezne i rentownos¢ Grupy.

Administracja

Charakter projektow deweloperskich wymaga uzyskania przez Spotke i Grupe szeregu pozwolen, zatwierdzen i
uzgodnien na kazdym etapie procesu deweloperskiego. Pomimo dotrzymania najwyzszej staranno$ci przy
realizacji harmonogramow projektow, zawsze istnieje ryzyko opoznienia w ich uzyskaniu. Istnieje rowniez ryzyko
zaskarzenia wcze$niej wydanych decyzji (réwniez z powodu mozliwo$ci wnoszenia odwotania bez konsekwencji
dla sktadajacego odwolanie), a nawet nieuzyskania ich. Dodatkowe ryzyko w tym zakresie zwigzane jest z
dziatkami bedgcymi w uzytkowaniu wieczystym. W latach 2020 i 2021 dodatkowym negatywnym czynnikiem,
ktéry wptynat istotnie wplynat na sposdb wspdtpracy Grupy z wladzami lokalnymi, byta pandemia COVID-19 ze
wzgledu na fakt, ze czgs¢ urzedow zostato zamknigtych dla odwiedzajacych lub funkcjonowaty w ograniczony
sposob. Opisane powyzej czynniki wptywaja na mozliwosci przeprowadzenia realizowanych i planowanych
projektow.
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31.

Zarzadzanie ryzykiem finansowym, cele i stosowane zasady (cd.)

Zmiany w ustawodawstwie

Ewentualne przyszte zmiany w ustawodawstwie (rozwazane usunig¢cie otwartych rachunkéw powierniczych jak
rowniez mozliwe wprowadzenie obowigzkowych sktadek na deweloperski fundusz gwarancyjny) stanowia
ryzyko, ktére moze mie¢ bezposredni lub posredni wptyw na dziatalno$¢ oraz wyniki Spétki i Grupy. Zarzad
ocenia jednak, Ze potencjalne wprowadzenie takich zmian moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢ Spotki i
Grupy w mniejszym stopniu niz na innych operatoré6w na rynku, gtéwnie ze wzgledu na komfortowa sytuacje
finansowa Spolki i Grupy, a takze zaufanie i dobra reputacje Spoiki i Grupy wérdd instytucji finansowych.

Ryzyko zwiqzane 7 regulacjami, ryzyko zwigzane 7 interpretacjq i zastosowaniem przepisow

Czgste zmiany, niespdjnos¢ i brak jednolitej interpretacji przepisow pociaga za soba ryzyko zwigzane z otoczeniem
prawnym, w ktorym dziata Spotka i Grupa. W szczegdlnosci przepisy i interpretacje podatkowe sg przedmiotem
czgstych zmian. Praktyka organéw podatkowych, wydawane interpretacje podatkowe oraz decyzje sgdowe w tym
obszarze nie sg jednolite. Jezeli organy podatkowe przyjmg interpretacj¢ przepisow podatkowych roéznigcg si¢ od
przepisbw obowiazujacych w Spolce, taka sytuacja moze mie¢ negatywny wplyw na dziatalno$¢ oraz wyniki
Spotki, sytuacje finansowa lub perspektywy rozwoju Spéiki i Grupy.

Ponizej przedstawiono gtéwne zmiany w przepisach prawa, ktore moga mie¢ wptyw na dziatalnosci Spotki:

e wejscie w zycie od 1 stycznia tzw. Polskiego Ladu, ktory to zgodnie ze swoimi zatozeniami zaktada rezygnacje
z mozliwosci zaliczania do kosztow podatkowych amortyzacji domoéw i mieszkan, ktora byta szczegolnie istotng
korzyscia podatkowg dla 0séb fizycznych oraz firm planujacych zakup nieruchomosci na wynajem;

o uchwalone zostaty przepisy o udziale deweloperow w kosztach budowy drog i infrastruktury, uchwalone lokalnie
(na obecnym etapie dla Warszawy), obowiazujace od 1 stycznia 2022 roku. Nowe przepisy nakladaja na
deweloperow budujacych nieruchomos$ci mieszkaniowe lub komercyjne obowigzek inwestycji $srodkow w
przebudowe lub budowe niezbednych drog publicznych lub w poblizu realizowanych projektéw wraz z zwigzana
z nimi infrastrukturg zgodnie z ustalonym cennikiem optat uzaleznionych od lokalizacji inwestycji.

e Ustawa o ochronie praw nabywcy lokalu mieszkalnego lub domu jednorodzinnego oraz Deweloperskim
Funduszu Gwarancyjnym, ktora obowigzywac bedzie od 1 lipca 2022 roku;

o Nowe przepisy dotyczace uzyskania pozwolenia na budowe i standardow dla projektow, ktore moga przyczynié
si¢ do wzrostu kosztow budowy.

COVID-19

W biezacym roku obrotowym, drugim z kolei, Spétka doswiadczyta skutkéw pandemii na polskim rynku i
spodziewa sig, ze taka sytuacja bedzie si¢ utrzymata prawdopodobnie dtuzszy czas. W okresie sprawozdawczym
Spotka zaobserwowala na niektorych swoich projektach przedtuzajace si¢ postepowania administracyjne w
sprawach uzyskania pozwolen, co przelozyto si¢ na opdznienia w rozpoczeciu realizacji projektow, a wynikato to
bezposrednio z ograniczen COVID-19, jak réwniez z probleméw klientéw w pozyskaniu finansowania na zakup
mieszkan.

Zarzad na biezaco monitoruje sytuacj¢, a w razie potrzeby podejmuje odpowiednie dalsze dziatania majace na
celu maksymalne ograniczenie wptywu pandemii na dziatalnos¢ i strategi¢ Spotki.
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31.

32.

Zarzadzanie ryzykiem finansowym, cele i stosowane zasady (cd.)
Ryzyko zwiqzane 7 inflacjg

Inflacja w Polsce w grudniu 2021 roku wzrosta o 8,6% rok do roku. Ceny towarow konsumpcyjnych (Wskaznik
cen towarow 1 ushug konsumpceyjnych) wzrosty o 9% rok do roku, a ceny ustug wzrosty o 7,6% rok do roku.

Wysoka presj¢ inflacyjng generuje energia (energia elektryczna, gaz, ogrzewanie, benzyna, olej napgdowy), ktora
byta o ok. 20% drozsza niz w grudniu 2020 roku. Ten wzrost przeklada si¢ na ceny innych towarow i ustug. Po
gwattownym wzroscie inflacji, Polska zmienita swoja polityke pienigzna, podnoszac stopy procentowe z niemal
zera do 3% na koniec roku obrotowego.

Wzrost inflacji, a wraz z nim wzrost oprocentowania mi¢gdzybankowego wplynie na polska gospodarke w wielu
aspektach, a sektor nieruchomosci mieszkaniowych w nastepujacy sposob:

o ryzyko wzrostu $redniego oprocentowania kredytéw hipotecznych, co wptynie na zmniejszenie popytu na
nieruchomosci klientéw indywidualnych;

o ryzyko wzrostu kosztow budowlanych, zwigzane z problemami produkcji, energii oraz transportu;
o ryzyko opdznienia lub wstrzymania rozpoczgcia nowych projektow ze wzgledu na wysokie koszty;

e istotny wzrost oprocentowania obligacji, ktory bezposrednio wptynie na przeptywy pienig¢zne Grupy.

Zarzad bedzie na biezgco monitorowac sytuacje, a w razie potrzeby bedzie podejmowat odpowiednie dalsze
dzialania majace na celu maksymalne ograniczenie wptywu inflacji oraz wzrostu stép procentowych na
dziatalno$¢ i strategie Spotki.

Zarzadzanie kapitalem

Celem Grupy w zakresie zarzadzania kapitalem jest zabezpieczenie zdolnosci Grupy do kontynuowania
dziatalno$ci w celu zapewnienia zwrotu na kapitale dla akcjonariuszy oraz korzysci dla innych zainteresowanych
stron, jak réwniez utrzymanie optymalnej struktury kapitalowej w celu zredukowania kosztow kapitatu. W celu
utrzymania lub skorygowania struktury kapitalu Grupa moze rewidowac podziat zysku, zwrdci¢ kapitat
akcjonariuszom, wyemitowac nowe akcje lub dokona¢ sprzedazy aktywow w celu zredukowania zadluzenia. Tak
jak inne podmioty w tej branzy. Grupa monitoruje swodj kapitat na podstawie analizy wskaznikéw zadtuzenia i
dzwigni finansowej. Polityka grupy zakltada utrzymanie wskaznikow zadtuzenia ponizej 60% oraz poziomu
dzwigni finansowej ponizej 50%.

Warunki bankow roznig sie w zalezno$ci od umowy kredytowej, ale standardowo nie sg zwigzane bezposrednio
ze wskaznikiem zadluzenia Spodtki, lecz ze stosunkiem kwoty kredytu do wartosci hipoteki stanowigcej jego
zabezpieczenie — zazwyczaj proporcja ta nie moze przekracza¢ 70% lub 75%. Ponadto Spotka jest zobligowana
do monitorowania swojego zadhuzenia w zwigzku z warunkami wynikajacymi z emisji obligacji, ktore zaktadaja
miedzy innymi, ze w kazdym okresie sprawozdawczym Spoétka powinna testowaé wskaznik stosunku zadtuzenia
netto do kapitatdéw wilasnych. Wskaznik nie powinien przekroczyé 80% (szczegdtowe informacje ujeto w Nocie
23).

Wskaznik zadtuzenia to stosunek zadtuzenia netto do catkowitego kapitatu wlasnego. Zadtuzenie netto to taczne
zadtuzenie (w tym rowniez ,,zadluzenie krotko- i dlugoterminowe” wykazane w Skonsolidowanym Sprawozdaniu
z Sytuacji Finansowej) pomniejszone o $rodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty. Wskaznik dzwigni finansowej to
stosunek zadluzenia netto do calkowitego kapitalu zaangazowanego. Catkowity kapitat zaangazowany to ,,kapital
wlasny” wykazany w Skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej powickszony o zadluzenie netto
finansujace aktywa operacyjne.
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32. Zarzadzanie kapitalem

Wskazniki zadtuzenia i dzwigni finansowej na dzien 31 grudnia 2021 roku i 31 grudnia 2020 roku
przedstawiono ponizej:

Na dzien 31 grudnia 2021 2020

W tysigcach ztotych (PLN)

Obligacje i zabezpieczone kredyty bankowe 250.806 230.072
Oprocentowane odroczone zobowigzania z tytutu dostaw i ustug - 8.482
Minus: Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty (133.434) (135.099)
Minus: pozostate krétkoterminowe aktywa finansowe (8.794) (14.239)
Dlug netto 108.578 89.216
Kapitat wlasny razem 420.045 379.817
Calkowity zaangazowany kapital 528.623 469.033
Wskaznik dzwigni finansowej 25,8% 23,5%
Wskaznik zadluzenia 20,5% 19,0%

Na Spoétke oraz na jej spoiki zaleznie nie sa narzucone zadne wymagania kapitalowe. W ciggu roku nie
wprowadzono zadnych zmian do podej$cia Grupy w sprawie zarzadzania ryzykiem kapitalowym.

W ciagu roku Spoétka nie ztamata Zadnego z warunkow umoéw kredytowych i pozyczkowych ani innych
zobowigzan wynikajacych z tych umow.

33.  Uzgodnienie Sprawozdania z Przeplywéw Pieni¢znych

Zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowe

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2021 2020
W tysigcach ztotych (PLN)

Bilansowa zmiana stanu zapasow 43.298 52.134
Koszty finansowe netto skapitalizowane w warto$ci zapasow 10.174 6.875
Aktywa z tytutu leasingu dot. prawa wieczystego uzytkowania gruntu

nieruchomosci inwestycyjnych 3.480 (8.266)
Zakup gruntow zaprezentowany w przeptywach z dziatalnosci 113.784 25 500
operacyjnej w osobnej linii

Przeniesienie srodkow trwatych na zapasy 747 -
Nabycie projektu Studzienna - 628
Odpis aktualizujacy warto$¢ zapaséw i gruntdw przeznaczonych pod

zabudowe (3.793) (1.326)
Pozostate (314) (3.783)
Zmiana stanu zapaséw w skonsolidowanym sprawozdaniu z

przeplywow pienieznych 167.376 71.762
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33. Uzgodnienie Sprawozdania z Przeplywow Pieni¢znych

Naleznosci z tytulu dostaw i uslug oraz pozostale naleznosci

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2021 2020

W tysigcach ztotych (PLN)

Bilansowa zmiana stanu naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz

pozostalych naleznosci, rozliczen migdzyokresowych (20.806) (12.629)
Wplyw uzytkowania wieczystego rozpoznanego na zapasach* (569) 960
Przeniesienie z rozliczen mi¢dzyokresowych do WNiP (1.458) -
Realizacja depozytu notarialnego jako zaliczka na zakup 5,500 i
gruntéw (5.500)

Inne (604) -
Zmiana stanu nalezno$ci oraz rozliczen w skonsolidowanym

sprawozdaniu z przeplywow pienieznych (28.937) (11.669)
*patrz rowniez Nota 24

Zobowiazania z tytulu dostaw i uslug oraz pozostale zobowigzania
Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2021 2020
W tysigcach ztotych (PLN)
Bilansowa zmiana stanu zobowigzan z tytulu dostaw i uslug oraz
pozostalych zobowiazan 2.739 (29.917)
Wplyw uzytkowania wieczystego rozpoznanego na zapasach* 576 409
Przeniesienie z oprocentowanych odroczonych zobowiazan z tytulu
dostaw i ustug (1.698) 174
Niezaptacone faktury za zakup $rodkoéw trwatych (115) -
Nabycie projektu Nova Krolikarnia - 46.914
Zmiana stanu zobowiazan oraz rozliczen w skonsolidowanym

sprawozdaniu z przeplywow pienieznych 1.502 17.580

*patrz rowniez Nota 24
34. Informacja o wynagrodzeniu bieglego rewidenta

Informacja o umowach dotyczacych badania sprawozdania finansowego i ich warto$ci jest zalaczona ponizej:

Za rok zakonczony 31 grudnia 2021 2020
W tysigcach PLN

Wynagrodzenie z tytulu badania i przegladow sprawozdania

finansowego 464 460
Inne ushugi atestacyjne 77 46
Zwrot kosztow przegladow D (117) (127)
L.aczne wynagrodzenie z tytulu audytu 424 379

(1) 50 % kosztow z tytutu przeglagdu Spotki za pierwszy i trzeci kwartat zostaly zwrécone przez glownego akcjonariusza Spotki.
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Rozpoczecie nowych projektow

Tabela ponizej prezentuje projekty rozpoczete w roku obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2021 roku:

Nazwa projektu Lokalizacja Liczba lokali Powierzchnia lokali (m?)
Ursus Centralny l1b Warszawa 206 11.758
Viva Jagodno lla Wroctaw 76 4.329
Grunwaldzka Poznan 70 3.351
Miasto Moje VI Warszawa 227 11.722
Nowe Warzymice Il Szczecin 62 3.535
Viva Jagodno Ilb Wroctaw 152 8.875
Ursus Centralny llc Warszawa 219 11.124
Razem 1.012 54.694

Ukonczone projekty

Tabela ponizej prezentuje projekty zakonczone w roku obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2021 roku, dla
ktorych pozyskano pozwolenie na uzytkowanie i rozpoczeto proces odbioru lokali przez klientow:

Data pozwolenia na Powierzchnia

Nazwa projektu Lokalizacja uzytkowanie Liczba lokali lokali (m?)
Nova Kroélikarnia 3b Warszawa 16 Lutego 2021 23 2.270
Vitalia Il Wroctaw 2 Marca 2021 81 6.790
Ursus Centralny la Warszawa 23 Marca 2021 138 7.542
Nova Krolikarnia 3a Warszawa 27 Kwietnia 2021 31 3.188
Nova Kroélikarnia 3¢ Warszawa 14 Maja 2021 23 2.298
Nowe Warzymice | Szczecin 21 Maja 2021 54 3.234
Viva Jagodno | Wroctaw 21 Lipca 2021 121 6.241
Miasto Moje IV Warszawa 29 Pazdziernika 2021 176 8.938
Ursus Centralny lla Warszawa 8 Listopada 2021 251 13.509
Panoramika VI Szczecin 16 Listopada 2021 75 3.591
Razem (wyjaczajac JV) 973 57.601
Wilanéw Tulip® Warszawa 21 Wrze$nia 2021 149 9.574
Razem (wylaczajac JV) 1.122 67.174

(1) Projekt jest prezentowany w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym jako inwestycja we wspotne przedsiewzigcie; udzial w kapitale zaktadowym Spotki wynosi 50%.
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Zakup gruntéow

Tabela ponizej prezentuje podsumowanie podpisanych uméw koncowych na zakup gruntéw w roku obrotowym
zakonczonym 31 grudnia 2021 roku:

Platno$é netto Planowana
Rodzaj Warto$¢ do dnia 31 Liczba powierzchnia

Lokalizacja umowy Data umowy netto umowy  grudnia 2021  lokali lokali (m2)

(min zlotych)  (min ztotych)

Poznan, Grunwald koncowa 11 Lutego 2021 26,0 26,0 343 19.790
Warszawa, Wola koncowa 29 Czerwca 2021 13,5 135 84 4.800
Warszawa, Biatolgka koncowa 11 Sierpnia 2021 13,1 13,1 191 11.000
Szczecin, Pdinoc koncowa 27 Pazdziernika 2021 21,0 21,0 555 26.500
Warszawa, Ursynow®  koncowa 27 Pazdziernika 2021 11,2 11,2 86 3.500
Warszawa, Bemowo koficowa 14 Grudnia 2021 12,7 12,7 64 3.860
Warszawa, Ursynow®  koncowa 21 Grudnia 2021 75 75 95 4.000
Warszawa, Biatoleka kohcowa 28 Pazdziernika 2021 36,9 36,9 651 31.300
Razem 141,9 1419  2.069 104.750

(1) Grunt przeznaczony pod dzialalnosé PRS — zaprezentowany jako Inwestycja w nieruchomosci w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym

Platnos¢ netto Planowana

Rodzaj Wartos¢ do dnia 31 Liczba powierzchnia

Lokalizacja umowy Data umowy netto umowy  grudnia 2021 lokali lokali
(mln zlotych) (mln zlotych) (m2)

Warszawa, Biatoteka* wstepna 23 Listopada 2020 20,0 13,4 432 20.700
Warszawa, Ursus wstepna 17 Stycznia 2021 140,0 10,0 1.860 100.000
Warszawa, Ursynow wstepna 3 Marca 2021 16,0 9,0 94 5.700
Warszawa, Targowek wstepna 2 Czerwca 2021 14,0 4,0 125 6.875
Warszawa, Ochota wstepna 10 Sierpnia 2021 10,0 7,1 67 3.700
Warszawa, Bemowo wstepna 16 Pazdziernika 2021 454 50 267 14.500
Warszawa, Biatoleka wstepna 28 Pazdziernika 2021 145 11,9 219 11.300
Warszawa, Wola** wstepna 23 Grudnia 2021 23,0 - 570 18.790
Warszawa, Ursynow wstepna 29 Grudnia 2021 16,0 2,0 142 8.400
Razem 298,9 62,4 3,776 189,965

* Czg$¢ z zakupu o wartosci 5,9 min ztotych dotyczy koricowej umowy nabycia grunt

**wartos¢ umowy to 5 min EUR, przeliczona wg kursu NBP na dzien 31 grudnia 2021 roku.
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Zawarcie znaczgcej umowy 7 Generalnym Wykonawcg

Wartos¢
. netto
Nazwa .. Liczba Generalny .
projektu Lokalizacja lokali  wykonawca Data umowy um?nv;/ryl/ (w Dodatkowe warunki
zlotych)
. -wzrost optaty o 1 min zlotych w zwiqzku z
Viva Jagodno Il Wroctaw 228 Karmar S.A. 11 lutego 2021 53,0 dodatkowymi kosztami
- dodatkowe prace o wartosci 2,4 min
zlotych
- wynagrodzenie Generalnego Wykonawcy
Ursus IIBi lIC ~ Warszawa 401 Karmar S.A. 28 maja 2021 93,8 moze réwniez ulec podwyzszeniu o kwote
nie wiekszq niz 1,5 min zlotych netto, w
przypadku spetnienia sig okreslonych w
umowie, niezaleznych od stron, warunkoéw
Grunwaldzka Poznan 70 Karmar S.A. 28 maja 2021 18,0 brak
Nowe Szczecin 63 Ebud S.A. 23 czerwca 2021 12,9 brak
Warzymice Il
- 400 tysiecy ztotych (plus VAT) stanowi
Miasto Moje VI~ Warszawa 227 Hochtief S.A. 24 czerwca 2021 51,4 koszt prac dotyczqcych przyszlych etapow
inwestycji Miasto Moje
-wartos¢ netto umowy jest gwarantowana
Siekierki | Warszawa 227 TOTALBUD 23 grudnia 2021 27,3 w przypadku opéznienia w przekazaniu
S.A. ostatecznej decyzji o pozwoleniu na
budowe do 31 stycznia 2022
Razem 256,4

Zmiany w Zarzadzie i Radzie Nadzorczej Spotki

Dnia 27 maja 2021 roku Rada Nadzorcza Spoétki na podstawie art. 8 ust. 1 Statutu Spoétki, powotata z dniem
1 czerwca 2021 r. Panig Karoling Bronszewska na stanowisko Cztonka Zarzadu ds. Marketingu i Innowacji na
okres wspoélnej pigcioletniej kadencji Zarzadu Spotki, ktora rozpoczeta si¢ 1 kwietnia 2019 roku.

W zwiazku z powotaniem Pani Karoliny Bronszewskiej na stanowisko Cztonka Zarzadu Spotki ds. Marketingu
i Innowacji, nazwa stanowiska Pana Andrzeja Gutowskiego ulegta zmianie z ,,Wiceprezes Zarzadu ds. Marketingu
i Sprzedazy” na ,,Wiceprezes ds. Sprzedazy”.

Dnia 23 listopada Pan Alon Haver ztozyl rezygnacj¢ z funkcji Cztonka Zarzadu Spoétki ze skutkiem na dzien
31 grudnia2021 r. W wypowiedzeniu wskazal, iz rezygnacja ma zwiazek z jego nowymi planami zawodowymi
jak rowniez zaznaczyl, Ze rezygnacja obejmuje wszystkie stanowiska w Grupie Luzon (gldwnego posredniego
akcjonariusza Sp6iki) oraz Grupie Ronson.

Inne zdarzenia

W dniu 13 sierpnia 2021 r. Spotka otrzymata od swojego posredniego akcjonariusza wigkszosciowego, Amos
Luzon Development and Energy Group Ltd. z siedziba w Ra'anana, Izrael (,,Akcjonariusz Wigkszosciowy”), ze
nabyt on w ramach transakcji pakietowych przeprowadzonych na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. facznie 41.505.074 akcji w kapitale zaktadowym Spotki. Po tych
transakcjach Akcjonariusz Wigkszosciowy posiadat bezposrednio i posrednio (poprzez ITR Dori BV i Spotke,
ktora posiada akcje wilasne) 92,32% kapitatu zaktadowego Spotki (tacznie 151.422.215 akcji). Od 13 sierpnia do
31 grudnia 2021r. Spétka byta wielokrotnie informowana przez Akcjonariusza Wigkszosciowego (rowniez w
zwigzku z faktem, ze jest on podmiotem powigzanym z Panem A. Luzon — Przewodniczacym Rady Nadzorczej
Spotki) o nabyciu dodatkowych 4.383.800 akcji Spoéiki, stanowigcych 2,68% w kapitale zakladowym Spoétki.
Zgodnie z tymi zawiadomieniami, na dzien 31 grudnia 2021 r., Akcjonariusz Wigkszosciowy posiadat
(bezposrednio i posrednio) 94,9970% udzialow w kapitale zaktadowym Spotki (wlaczajac akcje wiasne Spotki —
nalezy zauwazy¢, ze zgodnie z art. 364 § 2 Kodeksu Spotek Handlowych, Spotka nie wykonuje prawa glosu z
akcji wlasnych).
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Wydarzenia po dacie bilansowej
Zawarcie istotnych umow inwestycyjnych

W dniu 1 lutego 2022 r. Spotka i Amos Luzon Development and Energy Group Ltd., Akcjonariusz Wigkszosciowy
Spoéiki, zawarli umowy inwestycyjne typu SAFE z Sphera Master Fund L.P., More Provident Funds Ltd., Sphera
Small Cap Fund L.P. oraz EJS Galatee Holdings (,,Inwestorzy”), na podstawie ktorych Inwestorzy zobowiazali
sig, z zastrzezeniem okre$lonych warunkéw, do zainwestowania w Spolce tacznej kwoty o wartosci 45 milionow
izraelskich szekli (rownowarto$¢ 55 milionéw polskich zlotych). Powyzsza kwota zostanie otrzymana przez
Spotke po spetnieniu si¢ warunkéw zawieszajacych okre§lonych w umowach, co ma nastapi¢ w terminie 30 dni
od dnia zawarcia umowy (termin ten moze zosta¢ przedtuzony przez kazda ze stron o dodatkowe 30 dni).
Powyzsze umowy przyznaja Inwestorom okreslone prawa, ktore znajda zastosowanie po wycofaniu akcji Spotki
z obrotu na rynku regulowanym Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie, w tym prawa do obejmowania
instrumentdw zamiennych na akcje Spolki oraz prawa do konwersji ich inwestycji na akcje spotki Amos Luzon
Development and Energy Group Ltd.

W dniu 20 lutego 2022 r. Ronson Development SE (,,Emitent”) oraz Amos Luzon Development and Energy Group
Ltd., dominujacy akcjonariusz Emitenta, zawarty umowy SAFE z Klirmark Opportunity Fund III LP (,,Inwestor”),
na mocy ktérych Inwestor zobowiazat si¢, pod pewnymi warunkami zainwestowa¢ w Emitenta taczng kwotg 15
mln izraelskich szekli (rownowarto$¢ 20 milionow polskich ztotych). Powyzsza kwota zostanie otrzymana przez
Emitenta po spetnieniu si¢ okreslonych w umowach warunkow zawieszajacych, ktore to warunki musza by¢
spetlnione w ciggu trzydziestu dni od zawarcia danej umowy (termin ten moze zostaé przedtuzony przez kazda ze
stron o dodatkowe 30 dni). Powyzsze umowy przyznajg Inwestorom okre$lone uprawnienia obowiazujace po
wycofaniu Emitenta z rynku regulowanego Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie, w tym prawo do
subskrybowania instrumentow zamiennych na akcje Emitenta, a takze praw0 do zamiany ich inwestycji na akcje
w Amos Luzon Development and Energy Group Ltd.

Zakup gruntéow

Dnia 4 stycznia 2022 roku Spotka (poprzez spotke zalezng) podpisata aneks do umowy przedwstgpnej nabycia
prawa wlasnosci dziatki polozonej w Warszawie dzielnicy Biatoteka o powierzchni 27,5 tys. m? Na podstawie
ktérego termin zawarcia umowy ostatecznej zostat przeduzony do dnia 31 grudnia 2022 roku, a Spotka otrzymata
prawo odstagpienia od Umowy Przedwstepnej do dnia zawarcia umowy przyrzeczonej w kazdym przypadku i bez
podania przyczyny.

Dnia 4 stycznia 2022 roku Spétka (poprzez spotke zalezng) podpisata aneks do przedwstepnej umowe nabycia
prawa uzytkowania wieczystego dziatki potozonej w Warszawie, dzielnicy Ursynéw z dnia 3 marca 2021 roku,
o powierzchni okoto 2,4 tys. m?. Cena netto za nieruchomo$¢ zostata pierwotnie ustalona w wysokosci 15,9 min
ztotych. Na podstawie powyzszego aneksu obnizono cen¢ za Nieruchomo$¢ do wysokos$ci 11,9 mln ztotych, przy
czym jednoczes$nie podniesiono wynagrodzenie za uzyskanie i przeniesienie na Spotke przez Sprzedajacego
decyzji o warunkach zabudowy dla Nieruchomosci, tak aby cato$¢ kwoty, ktdra ma zosta¢ zaptacona przez Spotke
za Nieruchomo$¢ oraz decyzja o warunkach zabudowy pozostata niezmieniona. Zgodnie ze ocenag Spotki, bedzie
mozliwa realizacja budowy wielorodzinnego budynku mieszkaniowego wraz z parkingiem podziemnym,
powierzchniami komercyjnymi i niezbedna infrastruktura o tacznej powierzchni uzytkowej ok. 5,7 tys. m2.

Dnia 11 stycznia 2022 roku Spotka (poprzez spotke zalezng) podpisata ostateczng umowe nabycia prawa wiasno$ci
dzialki potozonej w Warszawie dzielnicy Bialotgka o powierzchni 14,9 tys. m2. Cena Nieruchomosci zostata
ustalona na kwote 1.200 zt netto za kazdy m2 powierzchni uzytkowej budynkéw mozliwych do wybudowania na
Nieruchomosci (,,PUM”), zgodnie ze wstgpna oceng Emitenta, na Nieruchomosci bedzie mozliwa realizacja
projektu deweloperskiego o tacznej powierzchni ok. 10.000 m2 PUM. Cena za Nieruchomo$¢ nie ulegta zmianie
1 zostala zaptacona.
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W zwiazku z uzyskaniem od Lasoéw Panstwowych oswiadczenia o zrzeczeniu si¢ prawa pierwokupu, dnia
13 stycznia 2022 roku Spoélka (poprzez spotke zalezng) zawarta ostateczng umowe przenoszaca wiasnosc
nieruchomos$ci o powierzchni ok. 1,8ha oraz zaptacita cen¢ za ta nieruchomo$¢ w kwocie 12 min ztotych.
Dodatkowo zakupita pozostata czg$¢ nieruchomosci o powierzchni 0,37 ha za ceng 2,5 min zlotych, na ktorej
zostanie zbudowana droga stuzgca Nieruchomosci. Powyzsze zakupy dotycza zawartych w grudniu 2021 umowy
przedwstepnej nabycia praw wlasnosci nieruchomos$ci polozej w Warszawie o tacznej powierzchni 10 ha,
pozostate czgéci nieruchomosci zostaly zakupione finanlnie w 2021 roku.

Dnia 16 lutego 2022 roku Spoétka (poprzez spotke zalezng) podpisata przedwstgpna umowe nabycia prawa
wlasno$ci dziatki polozonej w Warszawie dzielnicy Bemowo o powierzchni 0,5447 ha za kwotg 9 milionow
ztotych. Umowa sprzedazy zostanie zawarta pod warunkiem nieskorzystania przez Krajowy Osrodek Wsparcia
Rolnictwa dziatajacy na rzecz Skarbu Panstwa.

Dnia 22 lutego 2022 roku Spotka (poprzez spéike zalezng) podpisata finalng umowe nabycia prawa wiasnosci
dzialki potozonej w Warszawie dzielnicy Bemowo o powierzchni 0,1323 ha za kwote 25.920 tys. zlotych netto.

Podpisanie znaczacej umowy z Generalnym Wykonawca

Dnia 1 lutego 2022 roku Spoétka (poprzez spotke zalezng) zawarta umowe o roboty budowlane ze spotka
“EBUD” Przemystoéwka Sp. z 0.0. (Generalny Wykonawca) o wykonawstwo etapu IV inwestycji Nowe
Warzymice. Prace budowlane zostang rozpoczete na poczatku marca 2022 roku. Wykonanie podetapu 1V
przewidziane jest w terminie 17 miesiecy. Nowe Warzymice IV sklada si¢ z budynku mieszkalnego (75 lokali
mieszkalnych). Wynagrodzenie z tytutu realizacji Umowy wynosi 16,8 mln ztotych, do ktérego zostanie
doliczony nalezny podatek VAT.

Dnia 4 marca 2022 roku Spotka (poprzez spotke zalezng) zawarta umowe o roboty budowlane ze spotka
TECHBAU BUDOWNICTWO Sp. z 0.0. (Generalny Wykonawca) o wykonawstwo inwestycji Falenty (etap I).
Prace budowlane zostang rozpoczgte w marcu 2022 roku. Wykonanie inwestycji przewidziane jest w terminie 19
miesi¢cy od dnia przekazania Wykonawcy terenu budowy. Inwestycja Falenty (etap 1) sktada si¢ z 21 doméw
jednorodzinnych, wszystkie budynki dwulokalowe, to jest tacznie z 42 lokali. Wynagrodzenie z tytutu realizacji
Umowy wynosi 19.150.000,00 ztotych, do ktérego zostanie doliczony nalezny podatek VAT.

Rozpoczecie nowych projektow

Dnia 22 stycznia 2022 roku Spotka otrzymata pozwolenia na budowe w ramach projektu Nowe Warzymice IV w
Szczecinie obejmujgcego 75 lokali o tacznej powierzchni 3.800 m2.

Dnia 15 marca 2022 roku Spotka otrzymata pozwolenia na budowe w ramach projektu Smardzewska w Poznaniu
obejmujacego 96 lokali o facznej powierzchni 5.500 m2.

Wykup akeji przez Akcjonariusza Wigkszosciowego
Po 31 grudnia 2021 roku Spétka byta kilkukrotnie informowana przez Akcjonariusza Wigkszosciowego o
nabywaniu dodatkowych akcji Spoitki. Na skutek tych transakceji Akcjonariusz Wigkszo$ciowy w dniu 17 stycznia

2022 roku poinformowatl Spotke o przekroczeniu (wraz z podmiotami zaleznym) 95% w kapitale zaktadowym
Spotki.

W zwiazku z przekroczeniem progu, o ktorym mowa powyzej, dnia 14 lutego 2022 roku akcjonariusz Spoiki,
Amos Luzon Development and Energy Group Ltd. oglosit zadanie przymusowego wykupu akcji Spotki
nalezacych do wszystkich pozostatych jej akcjonariuszy. Po zrealizowaniu przymusowego wykupu (rozliczenie
nastgpito w dniu 17 lutego 2022 roku) Luzon Group posiada obecnie, posrednio i bezposrednio, 100% kapitatu
zaktadowego Spotki.

Wycofanie akcji Spolki z obrotu na rynku regulowanym

W dniu 8 marca 2022 roku odbylo si¢ Walne Zgromadzenie Spoiki, na ktérym akcjonariusze podjeli uchwate w
sprawie wycofania akcji Spotki z obrotu na rynku regulowanym. W zwiazku z podjeciem powyzszej uchwaty,
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Wycofanie akcji Spétki z obrotu na rynku regulowanym (cd.)
Spotka w dniu 9 marca 2022 roku zlozyta wniosek do Komisji Nadzoru Finansowego o udzielenie zezwolenia na
wycofanie akcji Spotki z obrotu na rynku regulowanym.

Wplyw wojny na Ukrainie na branze¢ nieruchomosci

Sytuacja spoteczna i polityczna w Europie w zwiazku z konfliktem zbrojnym migdzy Rosja a Ukraing
bezposrednio wplywa na branze nieruchomosci. W tej chwili trudno jest uzyska¢ informacje o tym, jak skutki
wojny na Ukrainie wptyng na gospodarke europejska, w tym polska. Znaczne pogorszenie sytuacji spotecznej, jak
réwniez bezpieczenstwa kraju i Unii Europejskiej, moze prowadzi¢ do istotnych implikacji dla gospodarki
europejskiej, polskiej, jak rowniez dla polskiego sektora nieruchomosci.

Mozliwy ekonomiczny wplyw kryzysu na Ukrainie na gospodarke europejska moze mie¢ kilka mozliwych
$ciezek:

- Zaklocenie/brak dostaw energii (ropy i gazu);

- Kryzysy humanitarne i problem uchodzcéw w catej Europie;

- Wzrost cen energii;

- Wzrost wskaznikow inflacji z powodu wyzszych cen energii i cen produktow.

Kazdy z tych elementéow badz ich potaczenie moze mie¢ dramatyczny wpltyw na europejska gospodarke, jak
réwniez wptyw w zakresie ryzyk charakterystycznych dla sektora, w ktorym dziata Grupa. Branza nieruchomosci
moze spodziewac si¢ spadku popytu na mieszkania, zaklocenia lub zmiany polityki pieni¢znej wobec projektow
nieruchomos$ciowych przez banki finansujace, wzrostu kosztow pracy, niedoboru pracownikéw budowlanych,
niedoboru materialdéw budowlanych i dalszego wzrostu kosztow energii i materiatow.

Wszystkie powyzsze czynniki moga mie¢ wplyw na zdolno$¢ spoitki i Grupy do prowadzenia oraz zakonczenia
realizowanych i planowanych projektow.

Spotka na biezaco obserwuje sytuacje w celu oceny jej wplywu na dziatalno$¢ firmy. Pomoze to w jak
najwigkszym stopniu ztagodzi¢ wptyw tego kryzysu na dziatalnos¢ Spotki.

