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Drodzy Akcjonariusze

Rok 2018 byl kolejnym waznym rokiem dla Ronson Development SE (,,Spotka™). UmocniliSmy nasza pozycje
w Warszawie poprzez zakup projektu Ursus Centralny w dzielnicy Ursus oraz odkupienie projektu Nova Krélikarnia na
Mokotowie. Wspomniane dwa projekty uzupehiaja dotychczasowy portfel Spotki.

Istotne zakupy gruntéw dokonane w ostatnich latach pozwolily na wypracowanie silnego zasobu gruntoéw, ktory
pozwoli zaspokoi¢ potrzeby na najblizsze lata, umozliwiajac nam rozwdj dziatalnosci bez koniecznosci dalszych
zakupow. Ewentualne dodatkowe zakupy dzialek uzaleznione beda od konkretnej potrzeby lub atrakcyjnej oferty
rynkowej. Dziatania te sa zgodne z pogladem Spotki na obecnag sytuacje na rynku po gwaltownym wzroscie cen
gruntow.

Ten rok przynidst wiele wyzwan dla kierownictwa Spotki. Cze$¢ z nich jest nadal przez nas na biezaco rozwigzywana.
Jednym z wyzwan jest dostosowanie kosztow budowy do sytuacji rynkowej, przy jednoczesnym utrzymaniu dobrych
wynikow oraz wysokiej jakosci naszej marki dla klientow. Innym wyzwaniem jest dtuzsza procedura zwiazana z
uzyskaniem pozwolen w kilku inwestycjach w Warszawie. Planujemy w tym roku przezwyci¢zy¢ te opdznienia i
zwigkszy¢ nasza oferte rynkows.

W tym roku skupili§my nasza szczegdlng uwage na niesprzedanych lokalach, gtéwnie lokalach niemieszkaniowych,
ktére nagromadzity si¢ w kilku poprzednich latach i pozostawaly na bilansie Grupy. Udato si¢ je skutecznie uptynnié
jednoczesnie udoskonalajac metody sprzedazy tak, by unikna¢ podobnych zdarzen w przysztosci.

W roku wielu wyzwan, pomimo ogélnego spowolnienia rynku w stosunku do rekordowych poziomow osiggnigtych w
2017 roku, Spotka ponownie osiagneta cele sprzedazowe. Byly to mozliwe dzigki utrzymaniu silnej pozycji we
wszystkich 4 miastach, w ktorych dziatamy. Warszawa pozostaje najbardziej istotnym miastem dla Grupy Ronson, ale
nasza obecnos¢ i dziatalno§¢ we Wroctawiu, Poznaniu i Szczecinie rOwniez zostata rozwini¢ta.

Prognozy na 2019 rok zakladaja, ze Spotka nadal bedzie koncentrowac si¢ na miastach, w ktorych dziata. Na rynku
warszawskim Spotka zachowa naturalny wzrost oferty w zwiazku z realizacja nowych etapow projektow Nova
Krolikarnia i Miasto Moje, nowego projektu Ursus Centralny, jak rowniez dzieki nowemu projektowi, realizowanemu
w formule joint venture, w dzielnicy Wilanow. We Wroctawiu rozpoczniemy III etap projektu Vitalia oraz otworzymy
nowy projekt Matisse. W Szczecinie zaczniemy prace nad nowym etapem projektu Panoramika i zamierzamy
wprowadzi¢ na rynek nowy projekt o nazwie Chopin.

Dopdki rynek nasycony jest kapitalem a inwestorzy poszukuja mozliwosci inwestycji chcac znalez¢é alternatywe dla
niskich zyskow mozliwych do uzyskania z tradycyjnych inwestycji w lokaty bankowe, zaktadamy, ze popyt pozostanie
na wysokim poziomie, a nasza oferta cenowe skalkulowana z uwzglednieniem dodatkowych kosztow oraz rosngcych
kosztow budowlanych znajdzie zainteresowanie.

Najistotniejsze wydarzenia dotyczace Spotki w 2018 roku obejmuja:

- zawarcie przedwstepnych umow sprzedazy dla 773 lokali, co byto zgodne z zatozeniami na 2018 rok (powyzej
750 lokali) i oznaczato kolejny bardzo udany rok w wykonaniu dziatu sprzedazy Spotki;

- przekazanie klientom 764 lokali;

- zakonczenie zakupu gruntu w dzielnicy Ursus oraz odkupienie projektu Nova Kroélikarnia co pozwolito Spotce
na zapewnienie zdywersyfikowanego zasobu gruntéw na kolejne lata;

- zakonhczenie prac budowlanych w ramach 2 projektow oraz 5 podetapow projektu Nova Krolikarnia,
skutkujace otrzymaniem pozwolenia na uzytkowanie 457 lokali;

- rozpoczecie prac budowalnych w ramach 3 projektow/etapow (Grunwald?, Nova Krolikarnia 2b i 2¢ ), 0
tacznej liczbie 314 lokali;

- zwrdcenie uwagi na zalegajace niesprzedane lokale i ich sprzedaz badZ wynajem,;

- aktualizacja polityki dywidendowej, poprzez przeznaczanie co roku do wyptaty dla akcjonariuszy kwoty
odpowiadajacej 50% skonsolidowanego wyniku Grupy, ale nie mniej niz 9,9 miliona zlotych;

- dalsze umocnienie marki Ronson (,,jako$¢ za przystepna ceng”) — wynikajace z ogélnej dziatalnosci Spotki.
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W naszej opinii Spotka znajduje si¢ w korzystnej sytuacji umozliwiajacej wykorzystanie obecnych warunkoéw
rynkowych. W naszej opinii przewage Spotki tworza:

zdolno$¢ do zabezpieczania transakcji nie tylko w zwyklym toku dziatalnosci, ale rowniez w zalezno$ci od
warunkow rynkowych;

szereg projektow w atrakcyjnych lokalizacjach;

zdolnos¢ do biezacego ksztaltowania wielkosci i terminéw realizowanych projektow odzwierciedlajaca biezace
oczekiwania rynkowe;

wysoko wykwalifikowany personel, oraz

renomowana marka na rynku warszawskim zyskujaca rozpoznawalno$¢ rowniez w innych polskich miastach.

