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Sprawozdanie Zarzadu

Informacje ogélne

Wstep

Ronson Europe N.V. (,Spétka”), holenderska spotkayina, z siedzihp w Rotterdamie, w Holandii, zostala utworzona
dnia 18 czerwca 2007 roku.

Spotka (razem ze swoimi polskimi spotkami zalgmi, ,Grupa”) prowadzi dziatalngé dewelopersk polegajca na
budowie i sprzedey lokali mieszkalnych, gtéwnie mieszkav budynkach wielorodzinnych, indywidualnym odbionc

na rynku polskim. Informacja o spétkach zalgch wchodzcych w skiad Grupy, ktérych dane finansowe
uwzgkdnione zostaty w niniejszym raporcie, zostata zéavar nocie 7 Skroconego Skonsolidowanego Sprawaadan
Finansowego.

Akcje Spotki notowaneagsna Gietdzie Papieréw Wadcdiowych w Warszawie od 5 listopada 2007 roku. Nefilz
30 czerwca 2016 roku 39,78% akcji byto kontrolowamyprzez 1.T.R. 2012 B.V, ktéra jest§pednio spoty zalezng
Global City Holdings N.V. (,ITR 2012") (32,11% papzz wspoétkontral nad spotk prawa holenderskiego utworzpn
pomiedzy ITR 2012 oraz ITR Dori B.V. oraz 7,67% poprzespotkontrot nad spoéty prawa holenderskiego
utworzory pomidzy ITR 2012 i Amos Luzon Development and Energyoupr Ltd. (,A. Luzon Group”),
(poprzednio: U. Dori Group Ltd.) i 39,78% akcji byivtasndciag A. Luzon Group (32,11% poprzez wspo6tkongrabd
spotky prawa holenderskiego utworzppomiedzy ITR 2012 i ITR Dori B.V. (w ktérej posiada 5084kcji) oraz 7,67%
poprzez wspotkontrelnad spotl prawa holenderskiego utworzppomigdzy ITR 2012 i A. Luzon Group). Pozostate
20,44% bylo wlasniia innych inwestorow, w tym Metlife Otwarty FundusmeErytalny, posiadagy micdzy 3% a
5% akcji Spotki oraz Nationale Nederlanden Otwdrtyndusz Emerytalny, posiadey migdzy 5% a 10% w caci
akcji na dzié sporadzenia tego raportu. Informacje dotyce gtownych akcjonariuszy Spotki zostaty przedstenei
na stronie 21. Dnia 2 sierpnia 2016 roku cena rwakfednej akcji wynosita 1,35 ztotych, dejw sumie kapitalizagj
rynkowg Spotki na poziomie 367,7 min ziotych.

Informacje o Spéice

Spoitka jest déwiadczonym, dynamicznie rozwiggjym sk deweloperem rozszeraaym zasig geograficzny swojej
dziatalngci w gtéwnych miastach Polski. Spotka jest przekmae korzystajc ze swoich atutow, w tym znagzego
portfela gruntéw, utrzyma pozycjednego z wiogcych deweloperéw na polskim rynku nieruchdgianieszkalnych.

Celem Spdlki jest maksymalizowanie waddb dla akcjonariuszy poprzez ekspansy wybranych regionach
geograficznych w Polsce, jak rOéwniegpoprzez tworzenie odpowiedniego portfela nierucbémin pod projekty
deweloperskie. W opinii Zaggu strategia Spoétki powinna pozwblna efektywne dziatanie w kontadke niepewne;j
sytuacji rynkowej jaka ma miejsce od kilku lat wig®. Z jednej strony polska gospodarka jawijako stabilna,
co pozytywnie rokuje sytuacji Spotki w przysén Z drugiej strony niewielkie zywienie gospodarcze w Europie,
pogorszone w ostatnim roku przez kryzys gzany z uchogcami z Bliskiego Wschodu oraz wynik referendum za
wystgpieniem Wielkiej Brytanii z Unii Europejskiej, me w dalszym @gu mie€ negatywny wplyw na polgk
gospodark oraz ogélne warunki dziataléa Spoétki. W zwazku z tym Spétka nadal realizuje stratedewelopersk,
ktora pozwala na elastyczne dopasowanie¢ @b wspomnianych wagj niepewnych warunkéw rynkowych i
rozproszenie ryzyka poprzez: (i) doktadne monitani@ swoich projektow, (i) mdiwos¢ modyfikowania liczby,
rodzaju i zakresu realizowanych projektéw, ora (iirzymywanie konserwatywnej polityki finansowej.

Na dzier 30 czerwca 2016 roku, Grupa posiada 1.129 lokaBprzedaw trzynastu lokalizacjach, z czego 1.000 lokali
w ramach émiu projektow jest w trakcie budowy na dzi80 czerwca 2016 roku, a 129 lokali znajduje i juz
ukonczonych projektach. Osiem projektévedacych w trakcie budowy obejmujedznie 1.796 lokali o gcznej
powierzchni 96.700 fn Zakaiczenie budowy 724 lokali @dznej powierzchni 42.100hprzewidziane jest na dalsz
czesé 2016r. natomiast zakozenie budowy 1.072 lokali @dznej powierzchni zytkowej 54.600 rhprzewidziane jest
na rok 2017 i 2018. Ponadto Grupa posiada dwa mooiekty w trakcie realizacji, dla ktérych procegzeday nie
zostat jeszcze rozpogy, obejmujcych 311 lokali odcznej powierzchni 21.600m

Ponadto Grupa jest w trakcie przygotowywania koglefn 16 projektéw o rinym stopniu zaawansowania,
obejmujicych okoto 4.495 lokali mieszkalnych acknej powierzchni okoto 305.500%mv nastpujacych miastach:
Warszawa, Pozma Wroctaw oraz Szczecin. W pozostategdaz 2016 roku Grupa rozwa rozpoczcie kolejnych
dwoéch etapéw realizowanych obecnie projektéw obginyeh 214 lokali o dcznej powierzchni 12.100 foraz
jednego nowego projektu, obejmoggo 152 lokale oatznej powierzchni 6.100 Mm(razem 366 lokali oatznej
powierzchni 18.200 ).

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. l
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W okresie sz&iu mieseécy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2016 roku Grupa sprzedatal@@le o §cznej wartéci
144.,5 min ziotych w poréwnaniu do 410 lokali gg2nej wartéci 155,1 min ztotych sprzedanych w okresiessie
mieskcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2015 roku.

Informacje o rynku

Polska gospodarka udowodnita w okresie ostatnidbutancji na rynkach europejskicke jest silna, co w paézeniu

z 0g6lnym deficytem mieszikaw Polsce (w poréwnaniu z gkiszdicig innych krajow europejskich), wedtug oceny
Zarzdu, stwarza dobre perspektywy rozwoju na krajowymku nieruchoméci pomimo niestabilnii rynku, ktéra
panowata na przestrzeni ostatnich dzimii lat. Wedtug Zargdu, Spoétka posiada zdoléiodostosowywania sido
zmieniagcych s¢ warunkow rynkowych i jej wyniki sprzedg z ostatnich siedmiu lat potwierdzapowyzsz
zaleznosé.

Trend odnotowany w 2010 oraz 2011 roku, gdy goanaktywndéé deweloperéw doprowadzita do ¢kiszej liczby
lokali dostpnych do sprzeds, zwolnit w 2012 roku, gdy wielu deweloperéw dagkrmproblem ze znalezieniem
nabywcow na ich produkty. Liczba rozpoczynanych dstycji (mierzona liczp mieszka wprowadzanych do
realizacji) spadta w 2012 roku o 12% oraz w tralk&dd.3 roku o kolejne 10% do liczby niespetna 128¢ty lokali,
ktorych budowa zostata rozpata w tym okresie. Warunki rynkowe poprawity guz w 2013 roku i od 2014 roku
skala dziatalnéci na rynku mieszkaniowym stalesroe. Liczba lokali, ktérych budogwozpoczto w ciagu 2015 roku
osiagreta 168 tys. i byta 0 14% wagza nk w roku 2014 i 0 31% wisza nk w roku 2013. Co wane, liczba projektow
wprowadzanych do realizacji przez deweloperéw warasciggu 2015 roku o 24% po tym jak w 2014 roku wzrosta o
36%, podczas gdy aktywsbindywidulanych inwestoréw wzrosta odpowiednio o0 62%6. Dane rynkowe wskazyj
ze czolowi deweloperzy (raidzy innymi Spotka) byli w stanie pokohawiele niekorzystnych czynnikéw, ktére
hamowaly wzrost rynkowy od 2013 roku, w tym przedgzystkim nowe regulacje prawne oraz bankowe rksjey
ktére zaczty obowiazywat w 2012 roku, i ktore ograniczyty midwosci deweloperéw w pozyskiwaniu finansowania
dla realizowanych przez nich nowych inwestycji.

Jednoczénie wystpito kilka czynnikéw, ktére mialy pozytywne przeéfnie na sytuagjrynkowy. Jednym z nichas
plany radowe wspierajce mtodych ludzi pragicych kupé swoje pierwsze mieszkanie. Poprzedni program d4Rm
na Swoim” zakéaczyt sk z koacem roku 2012, natomiast nowy program nazwany ,kkasie dla Mtodych” (,MdM”)
wszedt wzycie na pocgtku 2014 roku. Program ten wspiera rynek mieszkayiov miastach, w ktérych cena rynkowa
mieszkania jest zbdona do maksymalnej ceny kwalifikigiej mieszkania do uzyskania dotacji (na przyktachiastach
takich jak Gdask, £0dz i Pozna). Ponadto, w ostatnich latach Narodowy Bank Palskiymywat stopy procentowe
na rekordowo niskim poziomie (2,5% od lipca 201Bura@o wrzénia 2014 oraz 2% od pdziernika 2014 do marca
2015, gdy stopy procentowe spadly do poziomu 1,5P4)znaczca obnika od 2013 roku wphya pozytywnie na
rynek lokali mieszkaniowych z dwéch powodéw. Z jedstrony kredyty hipoteczne staty dBnsze, z drugiej Za
zwigkszyta st aktywna¢ inwestor6w kupujcych mieszkania za gotowki szukajcych alternatywy dla
niskooprocentowanych depozytéw w bankach.

Biorac pod uwag wszystkie te okoliczrizi, mazna stwierdzi, ze rosnacy popyt w 2013, 2014 oraz 2015 roku dogonit
poda. Wzrost rynku nieruchonsoi zaclecit deweloperéw do rozszerzania swojej dziatatmo W 2014 roku
deweloperzy wprowadzili do swojej ofertyegej nowych mieszkaw wiekszych metropoliach Polskinnbyli w stanie

w tym czasie sprzeda(47.500 nowych mieszkaw széciu najwekszych miastach trafito na rynek, w tym w
Warszawie, podczas gdy catkowita sprzedgniosta 43.000 mieszkaw tym samym czasie). Pomimo adj liczby
nowych mieszka, ktére trafity na rynek (niemal 52.000) w 2015 wokatkowita oferta deweloperéw na koniec roku
prawie nie zmienita gi ze wzgédu na fakt, 4 podobna liczba mieszkazostata sprzedana. Liczba miesrka
sprzedanych w Warszawie w 2015 roku wyniosta 19s&d¢y, czyli o 14% wgcej niz w 2014 roku. Liczba nowych
mieszka sprzedanych w pciu najwikszych polskich miastach (wadzapc Warszaw) wzrosta w 2015 rokuzao
25% w poréwnaniu do roku 2014 (z 26.100 do 32.56Kall). Mimo, iz wyniki sprzeday oshgrety stosunkowo
wysokie poziomy w poréwnaniu z poprzednimi latatainie przektada sito na zmiany cen mieszkagdyz nasgpita
rownowaga popytu i pods. Ponadto limity cenowe natone w radowym programie MdM stanowidodatkowy

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. 2
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czynnik przy ksztaltowaniu cen miestkprzez deweloperéw, zmuszajich do utrzymywania cen na stosunkowo
niskim poziomie pozwalafym na zakwalifikowanie oferowanych mies#kdo uzyskania doptat w ramach programu.

Ogoblna aktywné¢ na rynku mieszkaniowym w pierwszej potowie 201&kuoodzwierciedlata pozytywne trendy
utrzymupce s¢ od 2014 roku. Wedlug REAS (agencja nieruchéehazajmupca s¢ analiz polskiego rynku
mieszkaniowego) liczba mieszkaprzedanych w sgzeiu najwickszych polskich miastach wagu pierwszych szZeiu
mieskcy 2016 roku wyniosta 14.300, prawie o 22 %c®j niz w porownaniu do roku ubiegtego. Liczba mieszka
wprowadzonych do sprzedaw tym samym okresie wyniosta 31.400, co skutkewiim, ze caldciowa oferta
deweloperéw pozostaje bardzo stabilngczna liczba mieszkaoferowanych do sprzegha w széciu najwigkszych
miastach Polski wyniosta 51.000 na koniec czerw@B62roku w poréwnaniu do 48.700 na koniec 2015 rotaz do
47.000 na koniec grudnia 2014 roku. Potwierdzaeodeweloperzy dostosovduswoje dziatania do dynamiki rynku i
racjonalnie poszerzagwoj poda. Jednoczéie, wedtug Gléwnego Uerlu Statystycznego, liczba lokali, dla ktérych
prace budowlane zostaly rozpetz w trakcie pierwszej potowy 2016 roku byta o 7,%%zsza nk w tym samym
okresie roku 2015. Ta dynamika byta zbha w przypadku doméw budowanych indywidualnie @stio 7,3 %), jak i
w przypadku mieszkana sprzedabudowanych przez deweloperéw (wzrost o 6,0%).

W obliczu przewidywanej dalszej stabifiwd stop procentowych i utrzymywania ich na relatj@vniskim poziomie w
kolejnych kwartatach, jak i kontynuacji stabilizagpspodarki w Polsce, gtéwnyurédiem niepewnéci na polskim
rynku mieszkaniowym wydaje sbyc to, ze polski rad nie ujawnit szczegétowych planéw dotycych przysztych
programéw wspierggych rynek mieszkaniowy. Obecnie obemijagcy program MdM nie &dzie kontynuowany, a
szczegOty dotycce nowego programu, ktory me zasipi¢ obecny, nie g nadal znane. Ponadto warto zauyéa ze
wiele umow sprzedg zawartych w pierwszej potowie 2016 roku (szczagdlw pierwszym kwartale), bylo w
znacznym stopniu wspierane przez dotacje w ramashramu MdM. Jakaze érodki przeznaczone w ramach tego
programu na rok 2016 zostatyzjw petni wykorzystane, nie@ okaza sie, ze sprzeda mieszka bedzie spada
w drugiej potowie 2016 roku.

Niezaleznie od powyszych informacji Zarad wierzy, ze wszystkie te czynniki, w szczegdieoduzo lepsze wyniki
sprzeday, gtéwnie w cigu 2014, 2015 oraz w pierwszej potowie 2016 rokuweao Spoiki, jak i na catym polskim
rynku mog zapowiada dalsz, dobg koniunktue na polskim rynku nieruchondoi mieszkaniowych w nadchogtzych
kwartatach.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. 3
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Wybrane zdarzenia w okresie szZziu miesiecy zakaiczonym 30 czerwca 2016
A. Zakaiczone projekty

Ponizsza tabela przedstawia informacje dosgezzak@czonych projektow (tj. wykonano wszystkie robotydbwlane
oraz odebrano pozwolenie naytkowanie) w okresie sZeiu miesgcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2016 roku:

Nazwa projektu Lokalizacja Liczba lokali Powierzchnia lokali (m?)

Espresso If? Warszawa 151 7.600

Moko | © Warszawa 178 11.200
329 18.800

Razem

(*) Dodatkowe informacje zostaty przedstawioneskcsi ,B. Wynik w podziale na projekty” paiij.

B. Wynik w podziale na projekty

Przychody ze sprzeéa lokali mieszkaniowych ssrozpoznawane w momencie przeniesienia na napystotnych
ryzyk i korzyci zwigzanych z posiadaniem lokalu, tj. w chwili podpisamrotokotu odbioru technicznego oraz
przekazania kluczy do lokalugézny przychdd wykazany przez Geuw okresie sz&iu miesecy zakaczonym dnia
30 czerwca 2016 roku wyniost 111,2 min ztotych,ypkoszcie wtasnym sprzegia na poziomie 91,3 min ziotych.
Przelayto sie to na wynik brutto w wysolki 19,9 min ziotych oraz mag brutto na poziomie 17,9%.

Ponizsza tabela przedstawia przychody, koszt wlasnyeslaty oraz mate brutto w okresie sZeiu miesecy
zakaczonym dnia 30 czerwca 2016 roku w podziale naqeesgdlne projekty:

Mar za
Informacje o przekazanych " Zysk brutto
mieszkaniach Przychody(') Koszt wlasny sprzeday( ) brutto okresu
Liczba Powierzchnia (w tysiacact (w tysiacach (w tysiacach
Nazwa 9 [ 0
pro?:II(tu mieszkan mieskan (m?) ztotych) % ztotych) % ztotych) %
Espresso Il 96 4.863 33.872 30,5% 27.482 30,1% 6.390 18,9%
Moko | 45 2.624 21.181 19,0% 14.082 15,4% 7.099 33,5%
Miody
Grunwald 1 & 11 77 4.410 24.639 22,2% 24.152 26,4% 487 2,0%
Impressio 18 1.251 7.920 7,1% 8.030 8,8% (110) -1,4%
Sakura 13 746 5,486 4,9% 4.798 5,3% 688 12,5%
Tamka 10 747 9.142 8,2% 5.943 6,5% 3.199 35,0%
:\I'Z‘L:{Ia"s g 13 839 4.374 3,9% 3.896 4,3% 478 10,9%
Verdis 3 192 1.629 1,5% 1.291 1,4% 338 20,7%
Pozostate 1 260 2.985 2,7% 1.685 1,8% 1.300 43,6%
Razem / 276 15.932 111.228 100,0% 91.359 100,0% 19.869 17,9%
Srednia
*) Przychody rozpoznawane  momencie przeniesienia na kumggo istotnych ryzyk i pgtkéw z tytutu posiadania lokalu mieszkalnego &.podstawie
podpisanego protokotu odbioru technicznego i przeké kluczy nabywcy lokalu.
**) Koszty sprzedsy 7 alokowane na poszczegoélne lokale proporcjonalpieckzekiwanej catkowitej wartoi projektu.
Espresso Il

Budowa projektu Espresso Il, zostata fukmona w maju 2016. Drugi etap tego projektu, bglizewany na gruncie o
powierzchni 4.500 fzlokalizowanym w dzielnicy Wola w Warszawie przljcy Jana Kazimierza i jest kontynuacj
projektu Espresso |, ktéry zostat ulazony w lutym 2014. Projekt Espresso Il skladatzsdwdch siedmiopgirowych
wielorodzinnych budynkéw mieszkalnych, gcinej liczbie 141 mieszkaoraz 10 lokali ustugowych oraz gcknej

powierzchni 7.600 f

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. 4
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Wybrane zdarzenia w okresie sZeiu miesicy zakaiczonym 30 czerwca
2016 (c.d.)