W imieniu Zarzadu

Boaz Haim Yaron Shama

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu, Dyrektor Finansowy
Andrzej Gutowski Karolina Bronszewska
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Skonsolidowane Sprawozdanie z Calkowitych Dochodow

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2022 2021
W tysigcach ztotych (PLN) Nota
Przychody ze sprzedazy z inwestycji mieszkaniowych 5 300.259 457.677
Przychody ze sprzedazy gruntow 5 - 22.500
Przychody ze sprzedazy ustug 5 - 722
Przychody 300.259 480.899
Koszty wlasne sprzedazy z inwestycji mieszkaniowych 5 (220.832) (371.223)
Koszt wlasny sprzedazy gruntow - (24.976)
Koszt wlasny sprzedazy (220.832) (396.199)
Zysk brutto 79.427 84.700
Zmiany wartosci godziwej inwestycji w nieruchomosci 13 303 (297)
Koszty sprzedazy i marketingu 6 (4.565) (4.760)
Koszty ogdlnego zarzadu 7 (25.505) (23.676)
Udzial w zysku w ramach wspdlnego przedsiewziccia
wycenianych metoda praw wlasno$ci 14 1.278 5.763
Pozostate koszty 8 (5.200) (4.857)
Pozostate dochody 9 2.714 2.363
Wynik z dzialalnoS$ci operacyjnej 48.452 59.236
Przychody finansowe 10 3.520 600
Koszty finansowe 10 (8.414) (4.412)
Zysk/strata w wartosci godziwej instrumentu finansowego

. o R o . 4121 -
wycenianego w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat 25
Wynik operacji finansowych netto (773) (3.812)
Zysk brutto przed opodatkowaniem 47.679 55.424
Podatek dochodowy 11 (16.328) (15.077)
Zysk za rok 31.351 40.347
Pozostale catkowite dochody - -
Calkowite dochody razem 31.351 40.347
Zysk netto za rok przypadajacy:
Akcjonariuszom jednostki dominujace;j 22 31.351 40.347
Akcjonariuszom mniejszosciowym - -
Zysk za rok 31.351 40.347
Calkowite dochody przypadajace:
Akcjonariuszom jednostki dominujace;j 22 31.351 40.347
Akcjonariuszom mniejszosciowym - -
Calkowite dochody razem 31.351 40.347

Srednia wazona liczba akcji zwyktych (podstawowe i
rozwodnione) 22 162.442.859 162.445.075

W zlotych (PLN)
Zysk netto na akcje¢ przypadajacy akcjonariuszom jednostki
dominujacej (podstawowy) 22 0,193 0,248

Zysk netto na akcje przypadajacy akcjonariuszom jednostki
dominujacej (rozwodniony) 22 0,193 0,248

Noty zaprezentowane na stronach 5 do 77 stanowiq integralng czes¢ Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
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Skonsolidowane Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej

Na dzien 31 grudnia 2022 2021
W tysigcach zlotych (PLN) Nota

Aktywa

Aktywa trwale

Rzeczowe aktywa trwale 12 7.556 7.558
Nieruchomosci inwestycyjne 13 63.139 28.595
Warto$ci niematerialne i prawne 686 1.016
Inwestycje we wspoélne przedsigwzigcie 14 2.331 3.846
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 15 8.830  8.195
Grunty przeznaczone pod zabudowe 16 21.094 10.041
Aktywa trwale razem 103.636 59.251
Aktywa obrotowe

Zapasy 16 747.254 655.542
Naleznosci z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 17 65.620 58.180
ZaliczKki na grunty 18 20.650 48.453
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 691 1.002
Pozyczki udzielone 1.717 1.621
Pozyczki udzielone wspdlnemu przedsigwzigciu 14 133 319
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe 19 11.217 8.794
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 20 51.185 133.434
Aktywa obrotowe razem 898.467 907.345
Aktywa razem 1.002.103 966.597
Pasywa

Kapitaly

Kapital wlasny 21

Kapitat podstawowy 12,503 12.503
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich warto$ci nominalnej 150.278 150.278
Akcje wlasne (1.732) (1.732)
Zyski zatrzymane 290.347 258.996
Ka,pital wlasny/ Kapital wlasny alokowany do akcjonariuszy jednostki dominujacej 451396 420.045
ogolem

Zobowigzania

Zobowigzania dlugoterminowe

Obligacje 23 158.110 196.991
Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego 15 23.809 13513
Zobowigzania z tytutu leasingu dot. prawa wieczystego uzytkowania gruntu 24 663 553
nieruchomosci inwestycyjnych

Zobowiazania dlugoterminowe razem 182.583 211.057

Zobowigzania krétkoterminowe

Zobowiazania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate i rozliczenia migdzyokresowe bierne 26 75.055 61.086
Obligacje 23 40.000 49.770
Pozostate zobowiazania — odsetki naliczone od obligacji 23 5.260  2.477
Zabezpieczone kredyty bankowe 23 16.297 1.568
Zaliczki otrzymane 27 139.911 198.227
Zobowiazanie z tytutu podatku dochodowego 70 2.716
Rezerwy 3.704 2.128
Zobowiazania z tytulu leasingu dot. prawa wieczystego uzytkowania gruntu 24 17.322  17.523
Zobowigzanie finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy 25 70.506 -
Zobowigzania krétkoterminowe razem 368.124 335.495
Zobowiazania razem 550.707 546.552
Pasywa razem 1.002.103 966.597

Noty zaprezentowane na stronach 5 do 77 stanowiq integralng czesc Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
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Skonsolidowane Sprawozdanie ze Zmian w Kapitale Wlasnym

Alokowany do akcjonariuszy jednostki dominujacej

Nadwyzka ze
sprzedazy akceji

Razem kapital
wlasny

Kapitat L . - . lok d

zaklaz}:vfy powyzej 1ch Akcje wlasne  Zyski zatrzymane Zk?:j gnwaa:’ri]zsz;

wartosci . -

nominalnej Jednostki

W tysigcach zlotych (PLN) dominujacej

Stan na dzien 1 stycznia 2022 12.503 150.278 (1.732) 258.996 420.045
Catkowite dochody:

Zysk za rok zakonczony 31 grudnia 2022 - - - 31.351 31.351

Inne catkowite dochody - - - - -

Dochody calkowite razem - - - 31.351 31.351

Stan na dzien 31 grudnia 2022 12.503 150.278 (1.732) 290.347 451.396

Alokowany do akcjonariuszy jednostki dominujacej

Nadwyzka ze
sprzedazy akcji

Razem kapital
wlasny

Kapital A . - alokowany do
sakladowy powyzej lch Akcje wlasne Zyski zatrzymane akcjonariuszy
wartosci . .
nominalnej Jednostki
W tysigcach zlotych (PLN) dominujacej
Stan na dzien 1 stycznia 2021 12.503 157.905 (1.613) 211.022 379.817
Catkowite dochody:
Zysk za rok zakonczony 31 grudnia
2021 - - - 40.347 40.347
Inne catkowite dochody - - - - -
Dochody calkowite razem - - - 40.347 40.347
Nabycie akcji wlasnych - - (119) - (119)
Zmiana prezentacji wyniku za rok
obrotowy 2019 ® - (7.627) - 7.627 -
Stan na dzien 31 grudnia 2021 12.503 150.278 (1.732) 258.996 420.045

(1)  zmiana prezentacji alokacji wyniku za rok obrotowy 2019 z Nadwyzki ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej do Zyskow zatrzymanych

Noty zaprezentowane na stronach 5 do 77 stanowiq integralng czes¢ Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
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Skonsolidowane Sprawozdanie z Przeplywow Pieni¢znych

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2022 2021
W tysigcach ztotych (PLN) Nota

Przeplywy Srodkow pieni¢znych z dzialalnosci operacyjnej

Zysk/(strata) za rok 31.351 40.347

Korekty uzgadniajqce zysk roku do przeplywow netto z
dziatalnosci operacyjnej:

Amortyzacja i umorzenie 871 731
Zmiany warto$ci inwestycji w nieruchomosci (359) 297
Odpis aktualizujacy zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowe 482 4.351
Koszty finansowe 8.330 4.412
Przychody finansowe (1.929) (843)
Zysk z tytutu roznic kursowych (1.507) -

Zysk z wyceny instrumentéw finansowych do wartosci godziwej

przez rachunek zyskow i strat (4.121) i
Udzial w zysku w ramach wspdlnego przedsigwzigcia (1.327) (5.763)
Podatek dochodowy 11 16.327 15.077
Podsuma 48.118 58.608
Zmiana stanu zapasoéw i gruntdw przeznaczonych pod zabudowe 34 (996) 167.376
Zakup gruntow (55.246) (113.784)
Zmiana stanu zaliczek na grunty - (36.553)
Zmie'lna ’st.anu naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych (11.347) (28.937)
naleznosci 34

Zmiana stanu pozostatych aktywow finansowych (2.423) 5.445
Zmiang staflu zobowigzan krotkoterminowych oraz pozostatych (9.777) 1502
zobowigzan 34

Zmiana stanu rezerw 1.576 1.133
Zmiana stanu zaliczek otrzymanych (58.316) (26.040)
Podsuma (88.412) 28.750
Odsetki zaptacone (16.072) (10.729)
Odsetki otrzymane 1.708 2
Podatek dochodowy zaptacony 1 (8.998) (19.971)
Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej (111.774) (1.948)
Przeplywy $rodkow pieni¢znych z dzialalno$ci inwestycyjne;j

Nabycie rzeczowych aktywow trwatych (360) (173)
Wydatki na nabycie nieruchomoéci inwestycyjnych (10.468) (19.936)
Wplywy z pozyczek udzielonych wspdlnemu przedsigwzigciu 197 11.808
Pozyczki udzielone w pozostatych jednostkach - (1.621)
Dywidendy otrzymane ze wspdlnych przedsiewziec 2.831 -
Przeplywy pieniezne netto z dzialalno$ci inwestycyjnej (7.800) (9.922)
Przeplywy pienie¢zne z dzialalnosci finansowej

Wplywy z tytulu kredytow bankowych. po potraceniu optat 95788 19.223
bankowych 23

Sptata kredytow bankowych 23 (83.209) (18.497)
Wplywy z tytulu emisji obligacji. po potraceniu kosztow emisji 23 - 95.105
Wykup obligacji 23 (50.000) (77.929)
Sptata pozyczek od innych podmiotow - (6.674)
nglata Zobowiqzar'l z tytuhu leasingu dot. prawa wieczystego (1.206) (904)
uzytkowania 24

Wplywy z tytutu umowy inwestorskiej SAFE 25 74.626 -
Wykup akeji wlasnych 21 - (119)
Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalno$ci finansowej 35.999 10.205
Zmiana netto $rodkow pienieznych i ich ekwiwalentow (83.575) (1.665)
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 133.434 135.099
Wplyw zmian kursowych na stan srodkéw pienig¢znych i ich 1326 )
ekwiwalentow i

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu(*) 51.185 133.434

* W tym Srodki pienigzne o ograniczonej mozliwosci dysponowania, ktore wyniosty 9.353 tys. zlotych oraz 58.526 tys. ztotych na dzien 31 grudnia 202 roku oraz na dzien 31
grudnia 2021 roku.

Noty zaprezentowane na stronach 5 do 77 stanowiq integralng czes¢ Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
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253



Ronson Development SE

Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2022

1. Informacje ogodlne i przedmiot dzialalnosci

Ronson Development SE (zwana dalej "Spotka"), dawniej Ronson Europe N.V., jest spotka europejska z siedziba
w Polsce w Warszawie. Siedziba spotki znajduje si¢ przy Al. Komisji Edukacji Narodowej 57 w Warszawie.
Spotka zostala utworzona dnia 18 czerwca 2007 roku pod nazwa Ronson Europe N.V. z siedzibg w Rotterdamie
w Holandii. W roku 2018 zmianie ulegta nazwa Spoiki i nastgpito przeksztatcenie Spotki w Spotke Europejska
(SE). W dniu 31 pazdziernika 2018 roku nastgpito przeniesienie siedziby sp6tki z Holandii do Polski.

Spoltka (wraz z jej jednostkami zaleznymi tacznie zwana dalej ,,Grupg”) prowadzi dziatalno$¢ zwigzana z budowa
i sprzedaza lokali mieszkalnych, gldwnie mieszkan w budynkach wielorodzinnych dla indywidualnych odbiorcow
na terenie calej Polski. W 2021 roku Spoétka réwniez zdecydowata si¢ rozwija¢ swoja dziatalno§¢ w zakresie tzw.
najmu instytucjonalnego (PRS). PRS to sektor polskiego rynku mieszkaniowego w ktéorym budynki sa
zaprojektowane i wybudowane specjalnie na wynajem. Spotka sporzadzita Skonsolidowane Sprawozdanie
Finansowe za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2022 r., ktore zostato zatwierdzone do publikacji dnia
15 marca 2023 roku.

Akcje Spotki byly notowane na Warszawskiej Gietdzie Papierow Wartosciowych do dnia 28 kwietnia 2022 roku.
Na dzien 31 grudnia 2022 roku oraz na dzien publikacji niniejszego sprawozdania finansowego, 100% akcji Spotki
jest kontrolowanych przez Amos Luzon Development and Energy Group Ltd. (,,A. Luzon Group”) (jednostke
dominujaca najwyzszego szczebla), przy czym 66,06% udziatéw jest kontrolowanych posrednio (poprzez I.T.R.
Dori B.V., podmiot w petni zalezny od A. Luzon Group) a 32,98% udziatow jest posiadanych bezposrednio.
Dodatkowo 0,96% udziatow jest w posiadaniu Spotki. Beneficjentem rzeczywistym Spotki jest Pan Amos Luzon,
Przewodniczacy Rady Nadzorczej.

Ponizej oraz na nastgpnej stronie zaprezentowano szczegolowe zestawienie spotek, ktore zostaty uwzglednione w
niniejszych Sprawozdaniu Finansowym, wraz z rokiem ich zalozenia oraz procentowym udzialem w kapitale
zaktadowym i prawach glosu posiadanych bezposrednio lub posrednio przez Spotke na dzien 31 grudnia 2022
roku oraz 31 grudnia 2021 roku.

Projekty realizowane przez spotki znajduja si¢ na réznych etapach zaawansowania, poczawszy od fazy
poszukiwania gruntu pod zakup po projekty zakonczone lub bliskie zakonczenia.

Rok  Udzial w kapitale zakladowym oraz prawach

Nazwa podmiotu zaloZenia glosu na dzien
31 grudnia 2022 31 grudnia 2021

a. Posiadane bezposrednio przez Spoétke:

1 Ronson Development Management Sp. z 0.0. 1999 100% 100%
2 Ronson Develonment Warsaw Sp. z 0.0. @ 2000 - 100%
3 Ronson Development Investment Sp. z 0.0. © 2011 - 100%
4 Ronson Development Metropol Sp. z 0.0. © 2011 - 100%
5 Ronson Development Creations Sp. z 0.0. @ 2005 - 100%
6 Ronson Development Sp. z 0.0. 2006 100% 100%
7 Ronson Development Construction Sp. z 0.0. 2006 100% 100%
8 City 2015 Sp. z 0.0. 2006 100% 100%
9 Ronson Development Village Sp. z 0.0. © 2007 100% 100%
10 Ronson Development Skvline Sp. z 0.0. 2007 100% 100%
11 Ronson Development Universal Sp. z 0.0. ) 2007 100% 100%
12 Ronson Development South Sp. z 0.0. 2007 100% 100%
13 Ronson Development Partner 5 Sp. z 0.0. 2007 100% 100%
14 Ronson Development Partner 4 Sp. z 0.0. 2007 100% 100%
15 Ronson Development North Sp. z 0.0. @ 2007 - 100%
16 Ronson Development Providence Sp. z 0.0. 2007 100% 100%
17 Ronson Development Finco Sp. z 0.0. 2009 100% 100%
18 Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. 2009 100% 100%
19 Ronson Development Partner 3 Sp. z 0.0. 2012 100% 100%
20 Ronson Development Studzienna Sp. z 0.0. 2019 100% 100%
21 Ronson Development SPV1 Sp. z 0.0. 2021 100% 100%
22 Ronson Development SPV2 Sp. z 0.0. 2021 100% 100%
23 Ronson Development SPV3 Sp. z 0.0. 2021 100% 100%
24 Ronson Development SPV4 Sp. z 0.0. 2021 100% 100%
25 Ronson Development SPV5 Sp. z 0.0. 2021 100% 100%
26 Ronson Development SPV6 Sp. z 0.0. 2021 100% 100%
27 Ronson Development SPV7 Sp. z 0.0. 2021 100% 100%
28 Ronson Development SPV8 Sp. z 0.0. 2021 100% 100%
29 Ronson Development SPV9 Sp. z 0.0. 2021 100% 100%
30 Ronson Development SPV10 Sp. z 0.0. 2021 100% 100%
31 Ronson Development SPV11 Sp. z 0.0. 2021 100% 100%
32 Ronson Development SPV12 Sp. z 0.0. @ 2022 100% -
33 Ronson Development SPV13 Sp. z 0.0. @ 2022 100% -
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Informacje objasniajace do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

1. Informacje ogodlne i przedmiot dzialalnosci
Rok Udzial w kapitale zakladowym oraz
Nazwa podmiotu zaloZenia prawach glosu na dzien
31 grudnia 31 grudnia
2022 2021
b. Posiadane posSrednio przez Spotke:
34 AGRT Sp.zo0.0.©® 2007 - 100%
35 Ronson Development Partner 4 Sp. z 0.0. — Panoramika Sp.k. 2007 100% 100%
36 Ronson Development Sp. z 0.0. - Estate Sp.k. 2007 100% 100%
37 Ronson Development Sp. z 0.0. - Home Sp.k. 2007 100% 100%
38 Ronson Development Sp. z 0.0. - Horizon Sp.k. 2007 100% 100%
39 Ronson Development Partner 3 Sp. z 0.0. - Sakura Sp.k. 2007 100% 100%
40 Ronson Development Partner 3 sp. z 0.0. — Viva Jagodno sp. k. 2009 100% 100%
41 Ronson Development Sp. z 0.0. - Apartments 2011 Sp.k. 2009 100% 100%
42 Ronson Development Sp. z 0.0. - Idea Sp.k. 2009 100% 100%
43 Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. — Destiny 2011 Sp.k. 2009 100% 100%
44 Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. - Enterprise 2011 Sp.k. 2009 100% 100%
45 Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. - Retreat 2011 Sp.k. 2009 100% 100%
46  Ronson Development Partner 5 Sp. z 0.0. - Vitalia Sp.k. 2009 100% 100%
47 Ronson Development Sp. z 0.0. - 2011 Sp.k. 2009 100% 100%
48 Ronson Development Sp. z 0.0. - Gemini 2 Sp.k. 2009 100% 100%
49 Ronson Development Sp. z 0.0. - Verdis Sp.k. 2009 100% 100%
50 Ronson Espresso Sp. z 0.0.® 2006 - 100%
51 Ronson Development Sp. z 0.0. - Naturalis Sp.k. 2011 100% 100%
52 Ronson Development Sp. z 0.0. - Impressio Sp.k. 2011 100% 100%
53 Ronson Development Partner 3 Sp. z 0.0.- Nowe Warzymice Sp. k 2011 100% 100%
54 Ronson Development Sp. z 0.0. - Providence 2011 Sp.k. 2011 100% 100%
55 Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. - Capital 2011 Sp. k. 2011 100% 100%
56 Ronson Development Partner 5 Sp. z 0.0. - Miasto Marina Sp.k. 2011 100% 100%
57 Ronson Development Partner 5 Sp. z 0.0. - City 1 Sp.k. 2012 100% 100%
58 Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. - Miasto Moje Sp. k. 2012 100% 100%
59 Ronson Development sp. z 0.0. — Ursus Centralny Sp. k. 2012 100% 100%
60 Ronson Development Sp. z 0.0. - City 4 Sp.k. 2016 100% 100%
61 Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. — Grunwald Sp.k. 2016 100% 100%
62 Ronson Development Sp. z 0.0. Grunwaldzka” Sp.k. 2016 100% 100%
63 Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 3 Sp.k. 2016 100% 100%
64 Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 4 Sp.k. 2017 100% 100%
65 Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 5 Sp.k. 2017 100% 100%
66 Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 6 Sp.k. 2017 100% 100%
67 Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 7 Sp.k. 2017 100% 100%
68 Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 8 Sp.k. 2017 100% 100%
69 Bolzanus Limited (Company with the registered office in Cyprus) 2013 100% 100%
70 Park Development Properties Sp. z 0.0. - Town Sp.k. 2007 100% 100%
71 Tras 2016 Sp. z 0.0. 2011 100% 100%
72 Park Development Properties Sp. z 0.0. 2011 100% 100%
73 Jasminova 2016 Sp. z 0.0.©) 2016 - 100%
74 Town 2016 Sp.z0.0. ® 2016 - 100%
75 Enterprise 2016 Sp. z 0.0.® 2016 - 100%
76  Wroctaw 2016 Sp. z 0.0. 2016 100% 100%
77 Darwen Sp. z 0.0. 2016 100% 100%
78 Truro Sp.z 0.0. 2017 100% 100%
79 Tregaron Sp. z 0.0. 2017 100% 100%
80 Totton Sp. z 0.0. 2017 100% 100%
81 Tring Sp. z0.0. 2017 100% 100%
82 Thame Sp. z 0.0. 2017 100% 100%
83 Troon Sp. z 0.0. 2017 100% 100%
84 Tywyn Sp. z 0.0. 2018 100% 100%
85 Semela Sp. z 0.0.¥ 2021 - 100%
C. Inne nie podlegajace konsolidacji pelnej:
86 Coralchief sp. z0.0. 2018 50% 50%
87 Coralchief sp. z 0.0. - Projekt 1 sp. k. 2016 50% 50%
88 Ronson ISsp. zo.0. 2009 50% 50%
89 Ronson IS sp. z 0.0. sp. k. 2012 50% 50%

1) Spélka jest upowazniona do kierowania politykq finansowq i operacyjng podmiotu zaleznego oraz pobierania pozytkow z jego dziatalnosci, podczas gdy

Kancelaria Radcy Prawnego Jarostaw Zubrzycki jest w posiadaniu tytutu prawnego do udzialéw tego podmiotu.
2) Podmioty utworzone oraz zarejestrowane w KRS w pierwszym kwartale 2022 roku.

3) W zwigzku z polqczeniem spolek, zarejestrowanym w Krajowym Rejestrze Sqdowym dnia 9 marca 2022 r., spétka zostala przejeta przez Ronson Development

South sp. z o.0. i z mocy prawa od dnia 9 marca 2022 r. Ronson Development South sp. z o.0. przejela wszystkie prawa i obowiqzki spotki

4) W zwiqzku z polgczeniem spolek, zarejestrowanym w Krajowym Rejestrze Sqgdowym dnia 18 sierpnia 2022 r., spotka zostala przejeta przez Ronson Development

SPV7 sp. z 0.0. i z mocy prawa od dnia 18 sierpnia 2022 r. Ronson Development SPV7 sp. z o.0. przejeta wszystkie prawa i obowiqzki spotki

5) W zwiqzku z polgczeniem spotek, zarejestrowanym w Krajowym Rejestrze Sgdowym dnia 22 sierpnia 2022 r., spotka zostata przejeta przez Ronson Development

South sp. z o.0. i z mocy prawa od dnia 22 sierpnia 2022 r. Ronson Development South sp. z o.0. przejeta wszystkie prawa i obowiqzki spotki

6) W zwiqzku z polgczeniem spolek, zarejestrowanym w Krajowym Rejestrze Sqdowym dnia 13 pazdziernika 2022 r., spotka zostala przejeta przez Treas 2016 sp.
z 0.0. i zmocy prawa od dnia 13 pazdziernika 2022 r. Tras 2016 sp. z o.0. przejela wszystkie prawa i obowiqzki
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() Podstawa sporzadzenia i o§wiadczenie zgodnoSci

Niniejsze Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z Mig¢dzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej (,,MSSF”) zatwierdzonymi przez UE (,MSSF UE”). Biorac pod
uwage prowadzong przez Grupe dziatalno$¢, w zakresie stosowanych przez Grupe zasad rachunkowosci MSSF
nie r6znig si¢ one od MSSF UE, ktore mialy zastosowanie w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2022 roku.
Informacje dotyczace standardow i interpretacji zostaly zaprezentowane ponize;j.

Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostalo zatwierdzone przez Zarzad Ronson Development SE dnia
15 marca 2023 roku. Niniejsze Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostato sporzadzone przy zalozeniu
kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez Grupg, co oznacza, ze bedzie ona kontynuowac¢ dziatalno$¢ w
dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci i bedzie zdolna realizowaé aktywa i regulowa¢ zobowigzania w normalnym
toku dziatalnos$ci. Spotka przygotowata Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za rok zakonczony 31 grudnia
2022 roku w polskiej i angielskiej wersji jezykowej, przy czym polska wersja jest wiazaca.

Zastosowane nowe i zmienione standardy i interpretacje:

Nastepujace standardy i zmiany standardow staty si¢ obowiazujace z dniem 1 stycznia 2022 roku:

e  Zmiany do MSR 16 —,,Rzeczowe Aktywa trwate - zakaz korygowania kosztu wytworzenia rzeczowych
aktywow trwatych o kwoty uzyskane ze sprzedazy sktadnikow wyprodukowanych w okresie
przygotowywania rzeczowych aktywow trwatych do rozpoczgcia funkcjonowania zgodnie z zamierzeniami
kierownictwa”;

e  Zmiany do MSSF 3, Polaczenia przedsiewzigé” — aktualizacja Zatozen Koncepcyjnych w MSSF;

e  Zmiany do MSR 37 ,Rezerwy, zobowigzania warunkowe i aktywa warunkowe” — wyjasnienia dotyczace
czy umowa jest kontraktem rodzacym obciazenia;

e  Roczne zmiany do MSSF 2018 — 2020 (MSSF 1 ,,Zastosowanie Mi¢dzynarodowych Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowej po raz pierwszy”, MSSF 9 , Instrumenty finansowe”, MSR 41 , Rolnictwo”
oraz do przyktadow ilustrujacych do MSSF 16 ,,Leasing”).

Wptyw powyzszych zmian standardow oraz interpretacje byt przedmiotem analizy Zarzadu. W oparciu o

wykonang analiz¢ powyzsze zmiany nie majg wptywu na Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe Spofki.

Nowe standardy i interpretacje, ktore zostaly opublikowane, ale jeszcze nie obowigzuja

Opublikowano nowe standardy rachunkowosci oraz ich interpretacje, ktore nie obowiagzuja jeszcze dla okresow
sprawozdawczych 2022 roku i nie zostaty wczesniej przyjete przez Grupg. Zarzad nie przewiduje, ze powyzsze
standardy beda mialy istotny wpltyw na jednostk¢ lub Grupe w biezacym lub przysztych okresach
sprawozdawczych oraz przewidywanych nadchodzacych transakcjach.

(b)  Zasady wyceny

Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostato sporzadzone w oparciu o zasadg¢ kosztu historycznego, za
wyjatkiem nieruchomos$ci inwestycyjnych oraz zobowigzania finansowego (umowa ,,SAFE”) wycenianych
wedlug wartodci godziwej. Metody ustalenia wartosci godziwej dla celow ujawnien w Informacjach
objasniajacych zostaty opisane w Nocie 3(r), Nocie 13, Nocie 25 oraz Nocie 28.

(c)  Waluta funkcjonalna i prezentacyjna

Dane finansowe spolek Grupy ujmowane sa w walucie podstawowego srodowiska gospodarczego, w ktorym
spotki prowadzg dziatalno$¢ (waluta funkcjonalna), czyli w zlotych polskich (,,PLN™). Skonsolidowane
Sprawozdanie Finansowe Grupy prezentowane jest w polskich ztotych, jest to réwniez waluta funkcjonalna
jednostki dominujacej. Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostato zaprezentowane w tysigcach ztotych
polskich (z wyjatkiem sytuacji, gdy wskazano inaczej).
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(d)  Zastosowanie szacunkow i osadow
Sporzadzenie sprawozdania finansowego wymaga od Zarzadu zastosowania osagdow, szacunkow i zatozen, ktore
maja wplyw na przyjete zasady rachunkowosci oraz prezentowane wartosci aktywow, pasywow, ujawnien
dotyczacych aktywow i zobowigzan warunkowych na dzien bilansowy oraz prezentowanych przychodow i
kosztow za okres objety sprawozdaniem finansowym. Faktyczne warto$ci moga rozni¢ si¢ od wartosci
szacowanych. Szacunki i zwigzane z nimi zalozenia podlegaja biezacej weryfikacji. Zmiany szacunkow
ujmowane sg w okresie, w ktorym ich dokonano. W szczegélnosci informacje dotyczace istotnych szacunkow,
obszaréw niepewnosci oraz osagdu dokonywanego przy zastosowaniu zasad rachunkowosci, ktore wywarty
najbardziej istotny wptyw na wartos$ci ujgte w sprawozdaniu finansowym, zostaty przedstawione w nastepujacych

Notach:

. Nota 5 - Przychody ze sprzedazy

o Nota 13 - Nieruchomosci inwestycyjne

. Nota 15 — Rozpoznanie aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego
. Nota 16 — Zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowe

. Nota 25 — Umowa inwestycyjna (umowa ,,SAFE”)

. Nota 27 — Zaliczki otrzymane

. Nota 30 — Zobowigzania i naleznos$ci warunkowe

Grupa realizuje projekty zwigzane z budowa i sprzedaza lokali mieszkalnych w ramach specjalnie utworzonych
do tego celu spotkach zaleznych. Takie transakcje sa rozpoznawane zgodnie z MSR 2 i MSSF 15, w zwiazku z
czym skladniki zapaséw sa sprzedawane, a przychody ze sprzedazy sa rozpoznane po spetnieniu okreslonych
kryteriow.

Ujmowanie przychodow ze sprzedaZy produktow

Przychody ze sprzedazy nieruchomosci (jednostek mieszkalnych, powierzchni komercyjnych itp.) sa
rozpoznawane w momencie przejscia na nabywce nieruchomosci kontroli nad nabywana nieruchomoscia oraz
znaczacych ryzyk i korzysci whasciwych dla prawa wiasnosci. Wedtug oceny Spotki nastepuje to w momencie
wydania nieruchomosci kupujacemu na podstawie podpisanego przez strony protokotu odbioru, pod warunkiem
dokonania przez kupujgcego 100% wptat na poczet ceny nabycia nieruchomosci. Wiecej informacji
zaprezentowano w Nocie 5 do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.

Szacowanie moZliwej do uzyskania wartosci netto zapasow i gruntow przeznaczonych pod zabudowe

Zapasy 1 grunty przeznaczone pod zabudowg¢ wyceniane sa po nizszej sposrdd dwoch wartosci: kosztu
wytworzenia lub warto$ci netto mozliwej do uzyskania (ang. Net Realizable Value). Warto$¢ netto mozliwa do
uzyskania dla zakonczonych nieruchomosci wchodzacych w sktad zapaséw jest szacowana przez Grupe w
odniesieniu do warunkéw rynkowych i cen obowigzujacych na dzien bilansowy, przy pomocy doradztwa
zewnetrznego 1 w $wietle biezacych transakcji rynkowych. Wartos¢ netto mozliwa do uzyskania w odniesieniu do
nieruchomos$ci w budowie i gruntdéw przeznaczonych pod zabudowg¢ wchodzacych w sktad zapasow jest
szacowana w odniesieniu do cen rynkowych podobnych, ukoniczonych nieruchomos$ci, pomniejszonych o
przewidywane koszty, ktorych poniesienie jest niezb¢dne do ukonczenia budowy, zdyskontowane na moment
wyceny. Wiecej informacji zaprezentowano w Nocie 16 do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.

Wycena nieruchomosci inwestycyjnej

Warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnej jest ustalana przez niezaleznych rzeczoznawcow majatkowych w
oparciu o metode zdyskontowanych przeptywow pienieznych lub metode porownawcza (metoda poréwnan
parami). Ustalenie warto§ci godziwej nieruchomosci inwestycyjnej przy uzyciu metody zdyskontowanych
przeptywow pienigznych wymaga wykorzystania szacunkow, takich jak przyszte przeptywy pieni¢zne z aktywow
(m.in. poziom wynajetej powierzchni, profil najemcoéw, przyszie strumienie dochodéw, wartos¢ zabudowy i
wyposazenia, kwestie sSrodowiskowe oraz ogdlne naprawy i stan nieruchomosci) oraz stopy dyskontowe majace
zastosowanie do tych aktywow. Podejscie poréwnawcze polega na analizie podobnych nieruchomosci, ktére sa
sprzedawane na rynku i dla ktéorych znane sg cechy decydujace o kosztachi warunkach transakcji. Wiecej
informacji zaprezentowano w Nocie 13 do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.
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(d)

Podstawa sporzadzania Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego i zasady wyceny
Zastosowanie szacunkow i osqgdow

Wycena zobowigzania leasingowego

Zgodnie ze standardem MSSF 16 wdrozonym w Spoétce, ptatnosci z tytutu leasingu powinny zostaé
zdyskontowane w oparciu o stope wynikajaca z umowy leasingowej lub, jezeli stopy tej nie mozna ustalic,
krancowej stopy oprocentowania. Spotka zdecydowata si¢ zastosowaé krancowa stope procentowg (ang.
Incremental Borrowing Rate ,,IBR”), ktéra zostata ustalona na podstawie stopy referencyjnej skorygowanej o
marzg. Stopa IBR opiera si¢ na stopie referencyjnej (30-letnich obligacji skarbowych) powigkszonej o marze, co
reprezentuje wyzsze ryzyko kredytowe Spolki ze wzgledu na pogorszenie wskaznikow, ryzyko zwiazane z
nietypowa dtugoscia potencjalnego finansowania oraz brak mozliwo$ci ustanowienia zabezpieczenia na tak dhugi
okres finansowania. Wigcej informacji zaprezentowano w Nocie 24 do Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego.

Rozpoznanie aktywa 7 tytutu podatku odroczonego

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego sa rozpoznawane dla niewykorzystanych strat podatkowych
oraz roznic przejsciowych podlegajacych odliczeniu w zakresie, w jakim jest prawdopodobne, ze Spolka
wypracuje dochod do opodatkowania, wobec ktoérego mozliwe bedzie wykorzystanie tej straty i przejsciowych
réznic. Oceny takiej dokonuje si¢ na postawie prawdopodobnego czasu wystapienia oraz poziomu przysztych
zyskow podlegajacych opodatkowaniu, a takze na podstawie przysztych strategii planowania podatkowego.
Wigcej informacji zaprezentowano w Nocie 15 do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.

Wycena zobowigzania finansowego w wartosci godziwej poprzez rachunek zyskow i strat

Wartos¢ godziwa zobowigzania finansowego wycenianego w wartosci godziwej poprzez rachunek zyskow i strat
jest ustalana przez niezaleznego rzeczoznawce w oparciu o symulacyjny model Monte Carlo oraz model Black &
Scholes. Ustalenie wartosci godziwej zobowigzania wymaga uzycia szacunkéw takich jak cena udziatow, cena
wykonawcza, termin zapadalnosci zobowigzania, stopa wolna od ryzyka, ryzyko kredytowe, oczekiwana
zmiennos¢ oraz oczekiwany dochdod z dywidendy. Wigeej informacji zaprezentowano w Nocie 25 do
Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.

Istotny element finansowania z, tytulu zaliczek od klientow

Grupa zawiera z klientami umowy dotyczace sprzedazy nieruchomosci, ktore wymagaja wplat zaliczek zgodnie
z ustalonym harmonogramem. Na bazie analizy umow uznano, Ze nie zawierajg one znaczgcego clementu
finansowania z uwagi na fakt, iz zaliczki od klientow majg na celu zabezpieczenie realizacji umowy
(tj. gwarantuja, ze klient nie wycofa si¢ z zakupu oraz z punktu widzenia klienta stanowig zabezpieczenia ze dany
lokal zostanie mu sprzedany po uzgodnionej cenie), wigc dokonywane sg z innych powodow niz zapewnienie
finansowania deweloperowi (MSSF15 par. 62¢). Ponadto, w przypadku gdyby mieszkanie znalazto nabywce dosé
p6zno tj. na krotko przed podpisaniem protokotu odbioru roéznica pomiedzy cena gotdéwkowa placona
jednorazowo przez takiego klienta a ceng jakg ptaci klient w przypadku podpisania umowy znaczenie wczesniej
nie wynika z odsetek w tym okresie, lecz ze zmian cen rynkowych.

Aktywa finansowe — odpis

Aktywa finansowe sg odpisywane w catosci lub w czesci, gdy Grupa wyczerpata wszystkie mozliwe do
zastosowania w praktyce sposoby odzyskania naleznosci, i stwierdzita, ze nie ma uzasadnionych oczekiwan co do
ich odzyskania. Odpis stanowi zdarzenie powodujace wylaczenie z bilansu. Grupa moze odpisa¢ aktywa
finansowe, ktdore sg nadal przedmiotem dziatan egzekucyjnych, gdy Grupa stara si¢ odzyskaé kwoty nalezne na
mocy umowy, ale nie ma uzasadnionych oczekiwan co do ich odzyskania.

Polityka niewyplacalnosci

Dla celow pomiaru prawdopodobienstwa niewykonania zobowigzania Grupa definiuje niewykonanie
zobowigzania jako sytuacje, w ktorej dtuznik spetnia ponizsze kryteria prawdopodobienstwa braku sptaty:

- dluznik nie zyje;
- dtuznik jest niewyptacalny;

- staje si¢ prawdopodobne, ze dhuznik oglosi upadtosc.
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(e)  Zasady konsolidacji

Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe obejmuje sprawozdanie finansowe Grupy 1 jej spolek zaleznych na
dzien 31 grudnia 2022 roku. Grupa sprawuje kontrole nad jednostka, w ktorej dokonano inwestycji, w przypadku,
gdy z tytutu swojego zaangazowania w te jednostke, podlega ekspozycji na zmienne wyniki finansowe lub gdy
ma prawa do zmiennych wynikéw finansowych i mozliwo$¢ wywierania wptywu na wysoko$¢ tych wynikow
poprzez sprawowanie wladzy nad ta jednostka. W szczegdInosci Grupa kontroluje inwestycje wtedy i tylko wtedy,
gdy jednoczesnie:
e sprawuje wladzg nad jednostka, w ktorej dokonano inwestycji (tj. posiada prawa, ktore daja mu biezaca
mozliwos¢ kierowania odpowiednimi dziataniami jednostki, w ktorej dokonano inwestycji);
e 7 tytulu swojego zaangazowania w jednostce, w ktorej dokonano inwestycji, podlega ekspozycji na
zmienne wyniki finansowe lub posiada prawa do zmiennych wynikow;
e posiada mozliwo$¢ wykorzystania sprawowanej wtadzy nad jednostka, w ktorej dokonano inwestycji, do
wywierania wptywu na wysokos$¢ jej wynikow finansowych.
Grupa dokonuje ponownej oceny, czy sprawuje kontrole nad jednostka, jezeli fakty i okolicznosci wskazuja, iz
nastgpita zmiana jednego lub wigcej elementéw z trzech elementéow kontroli. Konsolidacja spotki zaleznej
zaczyna si¢ od dnia, w ktorym Grupa uzyskuje kontrol¢ nad jednostka i ustaje w momencie, gdy Grupa traci nad
nig kontrole. Aktywa, zobowiazania, przychody i koszty jednostki zaleznej przejetej lub sprzedanej w ciggu roku
s3 ujmowane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym od daty przejecia przez Grupe kontroli nad
jednostka do dnia utraty kontroli nad nia.

Zyski lub straty oraz kazdy sktadnik catkowitych dochodéw (ang. Other Comprehensive Income, OCI) jest
przypisywany akcjonariuszom jednostki dominujacej Grupy oraz udzialom niekontrolujacym nawet, jesli w
konsekwencji udziaty niekontrolujace osiggaja wartos¢ ujemna. Gdy jest to konieczne, dokonuje si¢ korekty
sprawozdan finansowych spotek zaleznych w celu wprowadzenia zasad rachunkowos$ci zgodnych z zasadami
Grupy. Wylacza si¢ w catosci aktywa i zobowigzania, kapitat wtasny, przychody, koszty i przeptywy pieni¢zne
Grupy odnoszace si¢ do transakcji miedzy jednostkami Grupy. Zmiany udziatu w kapitale jednostki zaleznej,
ktore nie skutkujg utratg przez jednostke dominujaca kontroli nad jednostkg zalezna, stanowig transakcje
kapitatowe.

Jesli Grupa utraci kontrole nad jednostka zalezna, to wyltacza aktywa (w tym wartos¢ firmy) i zobowigzania bytej
jednostki zaleznej, udzialy niekontrolujace oraz inne sktadniki kapitatu wlasnego. Natomiast wszelkie zyski lub
straty ujmuje si¢ w rachunku zyskow i strat, a inwestycje utrzymane sg ujmowane w ich wartosci godziwe;j.