Wymienione zalety powinny umozliwi¢ Spoétce rozszerzenie skali swojej dziatalnosci i sprzedazy oraz w efekcie —
utrzymanie pozycji w gronie najwickszych deweloperéw w Polsce.

Pragniemy podzickowa¢ wszystkim naszym Akcjonariuszom, Obligatariuszom oraz bankom za ich niestabnace
wsparcie oraz zaufanie w nasza zdolno$¢ do realizacji naszej wizji.

W imieniu kierownictwa i swoim pragn¢ osobiscie podzigckowaé¢ kazdemu z zespotu Ronson, poniewaz dotozyli
wszelkich staran, by to wszystko miato miejsce.

Z powazaniem,
Nir Netzer
Prezes Zarzadu
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Wstep

Ronson Development SE (zwana dalej “Sp6tka”) jest spotka europejska, z siedziba w Warszawie, w Polsce. Siedziba
spotki znajduje si¢ w Warszawie przy Al. Komisji Edukacji Narodowej 57. Spotka zostata utworzona dnia 18 czerwca
2007 roku pod nazwa Ronson Europe N.V. z siedzibg w Rotterdamie. W dniu 6 kwietnia 2018, zmianie ulegla nazwa
Spotki i nastapito przeksztalcenie Spotki w Spotke Europejska (SE). W dniu 31 pazdziernika 2018 roku nastapito
przeniesienie siedziby spotki do Polski.

Akcje Spétki sa notowane na Warszawskiej Gietdzie Papierow Wartosciowych od dnia 5 listopada 2007 roku. Zgodnie
z informacjami dost¢pnymi publicznie, na dzien 31 grudnia 2018 roku, 66,06% akcji pozostajacych w obiegu jest
posrednio kontrolowanych przez Amos Luzon Development and Energy Group Ltd. (‘A. Luzon Group). Pozostate
33,94% akcji bylo wlasnoscig pozostalych inwestorow, w tym Nationale Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny
oraz Metlife Otwarty Fundusz Emerytalny. Dodatkowe informacje na temat akcji oraz udziatlowcoéw wigkszosciowych
zostaty zawarte na stronie 46.

Przeglad dzialalnosci Spotki i Grupy

Spotka (wraz ze swoimi spotkami zaleznymi, ,,Grupa”) prowadzi dziatalnos¢ deweloperska polegajaca na budowie i
sprzedazy lokali mieszkalnych indywidualnym odbiorcom na rynku polskim. Spotka dziata poprzez jednostki
operacyjne na rynkach w Polsce: Warszawa, Wroctaw, Poznan i Szczecin.

Celem Spotki i Grupy jest maksymalizowanie wartoéci dla akcjonariuszy poprzez ekspansje w wybranych regionach
geograficznych w Polsce, jak rowniez poprzez tworzenie portfela nieruchomosci pod projekty deweloperskie. W opinii
Zarzadu strategia Spotki powinna pozwoli¢ na efektywne dzialanie w zmiennej sytuacji rynkowej jaka ma miejsce od
kilku lat w Polsce. Z jednej strony polska gospodarka wydaje sie by¢ stabilna, co pozytywnie rokuje sytuacji Spotki w
przysztosci. Z drugiej strony niewielkie ozywienie gospodarcze w Europie, ostabione niepewnoscig efektow wyjscia
Wielkiej Brytanii z Unii Europejskiej, moze w dalszym ciggu mie¢ negatywny wplyw na polska gospodarke oraz
ogo6lne perspektywy dziatalnosci Spotki. W zwiazku z tym Spotka nadal realizuje strategie deweloperska, ktora pozwala
na elastyczne dopasowanie si¢ do wspomnianych wyzej niepewnych warunkow rynkowych i rozproszenie ryzyka
poprzez: (i) doktadne monitorowanie swoich projektow, (ii) mozliwos¢ modyfikowania liczby, rodzaju i zakresu
realizowanych projektow, oraz (iii) utrzymywanie konserwatywnej polityki finansowe;j.

W dniu 10 kwietnia 2018 roku, Spotka dokonata przejecia udziatow oraz pozyczek udzielonych spotkom celowym
projektu, bedacych wiascicielami nieruchomosci stanowiacych projekt pod nazwa Nova Krolikarnia za cen¢ 83,8 mln
ztotych na podstawie umowy sprzedazy akcji zawartej ze spotka Global City Holdings B.V. (“GCH”). W wyniku
transakcji Spotka bedzie w stanie zwickszy¢ oferte mieszkan o 197 lokali o tacznej powierzchni uzytkowej 19.500 m?,
w sktad ktorych na dzien transakcji wchodzg projekty ukoficzone zawierajace 53 lokale o tgcznej powierzchni
uzytkowej 4.950 m?, projekty w trakcie budowy zawierajace 126 lokali o tacznej powierzchni uzytkowej 11.150 m?
oraz projekty w trakcie przygotowania zawierajace 18 lokali o lacznej powierzchni uzytkowej 3.400 m? (,,Transakcja
Nova”). Ponadto, Spoétka oraz GCH zawarty umowy opcji kupna na kwote 78,9 min zlotych, w ramach ktérych Spotce
zostaly przyznane trzy opcje kupna umozliwiajace zakup udziatow w o$miu innych spotkach celowych projektu,
bedacych wiascicielami nieruchomosci stanowiacych dalsze etapy projektu Nova Kroélikarnia, przy czym ostatnia opcja
kupna powinna zosta¢ zrealizowana najpozniej w kwietniu 2020 roku.