B. Wynik w podziale na projekty (cd.)

Moko |

Budowa projektu Moko 1, zostata zalezona w czerwcu 2016. Pierwszy etap tego projditirealizowany na gruncie
o powierzchni 5.500 fArzlokalizowanym w dzielnicy Mokotéw w Warszawie pralicy Magazynowej. Projekt Moko |
obejmuje dwa siedmiogtrowe, wielorodzinne budynki mieszkalne gcznej liczbie 166 mieszkaoraz 12 lokali
komercyjnych oraz atznej powierzchni 11,200m

Mtody Grunwald | oraz Il

Projekty Mtody Grunwald | oraz Miody Grunwald Il gty ukaczone, odpowiednio, w maju 2014 roku oraz w
listopadzie 2015 roku. Projekty Miody Grunwald laarll, byly realizowane na gruncie o powierzchni6l® nf
zlokalizowanym w dzielnicy Grunwald w Poznaniu prdicy Jeleniogorskiej. Projekt Mtody Grunwald |ejmuje trzy
5-pietrowe, wielorodzinne budynki mieszkalne gganej liczbie 136 mieszkaoraz 12 lokali ustugowych oragcznej
powierzchni wynoszej 8.500 i Projekt Mlody Grunwald Il sktada esiz trzech 5-pitrowych, wielorodzinnych
budynkéw mieszkalnych adznej liczbie 132 mieszkeoraz 5 lokali komercyjnych a¢znej powierzchni 8.200m

Impressio

Budowa ostatniego etapu projektu Impressio, zosiktczona w lipcu 2015 roku. Inwestycja byla realizowara
gruncie o powierzchni 14.500%mlokalizowanym w dzielnicy Grabiszyn we Wroctavitey ulicy Rymarskiej. Projekt
sktada s} z 8 trzypetrowych wielorodzinnych budynkéw mieszkalnychagznej liczbie 202 mieszkaoraz 4 lokali
komercyjnych odcznej powierzchni 12.900m

Sakura

Budowa ostatniego etapu projektu Sakura zostalanzakna w lipcu 2015 roku. Inwestycja byta realizowama
gruncie o powierzchni 21.000 mpotazonym w Warszawie przy ulicy Kiobuckiej. Projekt aélh si z czterech
dzieskciopigtrowych wielorodzinnych budynkéw mieszkalnych gcanej liczbie 488 mieszkaoraz 27 lokali
komercyjnych odcznej powierzchni 30.300m

Tamka

Budowa projektu Tamka zostata zakaona we wrzaiu 2015 roku. Inwestycja zostata zrealizowana nagje o
powierzchni 2.500 Azlokalizowanym w dzielnicySrédmieicie przy ulicy Tamka w centrum Warszawy. W ramach
projektu Tamka powstat jeden siedmigpdwy wielorodzinny budynek mieszkalny obejmey 60 lokali mieszkalnych
oraz 5 lokali komercyjnych a¢znej powierzchni 5.500

Naturalis I, Il oraz Il

Budowy projektow Naturalis I, Il 'i lll, zostaty ukezone w grudniu 2012, sierpniu 2012 i sierpniu 26did1. Projekty
Naturalis I, Il i Il zostaly zrealizowane na obsza 11.800 rh zlokalizowanym w tomiankach koto Warszawy.
Projekty Naturalis I, 11'i Il obejmuj 1 trzypitrowy, wielorodzinny budynek mieszkalny gt£nej liczbie 52 mieszka

i tacznej powierzchni 2.900 froraz 2 trzypitrowe wielorodzinne budynki mieszkalne, z ktérycidy w sumie liczy
60 mieszka o kcznej powierzchni 3.400

Verdis

Budowa ostatniego etapu projektu Verdis, zostalanckona s} w pazdzierniku 2015 roku. Projekt Verdis zostat
zrealizowany na gruncie o powierzchni 16.400 injest zlokalizowany w dzielnicy Wola w Warszawiezy ulicy
Sowinskiego. Projekt sktadaesiz 8 dziesjciopigtrowych wielorodzinnych budynkéw mieszkalnych guznej liczbie
418 mieszka oraz 23 lokali komercyjnych adznej powierzchni 26.100m

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. 5
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Pozostate

Pozostale przychodygszwigzane gtéwnie z wynajmem i optatami za ustugi zdrania swiadczone na rzecz
wspdlnych przedsivzie¢ i przekazanego jednego domu w projekcie Constgls,rowniez ze sprzedegy miejsc
postojowych i magazynéw w projektach zrealizowanychoprzednich latach.

Wybrane zdarzenia w okresie szeiu miesecy zakaiczonym 30 czerwca
2016 (c.d.)

C. Lokale sprzedane wggju okresu

Ponizsza tabela przedstawia informacje na temat callepwidzby sprzedanych lokali (tzn. lokali mieszkgath, dla

ktérych Spotka podpisata z klientami przedypst; umowe sprzeday) w okresie sz&iu miesgcy zakaiczonym dnia
30 czerwca 2016 roku:

Lokale sprzedane w

Lokale sprzedane okresie 6 miesicy Lokale dostepne do
do dnia zakonczonym dnia sprzedazy na dzien

Nazwa projektu Lokalizacja 31 grudnia 2015 30 czerwca 2016 30 czerwca 2016 Razem
Verdis® Warszawa 428 - 13 441
Sakura® Warszawa 486 9 20 515
Naturalis I, 11 & 111 Warszawa 158 9 5 172
Impressid” Wroctaw 185 10 11 206
Panoramika 1f” Szczecin 60 23 24 107
Panoramika 111 Szczecin - 3 119 122
Espresso If’ Warszawa 139 6 6 151
Espresso 1" Warszawa 65 61 29 155
Espresso V" Warszawa - 21 125 146
Miody Grunwald | & II®) Pozna 227 22 36 285
Miody Grunwald 111¢” Pozna - 11 97 108
Tamka® Warszawa 49 8 8 65
Moko |1 Warszawa 124 27 27 178
Moko 11 Warszawa 89 19 59 167
Kamienica Jiyce 1 Pozna 122 10 12 144
Kamienica Jayce 11" Pozna 68 41 42 151
City Link | ¢ Warszawa 122 72 129 323
City Link 11 ¢ Warszawa - 7 182 189
Vitalia | ¢ Wroctaw - 2 137 139
Chilli v © Pozna - - 45 45
Pozostate projekty - 1 3 4
Razem 2.322 362 1.129 3.813

(*) Informacje dotycace zakdczonych projektow zostaty zawarte wscz “Wybrane zdarzenia w okresie sz miesgcy zak@czonym dnia 30 czerwca 2016 roku” —
sekcja B. Wynik w podziale na projekty (strony 4-5)

(**) Informacje dotyczce biggcych inwestycji zostaty zawarte wéz “Prognozy dla pozostatej eZci roku 2016” — sekcja ,B. Bigce projekty w trakcie budowy i/lub
na sprzed4’ (strony 15-18).

(**) Projekt zostat zaprezentowany $védrocznym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansaopodrpozyej inwestycje we wspdlne przedsticcie. Spéitka posiada
w nim 50% udziatow.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugtronego wgzyku angielskim. W przypadkuytpliwosci co do interpretacji obowizujzca jest wersja angielska. 6
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Sprawozdanie Zarzadu
Wybrane zdarzenia w okresie sZeiu miesecy zakaiczonym 30 czerwca
2016 (c.d.)

C. Lokale sprzedane wgju okresu (cd.)

Ponizsza tabela przedstawia dalsze informacje na teaikowitej liczby sprzedanych lokali (tzn. lokaliladktorych
Spotka podpisata z klientami przedemts umowe sprzeday), czyli powierzchng (w m2) sprzedanych lokali oraz
wartai¢ netto (bez podatku VAT) wynikaga z przedwsipnych umow sprzeds (wiaczapc miejsca parkingowe oraz
komorki lokatorskie) zawartych w okresie &ziet miesécy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2016 roku:

Lokale sprzedane w okresie 6 miegty zakaiczonym dnia 30
czerwca 2016 roku

Warto$é
) ) przedwstepnych

Powierzchnia umow sprzedaty
Nazwa projektu Lokalizacja Liczba lokali lokali (m?) (w tysigcach ziotych)
Verdis (*) Warszawa - - 163
Sakura® Warszawa 9 519 3.846
Naturalis I, 11 & 111 ©) Warszawa 9 575 2.967
Impressid” Wroctaw 10 683 4.641
Panoramika 1f” Szczecin 23 1.281 5.733
Panoramika 111 Szczecin 3 156 751
Espresso If Warszawa 6 337 2.596
Espresso 1" Warszawa 61 2.849 20.277
Espresso V" Warszawa 21 1.041 8.115
Miody Grunwald | & 117 Pozna 22 1.467 8.312
Miody Grunwald 111" Pozna 11 667 3.932
Tamka® Warszawa 8 725 9.707
Moko 1©) Warszawa 27 1.884 15.266
Moko Il ¢ Warszawa 19 1.403 10.919
Kamienica Jeyce | Pozna 10 600 3.654
Kamienica Jeyce 11 Pozna 41 1.835 11.016
City Link | ¢ Warszawa 72 3.344 28.479
City Link 11 ¢ Warszawa 7 257 2.472
Vitalia 1 © Wroctaw 2 122 667
Pozostate projekty 1 90 1.023
Razem 362 19.835 144.536

*) Informacje dotyczce zakd@czonych projektow zostaty zawarte wscz “Wybrane zdarzenia w okresie sz miesgcy zak@czonym dnia 30 czerwca 2016 roku” —
sekcja B. Wynik w podziale na projekty (strony 4-5)

(**) Informacje dotyczce biggcych projektow zostaly zawarte wéz “Prognozy dla pozostatej ezci roku 2016” — sekcja ,B. Bigce projekty w trakcie budowy i/lub
na sprzed#’ (strony 15-18).

(**) Projekt zostat zaprezentowany $§védrocznym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansopedrpozyej inwestycje we wspélne przegsticcie. Spétka posiada
w nim 50% udziatow.

D. Rozpocgte projekty

Ponizsza tabela przedstawia informacje na temat nowydijektéw, ktérych budowa lub proces sprzeda
rozpoczly sie w okresie sz&iu miesgcy zakaczonym dnia 30 czerwca 2016 roku:

Nazwa projektu Lokalizacja Liczba lokali  Powierzchnia lokali (m?)

Espresso I\) Warszawa 146 8.100
Miody Grunwald 111 Pozna 108 7.100
Chilli v © Pozna 45 2.900
Panoramika 111®) Szczecin 122 5.800
City Link Il © Warszawa 189 8.800
Nova Krélikarnia | ©) Warszawa 106 10.700
Miasto Moje 1) Warszawa 205 10.900
Razem 921 54.300

(*) Informacje dotyczce biegcych projektéw zostaly zawarte wedz “Prognozy dla pozostatej ezci roku 2016” — sekcja ,B. Bigce projekty w trakcie budowy i/lub
na sprzedd’ (strony 15-18).
Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugtronego wgzyku angielskim. W przypadkuytpliwosci co do interpretacji obowizujzca jest wersja angielska. 7
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Wybrane zdarzenia w okresie sZeiu miesecy zakaiczonym 30 czerwca
2016 (c.d.)

E. Nabycie gruntu

W trakcie 2015 roku Grupa zawarta wsta umowe nabycia dziatki gruntu o powierzchni 76.300? m
zlokalizowanej w Warszawie przy ulicy Marywilskiey dzielnicy Biatokka. W maju 2016 roku podpisano
ostatecza umowe sprzeday oraz sfinalizowano transakgjwiaczapc w to uregulowanie natacsci. Zgodnie

z za+o'1err%iami projekt budowlany planowany na tym grundiejmie blisko 1500 lokali ogtznej powierzchni
75.000 m.

Omowienie wyniku finansowego

Zysk netto przypadagy akcjonariuszom podmiotu domigaggo za okres sg&u miesecy zakaczony dnia 30
czerwca 2016 wyniost 723 tysiy ztotych i wynikat z nagpujacych pozyciji:

Za okres széciu miesiecy zakaiczony

30 czerwca
2016 2015
PLN
(w tysigcach, oprocz danych na jeda
akcje)
Przychody ze sprzedga 111.228 94.214
Koszt wlasny sprzeds (91.359) (77.353)
Zysk brutto na sprzedazy 19.869 16.861
Koszty sprzeday i marketingu (4.088) (3.541)
Koszty ogélnego zagzlu (9.515) (8.932)
Udziat w zysku/(stracie) w ramach wspdlnego przguaiccia (632) (243)
Pozostale koszty (1.660) (1.028)
Pozostate przychody 373 2.188
Wynik na dziatalnosci operacyjnej 4.347 5.305
Przychody finansowe 1.063 808
Koszty finansowe (4.212) (3.422)
Wynik operacji finansowych, netto (3.149) (2.614)
Zysk/(strata) brutto 1.198 2.691
(Podatek dochodowy)/Korzy podatkowa (94) (410)
Zysk/ (strata) netto za okres bez udziatu akcjonariszy
mniejszaciowych 1.104 2.281
Zyskl(strata) przypadagy akcjonariuszom mniejsgciowym (381) 159
Zysk/(strata) netto przypadajacy akcjonariuszom podmiotu
dominujacego 723 2.440
Zysk/(strata) netto na akcje przypadajacy akcjonariuszom
podmiotu dominujgcego (podstawowy i rozwodniony) 0,003 0,009

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. 8
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Omodwienie wyniku finansowego (c.d.)

Przychody

taczne przychody ze sprzegawzrosty o 17,0 min ziotych (18,1%) z 94,2 mintglth w okresie sZgiu miesgcy
zakaiczonym dnia 30 czerwca 2015 roku do 111,2 min elotw okresie szeiu miesgcy zakaczonym dnia 30
czerwca 2016 roku, co zasadniczo jest spowodowamrestem liczby lokali przekazanych klientom w roZeniu
powierzchni

(w m?), jak réwniez niewielkim wzrostengredniego kosztu sprzedawanych lokali (w przelicaeza ni).

Koszt wlasny sprzedga

Koszt wtasny sprzeds wzrést o 14,0 min ztotych (18,1%) z 77,4 min gttt za okres sZeiu miesécy zakaiczony
dnia 30 czerwca 2015 roku do 91,4 min zlotych wesla széciu miesecy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2016 roku,
co zasadniczo jest spowodowane lekkim wzrosterbyidakali przekazanych klientom w rozumieniu poweighni

(w m?), jak réwnie: niewielkim wzrostensredniego kosztu sprzedawanych lokali (w przelicaeza nd).

Marza brutto

Marza brutto za okres sgeiu miesgcy zakaiczony dnia 30 czerwca 2016 roku wyniosta 17,9% woh&,9%
w analogicznym okresie zakozonym dnia 30 czerwca 2015 roku.

Koszty sprzedg i marketingu

Koszty sprzeday i marketingu wzrosty o 0,5 miliona ztotych (15,%%3,6 miliona ztotych za okres sza miesgcy
zakaczony 30 czerwca 2015 roku do 4,1 miliona ziotyclokwesie sz&iu miesecy zakaczonym dnia 30 czerwca
2016 roku, co zasadniczo jest spowodowane rozjpgamn 7 nowych projektow/etapéw obejmeych 921 lokali
w okresie sz&iu miesecy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2016 roku w poréwnaniu dé [6&ali w okresie szeiu
mieskcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2015 roku.

Koszty ogdlnego zagdu

Koszty ogdlnego zagrlu wzrosty o 0,6 min ziotych (6,5%) z 8,9 min zidtyw okresie sZeiu miesecy zakdiczonym
dnia 30 czerwca 2015 roku do 9,5 min ztotych w el@eszéciu miesgcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2016 roku.
Wzrost wynika gtéwnie ze zmian dokonanych w plamietywacyjnym Spotki (dodatkowe informacje w noci2 do
Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego Sprawcaddnansowego).

Pozostate przychody

Pozostale przychody zmniejszyhe 9 1,8 min ztotych z 2,2 min ziotych za okressésae miesécy zakaiczony dnia
30 czerwca 2015 roku do 0,4 min ziotych za okresicéz miesécy zakaiczony dnia 30 czerwca 2016 roku.
Spowodowane bylo to zasadniczo odwréceniem kosztgwprzednich okreséw, ktére dotyczyly kosztéw ampi
gwarancji w jednym z zakazonych projektdw Spditki, w okresie sz miesgcy zakaczonym 30 czerwca 2015
roku. Natomiast w okresie sm@gu miesgcy zakaczonym dnia 30 czerwca 2016 roku nie mialo miejsuide
zdarzenie.

Wynik z dziatalngci operacyjnej

W wyniku czynnikébw omowionych powrgj wynik z dziatalnéci operacyjnej Spétki spadt o 1,0 min ziotych, z
poziomu zysku operacyjnego w wysgkb5,3 min ziotych za okres smdu miesigcy zakaczony dnia 30 czerwca 2015
roku do zysku operacyjnego na poziomie 4,3 minyzlotw okresie szeiu miesecy zakaiczonym dnia 30 czerwca

2016 roku.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. 9
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Omowienie wyniku finansowego (c.d.)

Wynik operacji finansowych netto

Przychody i koszty finansowe sialiczane i kapitalizowane w zakresie, w jakimzme bezpérednio oraz pgednio
przypis& je realizacji projektow mieszkalnych jakoeé& kosztéw wytworzenia zapasow. & przychodéw i kosztéw
finansowych, ktéra nie nie zosté zaalokowana w powagzy sposoOb, jest umowana w sprawozdaniu z catiotvit
dochoddw.

W ponizszej tabeli przedstawiono przychody i koszty firams przed kapitalizagjoraz przychody i koszty finansowe
skapitalizowane w pozycji zapasy:

Za okres széciu miesiecy zakaiczony 30 czerwca 2016
W tysigcach ziotych (PLN)

Kwota Rozpoznane jako
Razem skapitalizowana przychdd lub koszt
Przychody finansowe 1.063 - 1.063
Koszty finansowe (8.186) 3.974 (4.212)
Przychody/(koszty) finansowe netto (7.123) 3.974 (3.149)

Za okres széciu miesiecy zakaiczony 30 czerwca 2015
W tysiacach ziotych (PLN)

Kwota Rozpoznane jako
Razem skapitalizowana przychod lub koszt
Przychody finansowe 808 - 808
Koszty finansowe (8.532) 5.110 (3.422)
Przychody/(koszty) finansowe netto (7.724) 5.110 (2.614)

Koszty finansowe netto przed kapitalizagpadly o 0,6 min ztotych (7,8%) z 7,7 min ziotyshokresie sz&iu
mieskcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2015 roku do 7,1 min ztotwchnalogicznym okresie zakezonym dnia 30
czerwca 2016 roku. Rownodre wskanik sredniego zadlenia netto zmalat z 180,9 min ztotych w okresiessize
mieskcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2015 roku do 129,3 min zloty okresie szgiu mieseécy zakaiczonym dnia
30 czerwca 2016 roku.

Podatek dochodowy

W okresie sz&iu miesecy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2016 roku Grupa wykazaleztjog tytutu podatku
dochodowego w kwocie 94 tgsy ziotych, w pordwnaniu do 410 tgsy zlotych w analogicznym okresie
zakaczonym dnia 30 czerwca 2015 roku.

Akcjonariat mniejsz@ciowy

Akcjonariat mniejszéciowy sklada s z udzialdbw akcjonariuszy mniejsmmowych w zyskach i stratach spotki
powigzanej, ktére nie sw 100% wiasnécia Spotki. Udziat akcjonariuszy mniejsgmowych w zysku wynidst
381 tysécy ztotych (majc negatywny wptyw na wysokoé kapitatu przypisanego akcjonariuszom spétki dornzoey)
w okresie sz&iu miesecy zakaczonym dnia 30 czerwca 2016 roku, w poréwnaniu diaiu w stratach w wysoKoi
159 tysecy zlotych (pozytywny wplyw na wysoké kapitatu przypisanego akcjonariuszom spéiki domjosi)
w analogicznym okresie zakczonym dnia 30 czerwca 2015 roku. Zmiana w udziataakcjonariuszy
mniejszéciowych wynika z przychodéw aginictych w ramach projektu Espresso I, ktéry zostadrigzony w maju
2016 roku.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugtronego wgzyku angielskim. W przypadkuytpliwosci co do interpretacji obowizujzca jest wersja angielska. 10
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Analiza wybranych pozycji Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego
Sprawozdania z Sytuacji Finansowe]

W ponizszej tabeli przedstawiono wybrane pozycjeSzédrocznego Skroconego Skonsolidowanego Sprawoadani
z Sytuacji Finansowej, w ktérych zaszty istotne anyi.
Na dzien 30 Na dzien 30
czerwca 2016 czerwca 2015

W tysigcach ziotych (PLN)

Zapasy 726.966 701.287

Zaliczki otrzymane 173.280 116.881

Zobowizania z tytutu kredytow i pgyczek 208.653 250.110
Zapasy

Wartas¢ zapasow na dzhe30 czerwca 2016 roku wyniosta 727,0 min ztotyclpavéwnaniu do 701,3 min ztotych na
dzien 31 grudnia 2015 roku. Wzrost wastd zapaséw wynika przede wszystkim z inwestycji Bfrizwigzanych

Zz bezpérednimi kosztami budowy nagdzrg kwote 69,9 milionéw ziotych oraz kosztami nabycia grumtd
Zwigzanymi z tymi wydatkami na kwet37,8 miondéw zitotych. Wzrost naczrng kwote 91,2 min zlotych jest w ¢Zci
ujmowany jako koszty sprzegia

Zaliczki otrzymane

Saldo otrzymanych zaliczek na dzi80 czerwca 2016 roku wyniosto 173,3 min ziotychbeo 116,9 min zitotych
na dzié 31 grudnia 2015 roku. Wzrost ten wynika z zalicztkzymanych od klientéw z tytutu sprzegalokal
mieszkalnych w kwocie 167,6 min ziotyche¢éziowo skompensowanych rozpoznasprzedas lokali mieszkalnych
0 wartagci 111,2 min ziotych.

Zobowizania z tytutu kredytéw i piyczek

Zobowigzania krotkoterminowe i diugoterminowe z tytutu dygdw bankowych i poyczek wyniosty 208,7 min
ztotych na dzi@ 30 czerwca 2016 roku wobec 250,1 min ziotych ni@nd31 grudnia 2015 roku. Spadek ten jest
spowodowany gtownie przez sptaty kredytdw bankowgehhczrg kwote 84,6 min ztotych oraz spkabbligacji na
kwote 15,5 min zlotych, co zostalo griowo skompensowane przez wpltywy z kredytow banldwgetto (tj. po
potraceniu kosztéw prowizji, itp.) o warfoi 27,6 min ztotych oraz wplywy z tytulu wyemitowarh obligacji
pomniejszone o koszty emisji ngckng wartas¢ 29,4 min ztotych. Ze wspomnianych 208,7 min zibtywartagé 86,7
min ztotych obejmuje zobowzania wymagalne nie poiej niz 30 czerwca 2017 roku.

