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Ronson skupit blisko 40 proc. akcji wtasnych

Warto §¢ odkupu akcji od Global City Holdings, jednego z do niedawna dwaéch
gtébwnych akcjonariuszy spétki, ustalono na 140,9 mli n zt. Transakcj e rozliczono
projektem Nova Krdlikarnia. Ronson otrzymatte  z jednorazowy zastrzyk gotéwki.

Warte 140,9 min zt akcje Ronson opfacit przeniesieniem na rzecz GCH swojego flagowego
projektu Nova Krdlikarnia. Jego cene na potrzeby transakcji ustalono na 175,1 min zi. Tym
sposobem do spéiki trafia 34,3 min zt w gotowce (24,4 min zt od razu i dodatkowe 9,9 min zi
do 1 czerwca przysziego roku). Dodatkowo deweloper wykaze tez okoto 55 min zi
jednorazowego zysku brutto, poniewaz ustalona na potrzeby transakcji cena Novej Krélikarni
jest istotnie wyzsza od tej wykazywanej w ksiegach.

Wykazane zyski bedg mniejsze od tych, na ktére Ronson mogtby liczyé przy realizacji
projektu zgodnie z harmonogramem. Majg one jednak charakter jednorazowy, bez potrzeby
czekania przez kilka kolejnych lat. Skup akcji wtasnych i przeniesienie Novej Krélikarni na
GCH istotnie zmniejszy rozmiary Ronsona. Nie powinno to istotnie wpltyng¢ kluczowy dla
obligatariuszy wskaznik zadluzenia, rozumiany jako relacja diugu netto do kapitatow
wiasnych. Umorzenie blisko 40 proc. akcji wkasnych spowoduje wprawdzie spadek kapitatow,
ale jednorazowy zysk czesciowo zamortyzuje ten spadek, a zastrzyk gotowki obnizy tez
warto$¢ diugu netto.

W listopadzie mozna bylo szacowac, ze po zamknieciu transakcji wskaznik zadluzenia
wyniostby na koniec Il kwartatu nieznacznie powyzej 0,35x wobec faktycznie wykazanych w
tym okresie 0,32x. Od tego czasu warunki transakcji ulegly poprawie, poniewaz wyzej
wyceniono projekt Nova Krélikarnia, co da Ronsonowi wyzszy zysk oraz dodatkowe wplywy
gotowkowe (te 9,9 min zi, ktérej majg trafi¢ do spotki w przysztym roku).

Spoitka wcigz zarzgdzaé bedzie projektem Nova Krdlikarnia, ale na zasadach komercyjnych.

Gotowkowa otrzymana od GCH moze trafi¢ zarbwno na inwestycje w bank zmieni, jak i na
wyptate dywidendy — wynika z listopadowych zapowiedzi przedstawicieli Ronsona.

Po umorzeniu znacznej czesci kapitalu wiodgcym akcjonariuszem dewelopera pozostanie
Luzon Group z okoto 66-proc. udzialem. Inwestor nie zamierza jednak oglaszaé wezwania
na pozostale akcje, stad do zrealizowania transakcji potrzebna byla zgoda wszystkich
mniejszosciowych akcjonariuszy Ronsona uczestniczacych w NWZA.

W obrocie na Catalyst znajduje sie 12 serii obligacji Ronsona z terminami sptaty od
czerwca 2017 r. do sierpnia 2020 r. Na niewielu seriach dochodzi do regularnych transakciji,
bo spéika plasowata diug gltdwnie wsréd instytucji i zamoznych inwestorow indywidualnych.
Wyjatkiem jest jedyna statokuponowa (5,25 proc.) seria RON0820, ktérg wypuszczono w
ramach bezprospektowe] oferty publicznej. Ale i w tym przypadku ptynnos¢ pozostaje
relatywnie niska. Obecnie papiery te mozna kupi¢ od reki po 100,4 proc. (tylko jedna sztuka;
nominat 1 tys. zl), co dawatoby 5,13 proc. rentownosci brutto. Na podobng rentownosé
mozna liczy¢ przy zakupie serii wygasajgcej o miesigc wczesniej, ktéra ma jednak zmienny
kupon, co w koncowym rozliczeniu moze zapewni¢ wyzszy zysk (rynek oczekuje wzrostu
stop do czasu wykupu).
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It is reported that Ronson bought back nearly 40% of its own shares (for PLN 140.9 million)
from GCH for the purpose of redemption. In exchange, Ronson sold its interest in the Nova
Krélikarnia real estate project for PLN 175.1 million. This way the Comapny will get PLN 34.3
million in cash and will realize around PLN 55 million in profit before tax. It is mentioned that
the realized profits will be lower in comparison to those that could be generated once the
project is developed according to the schedule. In spite of the fact that the buy-back of own
shares will make Ronson smaller, it should not affect the Company's debt ratio. Nova
Krélikarnia will be still managed by Ronson on commercial terms. The article also mentions

that the cash consideration might be allocated to land bank and dividend payment.