Skorzystanie z trzech opcji kupna pozwoli Spotce na wybudowanie 161 mieszkan o tacznej powierzchni uzytkowe;j
21.500 m? (,,Umowy Opcji Kupna Nova™). Dodatkowe informacje zostaty przedstawione w Nocie 6 Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego.
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W marcu 2018 roku Spoétka sfinalizowata transakcje Ursus i zawarta ostateczne umowy przeniesienia prawa wlasnosci
trzech z czterech dziatek, podczas gdy zawarcie ostatecznej umowy przeniesienia prawa wlasnosci czwartej dziatki
planowane jest do grudnia 2019 roku (Spoétka otrzymata od sprzedajacego nieodwotalne pelnomocnictwo w celu
przedsigwzigcia wszystkich dziatan niezbgdnych do rozpoczgcia budowy projektu na dzialce, w tym przeniesienia
prawa wieczystego uzytkowania, uzyskania niezbednych pozwolen i1 wykonania czgSci prac budowlanych).
Wspomniane umowy dotycza nabycia praw uzytkowania wieczystego nieruchomosci zlokalizowanych w dzielnicy
Ursus w Warszawie, gdzie zostang wybudowane wielorodzinne projekty mieszkaniowe obejmujace okoto 1.600 lokali.

Na dzien 31 grudnia 2018 roku, Grupa posiada 562 lokali na sprzedaz w 12 lokalizacjach, z czego 480 lokali jest
dostepnych na sprzedaz w projektach bedacych w trakcie budowy, a pozostale 82 lokale oferowanych jest w ramach
projektow juz ukonczonych. Projekty bedace w trakcie budowy obejmuja tacznie 1.409 lokali o tgcznej powierzchni
75.900 m®. W trakcie 2019 roku przewidziane jest zakonczenie budowy 1.123 lokali o tacznej powierzchni 57.800 m?.

Ponadto Grupa jest w trakcie przygotowywania kolejnych 12 projektow o réznym stopniu zaawansowania,
obejmujacych okoto 4.907 lokali o tacznej powierzchni okoto 303.400 m? do realizacji w przysztosci w nastgpujacych
miastach: Warszawa, Poznan, Wroctaw oraz Szczecin. W trakcie 2019 roku Grupa rozwaza rozpoczecie 4 nowych
projektow obejmujacych 470 lokali o facznej powierzchni 25.400 m? (wlaczajac nowy projekt Wilanow Tulip, nabyty w
marcu 2019 roku) oraz 4 nowe etapy (w ramach trwajacych juz inwestycji) obejmujace 568 lokali o tacznej powierzchni
31.500 m? (facznie 1.038 lokali o lacznej powierzchni 56.900 m?). Ponadto, na podstawie Uméw Opcji Kupna Nova,
Grupa posiada potencjat budowy kolejnych 161 lokali o facznej powierzchni 21.500 m?. Grupa rozwaza - poprzez
skorzystanie z tych opcji kupna - rozpoczgcie kolejnych 4 etapow projektu Nova Kroélikarnia sktadajacych sie z 85
lokali o facznej powierzchni 9.300 m? w trakcie 2019 roku.

W ciaggu roku zakonczonego dnia 31 grudnia 2018 roku Grupa sprzedata 773 lokali o tgcznej wartosci 329,4 min
ztotych, w poréwnaniu do 815 lokali o tacznej warto$ci 313,0 mln ztotych sprzedanych w roku zakonczonym 31
grudnia 2017 roku.

W ciagu roku zakonczonego dnia 31 grudnia 2018 roku Spotka i Grupa nie zaniechaty Zadnej ze swoich dziatalnosci.

Grupa nie jest zalezna od zadnego ze swoich klientow, poniewaz sprzedaz jest rozproszona miedzy duza, zréznicowana
i zmienng grupe nabywcow lokali mieszkalnych i ustugowych. Wigkszo$¢ klientow Grupy stanowiag osoby fizyczne,
glownie rezydenci polscy. Dodatkowe informacje na temat przedwstepnych uméw sprzedazy podpisanych w latach
2018 i 2017 w podziale na poszczegdlne miasta zostaly zawarte w czesci: ,,Wybrane zdarzenia w roku obrotowym
zakonczonym 31 grudnia 2018. C — Lokale sprzedane w ciagu roku”.

Opis struktury grupy wraz z informacjg o powigzaniach organizacyjnych Spotki
Ponizsza tabela przedstawia strukturg grupy oraz udziat Spotki w kapitale zakladowym:

Udzial w kapitale zakladowym

Nazwa podmiotu Rok zaloZenia oraz prawach glosu na dzief

31 grudnia 31 grudnia
2018 2017

a. Posiadane bezpoSrednio przez Spotke:
1. Ronson Development Management Sp. z 0.0. 1999 100% 100%
2. Ronson Development 2000 Sp. z 0.0. 2000 100% 100%
3. Ronson Development Warsaw Sp. z 0.0. 2000 100% 100%
4. Ronson Development Investment Sp. z 0.0. 2002 100% 100%
5. Ronson Development Metropol Sp. z 0.0. 2002 100% 100%
6. Ronson Development Properties Sp. z 0.0. 2002 100% 100%
7. Apartments Projekt Sp. z 0.0. 2003 100% 100%
8. Ronson Development Enterprise Sp. z 0.0. 2004 100% 100%
9. Ronson Development Company Sp. z 0.0. 2005 100% 100%
10. Ronson Development Creations Sp. z 0.0. 2005 100% 100%
11.  Ronson Development Buildings Sp. z 0.0. 2005 100% 100%
12. Ronson Development Structure Sp. z 0.0. 2005 100% 100%
13.  Ronson Development Poznan Sp. z 0.0. 2005 100% 100%
14. E.E.E. Development Sp. z 0.0. 2005 100% 100%
15.  Ronson Development Innovation Sp. z 0.0. 2006 100% 100%
16. Ronson Development Wroctaw Sp. z 0.0. 2006 100% 100%



Sprawozdanie Zarzadu

Ronson Development SE

Nazwa podmiotu
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Udzial w kapitale zakladowym
oraz prawach glosu na dzien

Posiadane bezposrednio przez Spotke (cd.)
Ronson Development Capital Sp. z 0.0.
Ronson Development Sp. z 0.0.