Struktura zapadalsoi kredytow i payczek odzwierciedla dziatal§é Spotki zwazarg z emisjami obligacji od 2013
roku do dnia 30 czerwca 2016 roku, az&@akerminy sptat kredytéw bankowych uzyskanych pragbiie w celu
sfinansowania kosztéw budowy projektow realizowdnprzez Spok

Zobowizania z tytulu kredytow i pgczek mog zostd podzielone na trzy kategorie: 1) obligacje o zmign
oprocentowaniu, 2) kredyty bankowe zwmane z finansowaniem projektow zakaonych lub znajdggych sé w
trakcie realizaciji, 3) pyczki od podmiotéw niepowkzanych.

Zobowizania z tytutu wyemitowanych obligacji o zmiennypracentowaniu na dze30 czerwca 2016 roku wyniosty
205,2 min zilotych, na co zigta sk ich warté¢ nominalna w kwocie 205,8 min ztotych oraz naliczomdsetki
w wysokaci 1,5 min ztotych pomniejszone o jednorazowe kpsezpdrednio przypisane do emisji obligacji, ktore s
ujete wedtug zamortyzowanego kosztu metefektywnego oprocentowania (2,1 min ztotych). Cikdwe informacije
zawarto w Nocie 18rédrocznego Skroconego Skonsolidowanego Sprawoada®ituacji Finansowej.

Kredyty bankowe zaggnicte w celu finansowania projektéw zalazonych lub w trakcie realizacjj $cisle zwiazane
z tempem realizacji oraz sprzeglanwestycji. Na dzigé 30 czerwca 2016 roku zadknie z tego tytutu wyniosto 0,5
min ziotych.

Pazyczki od podmiotéw niepowzanych na dzie30 czerwca 2016 roku wyniosty 3,0 min ztotych.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. ll



Ronson Europe N.V.

Sprawozdanie Zarzadu
Analiza sprawozdania z przeptywéw piergznych

Grupa finansuje swgjcodzieni dziatalng¢ z wptywow pienéznych z dziatalnéci operacyjnej, kredytéw bankowych
oraz payczek i emitowanych obligacji.
W ponizszej tabeli przedstawiono wybrane pozycjéradrocznego Skroconego Skonsolidowanego Sprawcadani
Przeplywéw Pieriznych:
Za okres széciu miesiecy
zakonczony 30 czerwca
2016 2015

w tysigcach ziotych (PLN)

Przeplywy piengzne netto z dziatalrici operacyjnej 27.239 (21.876)
Przeplywy pienjzne netto z dziatalrigi inwestycyjnej 448 (3.913)
Przeptywy pienjzne netto z dziatalrégi finansowej (43.213) 27.247

Przeptywy piendzne z dziatalnéci operacyjnej

Dodatnie przeptywy pienine netto Spdiki z dzialaldoi operacyjnej za okres sméu miesecy zakaczony dnia
30 czerwca 2016 roku wyniosty 27,2 min ziotych wdwenaniu do ujemnych przeptywOw netto z tej dziadéti
w analogicznym okresie zakczonym dnia 30 czerwca 2015 roku w wys@ko21,9 min zlotych. Wjsza wartéé
przeptywow z dziatalnici operacyjnej jest w gtdwnej mierze efektem:
- dodatnich przeptywow z zaliczek otrzymanych od kéev w zwihzku ze sprzeda lokali mieszkalnych
w kwocie 167,6 min ztotych za okres &zi@ miesecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2016 roku, ktére zostaty
cze$ciowo skompensowane rozpoznaniem przychodow zeedgrg w kwocie 111,2 min ziotych.
W poréwnywalnym okresie zakozonym dnia 30 czerwca 2015 roku poziom zaliczekzyotanych od
klientow wynidst 114,6 min ziotych i zostat gziowo skompensowany przychodami ze sprzgda
rozpoznanymi w kwocie 94,2 min zidtyc
- ujemnych przeplywéw pieginych z zapaséw w wysokda 21,7 min ziotych za okres soéu miesgcy
zakmczony dnia 30 czerwca 2016 roku w poréwnaniu danajch przeptywow pieginych z zapaséw
w wysokdaci 33,5 min ziotych za okres soéu miesgcy zakaczony dnia 30 czerwca 2015 roku.

Przeptywy pierdzne z dziatalngci inwestycyjnej

Dodatnie przeptywy pienine netto z dziatalrici inwestycyjnej wyniosty 0,4 min ztotych w okresiegciu miesgcy
zakaiczonym dnia 30 czerwca 2016 roku wobec ujemnycheglyazvow netto w kwocie 3,9 min ziotych w
analogicznym okresie poprzedniego roku finansowegayynikato z:

- dodatnich przeptywdw netto z inwestycji w krotkaténowe depozyty - zabezpieczeg w kwocie 34 tygce
ztotych w okresie sZeiu miesecy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2016 roku wobec ujemnyclepyavow
netto z inwestycji w krétkoterminowe depozyty - eapieczajce w kwocie 3,6 min ztotych w okresie $zi
mieskcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2015 roku.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. 12



Ronson Europe N.V.

Sprawozdanie Zarzadu
Analiza sprawozdania z przeptywéw piergznych (c.d.)

Przeptywy pienizne z dziatalnéci finansowe;j

Ujemne przeplywy piegine netto z dziatalrici finansowej wyniosty 43,2 min ziotych w okresieegiu miesgcy
zakaiczonym dnia 30 czerwca 2016 roku wobec dodatnicteglywéw netto w kwocie 27,2 min ziotych w
analogicznym okresie poprzedniego roku finansowegayynikato ze:

- splaty zabezpieczonych kredytéw bankowych gtars kwote 84,6 min ztotych w okresie s&@u miesecy
zakaiczonym dnia 30 czerwca 2016 roku w poréwnaniu d¢8 48In ziotych w analogicznym okresie
poprzedniego roku obrotowego;

- wplywow z kredytow bankowych netto (z vagkeniem optat bankowych) w kwocie 27,6 min ztotych
w okresie sz&iu mieseécy zakaczonym dnia 30 czerwca 2016 roku w poréwnaniu dg 46in ziotych
w analogicznym okresie poprzedniego roku obrotowego

- splaty zobowjzan z tytutu emisji obligacji w kwocie 15,6 min ziotycw okresie szZeiu miesecy
zakaiczonym dnia 30 czerwca 2016 roku w poréwnaniu ddibisptat w analogicznym okresie poprzedniego
roku obrotowego.

Kwartalna sprawozdawczaé Spofki

W wyniku wymaga odnoszcych s¢ posrednio do I.T.R. Dori B.V., jednego z gtownych walpiwcoéw Spoiki, ktérego
akcje notowanegsna gietdzie w Tel Awiwie, raporty za pierwszy kwady potroczny oraz za trzy kwartaty podlegaj
petnemu przegbowi audytorow Spoétki. Dla samej Spétki, ktorej pkcnotowane g na Gieldzie Papieréw
Wartdsciowych w Warszawie, ktérej siedziba znajduje wi Holandii, tylko raport pétroczny podlega przgdpwi.
Spotka uzgodnita z L.T.R. Dori B.V.ze koszty przegdu za pierwszy i trzeci kwartat zostanw petni
zrekompensowane Spoéice. Spoétka jest zdamigpoddanie przegllowi swoich raportdw za pierwszy i trzeci kwartat
jest korzystne dla wszystkich akcjonariuszy.

Informacja finansowa

Srodroczne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie nEavee zawarte w  niniejszynérodrocznym raporcie
finansowym na stronach od 23 do 48, zostato siglane zgodnie z MSR RFddroczna sprawozdawcgofinansowa.

Srédroczne Skrocone Skonsolidowane SprawozdanienBavee nie zawiera wszystkich informacji i ujawhie
wymaganych ~w rocznych skonsolidowanych  sprawozdénia finansowych  sposzizonych  zgodnie

z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawécid=inansowej (,MSSF”) i powinno gy analizowane wraz ze
Skonsolidowanym Sprawozdaniem Finansowym Grupy @da zakaiczony dnia 31 grudnia 2015, ktére zostato
sporadzone zgodnie z MSSF. Na dzigatwierdzenia niniejszeg8rodrocznego Skréconego Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego, kjorpod uwag rodzaj dziatalnéci prowadzonej przez Grgpnie wystpuja roznice

w stosunku do MSSF zatwierdzonych przezd liropejsk. MSSF zawieraj standardy i interpretacje zaakceptowane
przez Rad Miedzynarodowych Standardéw Rachunkéwio (RMSR) oraz przez Komitet ds. Interpretacii
Mig¢dzynarodowej Sprawozdawcim Finansowe] (KIMSF). Dodatkowe informacje znajujsie w nocie

3 Srodrocznego Skroconego Skonsolidowanego Sprawocaddnansowego.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. 13
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Sprawozdanie Zarzadu
Wybrane dane finansowe

Kursy wymiany PLN/EUR

Kurs Kurs Kurs Kurs na koniec
PLN/EUR sredni Minimalny maksymalny okresu
2016 (6 miesjcy) 4,368 4,236 4,499 4,426
2015 (6 miesicy) 4,141 3,982 4,334 4,194
Zr6dto: Narodowy Bank Polski (“NBP”)
Wybrane dane finansowe EUR* PLN

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

2016 2015 2016 2015
Przychody ze sprzedpa 25.464 22.752 111.228 94.214
Zysk brutto ze sprzedn 4.549 4.072 19.869 16.861
Zysk/(strata) przed opodatkowaniem 274 650 1.198 2.691
Zysk netto przypadagy wiascicielom podmiotu
dominupcego 166 589 723 2.440
Przeptywy piengzne netto z dziatalnioi
operacyjnej 6.236 (5.283) 27.239 (21.876)
Przeptywy pienizne netto z dziatalrici
inwestycyjnej 103 (945) 448 (3.913)
Przeptywy pienjzne netto z dziatalrici
finansowej (9.893) 6.580 (43.213) 27.247
Zwigkszenie/(zmniejszenie) nettoodkow
pieniznych i ich ekwiwalentow (3.554) 352 (15.526) 1.458
Zapasy 164.249 182.773 726.966 766.550
Razem aktywa 202.232 219.200 895.081 919.324
Zaliczki otrzymane 39.150 28.474 173.280 119.419
Zobowizania dtugoterminowe 29.003 56.976 128.367 238.958
Zobowigzania krétkoterminowe (w tym zaliczki
otrzymane) 69.180 54.064 306.189 226.744
Kapitat wkasny przypadagy akcjonariuszom
jednostki dominujcej 103.575 107.697 458.421 451.682
Kapitat podstawowy 5.054 5.054 20.762 20.762
Srednia liczba akcji (podstawowa) 272.360.000 272.360.000 272.360.000 272.360.000
Zysk/ (strata) netto przypaday na jedn akcg
zwykta (podstawowy i rozwodniony) 0,001 0,002 0,003 0,009

* Dane w EUR wykazane zostaly jedynie dla celévzgmtacyjnych. W zyiaku ze znagzymi zmianami wart@i kursu wymiany waluty polskiej w
stosunku do Euro na przestrzeni ostatniego okresav®zdanie z Sytuacji Finansowej w Eurazennie oddawa rzeczywistej poréwnywalnej z
poprzednim okresem sytuacji finansowej Spotki. €zt analizugcy te dane powinien béapod uwag zmiany kursu PLN/EUR w okresie od
1stycznia 2015 roku do 30 czerwca 2016 roku.

Wybrane dane finansowe zostaly przeliczone z RLEUR w nasgipujgcy sposob:

(i) Dane finansowe dotygee Sprawozdania z Sytuacji Finansowej zostaly jpzz®ie przy tyciu kursu opublikowanego przez Narodowy Bank
Polski obowgzujgcego w ostatnim dniu okresu sprawozdawczego.

(ii) Dane dotyczce Sprawozdania z Catkowitych Dochodéw i SprawadadarPrzeplywow Piepinych zostaly przeliczone za pomdairsu
obliczonego jakdrednia arytmetyczna kurs&rednich publikowanych przez Narodowy Bank Polski.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugtronego wgzyku angielskim. W przypadkuytpliwosci co do interpretacji obowizujzca jest wersja angielska. 14
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Sprawozdanie Zarzadu

Prognozy dla pozostatej cgsci roku 2016

A. Projekty zakaczone

Ponisza tabela przedstawia informacje dosipez catkowitej liczby lokali w ramach zakezonych projektow/etapow,
w ramach ktérych Spétka prowaddiedzie proces sprzedhaw pozostatej agci 2016 roku i w 2017 roku:

Liczba lokali przewidzianych do

Liczba przekazanych lokali (*) przekazania (*)
W okresie 6 Na
Do dnia miesiecy Sprzedane sprzedaz
31 zakonczonym do dnia 30 na dziea 30 taczna
grudnia dnia 30 czerwca czerwca liczba
Nazwa projektu Lokalizacja 2015 czerwca 2016 Razem 2016 2016 Razem lokali
Moko 1 Warszawa - 45 45 106 27 133 178
Espresso I{” Warszawa - 96 96 49 6 55 151
Miody Grunwald | & £ Pozna 166 77 243 6 36 42 285
Naturalis 1,11 & 111 ¢ Warszawa 150 13 163 4 5 9 172
Sakura™ Warszawa 479 13 492 3 20 23 515
Verdis™ Warszawa 423 3 426 2 13 15 441
Tamka™ Warszawa 42 10 52 5 8 13 65
Impressid™ Wroctaw 172 18 190 5 11 16 206
Pozostate projekty - 1 1 2 3 5 6
Razem 1.432 276 1.708 182 129 311  2.019

(*) Dla potrzeb przedstawienia informacji dotycych poszczegdinych projektéw okeaie ,sprzedad” dotyczy podpisania przez odbierprzedwsipnej umowy sprzedg
lokalu, podczas gdy okflenie ,przekazanie” (,przekazany”) dotyczy przeniesia na nabyweg istotnych ryzyk i prytkéw wynikajcych z posiadania lokalu.

(**) Informacje dotyczce zakdczonych projektow patrz ,\Wybrane zdarzenia w olkresiéciu miesgcy zak@czonym dnia 30 czerwca 2016 - ,B. Wynik w podziede
projekty” (strony 4 - 5).

B. Bieigce projekty w trakcie budowy i/lub w sprzegia
Ponizsza tabela zawiera informacje na temat projektdarykh ukaiczenie zaplanowane jest na pozastatsc 2016

roku oraz na rok 2017. Spotka uzyskata pozwolemiabndow dla wszystkich projektéw/etapow i rozpetz ich
budove.

Lokale Lokale na

sprzedane sprzedana Razem taczna Przewidywana

Nazwa projektu Lokalizacja na dzien 30 dzien 30 liczba powierzchnia data zakaiczenia
czerwca czerwca 2016  lokali (m?) budowy
2016 roku

Espresso llI Warszawa 126 29 155 8,500 2016
Panoramika || Szczecin 83 24 107 5,900 2016
Moko Il Warszawa 108 59 167 12,500 2016
Kamienica Jgyce | Pozna 132 12 144 7,800 2016
Kamienica Jgyce I Pozna 109 42 151 7,400 2016
City Link 1 © Warszawa 194 129 323 14,700 2017
Vitalia | Wroctaw 2 137 139 7,200 2017
Chilli Iv Poznai - 45 45 2,900 2017
Miody Grunwald 111 Pozna 11 97 108 7,100 2017
Espresso IV Warszawa 21 125 146 8,100 2017
Panoramika I Szczecin 3 119 122 5,800 2017
City Link 11 © Warszawa 7 182 189 8,800 2018
Podsuma — projekty w trakcie budowy i w sprzeday 796 1.000 1.796 96.700
Nova Krélikarnia 1-v Warszawa nd nd 106 10,700 2017
Miasto Moje 1 Warszawa nd nd 205 10,900 2017
Razem 2.107 118.300

(*) Projekt zostat zaprezentowanySnédrocznym Skréconym Skonsolidowanym Sprawozdanansowym pod pozycjnwestycje we wspoine przegsziecie. Spétka
posiada w nim 50% udziatow

(**) Na dziei 30 czerwca 2016 proces sprzeglprojektow Nova Kroélikarni i Moje Miasto nie zokjaszcze rozpoey Spétka rozwza rozpocecie sprzedsy w drugiej
potowie 2016 r.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. 15



Ronson Europe N.V.

Sprawozdanie Zarzadu

Prognozy dla pozostatej cgsci roku 2016 (c.d.)

B. Biezgce projekty w trakcie budowy i/lub w sprzegigcd.)

Espresso Il oraz IV
Opis projektu

Trzeci oraz czwarty (ostatni) etap projektu Espreggealizowane na gruncie o powierzchni 7.500ziokalizowanym

w Warszawie przy ulicy Jana Kazimierza w dzielni@gla i g kontynuacj projektu Espresso | oraz Espresso I, ktére
zostaty ukaéczone odpowiednio w 2014 roku i w maju 2016 rokurakhach Espresso Il oraz Espresso IV powstan
odpowiednio, jeden siedmiggiowy wielorodzinny budynek mieszkalny, ktéry ob&ni47 lokali mieszkalnych i 8
lokali handlowych o dcznej powierzchni 8.500 hroraz jeden siedmiogtirowy wielorodzinny budynek mieszkalny,
ktéry obejmie 135 lokali i 11 lokali handlowych acznej powierzchni 8.100

Stan realizacji

Realizacja projektu Espresso Il rozpglezsi w lutym 2015 roku, a jego ukozenie przewidywane jest na czwarty
kwartat 2016 roku. Budowa projektu Espresso IV mezpta s w marcu 2016, a jej ukazenie przewiduje sina
czwarty kwartat 2017 roku.

Panoramika Il oraz Ill
Opis projektu

Drugi oraz trzeci etap projektu Panoramika jeslizeany na czsci gruntu o powierzchni 10.600’mlokalizowanym
w Szczecinie (przy ulicy Diskiej) i jest kontynuagj projektu Panoramika |, ktéry zostat ulazony w 2012 roku.
W ramach drugiego i trzeciego etapu powstanie jed@miopictrowy wielorodzinny budynek mieszkalny, ktéry
obejmie 107 lokali mieszkalnych acznej powierzchni 5.900 mi jeden émiopictrowy wielorodzinny budynek
mieszkalny, ktéry obejmie 122 lokale mieszkalngazhej powierzchni 5.800m

Stan realizacji

Sprzeda projektu Panoramika Il rozpogia sk w czerwcu 2014 roku, a prace budowlane rozgycgic we wrz&niu
2014 roku. Zakaczenie prac budowlanych planowane jest na trzeartalh 2016 roku. Prace budowlane projektu
Panoramika Ill rozpocgty sie w maju 2016 roku. Zakazenie prac budowlanych planowane jest na czwaxigriat
2017 roku.

Moko Il
Opis projektu

Drugi (ostatni) etap projektu Moko realizowany jesi czsci gruntu o powierzchni 6.500 “nzlokalizowanym
w dzielnicy Mokotéw w Warszawie (przy ulicy Magazmej) i jest kontynuagj projektu Moko |, ktéry zostat
ukonczony w czerwcu 2016 roku. W ramach drugiego etapustan dwa siedmiogitrowe wielorodzinne budynki
mieszkalne, ktére obejrl60 lokali mieszkalnych i 7 lokali handlowychaztnej powierzchni 12.500n

Stan realizacji

Prace budowlane dotygze projektu Moko Il rozpoety si¢ w lutym 2015 roku. Zakiiczenie projektu planowane jest
na czwarty kwartat 2016 roku.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. 16
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Sprawozdanie Zarzadu

Prognozy dla pozostatej cgsci roku 2016 (c.d.)

B. Bieigce projekty w trakcie budowy i/lub w sprzegigcd.)

Kamienica Jéyce | oraz I
Opis projektu

Pierwszy oraz drugi (ostatni) etap projektu Kantanieyce realizowaneasna gruncie o powierzchni 9.700°m
zlokalizowanym w dzielnicy J&ce w Poznaniu (przy ulicy Kacielnej). Pierwsza oraz druga faza projektu skiaska
bedzie, odpowiednio, z czterechepiopietrowych wielorodzinnych budynkéw mieszkalnych, ktdbejma 139 lokali
mieszkalnych i 5 lokali handlowych @dznej powierzchni 7.800 froraz péciu picciopietrowych wielorodzinnych
budynkéw mieszkalnych obejmigiych 151 lokali odcznej powierzchni 7.400

Stan realizacji

Prace budowlane dotygze projektu Kamienica dgce | rozpocely sie we wrzéniu 2014 roku. Zakéczenie projektu
planowane jest na trzeci kwartat 2016 roku. Pragdolvlane dotyczre projektu Kamienica dgce Il rozpoczly sie
w maju 2015 roku. Zakiwzenie projektu planowane jest na czwarty kwar@di&2roku.