Sprawozdania finansowe jednostek zaleznych sporzadzane sg za ten sam okres, co sprawozdanie finansowe
jednostki dominujacej. Spotki Grupy prowadza ksiegi rachunkowe zgodnie z zasadami rachunkowosci
okreslonymi w ustawie o rachunkowos$ci z dnia 29 wrze$nia 1994 roku ("ustawa o rachunkowosci") z
pézniejszymi zmianami i innymi regulacjami wydanymi na podstawie tej ustawy (razem: "Krajowe Standardy
Rachunkowosci"). Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera korekty niezawarte w ksiegach
rachunkowych jednostek Grupy, ktore zostaty wprowadzone w celu doprowadzenia sprawozdan finansowych tych
jednostek do zgodno$ci z MSSF zatwierdzonych przez Uni¢ Europejska.

W przypadku, gdy nieruchomos¢ jest nabyta poprzez przejecie spotki, Zarzad bierze pod uwage rodzaj aktywow
1 dziatalno$¢ przejetej jednostki w celu ustalenia, czy transakcja ta oznacza nabycie przedsigbiorstwa. Jesli nie jest
ona uznawana za nabycie przedsigbiorstwa, nie traktuje si¢ jej jako potaczenie jednostek gospodarczych. W takim
przypadku koszt nabycia spotki jest dzielony pomigdzy jej zidentyfikowane aktywa i zobowiazania na podstawie
ich wartosci godziwej na dzien przejegcia. Nie rozpoznaje si¢ tez wartosci firmy oraz dodatkowych aktywow badz
rezerw z tytutlu odroczonego podatku dochodowego. W przeciwnym przypadku transakcje traktuje si¢ jako
polaczenie jednostek gospodarczych.
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Przedstawione ponizej zasady rachunkowos$ci zostaly zastosowane w sposob ciagly dla wszystkich okresow
przedstawionych w niniejszym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym.

(a) Waluty obce

Transakcje wyrazone w walutach obcych przeliczane sa na waluty funkcjonalne spotek Grupy w dniu dokonania
transakcji przy zastosowaniu nastgpujacych kursow:

e kursu kupna lub sprzedazy walut stosowanego przez bank, z ktérego ustug korzysta Grupa — zaréwno dla
transakcji sprzedazy i kupna w walutach obcych, jak i w transakcjach ptatnoéci naleznos$ci oraz zobowigzan;

e S$redniego kursu Narodowego Banku Polskiego dla danej waluty obowiazujacego na dzien zawarcia
transakcji, chyba, ze dokumenty celne lub inne obowigzujace dokumenty wskazujg inny kurs — dla
pozostatych transakcji.

Aktywa i zobowigzania pieni¢zne wyrazone w walutach innych niz polski zloty sg przeliczane na ztote polskie
przy zastosowaniu obowigzujacego na koniec okresu sprawozdawczego kursu wymiany spot. Aktywa i
zobowigzania niepieni¢zne ujmowane wedhug kosztu historycznego wyrazonego w walucie obcej sa wykazywane
po kursie z dnia wystapienia transakcji.

(b)  Przychody z tytulu umow z klientami

Przychody ze sprzedazy lokali s3 ujmowane w momencie, gdy Grupa wywiazata si¢ ze zobowigzania do
wykonania $wiadczenia poprzez przekazanie przyrzeczonego dobra (lokalu) klientowi. Przekazanie lokalu
nast¢puje w momencie podpisania przez kupujacego protokotu odbioru technicznego i przekazaniu mu kluczy do
lokalu mieszkalnego, po zaptacie pelnej ceny za lokal), po uzyskaniu prawomocnego pozwolenia na uzytkowanie
budynku.

Zaliczki otrzymane w zwiazku z przedsprzedazg lokali mieszkalnych wykazywane sa jako Zaliczki otrzymane w
Sprawozdaniu z sytuacji finansowej, jesli nie spetniajg warunkow ujecia ich jako przychody okresu. W momencie,
gdy warunki te zostajg spetnione, niniejsze przedptaty ujmowane sa jako przychody.

Naprawy gwarancyjne wykazywane sga jako osobna pozycja w Sprawozdaniu z sytuacji finansowej jako
Zobowigzanie do wykonania §wiadczenia.

(© Instrumenty finansowe

Instrument finansowy to kazda umowa, ktoéra powoduje powstanie aktywa finansowego u jednej strony umowy
oraz zobowigzania finansowego lub instrumentu kapitatowego u drugiej strony.

Aktywa finansowe

Klasyfikacja aktywow finansowych w momencie poczatkowego ujecia jest ustalana w oparciu o przeptywy
pieniezne wynikajace z umowy oraz model biznesowy Grupy w zakresie zarzadzania nimi. Z wyjatkiem
niektorych nalezno$ci z tytulu dostaw i ustug (niezawierajacych istotnego elementu finansowania lub dla ktorych
Grupa zastosowata praktyczne rozwigzanie), Grupa w momencie poczatkowego ujecia wycenia sktadnik aktywow
finansowych w jego wartosci godziwej, ktérg w przypadku aktywow finansowych wycenianych w wartosci
godziwej przez wynik finansowy powigksza sie o koszty transakcyjne. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug
niezawierajace istotnego elementu finansowania lub dla ktorych Grupa zastosowata praktyczne rozwigzanie
wyceniane s3 wedtug ceny transakcyjnej zgodnie z MSSF 15.

W celu odpowiedniej klasyfikacji i wyceny wedlug zamortyzowanego kosztu lub warto$ci godziwej poprzez inne
catkowite dochody, Spotka dokonuje sprawdzenia czy instrument finansowy daje prawo do zasadniczo jedynie
kwoty gtéwnej i odsetek. Taka ocena jest okreslana jako test klasyfikacyjny SPPI (tzw. , kryterium SPPI” — ang.
solely payments of principal and interest) i przeprowadzana jest na poziomie instrumentu.

Klasyfikacja i pozniejsza wycena instrumentdw dtuznych zalezy réwniez od modelu biznesowego Grupy w
zakresie zarzadzania danym portfelem aktywow.
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Aktywa finansowe

Model biznesowy odzwierciedla sposob, w jaki Grupa zarzadza aktywami w celu generowania przeplywow
pieni¢znych — w zalezno$ci od tego, czy celem Grupy jest: (i) wylacznie pozyskiwanie umownych przeptywow
pieni¢znych z instrumentdow (model biznesowy ,utrzymywanie”), czy (ii) w celu odebrania zaréwno
wynikajacych z umowy przeplywow pieni¢znych, jak i przeptywoéw pieni¢znych wynikajacych ze sprzedazy
instrumentu (model biznesowy ,,utrzymywanie i sprzedaz”) lub, jezeli zadne z (i) i (ii) nie ma zastosowania,
aktywa finansowe sg klasyfikowane w ramach ,,innego” modelu biznesowego i mierzone wedtug FVTPL (wycena
do wartosci godziwej przez wynik finansowy).

Po poczatkowym ujeciu aktywa finansowe klasyfikowane sa do jednej z czterech kategorii:

e aktywa finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie (instrumenty dtuzne)

o aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez inne catkowite dochody, dla ktorych
skumulowane zyski lub straty poprzednio ujgte w innych catkowitych dochodach podlegaja
przeklasyfikowaniu do wyniku finansowego na moment zaprzestania ujmowania (instrumenty
dtuzne)

o aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez inne catkowite dochody, dla ktorych
skumulowane zyski lub straty poprzednio ujete w innych catkowitych dochodach nie podlegaja
przeklasyfikowaniu do wyniku finansowego na moment zaprzestania ujmowania (instrumenty
kapitatowe)

e aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy

Dla Grupy najbardziej adekwatna jest pierwsza kategoria. Aktywa finansowe wyceniane wedlug
zamortyzowanego kosztu sa nastgpnie wyceniane metoda efektywnej stopy procentowej (EIR) i podlegaja
odpisowi z tytutu utraty wartosci. Zyski i straty sg uymowane w rachunku zyskow i strat w momencie usuni¢cia
sktadnika aktywow z bilansu, modyfikacji lub utraty wartosci. Aktywa, ktdrych dotyczy powyzsza zasada to:

e Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty,
e Srodki pieniezne na rachunku escrow zaklasyfikowane jako ,,pozostate krétkoterminowe aktywa
finansowe”,

e naleznosci kredytowe,

e Naleznosci handlowe.
Grupa dokonuje odpiséw utraty wartosci w zwigzku z oceng oczekiwanych strat kredytowych (ang. expected
credit losses, ,,ECL”) zwigzanych z wszystkimi instrumentami dtuznymi niewycenionymi w wartosci godziwej
przez rachunek zyskow i strat. Oczekiwane straty kredytowe obliczane sg jako réznica pomiedzy przeptywami
pieni¢znymi jakie Grupa powinna otrzymac¢ zgodnie z umowa, a przeptywami jakie spodziewa si¢ otrzymac po
zdyskontowaniu z zastosowaniem pierwotnej (tj. ustalonej przy poczatkowym ujeciu) efektywnej stopy
procentowej. Oczekiwane przeptywy pieniezne obejmujg przeptywy pienigzne ze sprzedazy posiadanych
zabezpieczenn lub innych form wsparcia jakosci kredytowej, ktore stanowig integralng czgs¢ warunkow
umownych.
Ocena oczekiwanych strat kredytowych jest rozpoznawana dwustopniowo. W przypadku ekspozycji
kredytowych, dla ktorych od poczatkowego ujecia nie nastgpit znaczacy wzrost ryzyka, ocena oczekiwanych strat
kredytowych przeprowadzana jest dla strat kredytowych mozliwych do poniesienia w okresie kolejnych
12 miesigcy (12-miesigczne oczekiwane straty kredytowe). W przypadku ekspozycji kredytowych, dla ktorych od
poczatkowego ujecia wystapit znaczacy wzrost ryzyka, wymagana jest kalkulacja strat w horyzoncie dozywotnim
niezaleznie od momentu zapadalnosci (oczekiwane straty kredytowe kalkulowane dozywotnio).
Dla naleznosci z tytulu dostaw i ustug, Grupa stosuje uproszczong kalkulacje oczekiwanych strat kredytowych.
W konsekwencji Grupa nie dokumentuje na biezgco zmian w poziomie ryzyka kredytowego, natomiast kalkuluje
stratg (przy wykorzystaniu oceny oczekiwanych strat kredytowych) w horyzoncie dozywotnim w kazdym okresie
sprawozdawczym. Grupa stosuje macierz rezerw oparta o dane historyczne, skorygowane o wplyw informacji
dotyczacych przysztosci, odpowiednia dla naleznosci i otoczenia gospodarczego.
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Zobowiazania finansowe

Wszystkie zobowigzania finansowe w momencie pierwotnego ujecia wyceniane sg w wartosci godziwe;j,
natomiast w przypadku kredytow i pozyczek po odjeciu kosztow transakcji, ktére mozna bezposrednio
przyporzadkowac.

Po pierwotnym ujgciu, oprocentowane kredyty i pozyczki sa nastgpnie wyceniane w zamortyzowanym koszcie
wedlug metody efektywnej stopy procentowej. Zyski lub straty sa wykazywane w rachunku zyskoéw i strat w
momencie, kiedy nastapito wygasnigcie zobowigzania oraz poprzez amortyzacje przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej. Przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej dokonywana jest amortyzacja
wszelkich prowizji i innych kosztow transakcyjnych. Amortyzacja obliczona na podstawie efektywnej stopy
procentowej prezentowana jest w rachunku zyskow i strat.

Zobowiazanie finansowe wyceniane do wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat jest nastgpnie wyceniane
w warto$ci godziwej. Zysk badz strata na zobowiazaniu finansowym wycenianym do wartosci godziwej jest
prezentowana w rachunku zyskow i strat nastgpujaco:

o kwote zmiany warto$ci godziwej zobowigzania finansowego, ktérg mozna przypisa¢ do zmian w
ryzyku kredytowym danego zobowigzania jest prezentowana w innych catkowitych dochodach;

e pozostata kwota zmiany wartosci godziwej zobowigzania finansowego jest prezentowana w rachunku
zyskow 1 strat w linii: “Zysk/strata w warto$ci godziwej instrumentu finansowego wycenianego w
warto$ci godziwej przez rachunek zyskow i strat”;

dopdki efekty zmian w ryzyku kredytowym zobowiazania opisanym w punkcie a) doprowadzityby do stworzenia
lub zwigkszenia rozbieznosci ksiggowej w rachunku zyskow i strat, wtedy wszystkie zmiany wynikajace z wyceny
w warto$ci godziwej (wlaczajac efekty zmian w ryzyku kredytowym zobowigzania) sg prezentowane w wyniku
rachunku zyskow i strat.

Instrumenty finansowe klasyfikowane sg do jednej z nastepujacych kategorii:

Kategoria Pozycja sprawozdania z sytuacji finansowej Sposéb wyceny
Pozyczki udzielone Metoda zamortyzowanego kosztu
Aktywa wedtug Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty Metoda zamortyzowanego kosztu
zamortyzowanego kosztu Nalezno$ci z tytutu dostaw i1 ustug oraz pozostate Metoda zamortyzowanego kosztu
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe Metoda zamortyzowanego kosztu
Obligacje Metoda zamortyzowanego kosztu
Pasywa wedtug Zabezpieczone kredyty bankowe Metoda zamortyzowanego kosztu

zamortyzowanego kosztu . . .
y g Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz

. . L . Metoda zamortyzowanego kosztu
pozostate i rozliczenia migdzyokresowe bierne

Zobowigzanie finansowe

wyceniane do wartos$ci Zobowigzanie finansowe wyceniane w wartosci L, .
- - I Wartos¢ godziwa
godziwej przez rachunek godziwej przez wynik finansowy

zyskow i strat

Rzeczowe aktywa trwale i warto$ci niematerialne i prawne

(i Ujmowanie i wycena

Sktadniki rzeczowych aktywow trwalych wyceniane sa wedlug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia
pomniejszonych o odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytutu utraty wartosci.

Cena nabycia obejmuje koszty bezposrednio zwigzane z zakupem. Koszt wytworzenia sktadnika $rodkow
trwatych obejmuje koszt materialow oraz robocizny bezposredniej, pozostate koszty zwiazane z doprowadzeniem
sktadnika aktywow do oczekiwanej funkcjonalnosci, jak rowniez koszty demontazu i usunigcia sktadnikow
rzeczowych aktywow trwatych oraz przywrocenia do stanu pierwotnego terenu, na ktorym znajduja si¢ srodki
trwate.
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Rzeczowe aktywa trwale i warto$ci niematerialne i prawne

Q) Ujmowanie i wycena

W przypadku, gdy musza zosta¢ wymienione istotne elementy nieruchomos$ci, maszyn i urzadzen, czesci te sa
traktowane jako odrgbne sktadniki aktywow o odpowiednio r6znym okresie uzytkowania i amortyzacji. Podobnie,
w przypadku znaczacych ulepszen $rodkow trwatych, ich koszty sa aktywowane jako sktadnik rzeczowych
aktywow trwalych w momencie ich poniesienia pod warunkiem, ze wplywaja one na zwigkszenie przysztych
korzysci ekonomicznych zwigzanych z danym sktadnikiem srodkow trwatych. Pozostate naktady s uyjmowane na
biezaco w sprawozdaniu z catkowitych dochodow.

(i)  Amortyzacja i umorzenie

Sktadniki rzeczowych aktywow trwatych, wzglednie ich odrebne cze$ci, amortyzowane sg metoda liniowg przez
okres przewidywanego okresu uzytkowania.

Przewidywany okres uzytkowania dla poszczegolnych istotnych grup rzeczowych aktywow trwatych przedstawia
si¢ nastepujaco:

budynki: od 5 do 40 lat,

urzadzenia oraz maszyny: od 2,5 do 10 lat,

srodki transportu: 5 lat,
inne Srodki trwate: od 2 do 5 lat,

e warto$ci niematerialne i prawne: od 2 do 5 lat.

Sktadniki rzeczowych aktywow trwatych uzytkowane na podstawie umow leasingu amortyzowane sa przez
kroétszy z okresow: umowy leasingu lub uzytkowania srodka trwatego. Grunty nie sg amortyzowane.

W przypadku, gdy odrgbne i istotne czgsci okreslonego sktadnika rzeczowych aktywow trwalych majg rozny
przewidywany okres uzytkowania, czgsci te sa traktowane jako odrebne sktadniki (istotne komponenty) aktywow.
Poprawno$¢ stosowanych metod amortyzacji, okresow uzytkowania oraz wartosci rezydualnych $rodkow
trwalych jest corocznie weryfikowana na dzien bilansowy i w razie potrzeby korygowana od poczatku roku
obrotowego.

Leasing

Grupa rozpoznaje aktywa i zobowiazania z tytutu leasingu dla pozycji przekraczajacych 12 miesigcy, chyba ze
sktadnik aktywow ma niska warto$¢. Jedynymi istotnymi umowami leasingu z okresem powyzej 12 miesigcy sg
prawa wieczystego uzytkowania gruntow dla nieruchomosci.

Zasady ujmowania, wyceny i prezentacji leasingu w sprawozdaniach finansowych Grupy

Grupa ujmuje zobowigzanie leasingowe, wyceniane w warto$ci biezacej pozostalych optat leasingowych,
zdyskontowanych poprzez zastosowanie krancowej stopy procentowej leasingobiorcy w dniu podpisania umowy
leasingowej. Grupa rozpoznaje odpowiadajacy zobowigzaniu sktadnik aktywow z tytutu prawa do uzytkowania w
kwocie roéwnej zobowigzaniu leasingowemu, skorygowanej o kwoty wszelkich przedptat lub naliczonych optat
leasingowych odnoszacych si¢ do tego leasingu w dacie rozpoczecia umowy.

Grupa ujmuje aktywa z tytutu prawa do uzytkowania w tej samej linii sprawozdania z sytuacji finansowej, w ktorej
prezentowane sg odpowiadajace leasingowanym aktywa gdy stanowig wlasno$¢ Grupy. Zobowigzania leasingowe
sg prezentowane oddzielnie od pozostatych zobowigzan, odpowiednio w ramach zobowigzan dtugoterminowych
— gdy uzytkowanie wieczyste dotyczy gruntow klasyfikowanych jako nieruchomo$ci inwestycyjne, badz
zobowigzan kréotkoterminowych — gdy uzytkowanie wieczyste dotyczy gruntéw klasyfikowanych jako zapasy.

Prawo wieczystego uiytkowania gruntow, na ktorych realizowane sq inwestycje mieszkaniowe:

Aktywa — prawo do uzytkowania wieczystego gruntéw ujmowane jest w linii Zapasy.

Zobowigzania — zobowigzanie leasingowe ujmowane jest w krotkoterminowych zobowigzaniach w pozycji
Zobowigzania z tytutu leasingu dot. prawa wieczystego uzytkowania gruntu.
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Leasing

Prawo wieczystego uiytkowania gruntow, na ktorych realizowane sq inwestycje mieszkaniowe:

Koszty — Grupa amortyzuje aktywo z tytulu prawa do uzytkowania metodg liniowa przez okres trwania leasingu i
ujmuje koszty finansowe w celu odzwierciedlenia kosztu odsetkowego w odniesieniu do zobowigzania
leasingowego. Koszty sa kapitalizowane na warto$¢ zapasoéw dla projektow, dla ktorych kryteria do kapitalizacji
sg spelnione.

Sposob wylgczenia aktywow i zobowiqzah ze sprawozdania z sytuacji finansowej — W momencie gdy wydane jest
pozwolenie na uzytkowanie budynku, Grupa, na mocy obowiazujacego prawa, staje si¢ wilascicielem gruntow,
ktére dotad byly w jej wieczystym uzytkowaniu (Ustawa z dnia 20 lipca 2018 r. o przeksztalceniu prawa
uzytkowania wieczystego gruntdéw zabudowanych na cele mieszkaniowe w prawo wilasnosci tych gruntow). Odtad
zamiast optat z tytutu uzytkowania wieczystego Grupa zobowigzana jest do uiszczania oplat przeksztalceniowych.
W momencie gdy wydane jest pozwolenie na uzytkowanie budynku oraz przychdd ze sprzedazy lokalu jest
rozpoznany (w momencie gdy klient przejmuje kontrole nad lokalem, tj. w chwili podpisania protokotu odbioru
technicznego, przekazania kluczy do lokalu oraz uzyskaniu peilnej wptaty) aktywa z tytutu prawa do uzytkowania
oraz zobowigzania leasingowe reklasyfikowane sa do pozostalych naleznosci i pozostatych zobowigzan i
prezentowane sa odpowiednio w liniach ,,Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostale naleznosci” oraz
,Zobowigzania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania”. Wartosci bilansowe pozostatych nalezno$ci
i zobowigzan rozliczane s3 w momencie podpisania aktow notarialnych przenoszacych wiasnos¢.

Cho¢ cykl operacyjny zapasoéw dla gtdéwnej dziatalnosci Grupy wynosi srednio 5 lat, tzn. dziatki kupowane sa dla
celu realizacji projektow mieszkaniowych i przeniesienia wtasnos$ci lokali wraz z udzialem w gruncie na klienta.
Zgodnie z MSSF 16 Grupa nie moze uwzgledni¢ okresu, w ktérym przewiduje, iz bedzie uzytkownikiem
wieczystym, pomimo iz okres ten jest mozliwy do do$¢ precyzyjnego okreslenia. Dlatego tez, gdy zobowigzania
zostang ujete, Grupa jest zobowigzana do zdyskontowania wszystkich przysztych ptatnosci wynikajgcych z prawa
uzytkowania wieczystego za okres, w ktorym prawo zostato przyznane dla poszczegolnych nieruchomosei (do 99
lat). Zgodnie z wymogami MSSF 16 Grupa ujmuje zobowigzania z tytulu leasingu, ktorych wiekszo$¢ nie zostanie
sptacona przez Grupe.

Prawo wieczystego uiytkowania gruntow, na ktorych zlokalizowane sq nieruchomosci inwestycyjne:

Aktywa — prawo do uzytkowania gruntow w wieczystym uzytkowaniu ujmowane jest w linii Nieruchomosci
inwestycyjne.

Zobowigzania — zobowigzanie leasingowe ujmowane jest w dlugoterminowych zobowigzaniach w pozycji
Zobowigzanie z tytutu leasingu dot. prawa wieczystego uzytkowania gruntéw Klasyfikowanych jako
nieruchomosci inwestycyjne.

Koszty — Grupa wycenia aktywo z tytulu prawa do uzytkowania w warto$ci godziwej na kazdy dzien bilansowy
oraz ujmuje koszty finansowe w celu odzwierciedlenia kosztu odsetkowego w odniesieniu do zobowigzania
leasingowego.

Pozostale leasingi

Grupa posiada umowy dotyczace leasingu samochoddéw osobowych. Warto$¢ pierwotnego zobowigzania z tytutu
leasingu zostato ustalone w wysokos$ci zdyskontowanych przysztych ptatnosci w okresie trwania leasingu.
Aktywa — prawo do uzytkowania samochodéw ujmowane jest w linii Rzeczowe aktywa trwate pomniejszone o
naliczong amortyzacjg.

Zobowigzania — zobowiagzanie leasingowe ujmowane jest w krotkoterminowych zobowigzaniach w pozycji
Zobowigzanie z tytulu leasingu dot. prawa wieczystego uzytkowania gruntow pomniejszone o splate czgsci
kapitatowej leasingu.

Koszty — Grupa amortyzuje aktywo z tytutu prawa do uzytkowania metoda liniowa przez okres trwania leasingu
na kazdy dzien bilansowy oraz ujmuje koszty finansowe zwigzane z naliczeniem kosztu odsetkowego w
odniesieniu do zobowiazania leasingowego.
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Istotne zasady rachunkowosci

Nieruchomos$ci inwestycyjne, nieruchomosci inwestycyjne w trakcie budowy

Nieruchomosci inwestycyjne sa ujmowane wedlug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia z uwzglgdnieniem
kosztow transakcji. Po poczatkowym ujeciu, na kazdy okres sprawozdawczy, nieruchomos$ci inwestycyjne w
budowie, ktdre spetniaja przestanki do ich wyceny, oraz nieruchomosci inwestycyjne wyceniane wedlug wartosci
godziwej. Wycena wartosci godziwej jest aktualizowana co najmniej raz na kwartat. Zyski lub straty wynikajace
ze zmiany wartosci godziwej nieruchomos$ci inwestycyjnych sa ujmowane w sprawozdaniu z catkowitych
dochodow w tym okresie, w jakim powstaly. Wynik z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych prezentowany jest
W pozycji zmiany warto$ci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych.

Dla nieruchomosci w budowie, przestanki do wyceny saspetnione w przypadku projektow, gdzie znaczna czes§é
ryzyk, zwigzanych z realizacjg procesu budowy zostata wyeliminowana i istnieje mozliwos¢ wiarygodnej wyceny
w wartosci godziwej. W pozostatych przypadkach, gdy nie jest mozliwe wiarygodne ustalenie wartosci godziwej,
warto$ci nieruchomosci w budowie wyceniane sa wedlug metody kosztowe;..

Spotka okreslita warunki, po ktorych spetnieniu rozpoczyna proces analizy, czy wyeliminowane zostaty istotne
ryzyka dotyczace nieruchomosci inwestycyjnych w budowie. Grupa analizuje okre§lone warunki minimalizacji
ryzyk, ktore sg podstawa wyceny do warto$ci godziwej jak np. pozwolenie na budowe, podpisanie umowy z
generalnym wykonawca.

Przedstawione warunki stanowia brzegowe kryteria analizy. Kazda nieruchomos$¢ inwestycyjna w budowie jest
analizowana indywidualnie pod katem mozliwo$ci uzyskania wiarygodnej wyceny do wartosci godziwej, biorac
pod uwagg oprocz warunkow opisanych powyzej takze ogolng sytuacje gospodarcza i sytuacje rynkows,
dostepnos¢ danych dla analogicznych nieruchomosci i oczekiwania wzgledem zmiennos$ci czynnikéw bedacych
podstawa wycen oraz sposob finansowania projektu inwestycyjnego.

Grunty i budynki wyceniane w warto$ci godziwej aktualizowane sa w taki sposob, aby odzwierciedlaty warunki
rynkowe na koniec kazdego okresu sprawozdawczego. Warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnej to cena,
jaka zostataby otrzymana za sprzedaz skladnika aktywoéw lub zaptacona za przeniesienie zobowigzania w
transakcji pomiedzy uczestnikami rynku przeprowadzonej na standardowych warunkach na dzien wyceny.
Warto§¢ godziwa podlega weryfikacji przez wyceny przygotowywane przez zewngtrznych ekspertow we
wspolpracy z Zarzadem. W celu ustalenia warto$ci godziwej nieruchomosci, niezalezni rzeczoznawcy stosuja
metody wyceny najbardziej odpowiednie do wyceny nieruchomosci w zaleznosci od konkretnego skladnika

aktywow.
Zapasy i Grunty przeznaczone pod zabudowe

Grupa szacuje, ze cykl operacyjny projektu trwa okolo 5 lat. Cykl operacyjny dzieli si¢ na dwa etapy: (i) etap
przygotowawczy przed rozpoczgciem budowy trwajacy okoto 3 lat (obejmuje uzyskanie niezbednych pozwolen,
decyzji $rodowiskowych, pozwolen na budowe, sporzadzenia projektu itp.) oraz (ii) etap budowy trwajacy okoto
2 lat. Gdy projekt znajduje si¢ w cyklu operacyjnym, jest on prezentowany jako aktywo krotkoterminowe w
pozycji Zapasy, w innym przypadku - jako aktywo dlugoterminowe w pozycji Grunty przeznaczone pod
zabudowe.

Zapasy wycenia si¢ po cenie nabycia, powickszonej o skapitalizowane koszty (poniesione w zwigzku
przygotowaniem projektu do realizacji), w warto$ci nie wyzszej niz warto$¢ netto mozliwa do uzyskania ze
sprzedazy. Cena nabycia obejmuje koszty poniesione w zwigzku z budowa projektu.

Na zapasy sktadaja si¢ projekty deweloperskie zwigzane z realizacja wielorodzinnych budynkéw mieszkalnych i
domow jednorodzinnych dla klientow indywidualnych.

Q) Zapasy

Zapasy wyceniane s wedlug ceny nabycia powigkszonej o skapitalizowane naktady poniesione na przygotowanie
projektow do budowy, w wartosci nie wyzszej niz mozliwa do uzyskania ceny sprzedazy netto. Koszt zapasow
obejmuje naktady poniesione w zwiazku z budowa projektu.

Zapasy obejmuja projekty nieruchomos$ci mieszkaniowych dla klientow indywidualnych.
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()  Zapasy i Grunty przeznaczone pod zabudowe

(i Zapasy

Koszty budowy projektu obejmuja:

i) grunty lub prawo wieczystego uzytkowania,

j) koszty budowy dla generalnego wykonawcy inwestycji mieszkaniowej,

k) koszty planowania i projektowania,

[) optaty za wieczyste uzytkowanie gruntu oraz podatek od nieruchomosci poniesione w okresie realizacji
projektu,

m) koszty finansowania w zakresie bezposrednio zwigzanym z realizacjg projektu,

n) optlaty na rzecz specjalistOw zwigzane z realizacja projektu,

0) koszty ogélne budowy oraz inne koszty bezposrednie.

p) aktywa leasingowe, patrz nota 3 (e).

W momencie sprzedazy zapasy ujmowane sag w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw jako koszt wiasny

sprzedazy.

(i) Grunty przeznaczone pod zabudowe

Grunty zakwalifikowane jako dtugoterminowe (jezeli rozpoczgcie budowy nie jest planowane w okresie 3 lat od
dnia bilansowego) sa wykazywane w aktywach trwatych skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowe;j
jako ,,Grunty przeznaczone pod zabudowe”, natomiast cze$¢ krotkoterminowa posiadanego zasobu gruntow
prezentowana jest jako aktywa obrotowe w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej w ramach
zapasow. Grunty przeznaczone pod zabudowe wycenia si¢ po cenie nabycia, powigkszonej o skapitalizowane
koszty poniesione w zwigzku przygotowaniem projektu do realizacji, w tacznej warto$ci nie wyzszej niz wartos¢
netto mozliwa do uzyskania ze sprzedazy.

(h)  Kapital wlasny

(i) Kapital zakladowy

Kapitat zaktadowy obejmuje wptywy z tytulu emisji nowych akcji zwyktych wedlug ich warto$ci nominalnej
optacone gotowka.

(i)  Kapital zapasowy z emisji akcji powyzej ich warto$ci nominalnej

Kapitat zapasowy pochodzi z nadwyzki wptywow z emisji akcji ponad ich warto$¢ nominalng. Koszty emisji akcji
zmniejszajg warto$¢ kapitatu zapasowego.

(iii)  Akcje wlasne

Akcje wlasne, ktore zostaly nabyte przez jednostke, ujmowane sa w cenie nabycia i odejmowane od kapitatu
wlasnego. Nabycie, sprzedaz, emisja lub umorzenie akcji wlasnych przez Grupe nie powoduje ujecia w wyniku
finansowym Grupy zadnych zyskow lub strat.

(i) Zysk na akcje

Grupa wykazuje zysk podstawowy i rozwodniony zysk na jedng akcje (EPS). Kalkulacja podstawowego zysku na
akcje opiera si¢ na kalkulacji sredniej wazonej ilosci akcji zwyklych w roku obrotowym. Rozwodniony zysk na
akcje obliczany jest poprzez skorygowanie zysku przypadajacego na posiadaczy akcji zwyktych oraz $redniej
ilosci akcji zwyktych o wptyw potencjalnych akcji zwyktych, obejmujacych udzielone opcje na akcje oraz prawa
do akcji przyznane pracownikom.

(J) Odpisy z tytulu utraty wartosci aktywow niefinansowych

Warto$¢ bilansowa aktywdw niefinansowych Grupy poddawana jest ocenie na kazdy dzien bilansowy w celu
stwierdzenia, czy wystepuja przestanki wskazujgce na utrate ich wartosci. W przypadku wystgpienia takich
przestanek dokonuje si¢ szacunku wartosci odzyskiwalnej aktywow.

Odpis z tytulu utraty wartosci ujmowany jest w momencie, kiedy wartos¢ bilansowa sktadnika aktywow
przewyzsza jego warto$¢ odzyskiwalng.
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(J) Odpisy z tytulu utraty wartosci aktywow niefinansowych

Warto§¢ odzyskiwalna aktywow definiowana jest jako wyzsza spos$rod warto$ci uzytkowej lub ich warto$ci
godziwej pomniejszonej o koszty niezbedne do doprowadzenia sprzedazy do skutku. Przy szacowaniu warto$ci
uzytkowej przyszte przeplywy pieni¢zne dyskontowane sg do wartosci biezacej przy uzyciu stopy procentowej
przed opodatkowaniem, ktora odzwierciedla aktualng rynkowa ocen¢ wartosci pieniadza w czasie oraz czynniki
ryzyka charakterystyczne dla danego sktadnika aktywow.

Odpisy z tytutu utraty wartosci rozpoznane w poprzednich okresach sa poddawane na kazdy dzien bilansowy
ocenie, czy zaszly przestanki wskazujace na zmniejszenie utraty wartosci lub jej catkowite odwrdcenie. Odpis
aktualizujacy z tytutu utraty wartosci jest odwracany, jezeli zmienily si¢ szacunki zastosowane do ustalenia
warto$ci odzyskiwalnej. Odpis z tytutu utraty warto$ci odwracany jest tylko do wysokosci wartoSci bilansowe;j
sktadnika aktywow pomniejszonej o odpisy amortyzacyjne, jaka bylaby wykazana w sytuacji, gdyby odpis z tytutu
utraty warto$ci nie zostal ujety.

(k)  Rezerwy

Rezerwa zostaje ujeta w przypadku, gdy na Grupie cigzy mozliwy do oszacowania i wynikajacy z przesztych
zdarzen obowiazek (prawny lub zwyczajowy) i prawdopodobne jest, ze wypelnienie tego obowigzku wigzaé si¢
bedzie z wyplywem korzysci ekonomicznych. Rezerwy sa szacowane poprzez dyskontowanie oczekiwanych
przysztych przeptywow srodkow pienieznych w oparciu o stope przed opodatkowaniem, ktora odzwierciedla
biezace szacunki rynkowe zmian wartoSci pieniadza w czasie i ryzyko zwigzane z danym sktadnikiem pasywow.

()  Koszty finansowania zewnetrznego

Koszty finansowania zewnetrznego zwigzane z wytworzeniem sktadnika zapasow, ktorych przygotowanie do
uzytkowania badz sprzedazy wymaga znacznego okresu czasu, sa kapitalizowane jako czg¢s¢ kosztu wytworzenia
tych aktywow.

Skapitalizowane odsetki sa kalkulowane przy uzyciu $rednio wazonego kosztu finansowania zewngtrznego po
skorygowaniu o koszty finansowania zewnetrznego zwigzanego z konkretnymi projektami. W przypadku, gdy
pozyczki zwigzane sg z konkretnymi projektami inwestycyjnymi, warto$¢ skapitalizowanych odsetek jest rowna
roéznicy migdzy wartoscig brutto odsetek naliczonych od tych pozyczek a przychodem powstatym z tymczasowego
inwestowania pozyskanych $rodkéw. Odsetki sg kapitalizowane od momentu rozpoczgcia prac inwestycyjnych
do ich zakonczenia. Kapitalizacja kosztow finansowania zostaje zawieszona, jezeli wystepuja dtugotrwate okresy
wstrzymania inwestycji.

(m) Podatek dochodowy

Podatek dochodowy obejmuje cze$¢ biezaca i czgs¢ odroczong. Podatek biezacy stanowi zobowigzanie podatkowe
z tytutlu dochodu do opodatkowania za dany rok, ustalone przy zastosowaniu stawek podatkowych
obowigzujacych na dzien bilansowy oraz korekty podatku dotyczacego lat ubieglych. Podatek biezacy jest
obliczany zgodnie z przepisami podatkowymi obowigzujacymi w jurysdykcji wiasciwej dla siedziby
poszczegdlnych spotek.

Podatek odroczony wyliczany jest przy zastosowaniu metody bilansowej dla wszystkich réznic przejsciowych
pomigdzy warto$cig aktywow i zobowigzan ustalang dla celéw podatkowych a ich warto$cia bilansowg oraz strat
podatkowych, z wyjatkiem poczatkowego ujecia aktywow lub pasywow z transakcji, ktora nie stanowi transakcji
potaczenia jednostek gospodarczych i w momencie jej zawierania nie ma wptywu ani na wynik finansowy brutto,
ani na dochod do opodatkowania.

267



Ronson Development SE

Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2022

Informacje objasniajace do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

3.
(m)

(n)

(0)
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Istotne zasady rachunkowosci
Podatek dochodowy

Podatek odroczony jest wyceniany z zastosowaniem stawek podatkowych, ktére wedlug przewidywan beda
obowiazywaé w okresie, gdy rdznice przejsciowe zostang odwrocone, przyjmujac za podstawe stawki i przepisy
podatkowe obowigzujace na dzien bilansowy lub takie, ktorych obowiazywanie w przysztosci jest pewne na dzien
bilansowy. Aktywa z tytulu podatku odroczonego sa ujmowane do wysokosci, do ktorej jest prawdopodobne, iz
osiagniety zostanie dochdd do opodatkowania, ktory pozwoli na realizacj¢ roznic przejsciowych.

Aktywa z tytutu podatku odroczonego podlegajg przegladowi na kazdy dzien bilansowy i obnizane sg w zakresie,
w jakim nie jest prawdopodobne osiagnigcie dochodu do opodatkowania wystarczajacego do czgsciowego lub
catkowitego zrealizowania réznic przejSciowych. Aktywa i zobowigzania z tytulu podatku odroczonego sa
roéwnowazone, jesli istnieje mozliwe do wyegzekwowania prawo do kompensacji aktywo z tytulu biezacego
podatku zobowigzaniami z tytutu biezacego podatku, a podatki odroczone dotycza tego samego podmiotu
podlegajacego opodatkowaniu i tego samego organu podatkowego.

Pozostale krotkoterminowe aktywa finansowe

Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe ujmowane w Skonsolidowanym Sprawozdaniu z Sytuacji
Finansowej obejmuja wylacznie srodki zdeponowane na rachunkach powierniczych. Pozycja zostata wydzielona
ze wzgledu na wprowadzenie przepiséw, w tym ,,Ustawy o ochronie nabywcy lokalu mieszkalnego lub domu
rodzinnego” z ktorych wynika konieczno$¢ otworzenia indywidualnych rachunkow powierniczych dla zaliczek
wplacanych przez klientow Grupy z tytulu zakupu mieszkan. Salda na indywidualnych rachunkach powierniczych
sa wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu pomniejszone o odpis aktualizacyjny.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty ujmowane w Skonsolidowanym Sprawozdaniu z Sytuacji Finansowej
obejmuja $rodki pieni¢zne na rachunkach bankowych oraz w kasie oraz depozyty krétkoterminowe o terminie
zapadalno$ci do trzech miesiecy, z wyjatkiem depozytdw zabezpieczajacych. Na potrzeby sprawozdania z
przeptywow pieni¢znych na $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty sktadaja si¢ $rodki pieniezne i depozyty
krotkoterminowe, jak opisano powyzej, pomniejszone o kredyty w rachunkach biezacych. Srodki pieniezne i ich
ekwiwalenty wyceniane sa wedlug zamortyzowanego kosztu pomniejszone o odpis aktualizujacy.