Ronson Development Construction Sp. z 0.0.
City 2015 Sp. z 0.0.

Ronson Development Village Sp. z 0.0. @
Ronson Development Conception Sp. z 0.0.
Ronson Development Architecture Sp. z 0.0.
Ronson Development Skyline Sp. z 0.0.
Continental Development Sp. z 0.0.
Ronson Development Universal Sp. z 0.0.
Ronson Development Retreat Sp. z 0.0.
Ronson Development South Sp. z 0.0.
Ronson Development Partner 5 Sp. z 0.0.
Ronson Development Partner 4 Sp. z 0.0.
Ronson Development North Sp. z 0.0.
Ronson Development Providence Sp. z 0.0.

Ronson Development Finco Sp. z 0.0.

Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0.

Ronson Development Skyline 2010 Sp. z 0.0. w likwidacji

Ronson Development Partner 3 Sp. z 0.0.

Nova Krolikarnia B.V. ) (Siedziba Spéiki zostata zarejestrowana w Holandii)

(6]

Posiadane posrednio przez Spotke:

AGRT Sp. z 0.0.

Ronson Development Partner 4 Spétka z ograniczona odpowiedzialno$cia — Panoramika Sp. k.
Ronson Development Spotka z ograniczona odpowiedzialno$cia - Estate Sp.k.

Ronson Development Spotka z ograniczona odpowiedzialno$cia - Home Sp.k.

Ronson Development Spotka z ograniczona odpowiedzialno$cia - Horizon Sp.k.

Ronson Development Partner 3 Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia - Sakura Sp.k.
Destiny Sp. z 0.0.

Ronson Development Millenium Sp. z o.0.

Ronson Development Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia - EEE 2011 Sp.k.

Ronson Development Spotka z ograniczona odpowiedzialno$cia - Apartments 2011 Sp.k.
Ronson Development Spotka z ograniczona odpowiedzialno$cia - Idea Sp.k.

Ronson Development Partner 2 Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia — Destiny 2011 Sp.k.

Ronson Development Partner 2 Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia - Enterprise 2011 Sp.k.

Ronson Development Partner 2 Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia - Retreat 2011 Sp.k.
Ronson Development Partner 5 Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia - Vitalia Sp.k.
Ronson Development Spotka z ograniczona odpowiedzialno$cia - 2011 Sp.k.

Ronson Development Spoétka z ograniczona odpowiedzialnoscia - Gemini 2 Sp.k.

Ronson Development Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig - Verdis Sp.k.

Ronson Espresso Sp. z 0.0.”)

Ronson Development Apartments 2010 Sp. z 0.0.

RD 2010 Sp. z 0.0.

Retreat Sp. z 0.0.

Enterprise 2010 Sp. z 0.0.

Wroctaw 2010 Sp. z 0.0.

E.E.E. Development 2010 Sp. z 0.0.

Ronson Development Nautica 2010 Sp. z 0.0.

Gemini 2010 Sp. z 0.0.

Ronson Development Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia - Naturalis Sp.k.

Ronson Development Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia - Impressio Sp.k.

Ronson Development Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia - Continental 2011 Sp.k.
Ronson Development Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia - Providence 2011 Sp.k.
Ronson Development Partner 2 Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia - Capital 2011 Sp. k.
Ronson Development Spotka z ograniczong odpowiedzialnoécia - Architecture 2011 Sp.k.
Ronson Development Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia - City 1 Sp.k.

Ronson Development Partner 2 Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia - Miasto Moje Sp. k.
Ronson Development Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia - City 3 Sp.k.

Ronson Development Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia - City 4 Sp.k.

Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. — Grunwald Sp.k.

Ronson Development Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia - Projekt 1 Sp.k.)
Ronson Development Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia - Projekt 2 Sp.k.

Ronson Development Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia - Projekt 3 Sp.k.

Ronson Development Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia - Projekt 4 Sp.k.

Ronson Development Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia - Projekt 5 Sp.k.

Ronson Development Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia - Projekt 6 Sp.k.

2006
2006
2006
2006
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2009
2010
2010
2012
2016

2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2009
2009
2009
2009
2009
2009
2009
2009
2009
2009
2006
2010
2010
2010
2010
2010
2010
2010
2010
2011
2011
2011
2011
2011
2011
2012
2012
2012
2016
2016
2017
2017
2017
2017
2017
2017

31 grudnia
2018

100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%

100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%

50%
100%
100%
100%
100%
100%

31 grudnia
2017

100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%

n.d.

100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%

82%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
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82.
83.
84.
85.
86.

87.
88.
89.
90.
91.
92.
93.
94.
95.
96.
97.
98.
99.

100.

101
102.
103.
104.

®
@
®
O
©

Posiadane posrednio przez Spétke (cd.)

Ronson Development Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia - Projekt 7 Sp.k.
Ronson Development Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia - Projekt 8 Sp.k.

Ursus 2017 Sp. z 0.0.

Projekt City Sp. z 0.0.