City Link | oraz Il
Opis projektu

Pierwszy i drugi (ostatni) etap projektu City Lirdalizowany jest na gruncie o powierzchni 8.900zinkalizowanym

w dzielnicy Wola w Warszawie przy ulicy Skierniekiej. Pierwszy i drugi etap projektu skiadsi¢ bedzie z jednego
dziewieciopietrowego wielorodzinnego budynku mieszkalnego, ktébejmie 301 lokali mieszkalnych i 22 lokale
handlowe o dcznej powierzchni 14.700 7m jednego szesnastepiowego wielorodzinnego budynku mieszkalnego,
ktéry obejmie 184 lokale mieszkalne i 5 lokali hkovdych o hcznej powierzchni 8.800m

Stan realizacji

Prace budowlane dotypze projektu City Link | rozpoety sie w kwietniu 2015 roku. Zakixzenie projektu
planowane jest na drugi kwartat 2017 roku. Przezksgg w ramach projektu City Link Il rozpoela sie w czerwcu
2016 roku, podczas gdy rozpecie prac budowlanych jest planowane na trzeci lkata2016 roku. Zakaczenie
projektu planowane jest na trzeci kwartat 2018 roku

Vitalia |
Opis projektu
Pierwszy etap projektu Vitalia realizowany jestazasci gruntu o powierzchni 18.500%malokalizowanej w dzielnicy

Krzyki we Wroctawiu przy ulicy Jutrzenki. Pierwszgtap sklada si z dwoch trzypitrowych wielorodzinnych
budynkéw mieszkalnych obejmglych 139 lokali odcznej powierzchni 7.200

Stan realizacji

Prace budowlane dotygze projektu Vitalia | rozpoety si¢ w grudniu 2015 roku. Zakazenie projektu planowane
jest na drugi kwartat 2017 roku.

Mtody Grunwald Il
Opis projektu

Trzeci (ostatni) etap projektu Miody Grunwald realvany jest na e#ci gruntu o powierzchni 4.800 m
zlokalizowanej w dzielnicy Grunwald w Poznaniu pralicy Jeleniogoérskiej i jest kontynuacprojektow Miody
Grunwald | oraz Mtody Grunwald Il, ktére zostatyaflkczone odpowiednio w 2014 i 2015 roku. Trzeci etdpds’ si¢

bedzie z trzech priopictrowych wielorodzinnych budynkéw mieszkalnych obejgeych 104 lokale o gkznej

powierzchni 7.100 m

Stan realizacji

Prace budowlane dotygze projektu Miody Grunwald Il rozpoely sie w marcu 2016 roku. Zakezenie projektu
planowane jest na trzeci kwartat 2017 roku.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. 17
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Sprawozdanie Zarzadu

Prognozy dla pozostatej cgsci roku 2016 (c.d.)

B. Bieigce projekty w trakcie budowy i/lub w sprzegigcd.)

Chilli IV
Opis projektu
Czwarty etap projektu Chilli realizowany jest na gruntu o powierzchni 5.500°zlokalizowanej w Tulcach koto

Poznania. Projekt Chilli IV jest kontynuagprojektéw Chilli I, I1'i Ill, ktére zostaty ukaczone, w odpowiednio, 2012,
2013 i 2014 roku. Czwarty etap projekigdiie obejmowat 45 lokali mieszkalnychaznej powierzchni 2.900m

Stan realizacji

Prace budowlane dotygze projektu Chilli IV rozpocgy sie w czerwcu 2016 roku. Zakozenie projektu planowane
jest na trzeci kwartat 2017 roku.

Nova Krolikarnia |
Opis projektu

Projekt Nova Krélikarnia édzie realizowany na gruncie o powierzchni 17.100 ziokalizowanym w dzielnicy
Mokotéw w Warszawie przy ulicy dminowej. Projekt bdzie obejmowat 98 lokali mieszkalnych i 8 lokali
handlowych o gcznej powierzchni 10.600 inProjekt lgdzie obejmowat kilka etapéw, ktére mplyé zakaiczone
oddzielnie.

Stan realizacji

Prace budowlane dotygze projektu Nova Krdlikarnia | rozpogly si¢ w czerwcu 2016 roku. Zakezenie pierwszego
etapu projektu planowane jest na czwarty kwartadt726ku. Na dzigé 30 czerwca 2016 proces sprzadarojektu
Nova Krélikarnia | nie zostat rozpoety. Spotka rozwaa rozpoczcie procesu sprzeéa w trzecim kwartale 2016
roku.

Miasto Moje | (poprzednio: Marywilska)

Opis projektu

Pierwszy etap projektu Miasto Mojexdzie realizowany na gruncie o powierzchni 12.700 ziokalizowanym w
dzielnicy Bialokka w Warszawie przy ulicy Marywilskiej. W maju 2016ku Spétka nabyta wszystkie prawa do
gruntu pozwalajce na realizagjprojektu w zwjzku z niewykorzystaniem prawa pierwokupu przez Mia¥arszawa.

Pierwszy etap projektu sklatlaic bedzie z 191 lokali mieszkalnych i 14 lokali handlasklyo hcznej powierzchni
10.900 M.

Stan realizacji

Prace budowlane dotygze projektu Miasto Moje | rozpoely si¢ w czerwcu 2016 roku. Zakozenie projektu
planowane jest na czwarty kwartat 2017 roku. Nard30 czerwca 2016 roku proces sprzgdaie zostat rozpocty.
Spotka planuje rozpoeeie procesu sprzedaw trzecim kwartale 2016 roku.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. 18
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Prognozy dla pozostatej cgsci roku 2016 (c.d.)

C. Projekty, ktérych rozpoezie planowane jest w pozostatejsai roku 2016

W zwigzku z faktem,ze Spoétka jesgkwiadoma rosgcej konkurencji na rynku, bardzo ostnie zaradza liczhy i
rodzajem podejmowanych projektéw w celu jak napeg® spetnienia oczekiwklientéw. W pozostatej e#ci 2016
roku Spotka rozwza rozpoczcie dwoch etapow realizowanych obecnie projektGednego nowego projektu, ktére
zdaniem Zaradu, odpowiadaj obecnym oczekiwaniom klientéw (¥dznie z mniejszymi powierzchniami lokali
oferowanych po przysgpnych cenach). Ponadto w celu minimalizowania rgzyynkowego, Zamd Spoétki planuje
dzieli¢ nowe projekty na relatywnie mniejsze etapy. W pagku pogorszeniagsivarunkoéw rynkowych lub trudroi

z pozyskaniem finansowania bankowego ramamgch projektow ag¢ z nich mde zosté odiozona w czasie.

a) Nowe projekty
Marina Miasto

Projekt Marina Miasto dmzie realizowany na gruncie o powierzchni 8.10baziokalizowanym we Wroctawiu przy
ulicy Na Grobli. Projekt bdzie obejmowat 152 lokale @dznej powierzchni 6.100 TnSpétka rozwaa rozpoczcie
prac budowlanych w trakcie 2016 roku.

b) Nowe etapy rozpoetz/ch projektow
Naturalis IV

Projekt Naturalis IV jest kontynuacprojektow Naturalis I, 1l oraz Ill. Projektedzie obejmowat 57 lokali ;géznej
powierzchni 3.200 f Spétka rozwza rozpoczcie prac budowlanych w ramach projektu w trakci@&6eoku.

Miasto Moje Il (poprzednio Marywilska)

Projekt Miasto Moje Il jest kontynuagjprojektu Miasto Moje |. Projekt dolzie obejmowat 157 lokali oa¢znej
powierzchni 8.900 f Spétka rozwaa rozpoczcie prac budowlanych w ramach projektu w trakcigé&®oku.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugtronego wgzyku angielskim. W przypadkuytpliwosci co do interpretacji obowizujzca jest wersja angielska. 19
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D. Wartai¢ przedwsgpnych umow sprzedg podpisanych z klientami, ktora nie zostateetg w
Srédrocznym Skroconym Skonsolidowanym Sprawozdan@iegkowitych Dochodow

Liczba oraz wart& zawieranych przedwginych umow sprzeds nie wptywa nalrédroczne Skrécone Sprawozdanie
z Catkowitych Dochodow w danym momencie, a dopumstatecznym rozliczeniu umowy z nabywszczegétowe
informacje — patrz c&¢ ,A — Projekty Zakaéczone” powyej na stronie 15). Patgza tabela przedstawia waito
przedws¢pnych umow sprzeds - zawartych przez Spdkz klientami, dotycgcych zakupu lokali i niegfych

w Srédrocznym Sprawozdaniu z Catkowitych Dochoddw:

Warto §¢ przedwstepnych uméw Projekt zrealizowany /

Nazwa projektu Lokalizacja sprzedazy podpisanych z klientami przewidywany rok
(w tys. zh) zakonczenia projektu

Moko | ©) Warszawa 52.059 Zakéaczony
Espresso If Warszawa 16.671 Zakéczony
Tamka" Warszawa 6.165 Zakdczony
Impressid” Wroctaw 2.470 Zakaczony
Verdis® Warszawa 809 Zakdiczony
Sakurd” Warszawa 1.714 Zakdczony
Miody Grunwald | & 11©) Pozna 2.618 Zakdczony
Naturalis I, 11l & 1l © Warszawa 1.397 Zakdczony
Pozostate projekty 1.734 Zakaczony
Podsuma — projekty ukéczone 85.637
Espresso " Warszawa 45.209 2016
Panoramika If" Szczecin 18.436 2016
Moko Il ¢ Warszawa 48.736 2016
Kamienica Jeyce | Pozna 39.737 2016
Kamienica Jeyce 11 Pozna 27.324 2016
Miody Grunwald 111¢” Pozna 3.932 2017
Espresso V" Warszawa 8.115 2017
Panoramika 11" Szczecin 751 2017
Vitalia 1 © Wroctaw 667 2017
Podsuma — projekty w trakcie realizacji 192.907
City Link | ¢ Warszawa 71.771 2017
City Link 11 ¢/ Warszawa 2.471 2018
E&iﬁgﬁz;cpigojekt w ramach wspélnego 74.242
Razem 352.786

*) Informacje dotycace zakdczonych projektéw patrz “Wybrane zdarzenia w olaesgigciu miesicy zak@czonym dnia 30 czerwca 2016 — B. Wyniki w podriale
projekty” (strony 4 - 5).

(**) Informacje dotyczce projektow w trakcie realizacji i/lub na sprzédpatrz: czs¢ “B” powyzej (strony 15-18).

(**) Projekt zostat zaprezentowany $rédrocznym Skréconym Skonsolidowanym Sprawozdainan§owym pod pozygjinwestycje we wspélne przegstiecie.
Spéika posiada w nim 50% udziatéw.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. 20
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E. Gtbéwne ryzyka i niepewroi w pozostatej @gci 2016 roku

Podczas gdy przyspieszenie koniunktury na rynkuuolomdaci w 2014, 2015 oraz pierwszym p6troczu 2016 roku
potencjalnie poprawito perspektywy Spotki na poabstczes¢ 2016 roku oraz 2017 rok, to ogdlna sytuacja
ekonomiczna i geopolityczna w Europie i w Polsceakke znaczny stopie niepewndci rynku oraz niepewngi
Zwigzane z wprowadzeniem nowegoadawego planu wspierggego sprzeda mieszka utrudniaj podanie
konkretnych prognoz wyniku dla pozostalepéd 2016 roku. Poziom rozwoju polskiej gospodarlaon#lycja sektora
bankowego oraz zainteresowanie klientdw nowymigki@mi mieszkaniowymi, jak réwnierosrgca konkurencja na
rynku oraz niepewnié wokét kontynuacji rgdowego programu wspietgiego sprzeda mieszka beds stanowd
najistotniejszezrodta niepewnéci w prowadzonej dziatalroi w pozostalej agci roku finansowego kirzacego s
dnia 31 grudnia 2016 roku.

Dodatkowe informacje i objasnienia

Zgodnie z wiedz Spoéiki na dzié sporadzenia niniejszego skroconego raportu za okregsrzeniesecy zakaczony
dnia 30 czerwca 2016 roku (3 sierpnia 2016 rokigejrwymienieni akcjonariusze posiadali ponad 3% ogpliczby
gloséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spotki:

Akcje
Na dzied Na dzien Na dzied
3 sierpnia 2016 30 czerwca 2016 Zmiana 31 grudnia 2015
Liczba akcji / Zmiana Liczba akcji / liczby Liczba akcji /
% udziatéw liczby akgji % udziatéw akcji % udziatéw
Akcje wyemitowane 272.360.000 - 272.360.000 - 72.260.000
Gtoéwni akcjonariusze:
o 87.449.187 - 87.449.187 - 87.449.187
| T.R.2012B.V. 32,1% 32,1% 32,1%
L T.R. Dori B.V.® 87.449.187 - 87.449.187 - 87.449.187
32,1% 32,1% 32,1%
RN Residential B.V® 41.800.000 - 41.800.000 - 41.800.000
15,3% 15,3% 15,3%
Metlife Otwarty Fundusz N/A ND ND ND ND
3)
Emerytalny’ Pomidzy 3%-5%. Porgilzy 3%-5%. Pomgilzy 3%-5%.
Nationale Nederlanden N/A ND ND ND ND
Otwarty Fundusz
Emerytalny® Pomidzy 5%-10%. Ponadzy 5%-10%. Ponailzy 5%-10%.

(1) W grudniu 2012, I.T.R. 2012 B.V. oraz |.T.RoDB.V. podgly wspoétprag w formie partnerstwa pod prawem holenderskim, ekjgosiada
prawa gtosu zwizane z 174.898.374 akcji Spotki, reprezemtej64,2%dcznej liczby akcji Spotki, ktore wegeriej naleaty do I.T.R. Dori B.V.
I.T.R. 2012 B.V. jest pwednio spotk zalenag Global City Holdings N.V., natomiast I.T.R. Dori.\B jest spotly zalena A. Luzon Grouo
(poprzednio: U.Dori Group Ltd.).

(2) Dnia 14 listopada 2013 akcje RN Residentidl.Bpoprzednio: GE Real Estate CE Residential Bz&8taly nabyte (powednio - przez nabycie
akcji RN Development Holding B.V.) przez I.T.R. ZDB.V. i A. Luzon Group, ktére dgki tej transakcji podwiszylty swdj pdredni udziat w
spotce Ronson o 7,67% ida. W efekcie tej transakcji spétka Global City #ias N.V. i A. Luzon Group poednio kontrolyj po 39,78%
akcji Spotki.

(3) Poprzednio Amplico Otwarty Fundusz Emerytalny.

(4) Poprzednio ING Otwarty Fundusz Emerytalny.

Zmiany w Zargdzie Spoétki w okresie s#@u miesicy zakaeiczonym dnia 30 czerwca 2016 roku oraz do
daty publikacji niniejszego raportu

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w drilk®ietnia 2016 roku wyrazito zggeda powotanie Pana Roya
Vishnovizkiego na stanowisko Czionka Zgitm oraz na stanowisko Dyrektora Zgdzapcego B na okres czterech lat.
Jego nominacja weszta wycie z dniem podicia uchwaty. Pan Vishnovizki zagit na stanowisku Pana Yosefa
Shakeda, ktéry zrezygnowat z funkcji Dyrektora Zdmapcego B w dniu Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy (tj. 20 kwietnia 2016 roku).

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. 21



Ronson Europe N.V.

Sprawozdanie Zarzadu

Dodatkowe informacje i objasnienia (c.d.)

Zmiany w Radzie Nadzorczej Spotki w okresiesszemiesicy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2016 roku
oraz do daty publikacji niniejszego raportu

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu Kvietnia 2016 roku wyrazito zgedna powotanie Pana
Amosa Luzona na stanowisko Czlonka Rady Nadzomaejkres czterech lat. Jego nominacja weszigoie z dniem

podjecia uchwaty. Pan Luzon zapit na stanowisku Pana Arie Mientkavicha, ktoryzymgnowat z funkcji Cztonka
Rady Nadzorczej w dniu Zwyczajnego Walnego Zgroreadr Akcjonariuszy (tj. 20 kwietnia 2016 roku).

Zmiany w stanie posiadania akcji oraz praw do akpjizez cztonkow Rady Nadzorczej w okresigane
miesiecy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2016 roku oraz do daty kadji niniejszego raportu

Pan Amos Luzon na dzie30 czerwca 2016 roku oraz na dzjgublikacji niniejszego raportu posiada 78,04% iakcj
oraz praw gtosu w A. Luzon Group, w wyniku czegdrpdnio posiada 31,05% akcji Spotki.

Zmiany w stanie posiadania akcji oraz praw do akpjizez czionkow Zaggu w okresie szeiu miesicy
zakaiczonym dnia 30 czerwca 2016 roku oraz do daty adji niniejszego raportu

Brak.

Pozostate

Na dzieh 30 czerwca 2016 roku Spétka udzielita gmmen sptaty kredytow bankowych zagnietych przez jednostki
zalezne na 4czrg kwote 8,2 miliona zfotych.

Na dzien 30 czerwca 2016 roku nie wystosowano wobec Grigmgnych roszcze przekraczajcych 10% wartéci
kapitatlu wkasnego Grupy.

Oswiadczenie o zgodrsoi

Zarzyd potwierdzaze zgodnie z jego najlepswiedz Srodroczne Skrocone Skonsolidowane Sprawozdaniensavee
zostato spormizone zgodnie z MSR 3rddroczna sprawozdawckofinansowa. Na dzie zatwierdzenia niniejszego
Srédrocznego Skroconego Skonsolidowanego Sprawoadéinansowego, Wwietle obecnego procesu zatwierdzania
MSSF przez Uni Europejsk i charakteru dziatalrigi Grupy, nie wysipuje r&nica pomédzy MSSF stosowanymi
przez Grup a zatwierdzonymi przez UniEuropejsk. MSSF obejmuyj standardy i interpretacje zaakceptowane przez
Radt Miedzynarodowych Standardow Rachunkdwio(*“RMSR”) i Komitet ds. Interpretacji Midzynarodowych
Standardéw Rachunkova (“KIMSF”). Srodroczne Skrocone Skonsolidowane SprawozdanienSavee przedstawia
wierny i rzetelny obraz sytuacji finansowej i wyniketto Grupy na dziei za okres zakiczony 30 czerwca 2016r.

Sprawozdanie z dziatalbd Zarzdu w niniejszym Srodrocznym Sprawozdaniu Finansowym przedstawiaojasn
i rzetelnie istotne zdarzenia meg miejsce w okresie sg#u miesecy zakaczonym dnia 30 czerwca 2016 roku, jak
réwniez gtéwne ryzyka i perspektywy zgdane z przewidywanym rozwojem Grupy w pozostatycasiatach roku
finansowego. Szeiomiestczne sprawozdanie z dziatakod Zaradu przedstawia jasno i rzetelnie istotne zdarzenia
majgce miejsce w okresie s@@u miesecy oraz ich wptyw ndrddroczne sprawozdanie finansowe, jak rowmggwne
ryzyka i niepewnéci w pozostatej ogci roku oraz najwazniejsze transakcje z podmiotami pgeanymi.

W imieniu Zarz adu

Shraga Weisman Tomasz Laiski Andrzej Gutowski
Dyrektor Generalny Dyrektor Finansowy Dyrektor ds. Sprzeds i Marketingu
Erez Yoskovitz Roy Vishnovizki

Rotterdam, 3 sierpnia 2016 r.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. 22
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Srodroczne Skrocone Skonsolidowane Sprawozdanie zt8gcji Finansowej

Na dzien 30 czerwca 2016 31 grudnia 2015
(poddane przeghdowi/ (badane)
W tysicach ztotych (PLN) Nota niebadane)
Aktywa
Rzeczowe aktywa trwate 8.438 8.872
Nieruchomdci inwestycyjne 8.743 8.743
Inwestycje we wspolne przedsiziccie 18 1.755 17.438
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 12.040 11.303
Aktywa trwale razem 30.976 46.356
Zapasy 9 726.966 701.287
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate nat#ci 20.317 18.493
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 477 428
Krotkoterminowe depozyty bankowe — zabezpiegzaj 4.059 4.093
Pazyczki udzielone jednostkom niepazanym 482 458
Pazyczki udzielone wspdlnemu przeglsizicciu 18 14.878 -
Pozostale krétkoterminowe aktywa finansowe 12.921 4.198
Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty 84.005 99.531
Aktywa obrotowe razem 864.105 828.488
Aktywa razem 895.081 874.844
Pasywa
Kapitat podstawowy 20.762 20.762
Nadwyzka ze sprzeds akcji powyzej ich wartgci nominalnej 282.873 282.873
Zyski zatrzymane 154.786 154.063
Kapitat wkasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki
dominujacej 458.421 457.698
Kapitat przypadajcy akcjonariuszom mniejsgciowym 2.104 1.723
Kapitat wlkasny razem 460.525 459.421
Zobowigzania
Obligacje o zmiennym oprocentowaniu 10 118.518 171.538
Zobowigzania z tytutu kredytéw bankowych 11 471 42.099
Pazyczki od podmiotéw niepowzanych - 906
Zobowigzanie z tytutu planu motywacyjnego (opcje) 12 901 630
Rezerwa z tytutu podatku dochodowego 8.477 7.780
Zobowigzania dlugoterminowe razem 128.367 222.953
Zobowizania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobpaviia 41.701 38.574
Obligacje 0 zmiennym oprocentowaniu 10 86.671 18.759
Zobowizania z tytutu kredytow bankowych 11 - 14.803
Pazyczki od podmiotéw niepowkanych 2.993 2.005
Zaliczki otrzymane 173.280 116.881
Zobowizania z tytutu podatku dochodowego 103 7
Rezerwy 1.441 1.441
Zobowigzania krétkoterminowe razem 306.189 192.470
Zobowigzania razem 434.556 415.423
Pasywa razem 895.081 874.844

Noty zaprezentowane na stronach 28 do 48 stanmiégralry czsé niniejszegarodrocznego Skréconego Skonsolidowanego

Sprawozdania z Sytuacji Finansowe;.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska.