Swiadczenia na rzecz pracownikéw

Zobowiazania wynikajgce z planu emerytalnego sa rozpoznawane w sprawozdaniu z catkowitych dochodow jako
koszt w momencie ich poniesienia.

Jednostki zalezne Spoiki, zgodnie z obowigzujacymi przepisami, sg zobowigzane do pobierania i odprowadzania
sktadek na przyszlte $wiadczenia emerytalne pracownikéw. Swiadczenia te zgodnie z MSR 19 ,,Swiadczenia na
rzecz pracownikOw” stanowia program panstwowy oraz maja charakter programu okreslonych sktadek. W
zwigzku z powyzszym spotki zalezne nalezace do Grupy nie sa zobowigzane do wyplaty w przysztosci §wiadczen
emerytalnych, a ich zobowiazanie jest ograniczone do terminowego oplacania sktadek.

Inwestycje we wspélne przedsiewziecia

Wspdlne przedsigwzigcie jest to rodzaj wspolnego ustalenia umownego, w ktérych strony majace wspolng
kontrolg, posiadaja prawa do aktywow netto wspolnego przedsigwzigcia. Wspdlna kontrola jest to okreslony w
umowie podziat kontroli nad przedsigwzigciem, ktory istnieje tylko wtedy, gdy decyzje wymagaja jednomysinej
zgody stron sprawujacych wspotkontrolg.

Zgodnie z metodg praw wlasno$ci inwestycja we wspdlnym przedsigwzigciu jest poczatkowo ujmowana wedtug
ceny nabycia. Warto$¢ biezaca inwestycji jest dostosowywana tak, aby odzwierciedli¢ zmiany w czeéci aktywow
netto przypadajacej Grupie a nastepujace po dniu utworzenia wspdlnego przedsiewziecia. W dniu dokonania
inwestycji w jednostke stowarzyszona lub we wspdlne przedsigwzigecie kwotg, o jaka koszty inwestycji
przekraczaja warto§¢ udzialu Grupy w wartosci godziwej netto mozliwych do zidentyfikowania aktywow i
zobowigzan tego podmiotu, ujmuje si¢ jako wartos¢ firmy i wlacza w wartos¢ bilansowa tej inwestycji.
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(@) Inwestycje we wspolne przedsigwzigcia

Sprawozdanie z catkowitych dochodéw obejmuje udziat Grupy w wyniku wypracowanym w ramach wspolnego
przedsigwzigcia w danym roku obrotowym. Kazda zmiana w innych dochodach catkowitych w ramach wspolnego
przedsigwzigcia jest prezentowana jako zmiana w innych dochodach catkowitych Grupy. Dodatkowo, jesli w
ramach wspolnego przedsigwzigcia wystgpila zmiana odnoszona bezposrednio na kapitat wlasny, to, o ile jest to
mozliwe, Grupa rozpoznaje ja w zestawieniu zmian w kapitale wlasnym. Dywidendy zadeklarowane przez
wspolne przedsigwzigcie pomniejszaja warto§¢ bilansowg inwestycji we wspolnym przedsiewzigciu.
Sprawozdania finansowe w ramach wspdlnego przedsiewzigcia sg przygotowywane na ten sam rok obrotowy co
sprawozdanie finansowe Grupy. W razie koniecznoéci wprowadzane sa zmiany w obowigzujacych zasadach
rachunkowosci tak, by odpowiadaty one zasadom obowiazujacym w Grupie.

Po zastosowaniu metody praw wlasnosci, Grupa podejmuje decyzje, czy zachodzi konieczno$¢ rozpoznania straty
z tytuhu utraty warto$ci inwestycji w ramach wspolnego przedsigwzigcia. Na kazdy dzien bilansowy Grupa ocenia,
czy istnieja jakiekolwiek przestanki wskazujace na to, ze mogla nastapi¢ utrata wartosci inwestycji w ramach
wspolnego przedsiewzigcia. W razie stwierdzenia, ze przestanki takie zachodza, Grupa szacuje warto$¢ kwoty
odpisu jako roznice pomig¢dzy wartoscig odzyskiwalng a wartoscig biezaca inwestycji w ramach wspdlnego
przedsigwzigcia. Nastgpnie odpis z tytulu utraty wartosci rozpoznawany jest jako sktadowa ,Udzial w
zysku/(stracie) w ramach wspdlnego przedsiewzigcia” w Sprawozdaniu z catkowitych dochodéw.

W momencie utraty wspotkontroli w ramach wspolnego przedsigwzigcia Grupa wycenia i rozpoznaje inwestycje
w ramach wspdlnego przedsigwzigcia w wartosci godziwej. Roznica pomigdzy warto$cig biezacg inwestycji w
ramach wspdlnego przedsigwzigcia w momencie utraty wspotkontroli a wartoscig godziwg tej inwestycji oraz
przychodami z jej sprzedazy jest uymowana w Sprawozdaniu z catkowitych dochodow za dany okres obrotowy.

(r)  Warto$¢ godziwa

Grupa wycenia nieruchomosci inwestycyjne oraz zobowigzanie finansowe (Umowa ,,SAFE”) do wartosci
godziwej na kazdy dzien bilansowy. Zobowigzanie finansowe wyceniane do warto$ci godziwej przez rachunek
zyskow 1 strat, w catosci. Zysk badz strata na zobowigzaniu finansowym wycenianym do wartosci godziwe;j jest
prezentowana w rachunku zyskéw i strat, z wyjatkiem zmiany wartosci godziwej zobowigzania finansowego,
ktora mozna przypisa¢ do zmian w ryzyku kredytowym Spotki oraz taka zmiana jest prezentowana w innych
catkowitych dochodach. Warto$ci godziwe instrumentéw finansowych wycenianych wedlug zamortyzowanego
kosztu sg ujawnione w Notach 28 i 29.

Warto§¢ godziwa jest to cena skladnika aktywow, za jaka moglby on zosta¢ wymieniony, a zobowiazania
uregulowane, na warunkach transakcji rynkowej pomig¢dzy zainteresowanymi i dobrze poinformowanymi
niepowigzanymi ze sobg stronami. Wycena warto$ci godziwej opiera si¢ na zalozeniu, ze transakcja sprzedazy
sktadnika aktywow lub przeniesienie zobowigzania odbywa si¢ albo:

- narynku gtdwnym dla danego sktadnika aktywow lub zobowigzania, albo

- w przypadku braku rynku gléwnego, na najkorzystniejszym rynku dla tego sktadnika aktywow lub
zobowigzania.
Gltowny lub najkorzystniejszy rynek musi by¢ dostepny dla Grupy.

Warto$¢ godziwa sktadnika aktywow lub zobowigzania jest mierzona przy zatozeniu, ze uczestnicy rynku przy
wycenie aktywow i zobowiazan kieruja si¢ swoim najlepszym interesem gospodarczym.

Wycena warto$ci godziwej aktywow niefinansowych bierze pod uwage zdolno$¢ uczestnika rynku do
generowania korzys$ci ekonomicznych poprzez wykorzystanie sktadnika aktywow w najkorzystniejszy sposob lub
sprzedanie go innemu uczestnikowi rynku, ktéry wykorzysta ten sktadnik aktywow w najkorzystniejszy sposob.
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3.
(r)

Istotne zasady rachunkowosci

Wartos¢ godziwa

Grupa wykorzystuje techniki wyceny wartosci godziwej odpowiednie do sytuacji i dla ktérych odpowiednie dane

sa dostepne. Maksymalizuje si¢ wykorzystanie obserwowalnych danych wejsciowych, a minimalizuje

wykorzystanie nicobserwowalnych danych wejsciowych

Wszystkie aktywa i zobowigzania, ktorych warto§¢ godziwa jest mierzona lub ujawniana w sprawozdaniu

finansowym sg klasyfikowane w hierarchii wartosci godziwej, opisanej jak ponizej, na podstawie danych

wejsciowych najnizszego poziomu, ktory jest istotny dla wyceny wartosci godziwej jako catosci:

- Poziom 1: ceny notowane (nieskorygowane) z aktywnych rynkéw dla identycznych aktywow lub
zobowigzan;

- Poziom 2: dane wejsciowe inne niz ceny notowane ujete na poziomie 1, ktore sa obserwowalne dla aktywow
i zobowigzan w sposob bezposredni (jako ceny) lub posrednio (bazujgce na cenach);

- Poziom 3: dane wejsciowe dla aktywow i zobowiazan nie sg oparte na mozliwych do zaobserwowania
danych rynkowych (dane wej$ciowe nieobserwowalne).

W przypadku aktywow i zobowigzan, ktore sg rozpoznawane w sprawozdaniu finansowym w sposob cykliczny
Grupa okresla, czy miaty miejsce przejscia pomigdzy poziomami hierarchii poprzez ponowna oceng klasyfikacji
(na postawie najnizszego poziomu danych wej$ciowych istotnych dla ogodlnej wyceny wartosci godziwej) na
koniec kazdego okresu sprawozdawczego.

Sprawozdawczos¢ wedlug segmentow dzialalnosci

Segmenty operacyjne Grupy zostaly zdefiniowane jako spotki zalezne realizujace poszczegdlne projekty
mieszkaniowe, ktore dla celow raportowania zostaly zgrupowane. Segmentacja dla celéw sprawozdawczych
zostata dokonana w oparciu o kryterium lokalizacji geograficznej (Warszawa, Poznan, Wroctaw oraz Szczecin)
oraz typu projektu (mieszkania, domy). Ponadto dla konkretnych aktywow sprawozdanie wedlug segmentow
dziatalnoS$ci sporzadzono w oparciu o rodzaj przychodu, jakim jest przychdd z tytulu wynajmu nieruchomosci
inwestycyjnej badz tzw. najmu instytucjonalnego. Metoda sprawozdawczosci wedlug segmentoéw dziatalnosci
zaklada takze wyodrgbnienie typu dziatalno$ci — inwestycja we wspolne przedsigwzigcia w ramach segmentu
Warszawa. Grupa nie wprowadzita zmian w podziale na segmenty ani w sposobie ustalania zysku/straty danego
segmentu od ostatniego Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego. W Grupie nie wystgpuje
koncentracja przychodéw od jednego odbiorcy, przychody sa alokowane od wielu klientow, glownie klientow
indywidualnych.

W ocenie Zarzadu zidentyfikowane segmenty maja podobna charakterystyke ekonomiczng. Grupowanie
segmentow dla celow sprawozdawczych wedlug typu projektu w ramach poszczegdlnych lokalizacji
geograficznych wynika z faktu, ze to wilasnie lokalizacja projektu oraz typ projektu determinuja $rednig marze
mozliwg do zrealizowania na projekcie oraz czynniki ryzyka zwigzane z danym projektem. Biorgc pod uwage
fakt, iz proces budowy mieszkan i domow oraz charakterystyka klientow kupujacych mieszkania i domy jest inna,
dla celow sprawozdawczo$ci segmentdow oraz dla celow ujawnien dokonano grupowania w oparciu o kryterium
lokalizacji geograficznej projektu oraz jego typu.

Wyniki segmentu, aktywa oraz zobowigzania zawierajg pozycje bezposrednio zwigzane z segmentem oraz takie,
ktore moga zosta¢ przypisane posrednio na podstawie uzasadnionych kryteriow. Nieprzypisane zobowiazania
obejmuja przede wszystkim zobowigzania z tytulu podatku dochodowego oraz obligacje, za§ aktywa
nieprzypisane obejmuja przede wszystkim nieprzypisane $rodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty oraz aktywo i
rezerwe z tytulu podatku dochodowego. Nieprzypisany wynik (strata) za okres zawiera gtdwnie koszty ogolnego
zarzgdu. Kolumna ,,Uzgodnienie z MSSF” przedstawia eliminacj¢ segmentu ,,Wspdlne przedsiewziecie” dla
celow uzgodnienia wyniku (straty), aktywow i zobowigzan do skonsolidowanych danych. Wspdlne
przedsigwzigcia s ujmowane wedtug metody praw wlasnosci.
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4, Sprawozdawczo$¢ wedlug segmentéw dzialalnosci
Grupa dokonuje oceny wynikoéw dziatalnos$ci na poszczegdlnych segmentach gtéwnie w oparciu o przychody ze
sprzedazy, koszty wlasne sprzedazy z inwestycji mieszkaniowych, przypisane koszty marketingu oraz pozostate
koszty/przychody operacyjne przypisane do danego segmentu. Ponadto Grupa analizuje zysk i marzg brutto ze
sprzedazy jak rowniez wynik przed opodatkowaniem (z uwzglednieniem kosztow i przychodéw finansowych
przypisanych do danego segmentu) uzyskanych na tych rynkach.
Dane zaprezentowane w tabelach ponizej zostaly zgrupowane w oparciu o kryterium lokalizacji geograficznej
projektu oraz jego typu:
W tysigcach zlotych (PLN) Na dzien 31 grudnia 2022
Uzgodnienie z
Warszawa Poznan Wroclaw Szczecin Nieprzypisane MSSF Razem
Wspolne
przedsie
Mieszkania Domy wzigcie Wynajem Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy
Aktywa
segmentu 530.898 100.278 5570 70.605 122,968  8.953 58.431 - 86.801 - - (3.123)  981.382
Aktywa
nieprzypisane - - - - - - - - - - 20.721 - 20.721
Aktywa
razem 530.898 100.278 5570 70.605 122,968  8.953 58.431 - 86.801 - 20.721 (3.123) 1.002.103
Pasywa
segmentu 160.174  5.216 955 24.376 24.320 - 17.278 - 17.050 - - (955)  248.414
Pasywa
nieprzypisane - - - - - - - - - - 302.293 - 302.293
Pasywa
razem 160.174  5.216 955 24.376 24.320 - 17.278 - 17.050 - 302.293 (955)  550.707
In thousands of Polish Zlotys (PLN) Na dzien 31 grudnia 2021
Uzgodnienie
Warszawa Poznan Wroclaw Szczecin Nieprzypisane z MSSF Razem
Wspélne
przedsiew
Mieszkania __Domy zigcie Wynajem Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania __Domy
Aktywa
segmentu 546.714 85181  19.914 30.449 116.951 - 45.403 - 97.797 - - (15.749)  926.660
Aktywa
nieprzypisane - - - - - - - - - - 39.937 - 39.937
Aktywa
razem 546.714 85181  19.914 30.449 116.951 - 45.403 - 97.797 - 39.937  (15.749)  966.597
Pasywa
segmentu 218.314 952 547 1329 6.064 - 11.413 - 28.594 - - (547)  266.666
Pasywa
nieprzypisane - - - - - - - - - - 279.886 - 279.886
Pasywa
razem 218.314 952 547 1.329 6.064 - 11.413 - 28.5%4 - 279.886 (547)  546.552
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4, Sprawozdawczo$¢ wedlug segmentéw dzialalnosci

W tysigcach zlotych (PLN)

Za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2022

Uzgodnienie
Warszawa Poznan Wroclaw Szczecin Nieprzypisane  z MSSF Razem
Joint
Mieszkania  Domy venture Wynajem  Mieszkania Domy Mieszkania  Domy Mieszkania  Domy

Przychody/
Przychody od
zewnetrznych
klientow®) 217.797 - 16.896 841 2.325 - 23.139 - 56.157 - - (16.896) 300.259
Wynik segmentu 56.782 720 3.285 881 (4.892) 1.376 4.522 - 14.372 - - (3.285) 73.760
Wynik
nieprzypisany - - - - - - - - - - (25.308) - (25.308)
Wynik dzialalnosci
operacyjnej

56.782 720 3.285 881 (4.892) 1.376 4.522 - 14.372 - (25.308) (3.285) 48.452
Przychody/ (koszty)
finansowe netto 244 (88) 75 177 (52) (2) 84 - 115 - (1,252) 75 (773)
Wynik przed
opodatkowaniem 57.024 632 3.360  1.059 (4.944) 1374 4.607 - 14.486 - (26.557) (3.361) 47.679
Podatek
dochodowy (16.328)
Zysk/(strata)
netto za okres 31.351

(3)  Przychody rozpoznawane sq w momencie. gdy klient przejmuje kontrole nad lokalem tj. na podstawie podpisanego protokotu odbioru technicznego. przekazania kluczy nabywcy lokalu oraz

uzyskaniu petnej wplaty.

W tysigcach zlotych (PLN)

Za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2021

Uzgodnienie
Warszawa Poznan Wroclaw Szczecin Nieprzypisane  z MSSF Razem
Joint
Mieszkania  Domy venture Wynajem Mieszkania Domy Mieszkania  Domy Mieszkania  Domy

Przychody/
Przychody od
zewnetrznych
klientow®/® 275.389 29.166  67.639 697 19.322 - 92.739 - 63.586 - - (67.639) 480.899
Wynik segmentu 50.088 5540 14.600 (82) (244) - 18.751 - 2.547 - - (14.600) 76.600
Wynik
nieprzypisany - - - - - - - - - - (17.365) - (17.365)
Wynik dzialalno$ci
operacyjnej

50.088 5540  14.600 (82) (244) - 18.751 - 2.547 - (17.365) (14.600) 59.235
Przychody/ (koszty)
finansowe netto (145) (85) (151) 25 (33) - (52) - (118) - (3.403) 151 (3.812)
Wynik przed
opodatkowaniem 49.943 5455  14.449 (57) (277) - 18.699 - 2.429 - (20.768) (14.449) 55.424
Podatek
dochodowy (15.077)
Zysk/(strata)
netto za okres 40.347

(1)  Przychody rozpoznawane sq w momencie. gdy klient przejmuje kontrole nad lokalem tj. na podstawie podpisanego protokotu odbioru technicznego. przekazania kluczy nabywcy lokalu oraz

uzyskaniu petnej wplaty.

(2)  Przychody ze sprzedazy gruntow oraz ze sprzedazy ustug sq odpowiednio alokowane do danego segmentu tzn. sprzedaz projektu Naturalis zostal przypisany do segmentu Warszawa — mieszkania
zgodnie z warunkami zabudowy gruntu. przyuchody z tytutu ustug zostaly przypisane segmentu Warszawa — Mieszkania poniewaz dotyczq refakturowania ustug wykonanych na rzecz JV Wilanow
Tulip. ktora to inwestycja dotyczy mieszkan w Warszawie
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5.

Przychody ze sprzedazy i koszty wlasne sprzedazy

Przychody Grupy pochodza w wigkszosci z dzialalnosci deweloperskiej i sprzedazy lokali, gtownie mieszkan w
budynkach wielorodzinnych dla indywidualnych odbiorcéw na terenie Polski (,lokale mieszkalne”). Grupa
rozpoznaje przychody w momencie spelnienia zobowigzania do wykonania $wiadczenia. Zgodnie z polityka
Grupy, spelnienie wymogow nastgpuje w momencie przekazania lokalu mieszkalnego klientowi na podstawie
protokotu zdawczo-odbiorczego podpisanego przez przedstawicieli Grupy oraz przez klienta. Nastepuje to dopiero
po sfinalizowaniu procesu budowlanego i wydaniu pozwolenia na uzytkowanie oraz optaceniu catej kwoty przez
klienta. Umowy z klientami nie zawieraja zmiennych elementéw wynagrodzenia. Zdaniem Grupy, umowy nie
posiadaja zadnego elementu finansowania. W zwiazku z taka charakterystyka zawieranych umoéw, Grupa, co do
zasady, nie wykazuje naleznosci lub innych aktywow z tytulu uméw, z wyjatkiem kosztow doprowadzenia do
zawarcia umowy, ktore skapitalizowano na Rozliczenia migdzyokresowe. Zobowigzania z tytutu uméw stanowia

Zaliczki otrzymane i opisane s3 w Nocie 27.
Za rok zakonczony 31 grudnia 2022 2021
W tysigcach zlotych (PLN)

Przychody ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy z inwestycji mieszkaniowych 300.259 457.677
Przychody ze sprzedazy gruntow - 22.500
Przychody ze sprzedazy ustug® - 722
Lacznie przychody ze sprzedazy 300.259 480.899
Koszty wlasne sprzedazy

Koszty whasne sprzedazy z inwestycji mieszkaniowych (220.347) (369.299)
Koszt wlasny sprzedazy gruntow - (24.976)
(Odpis aktualizujacy)/ odwrocenie odpisu aktualizujacego do

warto$ci netto mozliwej do uzyskania (485) (1.924)
Lacznie koszty wlasne ze sprzedazy (220.832) (396.199)
Marza brutto ze sprzedazy 79.427 84.700
Marza brutto ze sprzedazy, w % do przychodéw 26% 18%

(1) Przychody ze sprzedazy ustug zwigzane sq z przychodami z tytutu oplat za ustugi zarzqdzania swiadczone dla wspélnych przedsiewzigé

Tabela ponizej przedstawia podziat przychodéw z tytutu sprzedazy inwestycji mieszkaniowych w podziale na
projekty:

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia Lokalizacja 2022 2021
W tysigcach ztotych (PLN)

Ursus Centralny la Warszawa 686 56.951
Ursus Centralny Ib Warszawa 47.356 -
Ursus Centralny lla Warszawa 81.620 24114
Miasto Moje I-111 Warszawa 1.438 36.597
Miasto Moje IV Warszawa 20.046 46.863
Miasto Moje V Warszawa 59.705 -
Nowe Warzymice | Szczecin 2.372 16.537
Nowe Warzymice |1 Szczecin 21.530 -
Nowe Warzymice I11 Szczecin 23.632 -
Viva Jagodno | Wroctaw 95 43.887
Viva Jagodno lia Wroctaw 22.958 -
Panoramika V Szczecin 1.159 8.064
Panaromika VI Szczecin 7.464 15.675
Vitalia Il Wroctaw 34 45.816
City Link I11 Warszawa - 15.467
Grunwald?2 Poznan 624 15.923
Nova Krolikarnia 2¢ Warszawa - 27.095
Nova Krélikarnia 2b Warszawa - 2.071
Nova Krolikarnia 3a Warszawa 3.325 35.691
Nova Krolikarnia 3b Warszawa - 26.435
Nova Kroélikarnia 3¢ Warszawa 1.401 26.712
Pozostate (stare) projekty 4.814 13.778
Przychody razem 300.259 457.677
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5. Przychody ze sprzedazy i koszty wlasne sprzedazy

Tabela ponizej przedstawia podzial kosztow wiasnych sprzedazy alokowanych do projektow mieszkaniowych
w podziale na projekty:

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia Lokalizacja 2022 2021
W tysigcach zlotych (PLN)
Ursus Centralny la Warszawa 565 47.106
Ursus Centralny Ib Warszawa 34.611 -
Ursus Centralny lla Warszawa 61.861 18.245
Miasto Moje I-111 Warszawa 1.051 30.295
Miasto Moje IV Warszawa 14.997 32.301
Miasto Moje V Warszawa 40.385 -
Nowe Warzymice | Szczecin 1.847 13.507
Nowe Warzymice Il Szczecin 15.685 -
Nowe Warzymice I11 Szczecin 15.485 -
Viva Jagodno | Wroctaw 73 32.857
Viva Jagodno lla Wroctaw 17.697 -
Panoramika V Szczecin 1.022 7.386
Panaromika VI Szczecin 6.943 14,573
Vitalia Ill Wroctaw 33 37.533
City Link I11 Warszawa - 9.204
Grunwald2 Poznan 464 12.088
Nova Kroélikarnia 2¢ Warszawa - 23.945
Nova Kroélikarnia 2b Warszawa - 1.862
Nova Kroélikarnia 3a Warszawa 2.854 30.255
Nova Kroélikarnia 3b Warszawa - 23.432
Nova Kroélikarnia 3¢ Warszawa 1.166 22.661
Pozostale (stare) projekty 3.609 12.048
Koszt wlasny sprzedazy razem 220.347 369.299

6. Koszty sprzedazy i marketingu
Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2022 2021
W tysigcach ztotych (PLN)
Koszty reklamy 4.388 3.403
Amortyzacja 88 464
Pozostate 89 892
Koszty sprzedazy i marketingu razem 4.565 4.760

7. Koszty administracyjne

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2022 2021
W tysigcach ztotych (PLN)

Wynagrodzenia i §wiadczenia na rzecz pracownikow 17.287 17.035
- Wynagrodzenia 15.089 14.974
- Ubezpieczenia spoteczne oraz pozostate swiadczenia na rzecz

pracownikéw 2.198 2.061
Ustugi obce 3.615 3.085
Optaty konsultingowe dla glownego akcjonariusza 867 862
Zuzycie materiatow i energii 514 735
Amortyzacja 786 436
Podatki i optaty 1.462 1.036
Pozostale 974 487
Koszty administracyjne razem 25.505 23.676
Srednia liczba zatrudnionych 73 78
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8. Pozostale koszty operacyjne

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2022 2021

W tysigcach ztotych (PLN)

Koszty utrzymania niesprzedanych mieszkan 893 1.430
Koszty napraw gwarancyjnych 57 1.704
Koszty kar umownych i odszkodowan 2.316 435
Dzialalnos¢ charytatywna 172 -
Odpis aktualizujacy naleznoS$ci - 344
Koszty badan rynkowych dot. nowych projektow 378 624
Koszty dotyczace obstugi transakcji SAFE (optata
brokerska) 802 -
Pozostate koszty 582 321
Pozostale koszty razem 5.200 4.857
0. Pozostale przychody operacyjne
Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2022 2021
W tysigcach ztotych (PLN)
Przychody z tytutu kar umownych i odszkodowan 374 184
Przychody z wynajmu niesprzedanych mieszkan 240 518
Zysk netto ze sprzedazy rzeczowych aktywow ) 39
trwatych
Rozwiazanie rezerw zawigzanych w latach ubieglych 611 606
Wspbldzielenie kosztow budowy drog/ przebudow7 842 722
sieci zgodnie z zawartymi umowami
Umorzenie zobowigzan/odwrdcenie odpisu na 464 )
nalezno$ci watpliwe
Pozostate dochody 183 294
Pozostale przychody razem 2.714 2.363
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10.

Przychody i koszty finansowe

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2022

Kwota Ujete w
skapitalizowana Sprawozdaniu
Kwota (zgodniez  z calkowitych
W tysigcach zlotych (PLN) Razem skapitalizowana MSSF 16) dochodéw
Odsetki od lokat bankowych 1.710 - - 1.710
Zysk z tytuhu r6znic kursowych 1.591 - - 1.591
Pozostate przychody finansowe 219 - - 219
Przychody finansowe 3.520 - - 3.520
Odsetki od zobowigzan
finansowych (18.854) 12.118 - (6.736)
Optaty i prowizje (4.766) 3.213 - (1.553)
Pozostate koszty finansowe (125) - - (125)
Koszty finansowe (23.745) 15.331 - (8.414)
Koszty finansowe od
zobowigzania z
tytulu leasingu (1.049) - 1.049 -
Koszty finansowe netto (21.274) 15.331 1.049 (4.894)
Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2021
Kwota Ujete w
skapitalizowana  Sprawozdaniu
Kwota (zgodniez  z calkowitych
W tysigcach zlotych (PLN) Razem skapitalizowana MSSF 16) dochodéw
Odsetki od lokat bankowych 1 - - 1
Pozostate przychody finansowe 599 - - 599
Przychody finansowe 600 - - 600
Odsetki od zobowigzan finansowych (10.908) 8.227 - (2.681)
Optaty i prowizje (3.496) 2.026 - (1.470)
Pozostate koszty finansowe (316) 55 - (261)
Koszty finansowe (14.720) 10.308 - (4.412)
Koszty finansowe od zobowiazania
z tytulu leasingu (746) 746 - -
Koszty finansowe netto (14.866) 11.054 - (3.812)
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11. Podatek dochodowy

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2022 2021
Podatek biezacy

Podatek dochodowy za biezacy okres 7.203 10.475
Korekta dotyczaca poprzedniego okresu (535) (192)
Biezacy podatek dochodowy razem 6.669 10.283

Podatek odroczony

Powstanie 1 odwrocenie roznic przejsciowych 11.078 5.589
Straty podatkowe wykorzystane/(rozpoznane) (1.419) (795)
Odroczony podatek dochodowy razem 9.659 4.794
Podatek dochodowy razem 16.328 15.077

Uzgodnienie efektywnej stopy podatkowej

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2022 2021
W tysigcach ztotych (PLN)

Zyskl(strata) za rok 31.351 40.347
Podatek dochodowy 16.328 15.077
Zysk/(strata) przed opodatkowaniem 47.679 55.424
Podatek dochodowy zgodnie ze stawkq obowiqzujgcq w

Polsce (19%) 9.059 10.531
Efekt podatkowy:

Korekta dotyczaca poprzedniego okresu 659 (192)
Koszty niestanowigce kosztow uzyskania przychodow 3.336 1.818
Zmiana stanu nierozpoznanego aktywa z tytulu podatku ) 119
odroczonego dotyczacego strat podatkowych w Polsce

Zmiana stanu nierozpoznanego aktywa z tytulu podatku ) 127
odroczonego z lat ubiegtych

Spisanie aktywa z tyt. restrukturyzacji Grupy w latach 1.322 2,603
ubiegltych

Wptyw wyniku inwestycji we wspolne przedsiewziecia (243) (1.095)
Odpis aktywa z tytulu podatku odroczonego z tytulu 2,500 947
strat podatkowych

Pozostate roznice (305) 219
Podatek dochodowy za okres 16.328 15.077
Efektywna stawka podatkowa 34,25% 27,20%

Efektywna stopa podatkowa za rok zakonczony 31 grudnia 2022 wyniosta 34,25% (27,20% w okresie
porownawczym). Wyzsza efektywna stopa procentowa byta wynikiem wyzszych kosztéw niepodatkowych.

Wynika to z polskich przepisoéw podatkowych ograniczajacych ujmowanie niektérych rodzajow kosztow i kwot
w skali roku oraz wyzszych odpisow strat podatkowych, co wynika gtdownie z procesu restrukturyzacji Grupy
(potaczenia) przeprowadzonego w 2022 roku i planowanego na 2023 rok.
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12. Rzeczowe aktywa trwale

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia Srodki Maszyny i Budynki Razem
2022 transportu urzadzenia

W tysigcach ztotych (PLN)

Wartosé brutto

Stan na dzien 1 stycznia 1.277 3.444 9.161 13.882
Zwigkszenia 154 422 - 577
Sprzedaz i likwidacje - (679) - (679)
Bilans zamkniecia 1.431 3.188 9.161 13.780
Amortyzacja

Stan na dzien 1 stycznia 631 3.390 2.303 6.324
Amortyzacja za okres 249 65 267 580
Sprzedaz i likwidacje - (679) - (679)
Bilans zamkniecia 880 2.776 2.570 6.225

Wartosé netto

Na dzien 1 stycznia 646 54 6.858 7.558
Bilans zamkniecia 552 412 6.591 7.556
Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia Srodki Maszyny i Budynki Razem
2021 transportu urzadzenia

W tysigcach ztotych (PLN)

Wartosé brutto

Stan na dzien 1 stycznia 1.030 3.444 10.105 14.579
Aktywo z tytulu prawa do uzytkowania

samochodow 353 - - 353
Przeniesienie na zapasy - - (944) (944)
Sprzedaz i likwidacje (106) - - (106)
Bilans zamkniecia 1.277 3.444 9.161 13.882
Amortyzacja

Stan na dzien 1 stycznia 608 2.960 2.214 5.782
Amortyzacja za okres 129 430 285 844
Przeniesienie na zapasy - - (196) (196)
Sprzedaz i likwidacje (106) - - (106)
Bilans zamkniecia 631 3.390 2.303 6.324

Wartos¢ netto
Na dzien 1 stycznia 422 484 7.891 8.797

Bilans zamkniecia 646 54 6.858 7.558

Na dzien 31 grudnia 2022 oraz na dzien 31 grudnia 2021 roku zadne z Rzeczowych aktywow trwatych nie
podlegato zabezpieczeniu.

Odpisy z tytulu trwalej utraty wartosci

W latach zakonczonych dnia 31 grudnia 2022 roku i dnia 31 grudnia 2021 roku Grupa nie dokonywata odpisow
z tytutu trwalej utraty warto$ci rzeczowych aktywow trwatych.
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13. Nieruchomosci inwestycyjne

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2022 2021
W tysigcach ztotych (PLN)
Stan na dzien 1 stycznia 28.595 8.956
Prawo uzytkowania wieczystego (MSSF16) 128 (8)
Zakup gruntéw inwestycyjnych 34.113 19.944
Zmiany warto$ci godziwej w ciggu roku 303 (297)
Stan na dzien 31 grudnia. w tym: 63.139 28.595
Koszt 57.695 23.590
Uzytkowanie wieczyste (MSSF16) 673 537
Korekta wartosci godziwej 4.771 4.468

Na dzien 31 grudnia 2022 roku nieruchomosci inwestycyjne obejmowaty:
e nieruchomos$¢ utrzymywang w celu czerpania dlugoterminowych korzysci z tytulu wynajmu oraz
wzrostu wartosci, ktoére jednoczesnie nie byly zajmowane przez Grupg;
e grunty inwestycyjne zakupione w celu budowy nieruchomosci inwestycyjnych oraz czerpania
dlugoterminowych korzysci z tytutu wynajmu instytucjonalnego i wzrostu ich wartosci.
W okresie zakonczonym 31 grudnia 2022 roku Spotka nabyla grunty przeznaczone pod dziatalno$¢ PRS
zlokalizowane w Warszawie, Marynin oraz Wola, o tacznej wartosci 33 min ztotych.

Nieruchomos¢ inwestycyjna przy ul. GwiaZdzistej (budynek biurowy Horizon)

Na nieruchomos¢ inwestycyjna sktada si¢ zlokalizowane w Warszawie grunt oraz budynek biurowy (przy ulicy
Gwiazdzistej 71) o catkowitej powierzchni uzytkowej 1.318 m? usytuowany na tym gruncie, wynajmowane
osobom trzecim gléwnie na podstawie umdéw najmu zawartych na czas okreslony oraz na czas nicoznaczony z
trzymiesigcznym okresem wypowiedzenia — (,,Bielany IP”).

Grunty inwestycyjne

Grunty inwestycyjne skladaja si¢ z kilku dziatek potozonych w Warszawie:

1) grunt zlokalizowany przy ul. Marynin w Warszawie. Potencjalny PUM to 4.183m?, natomiast potencjalna
liczba mieszkan do wynajecia to 101 lokali. Zakup gruntu odbyt si¢ w dniu 15 czerwca 2022 roku za kwote
9,2 min z}. Grunt przeznaczony pod dziatalno$é PRS;

2) grunt zlokalizowany przy ul. Wolskiej w Warszawie. Potencjalna liczba mieszkan do wynajgcia to 292 oraz
potencjalny PUM 13.947 m?. Zakup gruntu odbyt sie w dniu 19 wrzeénia 2022 roku za kwote 23.7 min zt
(5 mIn EUR). Grunt przeznaczony pod dziatalno§¢ PRS.

3) grunt zlokalizowany przy ul. Poleczki w Warszawie. Potencjalna liczba mieszkan do wynajecia to 85 lokali
oraz potencjalny PUM 3.500 m?. Grunt przeznaczony pod dziatalno$¢ PRS.

4) grunt zlokalizowany przy ul. Galopu w Warszawie. Potencjalny PUM 3.919 m? oraz potencjalna liczba
mieszkan do wynajecia 100. Grunt przeznaczony pod dziatalno$¢ PRS.

Pomiar wartosci godziwej

Na koniec kazdego okresu sprawozdawczego Zarzad przeprowadza oceng wartosci godziwej kazdej

nieruchomosci inwestycyjnej, uwzglgdniajac najbardziej aktualne wyceny rzeczoznawcoOw. Zarzad ustala wartos¢

nieruchomosci w przedziale racjonalnych szacunkéw wartosci godziwej. Najlepszym dowodem pozwalajagcym na

ustalenie warto$ci godziwej sa biezace ceny podobnych nieruchomosci na aktywnym rynku.

W przypadku braku takich informacji Zarzad analizuje informacje z réznych zrodet, w tym:

+ aktualne ceny z aktywnego rynku nieruchomosci innego rodzaju lub ostatnich cen nieruchomosci
podobnych z mniej aktywnego rynku, skorygowane w celu uwzglgdnienia tych réznic (metoda
poréwnawcza),

* prognozy zdyskontowanych przeptywow pienigznych na podstawie wiarygodnych szacunkow
przysztych przeptywow pienieznych (metoda o podejsciu dochodowym),

* prognozy skapitalizowanych dochodéw na podstawie szacunkow rynkowego dochodu netto i stopy
kapitalizacji zaczerpnigtych z analizy danych rynkowych.
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13.

Nieruchomosci inwestycyjne

Pomiar wartosci godziwej

Wszystkie ustalone w ten sposob szacunki wartosci godziwej nieruchomosci z wyjatkiem gruntow inwestycyjnych
sg zaliczone do poziomu 3. W metodzie tej kluczowymi danymi wej§ciowymi sg ceny metra kwadratowego
poréwnywalnych (pod wzgledem lokalizacji i wielkos$ci) dziatek w tym samym rejonie uzyskane w transakcjach
sprzedazy w biezacym roku (poziom 2 hierarchii warto$ci godziwej). Niemniej jednak nieobserwowalnymi
danymi wejsciowymi na Poziomie 3 byt §redni okres porownywalnych transakcji. Do metody poréwnawczej
zewnetrzny rzeczoznawca wykorzystat transakcje z okresu 2021-2022.

W roku zakonczonym 31 grudnia 2022 r. Grupa dokonata wyceny pieciu nieruchomosci inwestycyjnych do
warto§ci godziwej przy zastosowaniu metody pordwnawczej (metoda poréwnania parami) oraz metody o
podejsciu dochodowym. Wyceng wykonat niezalezny rzeczoznawca. Ponizsza tabela przedstawia wptyw wyceny

na wynik finansowy za rok zakonczony 31 grudnia 2022 roku.
Zysk/(strata) z tytulu wyceny

Koszt na dzien Wartos$¢ godziwa na dzien inwestycji wedlug wartosci

Inwestycja 31 grudnia 2022 31 grudnia 2022 godziwej

Galopu 8.842 12.121 3.281
Poleczki 12.077 8.903 (3.174)
Auchan/Marynin 9.257 9.325 68
Wolska 23.836 23.836 -
Horizon/Gwiazdzista 8.114 8.242 128
Razem 62.126 62.427 303

Wycena wedlug metody o podejsciu dochodowym

Na 31 grudnia 2022 roku nieruchomo$¢ inwestycyjna na Bielanach (Bielany IP) zostala wyceniona metoda o
podejsciu dochodowym, na podstawie rynkowej stawki czynszowej okre§lonej na podstawie analizy rynku oraz
obowiazujacych uméw najmu oraz zdyskontowanych przeptywoéw pieni¢znych. Na dzien 31 grudnia 2021 roku
warto§¢ godziwa nieruchomos$ci inwestycyjnej zostata rowniez ustalona przez niezaleznego rzeczoznawce
majatkowego. Ponizsza tabela przedstawia zatozenia przyjete do wyceny.