Bolzanus Limited @

Park Development Properties Sp. z 0.0. - Town Sp.k. ©
Tras Sp.zo0.0. @

Pod Skocznig Projekt Sp. z 0.0. @
District 20 Sp. z 0.0. ©

Arkadia Development Sp. z 0.0. ©
Krélikarnia Sp. z 0.0. ©

Tras 2016 Sp. z 0.0. ®

Pod Skocznia Projekt 2016 Sp. z 0.0. ©
District 20 — 2016 Sp. z 0.0. @

Arkadia Development 2016 Sp. z 0.0. ©
Kroélikarnia 2016 Sp. z 0.0. ©

Kroli Development Sp. z 0.0. @

Park Development Properties Sp. z 0.0. ©
Jasminova 2016 Sp. z 0.0. ©®

Town 2016 Sp. z 0.0. @

EEE Development 2016 Sp. z 0.0. ©
Enterprise 2016 Sp. z 0.0. &

Wroctaw 2016 Sp. z 0.0. &

2017
2017
2017
2017
2013
2007
2015
2015
2015
2015
2015
2016
2016
2016
2016
2016
2016
2016
2016
2016
2016
2016
2016

31 grudnia
2018

100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%

31 grudnia
2017

100%
100%
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.

Spotka jest upowazniona do kierowania politykq finansowq i operacyjng podmiotu zaleznego oraz pobierania pozytkéw z jego dzialalnosci, podczas gdy kancelaria

Radcy Prawnego Jarostaw Zubrzycki jest w posiadaniu tytutu prawnego do udziatow tego podmiotu.

Spélka posiada siedzibe zarejestrowang na Cyprze, nabycie nastgpilo jako czesé transakcji Ursus, dodatkowe informacje zostaly zawarte w czesci: ,, Wybrane zdarzenia

w roku obrotowym zakoriczonym 31 grudnia 2018. E- Znaczqce umowy dla dziatalnosci gospodarczej Grupy”.

Nabycie jako czesé transakcji Nova Krélikarnia, dodatkowe informacje zostaly zawarte W czesci: ,, Wybrane zdarzenia w roku obrotowym zakonczonym 31 grudnia

2018. E- Znaczqce umowy dla dziatalnosci gospodarczej Grupy”.

W grudniu 2018 roku 50% udzialow zostalo sprzedanych partnerowi joint venture. Jednostka jest spétkg celowg do wybudowania nowego projektu w ramach joint

venture. Do dnia 31 grudnia 2018 roku podmiot nie prowadzit zadnej dzialalnosci gospodarczej.

W pazdzierniku 2018 roku, Spétka nabyta 18% praw wlasnosci oraz praw glosu w Ronson Espresso Sp. z 0.0.. Dodatkowe informacje zostaly zawarte w czesci

”Omowienie wyniku finansowego”.

Na Inwestycje we wspolnych przedsiewzigciach sktada si¢ 50% udziat w spotkach joint venture Ronson IS Sp. z 0.0. i
Ronson IS Sp. z 0.0. Sp. k. Obie spotki joint venture sa zaangazowane w sprzedaz lokali mieszkalnych w Warszawie.
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Sprawozdanie Zarzadu

Wybrane zdarzenia w roku obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2018
A. Zakonczone projekty

Ponizsza tabela przedstawia informacje dotyczace zakonczonych projektow (tj. wykonano wszystkie roboty budowlane
oraz uzyskano pozwolenie na uzytkowanie) w ciggu roku zakonczonego dnia 31 grudnia 2018 roku:

Nazwa projektu Lokalizacja Liczba lokali Powierzchnia lokali (m?)
Espresso IV Warszawa 146 8.100
Miasto Moje | Warszawa 205 10.900
Nova Krélikarnia 1a & 1d® Warszawa 53 4.950
Nova Krolikarnia 1b, 1c, le Warszawa 53 5.650
Razem 457 29.600

(1) Projekt zostal zakonczony przed zrealizowaniem transakcji Nova Krélikarnia (10 kwietnia 2018).
Dodatkowe informacje znajduja si¢ w sekcji ,,B. Wynik w podziale na projekty” ponizej.
B. Wynik w podziale na projekty

Przychody ze sprzedazy lokali mieszkaniowych sa rozpoznawane w momencie przeniesienia na nabywcg istotnych
ryzyk i korzysci zwigzanych z posiadaniem lokalu, tj. w chwili podpisania protokotu odbioru technicznego oraz
przekazania kluczy do lokalu. Laczny przychod wykazany przez Grupe w roku zakonczonym dnia 31 grudnia
2018 roku wyniost 294,1 min ziotych, przy koszcie wiasnym sprzedazy z wylaczeniem utworzonych odpisow
aktualizujacych na poziomie 2455 min zlotych oraz po uwzglednieniu utworzonych odpiséw aktualizujacych na
poziomie 248,4 min ztotych. Przetozylo si¢ to na wynik brutto z wytaczeniem utworzonych odpiséw aktualizujacych w
wysokosci 48,6 min zlotych (oraz marze brutto na poziomie 16,5%) oraz po uwzglednieniu utworzonych odpiséw
aktualizujgcych wynik brutto w wysokos$ci 45,7 mln ztotych (i marze brutto 15,5%). Catkowity przychod z dziatalnosci,
gdzie wynik z dziatalnoSci w ramach wspolnego przedsigwzigcia (ang. Joint venture) prezentowany jest metoda
konsolidacji petnej, wynosi 323,0 min zlotych, przy catkowitym koszcie sprzedazy rownym 268,6 min ztotych, co
przetozyto si¢ na wynik brutto na poziomie 54,4 min ztotych (oraz marze brutto wynoszaca 16,8%).