23



Ronson Europe N.V.

Srodroczny Raport Finansowy za okres sZeiu miesiecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2016 roku

Srodroczne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie z awitych Dochodéw

Okres 6 Okres 3 Okres 6 Okres 3
miesiecy miesiecy miesiecy miesiecy
zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony
30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca

2016 2016 2015 2015
. . . (Poddane (Poddane (Poddane (Poddane

W tysizcach ztotych, za wyfkiem danych dotygzych akcji i przegladowi / przegladowi / przegladowi / przegladowi /
liczby akcji Nota niebadane) niebadane) niebadane) niebadane)
Przychody ze sprzedp 111.228 69.366 94.214 53.818
Koszt wlasny sprzeds (91.359) (53.492) (77.353) (41.551)
Zysk brutto ze sprzeday 19.869 15.874 16.861 12.267
Koszty sprzeday i marketingu (4.088) (2.354) (3.541) (1.846)
Koszty ogdinego zagrlu (9.515) (4.294) (8.932) (4.440)
Udziat w zysku/(stracie) w ramach wspélnego
przedsgwziecia (632) (413) (243) (202)
Pozostate koszty (1.660) (758) (1.028) (114)
Pozostate przychody 373 252 2.188 1.994
Zysk/(strata) z dziatalncéci operacyjnej 4.347 8.307 5.305 7.659
Przychody finansowe 1.063 513 808 359
Koszty finansowe (4.212) (2.090) (3.422) (1.871)
Wynik operacji finansowych, netto (3.149) (1.577) (2.614) (1.512)
t aczny zysk/(strata) przed opodatkowaniem 1.198 6.730 2.691 6.147
(Podatek dochodowy)/Kor#§ podatkowa 13 (94) (1.211) (410) (1.057)
Zysk/(strata) netto z dziatalngci 1.104 5.519 2.281 5.090
Inne catkowite dochody - - - -
Catkowite dochody/(strata) po opodatkowaniu i przed
podziatem 1,104 5.519 2.281 5.090
Caltkowity zysk/(strata) netto z dziatalngci
przypadajacy:
Akcjonariuszom jednostki domimgej 723 4.965 2.440 5.184
Akcjonariuszom mniejszgiowym 381 554 (159) (94)
Catkowity zysk/(strata) netto z dziatalngci 1.104 5.519 2.281 5.090
Catkowite dochody przypadapce:
Akcjonariuszom jednostki domingej 723 4.965 2.440 5.184
Akcjonariuszom mniejszziowym 381 554 (159) (94)
Catkowite dochody/(strata) po opodatkowaniu 1,104 5.519 2.281 5.090
Srednia waona ilai¢ akcji zwyklych (podstawowa i
rozwodniona) 272.360.000 272.360.000 272.360.000 272.360.000
W ztotych
Zysk na akcje przypadajacy akcjonariuszom jednostki
dominuj acej (podstawowy i rozwodniony) 0,003 0,018 0,009 0,019

Noty zaprezentowane na stronach 28 do 48 stanmiegralny czs¢ niniejszegdrédrocznego Skréconego Skonsolidowanego

Sprawozdania Finansowego.
Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. 24
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Srodroczne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie zenfan w Kapitale

Wiasnym

Przypadajace akcjonariuszom jednostki
dominujacej

Nadwyzka ze
sprzedazy
akcji Kapitaty
powyzej ich przypadajace Kapitat
Kapitat wartosci Zyski akcjonariuszom wiasny
W tysizcach ztotych (PLN) podstawowy nominalnej zatrzymane Razem  mniejszaéciowym razem
Stan na dzié 1 stycznia 2016 roku 20.762 282.873 154.063  457.698 1.723 459.421
Catkowite dochody:
Zysk za okres sZeiu miesgcy
zakaiczony dnia 30 czerwca 2016 roku - - 723 723 381 1.104
Inne catkowite dochody - - - - - -
Catkowite dochody za okres - - 723 723 381 1.104
Stan na dzieh 30 czerwca 2016 roku
(poddany przeghdowi/niebadany) 20.762 282.873 154.786  458.421 2.104 460.525
Przypadajace akcjonariuszom jednostki
dominujacej
Nadwyika ze
sprzedazy
akgji Kapitaty
powyzej ich przypadajace Kapitat
Kapitat wartosci Zyski akcjonariuszom wilasny
W tysizcach zlotych (PLN) podstawowy nominalnej zatrzymane Razem mniejszaciowym razem
Stan na dziex 1 stycznia 2015 roku 20.762 282.873 145.607 449.242 2.099 451.341
Catkowite dochody:
Zysk za okres sZeiu miesgcy
zakaiczony dnia 30 czerwca 2016 roku - - 2.440 2.440 (159) 2.281
Inne catkowite dochody - - - - - -
Catkowite dochody za okres - - 2.440 2.440 (159) 2.281
Stan na dzieh 30 czerwca 2015 roku
(poddany przeghdowi/niebadany) 20.762 282.873 148.047 451.682 1.940 453.622

Noty zaprezentowane na stronach 28 do 48 stanmiegralny czs¢ niniejszegdsrédrocznego Skréconego Skonsolidowanego

Sprawozdania Finansowego.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugtronego wgzyku angielskim. W przypadkuytpliwosci co do interpretacji obowizujzca jest wersja angielska.
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Ronson Europe N.V.

Srodroczny Raport Finansowy za okres sZeiu miesiecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2016 roku

Srodroczne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie z Rptywow Piengznych

Za okres 6 Za okres 6
miesiecy miesiecy
zakonczony zakonczony
30 czerwca 2016 30 czerwca 2015
(poddane (poddane
przegladowi/ przegladowi/
W tysizcach zlotych (PLN) niebadane) niebadane)
Przeptywy srodkéw pieni¢znych z dziatalndci operacyjnej
Zysk netto za okres 1.104 2.281
Korekty uzgadniagjce zysk za okres do przeplywow netto z dziakagino
operacyjnej
Amortyzacja 434 347
Odpisy aktualizujce warté¢ zapaséw - 226
Koszty finansowe 4.212 3.422
Przychody finansowe (1.063) (808)
Zysk na sprzeds srodkéw trwatych - (28)
Udziat w stracie/(zysku) w ramach wspélnego przauziccia 632 243
Plan motywacyjny — opcje 12 271 (195)
Podatek dochodowy/(kor&y podatkowa) 94 410
Podsuma 5.684 5.898
Zmiana stanu zapasow (21.705) (33.511)
Zmiana stanu nat@osci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych mabsci (1.824) (9.776)
Zmiana stanu pozostatych krotkoterminowych aktywimansowych (8.723) (3.693)
Zmiana stanu zobowzan krétkoterminowych oraz pozostatych zobgrén 3.127 5.261
Zmiana stanu rezerw - (52)
Zmiana stanu zaliczek otrzymanych 56.399 20.406
Podsuma 32.958 (15.467)
Odsetki zaptacone (6.430) (6.989)
Odsetki otrzymane 798 580
Podatek dochodowy otrzymany/(zaptacony) (87) -
Przeptywy pieniezne netto z dziatalngci operacyjnej 27.239 (21.876)

Noty zaprezentowane na stronach 28 do 48 stanmiégralry czsé niniejszegarodrocznego Skréconego Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego.
Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugtronego wgzyku angielskim. W przypadkuytpliwosci co do interpretacji obowizujzca jest wersja angielska. 26



Ronson Europe N.V.

Srodroczny Raport Finansowy za okres sZeiu miesiecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2016 roku

Srodroczne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie z Rptywow Piengznych
(cd.)

Za okres 6 Za okres 6
miesiecy miesiecy
zakonczony zakonczony
30 czerwca 2016 30 czerwca 2015
(poddane (poddane
przegladowi/ przegladowi/
W tysizcach zlotych (PLN) niebadane) niebadane)
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalndici inwestycyjnej
Nabycie rzeczowych aktywdw trwatych - (64)
Wptywy z kredytéw udzielonych podmiotom trzecim - 627
Inwestycje we wspdlne przedsiziecia oraz payczki udzielone wspolnemu
przedsgwzieciu 414 (912)
Krétkoterminowe depozyty bankowe — zabezpiegz| 34 (3.592)
Whplywy z tytutu sprzeday rzeczowych aktywow trwatych - 28
Przepltywy pieniezne netto z dziatalndci inwestycyjne; 448 (3.913)
Przeplywy pieniezne z dziatalngci finansowej
Wptywy z tytutu kredytéw bankowych, po peteniu optat bankowych 27.551 46.691
Whplywy z tytutu emisji obligacji, po pajceniu kosztéw emisji 29.391 29.403
Sptata kredytéw bankowych (84.605) (48.847)
Sptata zobowizaa z tytutu emisji obligacji (15.550) -
Przeptywy pieniezne netto z dziatalndci finansowej (43.213) 27.247
Przeptywy pieniezne netto (15.526) 1.458
Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty na pogtek okresu 99.531 70.590
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 84.005 72.048

Noty zaprezentowane na stronach 28 do 48 stanmiegralny czs¢ niniejszegdrédrocznego Skréconego Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugtronego wgzyku angielskim. W przypadkuytpliwosci co do interpretacji obowizujzca jest wersja angielska.
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Srodroczny Raport Finansowy za okres sZeiu miesiecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2016 roku

Informacje objasniajace doSrédrocznego Skréconego Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego

Nota 1 — Informacje ogolne i przedmiot dziatalnéci

Ronson Europe N.V. (zwana dalej “Spglk spotka akcyjna prawa holenderskiego, z sieglaib Rotterdamie

w Holandii, zostala utworzona dnia 18 czerwca 208klu. Spétka (wraz z jej jednostkami zalgmi tacznie zwana
dalej ,Grupm”) prowadzi dziatalné zwigzarmg z budowy i sprzedag lokali mieszkalnych, gtéwnie mieszkaw
budynkach wielorodzinnych dla indywidualnych odiv na terenie Polski. Ponadto, Grupa wynajmuje
nieruchoméci na rzecz osob trzecich.

Akcje Spotki notowanegsna Gietdzie Papieréw Wadctiowych w Warszawie od 5 listopada 2007 roku. Néerdz
30 czerwca 2016 roku 39,78% akcji byto kontrolowamprzez 1.T.R. 2012 B.V, ktéra jest sppicsrednio zaleng
Global City Holdings N.V. (,ITR 2012") (32,11% papzz wspoétkontral nad spotk prawa holenderskiego utworzpn
pomidzy ITR 2012 oraz ITR Dori B.V. oraz 7,67% poprzespotkontrot nad spoty prawa holenderskiego
utworzory pomidzy ITR 2012 i Amos Luzon Development and Energyoupr Ltd. (,A. Luzon Group”)
(poprzednio: U. Dori Group Ltd.) i 39,78% akcji byivtasndcia A. Luzon Group (32,11% poprzez wspotkongrobd
spotig prawa holenderskiego utworzppomigdzy ITR 2012 i ITR Dori B.V. (w ktorej posiada 5084kcji) oraz 7,67%
poprzez wspotkontrelnad spotl prawa holenderskiego utworzppomigdzy ITR 2012 i A. Luzon Group). Pozostate
20,44% byto wtasnizia innych inwestoréw, w tym Metlife Otwarty FundusmeErytalny, posiadagy micdzy 3% do
5% akcji Spotki oraz Nationale Nederlanden Otwartyndusz Emerytalny, posiaday miedzy 5% a 10% w cakoi
akcji. Liczba akcji utrzymywana przez inwestoréwtjgdwna liczbie gtoséw, poniewaie zostaty wyemitowane przez
Spotke akcje uprzywilejowane.

NiniejszeSrodroczne Skrocone Skonsolidowane Sprawozdanien&avee Grupy zostalo spadzone za okres sgu
oraz trzech miescy zakaiczony dnia 30 czerwca 2016 roku i zawiera danepoafvcze za okres s@@u oraz trzech
mieskcy zakaiczony dnia 30 czerwca 2015 roku oraz naitl8# grudnia 2015 roku. Niniejs&F6droczne Skrocone
Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe Spotki zasokréciu miesgcy zakaiczony dnia 30 czerwca 2016 roku
zostato poddane przeglowi przez niezaleego audytora.

Na dzieh 30 czerwca 2016 roku kapitalizacja rynkowa Grugiagreta poziom niszy od wartéci aktywow netto.
Zarzad dokonat oceny koniecziu zawhzania dodatkowego odpisu z tytutu utraty wéetoW wyniku podgtych
dziatar Zarzd nie znalazt podstaw do dokonania odpisu,zgayego ocenie oczekiwane miwe do zrealizowania w
przysztgci mare na zapasach posiadanych przez Spstkiodatnie.

Lista spotek, ktérych dane finansowg swzgkdnione w niniejszymSrodrocznym Skréconym Skonsolidowanym
Sprawozdaniu Finansowym oraz zakres wtashissprawowanej kontroli, jest przedstawiona wirot.

NiniejszeSrédroczne Skrécone Skonsolidowane SprawozdanienSavee za okres s@su miesecy zakaiczony dnia
30 czerwca 2016 roku zostato zatwierdzone do pabjilprzez Zarzgd Spétki dnia 3 sierpnia 2016 roku.

Nota 2 — Podstawa spormzenia Srédrocznego Skroconego Skonsolidowanego Sprawozdani
Finansowego

Niniejsze Srédroczne Skrocone Skonsolidowane SprawozdanienBavee zostalo spagdzone zgodnie z MSR 34
Srodroczna sprawozdawcgbfinansowa

Srédroczne Skrécone Skonsolidowane SprawozdanienEavee nie zawiera wszystkich informacji i ujawmie
wymaganych w rocznych skonsolidowanych sprawozdanifinansowych i powinno gy analizowane wraz
ze Skonsolidowanym Sprawozdaniem Finansowym Grupyok zakaczony dnia 31 grudnia 2015 roku. Na dzie
zatwierdzenia niniejszedtrodrocznego Skroconego Skonsolidowanego Sprawoaddnansowego, bige pod uwag
rodzaj dziatalnéci prowadzonej przez Grgp nie wystpuja rozbienosci pomidzy petnymi MSSF a MSSF
zatwierdzonymi przez Uai Europejsk. MSSF obejmuy standardy i interpretacje zaakceptowane przez
Miedzynarodow Rad: Standardéw Rachunkodw (,MRSR") oraz Midzynarodowy Komitet ds. Interpretacji
Standardow (,MKIS"). Skonsolidowane Sprawozdanieafisowe Grupy za rok zakazony dnia 31 grudnia 2015 jest
dostpne nazadanie w siedzibie spétki pod adresem: Weena 210-3022 NJ Rotterdam, Holandia lub na stronie
internetowej Spotkiwww.ronson.pl

Niniejsze Srédroczne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie n§avee zostalo spogdzone przy zatzeniu
kontynuowania dziatalrici gospodarczej przez Grgipco oznaczaze kedzie ona kontynuowadziatalng¢ w dapcej

sie przewidzi€ przyszidgci i bedzie zdolna realizowa aktywa i regulowé& zobowizania w normalnym toku

dziatalngci.
Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. 28



Ronson Europe N.V.

Srodroczny Raport Finansowy za okres sZeiu miesiecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2016 roku

Informacje objasniajace do Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego

Nota 3 — Podsumowanie istotnych zasad rachunkowa

Poza opisanymi poigj, istotne zasady rachunko$eo zastosowane przez SpéHdo sporzdzenia niniejszego
Srodrocznego Skroconego Skonsolidowanego Sprawocadénansowegoasspojne z tymi, ktére zastosowano przy
sporzdzeniu Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowegokzzakaiczony dnia 31 grudnia 2015 roku.

Nastpujace standardy i zmiany standardéw staéyaiowinzujace z dniem 1 stycznia 2016 roku:
. Zmiany do MSR 27Metoda praw wilasnai w jednostkowym sprawozdaniu finansowfapublikowane 12
sierpnia 2014);
. Zmiany do MSR 16 i MSR 38Vyjasnienie akceptowalnych metod amortyzdepublikowane 12 maja 2014);
. Zmiany do MSSF 1Rozliczenie nabycia udziatlu we wspélnej dziatédnfopublikowane 6 maja 2014);
. Zmiany do MSR 16 i MSR 4Rolnictwo: R@liny produkcyjngopublikowane 30 czerwca 2014);

Powyzsze nowelizacje i zmiany MSSF nie mialy wplywu zand@ na Roczne Skonsolidowane Sprawozdanie
Finansowe jak i ndrédroczne Skrocone Skonsolidowane SprawozdanieyGrup

Nota 4 — Zastosowanie szacunkoéw

Sporzdzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wgnad Zarzdu dokonania agléw i szacunkow
zalazen, ktére mag wpltyw na przygte zasady rachunkowad, wykazywane wartiei aktywdw i pasywow, ujawnienia
wartasci aktywoéw i pasywow warunkowych na diaiéilansowy oraz wartei przychodow i kosztow za okres
sprawozdawczy. Faktyczne waitomog rézni¢ sic od wart@dci szacowanych.

W procesie spoarizania niniejszeg8rodrocznego Skroconego Skonsolidowanego Sprawoadé@nansowego istotne
zalazenia w zakresie stosowanych polityk rachunkésv@&rupy przygte przez Zargd oraz gtéwnerddia niepewnéci
szacunkow g analogiczne do tych prafych przy sporgdzaniu Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowegokza
zakaczony 31 grudnia 2015 roku.

Nota 5 — Waluta funkcjonalna i waluta sprawozdawcza

Pozycje sprawozda finansowych poszczegélnych spétek wchagzh w sklad Grupy ustaloneg sw walucie
podstawowegdrodowiska gospodarczego, w ktérym spotki prowadziatalngé (,waluta funkcjonalna”)Srodroczne
Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowetmosaprezentowane w tysach ztotych polskich (,PLN"),
ktory jest walug funkcjonalry oraz prezentacyjnGrupy. Transakcje wysane w walucie innej niwaluta funkcjonalna
sa przeliczane przy zastosowaniu kursu ob@wjacego w dniu transakcji. Zyski i straty powstate wniku rozliczer
tych transakcji i w wyniku wyceny pieginych aktywow i zobowjzan w walutach innych i waluta funkcjonalnags
ujmowane w Sprawozdaniu z Catkowitych Dochodow.

Nota 6 — Sezonowsg

Dziatalnag¢ Grupy nie ma charakteru sezonowego, zatem wymnddgntowane przez Grepie podlegaj istotnym
wahaniom w trakcie roku.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. 29
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Srodroczny Raport Finansowy za okres sZeiu miesiecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2016 roku

Informacje objasniajace doSrédrocznego Skréconego Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego

Nota 7 — Struktura Grupy Kapitatowej

Ponizej oraz na kolejnej stronie zaprezentowano szcpegdbizestawienie polskich spotek, ktorych sprawomdan
finansowe zostaty gje w niniejszym Skréconym Skonsolidowanym Sprawongddinansowym, wraz z rokiem ich
zalazenia oraz procentowym udziatlem w kapitale zaktadowy prawach glosu posiadanych begganio lub
pasrednio przez Spoétkna dzigé 30 czerwca 2016 roku.