. ; Wartosé
o Nazwa Metoda Calkowita  Roczny dochéd Stopa Stopa godziwa
Lokalizacja - Segment powierzchn Z wynajmu* kapitali
projektu wyceny ia m?2 (w tys. zlotych) dyskontowa zacji (W tys.
i ztotych)
Warszawa Horizon Budynek Podejscie

biurowy dochodowe 1.423 864,32 7,50% 13,33% 8.242
Razem 8.242

* na wartos¢ najmu sktada sie¢ miesigczna stawka 50,63 zi za m2 (na podstawie operatu szacunkowego) przemnozona przez powierzchnie catkowitq.

W roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2022 i dnia 31 grudnia 2021 przychody z wynajmu nieruchomosci
inwestycyjnych wyniosly odpowiednio 618 tysigcy ztotych i 559 tysiecy ztotych. Nieruchomosc inwestycyjna
obecnie wynajeta. W 2022 r. bezposrednie koszty operacyjne (w tym naprawy i utrzymanie) z tytulu
nieruchomosci inwestycyjnych. ktore generowaty w tym okresie przychody z najmu wyniosty 255 tys. zt oraz
bezposrednie koszty operacyjne (w tym naprawy i utrzymanie) z tytutu nieruchomosci inwestycyjnych. ktore nie
generowaty w okresie przychodéw z tytulu najmu wyniosty 131 tys. zt.

Zaktadajac wykorzystanie przy wycenie na dzien 31 grudnia 2022 roku stopy dyskontowej wyzszej o 100 punktow
bazowych warto$¢ nieruchomos$ci bylaby o 11,8% nizsza. W takim przypadku kapitat przypadajacy
akcjonariuszom spadiby o 973 tys. ztotych.

Umowy leasingowe

Naleznosci z tytutu minimalnych optat leasingowych dotyczacych wynajmu nieruchomosci inwestycyjnych sa

nastgpujace:

2022 2021

(w tys. zlotych) (w tys. zlotych)

Do 1 roku 592 405
Od 1 roku do 2 lat 471 239
Od 2 lat do 3 lat 452 160
Od 3latdo5 lat 370 83
Powyzej 5 lat 287 4
Razem 2.170 890

280



Ronson Development SE

Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2022

Informacje objasniajace do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
13. Nieruchomosci inwestycyjne
Wycena wedlug metody o podejsciu dochodowym
Dane wejsciowe i zaleznos¢ miedzy nimi a wartoscig godziwg
Istnieja wzajemne relacje migdzy nieobserwowalnymi danymi wejsciowymi. Przewidywane optaty czynszowe

moga mie¢ wptyw na dochdd operacyjny netto i wartos¢ godziwa, a takze inny okres, a takze wynagrodzenia
zastosowane do cen porownawczych moga skutkowac inng $rednig ceng.

W tabeli ponizej znajduje si¢ podsumowanie informacji iloSciowych na temat znaczacych nieobserwowalnych
danych wejsciowych wykorzystywanych w powtarzajacych si¢ pomiarach wartosci godziwej na poziomie 3:

Warto$¢ godziwa Zakres danych niemozliwych do
na dzien zaobserwowania (Srednia wazona Zalezno$ci pomiedzy
prawdopodobienstw) niemozliwymi do
31 31 zaobserwowania
grudnia grudnia danymi a wartoS$cia
2022 2021 Nieobserwowalne dane godziwa
Opis [tys. zl] [tys. zl] wej$ciowe* 2022 2021
Im wyzsza stopa
Stopa dyskonta 7,5% 7% dyskonta, tym nizsza
Wynaimowane warto$¢ godziwa
ybuldy i 6240 giua Stopakapitalizacii 13,33% 14,29% Im wyzsza stopa
biurowe _ kapl_tallzaql i
Oczekiwana stopa oczekiwana stopa
. 10% 10% .
pustostanow pustostanow, tym

nizsza warto$¢ godziwa

*Nie istniejq znaczqce zaleznosci migdzy istotnymi nieobserwowalnymi danymi wejsciowymi ktére istotnie wplywajg na wartosci godziwe

Metoda porownawcza (metoda poréwnania parami)

Podejscie to stosuje si¢ do wyceny nieruchomos$ci inwestycyjnych, dla ktoérych dostgpne sa dane o
porownywalnych transakcjach sprzedazy nieruchomos$ci na danym rynku oraz nieruchomos$ci gruntowych i
mieszkaniowych. Wycena tego typu nieruchomosci polega na analizie podobnych nieruchomosci, ktore sa
sprzedawane na rynku i dla ktérych znane sg cechy charakterystyczne decydujace o cenie zakupu oraz warunki
transakcji. Ze wzgledu na fakt, ze na rynku zawieranych jest niewiele poréwnywalnych transakcji, a ceny takich
transakcji znacznie si¢ r6znig, wyceny zostalty wykonane metoda poréwnania parami. Grupa stosuje to podejscie
gléwnie do wyceny nieruchomosci niezabudowanych lub zabudowanych o nieokreslonym przeznaczeniu lub
zagospodarowaniu przestrzennym, na ktoérych nie poniesiono naktadéw inwestycyjnych.

Ponizsza tabela przedstawia warto§¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnej w oparciu o metod¢ pordwnawcza na
dzien 31 grudnia 2022 roku:

. 5 . Warto$¢
Lokalizacja Nazwa projektu Metoda wyceny povﬁ::lz“c)rvwvrﬁ; . (S“rlet;i;";;()fye;"’; godziwa
(W tys. zlotych)
. Metoda
Warszawa Poleczki poréwnawcza 1.820 4,89 8.903
Warszawa Galopu Metoda
poréwnawcza 3.718 3,26 12.122
Warszawa Marynin Metoda
poréwnawcza 5.447 1,71 9.325
Razem 30.351

Grunt Wolska zostat zakupiony w krotkim okresie przed dniem 31 grudnia 2022 roku i na warunkach rynkowych.
Grupa dokonata niezaleznej oceny w wyniku ktorej uznata, ze cena transakcyjna odzwierciedla warto$¢ rynkowa
na dzien 31 grudnia 2022 roku.
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14. Inwestycje we wspolne przedsiewziecie

Na dzien 31 grudnia 2022 2021
W tysigcach ztotych (PLN)

Udzielone pozyczki 133 319
Udzial w wartosci kapitatu wlasnego netto w ramach

wspolnego przedsiewzigcia 21331 3.846
Wartos¢ bilansowa inwestycji Spolki 2.464 4.165
Prezentowane jako pozyczka udzielona we wspolne

przedsiewzigcie (aktywa obrotowe) (133) (319)
Inwestycje we wspolne przedsiewziecie 2.331 3.846

Udziat w zyskach/(stratach) z jednostek joint venture sktada si¢ z udziatlow posiadanych przez Grupe w czterech
spotkach, gdzie Grupa posiada 50% udziatéw i praw gtosu: Ronson IS Sp. z 0.0. i Ronson IS Sp. z 0.0. Sp.k,,
ktore prowadza dwa pierwsze etapy projektu City Link, jak rowniez Coralchief Sp. z o0.0. — Projekt 1 Sp.k. i
Coralchief Sp. z 0.0. prowadzacych projekt Wilanéw Tulip.

Ponizsza tabela prezentuje zmiany udziatu w wartos$ci kapitalu wlasnego w ramach wspdélnego przedsigwzigcia:
Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia

W tysigcach zlotych (PLN) 2022 2021
Bilans otwarcia 3.846 (1.693)
Wynik netto wspolnego przedsigwzigcia za dany rok 1.278 5.579
Kompensata wyniku netto w ramach wspolnego

przedsigwziecia z tytutu odsetek miedzy jednostkami 33 184
powigzanymi

Udzml‘w Z)tsk}l w ramach wspoélnego 1311 5763
przedsiewziecia

Wyptacona dywidenda (2.792) -
Saldo zamkniecia przed kompensatg 2.364 4.070
Odwrocenie kompensacji odsetek

wewnatrzgrupowych narostych w ciggu roku (33) (224)
Bilans zamkniecia 2.331 3.846

Udzial w zysku/(stracie) w ramach wspélnego przedsiewziecia

Podsumowane informacje finansowe dotyczace inwestycji w ramach wspdlnego przedsigwzigcia zostaty
zaprezentowane ponizej:

Na dzien 31 grudnia

W tysigcach ztotych (PLN) 2022 2021
Aktywa obrotowe

Zapasy 1171 14.239
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 4.372 4.441
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe 27 1.262
Zobowiazania biezace

Pozyczki od udziatowcow (133) (631)
Zaliczki otrzymane (96) (5.116)
Pozostate zobowigzania (679) (6.504)
Kapital wlasny 4.663 7.691
Udzial Spolki 50% 2.331 3.846
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14.

Inwestycje we wspolne przedsiewziecie

Udzial w zysku/(stracie) w ramach wspélnego przedsiewziecia
Sprawozdanie z Catkowitych Dochodow w ramach wspolnego przedsigwzigcia:

Na dzien 31 grudnia 2022 2021
W tysigcach ztotych (PLN)
Przychody 16.896 67.639
Koszt wlasny sprzedazy (13.081) (52.315)
Zysk brutto 3.815 15.324
Koszty administracyjne® (310) (775)
Koszty sprzedazy i marketingu (184) (434)
Pozostate przychody/(koszty) (185) 114
Przychody finansowe 152 5
Koszty finansowe (75) (454)
Zysk przed opodatkowaniem 3.213 13.780
Podatek dochodowy (657) (2.622)
Zysk netto (dzialalno$¢ kontynuowana) 2.556 11.158
Calkowite dochody w roku obrotowym (dzialalno$¢ kontynuowana) 2.556 11.158
Udzial Spo6tki w zysku za rok 1.278 5.579

(2) W tym oplata za zarzqdzanie dla Grupy. ktéra wyniosta 720 tys. zlotych odpowiednio w latach zakoviczonych 31 grudnia 2021 roku.

Pozyczki udzielone w ramach wspélnego przedsiewziecia

W ponizszej tabeli zaprezentowane sa pozyczki udzielone w ramach wspolnego przedsigwzigcia.
Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia
W tysigcach zlotych (PLN) 2022 2021
Bilans otwarcia 319 11.634
Udzielone pozyczki - 117
Sptacone pozyczki (195) (10.564)
Naliczone odsetki 12 377
Odsetki zaptacone (4 (1.244)
Saldo zamkniecia 133 319

Na dzien 31 grudnia 2022 roku pozyczki udzielone spotkom joint venture w calosci prezentowane byty jako
aktywa krotkoterminowe. Pozyczki udzielone spétkom joint venture byly oprocentowane wedlug stalej stopy

procentowej 5%.
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15. Aktywa oraz rezerwa z tytulu podatku odroczonego

Aktywa oraz rezerwa z tytutu podatku odroczonego na poczatek oraz na koniec okresu obrotowego zostaty ujete
w odniesieniu do ponizszych pozycji:

Ujete w
Sprawozdaniu z
Bilans na 1 calkowitych Bilans na 31
W tysigcach ztotych (PLN) stycznia 2022 dochodow grudnia 2022
Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego
Niewykorzystane straty podatkowe 4.285 1.419 5.704
Rozana migdzy podatkowa i bilansowa wartoscia 20.420 13543 33.963
zapasow
Naliczone odsetki 1.885 (785) 1.100
Rezerwa na koszty okresu 760 307 1.067
Odpis aktualizujacy zapasy i grunty przeznaczone pod 2610 25 2635
zabudowe
Strata na wycenie do warto$ci godziwej nieruchomosci
; : - 871 871
inwestycyjnych
Pozostate 1.953 (1.203) 750
Aktywa z tytulu podatku odroczonego razem 31.913 14.177 46.090
Rezerwa z tytulu podatku odroczonego
R_ozmca mlqdzy poda'tkowq a ksiggowa wartos$cia 27553 21.088 48.641
ujmowania przychodow
Rozm,ca miedzy podatkowa i bilansowa warto$cig 7608 1521 9129
zapasOw
Naliczone odsetki 635 (68) 567
_Zysk na wycenie do wartos$ci godziwej nieruchomosci 975 636 1611
inwestycyjnych
Zysk na wycenie do wartoséci godziwej umowy ,,SAFE” - 783 783
Pozostale 461 (123) 338
Rezerwa z tyt. podatku odroczonego razem 37.232 23.836 61.068
Laczna zmiana podatku odroczonego (patrz Nota 11) 9.659
Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 31.913 46.090
Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku 37230 61.068
dochodowego
Kompensata aktywow z tytutu podatku odroczonego i
rezerwy z tytulu podatku odroczonego na poziomie (23.718) (37.260)
poszczegdlnych spotek
Aktywa z tytulu podatku odroczonego wykazane w
Skonsolidowanym Sprawozdaniu z Sytuacji
Finansowej 8.195 8.830
Rezerwa z tytulu podatku odroczonego wykazana w
Skonsolidowanym Sprawozdaniu z Sytuacji
Finansowej 13.512 23.809
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Ujete
Na dzien w sprawozdaniu z Na dzien

1 stycznia calkowitych 31 grudnia
W tysigcach ztotych 2021 dochodow 2021
Aktywa z tytulu podatku odroczonego
Niewykorzystane straty podatkowe 3.491 795 4.285
Roznica miedzy podatkowa a ksiegowa wartoscig zapasow 16.454 3.965 20.420
Odsetki naliczone od pozyczek 3.126 (1.240) 1.885
Rezerwa na koszty okresu 719 41 760
Odpis aktualizujacy zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowe 2.041 569 2.610
Pozostate 4.663 (2.710) 1.953
Aktywa z tytulu podatku odroczonego razem 30.494 1.419 31.913
Rezerwa z tytulu podatku odroczonego
Roéznica mlqdzy podatlfowym i bilansowym momentem 20666 6.887 27553
rozpoznania przychodoéw
Rozmca miedzy p_oda_tkowq i bilansowg warto$cig kosztow 8573 (965) 7608
finansowych skapitalizowanych na zapasach
Odsetki naliczone 166 469 635
Wazrost warto$ci godziwej nieruchomosci inwestycyjnej 1.031 (56) 975
Pozostate 582 (121) 461
Rezerwa z tytulu podatku odroczonego razem 31.018 6.213 37.231
Laczna zmiana podatku odroczonego (patrz Nota 11) 4.794
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 30.494 31.913
Rezerwa z tytutu podatku odroczonego 31.018 37.231
Kompensata aktywow z tytutu podatku odroczonego i rezerwy z
tytulu podatku odroczonego na poziomie poszczegdlnych spotek (21.457) (23.718)
Aktywa z tytulu podatku _odr(_)czonego 9.037 8.195
wykazane w Sprawozdaniu Finansowym
Rezerwa z tytulu podatku odroczonego 9562 13513

wykazana w Sprawozdaniu Finansowym

Realizacja aktywow z tytulu podatku odroczonego

Oceniajac mozliwos$ci realizacji aktywow z tytutu podatku odroczonego. Zarzad bierze pod uwage czy jest
bardziej prawdopodobne niz nie, ze cze$¢ lub calo$¢ aktywow z tytutu podatku odroczonego zostanie
zrealizowana. Realizacja aktywow z tytulu podatku odroczonego jest uzalezniona od poziomu dochodow do
opodatkowania osiagnietych w okresie, w ktorych te roznice przej$ciowe beda mozliwe do odliczenia. Dokonujac
oceny. Zarzad bierze pod uwage wykorzystanie rezerwy z tytutu podatku odroczonego, prognozowane przy szte
dochody do opodatkowania oraz strategi¢ podatkowsa. Aby w caloéci zrealizowaé aktywa z tytutu podatku
odroczonego (przed dokonaniem kompensaty z rezerwa z tytutu podatku odroczonego), Grupa powinna osiaggnaé
dochéd podatkowy w wysokosci okoto 242.579 tysigcy zlotych. Bazujac na historycznym poziomie dochodow do
opodatkowania oraz prognozach dotyczacych przysztych dochodéw do podatkowania w okresach, w ktérych
aktywa z tytutlu podatku odroczonego moga podlega¢ odliczeniu. Zarzad Spoétki wyraza przekonanie, ze
osiggniecie przez Grupe korzys$ci wynikajacych z realizacji aktywow z tytulu podatku odroczonego jest wysoce
prawdopodobne. Warto§¢ mozliwych do wykorzystania aktywow z tytutu podatku odroczonego moze ulec
zmniejszeniu w najblizszym czasie, jezeli warto§¢ szacowanych przysztych dochodéw podlegajacych
opodatkowaniu zostanie obnizona.

Straty podatkowe w Polsce moga zostac rozliczone w okresie 5 kolejnych lat podatkowych po ich powstaniu, przy
czym w danym roku nie mozna odliczy¢ wigcej niz 50% strat z poszczegdlnych wezesniejszych lat. Od 2019 r.
istnieje mozliwos¢ jednorazowego odliczenia do 5.0 mln zt straty podatkowej w ciagu roku, a nadwyzka z tej
kwoty wykorzystywana jest wedlug zasady do 50% straty podatkowej w jednym roku, jak opisano powyzej.
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Straty podatkowe mozliwe do wykorzystania

Na dzien 31 grudnia 2022 2021

Rozpoznane  Nierozpoznane Straty Rozpoznane  Nierozpoznane Straty

straty straty podatkowe straty straty podatkowe

W tysigcach zlotych (PLN) podatkowe podatkowe razem podatkowe podatkowe razem
Niewykorzystane straty za 2017r. - - - 1.596 4.817 6.413
Niewykorzystane straty za 2018r. 39 2.881 2.920 2.865 414 3.278
Niewykorzystane straty za 2019r. 190 643 833 1.642 1.375 3.017
Niewykorzystane straty za 2020r 4.203 198 4.401 3.634 2.386 6.020
Niewykorzystane straty za 2021r. 9.474 172 9.645 12.813 477 13.290
Niewykorzystane straty za 2022r. 16.115 27 16.142 - - -
Razem niewykorzystane straty
podatkowe 30.021 3.921 33.942 22.550 9.469 32.019

Straty podatkowe mozliwe do wykorzystania wygasaja w nastepujacych okresach na dzien 31 grudnia 2022 roku:

2022 2021

Rozpoznane Nierozpoznane Rozpoznane straty Nierozpoznane
W tysigcach zlotych (PLN) straty podatkowe straty podatkowe podatkowe  straty podatkowe
2022 - - 303 915
2023 7 547 544 79
2024 36 122 312 261
2025 799 38 691 453
2026 1.800 33 2.434 91
2027 3.062 5 - -
Niewykorzystane
straty podatkowe 5.704 745 4.284 1.799
razem

Ruch na nierozpoznanym aktywie z tytulu odroczonego podatku dochodowego na stratach podatkowych
mozliwych do wykorzystania

Nierozpoznane aktywa z tytutu podatku odroczonego w Polsce:

Saldo na 1 Wygasle Saldo na Wygasle Zwiekszenia Saldo na 31

stycznia straty Zwiekszenia 31 grudnia straty / grudnia

W sysigcach ztotych (PLN) 2021 podatkowe / (Realizacja) 2021 podatkowe  (Realizacja) 2022
Straty podatkowe 746 (24) 1.077 1.799 (915) (138) 745
Razem 746 (24) 1.077 1.799 (915) (138) 745

Nierozpoznane aktywa z tytulu podatku odroczonego

Aktywa z tytutu podatku odroczonego sa ujmowane do wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, iz osiagnigty
zostanie dochod do opodatkowania, ktory pozwoli na realizacj¢ aktywa. Nierozpoznane aktywa z tytutu podatku
odroczonego odnoszg si¢ gtownie do strat podatkowych, ktérych wykorzystanie w okresie, w ktérym moga zostaé
rozliczone, jest mato prawdopodobne.

Spotka nie tworzy na poziomie skonsolidowanym pelnego aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego w
kontekécie dokonanej restrukturyzacji, poniewaz jego realizacja jest niepewna. Warto$¢ catkowitego
nierozpoznanego aktywa z tytutu podatku odroczonego na dzien 31 grudnia 2022 jest szacowana na 50 tysiecy
ztotych (na dzien 31 grudnia 2021: 50 tysigcy ztotych).
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16.

Zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowe

Za rok zakonczony 31 grudnia 2022

Zapasy
Na dzied Przeniesione do wyrobow Na dzied
. 1 stycznia Zwigkszenia 31 grudnia
W tysigcach ztotych (PLN) 2022 gotowych 2022
Wydatki zwiagzane z zakupem
gruntu 358.975 (17.261) 79.610 421.324
Koszty prac budowlanych 115.557 (111.696) 201.734 205.595
Koszty planowania i uzyskiwania
pozwole 17131 (3.412) 8.604 22.322
Koszty finansowania
zewnetrznego® 38.432 (5.310) 15331 48.453
Koszty finansowania zwigzane z
uzytkowaniem wieczystym 3.039 (350) 1.234 3.923
gruntu®
Pozostate 3.647 (2.263) 2.371 3.755
Produkcja w toku 536.780 (140.293) 308.884 705.372
Na dzien s Fi‘;ﬁ/’g;g::ii"; Na dzien
1 stycznia Przeniesienie z produkcji w toku P kowi 31 grudnia
2022 calkowitych 2022
W tysigcach ztotych (PLN) dochodéw
Wyroby gotowe 105.681 140.293 (217.915) 28.059
Odpis aktualizujacy rozpoznany w
Na dzien Sprawozdaniu z Calkowitych Na dzien
1 stycznia Dochodéw 31 grudnia
2022 Zwickszenie Wykorzystanie/ 2022
W tysigcach ztotych (PLN) ¢ Rozwigzanie
Odpis aktualizujacy (4.118) - 1.148 (2.970)
Na dzien Przeniesienie do Na dzien
1stycznia  Rekalkulacja® Amortyzacja Pozostalych 31 grudnia
W tysigcach ztotych (PLN) 2022 naleznosci 2022
Aktywo z tytulu wieczystego
uzytkowania gruntow @ 17.199 1.447 (215) (1.638) 16.793
Razem zapasy wycenione
wedlug nizszej z dwéch
warto$ci: kosztu wytworzenia
lub wartosci netto mozliwej do
uzyskania 655.542 747.254

(1) Dodatkowe informacje zawarte zostaly w Nocie 24.

(2) Koszty zewnetrznego finansowania sq kapitalizowane na wartosci zapaséw przy zastosowaniu Sredniej efektywnej stopy kapitalizacji w wysokosci 9.912%.
(3) Dotyczy zmian w oplatach za uzytkowanie wieczyste z 2022 roku oraz zakupu gruntu z prawem uzytkowania wieczystego.
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Zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowe

Za rok zakonczony 31 grudnia 2021

Zapasy
Przeniesione Przeniesione
Na dzien z/na grunty do
1 stycznia przeznaczone wyrobow Na dzien
W tysigcach zlotych (PLN) 2021  pod zabudowe gotowych Zwiekszenia 31 grudnia 2021
Wydatki zwigzane z zakupem
gruntu 294.430 7.240 (64.281) 121.585 358.975
Koszty prac budowlanych 194.539 - (277.942) 198.959 115.557
Koszty planowania i uzyskiwania
pozwolen 16.760 - (7.403) 7.774 17.131
Koszty finansowania
zewnetrznego® 34.844 496 (7.215) 10.307 38.432
Koszty finansowania zwigzane z
uzytkowaniem wieczystym
gruntu® 2.758 - (632) 913 3.039
Pozostale 3.839 30 (3.618) 3.396 3.647
Produkcja w toku 547.170 7.766 (361.090) 342.933 536.780
L. Rozpoznane w
Na dzien Prze'n'es'of‘e Przeniesieniez ~ Sprawozdaniu z
1 stycznia ze Srodkow produkcji w calkowitych Na dziei
W tysigcach ztotych (PLN) 2021 trwalych toku dochodéw 31 grudnia 2021
Wyroby gotowe 109.419 747 361.090 (365.575) 105.681
Odpis aktualizujacy rozpoznany w
Sprawozdaniu z Caltkowitych Na dzien
Na dzie_n Dochodow i 31 grudnia 2021
1 stycznia Zwickszenie Wykorzystanie/
W tysigcach zlotych (PLN) 2021 ¢ Rozwigzanie
Odpis aktualizujacy (5.503) - - 1.385 (4.118)
Na dzien Przeniesienie do
1 stycznia Pozostalych Na dzien
W tysigcach ztotych (PLN) 2021  Rekalkulacja®  Amortyzacja nalezno$ci 31 grudnia 2021
Aktywo z tytulu wieczystego
uzytkowania gruntéw @ 13.675 6.379 (167) (2.688) 17.199
Razem zapasy wycenione wedlug
nizszej z dwoch wartoS$ci: kosztu 664.761 655.542

wytworzenia lub wartosci netto
mozliwej do uzyskania

(4) Dodatkowe informacje zostaly zawarte w Nocie 24.
(5)  Koszty zewngtrznego finansowania sq kapitalizowane na wartosci zapaséw przy zastosowaniu Sredniej efektywnej stopy kapitalizacji w wysokosci 4.4241%.
(6)  Dotyczy zwigkszenia oplaty za uzytkowanie wieczyste od 2022 roku
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Grunty przeznaczone pod zabudowe

Grunty zakupione pod zabudowg, na ktérych budowa lub dziatania planistyczne nie s3 planowane w ciaggu
najblizszych trzech lat, zostaly przeklasyfikowane do aktywow trwalych i prezentowane sa w pozycji Grunty
przeznaczone pod zabudowe. Ponizsza tabela przedstawia zmiany w Gruntach przeznaczonych pod zabudowe:

Na dzien zakonczony 31

W ivsivcach el (PLN) Na dzien zakonczony 31 grudnia 2022 grudnia 2021
Bilans otwarcia 10.041 45.486
Sprzedaz gruntu - (24.976)
Przeniesione do zapasow - (7.766)
Zakupy w okresie 12.335 -
Odpis aktualizujacy (1.282) (2.703)
Bilans zamkniegcia 21.094 10.041
W tym:

Warto$¢ ksiegowa 29.681 17.301
Odpis aktualizujacy (8.587) (7.260)
Bilans zamKkniecia 21.094 10.041

W roku zakonczonym 31 grudnia 2022 roku Spotka zdecydowata o klasyfikacji do linii grunty przeznaczone pod
zabudowe projektu KEN zakupionego w dniu 29 marca 2022 roku o lacznej wartosci 12.187 tys. zlotych. Alokacja
wynikatla z faktu, Ze na podstawie umowy kupna-sprzedazy dotychczasowy uzytkownik budynku ma prawo do
opuszczenia budynku nie wczesniej niz do konca 2024 r.. W ocenie Zarzadu proces ewakuacji jest skomplikowany
i moze potrwaé dhuzej niz 2 lata.

W roku zakonczonym 31 grudnia 2021 roku Spétka zdecydowata o przeniesieniu do linii Zapasy projektu Vivaldi
o tacznej wartosci 7.766 tys. ztotych oraz dokonata sprzedazy gruntu z projektu Naturalis w kwocie 24.976 tysiecy
ztotych.

Odpis aktualizujacy warto$¢ zapasow i gruntow przeznaczonych pod zabudowe:

Zarzad ocenit warto$¢ sprzedazy netto mozliwg do uzyskania zapaséow i gruntdow przeznaczonych pod zabudowe
i pomniejszyt wycene bilansowa w przypadku, gdy wartos¢ netto mozliwa do uzyskania byta nizsza od kosztu
wytworzenia. W zwigzku z sytuacja na rynku nieruchomosci, na ktorym Grupa prowadzi dziatalno$¢, w latach
zakonczonych dnia 31 grudnia 2022 roku oraz dnia 31 grudnia 2021 roku, Grupa przeprowadzita analize¢ zapasow
i gruntéw przeznaczonych pod zabudowg pod katem ich wyceny do wartosci netto mozliwej do uzyskania na
podstawie najbardziej wiarygodnych dostepnych danych.

Na dzien zakonczony dnia 31 grudnia 2022 roku w wyniku analizy zapasow pod katem wyceny do wartosci netto
mozliwej do uzyskania Grupa rozwigzata korekte odpisu aktualizujacego zapasy i grunty przeznaczone pod
zabudowe w kwocie 2.525 tysiecy ztotych (1.148 tysigcy ztotych odwrdcenie odpisu w linii Zapasy, 1.377 tysiecy
ztotych odwrdcenie odpisu w linii Grunty przeznaczone pod zabudowg), przy jednoczesnym utworzeniu odpisu
aktualizujgcego gruntdéw przeznaczonych pod zabudowe w wysokos$ci 2.659 tysiecy ztotych. Rozwigzanie odpisu
aktualizujacego warto$¢ zapasow wynikato z realizacji sprzedazy na projektach, ktore wykazywaly ujemna marze
w poprzednich okresach, dodatniej marzy na projektach, ktore zaczely budowe w pierwszym kwartale 2022 roku
oraz ze wzrostu cen sprzedazy na projektach przeznaczonych pod zabudowe, gdzie odpis byt utworzony w
poprzednich okresach. Z drugiej strony, utworzenie odpisu bylo wynikiem zatozonych wyzszych przewidywanych
kosztow od Generalnego Wykonawcy na wybranych projektach. W roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2021 roku
Grupa dokonata odpisu aktualizacyjnego netto na kwotg w wysokosci 1.685 tys. ztotych na dzien 31 grudnia 2021
(1.385 tys. zt odwrocenie odpisu w linii Zapasy, 300 tys. zt odwrécenie odpisu w linii Grunty przeznaczone pod
zabudowe). Ponadto Spotka dokonata odpisu w wysokosci 3.052 tys. ztotych, ktory byt spowodowany w gldwne;j
mierze wzrostem cen kosztoéw generalnych wykonawdc na projekcie Chilii. Warto$¢ ta zostata ujeta jako czgsé
kosztu wiasnego sprzedazy w Skonsolidowanym Sprawozdaniu z Catkowitych Dochodéw. Grupa zbadata
mozliwy odpis na kazdy projekt oddzielnie, biorac pod uwage planowane zyski na projektach.
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Wycena zapasow i gruntéw przeznaczonych pod zabudowe jest nastepujaca

Na dzien 31 grudnia 2022 2021
W tysigcach zlotych (PLN)

W koszcie wytworzenia 712.284 619.197
W wartoéci sprzedazy netto mozliwej do uzyskania 56.063 46.386
Zapasy i gruntéw przeznaczonych pod zabudowe razem 768.348 665.583

17. Naleznosci z tytulu dostaw i ushug oraz pozostale naleznosci

Ponizsza tabela przedstawia rozbicie pozycji sktadajacych si¢ na konto naleznosci z tytutu dostaw i ushug oraz
pozostate naleznosci:

Na dzien 31 grudnia 2022 2021
W tysigcach ztotych (PLN)

Nalezno$ci z tytutu podatku od towardéw i ustug (VAT) 39.204 31.800
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 1.565 1.529
Nalezno$ci pozostate 13.689 1.294
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug (optaty z tyt. leasingu operacyjnego

MSSF 16 980 809
Wadium - 1.437
Depozyt notarialny 1.100 14.742
Rozliczenia miedzyokresowe i koszty umowy® 9.082 6.569
Naleznosci z tytulu dostaw i uslug oraz pozostale naleznosci razem 65.620 58.180

(1)  Skapitalizowane koszty zwiqzane z otrzymywaniem kontraktow zostaly zaprezentowane w tej linii i opiewaly na kwotg 1,6 min zlotych za rok zakoriczony

31 grudnia 2022 roku oraz 2,4 min zlotych za rok zakonczony 31 grudnia 2021 roku.
W roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2022 roku oraz dnia 31 grudnia 2021 roku Grupa rozpoznala rezerwg na
oczekiwane straty kredytowe (ECL) odpowiednio w kwotach: 518 tysiecy ztotych oraz 1.043 tysiecy ztotych.

Depozyty notarialne to kwoty wptacone do Kancelarii Notarialnych zgodnie z zapisami przedwstepnych umow
zakupu gruntéw. Spadek w warto$ci salda w porownaniu do konca roku wynika gtéwnie z finalnego zakupu gruntu
w Warszawie zlokalizowanego na Biatotece (14,7 min zlotych) skompensowanym wplaconymi depozytami
notarialnymi z tytutu zakupu gruntéw w Warszawie, zlokalizowanych na Bielanach (1,1 min zlotych). Saldo
wadium dotyczylo uczestnictwa w przetargu na potencjalny zakup gruntu, ktory zostal anulowany przez Sad i
zwrdcony w pierwszym kwartale 2022 roku.

Saldo nalezno$ci z tytutu podatku VAT wzrosto o 7,4 mln ztotych w zwiazku z kontynuacja procesu nabywania
gruntdow w roku zakonczonym 31 grudnia 2022 r. (podpisane wstgpne i koncowe umowy sprzedazy), czesSciowo
skompensowanym zwrotem VAT w tacznej kwocie 19,8 mln zt. Proces zwrotu podatku VAT trwa do 180 dni.

Zwigkszenie salda pozostatych naleznosci wynika z przeniesienia z zaliczek na grunty do pozostatych naleznosci
kwoty zaliczki 4,9 mln zt (acznie z VAT) w wyniku rozwigzania umowy i nie spetnienia warunkow due dilligence
w spolce zaleznej Ronson Development sp. z 0.0. - Project 4 sp.k. Ponadto, Ronson Development sp. z 0.0. -
Projekt 3 sp.k. ztozyta wezwanie do zaptaty kwoty 6,4 mln zt (facznie z VAT) tytutem zwrotu czgsci wptaconych
zadatkow na poczet ceny nabycia nieruchomosci przy ul. Epopei w Warszawie (Biatotgka). Wiecej informacji
znajduje si¢ w Nocie 36 oraz w Nocie 37.

Na dzien 31 grudnia 2022 roku oraz na moment przygotowania sprawozdania finansowego w spotkach Ronson
Development Sp. z 0.0. - Projekt 3 Sp. k. (,,Projekt 3”) oraz Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 6 Sp. k.
(,,Projekt 6”) trwaja kontrole podatkowe.

W dniu 17 stycznia 2022 roku Projekt 6 otrzymata upowaznienie do przeprowadzenia kontroli celno — skarbowej
w zakresie rzetelno$ci deklarowanych podstaw opodatkowania oraz prawidtowosci obliczania i wptacania podatku
od towaréw 1 ushug za miesiac sierpien 2021. Kwota podatku bedacego przedmiotem kontroli wynosi 2,6 mln zt.
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W dniu 3 lutego 2022 roku Projekt 3 otrzymata upowaznienie do przeprowadzenia kontroli celno — skarbowej
w zakresie rzetelnoéci deklarowanych podstaw opodatkowania oraz prawidlowosci obliczania i wptacania
podatku od towaréw i ustug za miesigce od lutego do kwietnia 2021 roku. Kwota podatku bedacego
przedmiotem kontroli wynosi 2,6 mln zt.

Od 2021 roku Spoétki przeprowadzaly transakcje zakupu gruntéw na terenie Warszawy od grupy spotek IL
Capital i od tych transakcji wystapilty w wyzej wymienionych miesigcach o zwrot VAT. W zwiazku ze
skomplikowang transakcja zakupu gruntow w Spoétce Projekt 3 kontrola zostata przedluzona do dnia 8 maja
2023 roku natomiast w Spotce Projekt 6 powinna zosta¢ zakonczona do dnia 17 kwietnia 2023 roku.

18. Zaliczki na grunty

Ponizsza tabela przedstawia liste zaptaconych zaliczek na zakup gruntéw na dzien 31 grudnia 2022 roku oraz
na dzien 31 grudnia 2021 roku:

Lokalizacja inwestycji Na dzien 31 grudnia Na dzien 31 grudnia
W tysigcach zlotych (PLN) 2022 2021
Warszawa, Biatoleka 1.450 7.500
Warszawa, Ursynow - 9.000
Warszawa, Ursus 10.000 10.000
Warszawa, Ursynoéw 2.100 2.100
Warszawa, Ochota 7.100 7.100
Warszawa, Biatotcka - 3.753
Warszawa, Targowek - 4.000
Warszawa, Bemowo - 5.000
Razem 20.650 48.453

Dodatkowe informacje dotyczace zakupu gruntéw zostaly zawarte w nocie 36.
19. Pozostale krétkoterminowe aktywa finansowe

Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe obejmuja wylacznie $rodki zdeponowane na rachunkach
powierniczych. Regulacje nakladajg na deweloperéw mieszkaniowych dziatajacych w Polsce obowigzek
utworzenia rachunku powierniczego dla klientow zakupujacych mieszkania w czasie trwania prac budowlanych.
Zgodnie z tymi regulacjami kwoty zaplacone przez klientéw musza by¢ bezposrednio wplacane na rachunek
powierniczy, za$ deweloper jest upowazniony do ich wyplacenia po spetnieniu okreslonych warunkow,
zwigzanych gtownie z postgpem prac budowlanych lub w momencie przeniesienia wiasno$ci mieszkania na rzecz
klienta. Dopoki pieniadze znajduja si¢ na rachunku powierniczym. Spoétka nie jest upowazniona do
rozporzadzania w zaden sposdb Srodkami pienigznymi ulokowanymi na tym rachunku.

20.  Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty obejmuja $rodki pieni¢zne na rachunkach bankowych, $rodki pienigzne w
kasie oraz krétkoterminowe depozyty bankowe na zadanie. Srodki pienigzne na rachunkach bankowych obejmuja
depozyty typu overnight oraz krotkoterminowe depozyty z terminem wymagalnosci od jednego dnia do trzech

miesiecy.

Na dzien 31 grudnia 2022 2021
W tysigcach ztotych (PLN)

Srodki pieniezne na rachunkach bankowych i w kasie 38.199 72.597
Depozyty krétkoterminowe 3.633 2.312
Srodki pienigzne o ograniczone; mozliwo$ci 9353 58 .55
dysponowania

Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne razem 51.185 133.434
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20.

21,

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Odsetki od $rodkoéw pienieznych na rachunkach bankowych naliczane s3 na podstawie zmiennej stopy
procentowej opartej na dziennej stopie depozytowej banku. Termin zapadalnosci krétkoterminowych depozytéw
wynosi od jednego dnia do trzech miesi¢cy i zalezy od zapotrzebowania Grupy na $rodki pieni¢zne. Na dzien
31 grudnia 2022 roku oraz 31 grudnia 2021 roku Grupa utrzymywata depozyty w kwotach odpowiednio 3.633
tysigcy ztotych oraz 2.312 tysigcy zlotych, natomiast stopy oprocentowania tych depozytow zawieraly si¢ w
przedziatach, odpowiednio: 2% - 5,75% oraz 0,35% - 0,40%.

Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania stanowia zastaw na
rzecz bankow jako zabezpieczenie kredytow z tytulu budowy. Informacja na temat
wartosci godziwej Srodkow pienieznych i ich ekwiwalentéw - patrz Nota 28.