Ponizsza tabela przedstawia przychody, koszt wlasny sprzedazy oraz marz¢ brutto w roku zakonczonym 31 grudnia
2018 w podziale na poszczegolne projekty:

Informacja o Zysk Marza

przekazanych lokalach Przychody ® Koszt sprzedazy @ brutto brutto

Liczba Pow. lokali
Nazwa projektu lokali (m?) tys. zlotych % tys. zlotych % tys. zlotych %
Nova Krélikarnia 1a - 1e © 74 7.180 69.007 23,5% 60.098 24,5% 8.909 12,9%
Miasto moje | 193 9.804 56.520 19,2% 43.046 17,5% 13.474 23,8%
Espresso II, i IV 146 8.084 60.469 20,6% 47.344 19,3% 13.125 21,7%
Moko 28 2.996 25.557 8,7% 18.042 7,3% 7.515 29,4%
Miody Grunwald I - 111 74 5.097 29.369 10,0% 29.479 12,0% (110) -0,4%
Panoramika I1'i 111 129 6.289 29.452 10,0% 29.415 12,0% 37 0,1%
Vitalia | 25 1.665 9.681 3,3% 7.617 3,1% 2.064 21,3%
Chilli IV 17 1.049 4.204 1,4% 3.907 1,6% 297 7,1%
Pozostate® 9 729 9.828 3,3% 6.512 2,7% 3.316 n.d.
Razem / Srednio 695 42.893 294.087 100% 245.460 100% 48.627 16,5%
Odpis aktualizujacy nd. n.d. nd. 2.937 (2.937) n.d.
Wynik z uwzglednieniem odpisu
aktualizujacego 695 - 294.087 248.397 45.690 15.5%
City Link 1©/@ 69 3.121 28.877 20.173 8.704 30,1%
Wynik z dziatalnosci @ 764 46.014 322.964 268.570 54.394 16,8%

(1) Przychody rozpoznawane sq w momencie przeniesienia na kupujgcego istotnych ryzyk i korzysci z tytulu posiadania lokalu mieszkalnego tj. na podstawie
podpisanego protokotu odbioru technicznego i przekazania kluczy nabywcy lokalu.

(2) Koszty sprzedazy sq alokowane na poszczegdlne lokale proporcjonalnie do oczekiwanej catkowitej wartosci projektu.

(3) Projekt prezentowany jest w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym jako inwestycja we wspdlne przedsiewzigcie,; udzial Spotki wynosi 50%.

(4) Przy zalozeniu, ze wynik z dziatalnosci w ramach wspdlnego przedsigwzigcia jest prezentowany metodq konsolidacji peinej (100%).

(5) Pozostate przychody dotyczq gléwnie oplat za ustugi zarzqgdzania $wiadczone dla wspdlnego przedsigwzigcia oraz z Wynajmu, a takze sprzedazy miejsc parkingowych
i komorek lokatorskich w innych projektach ukoniczonych w latach poprzednich,

(6) Nova Krélikarnia 1a i 1d zostaly ukoriczone przed nabyciem ,,Nova Krélikarnia™ (10 kwietnia 2018 roku,).
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Wybrane zdarzenia w roku obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2018 (cd.)

B. Wynik w podziale na projekty (cd.)

Nova Krélikarnia 1a - 1e

Budowa projektow Nova Krolikarnia 1a oraz 1d zostala zakonczona, odpowiednio, w lutym 2018 roku oraz marcu 2018
roku, natomiast projekty Nova Krolikarnia 1b, 1c i le zostaly zakonczone w lipcu 2018 roku. Projekty zostaly
zrealizowane na gruncie zlokalizowanym na Mokotowie w Warszawie przy ul. Jasminowej. Projekt Nova Kroélikarnia
1a - le obejmuje 106 lokali o facznej powierzchni 10.600 m?.

Miasto Moje |

Budowa | etapu projektu Miasto Moje zostata ukonczona w maju 2018 roku. Projekt byl realizowany na gruncie
zlokalizowanym w dzielnicy Bialolcka w Warszawie przy ulicy Marywilskiej. Pierwszy etap projektu obejmuje 191
lokali oraz 14 lokali komercyjnych o tacznej powierzchni 10.900 m?.

Espresso I, 111 IV

Budowa II, III i IV etapu projektu Espresso zostata zakonczona, odpowiednio, w maju 2016 roku, w grudniu 2016 roku
i w lutym 2018 roku. Drugi, trzeci i czwarty etap tego projektu byt realizowany na gruncie zlokalizowanym w dzielnicy
Wola w Warszawie przy ulicy Jana Kazimierza. Projekt Espresso II obejmuje 141 mieszkan oraz 10 lokali
komercyjnych o tacznej powierzchni 7.600 m2. Projekt Espresso 111 obejmuje 147 mieszkan i 8 lokali komercyjnych o
tacznej powierzchni 8.500 m2. Projekt Espresso IV obejmuje 135 mieszkan i 11 lokali komercyjnych o lacznej
powierzchni 8.100 m%.

Moko
Budowa ostatniego etapu projektu Moko zostata zakonczona w pazdzierniku 2016 roku. Projekt zostat zrealizowany na
gruncie zlokalizowanym w dzielnicy Mokotow w Warszawie przy ulicy Magazynowej. Projekt obejmuje 326 mieszkan

oraz 19 lokali komercyjnych o tacznej powierzchni 23.700 m?.

Mtody Grunwald I - 111

Budowa ostatniego etapu projektu Mtody Grunwald zostata zakonczona w pazdzierniku 2017 roku. Projekt zostat
zrealizowany na gruncie zlokalizowanym w dzielnicy Grunwald w Poznaniu przy ulicy Jeleniogérskiej. Projekt
obejmuje 372 mieszkania oraz 21 lokali komercyjnych o acznej powierzchni wynoszacej 23.800 m?,

Panoramika I1i 111

Budowa Il i 111 etapu projektu Panoramika zostata zakonczona, odpowiednio, w lipcu 2016 roku i w grudniu 2017 roku.
Drugi i trzeci etap tego projektu byl realizowany na gruncie zlokalizowanym w Szczecinie przy ulicy Dunskiej. Projekt
Panoramika II obejmuje 107 mieszkan o tgcznej powierzchni 5.900 m2. Projekt Panoramika 11l obejmuje 122
mieszkania o tacznej powierzchni wynoszacej 5.800 m2.