Rok Udziat w kapitale zaktadowym

Nazwa podmiotu zalozenia oraz prawach gltosu na dzig

30 czerwca 31 grudnia
2016 2015

a. posiadane bezpfrednio przez Spotie:
1. Ronson Development Management Sp. z 0.0. 1999 100,0% 100,0%
2. Ronson Development 2000 Sp. z o.0. 2000 100,0% 100,0%
3. Ronson Development Warsaw Sp. z 0.0. 2000 100,0% 100,0%
4. Ronson Development Investment Sp. z 0.0. 2002 100,0% 100,0%
5. Ronson Development Metropol Sp. z 0.0. 2002 100,0% 100,0%
6. Ronson Development Properties Sp. z 0.0. 2002 100,0% 100,0%
7. Apartments Projekt Sp. z 0.0. (poprzednio Ronsoveld®ment Apartments Sp. z 0.0.) 2003 100,0% 100,0%
8. Ronson Development Enterprise Sp. z 0.0. 2004 100,0% 100,0%
9. Ronson Development Company Sp. z 0.0. 2005 100,0% 100,0%
10. Ronson Development Creations Sp. z 0.0. 2005 100,0% 100,0%
11. Ronson Development Buildings Sp. z 0.0. 2005 100,0% 100,0%
12. Ronson Development Structure Sp. z 0.0. 2005 100,0% 100,0%
13. Ronson Development Pozn&p. z 0.0. 2005 100,0% 100,0%
14. E.E.E. Development Sp. z 0.0. 2005 100,0% 100,0%
15. Ronson Development Innovation Sp. z o0.0. 2006 100,0% 100,0%
16. Ronson Development Wroctaw Sp. z 0.0. 2006 100,0% 100,0%
17. Ronson Development Capital Sp. z o.0. 2006 100,0% 100,0%
18. Ronson Development Sp. z o.0. 2006 100,0% 100,0%
19. Ronson Development Construction Sp. z 0.0. 2006 100,0% 100,0%
20. City 2015 Sp. z 0.qpoprzednio Ronson Development City Sp. z 0.0.) 2006 100,0% 100,0%
21. Ronson Development Village Sp. z d’b. 2007 100,0% 100,0%
22. Ronson Development Conception Sp. z 0.0. 2007 100,0% 100,0%
23. Ronson Development Architecture Sp. z o0.0. 2007 100,0% 100,0%
24. Ronson Development Skyline Sp. z o.0. 2007 100,0% 100,0%
25. Continental Development Sp. z 0.0 (poprzednio Ror3evelopment Continental Sp. z 0.0.) 2007 100,0% 100,0%
26. Ronson Development Universal Sp. z 6Jo. 2007 100,0% 100,0%
27. Ronson Development Retreat Sp. z 0.0. 2007 100,0% 100,0%
28. Ronson Development South Sp. z o.0. 2007 100,0% 100,0%
29. Ronson Development Partner 5 Sp. z 0.0. (poprze®laison Development West Sp. z 0.0.) 2007 100,0% 100,0%
30. Ronson Development Partner 4 Sp. z (pgprzednio Ronson Development East Sp. z 0.0.) 2007 100,0% 100,0%
31. Ronson Development North Sp. z 0.0. 2007 100,0% 100,0%
32. Ronson Development Providence Sp. z 0.0. 2007 100,0% 100,0%
33. Ronson Development Finco Sp. z 0.0. 2009 100,0% 100,0%
34. Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. 2010 100,0% 100,0%
35. Ronson Development Skyline 2010 Sp. z 0.0. w lilagjd 2010 100,0% 100,0%
36. Ronson Development Partner 3 Sp. z 0.0. 2012 100,0% 100,0%

b. held indirectly by the Company:

37. AGRT Sp. z o.0. 2007 100,0% 100,0%
38. Ronson Development Partner 4 Sp. z (poprzednicPanoramika Sp.k 2007 10C,0% 10C,0%
39. Ronson Development Sp z o0.0. - Estate Sp.k. 2007 100,0% 100,0%
40. Ronson Development Sp. z 0.0. - Home Sp.k. 2007 100,0% 100,0%
41. Ronson Development Sp z 0.0. - Horizon Sp.k. 2007 100,0% 100,0%
42. Ronson Development Partner 3 Sp. z 0.0. - Sakuka Sp 2007 100,0% 100,0%
43. Ronson Development Sp z 0.0. -Town Sp.k. 2007 100,0% 100,0%
44. Destiny Sp. z 0.Qpoprzednio Ronson Development Destiny Sp. z 0.0.) 2007 100,0% 100,0%
45. Ronson Development Millenium Sp. z o.0. 2007 100,0% 100,0%
46. Ronson Development Sp. z 0.0. - EEE 2011 Sp.k. 2009 100,0% 100,0%
47. Ronson Development Sp. z 0.0. - Apartments 201& Sp. 2009 100,0% 100,0%

(*) Spéitka jest upowaiona do kierowania politykfinansows i operacyjm podmiotu zaltnego oraz pobierania pgtkéw z jego dziatalngi, podczas gdy
kancelaria Radcy Prawnego Jarostaw Zubrzycki jepbsiadaniu tytutu prawnego do udziatéw tego podmio

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugtronego wgzyku angielskim. W przypadkuytpliwosci co do interpretacji obowizujzca jest wersja angielska. 30
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Srodroczny Raport Finansowy za okres sZeiu miesiecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2016 roku

Informacje objasniajace doSrédrocznego Skréconego Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego

Nota 7 — Struktura Grupy Kapitatowej (cd.)
Udziat w kapitale
zakladowym oraz prawach

Nazwa podmiotu Rok zatazenia glosu na dzié
30 czerwca 31 grudnia
2016 2015
b.  posiadane pérednio przez Spotlke (cd.):
48. Ronson Development Sp. z 0.0. - Idea Sp.k. 2009 100,0% 100,0%
49. Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. —Destity 8p.k.
(poprzednio: Ronson Development Sp. z 0.0. - bgg011 Sp.k.) 2009 100,0% 100,0%
50. Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. - Enter@@41 Sp.k. 2009 100,0% 100,0%
51. Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. - Rett 3p.k. 2009 100,0% 100,0%
52. Ronson Development Partner 5 Sp. z 0.0. — Vitgli&.Spoprzednio Ronson Development Sp. z o.0.
Wroctaw 2011) Sp.k). 2009 100,0% 100,0%
53. Ronson Development Sp. z 0.0. - 2011 Sp.k. 2009 100,0% 100,0%
54. Ronson Development Sp. z 0.0. - Gemini 2 Sp.k. 2009 100,0% 100,0%
55. Ronson Development Sp. z 0.0. - Verdis Sp.k. 2009 100,0% 100,0%
56. Ronson Espresso Sp. z 0.0. 2006 82% 82%
57. Ronson Development Apartments 2010 Sp. z 0.0. 2010 100,0% 100,0%
58. RD 2010 Sp. z 0.0. (poprzednio: Ronson Developra@h® Sp. z 0.0.) 2010 100,0% 100,0%
59. Retreat Sp. z 0.0. (poprzednio: Ronson DevelopiReteat 2010 Sp. z 0.0.) 2010 100,0% 100,0%
60. Enterprise 2010 Sp. z 0.0. (poprzednio Ronson Dewe¢nt Enterprise 2010 Sp. z 0.0.) 2010 100,0% 100,0%
61. Wroctaw 2010 Sp. z 0.0. ( poprzednio Ronson Deraknt Wroctaw 2010 Sp. z 0.0.) 2010 100,0% 100,0%
62. E.E.E. Development 2010 Sp. z 0.0. 2010 100,0% 100,0%
63. Ronson Development Nautica 2010 Sp. z 0.0. 2010 100,0% 100,0%
64. Gemini 2010 Sp. z 0.0. (poprzednio: Ronson Devetgrdemini 2010 Sp. z 0.0.) 2010 100,0% 100,0%
65. Ronson Development Sp. z 0.0. - Naturalis Sp.k. 2011 100,0% 100,0%
66. Ronson Development Sp. z 0.0. - Impressio Sp.k. 2011 100,0% 100,0%
67. Ronson Development Sp. z 0.0. - Continental 2qi.k.S 2011 100,0% 100,0%
68. Ronson Development Sp. z 0.0. - Providence 2014 Sp 2011 100,0% 100,0%
69. Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. - Capitel Bp. k. 2011 100,0% 100,0%
70. Ronson Development Sp. z 0.0. - Architecture 28 Xk. 2011 100,0% 100,0%
71. Ronson Development Sp. z 0.0. - City 1 Sp.k. 2012 100,0% 100,0%
72. Ronson Development Sp. z 0.0. - City 2 Sp.k. 2012 100,0% 100,0%
73. Ronson Development Sp. z 0.0. - City 3 Sp.k. 2012 100,0% 100,0%
74. District 20 Sp. z 0.0. 2015 100,0% 100,0%
75. Krdlikarnia 2015 Sp. z 0.0. 2015 100,0% 100,0%
76. Pod Skoczni Projekt Sp. z 0.0. 2015 100,0% 100,0%
77. Tras Sp. zo.0. 2015 100,0% 100,0%
78. Arkadia Development Sp. z o0.0. 2015 100,0% 100,0%

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugtronego wgzyku angielskim. W przypadkuytpliwosci co do interpretacji obowizujzca jest wersja angielska. 31
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Nota 8 — Sprawozdawcz& wedlug segmentéw dziatalnsi

Segmenty operacyjne Grupy zostaly zdefiniowane gd@ki zalene realizujce poszczegoélne projekty mieszkaniowe,
ktére dla celéw raportowania zostaly zgrupowanegnSmtacja dla celéw sprawozdawczych zostata dokonan
oparciu o kryterium lokalizacji geograficznej (Waasva, Pozn@ Wroctaw oraz Szczecin) oraz typu projektu
(mieszkania, domy). Ponadto, dla dwdch konkretnygdttywéw sprawozdanie wedtug segmentéw dziakano
sporzdzono w oparciu o rodzaj przychodu, jakim jest pigyd z tytutu wynajmu nieruchoré inwestycyjne;.

W ocenie Zargdu zidentyfikowane segmenty maodobn charakterystyk ekonomiczg. Grupowanie segmentow dla
celéw sprawozdawczych wedtug typu projektu w ramaa$zczegolnych lokalizacji geograficznych wynikeaktu, ze

to wiasnie lokalizacja projektu oraz typ projektu determjinsredng mare mazliwg do zrealizowania na projekcie oraz
czynniki ryzyka zwazane z danym projektem. Bigr pod uwag fakt, iz proces budowy mieszkai doméw oraz
charakterystyka klientéw kupagych mieszkania i domy jest inna, dla celéw spralaezczdéci segmentéw oraz dla
celéw ujawnié dokonano grupowania w oparciu o kryterium lokadjzgeograficznej projektu oraz jego typu.

Wyniki segmentu, aktywa oraz zob@aania zawieraj pozycje bezp&rednio zwiyzane z segmentem oraz takie, ktore
mog zost& przypisane pé&ednio na podstawie uzasadnionych kryteriow. Nigpisany wynik (strata) za rok
obrotowy zawiera koszty siedziby Spotkiszktywa nieprzypisane obejmuyprzede wszystkim nieprzydzieloedki
pienizne i ich ekwiwalenty oraz aktywo i rezeywz tytutu podatku dochodowego. Nieprzypisane zobpania
obejmup przede wszystkim zobogdania z tytutu podatku dochodowego oraz obligagen@ennym oprocentowaniu.

Dane zaprezentowane w tabelach pepzostaty zgrupowane w oparciu o kryterium lokadi geograficznej projektu
oraz jego typu.:

W tysizcach ztotych (PLN) Na dzied 30 czerwca 2016 (poddane przeglowi/niebadane)

Warszawa Pozna Wroctaw Szczecin Nieprzypisane Razem

Mieszkania Domy Wynajem Mieszkania Domy Mieszkara Domy Mieszkania Domy

Aktywa 465.387  31.994 8.743 137.385 - 80.426 2.601 580.9 7.730 - 815.225
segmentu
Aktywa
nieprzypisane ] ) ) ) ) ) ) ) ) 79.856 79.856
Razem aktywa 465.387  31.994 8.743 137.385 - 486 2.601 80.959 7.730 79.856 895.081

Zobowigzania

137.671 956 - 57.088 - 3.674 - 17.411 - - 216.80
segmentu
Zobowizania
nieprzypisane - - - - - - - - - 217.756 217.756
Razem 137.671 956 - 57.088 - 3.674 - 17.411 - 6.7 434556
zobowigzania
W tysizcach ztotych (PLN) Na dziei 31 grudnia 2015 (badane)

Warszawa Pozna Wroctaw Szczecin Nieprzypisane Razem

Mieszkania Domy Wynajem Mieszkania Domy Mieszkarai Domy Mieszkania Domy
Aktywa 456.454  33.357 8.743 136.475 - 73.065 2.607 781 7.736 - 789.610
segmentu
A.ktywa . } R ; R _ - - - - 85.234 85.234
nieprzypisane
Razem aktywa 456.454 33.357 8.743 136.475 - .083 2.607 71.173 7.736 85.234 874.844
Zobowiazania 152459  1.014 - 44.660 - 4.064 - 10.262 - - 239,
segmentu
Zobowizania
nieprzypisane B ° B - - - - - - 202.964 202.964
Razem 152.459  1.014 - 44.660 - 4.064 - 10.262 - .g62 415.423

zobowigzania
Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. 32
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Nota 8 - Sprawozdawcz& wedtug segmentow dziatalngei (cd.)

W tysizcach ztotych (PLN) Za okres 6 mies¢cy zakaiczony 30 czerwca 2016 (poddane przeglowi/niebadane)

Warszawa Pozna Wroctaw Szczecin Nieprzypisane Razem
Mieszkania Domy Wynajem Mieszkania Domy Mieszkara Domy Mieszkania Domy
Przychody 76.883 1.331 455 24.639 - 7.920 - - - - 111.228
Wynik segmentu 14.862 (44) 297 (350) - (608) ) (145) 3) - .aoy
Wynik nieprzypisany - - - - - - - - - (9.660) (9.660)
Wynik dziatalnosci
Opgrgcyjﬂej ynoset 14.862 (44) 297 (350) - (608) ) (145) 3 0P 4.347
Przychody/(koszty)
finansowe netto (40) ) - 32 - 46 - 9) - (3.176) (3.149)
Wynik przed )
opodatkowaniem 14.822 (46) 297 (350) (562) %) (154) 3) [¢29)) 1.198
Podatek dochodowy (94)
Zysk/(strata) netto 1104
za okres )
Wydatki inwestycyjne - - - - - - - - - - -
W tysicach ztotych (PLN) Za okres 6 miesgcy zakaiczony 30 czerwca 2015 (badane)
Warszawa Pozna Wroctaw Szczecin Nieprzypisane Razem
Mieszkania Domy Wynajem Mieszkania Domy Mieszkara Domy Mieszkania Domy
Przychody 85.965 - 376 7.837 - 4 - 32 - - 94.214
Wynik segmentu 13.379 (228) 218 1.177 - (248) (6) (94) (6) - 192
Wynik nieprzypisany - - - - - - - - - (8.887) (8.887)
Wynik dziatalnosci
o pyer:'a Cyjzr'liji”"sc' 13.379  (228) 218 1.177 - (248) (6) (94) (6) @B 5.305
Przychody/(koszty) ) ) ) )
finansows netto (199) 3) (20) (30) 21 (2.383) (2.614
Wynik przed R
opodatkowaniem 13.180 (231) 218 1.157 (278) (6) (73) (6) PTD) 2.691
Podatek dochodowy (410)
Zysk/(strata) netto 2981
za okres )
- - - - - - - - - 64 64

Wydatki inwestycyjne

*  Wynik dziatalndci operacyjnej zawiera udziat w stracie w ramach wspolrmageds¢wziccia (prowadzcego projekt mieszkaniowy w Warszawie) w wysnl&82 tys¢cy

zlotych (koszt) w okresie sz& miesgcy zak@czonym dnia 30 czerwca 2016 roku oraz 243tystlotych (koszt) w okresie $zie miesgcy zak@czonym dnia 30 czerwca

2015 roku
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Nota 8 - Sprawozdawcz&t wedtug segmentow dziatalnéei (cd.)

W tysicach ztotych (PLN) Za okres 3 miesgcy zakaiczony 30 czerwca 2016 (poddane przeglowi/niebadane)
Warszawa Pozna Wroctaw Szczecin Nieprzypisane Razem
Mieszkania Domy Wynajem Mieszkania Domy Mieszkara Domy Mieszkania Domy
Przychody 62.973 - 229 3.280 - 2.884 - - - - 69.366
Wynik segmentu 13.423 (10) 145 (447) - (310) 1) (94) ) - o
Wynik nieprzypisany - - - - - - - - - (4.397) (4.397)
Wynik dziatalnosci
operacyjnej * 13.423 (10) 145 (447) - (310) 1) (94) ) (439 8.307
Przychody/(koszty) } : ) :
finansowe netto 41 1) 13 28 (5) (1.653) (1.577)
Wynik przed
opodatkowaniem 13.464 (11) 145 (434) - (282) 1) (99) ) 6.P50 6.730
Podatek dochodowy (1.211)
Zyskl/(strata) netto za
okres 5519
Wydatki inwestycyjne - - - - - - - - - - -
W tysizcach ztotych (PLN) Za okres 3 miesgcy zakaiczony 30 czerwca 2015 (badane)
Warszawe Poznai Wroctaw Szczecin  Nieprzypisane Total
Mieszkania Domy Wynajem Mieszkania Domy Mieszkar Domy Mieszkania Domy
Przychody 50.227 - 193 3.398 - - - - - - 53.818
Wynik segmentu 10.591 (239) 113 1.848 - (83) @ (58) ) - D
Wynik nieprzypisany - - - - - - - - - (4.511) (4.511)
Wynik dziatalnosci
operacyjnej * 10.591 (239) 113 1.848 - (83) @ (58) ) (ap1 7.659
Przychody/(koszty)
finansowe netto (116) (1) - (22) - (59) - 25 - (1.339) (1.512)
Wynik przed
opodatkowaniem 10.475 (240) 113 1.826 - (142) @ (33) @ (5.850) 6.147
Podatek dochodowy (1.057)
Zyskl/(strata) netto za
okres 5.090
Wydatki inwestycyjne - - - - - - - - - 51 51

*

Wynik dziatalndci operacyjnej zawiera udziat w stracie w ramach wspélnagedsg¢wziecia (prowadzcego projekt mieszkaniowy w Warszawie) w wysoi 3 tysécy

ztotych (koszt) w okresie trzech mgegi zaka@czonym dnia 30 czerwca 2016 roku oraz 202tysttotych (koszt) w okresie trzech miegizakd@czonym dnia 30 czerwca
2015 roku

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugtronego wgzyku angielskim. W przypadkuytpliwosci co do interpretacji obowizujzca jest wersja angielska.

34



Ronson Europe N.V.

Srodroczny Raport Finansowy za okres sZeiu miesiecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2016 roku

Informacje objasniajace do Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego
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Zmiany w pozycji zapasy w okresie $eiel mieseécy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2016 roku byty gpsface:

Bilans
Bilans otwarcia zamkniecia na
na dziea Przeniesione do dzien 30
1 stycznia 2016 wyrobow czerwca 2016
W tysizcach zlotych (PLN) roku gotowych Zwigkszenia roku
Wydatki zwigzane z zakupem gruntu 342.699 (21.057) 37.826 889.4
Koszty prac budowlanych 154.067 (74.789) 69.935 .2¥3
Koszty planowania i uzyskiwania
pozwole 22.629 (3.056) 2.819 22.392
Koszty finansowania zewtrznego™ 65.533 (7.265) 3.974 62.242
Pozostate 5.261 (1.633) 1.642 5.270
Produkcja w toku 590.189 (107.800) 116.196 598.585
Bilans
Bilans otwarcia zamkniecia na
na dziea Ujete w sprawozdaniu dzien
1 stycznia 2016 Przeniesione z z catkowitych 30 czerwca
W tysicach ztotych (PLN)) roku produkcji w toku dochodow 2016 roku
Wyroby gotowe 122.511 107.800 (91.186) 139.125
Bilans
Bilans otwarcia  Odpis aktualizujacy ujety w sprawozdaniu z zamknigcia na
na dziei catkowitych dochodéw dzien
1 stycznia 2016 30 czerwca
W tysizcach ziotych (PLN) roku Zwi ¢kszenie Wykorzystanie 2016 roku
Odpis aktualizugcy (11.413) - 669 (10.744)
Razem zapasy wycenione wedtug
nizszej z dwéch wartdci: kosztu
wytworzenia lub wartosci sprzedazy
netto mazliwej do uzyskania 701.287 726.966

(1) Koszty finansowania zewinznego zostaly skapitalizowane w wadiaapaséw, tywajgc efektywnej stopy kapitalizaciji
w wysokeci 6,73%.
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Nota 9 — Zapasy (cd.)
Zmiany w pozycji zapasow w roku zalezonym 31 grudnia 2015 roku byty ngstijace:

Bilans otwarcia

na dziei Przeniesione do Bilans zamknigcia
1 stycznia 2015 wyrobéw na dziea 31
W tysizcach zlotych (PLN) roku gotowych Zwiekszenia  grudnia 2015 roku
Wydatki zwhzane z zakupem gruntu 393.499 (75.985) 25.185 992.6
Koszty prac budowlanych 155.134 (181.220) 180.153 54.067
Koszty planowania i uzyskiwania
pozwole 27.317 (10.195) 5.507 22.629
Koszty finansowania zewtrznego® 82.639 (26.517) 9.411 65.533
Pozostate 5.381 (3.695) 3.575 5.261
Produkcja w toku 663.970 (297.612) 223.831 590.189
Bilans otwarcia Bilans zamkniecia
na dziei Ujete w sprawozdaniu na dziea
1 stycznia 2015 Przeniesione z z catkowitych 31 grudnia 2015
W tysicach ztotych (PLN)) roku produkcji w toku dochodéw roku
Wyroby gotowe 55.209 297.612 (230.310) 122.511
Bilans otwarcia  Odpis aktualizujacy ujety w sprawozdaniu z ~ Bilans zamkniecia
na dzie catkowitych dochodow na dziei
1 stycznia 2015 31 grudnia 2015
W tysiycach ziotych (PLN) roku Zwiegkszenia Wykorzystanie roku
Odpis aktualizugcy (12.678) (226) 1.491 (11.413)
Razem zapasy wycenione wedtug
nizszej z dwoch wartdci: kosztu
wytworzenia lub wartosci sprzedazy
netto mazliwej do uzyskania 706.501 701.287

(1) Koszty finansowania zewtnznego g kapitalizowane w warei zapasow, tywajc sredniej efektywnej stopy kapitalizacji w wysé@ko
6,38%.
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Nota 9 — Zapasy (cd.)