Kapital wlasny

Kapital zaktadowy

Kapitat zaktadowy Spoétki wynosi trzy miliony dwiescie osiemdziesiat tysigcy dwiescie szesnascie euro i
dwadziescia sze$¢ eurocentéw (3.280.216,26 €) i dzieli si¢ na sto szescdziesiat cztery miliony dziesie¢ tysigcy
osiemset trzynascie (164.010.813) akcji o warto$ci nominalnej dwa eurocenty (0,02 €) kazda. Kapital zaktadowy
Spotki zostal w calosci pokryty. Wszystkie akcje sa akcjami na okaziciela. Liczba akcji pozostajacych w obrocie
jest rowna liczbie gloséw, poniewaz nie zostaly wyemitowane przez Spotke akcje uprzywilejowane. Na dzien
31 grudnia 2022 roku i na dzien 31 grudnia 2022 roku Spoétka posiadata 1.567.954 akcji whasnych (0,96%), z
ktérych, zgodnie z art. 364 § 2 Kodeksu Spotek Handlowych, prawo glosu nie jest wykonywane.

Podzial zysku netto za 2021 rok

Cala kwota zysku netto za rok 2021 w wysokosci 40.346 tysiecy ztotych zostata przeznaczona na zyski zatrzymane
Spotki.

Proponowany podzial zysku

Do dnia zatwierdzenia sprawozdania do publikacji Zarzad Ronson Development SE nie podjat uchwaty w sprawie
propozycji podziatu zysku netto za 2022 rok.

Akcje wlasne

Dnia 24 stycznia 2019 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikéw Spotki podjeto uchwale w sprawie
przyjecia programu nabywania akcji wlasnych oraz utworzenia kapitalu rezerwowego na potrzeby takiego
programu. Na podstawie tej uchwaty. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikow Spotki upowaznia Zarzad Spotki
do nabycia w pelni pokrytych akcji zwyktych na okaziciela Spotki. W celu sfinansowania programu nabywania
akcji wlasnych utworzono kapitat rezerwowy (w ramach zyskoéw zatrzymanych) w wysokosci 2.0 mln ztotych. W
miar¢ nabywania akcji wlasnych w ramach tego programu ww. kapitat rezerwowy ulegal zmniejszaniu.

Nastepnie dnia 30 czerwca 2020 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spoéiki podjeto uchwate w sprawie
przyjecia kolejnego programu nabywania akcji wlasnych, w wykonaniu ktorej Zarzad Spotki w dniu 1 lipca 2020
roku okreslit szczegotowe warunki nabycia akcji wlasnych Spotki, ktore zostaty ponadto zatwierdzone przez Rade
Nadzorcza Spotki. Maksymalna kwota przeznaczona na nabycie wszystkich akcji w ramach tego drugiego
programu zostata okreslona na kwote 1.369.761,99 zlotych (jeden milion trzysta sze$¢dziesiat dziewigc tysiecy
siedemset sze$¢dziesiat jeden ztotych 99/100).

Obecnie z uwagi na fakt, ze Spoltka nie jest juz spotka publiczna, a wszystkie akcje Spotki sg w posrednim lub
bezposrednim posiadaniu A. Luzon Group, kontynuowanie ww. programu stato si¢ bezprzedmiotowe.
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21. Kapital wlasny

Akcje wlasne

Ponizsza tabela przedstawia akcje wlasne posiadane przez Spotka na dzien 31 grudnia 2022 roku oraz na dzien
31 grudnia 2021 roku:

Na dzien 31 grudnia 2022 2021
W zfotych (PLN)

Liczba akcji 164.010.813 164.010.813
Kapitat zaktadowy 12.503.000 12.503.000
Akcje whasne 1.567.954 1.567.954
Wartos¢ akcji whasnych (1.731.716) (1.731.716)
% wszystkich akcji 0,96% 0,96%

22.  Zysk netto na jedng akcje

Podstawowy zysk przypadajacy na jedng akcje jest obliczany poprzez podzielenie zysku/(strata) netto za dany
okres przez $rednig wazong liczbe akcji w danym okresie sprawozdawczym. Rozwodniony zysk przypadajacy na
jedng akcje jest obliczany poprzez podzielenie zysku/(strata) netto przez sume rocznej sredniowazonej liczby akcji
zwyklych i §redniowazonej liczby akcji zwyktych, ktore zostatyby wyemitowane w celu wymiany instrumentow
rozwadniajacych na akcje zwykte. W roku 2022 oraz 2021 takie instrumenty nie wystapity.

Sredniowazona liczba akcji zwyklych (podstawowa i rozwodniona):

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2022 2021
(w polskich zlotych)

Zysk netto przypadajacy akcjonariuszom jednostki

dominujacej 31.351 40.347
Stan na poczatek roku 162.442.859 162.521.578
Akcje wlasne - $redniowazona liczba akcji w ciggu roku - (76.503)
Sredniowazona liczba akcji zwyklych (podstawowe i

i rozwodnione) 162.442.859 162.445.075
Podstawowy i rozwodniony zysk na akcje 0,193 0,248

23. Zobowigzania finansowe

Zobowigzania finansowe Grupy na dzien 31 grudnia 2022 oraz 31 grudnia 2021 obejmowaty obligacje oraz
zabezpieczone kredyty bankowe:

Na dzien 31 grudnia 2022 2021
W tysigcach ztotych (PLN)

Obligacje 203.370 249.238
Zabezpieczone kredyty bankowe 16.297 1.568
Zobowiazania z tytulu kredytéw i pozyczek razem 219.667 250.806

Informacje na temat umownych warunkéw oprocentowanych pozyczek i kredytow zaciagnigtych przez Grupe
zostaly przedstawione ponizej. Wiecej informacji na temat ekspozycji Grupy na ryzyko stopy procentowej - patrz
Nota 32.
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23. Zobowigzania finansowe
Obligacje

Ponizsza tabela przedstawia zmiany z tytutu emisji obligacji w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2022 i w roku
zakonczonym dnia 31 grudnia 2021 roku oraz salda krotko- i dlugoterminowe na koniec kazdego ze wskazanych

okresow:

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia

2022 2021
W tysigcach ztotych (PLN)
Bilans otwarcia 249.238 230.072
Wykup obligacji (50.000) (77.929)
Umorzenie obligacji (rozliczenie niepieni¢zne) - (2.247)
Wplywy z emisji obligacji (warto$¢ nominalna) - 100.000
Koszty emisji - (2.648)
Zamortyzowane koszty emisji 1.349 1.576
Odsetki naliczone 18.086 10.775
Odsetki sptacone (15.303) (10.362)
Bilans zamknigcia 203.370 249.238
Bilans zamknie¢cia obejmuje:
Zobowigzania krotkoterminowe 45.260 52.247
Zobowiazania dlugoterminowe 158.110 196.991
Bilans zamknie¢cia 203.370 249.238

Dnia 9 maja 2022 roku Spoétka sptacita w catosci zobowiazanie z tytutu obligacji serii T wraz z naliczonymi
odsetkami w wysokosci 51,1 mln ztotych. Po tych sptatach warto$¢ zobowigzania z tytutu obligacji serii T wyniosta

Zero.

Obligacje na dzien 31 grudnia 2022 roku:

Nominalna

Waluta stopa Rok . Kapital Cl)_dsetki Oplaty i b_\IVartoéc’
W tysigeach zlotyeh (PLN) procentowa wymagalno$ci naliczone prowizje ilansowa
Obligacje serii V® PLN VX'ZO;O?,/';" 2024 100.000 2.865 817) 102049
Obligacje serii W® PLN VX'ZOJOE/';" 2025 100.000 2.304 (1.073)  101.321
Razem 200.000 5260  (1.890) _ 203.370

1) Obligacje serii V podlegajq splacie w dwoch transzach: 40% (40,0 min ztotych) wartosci wraz z naliczonymi odsetkami zostanie sptacone w pazdzierniku 2023
roku, pozostate 60% (60,0 min zlotych) wraz z naliczonymi odsetkami zostanie splacone w kwietniu 2024 roku.
2) Obligacje serii W podlegajq splacie w dwoch transzach: 40% (40,0 min ztotych) wartosci wraz z naliczonymi odsetkami zostanie sptacone w pazdzierniku 2024
roku, pozostate 60% (60,0 min zlotych) wraz z naliczonymi odsetkami zostanie splacone w kwietniu 2025 roku.

Obligacje na dzien 31 grudnia 2021 roku:

Nominalna stopa Rok Odsetki Oplatyi  Wartos¢

W tysigcach ztotych (PLN) Waluta procentowa wymagalnosci Kapital naliczone prowizje bilansowa
Obligacije serii T PLN Wibor 6M + 3.50% 2022 50.000 332 (230) 50.102
Obligacije serii V® PLN Wibor 6M + 4.30% 2024 100.000 1.136 (1.467) 99.669
Obligacje serii W® PLN Wibor 6M + 4.00% 2025 100.000 1.009 (1.542) 99.466
Razem 250.000 2477 (3.239) 249.238

1) Obligacje serii V podlegajq splacie w dwoch transzach: 40% (40.0 min ztotych) wartosci wraz z naliczonymi odsetkami zostanie sptacone w listopadzie 2023 roku.
pozostate 60% (60.0 min zlotych) wraz z naliczonymi odsetkami zostanie sptacone w kwietniu 2024 roku.

2) Obligacje serii W podlegajq splacie w dwéch transzach: 40% (40.0 mln zlotych) wartosci wraz z naliczonymi odsetkami zostanie sptacone w pazdzierniku 2024
roku. pozostate 60% (60.0 min zlotych) wraz z naliczonymi odsetkami zostanie sptacone w kwietniu 2025 roku.
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23. Zobowigzania finansowe
Wskazniki finansowe dla konwenantéw:

Na podstawie warunkoéw dotyczacych emisji obligacji serii V i W w kazdym okresie sprawozdawczym Spotka
powinna testowa¢ wskaznik stosunku zadtuzenia netto do kapitatdéw wilasnych (dalej ,,wskaznik” lub ,,wskaznik
zadtuzenia netto”). Wskaznik nie powinien przekroczy¢ 80% w dniu badania.

Do dnia publikacji niniejszego raportu, na dzien 31 grudnia 2022 roku oraz na dzien 31 grudnia 2021 roku Spoétka nie
ztamata zadnego z wymaganych wskaznikow, ktore obligowalyby Spotke do natychmiastowej sptaty wszystkich
zobowigzan. Wskazniki zadluzenia netto na dzien 31 grudnia 2022 roku oraz na dzien 31 grudnia 2021 roku
przedstawiono ponize;j:

Na dzien 31 grudnia

W tysigcach zlotych (PLN) 2022 2021
Obligacje oraz kredyty i pozyczki 203.370 249.238
Zabezpieczone kredyty bankowe 16.297 1.568
Zobowiazanie finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy 70.506 -
Zobowigzanie finansowe z tytutu leasingu samochodow 363 292
Minus: $rodki pienigzne na rachunkach powierniczych (pozostate aktywa finansowe) (11.217) (8.794)
Minus: Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty (51.185) (133.434)
Dlug netto 228.134 108.870
Kapitat wlasny razem 451.396 420.045
Wskaznik 50,50% 25,90%
Maksymalna wartos$¢ wskaznika 80,00% 80,0%

Pozostafe kowenanty

Na podstawie warunkoéw dotyczacych emisji obligacji serii V i W transakcje z jednostkami powigzanymi (w tym z
akcjonariuszami Spotki posiadajagcymi ponad 25 procent akcji Grupy (w rozumieniu MSR 24) lub z podmiotami
powiazanymi (w tym z podmiotami kontrolujacymi tacznie lub samodzielnie, w sposob posredni i bezposredni, Grupy
lub z zaleznymi od nich podmiotami spoza Grupy) nie mogg przekroczy¢ kwoty 1,0 min ztotych w ciagu zadnego
roku kalendarzowego.

W okresie roku zakonczonym 31 grudnia 2022 roku oraz w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2021 roku, optaty za
ustugi doradcze zwigzane z A. Luzon Group wyniosty odpowiednio 900 tysiace oraz 862 tysiecy ztotych.

Wplyw MSSF 16 na wskazniki finansowe dotyczgce kowenantow:

Warunki Emisji Obligacji Grupy (,, Warunki Emisji”’) przewiduja zamkniety katalog typéw dlugéow finansowych, ktore
powinny zosta¢ wzigte pod uwage w okres§laniu poziomu zadluzenia finansowego przy kalkulacji wskaznikow
finansowych zgodnie z Warunkami Emisji. W szczegdlnosci niektore Warunki Emisji wymagaja uwzglednienia przy
kalkulacji poziomu zadtuzenia finansowego umow z tytutu leasingu finansowego. Wspomniane Warunki Emisji nie
okreslaja, ze zadluzenie z tytulu umow leasingu finansowego powinno rowniez zawiera¢ zadluzenie finansowe z
tytutu leasingu rozpoznane zgodnie z MSSF 16.

Biorac pod uwage powyzsze oraz rodzaj dziatalnosci prowadzonej przez Grupg, mimo zmian w MSSF w tym zakresie,
Grupa stwierdzilta, ze wlaczanie innego rodzaju zadluzenia finansowego, w szczegdIno$ci zobowigzan z tytutu optat
rocznych za uzytkowanie wieczyste do kalkulacji wskaznikéw finansowych byloby niezgodne z Warunkami Emisji.
W zwigzku z powyzszym Grupa nie uwzglednia wspomnianego zobowigzania leasingowego w kalkulacji
wskaznikéw finansowych.

Dodatkowe informacje na temat MSSF 16 znajduja si¢ w Nocie 24.
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23. Zobowigzania finansowe

Zabezpieczone kredyty bankowe

Ponizsza tabela przedstawia ruchy na zabezpieczonych kredytach bankowych:

Na dzien 31 grudnia

W tysigcach ztotych (PLN) 2022 2021
Saldo otwarcia 1.568 -
Otrzymane kredyty bankowe 97.934 20.032
Splaty kredytéw bankowych (83.205) (18.497)
Optaty bankowe (2.150) (809)
Optaty bankowe prezentowane jako rozliczenia mi¢dzyokresowe 1.273 571
Amortyzacja optat bankowych (skapitalizowanych na zapasach) 876 238
Odsetki naliczone/(zaptacone), netto - 33
Saldo zamknigcia 16.297 1.568
Saldo zamkniecia. w tym:
Zobowiazania krotkoterminowe 16.297 1.568
Zobowigzania dlugoterminowe - -
Saldo zamkniecia 16.297 1.568
Zabezpieczone kredyty bankowe na 31 grudnia 2022 roku:
. .. Niezaplacona .
Kwota linii Kwota na dzieh Saldo na dzien
. Nominalna stopa Rok kredytowej - 31 grudnia
Projekt Waluta procentowa zapadalnosci (w tys. Slzgorzuzdrma 2022r.
ztotych) (w tys, zlotych) (w tys. ztotych)
Grunwaldzka PLN  Wibor 3M + 2.90% 2025 20.880 11 11
Miasto Moje VI PLN Wibor 3M + 2.50% 2023 59.600 11.755 11.755
Ursus IIC PLN Wibor 3M + 2.50% 2023 61.900 - -
Nowe Warzymice IV PLN Wibor 3M + 2.20% 2023 20.000 2.604 2.604
Viva Jagodno 1B PLN Wibor 3M + 2.20% 2023 38.850 1.928 1.928
Razem 201.230 16.297 16.297
Na dzien 31 grudnia 2022 roku nie byto naliczonych odsetek.
Zabezpieczone kredyty bankowe na 31 grudnia 2021 roku:
. Rok Kwota linii Nlﬁﬁ&?;‘;‘la Naliczone ?ii!gfc: ;] ?
Projekt Waluta Nominalna stopa zapadalno  kredytowej dzieit 31 odsetki grudnia
procentowa - , grudnia (w tys.
Sci (w tys. zlotych) ) 2021r.
2021r. zlotych) (w tys. ztotych)
(w tys. zlotych) fys. zloty
Ursus IB PLN  Wibor 3M+ 3,00% 2023 26.700 639 10 649
Miasto Moje V PLN  Wibor 3M+ 3,00% 2023 35.300 449 12 461
Nowe Warzymice |1 PLN  Wibor 3M + 2,70% 2022 15.300 446 12 458
Grunwaldzka PLN  Wibor 3M + 2,90% 2025 20.880 - - -
Razem 98.180 1.534 34 1.568
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23. Zobowigzania finansowe

Zabezpieczone kredyty bankowe

Dnia 28 stycznia 2022 roku Grupa podpisata umowe kredytowa dla projektu Miasto Moje VI w wysokosci do 59,6
mln ztotych. W dniu 11 kwietnia 2022 roku Grupa podpisata umowg kredytowa dla projektu Ursus Centralny Ilc w
wysokos$ci 61,9 mln zlotych. Dnia 15 lipca 2022 roku Grupa podpisata dwie umowy kredytowe dla projektu Nowe
Warzymice IV (do kwoty 20 mln ztotych) oraz dla projektu Viva Jagodno IIB (do kwoty 38,8 min zlotych).
Dodatkowe informacje dotyczace wykorzystania linii kredytowych znajdujg si¢ w Nocie 30.

Kredyty bankowe prezentowane sg jako krotkoterminowe z uwagi na fakt, ze sa to linie kredytowe wykorzystywane
przez Grupe i sptacane w toku normalnej dziatalnosci (do 12 miesiecy).

Wszystkie kredyty bankowe sa zabezpieczone.

Kowenanty dotyczace zabezpieczonych kredytéw bankowych:

Na dzien 31 grudnia 2022 roku oraz 31 grudnia 2021 roku Grupa nie naruszyta zadnego kowenantu dotyczacego
kredytow w sposob narazajacy Grupg na ryzyko obowigzkowej i natychmiastowej sptaty kredytow.

Ustanowiono nastepujace zabezpieczenia dla kredytow bankowych:

e  Zastaw na rachunku bankowym zaprezentowany w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji
finansowej jako $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty (Srodki pienigzne o ograniczonej mozliwosci
dysponowania) patrz Nota 20.

e Cesja wierzytelnoséci wynikajacych z umoéw ubezpieczeniowych i z uméw z klientami.

e  Umowa podporzadkowania pozyczek od jednostek powigzanych.

e  Weksle "in blanco" z deklaracja wekslowa do wysokos$ci kwoty pozyczki wraz z odsetkami wystawione
przez poszczegdlne spotki Grupy

e  Zaliczki na wyptate dywidendy przez pozyczkobiorcg do momentu petnej sptaty zadtuzenia sa
niedozwolone.
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24. Zobowiazania leasingowe i skladnik aktywéw z tytulu prawa do uzytkowania

Tabela ruchéw aktywa z tytulu prawa do uzytkowania oraz zobowigzania leasingowego w roku obrotowym
zakonczonym 31 grudnia 2022 i 31 grudnia 2021 roku zostala zaprezentowana ponize;j:

W tysigcach ztotych

1 stycznia

2022

Nabycia

Amortyzacja

Wycena do
wartoSci
godziwej

Rekalkulacja*

Przeniesie
nie na
nalezno$ci

31 grudnia
2022

Aktywo z tytutu prawa do
uzytkowania gruntow w
wieczystym uzytkowaniu
klasyfikowanych jako zapasy

Aktywo z tytulu prawa do
uzytkowania gruntow w
wieczystym uzytkowaniu
klasyfikowanych jako
nieruchomosci inwestycyjne

Aktywo z tytutu prawa do
uzytkowania gruntow w
wieczystym uzytkowaniu
klasyfikowanych jako $rodki
trwate

17.199

545

296

1.674

154

(215)

(10)

(86)

(227) (1.638) 16.793

138 - 673

- - 364

W tysigcach ztotych

1 stycznia
2022

Nabycia

Koszty
finansowe

PlatnoSci

Rekalkulacja @ na

Przeniesienie 31
grudnia

zobowiazania 2022

Zobowiazanie leasingowe z tytutu
wieczystego uzytkowania gruntow
klasyfikowanych jako zapasy

Zobowiazanie leasingowe z tytutu
wieczystego uzytkowania gruntow
klasyfikowanych jako $rodki trwate

Zobowiazanie leasingowe z tytutu
wieczystego uzytkowania gruntow
klasyfikowanych jako
nieruchomo$ci inwestycyjne

17.231

292

553

1.674

142

1.049

34

(1.162)

(45)

(265) (1.639) 16.888

434

121 - 663

(1) dotyczy zmiany oplaty za uzytkowanie wieczyste od 01.01.2022

W tysigcach ztotych

1 stycznia
2021

Nabycia

Amorty-
zacja

Wycena do
wartosci
godziwej

Rekalkulacja®

Przeniesienie

., . 3lgrudnia 2021
na naleznoSci

Aktywo z tytutu prawa do uzytkowania
gruntdw w wieczystym uzytkowaniu
klasyfikowanych jako zapasy

Aktywo z tytutu prawa do uzytkowania
gruntdw w wieczystym uzytkowaniu
klasyfikowanych jako nieruchomosci
inwestycyjne

Aktywo z tytutu prawa do uzytkowania
gruntdw w wieczystym uzytkowaniu
klasyfikowanych jako $rodki trwate

13.675

553

353

(167)

®)

(67)

6.379

(2.688) 17.199

- - 545

- - 296

W tysigcach zlotych

1 stycznia
2021

Nabycia

Koszty
finansowe

PlatnoSci

Rekalkulacja®

Przeniesienie
na

zobowiazania 31 grudnia 2021

Zobowiazanie leasingowe z tytulu
wieczystego uzytkowania gruntow
klasyfikowanych jako zapasy

Zobowiazanie leasingowe z tytulu
wieczystego uzytkowania gruntow
klasyfikowanych jako $rodki trwate
Zobowiazanie leasingowe z tytulu
wieczystego uzytkowania gruntow
klasyfikowanych jako nieruchomosci
inwestycyjne

13.902

590

292

746

(903)

@n

6.204

(2.718) 17.231
. ; 292

- - 553

(1) dotyczy zmiany oplaty za uzytkowanie wieczyste od 01.01.2022
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25,

Umowa inwestycyjna (umowa ,,SAFE”)

W dniach 30 stycznia 2022 roku oraz 22 lutego 2022 roku Spoétka oraz A. Luzon Group podpisaly umowy
inwestycyjne typu SAFE (,,SAFE”) z Sphera Master Fund L.P, More Provident Funds Ltd., Sphera Small Cap
Fund L.P, EJS Galatee Holdings oraz Klirmark Opportunity Fund Il L.P (,,Inwestorzy”) pozyskujac finansowanie
w tacznej kwocie 60 mln ILS, co na dzien dokonania transakcji stanowito 74,6 mln ztotych. Wszystkie wymagania
wynikajace z umowy SAFE zostaly spetnione i cala kwota zostata otrzymana przez Spoétke do dnia 31 grudnia
2022 roku.

Powyzsze umowy przyznaja Inwestorom okreslone uprawnienia obowigzujace po wycofaniu Grupy z rynku
regulowanego Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie, w tym prawo do subskrybowania instrumentéw
zamiennych na akcje Grupy, a takze prawo do zamiany ich inwestycji na akcje lub obligacje w A. Luzon Group.

Powyzsze umowy nie nakladaja na Grupe zadnych restrykcyjnych kowenantow, jak roéwniez zadnych
dodatkowych obciazen z tytulu potencjalnych odsetek. Dany instrument nalezy sklasyfikowa¢ jako zobowigzanie
finansowe, poniewaz zawiera obowigzek dostarczenia inwestorom §rodkdéw pieni¢znych w przypadku zmiany
kontroli oraz zawiera opcj¢ zamiany, ktdra nie spelnia kryteriow ustalonej ceny. Grupa wyznaczyta zobowigzanie
finansowe jako wycenione w FVPL (wycena do warto$ci godziwej przez wynik finansowy) w calosci, przy
poczatkowym ujeciu. Zadna kwota nie zostala ujeta w innych catkowitych dochodach.

Na dzien 31 grudnia 2022 roku warto§¢ godziwa umowy wyniosta 56.418 tys. szekli izraelskich
(70.506 tys. ztotych) przy zatozeniach warunkéw rynkowych transakcji na dzien wyceny. Zysk na wycenie do
wartos$ci godziwej w kwocie 4.121 tys. ztotych zostat ujety w rachunku wynikoéw, zadna warto$¢ nie zostala ujeta
w innych catkowitych dochodach. Termin sptaty zobowiazania przypada na sierpien 2023 r., z mozliwo$cia decyzji
inwestoréw o przedtuzeniu na kolejne 12 miesigcy.

Ponizsza tabela przedstawia ptatnosci dokonane przez Inwestoréw oraz wyceng¢ zobowigzania finansowego na
dzien transakcji oraz na dzien 31 grudnia 2022 roku:

Zysk/strat: tosci
Kwota Kwota Kwota ysk/strata w wartoSci

. - . . Warto$é godziwej instrumentu
inwestycji w zaplacona inwestycji w . .
Data godziwa finansowego
Inwestor Ronson L. przez Ronson w . L.
platnosci . ; A . 31.12.2022  wycenianego w wartos$ci
[w szeklach inwestoréw  dniu platnosci

[w zlotych]  godziwej przez rachunek

izraelskich] [w Euro] [w zlotych] .
zyskow i strat

EJS Galatee Holdings 1.500.000 23 luty 2022 413032 1876734 1.773.104 103.629
Sphera Master Fund L.P 26500.000 18luty2022  7.64254 32753070  30.944.513 1.808.557
Sphera Small Cap L.P 2.000.000 18 luty 2022 551.953 2488646  2.351.228 137.418
More Provident Funds 15.000.000 23 luty 2022 . 18656716  17.626531 1.030.185
Klirmark Opportunity 15.000.000 24 luty 2022 - 18851326 17.810.395 1.040.931
Fund 11l L.P

Razem 60.000.000 8229439 74626492  70.505.771 4120.721

Proces wyceny oraz techniki przeprowadzonej wyceny

Wycena umowy SAFE zostata przeprowadzona przez zewngtrznych doradcoéw z firmy Prometheus Financial
Advisory, ktora specjalizuje si¢ w rachunkowosci finansowej oraz wycenie ztozonych instrumentow
finansowych. Wycena instrumentu zostata przeprowadzona zgodnie z wytycznymi Amerykanskiego Instytutu
Certyfikowanych Ksiggowych (“AICPA Practice Aid”) oraz wedlug zasad wyceny kapitalowych papierow
warto$ciowych spotek prywatnych wyemitowanych w ramach kompensaty. Zatozenia uzyte w modelu wyceny
sg oparte na przysztych zmiennych rynkowych z uwzglednieniem oceny Zarzadu Grupy co do realizacji umowy.
liczne obiektywne i subiektywne czynniki okreslaja warto$¢ godziwg akcji zwyktych na dzien przyznania opcji,
wlaczajac nastgpujace czynniki:

a) ceny, prawa, preferencje oraz przywileje akcji uprzywilejowanych;

b) aktualne warunki rynkowe oraz prognozy;

C) etap rozwoju Grupy;

d) prawdopodobienstwo wystgpienia zdarzenia upltynnienia akcji zwyktych stanowigcych podstawe tych opcji,
takiego jak emisja akcji czy sprzedaz Grupy, biorac pod uwage aktualne na moment wyceny warunki rynkowe;
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25. Umowa inwestycyjna (umowa ,,SAFE”)
Proces wyceny oraz techniki przeprowadzonej wyceny

Na potrzeby wyceny, kazda z uméw SAFE sktada si¢ z dwoch komponentéw: kapitalowego (zaktadajacego
oferte publiczng akcji Spotki w Izraelu oraz notowanie akcji spoiki na gieldzie papieréw wartosciowych w Tel
Awiwie (lacznie ,JPO”)) oraz dlugu. Na moment wyceny tj. 31.12.2022 roku Zarzad spoiki szacuje, ze
prawdopodobienstwo IPO spadlo do 0%, ze wzgledu na istotne komplikacje formalne, w szczegdlnosci
podatkowe (obowiazek optaty podatku od zyskoéw kapitatowych przez inwestorow; obowiazek optaty podatku
od dywidendy w Polsce; rejestracja dla celow podatkowych w Polsce oraz posiadanie numeru podatnika;
sktadanie sprawozdan na temat swoich dochodow w ujgciu rocznym) dla potencjalnych akcjonariuszy
nabywajacych akcje Spotki na gietdzie papieroéw wartosciowych w Tel Awiwie.

W zwiazku z powyzszym kierownictwo Grupy nie przewiduje IPO na izraelskiej gieldzie papierow
warto$ciowych przed znalezieniem mozliwych rozwigzan tych problemow. W wycenie skoncentrowano si¢
wylacznie na wycenie komponentu dlugu.

W celu wyceny wartosci godziwej SAFE wyceniono strat¢ inwestorow wynikajacg z faktu, ze obiecano im
obligacje z YTM 3%, podczas gdy YTM obligacji Luzon (seria 10) na rynku wynosi 6,54%.

W celu oszacowania warto$ci godziwej SAFE, strata inwestorow pomniejsza pierwotng kwote SAFE.

Ponizsza tabela podsumowuje informacje iloSciowe na temat znaczacych nieobserwowalnych danych
wejsciowych wykorzystanych do wyceny wartoséci godziwej na poziomie 3:

Zakres danych niemozliwych

Fair Value as at do zaobserwowania (Srednia
wazona prawdopodobienstw)
31 31 Zaleznos$ci pomiedzy
- i i Nieobserwowalne niemozliwymi do
D grudnia  grudnia VoV 2022 2021 wymi d
escription 2022 2021 dane wejsciowe 0 ° zaobserwowania
[tys. zl] [tys. zl] danymi a warto$cig godziwa
Zobowiazanie Przesunigcie YMT stopy o +/-1%
finansowe wyceniane . powoduje zmiane w warto$ci
A L YTM( Yield to P .
w wartosci godziwej 70,506 ) Maturity) stopa 396-6.54% godZIWej o 1._168 tys,z% (_2021.
- przez wynik dyskontowa zmiana stawki domyslnej o +/-
finansowy (umowa 1% zmienita warto$¢ godziwa o 0
SAFE) p23)

26. Zobowigzania z tytulu dostaw i ushug oraz pozostale zobowigzania

Na dzien 31 grudnia 2022 2021
W tysigcach ztotych (PLN)

Zobowigzania z tyt. dostaw i ustug 22.681 22.909
Zobowigzania zwigzane z zakupem gruntow(V 23.450 -
Rozliczenia migdzyokresowe kosztow 24.020 25.121
Gwarancje na roboty budowlane 1.472 8.007
Podatek od towaréw i ustug (VAT) i inne zobowigzania podatkowe 1.778 2.061
Pozostate zobowigzania 674 2.165
Zobowigzania z tyt. Dostaw i ustug — MSSF 16 981 823
Zobowiazania razem 75.055 61.086

(1) Na saldo sktada si¢ gtownie transakcja zakupu gruntu przy ul. Wolskiej w Warszawie w dniu 19 wrzesnia 2022 roku (Grupa poprzez
swojq spotke zalezng podpisata ostateczng umowe), ktorej platnosé za grunt w wysokosci 23.4 min ztotych jest odroczona do 31 marca 2023
roku.

Zobowigzania handlowe oraz pozostale zobowigzania nie sa oprocentowane i zwykle reguluje si¢ je w ciagu

30 dni.
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27,

Zaliczki otrzymane

Zaliczki otrzymane od klientow z tytutu zakupu mieszkah i miejsc parkingowych sa ujmowane jako przychody
przysztych okres6w do momentu ich wydania klientowi i prezentowane sa w rachunku zyskow i strat jako
“Przychody ze sprzedazy”. Ta pozycja bilansu jest czasowo uzalezniona od relacji pomigdzy momentem sprzedazy
(ktora wzrasta wraz ze wzrostem pozycji), a momentem dostarczania lokali klientom (ktora spada, wraz ze

spadkiem pozycji).

Na dzien

W tysigcach ztotych (PLN) 31 grudnia 2022

Na dzien
31 grudnia 2021

Przychody przysztych okresow zwiazane z ptatnosciami
otrzymanymi od klientow za zakup produktoéw, jak dotad nie
uwzglednionych w zysku w rachunku zyskow i strat

Bilans otwarcia 198.047 219.645
- wzrost (zaliczki otrzymane) 242.123 436.801
- spadek (przychdd rozpoznany) (300.258) (458.399)
Lacznie zaliczki otrzymane 139.911 198.047
Pozostate (przychody przysztych okreséw)* - 180
Razem 139.911 198.227

* przychody przyszlych okresow z tytutu wystawionych faktur za przekazane lokale, ale nie w pelni oplacone na dzieri 31 grudnia 2021 roku.

Szczegoly dotyczace naleznosci wynikajacych z podpisanych uméw z klientami - patrz Nota 30.

Przychody z tytutu uméw beda rozpoznawane w momencie przekazania mieszkania klientowi, po zakonczeniu
procesu budowlanego oraz po uzyskaniu przez Grupe niezbednych decyzji administracyjnych (pozwolenie na

uzytkowanie), co zajmuje zwykle od 1 do 6 miesiecy od zakonczenia budowy.
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28. Oszacowanie wartoS$ci godziwej aktywoéw i zobowiazan finansowych

Warto$¢ godziwa aktywow finansowych i zobowigzan wraz z ich wartoscia bilansowa ujeta w Skonsolidowanym
Sprawozdaniu z Sytuacji Finansowej prezentuje ponizsza tabela:

Stan na dzien 31 grudnia

w tysigcach ztotych (PLN) Kategoria Nota 2022
Wartosé Warto$¢é
bilansowa godziwa
Aktywa:
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostate naleznosci Aktywa wedtug zamortyzowanego kosztu 17 15.254 15.254
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe Aktywa wedtug zamortyzowanego kosztu 19 11.217 11.217
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty Aktywa wedtug zamortyzowanego kosztu 20 51.185 51.185
Pozyczki udzielone Aktywa wedtug zamortyzowanego kosztu 1.717 1.717
Pozyczki udzielone wspolnemu przedsigwzigciu  Aktywa wedtug zamortyzowanego kosztu 14 133 133
Zobowiazania:
Obligacje o zmiennej stopie procentowej Zobowiqzania Welfg Zzgtjamo"ty zowanego 23 203.370 184.680
Zabezpieczone kredyty bankowe Zobowigzania wedhug zamortyzowanego 16.297 15.221
kosztu 23
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug i pozostate ~ Zobowigzania wedlug zamortyzowanego
. S X 70.150 70.150
oraz rozliczenia migdzyokresowe kosztow kosztu 26
Nierozpoznany zysk/(strata) 19.765
Na dzien 31 grudnia
W tysigcach ztotych (PLN) Kategoria Nota 2021
Wartosé Warto$¢
bilansowa godziwa
Aktywa:
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug Aktywa wedlug zamortyzowanego kosztu 17 2.824 2.824
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe Aktywa wedlug zamortyzowanego kosztu 19 8.794 8.794
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty Aktywa wedlug zamortyzowanego kosztu 20 133.434 133.434
Pozyczki udzielone Aktywa wedlug zamortyzowanego kosztu 1.621 1.621
Pozyczki udzielone wspdlnemu przedsiewzigciu Aktywa wedlug zamortyzowanego kosztu 14 319 319
Zobowiazania:
Obligacje Zobowigzania wedlug zamortyzowanego kosztu 23 249.238 235.603
Zabezpieczone kredyty bankowe Zobowiqzania wedlug zamortyzowanego kosztu 23 1.568 1.554
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz . . )
pozostale i rozliczenia miedzyokresowe bierne Zobowigzania wedlug zamortyzowanego kosztu 26 48.030 48.030
Nierozpoznany zysk/(strata) 13.648

Oszacowanie wartosci godziwej

Do oszacowania warto$ci godziwej poszczegolnych grup instrumentéw finansowych przyjeto nastgpujace metody

i zalozenia:

e Naleznoéci z tytutu dostaw i ushug oraz pozostale, srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty, pozostale
krétkoterminowe aktywa finansowe oraz zobowigzania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostalte zobowigzania i
rozliczenia miedzyokresowe bierne: wartos$¢ bilansowa tych instrumentéw finansowych odpowiada wartosci
godziwej ze wzgledu na ich szybka zapadalnosc;

e Kredyty i pozyczki oraz pozyczki udzielone wspdlnemu przedsigwzigciu: warto$¢ godziwa jest szacowana
jako biezaca wartos¢ przysztych przeplywoéw pienieznych zdyskontowanych przy uzyciu stopy procentowe;j
dla podobnego instrumentu, o podobnym terminie zapadalno$ci oferowanej przez bank, z ktérego ustug
korzysta Grupa. Ryzyko zwigzane ze splatg na dzien 31 grudnia 2022 roku zostato okreslone jako
nieznaczne.

e Obligacje: warto$¢ godziwa ustalona zostata na bazie cen obligacji Spo6tki notowanych na rynku Catalyst na
dzien 31 grudnia 2022 roku.
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28.

29,

Oszacowanie wartoSci godziwej aktywow i zobowigzan finansowych
Stopy procentowe wykorzystywane do oszacowania wartosci godziwej

Stopy procentowe wykorzystywane do dyskontowania szacowanych przeptywow pieni¢znych (denominowanych
w ztotych) sa ustalone przez jednostke w oparciu o stawke WIBOR na dzien 31 grudnia 2022 i 31 grudnia 2021
powickszong o marzg, jak pokazano ponizej:

Na dzien 31 grudnia 2022 2021
Zabezpieczone kredyty bankowe 9,22-10,04% 5,4-6,8%
Udzielone pozyczki 5%-6% 4,23% -6%

Kategorie pomiaru warto$ci godziwej

Ponizsza tabela przedstawia kategorie pomiaru wartosci godziwej aktywow i zobowigzan Grupy:

e Poziom 1: ceny notowane (nieskorygowane) z aktywnych rynkéw dla identycznych aktywow lub
zobowigzan;

e Poziom 2: dane wejsciowe inne niz ceny notowane ujete na poziomie 1, ktore sa obserwowalne dla aktywow
i zobowigzan w sposob bezposredni (jako ceny) lub posrednio (bazujace na cenach);

e Poziom 3: dane wejsciowe dla aktywow i zobowiazan nie sg oparte na mozliwych do zaobserwowania
danych rynkowych (dane wej$ciowe nieobserwowalne).

IloSciowe ujawnienia kategorii pomiaru dla aktywéw i zobowiazan na 31 grudnia 20212:

Pomiar warto$ci godziwej oparty na:

Cenach Obserwowalnych

notowanych na danych Nieobserwowalnych
aktywnym rynku wejsciowych danych wejsciowych
Date of

In thousands of Polish Zlotys (PLN) valuation (Poziom 1) (Poziom 2) (Poziom 3)
Aktywa wyceniane w wartos$ci godziwej:
Nieruchomosci inwestycyjne 31-gru-22 - 54.897 8.242
Zobowiazania. ktorych warto$¢ godziwa jest
ujawniana:
Zobowiazanie finansowe wyceniane do FVPL 31-gru-22 - - 70.506

Ilo$ciowe ujawnienia kategorii pomiaru dla aktywow i zobowiazan na 31 grudnia 2021:

Pomiar warto$ci godziwej oparty na:

Cenach
notowanych na Obserwowalnych Nieobserwowalnych
aktywnym rynku danych wejsciowych  danych wejsciowych
Daty
W tysigcach zlotych (PLN) wyceny (Poziom 1) (Poziom 2) (Poziom 3)
Aktywa wyceniane w warto$ci godziwej:
Nieruchomoséci inwestycyjne 31-gru-21 - 19.944 8.114
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30.