Vitalia |

Budowa pierwszego etapu projektu Vitalia zostala ukonczona we wrzesniu 2017 roku. Projekt zostat zrealizowany na
gruncie zlokalizowanym w dzielnicy Krzyki we Wroctawiu przy ulicy Jutrzenki. Pierwszy etap projektu obejmuje 139
mieszkan o tagcznej powierzchni 7.200 m2.

Chilli IV

Budowa IV etapu projektu Chilli zostata ukofczona w grudniu 2017 roku. Czwarty etap tego projektu byt realizowany
na gruncie zlokalizowanym przy miejscowosci Tulce koto Poznania i jest kontynuacja projektow Chilli I-III, ktore
zostaly zakonczone, odpowiednio, w 2012, 2013 i 2014 roku. Czwarty etap projektu obejmuje 45 lokali o lacznej
powierzchni 2.900 m?.

Pozostale

Pozostale przychody wiaza si¢ glownie z przychodami z optat za ustugi zarzadzania $wiadczone na rzecz projektu joint
venture oraz z przychodami z najmu, a takze z przekazaniem 9 lokali, miejsc parkingowych i komoérek lokatorskich w
innych projektach, ktore zostaty ukonczone w poprzednich latach.
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Wybrane zdarzenia w roku obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2018 (cd.)

B. Wynik w podziale na projekty (cd)
Odpis aktualizujgcy

W trakcie 2018 roku na podstawie analizy wartosci netto mozliwej do uzyskania (ang. Net Realizable Value, NRV)
utworzono odpis aktualizujacy na niektore projekty Spotki w wysokosci 4.394 tys. ztotych, przy jednoczesnym
odwrdceniu odpisu na jeden z projektow Spotki w wysokosci 1.457 tys. ztotych. Laczny wptyw analizy wartosci netto
mozliwej do uzyskania na rachunek wynikow wynosi 2.937 tys. ztotych.

City Link 1

Budowa pierwszego etapu projektu City Link zostata ukonczona we wrze$niu 2017 roku. Projekt zostal zrealizowany
na gruncie zlokalizowanym w dzielnicy Wola w Warszawie przy ulicy Skierniewickiej. Pierwszy etap projektu
obejmuje 301 mieszkan oraz 21 lokali komercyjnych o tacznej powierzchni 14.700 m?. Projekt prezentowany jest w
Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym jako inwestycja we wspolne przedsiewzigcie, udzial Spotki wynosi
50%.

C. Lokale sprzedane w ciggu roku

Ponizsza tabela przedstawia informacje na temat catkowitej liczby sprzedanych lokali (tzn. lokali mieszkalnych, dla
ktorych Grupa podpisata z klientami przedwstepng umowe sprzedazy) w roku zakonczonym 31 grudnia 2018 roku:

Lokale sprzedane Lokale sprzedane w Lokale dostepne do

do 31 grudnia roku zakonczonym sprzedazy na dzien
Nazwa projektu Lokalizacja 2017 31 grudnia 2018 31 grudnia 2018 Razem
Espresso 11, 11 1V ® Warszawa 445 2 4 451
Miasto Moje | ® Warszawa 154 44 7 205
Miasto Moje 11 @ Warszawa 8 115 25 148
Mtody Grunwald I - 111 ® Poznan 348 29 16 393
City Link 111 @ Warszawa 91 195 82 368
Marina Miasto @ Wroctaw 15 61 75 151
Vitalia | @ Wroctaw 128 9 2 139
Vitalia 1l @ Wroctaw 6 62 15 83
Grunwald? @ Poznan - 71 197 268
Chilli v ® Poznan 16 8 21 45
Panoramika I1i 111 @ Szczecin 198 30 1 229
Panoramika IV @ Szczecin 2 55 54 111
Moko @ Warszawa 317 25 3 345
Nova Krélikarnia 1a - 1e @ Warszawa 81 13 12 106
Nova Krolikarnia 2a @ Warszawa 15 23 7 45
Nova Krélikarnia 2b @ Warszawa 10 11 7 28
Nova Krolikarnia 2¢ @ Warszawa - - 18 18
Pozostale (stare) projekty 2 4 15 21
Razem (wylaczajac JV) 1.836 757 561 3.154
City Link 1 ©® Warszawa 316 5 1 322
City Link 11 @© Warszawa 178 11 - 189
Razem (wlaczajac JV) 2.330 773 562 3.665

(1) Informacje dotyczqce zakoriczonych projektéw zostaly opisane w czesci “Wybrane zdarzenia w roku obrotowym zakoriczonym 31 grudnia 2018 — sekcja B.
Wyniki w podziale na projekty”

(2) Informacje dotyczqce biezqcych projektow zostaly zawarte w czesci “Prognozy na rok 2019 — B. Biezqce projekty w trakcie budowy”
(3) Projekt jest prezentowany w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym jako inwestycja we wspolne przedsiewzigcie (udzial Spotki wynosi 50%.).
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Wybrane zdarzenia w roku obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2018 (cd.)