Zmiany w pozycji zapaséw w okresie $ziel mieseécy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2015 roku byly rpsfac

Bilans
Bilans otwarcia zamkniecia na
na dzien Przeniesione do dzien 30
1 stycznia 2015 wyrobow czerwca 2015
W tysicach ziotych (PLN) roku gotowych Zwigkszenia roku
Wydatki zwiazane z zakupem gruntu 393.499 (18.628) 23.516 8%8.3
Koszty prac budowlanych 155.134 (53.876) 103.933 5.7
Koszty planowania i uzyskiwania
pozwol&é 27.317 (3.182) 2.912 27.047
Koszty finansowania zewtrznego™ 82.639 (6.969) 5.110 80.780
Pozostate 5.381 (1.074) 1.456 5.763
Produkcja w toku 663.970 (83.729) 136.927 717.168
Bilans
Bilans otwarcia zamkniecia na
na dziea Ujete w sprawozdaniu dzien
1 stycznia 2015 Przeniesione z z catkowitych 30 czerwca
W tysiycach zlotych (PLN)) roku produkcji w toku dochodéw 2015 roku
Wyroby gotowe 55,209 83,729 (76,668) 62,270
Bilans
Bilans otwarcia  Odpis aktualizujacy ujety w sprawozdaniu z zamkniecia na
na dziei catkowitych dochodéw dzien
1 stycznia 2015 30 czerwca
W tysizcach ziotych (PLN) roku Zwie¢kszenia Wykorzystania 2015 roku
Odpis aktualizugcy (12.678) (226) 16 (12.888)
Razem zapasy wycenione wedtug
nizszej z dwoch wartdci: kosztu
wytworzenia lub wartosci sprzedazy
netto mazliwej do uzyskania 706.501 766.550

(1) Koszty finansowania zewtnznego zostaty skapitalizowane w wddiazapasow, tywajgc sredniej efektywnej stopy kapitalizacji w

wysokdci 6,39%.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugtronego wgzyku angielskim. W przypadkuytpliwosci co do interpretacji obowizujzca jest wersja angielska.
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Nota 10 — Obligacje o zmiennym oprocentowaniu
Ponisza tabela przedstawia zmiany z tytutu emisji @ujgo zmiennym oprocentowaniu w okresie e

miesecy

zakaiczonym dnia 30 czerwca 2016 roku, w roku zakamnym dnia 31 grudnia 2015 roku oraz w okresigcize

mieskcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2015 roku;

W okresie 6 mies¢cy Za rok zakonczony W okresie 6 mies¢cy
zakonczonym dnia 30 dnia 31 grudnia 2015  zakonczonym dnia 30

czerwca 2016

czerwca 2015

(poddane (badane) (poddane
przegladowi/ przegladowi/

W tysizcach zlotych (PLN) niebadane) niebadane)
Bilans otwarcia 190.297 159.749 159.749
Wykup obligacji (15.550) (15.000) -
Wplywy z obligacji 30.000 45.000 30.000
Koszt emisji (609) (757) (597)
Zamortyzowany koszt emis;ji 662 1.157 556
Odsetki naliczone 5.744 10.611 5.163
Odsetki sptacone (5.355) (10.463) (4.826)
Bilans zamkniecia 205.189 190.297 190.045
Bilans zamkniecia obejmuje:

Zobowigzania krétkoterminowe 86.671 18.759 24.812
Zobowizania diugoterminowe 118.518 171.538 165.233
Bilans zamkniecia 205.189 190.297 190.045

Obligacje o zmiennym oprocentowaniu sptacone w trakie pierwszych szeciu miesiecy 2016 r.:

Dnia 14 czerwca 2016 Spoétka splacita wszystkie wya@e obligacje serii D (15.500 obligacji gcznej wartdci
15.550 tysicy ztotych) w dniu ich zapadalbm. W wyniku splaty 4czna liczba wymagalnych obligacji serii D
wyniosta zero.

Obligacje o zmiennym oprocentowaniu wyemitowane wakcie pierwszych széciu miesiecy 2016r.:

Dnia 25 lutego 2016 roku Spotka wyemitowata 10.000gacji serii M o nominalnej wargai 10.000 tysicy ztotych.
Nominalna warté¢ jednej obligacji wynosi 1.000 ziotych i jest réwigy wartcgci emisyjnej. Obligacje serii M
powinny zosta wykupione w dniu 25 lutego 2020 roku. Na oprocemnie obligacji sktada si6-mieseczny Wibor
powickszony o mate 3,65%. Odsetkigptatne co pét roku, w lutym i sierpniwz do terminu wykupu.

Dnia 17 marca 2016 roku Spotka wyemitowata 10.06igacji serii N o nominalnej warfoi 10.000 tysjcy zitotych.
Nominalna warté¢ jednej obligacji wynosi 1.000 ziotych i jest rowjeq wartdci emisyjnej. Obligacje serii N powinny
zost& wykupione w dniu 14 wrzaia 2019 roku. Na oprocentowanie sktadaGimiesgtczny Wibor powgkszony o
marze¢ 3,60%. Odsetkigptatne co pét roku, w marcu i wrggu, & do terminu wykupu.

Dnia 8 kwietnia 2016 roku Spoétka wyemitowata 10.@@0igacji serii O o nominalnej wardoi 10.000 tysicy ztotych.
Nominalna warté jednej obligacji wynosi 1.000 zfotych i jest rowjeg wartgici emisyjnej. Obligacje serii O powinny
zost& wykupione w dniu 8 kwietnia 2019 roku. Na oprocewdnie sklada si6-mies¢czny Wibor powgkszony o
marze 3,50%. Odsetkigptatne co p6t roku, w kwietniu i pdzierniku, & do terminu wykupu.

Warunki emisji obligacji serii M, N oraz O przewjduponadto postanowienia dotyce wczéniejszego wykupu
obligacji nazagdanie obligatariuszy, przed, odpowiednio, dniem2&go 2020 roku, 14 wrieia 2019 oraz 8 kwietnia
2019 roku, w przypadku zaistnienia zdadrzekreslonych w warunkach emisji obligacji, w tym niezagramia
wskaznikéw finansowych na okébonym poziomie oraz niestosowania sio ograniczé dotyczcych zawierania
transakcji z podmiotami powaanymi.

Obligacje serii M, N oraz O niegabezpieczone.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugtronego wgzyku angielskim. W przypadkuytpliwosci co do interpretacji obowizujzca jest wersja angielska. 38
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Nota 10 — Obligacje o zmiennym oprocentowaniu (cd.)

Obligacje o zmiennych oprocentowaniu wyemitowane @med 31 grudnia 2015:

Daty zapadalnii oraz warunki dotycgce obligacji o zmiennym oprocentowaniu serii C,HEG, H, I, J, K oraz L
zostaty zaprezentowane w rocznym skonsolidowanyravegzdaniu finansowym za rok zalazony 31 grudnia 2015
roku.

Obligacje serii E, G, H, I, J, K oraz L nig gabezpieczone. Obligacje serii € zbezpieczone hipotghaczmg do
kwoty 100.200 tysicy ztotych ustanowianprzez podmioty zafme Spoiki. Ponadto stosunek wadionieruchoméci
stanowacych zabezpieczenie do waitonominalnej wyemitowanych obligacji nie powinispac¢ ponizej 90%.
Obligacje serii F $zabezpieczone hipotgldo kwoty 42.000 tysty ztotych ustanowianprzez jeden z podmiotéw
zaleznych Spéiki na dziatkach patonych w Warszawie przy ulicy sainowej.

Warunki dotycz gce wskanikéw finansowych dla serii C i E:

Na podstawie warunkéw dotygzych obligacji w kadym okresie sprawozdawczym Spétka powinna testowa
wskaznik stosunku zaditenia netto do kapitaldéw wiasnych (dalej ,wskik” lub ,wskaznik zadlzenia netto”).
Wskaznik nie powinien przekroczy60%, jednake jesli podczas okresu sprawozdawczego Spotka wyptasidbnd:

lub przeprowadzi wykup akcji wkasnych wsgkik nie powinien przekroczy50%.

Wskaznik zadhzenia netto nie jest miarokreslona przez standardy rachunko$eo i jest obliczany wedtug wzoréw
okreslonych pontej:

Diug netto — oznaczagczrg skonsolidowas wartas¢ bilansowe kredytéw i payczek (jak réwnie udzielonych
gwarancji) pomniejszano skonsolidowag wartas¢ srodkdéw pienéznych i ekwiwalentowsrodkéw piengznych oraz
krétkoterminowych depozytow bankowych — zabezpipezah.

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

Okres sprawozdawczyeznacza kwartalny okres sprawozdawczy, w odniesidaiktorego wskaik zadhzenia netto
dla Grupy lgdzie testowany, podczas gdy ,okres sprawozdawczyiaoza pojedynczy okres sprawozdawczy, to
znaczy kady kwartat kalendarzowy.

Tabela przedstawia wsk@ik zadhzenia netto na koniec okresu sprawozdawczego:

Na dzien 30 czerwca 2016
(poddane przeghdowi/
W tysigcach zlotych (PLN) niebadane
Dtug netto 128.782
Kapitat 454.858
Wskaznik zadtuzenia netto 28,3%

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugtronego wgzyku angielskim. W przypadkuytpliwosci co do interpretacji obowizujzca jest wersja angielska. 39



Ronson Europe N.V.

Srodroczny Raport Finansowy za okres sZeiu miesiecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2016 roku

Informacje objasniajace doSrédrocznego Skréconego Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego

Nota 10 — Obligacje o zmiennym oprocentowaniu (cd.)
Warunki dotyczace wskanikéw finansowych dla serii F i H:

Na podstawie warunkéw dotygzych obligacji serii F i H w kadym okresie sprawozdawczym Spétka powinna
testow@& wskaznik stosunku zaditenia netto do kapitatéw wilasnych (dalej ,wskik” lub ,wskaznik zadhzenia
netto”). Wskanik nie powinien przekroczy80% w dniu badania.

Wskaznik zadhzenia netto nie jest migrokreilona przez standardy rachunkoseb i jest obliczany wedtug wzoréw
okreslonych pongej:

Dtug netto— oznaczagczrg skonsolidowas wartas¢ bilansows wszystkich oprocentowanych zobgaan jak rownier
udzielonych gwarancji) pomniejszpro skonsolidowas wartas¢ srodkéw piengznych i ekwiwalentéwsrodkdw
pienieznych.

Kapitat —oznacza skonsolidowanvartas¢ bilansove kapitatow wiasnych ogotem.

Data badania -0znacza ostatni dzikazdego kwartatu kalendarzowego.

Tabela przedstawia wski@ik zadhzenia netto na koniec okresu sprawozdawczego:

Na dzien 30 czerwca 2015
(poddane przegidowi/
W tysizcach zlotych (PLN) niebadane)
Diug netto 132.841
Kapitat 460.525
Wskaznik Zadtu zenia Netto 28,8%

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugtronego wgzyku angielskim. W przypadkuytpliwosci co do interpretacji obowizujzca jest wersja angielska. 40
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Nota 10 — Obligacje o zmiennym oprocentowaniu (cd.)

Warunki dotyczace wskanikow finansowych (cd.):
SeriaG,1J,K,L,M,NiO

Na podstawie warunkéw dotygzych emisji obligacji serii G, I, J, K, L, M , N az O w kadym okresie
sprawozdawczym Spétka powinna testowaskanik stosunku zadienia netto do kapitaldbw wiasnych (dalej
wskaznik” lub ,wskaznik zadhzenia netto”). Wskanik nie powinien przekroczy80% w dniu badania.

Wskaznik zadhzenia netto nie jest migarokreslona przez standardy rachunko$eo i jest obliczany wedtug wzorow
okreslonych pongej:

Dtug netto— oznaczagkczrg skonsolidowas wartas¢ bilansows wszystkich oprocentowanych zobgaan (jak rowniez
udzielonych gwarancji) pomniejszpro skonsolidowas wartas¢ srodkéw piengznych i ekwiwalentéwsrodkdw
pienznych orazsrodki pienezne zaptacone przez klientdéw Spokki, zablokowane cgasowo na rachunkach
powierniczych dotycrych projektéw bdacych w trakcie budowy (prezentowanych w skonsolidoym bilansie
Spotki w pozycji inne krotkoterminowe aktywa finanee).

Kapitat —oznacza skonsolidowamnvartas¢ bilansovg kapitatow wtasnych ogoétem.

Data badania -oznacza ostatni dzikazdego kwartatu kalendarzowego.

Tabela przedstawigga wskanik zadhzenia netto na koniec okresu sprawozdawczego:

Na dzien 30 czerwca
2016
(poddane przegidowi/
W tysizcach zlotych (PLN) niebadane)
Dtug netto 119.920
Kapitat 460.525
Wskaznik Zadtu zenia Netto 26,0%

Oprécz powyszego, ha podstawie warunkéw obligacji serii G, ardym okresie sprawozdawczym Spétka powinna
sprawdza wskanik diugu netto do zapasow (dalej ,wgkék” lub "wskaznik diugu netto do zapasow"). Wskak nie
powinien przekroczy50% w dniu badania.

Wskaznik diugu netto do zapasow nie jest miakreilona przez standardy rachunkos$ed i jest obliczany wedtug
wzorow okrélonych pontej:

Dilug netto — oznacza gczrg skonsolidoway wartas¢ bilansows wszystkich oprocentowanych zobewén ( jak
réwniez udzielonych gwarancji) pomniejszpo skonsolidowam wartas¢ srodkéw piengznych i srodkéw pienéznych
zablokowanych czasowo na rachunkach powierniczyctycdicych projektéw bdacych w trakcie budowy
(prezentowanych w skonsolidowanym bilansie Spétiioazycji inne krétkoterminowe aktywa finansowe).

Zapasy -0znacza skonsolidowanvartas¢ bilansowe zapas6w pomniejszaro zaliczki otrzymane od klientéw.

Data badania -0znacza ostatni dzikazdego kwartatu.
Tabela przedstawigga wskanik dtugu netto do zapaséw na koniec okresu sprdawezzego:

Na dzien 30 czerwca
2016

(poddane przeghdowi/

In thousands of Polish Zlotys (PLN) niebadane)
Diug netto 119.920
Zapasy 553.686
Wskaznik Zadtuzenia Netto 21,7%

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. 41
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Nota 11 — Zabezpieczone kredyty bankowe

Nastpujace dtugoterminowe i krétkoterminowe kredyty bankom@staty otrzymane i sptacone w okresiessize
mieskcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2016 roku, w roku zadamnym dnia 31 grudnia 2015 oraz w okresig&ne
mieskcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2015 roku:

W okresie 6 miesgcy Zarok W okresie 6 miesgcy
zakonczonymdnia  zakonczony dnia zakonczonym dnia
30 czerwca 2016 roku 31 grudnia 2015 30 czerwca 2015 roku
(poddane przeghdowi / (badane) (poddane przeghdowi /
W tysizcach ziotych (PLN) niebadane) niebadane)
Saldo otwarcia 56.902 73.704 73.704
Otrzymane kredyty bankowe 27.719 133.383 47.345
Sptaty kredytow bankowych (84.605) (150.125) (48.847)
Optaty bankowe (168) (930) (654)
Rozliczenie optat bankowych 628 870 523
Odsetki naliczone/(zaptacone), netto (5) - 39
Saldo zamknkcia 471 56.902 72.110
Saldo zamknkcia, w tym:
Zobowigzania krétkoterminowe - 14.803 10.844
Zobowizania diugoterminowe 471 42.099 61.266
Saldo zamknkcia 471 56.902 72.110

Daty sptat kredytéw bankowych zostaty przedstawianRocznym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowrgm
rok zakaiczony dnia 31 grudnia 2015 roku. Wszystkigméjsze zmiany dotygze termindw sptat kredytow zostaty
zawarte w nocie 18 ,Zdarzenia w trakcie okresu” rgHyty bankowe”) oraz w nocie 19 ,Zdarzenia po dniu
bilansowym” (,Kredyty bankowe").

Na dzieh 30 czerwca 2016 roku, 31 grudnia 2015 roku oraz8&wca 2015 roku Spoéitka nie naruszyéainego
z warunkéw dotyczcych wskanikow finansowych, ktdre moglyby naréziSpote na ryzyko obowgzkowej
i natychmiastowej sptaty ggczek i byta w stanie przediu¢ wszystkie wygasage kredyty.

Nota 12 — Ptatndci w formie akcji w ramach programu motywacyjnego da pracownikow Spofki

W lutym 2014 roku Rada Nadzorcza Spotki peryjplan motywacyjny skierowany do wybranych klucyotv
pracownikéw, ktérego warunkigsuzaleznione od kursu akcji Spotki (,Plan Premiowania Gymaj Fantomowymi”).
Plan Premiowania Opcjami Fantomowymi nie zaktadavajoemisji akcji i nie spowoduje poga nowych akciji,
aujego podstaw 1 kluczowe =zaléenia i przewiduje on mechanizm rozliczenia opisawy nocie 35
Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego za takizaony dnia 31 grudnia 2015 roku.

W dniu 24 marca 2016 roku Spoétka zawarta aneksldouPPremiowania Opcjami Fantomowymi zatwierdzorzep
Komitet ds. WynagrodZzeRady Nadzorczej Spotki. W ramach aneksu wprowadz@s¢pujace zmiany:

I. cena wykonania jednej opcji w wysckd 1,60 PLN, pierwotnie zakmna w Planie Premiowania Opcjami
Fantomowymi, powinna kyskorygowana o dywidendy wyptacone przez Spdtkokresie nabywania
oraz wykonywania opcji. Mechanizm korygowania datydylko opcji, ktére nie zostaty wykonane na
dzien wyptaty dywidendy (bdacej podstaw do ustalenia korekty) i odnosisilo ostatniego dnia okresu
wykonania opcji;

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. 42
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Nota 12 — Ptatndci w formie akcji w ramach programu motywacyjnego da pracownikow Spotki (cd.)

ii. poza opcjami &dacymi w posiadaniu pracownikoéw do hkoa 2015 roku, dodatkowo powinny zasta
zaoferowane im nowe opcje, ktére mamsta przyznane do kica 2016 roku. Liczba dodatkowych opcji
jest réwna 25% opcji uprawnigjych do kaca roku 2015 (w wyniku zwkszenia catkowitej liczby opcji
z 2.705.000 do 3.381.250);4dy z pracownikdéw otrzymat proporcjonalnie gadamy czgé¢ nowych opciji,
tj. 25% opcji nabytych przez danego pracownika odspawie pierwotnej umowy;

iii. wszystkie opcje przyznane zgodnie z Planem Prenmmi@v@pcjami Fantomowymi — zaréwno nabyte do
konca roku 2015 jak i nowe opcje, ktére marpstad nabyte do kaca 2016 roku — wygasag kaacem
czerwca 2019 roku lub z uptywem 18 migsi od chwili odejcia pracownika, w zaimosci od tego, co
nastpi jako pierwsze.

Z 676.250 nowych opciji, 237.500 przydzielono pamm@szowi Lapiskiemu oraz 168.750 opcji przydzielono panu
Andrzejowi Gutowskiemu. Pozostale 270.000 opcjiydzzelono innym kluczowym pracownikom Spotki (ktgrz
przystpili do programu motywacyjnego w lutym 2014 roku).

Na dzier 30 czerwca 2016 rokgdzna liczba przyznanych opcji wynosita 3.381.2%8dnia waona warté¢ tych opcji
obliczona za pomacmodelu Blacka-Scholesa wyniosta okoto 0,31 zt pajeo Podstawowymi danymi wsadowymi
uzytymi w modelu byly:srednia waona cena akcji w wysokoi 1,52 zt, cena wykonania jednej opcji 1,53 zt,
zmiennd¢ akcji na poziomie 39%, stopa dywidendy w wys@@k@®%, sredni okres do wykorzystania opcji wyngesy
1,5 roku oraz roczna stopa wolna od ryzyka w wysoke%.