Zobowigzania inwestycyjne oraz zobowigzania i nalezno$ci warunkowe

Zobowiazania inwestycyjne wynikajace z podpisanych uméw:

Zobowigzania inwestycyjne Grupy w stosunku do generalnych wykonawcoéw z tytutu ustug budowlanych

przedstawia tabela ponizej:

Zobowigzania inwestycyjne

Zakontraktowana Kwota Zakontraktowana nierKo\;?(;[jona
kwota na dzien 31 nierozliczona kwota na dzien 31 na dzied 31
grudnia 2022 na dzien 31 grudnia 2021 grudnia 2021
W tysigcach ztotych (PLN) roku grudnia 2022 roku roku
Karmar S.A. 142.891 41.143 167.567 129.300
Hochtief polska S.A. 51.380 1.819 50.242 34.792
Danya Cebus Poland Sp. z 0.0. - - 58.547 18.759
TechBau Budownictwo Sp. z 0.0. 19.150 9.610 - -
EBUD - Przemystéwka Sp. z o.0. 44161 28.286 25.155 11.087
Leancon Sp. z 0.0. 32.500 24.073 - -
W.P.1.P. - Mardom Sp. z 0.0. 36.600 35.357 - -
Totalbud S.A. - - 27.305 27.305
Total 326.683 140.288 328.816 221.243

Niewykorzystane kredyty budowlane:

Ponizsza tabela prezentuje liste dostepnych linii kredytowych, ktore Spotka uzyskata w ramach umow
kredytowych z bankami w celu zapewnienia finansowania budowy i innych ewentualnych kosztow realizowanych
projektow. Kwoty zaprezentowane w tabeli ponizej zawieraja niewykorzystang czes¢ kredytow budowlanych

przyznanych Spotce:

W tysigcach ztotych (PLN)

Na dzien 31 grudnia 2022

Na dzien 31 grudnia 2021

Miasto Moje V - 29.791
Miasto Moje VI 16.242 -
Ursus Centralny Ib - 19.158
Ursus Centralny llc 61.900 -
Nowe Warzymice |1 - 8.370
Grunwaldzka 10.884 20.880
Viva Jagodno I1b 17.846 -
Nowe Warzymice IV 12.757 -
Razem 119.630 78.199
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30. Zobowiazania inwestycyjne oraz zobowigzania i nalezno$ci warunkowe

Nalezno$ci wynikajace z podpisanych przedwstepnych uméw sprzedazy:

Tabela ponizej przedstawia kwoty, ktére Grupa powinna otrzymac od klientow na podstawie podpisanych uméw
sprzedazy lokali tj. spodziewane ptatnosci na podstawie podpisanych uméw z klientami do dnia 31 grudnia 2022
roku po odliczeniu kwot otrzymanych do daty bilansowej (uwzgledniajac zaliczki otrzymane oraz kwoty ptatnosci
nieotrzymanych na dzien 31 grudnia 2022 roku oraz na dzien 31 grudnia 2021 roku):

Na dzien 31 grudnia 2022

Na dzien 31 grudnia 2021

Wartos¢ Zaliczki Kwota Wartos¢ Zaliczki Kwota

przedwstepnych otrzymane  platno$ci nie przedwstepnych otrzymane  platnoSci nie

W tysigcach zlotych ZD;Esﬁczenia umow na otrzymanych umow do otrzymanych
(PLN) projektu sprzedazy dzien 31 na dzien 31 sprzedazy dnia 31 na dzien 31
podpisanych z grudnia grudnia podpisanych z grudnia grudnia

klientami 2022 2022 klientami 2021 2021

Ursus Centralny Ila Q4 2021 - - - 80.911 75.349 5.562
Ursus Centralny 11b Q2 2023 82.039 57.579 24.460 64.510 18.367 46.143
Ursus Centralny Ib Q3 2022 - 38 (38) 41.720 23.438 18.282
Ursus Centralny llc Q2 2023 34.565 12.856 21.709 1.521 - 1.521
Ursus Centralny lle Q2 2025 1.550 126 1.423 - - -
Miasto Moje IV Q4 2021 1.492 500 993 15.571 15.330 241
Miasto Moje V Q32022 2.526 1.539 987 57.945 30.701 27.244
Miasto Moje VI Q1 2023 50.367 28.080 22.286 16.803 2.280 14.523
Miasto Moje VI Q4 2024 569 61 508 - - -
Viva Jagodno lla Q4 2022 2.087 1.706 381 18.302 3.257 15.045
Viva Jagodno Ilb Q32023 26.461 10.364 16.098 - - -
Viva Jagodno 111 Q4 2024 923 92 831 - - -
Panoramika VI Q4 2021 - - - 7.464 6.914 549
Panoramika VV Q32020 - - - 1.104 513 591
Nowe Warzymice Il Q2 2022 - 6 (6) 20.859 10.193 10.666
Nowe Warzymice Il Q3 2022 612 61 551 18.547 3.828 14.719
Nowe Warzymice IV Q2 2023 12.072 3.906 8.167 - - -
Nowa Pétnoc Ia Q42023 4.022 694 3.328 - - -
Osiedle Vola Q4 2023 10.366 2511 7.854 - - -
Eko Falenty | Q32023 3.833 798 3.034 - - -
Miegdzy Drzewami Q32024 10.610 1.933 8.677 - - -
Totton 3¢ Q2 2021 - - - 1.401 1.415 (15)
Truro 3a Q2 2021 - - - 3.325 332 2.992
Grunwaldzka Q2 2023 21.014 14.499 6.514 12.636 2.579 10.057
Pozostate projekty 3.708 2.561 1.147 6.529 3.549 2.980
Razem (wylaczajac JV) 268,814 139.911 128.903 369.148 198.047 171.101
Wilanéw Tulip Q32021 759 101 658 8.833 5.023 3.810
Razem 269.574 140.012 129.561 377.981 203.069 174911

*od dnia zakoriczenia inwestycji zaliczki od klientow ujmowane sq jako przychody w okresie pomigdzy 3-6 miesigcy
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30.

Zobowigzania inwestycyjne oraz zobowigzania i naleznos$ci warunkowe
Sprawy sporne:
Ursus Centralny

Dnia 19 listopada 2021 roku Skarb Panstwa - Prezydent m.st. Warszawy zawiadomit spotke Ronson Development
Sp. z 0.0. — Ursus Centralny Sp. k. (,,Spotka zalezna”, ,,Spotka”) o wypowiedzeniu wysokosci oplaty rocznej z
tytulu uzytkowania wieczystego nieruchomosci gruntowej stanowiacej wiasnos¢ Skarbu Panstwa, polozonej w
Warszawie przy ul. Taylora 6, 6A. Spotka otrzymata decyzj¢ o wnoszeniu od 1 stycznia 2022 roku oplaty rocznej
w nowej wysokosci tj.:

e za rok 2022 w kwocie 476 tysigcy ztotych
e za rok 2023 w kwocie 2.033 tysi¢cy ztotych
e za rok 2024 i lata nastepne w kwocie 3.591 tysigcy ztotych.

Zarzad Spotki ztozyt do Samorzadowego Kolegium Odwotawczego w Warszawie wniosek o ustalenie, ze
podwyzszenie oplaty za uzytkowanie wieczyste bylo nieuzasadnione. Grupa traktuje to jako zobowigzanie
warunkowe.

W dniu 7 kwietnia 2022 roku do Samorzadowego Kolegium Odwotawcze w Warszawie wplyneto pismo od Skarbu
Panstwa - Prezydent m.st. Warszawy, z ktorego wynikato, ze brak jest mozliwosci do zawarcia ugody w powyzszej
sprawie.

Dnia 1 lipca 2022 roku Spoétka zalezna otrzymata orzeczenie z dnia 25 maja 2022 r. od Samorzadowego Kolegium
Odwotawczego oddalajace wniosek Spotki. W zwiazku z powyzszym, dnia 13 lipca 2022 roku Spoétka ztozyta
pismo do Sadu Okregowego w Warszawie. W ocenie Spolki orzeczenie Samorzadowego Kolegium
Odwotawczego jest wadliwe i nie moze si¢ ostac, a sprzeciw jest uzasadniony i konieczny.

Rozstrzygnigcie nie jest spodziewane w roku 2023 oraz cigzko jest oceni¢ samo rozstrzygnigcie sprawy na jej
obecnym etapie. W przypadku przegrania sprawy w sadzie, wynik wplynatby na warto$¢ aktywa z tytutu prawa
do uzytkowania gruntu klasyfikowanego jako zapasy oraz zobowiazania leasingowego z tytulu wieczystego
uzytkowania gruntow klasyfikowanych jako zapasy.

Galileo

W dniu 3 lutego 2023 roku, w sprawie przeciwko Ronson Development Sp. z 0.0. — Estate Sp. k., spotce zaleznej
Spotki, ktora prowadzita projekt deweloperski Galileo (,,Spotka Galileo”), wydany zostat wyrok zobowigzujacy
Spotke Galileo do zaptaty powodowi (nabywcy lokalu w tym projekcie) kwoty 80 tys. zt z ustawowymi odsetkami
od dnia wniesienia powodztwa (28 maja 2013 r.) tytutem obnizenia ceny lokalu w zwigzku z jego wadami. Wyrok
zostat wydany przez sad II instancji i jest prawomocny oraz wykonalny. Spotka Galileo wystepuje jako pozwana
w 10 podobnych sprawach, ktore sa na etapie rozpatrywania przez sad I instancji. W zwigzku z wydaniem
powyzszego wyroku Spolka postanowita zawigzaé rezerw¢ na pozostale podobne sprawy w tacznej kwocie
2,1 min zt.

Jednoczesnie Spotka Galileo jest powodem w sprawie przeciwko spolce Eiffage Polska Budownictwo S.A.
generalnemu wykonawcy projektu deweloperskiego Galileo (,,Eiffage”), jego ubezpieczycielowi i innym
podmiotom zaangazowanym w realizacje inwestycji i ich ubezpieczycielom, ktérej przedmiotem jest uznanie
odpowiedzialnosci Eiffage i innych za szkodg Spotki Galileo zwigzang z nieprawidtowa realizacja tego projektu
oraz odszkodowanie. Ponadto Spotka Galileo uzyskata juz czeSciowe odszkodowanie od ubezpieczycieli
niektorych podmiotéw zaangazowanych w realizacj¢ projektu Galileo.
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Podmioty powigzane
Spolka dominujaca

Spotka przeprowadza transakcje ze spotkami zaleznymi, dyrektorami i czlonkami Zarzadu. Lista spotek zaleznych
znajduje si¢ w Nocie 1.

Glowne transakcje z podmiotami powigzanymi dotycza:

e umowy z gtéwnym akcjonariuszem;

e transakcji z kluczowymi cztonkami kadry kierowniczej;
e pozyczek udzielonych podmiotom powigzanym;

e inne.

Otwarte salda z podmiotami powigzanymi na dzien 31 grudnia 2022 roku oraz 31 grudnia 2021 roku sa
niezabezpieczone, a ich rozliczenie dokonywane jest w toku zwyktej dziatalnosci. Grupa nie stwierdzita utraty
wartosci naleznosci od podmiotéw powigzanych w zadnym z powyzszych okreséw. To zalozenie jest
weryfikowane w kazdym roku na podstawie sytuacji finansowej podmiotéw powigzanych oraz rynku, na ktorym
dzialajg. Wszystkie transakcje z podmiotami powigzanymi zostaty przeprowadzone na warunkach rynkowych.

Umowa z gléwnym akcjonariuszem

W roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2017 roku, spotka zalezna Spotki zawarla umowe doradcza ze swoim
gtéwnym (posrednim) akcjonariuszem, A. Luzon Group. Calkowity miesieczny koszt z tego tytulu wynosi
70 tysigcy zilotych. Ponadto Spotka pokrywa koszty podrdézy i zakwaterowania poniesione w zwigzku ze
$wiadczeniem ustug. Umowa byta kontyuowana w roku obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2022 roku oraz 31
grudnia 2021 roku, a cata kwota wydatkéw poniesionych w ramach powyzszej umowy wyniosta odpowiednio
900 tys. zt oraz 862 tys. zt.

Transakcje z kluczowymi czlonkami kadry kierowniczej

W ciggu roku zakonczonego dnia 31 grudnia 2022 oraz 31 grudnia 2021 kluczowymi cztonkami kadry
kierowniczej Spotki byli:

Boaz Haim - Prezes Zarzadu

Yaron Shama - Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych
Andrzej Gutowski - Wiceprezes Zarzadu ds. Sprzedazy

Karolina Bronszewska (od 1 czerwca 2021) - Czlonek Zarzadu i ds. Marketingu i Innowacji
Alon Haver (do 31 grudnia 2021) - Cztonek Zarzadu
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31. Podmioty powiazane
Swiadczenia na rzecz czlonkéw kadry Kierowniczej

Z wyjatkiem opisanych ponizej, nie wystapily zadne dodatkowe $wiadczenia na rzecz czlonkéw kadry
kierowniczej. Wynagrodzenie cztonkow kadry kierowniczej przedstawiono ponize;j:

Na dzien 31 grudnia

W tysigcach ztotych (PLN) 2022 2021
Wynagrodzenie i pozostale $wiadczenia krétkoterminowe © 337 175
Premia dla Zarzadu 25 50
Inne®™ 40 13
Suma posrednia - Pani Karolina Bronszewska 402 238
Wynagrodzenie i pozostate swiadczenia krotkoterminowe 372 352
Premia dla Zarzadu 95 95
Inne® 213 218
Suma posrednia - Pan Yaron Shama 680 665
Wynagrodzenie i pozostate swiadczenia krotkoterminowe 365 384
Plan motywacyjny powiazany z wynikami finansowymi Spotki 171 425
Inne®™ 104 41
Suma posrednia - Pan Andrzej Gutowski 641 850
Wynagrodzenie i pozostate swiadczenia krotkoterminowe 1.318 1.531
Premia dla Zarzadu 760 754
Inne®™ 1.131 749
Suma posrednia — Pan Boaz Haim 3.209 3.034
Razem 4.931 4.787

(2) Pozostate Swiadczenia gldwnie zwigzane z kosztami samochodéw, lotow i zakwaterowania oraz wydatkami na amerykanskq szkote.
(3) Transakcje z podmiotami powigzanymi.
(4) Wynagrodzenie za 7 miesigcy 2021 roku (od 1 czerwca 2021 — nominacji na Czlonka Zarzqdu)

Alon Haver

W dniu 23 listopada 2021 roku Pan Alon Haver ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Zarzadu Spotki
ze skutkiem na dzien 31 grudnia 2021 roku. W roku 2021 Pan Alon Haver byt rowniez czlonkiem zarzadu w
spotce bedacej posrednio glownym akcjonariuszem Spotki (A. Luzon Group) i ze wzgledu na powyzszy fakt nie
otrzymywat on zadnego wynagrodzenia od Spotki, ani od zadnej ze spotek zaleznych Spotki. Spoétka pokrywata
koszty petnienia przez niego funkcji Cztonka Zarzadu Spotki, takie jak koszty podrdzy oraz zakwaterowania.
Pozyczki udzielone cztonkom Zarzadu
Na dzien 31 grudnia 2022 roku oraz na dzien 31 grudnia 2021 roku spotka nie udzielita pozyczek cztonkom
zarzadu.

Swiadczenia na rzecz czlonkéw kadry Kierowniczej
W roku zakonczonym 31 grudnia 2022 roku Grupa sprzedata jedno mieszkanie oraz jedno miejsce postojowe
Panu Boazowi Haim za ceng netto (bez VAT) 579,6 tys. zlotych. Dodatkowo, Grupa sprzedala trzy mieszkania

do spolki nalezacej do Pana Andrzeja Gutowskiego za cen¢ 855 tys. ztotych. Transakcje zostaty dokonane na
warunkach rynkowych oraz zgodnie z polityka Grupy dotyczaca transakcji z jednostkami powigzanymi.

W roku zakonczonym 31 grudnia 2021 roku Grupa sprzedata jedno mieszkanie Panu Boazowi Haim za ceng netto
(bez VAT) 369,1 tys. zlotych oraz mieszkanie spolce nalezacej w 100% do Pana Alona Haver za ceng 378,3 tys.
ztotych. Transakcja zostata dokonana na warunkach rynkowych oraz zgodnie z polityka Grupy dotyczaca
transakcji z jednostkami powigzanymi.
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31,

32,

Podmioty powigzane

Swiadczenia na rzecz czlonkéw Rady Nadzorczej

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2022 2021
W tysigcach ztotych (PLN)

Pan Ofer Kadouri (data pierwszego powolania: 1 marca 2017 roku) 56 64
Pan Alon Kadouri (data pierwszego powolania: 1 marca 2017 roku) 53 51
Pan Shmuel Rofe (data pierwszego powotania: 20 listopada 2017 roku, data zakoviczenia petnienia

funkcji: 7 lipca 2022 roku) 17 64
Pan Piotr Palenik (data pierwszego powolania: 30 czerwea 2017 roku, data zakoriczenia pelnienia

funkcji: 7 lipca 2022 roku) 14 51
Pan Przemystaw Kowalczyk (data pierwszego powotania: 30 czerwea 2011 roku, data zakonczenia

pelnienia funkcji 7 lipca 2022 roku) 17 64
Razem 157 294

Czlonkowie Rady Nadzorczej sg uprawnieni do statego wynagrodzenia kwartalnego w wysokosci 2.225 euro oraz
wynagrodzenia wynoszgcego 1.500 euro za osobisty udzial w spotkaniu Rady Nadzorczej (750 euro w przypadku
udziatu przy wykorzystaniu $rodkéw bezposredniego porozumiewania si¢ na odlegtosc). Catkowita wysoko$é
wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej w roku 2022 oraz 2021 wyniosta odpowiednio 157 tysigey zlotych
(33,5 tysigcy euro) oraz 294 tysiecy ztotych (64,7 tysiecy euro). W roku zakonczonym 31 grudnia 2022 roku
Spotka zaptacita sktadki ZUS od ww. wynagrodzen cztonkéw Rady Nadzorczej w tacznej w kwocie 26,3 tysiecy
ztotych.

Pan Amos Luzon nie otrzymat bezposredniego wynagrodzenia zarowno od Spoétki, jak i od zadnych podmiotoéw
zaleznych Spolki.

Pozyczki udzielone jednostkom powiazanym

Wszystkie pozyczki udzielone w ramach wspdlnego przedsiewziecia (Coralchief Sp. z o0.0. — Projekt 1 Sp.k. oraz
Ronson IS sp. z 0.0. Sp.k.) zostaty przedstawione w Nocie 14.

Inne

W wyniku wymagan odnoszacych si¢ do A. Luzon Group, gtéwnego udziatowca Spotki, ktorego akcje notowane
sg na gietdzie w Tel Awiwie, raporty za pierwszy kwartat, raport potroczny oraz za trzy kwartaty podlegajg
petnemu przegladowi audytorow Spotki. Spotka uzgodnita z A. Luzon Group, ze koszty przegladu za pierwszy i
trzeci kwartat zostang podzielone pomigdzy Spoika, a jej udzialowcem.

Opis dotyczacy emisji opcji na akcje Luzon Group znajduje si¢ w Nocie 36.
Zarzadzanie ryzykiem finansowym, cele i stosowane zasady

Dziatalno$¢ Grupy jest narazona na réznego rodzaju ryzyka finansowe: ryzyko rynkowe (w tym ryzyko walutowe,
ryzyko zmiany cen oraz ryzyko stop procentowych), ryzyko kredytowe i ryzyko ptynnosci. Ogdlny program
zarzadzania ryzykiem Grupy koncentruje si¢ na nieprzewidywalnosci rynkow finansowych i ma za zadanie
zminimalizowanie potencjalnie niekorzystnego wplywu na wyniki finansowe Grupy. Zarzad weryfikuje i tworzy
zasady zarzadzania ryzykiem, ktore zostaly przedstawione ponizej. Grupa monitoruje réwniez ryzyko cen
rynkowych wynikajace ze wszystkich instrumentow finansowych.

Grupa nie wykorzystuje pochodnych instrumentéw finansowych w celu zabezpieczenia ryzyka walutowego lub
ryzyka zmiany stop procentowych wynikajacego z dziatalno$ci Grupy oraz zrodet jej finansowania. Polityka
Grupy zabraniata w trakcie roku zakonczonego 31 grudnia 2021 roku, co byto kontynuowane w trakcie roku
zakonczonego 31 grudnia 2022 roku, obrotu pochodnymi instrumentami finansowymi.

Do najwazniejszych instrumentow finansowych Grupy naleza: srodki pieni¢zne, srodki pieni¢zne prezentowane
jako pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe, pozyczki udzielone, pozyczki udzielone wspolnemu
przedsigwzigciu, kredyty bankowe i obligacje, instrumenty finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez
rachunek zyskow i strat, naleznos$ci oraz zobowigzania handlowe. Podstawowym celem zastosowania powyzszych
instrumentéw finansowych jest pozyskanie zrédet finansowania dla dziatalnosci Grupy.

309



Ronson Development SE

Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2022

Informacje objasniajace do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

32,

Zarzadzanie ryzykiem finansowym, cele i stosowane zasady

W zakresie ryzyk charakterystycznych dla branzy, w ktérej Grupa operuje, potencjalne ryzyko wzrostu kosztow
budowy, istotny wzrost stop procentowych, wyzwanie zwigzane z zabezpieczeniem gruntéw za rozsadng ceng, co
moze prowadzi¢ do niekorzystnego wpltywu na marze nowych etapow oraz projektow, wydhizenie procedur
administracyjnych oraz rosnaca konkurencja na rynku sg uwazane za najbardziej istotne niepewnosci dla okresu
finansowego zakonczonego 31 grudnia 2022 r.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe definiowane jest jako ryzyko poniesienia straty finansowej przez Grupg w sytuacji, gdy
kontrahent lub druga strona transakcji nie spetni swoich umownych obowiazkdéw. Do instrumentéw finansowych
szczeg6lnie narazonych na ryzyko kredytowe naleza $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty, §rodki pieni¢zne
prezentowane jako pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe, udzielone pozyczki, udzielone pozyczki
wspolnemu przedsigwzigciu oraz naleznosci handlowe.

Grupa dokonuje znaczacych ptatnosci jako zabezpieczenie wstgpnych uméw dotyczacych zakupu gruntu. Grupa
minimalizuje ryzyko kredytowe powstajace w zwigzku z platnos$ciami tego typu poprzez zabezpieczanie ich
zwrotu hipoteka umowng na nabywanej nieruchomosci lub na innych nieruchomosciach. Zarzad prowadzi
polityke statego monitorowania ryzyka kredytowego poprzez biezacy przeglad naleznosci (przeglad
przeterminowanych naleznosci handlowych, monitorowanie instytucji finansowych oraz ich ryzyko kredytowe,
kontrolowanie ptynnosci wspolnych przedsiewzigé oraz j. pozostatych, ktorym Grupa udziela pozyczki). Grupa
nie ma informacji, aby jakikolwiek jej kontrahent nie byt w stanie wywigzac si¢ ze swoich zobowigzan wobec
Grupy. Warto$¢ bilansowa aktywow finansowych odzwierciedla maksymalne narazenie na ryzyko kredytowe.
Maksymalna ekspozycja na ryzyko kredytowe na dzien 31 grudnia 2022r. oraz na dzien
31 grudnia 2021 r. byta nastgpujaca:

Na dzien 31 grudnia 2022 31 grudnia 2021
W tysigcach zlotych (PLN)

Naleznosci z tytutu dostaw i ushug i pozostate 15.254 4.261
Pozyczki udzielone pozostatym jednostkom 1.717 1.621
Pozyczki udzielone wspolnemu przedsigwzigciu 133 319
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 51.185 133.434
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe 11.217 8.794
Razem 69.386 148.429

Grupa lokuje $rodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty oraz pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe w
instytucjach finansowych o wysokiej wiarygodno$ci finansowej. Zarzad nie posiada informacji o tym, jakoby
ktérykolwiek z kontrahentéw nie byt w stanie regulowaé swoich zobowigzan wobec Spotki. Koncentracja ryzyka
kredytowego w zakresie nalezno$ci handlowych jest ograniczona z uwagi na duzg liczbe klientow Grupy. Jakos¢
kredytowa finansowych Srodkoéw pienieznych na rachunkach bankowych oraz depozytow krétkoterminowych
moze zosta¢ oceniona w odniesieniu do zewnetrznych ratingéw kredytowych. Spoétka korzysta z agencji
ratingowej EuroRating.

Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne

Ocena Na dzien Na dzien
W tysigcach ztotych (PLN) 31 grudnia 2022 31 grudnia 2021
A 21.446 84.263
BBB 7.343 6.080
BB 22.396 43.091
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne razem 51.185 133.434
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Ryzyko kredytowe

Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe

Ocena Na dzien Na dzie
W tysigcach ztotych (PLN) 31 grudnia 2022 31 grudnia 2021
A 6.226 7.608
BBB 4.875 1.051
BB 116 135
Pozostale krotkoterminowe aktywa finansowe razem 11.217 8.794

Grupa utrzymuje $rodki pieni¢zne i inne aktywa pieni¢zne oraz pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe w
czterech instytucjach finansowych.

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty oraz rachunki powiernicze prezentowane w pozycji Inne aktywa finansowe w
Sprawozdaniu Finansowym charakteryzuja si¢ niskim ryzykiem kredytowym. Spoétka posiada rachunki w
instytucjach finansowych o ratingu inwestycyjnym publikowanym przez co najmniej jedng duzg agencje
ratingowa. Chociaz Inne aktywa finansowe oraz Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty rowniez podlegaja wymogom
dotyczacym utraty wartosci zawartym w MSSF 9, zidentyfikowany odpis z tytulu utraty wartosci byt nieistotny
na dzien bilansowy.

Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe to ryzyko, ze warto$¢ godziwa przysztych przeptywow pienieznych zwigzanych z instrumentami
finansowymi bedzie ulega¢ wahaniom ze wzgledu na zmiany cen rynkowych takich jak kursy walutowe czy stopy
procentowe, ktore to wahania bgda mialy wpltyw na wyniki Grupy lub wartos$¢ jej portfela instrumentow
finansowych takich jak kredyty bankowe, obligacje o zmiennym oprocentowaniu, $rodki pieni¢zne i ich
ekwiwalenty. Celem zarzadzania ryzykiem rynkowym jest zarzadzenie i kontrolowanie stopnia narazenia Spotki
w ramach przyjetych limitéw przy dazeniu do optymalizacji stopy zwrotu.

(i) Ryzyko walutowe

Grupa jest narazona na ryzyko walutowe w zwiazku z nalezno$ciami oraz zobowigzaniami wyrazonymi w
walutach innych niz ztoty polski w ograniczonym zakresie. Na dzien 31 grudnia 2022 roku oraz 31 grudnia 2021
roku naleznosci i zobowigzania handlowe wyrazone w walutach obcych byly nieistotne.

(i) Ryzyko zmiany cen

Narazenie Grupy na ryzyko zmian cen rynkowych i nierynkowych papier6w warto§ciowych nie istnieje. poniewaz
Grupa nie posiadata inwestycji w papiery warto$ciowe na dzien 31 grudnia 2022 roku oraz 31 grudnia 2021 roku.
(iii) Ryzyko zmiany stép procentowych

Grupa nie zawarta zadnej transakcji dotyczacej pozyczek o stalym oprocentowaniu. Zaciggnicte przez Grupe

pozyczki o zmiennym oprocentowaniu narazone sa na ryzyko zmiany przeptywow pieni¢znych w wyniku zmiany
stop procentowych. Krotkoterminowe naleznosci i zobowigzania nie sa narazone na ryzyko stopy procentowe;.

Ryzyko plynnosci

Ryzyko ptynnosci to ryzyko powstania sytuacji, w ktorej Grupa nie bedzie w stanie regulowac swoich zobowigzan
finansowych w terminie ich wymagalnoéci. Polityka Grupy odno$nie zarzadzania ptynnos$cia zaktada, w miare
mozliwos$ci, posiadanie w kazdym momencie odpowiedniej ptynnosci do realizowania swoich zobowigzan w
terminie ich wymagalnoéci zardbwno w normalnych, jak i nadzwyczajnych okoliczno$ciach, bez narazania
reputacji Spoiki oraz niepotrzebnego generowania strat.
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Ryzyko plynnosci

Grupa monitoruje ryzyko pltynnosci przy wykorzystaniu narzedzi zarzadzania ptynnoscia. Narzedzie to zestawia
terminy zapadalno$ci inwestycji finansowych oraz aktywow finansowych (np. naleznosci, innych aktywow
finansowych) oraz przewidywane przeplywy gotéwkowe z innych operacji. Celem Grupy jest utrzymanie
cigglosci 1 elastycznosci finansowania przy wykorzystaniu kredytow w rachunkach biezacych, kredytow
bankowych, obligacji oraz instrumentéw finansowych wycenianych w warto$ci godziwej przez rachunek zyskow
i strat (umowa SAFE).

Grupa podpisata 5 indywidualnych umoéw SAFE z izraelskimi inwestorami instytucjonalnymi, dzigki ktérym
uzyskata finansowanie na poziomie 60 milionow szekli izraelskich (70,5 mln ztotych na dzien 31 grudnia 2022 r.).
Wigcej szczegotow zostato przedstawione w Nocie 25. Poza powyzszym, nie wystapily istotne zmiany w
umownych niezdyskontowanych przeptywach pieni¢znych dla zobowigzan finansowych, z wyjatkiem nowych
kredytow oraz sptaty juz istniejacych w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2022 roku, jak opisano w Nocie 23.

Nieruchomosci inwestycyjne oraz zobowigzanie finansowe wynikajace z umowy SAFE sga wyceniane wediug
wartosci godziwej oszacowanej przez niezaleznego rzeczoznawce (szczegdty w Nocie 25 oraz w Nocie 13).

W okresie roku zakoficzonym dnia 31 grudnia 2022 roku nastgpily istotne zmiany w otoczeniu biznesowym i
ekonomicznym Grupy, ktore wptywaja na wartos¢ godziwa aktywow finansowych oraz zobowiazan finansowych.
Wptyw tych zmian zostat ujety w skonsolidowanym sprawozdaniu z catkowitych dochodéw.

Ryzyko stopy procentowej

Zdecydowana wigkszos¢ kredytow i pozyczek (w tym w ramach wyemitowanych obligacji) pozyskanych przez
Grupe oprocentowana jest wedlug zmiennej stopy procentowej opartej na stawce WIBOR powickszonej o marze.
Na dzien 31 grudnia 2022 WIBOR6M wyniost 7,14% (na dzien 31 grudnia 2021 byto to 2,84%), ktora
odzwierciedla 12-miesigczny wzrost o 151%. Ze wzglgdu na powyzsze zmiany stawki WIBOR maja i moga mie¢
znaczacy wpltyw na przeplywy pieniezne i rentownos¢ Grupy w przysztosci.

Grupa nie stosowata zadnych instrumentow zabezpieczajacych w celu ograniczenia ryzyka stopy procentowe;j,
poniewaz stopy procentowe w Polsce byly przez dlugi czas bardzo niskie, a Grupa korzystata z niskich zmiennych
stop procentowych. Ze wzgledu na wysoka inflacj¢ w ubieglym roku, stopy zmienne znacznie wzrosly, narazajac
Grupe na wysokie stopy procentowe. Grupa rozwazata zastosowanie instrumentow zabezpieczajacych, ale na tym
etapie nie bylo z tego korzysci, poniewaz koszty zabezpieczenia wraz z odsetkami byly zblizone do zmiennych
stop procentowych, ktore Grupa bedzie ptacic.

Narodowa Grupa Robocza ds. reformy wskaznikéw referencyjnych (NGR), powotana przez urzad Komisji
Nadzoru Finansowego pracuje nad wdrozeniem nowego wskaznika referencyjnego typu RFR — WIRON (Warsaw
interest Rate Overnight), ktory zastapi WIBOR i WIBID. Mapa Drogowa opublikowana przez NGR wyjasnia, ze
zmiana nastepuje zgodnie z Rozporzadzeniem BMR jako cze$¢ reformy IBOR. Zakonczenie reformy jest
planowane do konca 2024 roku, przy czym wdrozenie przez uczestnikow rynku nowej oferty produktow
finansowych stosujacych indeks WIRON planowane jest na lata 2023 1 2024. Sposéb zastapienia dotychczasowych
stawek przez WIRON zostanie uregulowany w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw planowanym w 2023, ktore
okresli terminy zastapienia i spread korygujacy. Zatozenia Mapy Drogowej wskazuja réwniez, ze wskazniki
referencyjne WIBOR i WIBID przestang by¢ publikowane od poczatku 2025 roku.
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Analiza ryzyka stopy procentowej i ryzyka plynnosci

Ponizej przedstawiona zostala $rednia efektywna stopa procentowa dotyczaca oprocentowanych aktywow i
zobowigzan na dzien bilansowy oraz okresy ich zapadalnosci lub ponownego przeszacowania.

Na dzien 31 grudnia 2022

6 miesiecy
) lub
Srednia efektywna krotszy 6-12 Wigcej
W tysigcach ztotych (PLN) Nota stopa procentowa Razem okres miesiecy 1-2 lata 2-5lat  niz 5 lat
Instrumenty finansowe ze stala
stopa procentowa
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 20 0,0% 47.552 47.552 - - - -
Pozostate krotkoterminowe aktywa
finansowe 19 0,0% 11.217 11.217 - - - -
Pozyczki udzielone wspolnemu
przedsigwzigciu 14 5% 133 - 133 - -
Pozyczki udzielone 6,00% 1.717 - 1.717 - - -
Instrumenty finansowe ze
zmienna stopg procentowa
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 20 Wibor ON 3.633 3.633 - - - -
Wibor 3M+
Zabezpieczone kredyty bankowe 23 2,70% - 3,00% (16.297) - (16.297) - -
Obligacje ze zmienng stopa Wibor 6M +
procentowa 23 4,0%-4,3% (203.370) (5.260) (40.000)  (99.183)  (58.927) -
Na dzien 31 grudnia 2021
6 miesiecy
) lub
Srednia efektywna krétszy 6-12 Wigcej
W tysigcach ztotych (PLN) Nota stopa procentowa Razem okres miesiecy 1-2 lata 2-5lat  niz 5 lat
Instrumenty finansowe ze stala
stopa procentowa
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 20 0,0% 131.121 131.121 - - - -
Pozostate krotkoterminowe aktywa
finansowe 19 0,0% 8.794 8.794 - - - -
Pozyczki udzielone 6,00% 1.621 - 1.621 - - -
Instrumenty finansowe ze
zmienna stopa procentowa
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 20 Wibor ON 2.312 2.312 - - - -
Zabezpieczone kredyty bankowe Wibor 3M+ (1.568) (1.568) - - - -
23 2,70% - 3,00% ' '
Obligacje ze zmienna stopa Wibor 6M +
procentowa 23 3,5%-4,3% (249.238)  (52.247) - (40.000) (156.991) -
Pozyczki udzielone wspdlnemu Wibor 6M +
przedsiewzieciu 14 3,2% 319 - 319 - - -
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Analiza wrazliwosci stopy procentowej i plynnosci Spotki

Ponizsza tabela przedstawia analiz¢ wrazliwosci 1 jej wptyw na aktywa netto oraz rachunek zyskow i strat przy
zatozeniu zmiany zmiennej stopy procentowej o 10% przy zatozeniu, ze wszystkie pozostate zmienne pozostana

niezmienione:
Na dzien 31 grudnia 2022 Na dzien 31 grudnia 2021

W tysigcach ztotych (PLN) Wozrost 0 10% Spadek 0 10% Wozrost 0 10% Spadek 0 10%
Sprawozdanie z calkowitych dochodow

Aktywa ze zmienng stopa procentowa 377 377) 263 (263)
Zobowigzania ze zmienng stopg procentowsg (21.967) 21.967 (25.081) 25.081
Razem (21.590) 21.590 (24.818) 24.818
Aktywa netto
Aktywa ze zmienng stopa procentowa 377 377) 263 (263)
Zobowigzania ze zmienng stopa procentowa (21.967) 21.967 (25.081) 25.081
Razem (21.590) 21.590 (24.818) 24.818

Naleznosci 1 zobowigzania krotkoterminowe nie sg narazone na ryzyko stopy procentowe;.
Ryzyko plynnosci

Ponizsza tabela zawiera analiz¢ zobowigzan finansowych Grupy wykazanych na dzien bilansowy w podziale
wedlug umownych terminéw wymagalnosci. Kwoty podane w tabeli sg kwotami umownych niezdyskontowanych
przeptywow pienigznych.

Na dzien 31 grudnia 2022

Pomiedzy Pomiedzy
Do Od1do2 Od2do5 Powyzej Razem
W tysigcach zlotych (PLN) 1 roku lat lat 5 lat
Zobowiazania
Obligacje 54.297 113.617 62.928 - 230.841
Zabezpieczone kredyty bankowe 16.297 - - - 16.297
Zobowigzania z tytutu leasingu dot. prawa wieczystego
uzytkowania gruntu nieruchomosci inwestycyjnych 1174 1.174 3.521 12.116 17.985
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
zobowigzania 74.074 - - - 74.074
Zobowigzanie SAFE 70.506 - - - 70.506
Razem zobowiazania 216.348 114.790 66.449 12.117 409.703
Na dzien 31 grudnia 2021
Pomiedzy Pomiedzy
Do Od1do2 Od2do5 Powyzej Razem
W tysigcach zlotych (PLN) 1 roku lat lat 5 lat
Zobowiazania
Obligacje 62.847 54,025 211.019 - 327.891
Zabezpieczone kredyty bankowe 1.568 - - - 1.568
Zobowigzania z tytuhu leasingu dot. prawa wieczystego 18.076
uzytkowania gruntu nieruchomosci inwestycyjnych 1.131 2.398 3.389 11.158 '
Zobowigzania z tytulu dostaw i ushug oraz pozostale 60.263
zobowigzania 60.263 - - - )
Razem zobowigzania 125.809 56.423 214.408 11.158 407.798
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Ryzyko legislacyjne i administracyjne
Zmiany w ustawodawstwie w 2022 rok, w szczegdélno$ci: rozwazane usuni¢cie otwartych rachunkéw
powierniczych jak rowniez wprowadzenie obowigzkowych sktadek na deweloperski fundusz gwarancyjny od
dnia 1 lipca 2022 roku, nowe prawo budowlane oraz nowe regulacje zwigzane z partycypowaniem w kosztach
budowy drog i infrastruktury stanowia ryzyko, ktére moze mie¢ bezposredni lub posredni wptyw na dziatalnos¢
oraz wyniki Spotki i Grupy. Zarzad ocenia jednak, ze wprowadzenie takich zmian moze mie¢ negatywny wpltyw
na dziatalno$¢ Spotki i Grupy w mniejszym stopniu niz na innych operatoréw na rynku, gtownie ze wzgledu na
komfortowa sytuacje finansowa Spotki i Grupy, a takze zaufanie i dobra reputacje Spotki i Grupy wsrod
instytucji finansowych.
Polskie $srodowisko prawne charakteryzuje si¢ czestymi zmianami, niespdjnoscia oraz brakiem jednolitej
interpretacji przepisow prawa i przepisow podatkowych podlegajacych czgstym zmianom, co wigze si¢ z
przyczynianiem si¢ do powstawania czynnikow ryzyka zwiazanych z otoczeniem prawnym, w ktorym dziata
Spotka i Grupa. Wszystkie powyzsze zmiany oraz brak jednolitego orzeczenia sgdowego moga mieé negatywne
konsekwencje, ktore przetoza si¢ na negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej wyniki, sytuacj¢ finansowg i
perspektywy rozwoju.