Wartas¢ opcji na dzié 30 czerwca 2016 roku oraz 31 grudnia 2015 rokdraktvyniosta, odpowiednio, 901 tysy
zlotych oraz 630 tysty ziotych, zostata gfja w Skonsolidowanym Sprawozdaniu z Sytuacji Fioameg Spoiki
w pozycji zobowazania z tytutu planu motywacyjnego. Zmiany wécioza okres szeiu miesecy zakaczony
30 czerwca 2016 roku oraz 30 czerwca 2015 rokuysgowane nabyciem uprawmie kolejnych transz oraz zmiany
danych wsadowych do modelu Blacka-Scholesa, w wosebkodpowiednio, 271 tysty ztotych (warté¢ ujemna) oraz
195 tysécy ztotych (warté¢ dodatnia), zostaty gje w kosztacBwiadczer pracowniczych.

Na dzieh 30 czerwca 2016 rokiadne opcje nie zostaty wykonane
Nota 13 — Podatek dochodowy

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

miesiecy miesiecy miesiecy miesiecy

zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony

30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca
2016 2016 2015 2015

(poddane (poddane (poddane (poddane

przegladowi/ przegladowi/ przegladowi/ przegladowi/

W tysicach ztotych (PLN) niebadane) niebadane) niebadane) niebadane)
Podatek dochodowy bigacy/(korzys¢) 134 111 62 20

Podatek odroczony/(korz¢)

Powstanie i odwrdcenie zbic przegciowych 592 1.073 1.698 1.125
Straty podatkowe do rozliczenia (632) 27 (1.350) (88)
Razem podatek odroczony/(korz§¢) (40) 1.100 348 1.037
Razem podatek dochodowy/(korz§€) 94 1.211 410 1.057

Niska efektywna stawka podatkowa za okres@memiesecy zakaczony 30 czerwca 2016 oraz 30 czerwca 2015 roku
wynika z rozpoznania aktywa podatkowego. Rozpozakiywa podatkowego bylo miwe dzieki organizacyjnej
restrukturyzacji w ramach Grupy. Pozwolito to Smodfta wykorzystanie strat podatkowych, co nie bylwliwe w
poprzednich okresach.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. 43
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Nota 14 — Zobowjzania inwestycyjne, nalénosci oraz zobowgzania warunkowe

(i) Zobowigzania inwestycyjne

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

Na dzien Na dziea 31
30 czerwca 2016 grudnia 2015
(poddane
przegladowi/

W tysizcach ziotych (PLN) niebadane) (badane)
Moko | - 8.115
Moko Il 6.389 16.293
Kamienica Jeyce | 5.264 15.461
Kamienica Jeyce I 12.931 20.004
Panoramika Il 1.343 9.466
Panoramika lll 15.700 -
Chilli IV 8.575 -
Nova Krélikarnia | 39.700 -
Miasto Moje 1) 37.971 -
Vitalia | 18.910 25.350
Espresso Il - 3.409
Espresso lli 14.433 22.890
Espresso IV 30.607 -
Miody Grunwald 111 21.138 -
Razem 212.961 120.988

© Spotka podpisata umawz generalnym wykonaw@rojektu Miasto Moje | ogcznej wartdci 26.507 tysicy ztotych. Rozpoeeie prac budowlanych planowane
jest na czwarty kwartat 2016 roku.

(i) Zobowiazania warunkowe:

Spotka udzielita wsparcia finansowego dla RonsoIN5 w ktérym Spétka posiada 50% udziatéw) podazsizaciji
projektu na kwag réwrg wartasci wierzytelndgci zabezpieczonej (czyli wierzytelém Banku w stosunku do Ronson IS
w ramach umowy kredytowej poatizy Ronson IS sp. z 0.0. Sp.k. a Bankiem Polskaakagieki S.A. zakladage]
kredyt na 4czrg kwote nie wieksz niz 86,2 min ztotych). Wedtug stanu na koniec czer2046 roku saldo kredytu
objetego wspomniangwarancy wynosi 8,2 milionéw ziotych.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugtronego wgzyku angielskim. W przypadkuytpliwosci co do interpretacji obowizujzca jest wersja angielska. 44
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Nota 14 — Zobowjzania inwestycyjne, nalénosci oraz zobowhzania warunkowe (cd.)

(iif) Niewykorzystane kredyty budowlane:

Ponizsza tabela prezentuje lstiostpnych linii kredytowych, ktére Spotka uzyskata wrach umoéw kredytowych
z bankami w celu zapewnienia finansowania budowyych ewentualnych kosztéw realizowanych projekt&woty
zaprezentowane w tabeli paej zawierag niewykorzystan czes¢ kredytow budowlanych przyznanych Spéice:

Na dzien 30 czerwca Na dzien 31
2016 grudnia 2015
(poddane przeghdowi/

W tysizcach ziotych (PLN)) niebadane) (badane)
Espresso Il - 9.615
Espresso lli 27.505 20.374
Moko I-11 25.963 6.391
Miody Grunwald I - 7.450
Kamienica Jeyce | - 22.026
Kamienica Jeyce I - 24.938
Panoramika Il - 12.703
Vitalia | 27.949 -
Razem 81.417 103.497

(iv) Naleznosci warunkowe wynikajace z podpisanych przedwspnych umow sprzeday:

Tabela poniej przedstawia kwoty, ktére Grupa powinna otrzynual klientdw na podstawie podpisanych uméw
sprzeday lokali tj. spodziewane ptatdoi na podstawie podpisanych uméw z klientami dad@® czerwca 2016 roku
po odliczeniu kwot otrzymanych do daty bilansowdjtofe & prezentowane wSrodrocznym Skréconym
Skonsolidowanym Sprawozdaniu z Sytuacji Finansgale) zaliczki otrzymane):

Na dzien 30 czerwca Na dziea 31

2016 grudnia 2015
(poddane przeghdowi/

W tysizcach ztotych (PLN)) niebadane) (badane)
Moko | 9.373 24.404
Tamka 4.773 4.251
Kamienica Jgyce | 9.770 18.270
Kamienica Jeyce I 13.492 11.665
Espresso Il 5.169 28.847
Sakura 1.218 2.436
Verdis 387 948
Moko Il 18.694 24.869
Impressio 1,11 1.790 3.271
Mtody Grunwald I 1.584 5.981
Mtody Grunwald 111 3.617 -
Panoramika Il 4.505 8.176
Panoramika lll 444 -
Espresso llI 20.358 19.110
Espresso IV 7.086 -
Mtody Grunwald | 3 1.448
Naturalis I, Il & 11l 1.347 2.502
Vitalia 640 -
Pozostale projekty 1.464 1.728
Razem 105.714 157.906

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugtronego wgzyku angielskim. W przypadkuytpliwosci co do interpretacji obowizujzca jest wersja angielska. 45
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Nota 15 — Zaradzanie ryzykiem finansowym

(i) Czynniki ryzyka finansowego

Przez swqj dziatalng¢ Grupa jest nat@mna na rénego rodzaju ryzyka finansowe: ryzyko rynkowe (wntyyzyko
rynku nieruchoméci i ryzyko stop procentowych); ryzyko kredytoweryzyko ptynndci. Srodroczne Skrécone
Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe nie zawiesaystkich informacji dotyeych zaradzania ryzykiem
finansowym oraz wszystkich ujawmnievymaganych dla rocznych sprawoadamansowych i powinno hiyanalizowane
wraz ze Skonsolidowanym Sprawozdaniem Finansowyapysea rok zakaczony dnia 31 grudnia 2015 roku (Nota
40). Od kdica roku finansowego nie byto zmian w strukturzeatlzzaradzania ryzykiem ani wadnych zasadach
zarzdzania ryzykiem.

(i) Ryzyko ptynngci

W poréwnaniu do kica roku, nie wysgpilty istotne zmiany w umownych niezdyskontowanyclzgptywach
pienieznych dla zobowjzan finansowych, z wyjtkiem nowych kredytéw oraz sptatyzistniegcych w okresie szeiu
mieskcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2016 roku, jak opisano wend@ i 11.

(iif) Ryzyko rynkowe (ryzyko zmiany cen)
Grupa nie byla naana na ryzyko zmiany cen rynkowych i nierynkowydcipigrow wartéciowych, poniewa nie
inwestowata w papiery wartoiowe w okresie trzech miesly zakaiczonym dnia 30 czerwca 2016 roku.

(iv) Szacowanie wariei godziwe]

Nieruchomd¢ inwestycyjna wyceniana jest wedtug wadiogodziwej oszacowanej przez Zgdz W okresie szeiu
miesecy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2016 roku nie ppiy istotne zmiany w otoczeniu biznesowym i
ekonomicznym Grupy, ktére miatyby wplyw na wado godzinvg aktywoéw finansowych, nieruchorim
inwestycyjnych oraz zobowaan finansowych znajdggych se w jej portfelu.

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

Nota 16 — Transakcje z podmiotami powgzanymi

W okresie sz&iu miesecy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2016 roku nie wpédy transakcje i salda z podmiotami
powiazanymi inne ni: wynagrodzenie Zagdu i Rady Nadzorczej, ptatéd w formie akcji w ramach programu
motywacyjnego dla pracownikéw Spotki (patrz nota), 1@azyczki udzielone do podmiotéw pogzanych oraz
refaktury kosztow przegtlu sprawozda $rodrocznych. Szczegdly w odniesieniu do tych traogazostaly ju
ujawnione w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowgmok zakéaczony dnia 31 grudnia 2015.

Nota 17 — Trwata utrata wartosci i rezerwy

W okresie sz&iu zakaiczonym dnia 30 czerwca 2016 i 30 czerwca 2015 @kupa nie rozpoznata dodatkowego
odpisu z tytutu utraty wargsi ani nie zawjzata znacgcych rezerw.

Nota 18 — Wybrane zdarzenia w trakcie okresu

Na dzier 30 czerwca 2016 roku zdznej kwoty payczek udzielonych wspélnemu przeggzieciu (21.458 tysicy
ztotych), warté¢ 14.878 tysjcy ziotych obejmuje piyczki wymagalne nie piniej niz 30 czerwca 2017 roku.
Krotkoterminowe payczki udzielone wspdlnemu przegszieciu nie mog by¢ traktowane jako inwestycja we
wspolne przedsivziecie i g prezentowane \8rodrocznym Skréconym Skonsolidowanym Sprawozdaimarisowym
w aktywach krétkoterminowych jako pgczki udzielone wspélnemu przeeszieciu. Zmiana ta miata jedynie
charakter prezentacyjny i nie byta z&@na zzadry sptat, pozyczek.
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Nota 18 — Wybrane zdarzenia w trakcie okresu (cd.)
Obligacje

Dnia 25 lutego 2016 roku Spotka wyemitowata 10.000gacji serii M o nominalnej wargai 10.000 tysicy ztotych.
Nominalna warté¢ jednej obligacji wynosi 1.000 ziotych i jest réwigy wartcgci emisyjnej. Obligacje serii M
powinny zosta wykupione w dniu 25 lutego 2020 roku. Na oprocermoie obligacji sktada gi6-miesgczny Wibor
powigckszony o maig 3,65%. Odsetkigsptatne co p6ét roku, w lutym i sierpniuz do terminu wykupu.

Dnia 17 marca 2016 roku Spétka wyemitowata 10.00ligacji serii N o nominalnej warfei 10.000 tysjcy ztotych.
Nominalna warté& jednej obligacji wynosi 1.000 zitotych i jest réwjeg wartaici emisyjnej. Obligacje serii N powinny
zostad wykupione w dniu 14 wrzmia 2019 roku. Na oprocentowanie sklada &imiestczny Wibor powtkszony
0 maee 3,60%. Odsetkigptatne co p6ét roku, w marcu i wrgeu, az do terminu wykupu.

Dnia 8 kwietnia 2016 roku, Spotka wyemitowata 1@@bligacji serii O o nominalnej wagci 10.000 tysjcy ztotych.
Nominalna warté jednej obligacji wynosi 1.000 zfotych i jest rowjeg wartgici emisyjnej. Obligacje serii O powinny
zost& wykupione w dniu 8 kwietnia 2019 roku. Na oprocewdnie sklada si6-mies¢czny Wibor powgkszony o
marze¢ 3,50%. Odsetkigptatne co pét roku, w kwietniu i pézierniku, & do terminu wykupu.

Kredyty bankowe

W okresie sz&iu miesecy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2016 Spotka dokonata spdaglytow o cznej wartdci
84,6 miliona ztotych.

W marcu 2016 Spéika zawarta umpvkredytows z Alior Bank dotycacs pierwszej fazy projektu Vitalia we
Wroctawiu. Na mocy tej umowy Alior Bank ma zapewfinansowanie na pokrycie kosztow budowy gezhej kwoty
27,9 miliona zlotych. Zgodnie z umagwlata ostatecznej sptaty kredytu przypada na maQee.

Rozpoczcie nowych projektow

W marcu 2016 roku Spotka rozpetz prace budowlane w ramach projektu Espresso I8jnobjgcego 146 lokali
o facznej powierzchni 8.100m

W marcu 2016 roku Spoétka rozpetz prace budowlane w ramach projektu Miody Grunwiéldbejmujgcego 108
lokali 0 lacznej powierzchni 7.100

W czerwcu 2016 roku Spotka rozpetz przedsprzedaw ramach projektu City Link Il obejmagego 189 lokali
o lacznej powierzchni 8.900m

W czerwcu 2016 roku Spoétka rozpetz prace budowlane w ramach projektu Chilli IV aghejagcego 45 lokali o
tacznej powierzchni 2.900m

W maju 2016 roku Spétka rozpaga przedsprzedaw ramach projektu Panoramika Il obejaeggo 122 lokale o
tacznej powierzchni 5.800

W czerwcu 2016 roku Spoétka rozpetz prace budowlane w ramach projektu Nova Krolikainobejmujcego 106
lokali o facznej powierzchni 10.7007mNa dzig 30 czerwca 2016 roku proces sprzsdprojektu Nova Kroélikarnia |
nie zostat rozpoety. Spétka planuje rozpoeeie procesu sprzedaw trzecim kwartale 2016 roku.

W czerwcu 2016 roku Spoétka rozpetz prace budowlane w ramach projektu Miasto Mogdéjmupcego 205 lokali
0 facznej powierzchni 10.900 mNa dzig 30 czerwca 2016 roku proces sprzsdprojektu Miasto Moje | nie zostat
jeszcze rozpoegty. Spotka planuje rozpoeeie procesu sprzedaw trzecim kwartale 2016 roku.

Ukonczone projekty

W maju 2016 roku, Spéitka ukozyta prace budowlane w ramach projektu Espressobdjmugcego 151 lokali
o facznej powierzchni 7.600m

W czerwcu 2016 roku, Spotka ukeezyta prace budowlane w ramach projektu Moko | ohgjcego 178 lokali o
tacznej powierzchni 11.2007m
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Nota 18 — Wybrane zdarzenia w trakcie okresu
Zakup gruntu

W maju 2016 roku Spétka nabyta wszystkie prawa dmig pozwalajcego na realizagjprojektu zlokalizowanego
przy ul. Marywilskiej, w dzielnicy Biataka w Warszawie oatznej powierzchni 76.300 ‘nWedtug obowizujacych
warunkéw zabudowy, dziatkeebzie jest przeznaczona na realizawgiedla wielorodzinnych budynkéw mieszkalnych.

Nota 19 — Zdarzenia po dniu bilansowym
Obligacje

Dnia 15 lipca 2016 roku, tj. w dniu zapadalcip Spotka sptacita wszystkie niesptacone obligesgeii E (2.250
obligacji o hcznej wartéci 2.250 tysicy ztotych). W naspstwie tego catkowita liczba obligacji serii E pszhcych
do wykupu wyniosta zero.

Dnia 29 lipca 2016 Spotka wyemitowata 15.000 oldjgserii Q o nominalnej wartgi 15.000 tysicy ztotych.
Nominalna warté& jednej obligacji wynosi 1.000 ztotych i jest réwjeq wartcci emisyjnej. Obligacje serii Q powinny
zosta wykupione w dniu 29 lipca 2020 roku. Na oproceraoie sklada gi6-mieseczny Wibor powgkszony o mate
3,50%. Odsetkigptatne co pét roku, w lipcu i styczniuz do terminu wykupu.

Kredyty i pozyczki

W lipcu 2016 roku Spétka zawarta umewkredytows z Alior Bank S.A. dotycgcag czwartego etapu projektu Espresso
w Warszawie. W ramach tej umowy kredytowej AliorriRa S.A. zapewni finansowanie, ktére zostanie praezone
na pokrycie kosztow budowy dgcknej kwoty 39.300.000 zt. Zgodnie z umpyozyczki ostateczny termin splaty
kredytu to grudzig 2018.

Rozpoczcie nowych projektow

Od dnia 30 czerwca 2016 roku Grupa nie rozplacprac budowlanych dlaadnego nowego projektu. Jednogre
Grupa rozpocga przedsprzedaw ramach projektéw Nova Krolikarnia i Miasto Moje.

Ukonczone projekty

W lipcu 2016 roku Spétka ukozyta prace budowlane w ramach projektu Panoramikéejmujgcego 107 lokali o
tacznej powierzchni 5.900 m2.
Dywidendy

W dniu 10 sierpnia 2016 roku, podczas NadzwyczajnZgromadzenia Akcjonariuszy, Akcjonariusze podgjm
decyzgp nt ewentualnej wyptaty dywidendy zgodnie z wnieski Zaradu i Rady Nadzorczej Spoitki. Zgodnie z
propozycyj deklarowana dywidenda m® wynigé¢ 21.788.800 ziotych lub 0,08, ziotych za jedakcg. Dziea
dywidendy zaproponowano na dzig7 sierpnia 2016 roku a daigvyptaty na dzié 24 sierpnia 2016 roku.

W imieniu Zarz adu

Shraga Weisman Tomasz taiski Andrzej Gutowski
Dyrektor Generalny Dyrektor Finansowy Dyrektor ds. Sprzeds i Marketingu
Erez Yoskovitz Roy Vishnovizki

Rotterdam, 3 sierpnia 2016 roku
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Raport z przegladu

Do:  Zarzadu, Rady Nadzorczej oraz akcjonariuszy Ronson Europe N.V.

Wprowadzenie

Przeprowadziimy przeghd zahczonego Srodrocznego Skroconego Skonsolidowanego Sprawoadani
Finansowego Ronson Europe N.V. z siedziy Rotterdamie (,Spoétka”), spagdzonego na dzie

30 czerwca 2016 roku, na ktére sktadaSibdroczne Skonsolidowane Sprawozdanie z SytuacfirEowej

na dzié 30 czerwca 2016 roku or&zddroczne Skonsolidowane Sprawozdanie z Catkowifyobhodow,
Srédroczne Skonsolidowane Sprawozdanie ze Zmian pitéla Wiasnym oragrédroczne Skonsolidowane
Sprawozdanie z Przeplywdw Pieimych za okres s#eiu mieseécy zakaczony t day oraz informacji
objaniajacych do Srodrocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finargmwektore zawiera
podsumowanie istotnych zasad rachunkawbppozostate informacje objaiajace.

Za sporzdzenie i prezentagjzahczonegoSrodrocznego Skroconego Skonsolidowanego Sprawcadani
Finansowego zgodnie z Mtizynarodowym Standardem SprawozdawcizoFinansowej MSR 34
,Srédroczna Sprawozdawcxo Finansowa”, ktdry zostat zatwierdzony przez &nEuropejsk,
odpowiedzialny jest Zaged Spodiki. Naszym obowrkiem jest wyrazi zdanie na temat zgizonego
Srodrocznego Skroconego Skonsolidowanego SprawoadBimiansowego na podstawie prowadzonego
przez nas przegdiu.

Zakres

Przeghd przeprowadzifimy stosownie do prawa holenderskiego orazddlynarodowego Standardu Ustug
Przeghdu 2410, ,Przegd Srédrocznych Informacji Finansowych Przeprowadzamgep Niezalenego
Biegtego Rewidenta Jednostki”. Przggjkrodrocznych sprawozddinansowych ograniczacsigtéwnie do
rozméw z pracownikami jednostki odpowiedzialnymi finanse i ksjgowas¢é oraz do zastosowania
procedur analitycznych i innych procedur prazdgl Zakres stosowanych procedur w odniesieniu do
przeghdu jest zasadniczo mniejszy zniw przypadku badania przeprowadzonego zgodnie
z Migdzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej. W ulexie przegld nie pozwala uzyska
wystarczajcej pewndci, ze wszystkie istotne kwestie, ktére zostatyby zigikdwane w trakcie badania,
zostaly ujawnione, w zwkku z czym nie wydajemy opinii z badania.

Opinia

Na podstawie przeprowadzonego przez nas padegstwierdzamyze nic nie zwrédcito naszej uwagi, co
kazatoby namaizi¢, ze zahczoneSrodroczne Skrocone Skonsolidowane Sprawozdanien&avee za okres
szeciu miesgcy zakaiczony dnia 30 czerwca 2016 roku nie zostato gpuimane, we wszystkich istotnych

aspektach, zgodnie z MSR 34rodroczna Sprawozdawci#o Finansowa” zatwierdzonym przez gni
Europejsk.

Zwolle, 3 sierpnia 2016 r.
Ernst & Young Accountants LLP

M. Rooks
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