Powyzsze zmiany przedstawiaja dynamicznie zmieniajace si¢ srodowisko, w ktérym Grupa operuje i ktore
wymaga w niektorych przypadkach szybkiej odpowiedzi w celu dostosowania w odpowiedni sposob dziatalno$ci
Grupy.

Zarzad na biezaco monitoruje sytuacje, a w razie potrzeby podejmuje odpowiednie dalsze dziatania majace na
celu zminimalizowanie wplywu na dziatalno$¢ Grupy.

Wplyw wojny w Ukrainie na polskq gospodarke i na branze¢ nieruchomosci

W 2022 roku $wiatowa gospodarka byta ostabiana poprzez zaktdécenia w handlu w obszarze cen zywnosci i
paliw, bedace wynikiem trwajacej wojny w Ukrainie. W drugiej potowie 2022 roku aktywno$¢ w strefie euro
ulegta pogorszeniu z powodu zaburzonych tancuchéw dostaw, zwickszonych napieé finansowych oraz spadku
zaufania indeksu konsumentow i przedsi¢biorstw. Obserwowalny od poczatku 2021 roku trend wzrostu
swiatowych cen ropy, gazu i wegla gwattownie wzrést po inwazji Rosji na Ukraing ze wzgledu na sankcje
nalozone na Rosje¢, powodujac wzrost inflacji do pozioméw nieobserwowanych od dziesigcioleci w Europie.

Wedtug ostatniej aktualizacji publikacji Banku Swiatowego oczekuje sie, ze wzrost gospodarczy Polski w 2023
roku spowolni bardziej niz poczatkowo sadzono, poniewaz trwajgca wojna w Ukrainie przyémita perspektywy
ozywienia gospodarczego w Europie po pandemii.

W 2022 roku wojna w Ukrainie byta kluczowym czynnikiem wplywajacym na polska gospodarke. Spowodowata
ona wzrost inflacji szczeg6lnie zwiazanej ze wzrostem cen energii i zywnosci. Poziom polskiej inflacji jest
obecnie jednym z najwyzszych w Unii Europejskiej. Decyzja polskiego rzadu o catkowitej rezygnacji z importu
rosyjskich surowcow energetycznych do konca 2022 roku rowniez wplyneta na dzialania zwigzane z
pozyskiwaniem nowych Zrédet dostaw, co dotyczy w szczegdlnosci wegla oraz na intensyfikacj¢ inwestycji
majacych na celu dywersyfikacje energetyczng.

Polski rzad podjal rowniez dziatania majace na celu obnizenie wzrostu cen energii dla obywateli i
przedsiebiorstw w postaci doptat do wegla i innych surowcdéw energetycznych oraz zamrozenia cen energii
elektrycznej dla odbiorcow wrazliwych.
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Wplyw wojny w Ukrainie na polskq gospodarke i na branze nieruchomosci

W celu powstrzymania rosnacej inflacji Rada Polityki Pieni¢znej Narodowego Banku Polskiego (NBP) we
wrzesniu 2022 roku po raz jedenasty z rzedu podniosta referencyjne stopy procentowe, co spowodowato
ogromny wzrost rat kredytow dla kredytobiorcow, a w konsekwencji pogorszenie sytuacji wielu gospodarstw
domowych. Aby przeciwdziata¢ pogorszeniu sytuacji materialnej kredytobiorcéw, polski parlament wprowadzit
program wsparcia dla konsumentéw. Obejmuje on m.in. cztery miesigce wakacji kredytowych w 2022 roku i
cztery w 2023 roku. Rzad zwickszyt rowniez poziom Funduszu Wsparcia Kredytobiorcow i utatwit ubieganie
si¢ 0 pomoc z niego.

Obnizyta si¢ rowniez zdolno$¢ kredytowa Polakoéw, a co za tym idzie spadta liczba nowozacigganych kredytow.
Spowodowato to znaczne spowolnienie na rynku nieruchomosci. Jednocze$nie w zakresie rynku
mieszkaniowego Spélka zauwazylta istotng tendencj¢ przewagi nabywcow gotowkowych w stosunku do
nabywcow korzystajacych z kredytéw hipotecznych, co spowodowalo znaczny spadek liczby sprzedanych lokali
obserwowany od poczatku 2022 roku.

Ponadto w konsekwencji konfliktu zbrojnego na Ukrainie tancuchy dostaw materiatdéw z rynkéw wschodnich
zostaty zaklocone 1 w zwiazku z odplywem pracownikow z Ukrainy wzrosto rowniez zapotrzebowanie na
pracownikow na budowach.

Z drugiej jednak strony, zgodnie z obserwacjg Zarzadu, wysokie stopy procentowe zmusza rOwniez wigcej osob
do wejscia na rynek wynajmu, poniewaz nie bedzie ich juz sta¢ na kredyty hipoteczne, wywierajac jeszcze
wigkszg presje na dostepne zasoby na wynajem. Nalezy uznaé, ze ze wzglgdu na rosnace ryzyko geopolityczne
i gospodarcze konflikt wojenny w Ukrainie nadal bedzie wzmagal czynniki takie jak wysoka inflacja,
zwigkszone koszty budowy oraz bardziej restrykcyjng polityke finansowania nowych inwestycji i kredytow
hipotecznych.

Spotka na biezaco obserwuje sytuacje w celu oceny jej wptywu na dziatalno$¢ biznesowa. W ramach swojej
strategii Spotka dokona oceny obecnie planowanych projektéw i rozpocznie projekty, ktore beda zabezpieczone
finansowaniem bankowym, i ktére maja najwigksze szanse powodzenia w najblizszej przysztosci, wszystko po
to, aby w jak najwigkszym stopniu ztagodzi¢ wplyw tego kryzysu na dziatalno$¢ Spotki.

Ryzyko inflacji

Na poczatku 2022 roku ceny surowcow energetycznych i rolniczych byly wysokie i znacznie przekraczaty
poziomy notowane od ubiegtego roku. Inflacja nieznacznie spadta do 16,6% w grudniu z 17,9% w listopadzie.
Grudniowy wynik stanowit najwyzsza inflacj¢ od marca 1997 roku. Wedtug GUS gltéwnymi czynnikami
wplywajacymi na wysoka inflacj¢ sa koszty mieszkan i mediow (22,6%), transportu (13,3%) oraz zywnosci i
napojow bezalkoholowych (21,5%) oraz wzrost kursu USD/PLN i EUR/PLN.

Wzrost inflacji, a wraz z nim stopy referencyjnej NBP, wptywa na polska gospodarke w wielu aspektach, a na
sektor nieruchomosci mieszkaniowych w nastepujacych obszarach:

e ryzyko wzrostu $redniego oprocentowania kredytow hipotecznych, co moze skutkowa¢ spadkiem
wolumenu udzielanych kredytéw hipotecznych, co wptynie na ograniczenie popytu ze strony klientow
indywidualnych;

e ryzyko wzrostu kosztow budowy zwigzane z problemami produkcyjnymi, energetycznymi i
transportowymi;

e ryzyko opdznienia lub wstrzymania rozpoczecia nowych projektow ze wzgledu na wysokie koszty.

W 1V kwartale 2022 roku nastapit wzrost sprzedazy w szesciu najwigkszych miastach o 28% w stosunku do
poprzedniego kwartatu i az 49% spadek sprzedazy w stosunku do roku 2021. Zarzad rozumie, Ze proces
stabilizacji inflacji jest procesem diugotrwatym, ktéry moze wymagaé znacznego wysitku i czasu, dlatego na
biezaco monitoruje sytuacje, i w razie potrzeby podejmuje dalsze dzialania w celu jak najwigkszego ograniczenia
efektu wzrost inflacji i stop procentowych na dzialalnos¢ i strategi¢ Spotki.
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Ryzyko zwigzane 7 kosztami budowlanymi

Koszty budowy znacznie wzrosty w ciagu ostatnich dwoch lat, szczegdlny wzrost natomiast zostat zaobserwowany
w drugiej potowie 2022 roku. Istnieje duze ryzyko, iz koszty budowy moga nadal rosna¢ w 2023 roku.
Dotychczasowy wzrost byl gtownie zwigzany ze wzrostem cen materialow budowlanych oraz energii, co
przetozylo si¢ bezposrednio i posrednio na koszty produkcji, a ponadto z trwaniem pandemii konfliktem rosyjsko-
ukrainskim powodujacym wzrost cen energii w catej Europie i brakamii pracownikéw budowlanych. Spoétka i
Grupa nie prowadza dzialalnosci budowlanej, natomiast dla kazdego projektu zawierana jest umowa z
zewnetrznym generalnym wykonawca, ktory jest odpowiedzialny za prowadzenie budowy i finalizacje projektu,
w tym uzyskanie wszelkich pozwolen niezbednych do bezpiecznego uzytkowania mieszkan.

W 2021 roku wystapity liczne zmiany w prawie budowlanym, wywierajace wptyw na koszty budowlane w 2022
roku, ponadto odnotowano gwattowny wzrost inflacji, kosztow materialow budowlanych oraz kosztéw energii.

W zakresie prawa budowlanego, najwicksza zmiana dotyczyta zwigkszenia bezpieczenstwa przeciwpozarowego
w przypadku zmiany sposobu uzytkowania budynku lub jego czeSci. Do zgloszenia zmiany nalezy dotaczyé
ekspertyze z zakresu bezpieczenstwa pozarowego, ktore co moze znalez¢é odzwierciedlenie w kosztach budowy
oferowanych przez generalnego wykonawce.

Zarzadzeniem nr 1715/2021 Prezydenta m. st. Warszawy z dnia 19 pazdziernika 2021 roku w sprawie okreslenia
zasad zawierania umow okreslajacych warunki budowy lub przebudowy drég publicznych przez inwestoréw
inwestycji niedrogowych oraz powotania zespotu ds. wspotpracy z inwestorami inwestycji niedrogowych, ktére
weszto w zycie w dniu 1 stycznia 2022 roku, uregulowano procedure zawierania przez m. st. Warszawg¢ umow z
inwestorami na budowe lub przebudowe drog spowodowanych inwestycjami niedrogowymi (na podstawie art. 16
ustawy z dnia 21 marca 1985 roku o drogach publicznych). Zgodnie z art. 16 ustawy o drogach publicznych
budowa lub przebudowa drég publicznych spowodowana inwestycja niedrogowa nalezy do inwestora tego
przedsigwziecia. Przedmiotowy przepis precyzuje, ze szczegétowe warunki budowy lub przebudowy tych drog
publicznych okresla umowa zawarta mi¢dzy zarzadca drogi a inwestorem inwestycji niedrogowej. Zarzadzenie
reguluje m.in. procedure zawarcia umowy oraz wysoko$¢ stawek, wedlug ktorych wylicza si¢ warto$¢ inwestycji
drogowej, w ktorej swoj udziat ponosit bedzie dany inwestor, stosownie do rozmiaréw planowanej inwestycji.
Nowa procedurg objete bedg obiekty ustugowe zwigzane z handlem o pow. uzytkowej powyzej 1.000 m2 oraz
pozostate inwestycje o powierzchni uzytkowej powyzej 5.000 m2.

Ponadto, w 2022 roku weszto w zycie wiele przepisow wymuszajacych wprowadzenie ekologicznych rozwiazan
w nowoprojektowanych budynkach:

- w dniu 24 grudnia 2021 roku weszla w zycie ustawa z dnia 2 grudnia 2021 roku o zmianie ustawy o
elektromobilnos$ci i paliwach alternatywnych oraz niektorych innych ustaw - ustawa ta m.in. implementuje
dyrektywe PE 2018/844 w sprawie charakterystyki energetycznej budynkow, za§ w oparciu o te przepisy
wymagane bedzie projektowanie budynkow mieszkalnych, tak by zapewnic¢ dla kazdego miejsca postojowego
wewnatrz budynku i przylegajacego do niego przewody i kable elektryczne umozliwiajace zainstalowanie
punktéw tadowania;

- w dniu 7 pazdziernika 2022 roku przyj¢to nowelizacje ustawy o charakterystyce energetycznej budynkéw oraz
ustawy — Prawo budowlane. Nowe rozwigzania wynikaja m.in. z konieczno$ci poprawy skutecznosci obecnego
systemu oceny efektywnosci energetycznej budynkéow w Polsce. Zaplanowane rozwigzania zakladaja
wprowadzenie zmian dotyczacych wymagan zwigzanych z kontrola systemow ogrzewania i systemow
klimatyzacji, rozszerzajace zakres systemow objetych obowigzkiem kontroli (dotyczy¢ to bedzie systemow o
mocy ponad 70 kW.). Ponadto, zaktada si¢ zapewnienie powszechnego dostepu do podstawowych informacji
zawartych w §wiadectwach charakterystyki energetycznej gromadzonych w centralnym rejestrze charakterystyki
energetycznej budynkoéw. Podniesiona ma zosta¢ takze jako$¢ merytoryczna sporzadzanych S$wiadectw
charakterystyki energetycznej (dotyczy¢ to bedzie takze protokotdéw sporzgdzanych z kontroli systemu ogrzewania
lub systemu klimatyzacji).

W celu ograniczenia ryzyka wzrostu kosztéw budowy Spotka i Grupa podpisuja ryczaltowy kontrakt z generalnym
wykonawca, ktory pozwoli Grupie zrealizowa¢ projekt w oparciu o planowany budzet.
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Ryzyko niewykonania zobowigzania przez Generalnego Wykonawce

Dla kazdego projektu (lub na kazdym etapie projektu), Grupa zawiera i bedzie zawiera¢é umowy na prace
budowlane i realizacj¢ projektéw deweloperskich z jednym generalnym wykonawca. Wystepujace ryzyko z tytutu
nienalezytego wykonania umowy przez generalnego wykonawce moze spowodowaé op6znienia w projekcie lub
mie¢ znaczacy wplyw na dziatalno$¢, warunki finansowe, czy wyniki Spétki i Grupy. Spotka dostrzega
potencjalne zrodla nienalezytego wykonania zobowigzan generalnego wykonawcy w braku dostepu do
wykwalifikowanej sity roboczej, wzrostu wynagrodzen, kosztow materiatdw budowlanych oraz wzrostu cen
energii. Nienalezyte wykonanie umowy moze skutkowac roszczeniami wobec generalnego wykonawcy, a
generalny wykonawca moze nie by¢é w stanie zaspokoi¢ roszczen Spoiki i Grupy. Waznym kryterium przy
wyborze generalnego wykonawcy jest jego doswiadczenie, profesjonalizm oraz sytuacja finansowa (w tym
gwarancje bankowe lub ubezpieczeniowe), jak rowniez jakos¢ polisy ubezpieczeniowej majacej pokry¢ wszystkie
ryzyka zwigzane z procesem budowlanym.

Ryzyko zwigzane 7 finansowaniem

Dziatalno$¢ deweloperska, ktora prowadzi Spotka i Grupa, wymaga znaczacych naktadow poczatkowych na zakup
gruntéw i pokrycie kosztow budowy, infrastruktury i projektu. W zwigzku z tym, Spotka i Grupa, aby
kontynuowaé¢ rozwdj swojej dzialalno$ci, potrzebuja znaczacych s$rodkéw finansowych, a potrzeby te sa
zaspokajane zewngtrznym finansowaniem pozyskiwanym od bankow oraz z tytulu emisji obligacji. Zdolnos¢
Spotki i Grupy do pozyskiwania takiego finansowania uzalezniona jest od wielu czynnikoéw, a w szczego6lnosci od
warunkow rynkowych, ktore sa poza kontrola Spotki i Grupy. W przypadku trudnosci z pozyskaniem
finansowania, skala rozwoju Spoétki i Grupy oraz tempo realizacji celow strategicznych moze odbiega¢ od
pierwotnych zatozen. Nie jest pewne, czy Spotka i Grupa beda w stanie uzyska¢ wymagane finansowanie, ani czy
srodki zostang pozyskane na warunkach korzystnych dla Spotki i Grupy.

W celu ograniczenia ryzyka zwigzanego z posiadaniem niewystarczajacych srodkéw finansowych. Grupa stale
poszukuje innych mozliwo$ci pozyskania §rodkow finansowych. ktére zapewnia niezbgdne finansowanie oraz
korzystne ich warunki.

Dostepnosé kredytow hipotecznych

Popyt na nieruchomosci mieszkaniowe w duzej mierze uzalezniony jest od dostepnosci kredytow i pozyczek na
finansowanie zakupu mieszkan i domow przez osoby fizyczne. Ewentualny wzrost stop procentowych,
pogorszenie koniunktury, pogorszenie sytuacji gospodarczej nowa sytuacja pandemiczna i wzrost bezrobocia w
Polsce, a takze ewentualne administracyjne ograniczenia dziatalnosci kredytowej bankéw moga spowodowac
spadek popytu na mieszkania i domy, a tym samym spadek zainteresowania ze strony potencjalnych nabywcéow
projektami deweloperskimi Grupy, co z kolei moze mieé istotny negatywny wpltyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowg badz wyniki Spotki i Grupy.

W 2022 roku dostgp do kredytow hipotecznych znacznie zmniejszyt si¢ glownie z powodu wysokich stop
procentowych i zaostrzenia przez KNF zasad dotyczacych obliczania zdolnosci kredytowej. Gwaltowny wzrost
stop procentowych, w szczegdlnosci w bankach znaczaco wplynat i bedzie wptywal na duza cze$¢ kredytobiorcoéw
hipotecznych ubiegajacych si¢ o finansowanie z kredytow hipotecznych na cele mieszkaniowe oraz mniejsza
dostepnos¢ kredytow hipotecznych ze wzgledu na nizsza zdolnos¢ kredytowa osob fizycznych., wptynat znaczaco
na wewnetrzne stopy procentowe i bedzie miat wptyw na duza czg$¢ uzytkownikoéw kredytéw hipotecznych, aby
kwalifikowali si¢ do finansowania hipoteka mieszkaniowa, a w wigkszos$ci przypadkow zmniejszy dostepnosé
kredytow hipotecznych ze wzgledu na zdolnos$¢ kredytowa osob fizycznych. Grupa na biezaco obserwuje sytuacje
i oferuje swoim klientom pomoc administracyjng w uzyskaniu wymaganych pozyskiwaniu kredytow.
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Administracja

Charakter projektow deweloperskich wymaga uzyskania przez Spoétke i Grupe szeregu pozwolen, zatwierdzen i
uzgodnien na kazdym etapie procesu deweloperskiego. Pomimo dotrzymania najwyzszej staranno$ci przy
realizacji harmonogramow projektow, zawsze istnieje ryzyko op6znienia w ich uzyskaniu. Istnieje réwniez ryzyko
zaskarzenia wezesniej wydanych decyzji (rowniez z powodu mozliwosci wnoszenia odwotania bez konsekwencji
dla skladajacego odwotanie), a nawet nieuzyskania ich. Dodatkowe ryzyko w tym zakresie zwigzane jest z
dzialkami bedacymi w uzytkowaniu wieczystym. Opisane powyzej czynniki wplywaja na mozliwosci
przeprowadzenia realizowanych i planowanych projektow.

Ryzyko zwigzane 7 regulacjami. ryzyko zwiqzane 7 interpretacjq i zastosowaniem przepisow

Czgste zmiany, niespdjnos¢ i brak jednolitej interpretacji przepiséw pociaga za sobg ryzyko zwigzane z otoczeniem
prawnym, w ktorym dziata Spotka i Grupa. W szczegdlnosci przepisy i interpretacje podatkowe sg przedmiotem
czgstych zmian. Praktyka organéw podatkowych, wydawane interpretacje podatkowe oraz decyzje sadowe w tym
obszarze nie sg jednolite. Jezeli organy podatkowe przyjma interpretacj¢ przepisow podatkowych réznigcg si¢ od
interpretacji Grupy, taka sytuacja moze mie¢ negatywny wplyw na dziatalno$¢ oraz wyniki Grupy, sytuacje
finansowg lub perspektywy rozwoju Spéiki i Grupy.

Ponizej przedstawiono gtowne zmiany w przepisach prawa w trakcie 2022 roku, ktére mogg mie¢ wpltyw na

dziatalno$¢ Grupy:

- wejScie w zycie od 1 stycznia tzw. Polskiego Ladu, ktory to zgodnie ze swoimi zalozeniami zaktada rezygnacje
z mozliwosci zaliczania do kosztow podatkowych amortyzacji doméw i mieszkan, ktora byta szczegdlnie
istotng korzyscig podatkowa dla osob fizycznych oraz podmiotow gospodarczych planujacych zakup
nieruchomosci na wynajem;

- przepisy o udziale deweloperéw w kosztach budowy drdg i infrastruktury w Warszawie, obowigzujgce od dnia
1 stycznia 2022 roku. Przepisy maja mie¢ zastosowanie do inwestycji o powierzchni powyzej 5.000 m? PUM.
W rozumieniu Spoéiki ideg stojaca za zarzadzeniem, jest usystematyzowanie zasad zawierania umow na
podstawie art. 16 ustawy z dnia 21 marca 1985 r. o drogach publicznych, poprzez umozliwienie okreslenia
konkretnej kwoty partycypacji (zgodnie z ustalonym cennikiem optat uzaleznionych od lokalizacji inwestycji)
na etapie projektowania inwestycji w zamian za przyspieszony proces zawierania umowy drogowej;

- Ustawa o ochronie praw nabywcy lokalu mieszkalnego lub domu jednorodzinnego oraz Deweloperskim
Funduszu Gwarancyjnym, ktéora obowigzuje od 1 lipca 2022 roku, ktorej przepisy nakladaja na Grupe
obowigzek zdeponowania 0,45% kwot otrzymanych od klientéw na wskazanym funduszu - w przypadku
otwartego rachunku powierniczego i 0,1% w przypadku zamknietego rachunku powierniczego.

Zarzadzanie kapitalem

Celem Grupy w zakresie zarzadzania kapitalem jest zabezpieczenie zdolnosci Grupy do kontynuowania
dziatalno$ci w celu zapewnienia zwrotu na kapitale dla akcjonariuszy oraz korzysci dla innych zainteresowanych
stron, jak réwniez utrzymanie optymalnej struktury kapitalowej w celu zredukowania kosztow kapitatu. W celu
utrzymania lub skorygowania struktury kapitatu Grupa moze rewidowac podzial zysku, zwroci¢ kapitat
akcjonariuszom, wyemitowa¢ nowe akcje lub dokona¢ sprzedazy aktywow w celu zredukowania zadluzenia. Tak
jak inne podmioty w tej branzy. Grupa monitoruje swoj kapitat na podstawie analizy wskaznikow zadluzenia i
dzwigni finansowej. Polityka grupy zaklada utrzymanie wskaznikow zadluzenia ponizej 60% oraz poziomu
dzwigni finansowej ponizej 50%.

Warunki bankoéw rdznig si¢ w zaleznosci od umowy kredytowej, ale standardowo nie sg zwigzane bezposrednio
ze wskaznikiem zadluzenia Spoéiki, lecz ze stosunkiem kwoty kredytu do wartosci hipoteki stanowigcej jego
zabezpieczenie — zazwyczaj proporcja ta nie moze przekracza¢ 70% lub 75%. Ponadto Grupa jest zobligowana do
monitorowania swojego zadtuzenia w zwiazku z warunkami wynikajacymi z emisji obligacji, ktore zaktadaja
miedzy innymi, ze w kazdym okresie sprawozdawczym Grupa powinna testowa¢ wskaznik stosunku zadtuzenia
netto do kapitaldéw wiasnych. Wskaznik nie powinien przekroczy¢ 80% (szczegdlowe informacje ujeto w Nocie
23). Wskaznik zadluzenia to stosunek zadtuzenia netto do catkowitego kapitalu wtasnego.
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33. Zarzadzanie kapitalem
Zadhluzenie netto to laczne zadluzenie (w tym roéwniez ,,zadluzenie krotko- i dlugoterminowe” wykazane w
Skonsolidowanym Sprawozdaniu z Sytuacji Finansowej) pomniejszone o $rodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty.

Wskaznik dzwigni finansowej to stosunek zadluzenia netto do catkowitego kapitalu zaangazowanego. Catkowity
kapitat zaangazowany to ,kapital wlasny” wykazany w Skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej
powickszony o zadtuzenie netto finansujace aktywa operacyjne.

Wskazniki zadluzenia i dzwigni finansowej na dzien 31 grudnia 2022 roku i 31 grudnia 2021 roku przedstawiono

ponizej:

Na dzien 31 grudnia 2022 2021
W tysigcach ztotych (PLN)

Obligacje oraz kredyty i pozyczki 203.370 249.238
Zabezpieczone kredyty bankowe 16.297 1.568
Zobowiazanie finansowe wyceniane w wartosci godziwej 70506 )
przez wynik finansowy )

Zobowiazanie finansowe z tytutu leasingu samochodéw 363 292
Minus: Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty (51.185) (133.434)
Minus: pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe (11.217) (8.794)
Dlug netto 228.134 108.869
Kapitat wlasny razem 451.396 420.045
Calkowity zaangazowany kapital 679.530 528.914
Wskaznik dZwigni finansowej 50,5% 25,9%
Wskaznik zadluzenia 33,6% 20,6%

W ciggu roku nie wprowadzono zadnych zmian do podejscia Grupy w sprawie zarzadzania ryzykiem
kapitalowym.

W ciagu roku Spotka nie ztamala zadnego z warunkéw umoéw kredytowych i pozyczkowych ani innych
zobowigzan wynikajacych z tych uméow.

34. Uzgodnienie Sprawozdania z Przeplywow Pieni¢znych

Zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowe

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2022 2021
W tysigcach ztotych (PLN)

Bilansowa zmiana stanu zapaséw (102.765) 43.298
Koszty finansowe netto skapitalizowane w wartosci zapasow 15.331 10.174
Aktywa z ty,tu'h} leasingu f:iot. prawa wieczystego uzytkowania gruntu (358) 3.480
nieruchomosci inwestycyjnych

Zakup gruntow 88.538 113.784
Przeniesienie srodkow trwatych na zapasy - 747
Si;l)ll(si :Vliguahzujqcy warto$¢ zapasow 1 gruntéw przeznaczonych pod (482) (3.793)
Pozostate (1.260) (314)

Zmiana stanu zapasoéw i gruntéw przeznaczonych pod zabudowe w

skonsolidowanym sprawozdaniu z przeptywo6w pieni¢znych (996) 167.376
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34. Uzgodnienie Sprawozdania z Przeplywéw Pieni¢znych

Naleznosci z tytulu dostaw i ustug oraz pozostale naleznosci

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2021 2021

W tysigcach ztotych (PLN)

Bilansowa zmiana stanu naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz

pozostalych naleznosci, rozliczen migdzyokresowych (7.440) (20.806)

Wplyw uzytkowania wieczystego rozpoznanego na zapasach 174 (569)

Niezaptacone faktury za zakup wartosci niematerialnych - (1.458)

Depozyty notarialne przeniesione do zapasow (14.503) -

Depozyty notarialne przeniesione (z)/do zaliczek na zakup gruntow 9.253 (5.500)

Inne 1.168 (604)

Zmiana stanu nalezno$ci oraz rozliczen miedzyokresowych w

skonsolidowanym sprawozdaniu z przeplywow pienieznych (11.348) (28.937)
Zobowiazania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostalte zobowigzania

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2022 2021

W tysigcach zlotych (PLN)

Bilansowa zmiana stanu zobowigzan z tytutu dostaw i ushug oraz 13.969 2.739

pozostatych zobowigzan

Wplyw uzytkowania wieczystego rozpoznanego na zapasach 161 576

Przeniesienie oprocentowanych zobowigzan na zobowigzania z tytutu dostaw i ushug - (1.698)

Inne (319) (115)

Zakupy gruntdéw (nieoptacone) (23.588) -

Zmiana stanu zobowiazan oraz rozliczen w skonsolidowanym (9.777) 1502

sprawozdaniu z przeplywéw pieni¢znych

35. Informacja o wynagrodzeniu bieglego rewidenta

Informacja o umowach dotyczacych badania sprawozdania finansowego i ich warto$ci jest zalaczona ponizej:

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2022 2021
W tysigcach ztotych (PLN)

Wynagrodzenie z tytulu badania i przegladow jednostkowego sprawozdania

finansowego oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego 509 464
Inne ustugi atestacyjne - 77
Zwrot kosztow przegladow (86) (117)
Laczne wynagrodzenie z tytulu audytu 423 424

(2) 50 % kosztow z tytutu przeglgdu Grupy za pierwszy i trzeci kwartat zostaly zwrécone przez glownego akcjonariusza Grupy.
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36. Zdarzenia w trakcie okresu
Rozpoczecie nowych projektow

Tabela ponizej prezentuje projekty rozpoczete w roku obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2022 roku:

Powierzchnia lokali

Nazwa projektu Lokalizacja Liczba lokali (m?)
Nowe Warzymice IV Szczecin 75 3.818
Eko Falenty | Warszawa 42 4.304
Miasto Moje VII* Warszawa 243 11.740
Ursus Centralny lle* Warszawa 280 16.246
Nowa Pomnoc Ia Szczecin 110 5.230
Osiedle Vola Warszawa 84 4.851
Migdzy Drzewami* Poznan 117 5.803
Nova Krolikarnia 4b1 (Thame) Warsaw 11 2.566
Viva Jagodno I11* Wroctaw 58 3.140
Razem 1.020 57.698

* Projekt, gdzie Spotka rozpoczela sprzedaz, ale jak dotqd nie rozpoczeta budowy

Ukonczone projekty

Tabela ponizej prezentuje projekty zakonczone w roku obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2022 roku, dla
ktérych pozyskano pozwolenie na uzytkowanie i rozpoczgto proces odbioru lokali przez klientow:

Nazwa projektu Lokalizacja Datizr;‘:lz(‘:)"fv':l’l‘l':‘ na Liczba lokali Pfg’;’(ﬁﬁf}:‘ga
Nowe Warzymice |1 Szczecin 5 Kwietnia 2022 66 3.492
Ursus Centralny Ib Warsaw 5 Lipca 2022 97 5.740
Miasto Moje V Warsaw 31 Sierpnia 2022 170 8.559
Viva Jagodno lla Wroctaw 10 Pazdziernika 2022 76 4.329
Nowe Warzymice I11 Szczecin 25 Pazdziernika 2022 62 3.537
Razem 471 25.657
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36.

Zdarzenia w trakcie okresu

Zakup gruntéw

Tabela ponizej prezentuje podsumowanie podpisanych umow koncowych na zakup gruntéw w roku obrotowym
zakonczonym 31 grudnia 2022 roku:

Platnos¢
netto do
dnia
Warto$é 31 grudnia Planowana
netto umowy 2022 Liczba powierzchnia

Lokalizacja Rodzaj umowy Data umowy (min zlotych)  (min zlotych) lokali lokali (m2)
Warszawa. , 11 sierpnia 2021,
Stojowskiego koncowa 11 stycznia 2022 16,9 16,9 191 11.000
Warszawa 28 pazdziernika
Bia%ol@ka(i) koncowa 202_1, 51,4 51,4 1.081 43.754

13 stycznia 2022
Warszawa, Bemowo koncowa 22 lutego 2022 259 259 148 8.100
Warszawa, KEN® konicowa 29 marca 2022 11,9 11,9 94 5.700
Warszawa, Marynin®  koncowa 15 stycznia 2022 9,0 9,0 101 4.183

16 pazdziernika
Warszawa, Bemowo koncowa 2021, 19,5 19,5 123 6.928

31 sierpnia 2022
Warszawa, Wolska®  koficowa 23 grudnia 2021, 23,7 - 292 13.947

19 wrze$nia 2022
g:ﬁ;‘?@) Koficowa/wstepna 2233' ';:35ﬁ?§§8§§ : 20,0 20,0 432 20.700
Razem 178,3 154,6 2.462 114.312

1)  Czes¢ gruntu przeznaczona pod dziatalnosé PRS

2)  Grunt przeznaczony pod dzialalnos¢ PRS
3)  Zgodnie z umowq koricowq dotychczasowy wlasciciel dziatki (Orange Polska S.A.) ma prawo do korzystania z nieruchomosci do dnia 31 grudnia 2024 roku do
czasu wyprowadzenia infrastruktury teletechnicznej znajdujqcej sie w budynku, korzystajgcy z nieruchomosci jest zobowigzany placi¢ na rzecz Spotki za najem

4)  Spétka podpisala umowy koricowe na wszystkie grunty za wyjqtkiem 1 gruntu o lqcznej wartosci 1,45 mln zI, na ktérym podpisano umowe przedwstepng, ale
nie wszystkie warunki dotyczqce gruntu zostaly spelnione. Zaliczka jest prezentowana w linii: zaliczki na grunty.

Tabela ponizej prezentuje podsumowanie podpisanych przedwstepnych uméw zakupu gruntdéw, dla ktérych

umowy ostateczne zostang podpisane w trakcie przysztych okresow:

Platnos¢ netto do

Warto$é dnia 31 grudnia Planowana
Rodzaj netto umowy 2022 Liczba powierzchnia

Lokalizacja umowy Data umowy (mlin zlotych) (mlin zlotych) lokali lokali (m2)
Warszawa, Ursus wstepna 17 styczmia 2021 140,0 10,0 1.860 85.000

10 sierpnia 2021.
Warszawa, Ochota wstepna 5 pazdziernika 7,1 7,1 67 3.700
2021

Warszawa, Wtochy wstepna 30 grudnia 2021 16,0 2,0 142 8.400
Warszawa, Bielany® wstepna 21 marca 2022 11,0 11 242 4.559
Razem 174,1 20,2 2.311 101.659

1) Grunt przeznaczony pod dziatalnos¢ PRS
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36. Zdarzenia w trakcie okresu

Zawarcie znaczacej umowy z Generalnym Wykonawca

Wartos¢
. umo
Naz_w a Lokalizacja '-'Cbe"‘ General contractor pode?:znia net:;,y DOZdaaF')til;(;/WS
Projektu lokali
umowy (min umowne
zlotych)
Nowe .
Warzymice IV Szczecin 75 Ebud S.A. 1 luty 2022 16,8 brak
Eko Falenty | Warszawa 42 ggcgt;al; Budownictwo 4 marca 2022 19,2 brak
Osiedle Vola Warszawa 84 Leancon Sp. Zo.o. 19 maja 2022 32,5 brak
Nova Polnoc la Szczecin 110 Ebud S.A. 28 lipca 2022 26 *
Miedzy , W.P.L.P. - Mardom Sp. 18 pazdziernika -
Drzewami Poznah 17 Z0.0. 2022 36
Total 428 130,5
* podlega waloryzacji
** podlega waloryzacji do 600 tys. zt
Pozwolenie na budowe
Nazwa Projektu Lokalizacja Data pozwolenia na Liczba lokali P0W|erthn|2a
budowe lokali (m?)
Nowe Warzymice IV Szczecin 22 stycznia 2022 75 3.800
Miegdzy Drzewami Poznan 15 marca 2022 117 5.800
Osiedle Vola Warszawa 15 kwietnia 2022 84 4.850
Nowa Pohoc | Szczecin 21 kwietnia 2022 200 9.450
Nova Krolikarnia 4bl Warszawa 2 maja 2022 11 2.566
Nowe Warzymice V Szczecin 22 grudnia 2022 60 4.654
Razem 547 31.120

Wycofanie akcji Spotki 7 obrotu na rynku regulowanym

W dniu 8 marca 2022 roku odbylo si¢ Walne Zgromadzenie Spotki, na ktérym akcjonariusze podjeli uchwate w
sprawie wycofania akcji Spolki z obrotu na rynku regulowanym. W zwigzku z podjeciem powyzszej uchwaty,
Spotka w dniu 9 marca 2022 roku ztozyta wniosek do Komisji Nadzoru Finansowego o udzielenie zezwolenia na
wycofanie akcji Spotki z obrotu na rynku regulowanym. Dnia 14 kwietnia 2022 roku Komisja Nadzoru
Finansowego wydata zgod¢ na wycofanie akcji z obrotu na rynku regulowanym przez Gieldg¢ Papierow
Warto$ciowych w Warszawie (,,GPW?”) od dnia 28 kwietnia 2022 roku. Uchwale w tej sprawie rowniez podjat
Zarzad GPW w dniu 25 kwietnia 2022 roku.

Program opcji

W dniu 28 listopada 2022 roku Luzon Group oglosita prywatna emisje opcji na akcje Luzon Group (,,Opcje”).
Zgodnie z przydzialem Pan Boaz Haim otrzymatl 9.817.868 Opcji. Opcje zostaly przyznane bezptlatnie. Kazda
Opcja uprawnia do jednej akcji zwyklej Luzon Group o warto$ci nominalnej 0,01 NIS, za ceng wykonania 2 NIS
(ktora jednak zostanie rozliczona na zasadzie netto, tj. ostateczna liczba otrzymanych akcji zostanie pomniejszona
o liczbe akcji, ktérych wartos¢ rynkowa bedzie rowna catkowitej cenie wykonania do zaptaty).

Pan Haim bedzie uprawniony do wykonania Opcji w nastepujacy sposob:
(1) po 24 miesigcach od dnia przydziatu - do 40% przydzielonych Opcji
(ii) po 36 miesigcach od dnia przydziatu - do 20% przydzielonych Opcji
(iii) po 48 miesigcach od dnia przydziatu - do 20% przydzielonych Opcji
(iv) po 60 miesigcach od dnia przydziatu - do 20% przydzielonych Opcji
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36.

37,

Zdarzenia w trakcie okresu
Program opcji

Opcje moga by¢ wykonywane do konca 7 lat od dnia ich przydzialu. Opcje, ktore nie zostaly wykonane w wyzej
wymienionym okresie, wygasaja.

Zakladajac, ze wszystkie opcje zostana wykonane, pan Haim bedzie posiadat ok. 2,38% wyemitowanego i
optaconego kapitalu Luzon Group oraz okoto 1,89% wyemitowanego i optaconego kapitatu Luzon Group na
zasadzie pelnego rozwodnienia.

Program opcji przewiduje korekty w przypadku réznych zdarzen korporacyjnych w Luzon Group (takich jak
emisja akcji lub innych opcji, fuzja, wyptata dywidendy itp.). Wplyw programu na rok sprawozdawczy jest
nieistotny.

Woydarzenia po dacie bilansowej

Pozwolenie na budowe

. o Data pozwolenia na Liczba Powierzchnia
Nazwa Projek Lokaliz . .
azwa Projektu oxalizacja budowe lokali lokali (m?)
Miasto Moje