C. Lokale sprzedane w ciggu roku (cd.)

Ponizsza tabela przedstawia dalsze informacje na temat catkowitej liczby sprzedanych lokali (tzn. lokali, dla ktérych
Grupa podpisata z klientami przedwstepna umowe sprzedazy), czyli powierzchnig (w m?) sprzedanych lokali oraz
warto$¢ netto (bez podatku VAT) wynikajaca z przedwstgpnych uméw sprzedazy (wlaczajac miejsca parkingowe oraz
komorki lokatorskie) zawartych w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2018:

Lokale sprzedane w roku zakonczonym 31 grudnia 2018

Wartosé
przedwstepnych
Liczba Powierzchnia uméw sprzedazy
Nazwa projektu Lokalizacja lokali lokali (m?) (W tys. zlotych)
Espresso I, i IV ® Warszawa 2 135 1.300
Miasto Moje 1 @ Warszawa 44 2.247 14.236
Miasto Maje 11 @ Warszawa 115 5.752 34.541
Mitody Grunwald 1- 111 ® Poznan 29 2434 14.162
City Link 111 @ Warszawa 195 8.855 94.560
Marina Miasto @ Wroctaw 61 2.216 19.385
Vitalia | @ Wroctaw 9 878 4918
Vitalia 11 @ Wroctaw 62 3.461 20.361
Grunwald? @ Poznan 71 3.217 20.533
Chilli v ® Poznan 8 527 2.158
Panoramika I1i 111 ® Szczecin 30 1.764 8.826
Panoramika IV @ Szczecin 55 2434 12.551
Moko @ Warszawa 25 2.653 23.653
Nova Krélikarnia la -1e @ Warszawa 13 1.751 18.460
Nova Kroélikarnia 2a @ Warszawa 23 1.668 17.143
Nova Krélikarnia 2b @ Warszawa 11 754 8.119
Pozostate (stare) projekty 4 265 3.094
Razem (wylaczajac JV) 757 41.011 318.000
City Link | @/® Warszawa 5 426 4.805
City Link 11 @® Warszawa 11 717 6.578
Razem (wlaczajac JV) 773 42.154 329.383
(1) Informacje dotyczqce zakonczonych projektow zostaly opisane w czesci “Wybrane zdarzenia w roku obrotowym zakoriczonym 31 grudnia 2018 — sekcja B. Wyniki

W podziale na projekty”
(2) Informacje dotyczqce biezqcych projektow zostaly zawarte w czesci “Prognozy na rok 2019- sekcja B. Biezqce projekty w trakcie budowy”

3) Projekt jest prezentowany w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym jako inwestycja we wspolne przedsiewziecie (udzial Spotki wynosi 50%).
( jext jest p Ly Nt op. vym j yc) P p eWzIg P Y

Ponizsza tabela prezentuje dodatkowe informacje odnosnie wartosci przedwstepnych umow sprzedazy (w podziale na
miasta, bez podatku VAT) podpisanych przez Grupe¢ odpowiednio w latach zakonczonych 31 grudnia 2018 roku oraz
31 grudnia 2017 roku:

Warto$é przedwstepnych umow
sprzedazy podpisanych w trakcie 12

Lokalizacja miesiecy do dnia Wozrost/(spadek)

W tysigcach zlotych 31 grudnia 2018 31 grudnia 2017 W zlotych %
Warszawa 223.395 222.795 600 0%
Wroclaw 44.664 33.663 11.001 33%
Szczecin 21.377 21.270 107 1%
Poznan 36.853 34.990 1.863 5%
Pozostate 3.094 272 2.822 n.d.
Total 329.383 312.990 16.393 5%
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Wybrane zdarzenia w roku obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2018 (cd.)

D. Rozpoczete projekty

Tabela ponizej przestawia informacje na temat projektow bedacych w trakcie budowy i/lub dla ktérych rozpoczgto
sprzedaz w trakcie roku zakonczonego 31 grudnia 2018 roku:

Powierzchnia lokali

Nazwa projektu Lokalizacja Liczba lokali (m?)
Grunwald? Poznan 268 14.500
Nova Krélikarnia 2b®) Warszawa 28 2.300
Nova Krolikarnia 2¢ Warszawa 18 3.600
Razem 314 20.400

(1) Spétka rozpoczeta prace budowlane w ramach projektu Nova Krélikarnia 2b przed zakonczeniem procesu nabyciem projektu Nova Krélikarnia.

Dodatkowe informacje zostaty zawarte w czeéci: "Prognozy dla pozostatej czgsci roku 2019 - B. Biezgce projekty w
trakcie budowy".

E. Znaczgce umowy dla dziatalnosci gospodarczej Grupy

Umowa 7 generalnym wykonawcq

W trakcie roku zakonczonego dnia 31 grudnia 2018 roku Grupa zawarla umoweg z Hochtief Polska S.A. na prace
budowlane na kwote 59,5 min ztotych. Wartos¢ kontraktu przekracza 10% kapitatow wlasnych Spotki.

Umowy na zakup/sprzedaz dzialek

ursus

W styczniu 2017 i w lutym 2018 roku Spotka zawarta warunkowe umowy sprzedazy dotyczace nabycia praw do
uzytkowania wieczystego nieruchomosci zlokalizowanych w dzielnicy Ursus w Warszawie i okre$lone umowy
wspotpracy. Nieruchomosci sg objete miejscowym planem zagospodarowania przestrzennego, co pozwala na rozwdj
wielorodzinnych projektow mieszkalnych na nieruchomosciach. Przewiduje si¢, ze na nieruchomos$ci mozna
wybudowac¢ okoto 1.600 mieszkan. Cena sprzedazy nieruchomosci powigkszona o warto$¢ pracy, ktora musi zostaé
wykonana, by umozliwi¢ Spoétce wykonanie projektow mieszkalnych (taka praca jest odpowiedzialno$cia
sprzedawcow) zostata ustalona na poziomie 81,8 mln ztotych powickszona o VAT nalezny. Dla trzech z czterech
dzialek zawarcie indywidualnych, ostatecznych uméw wienczacych transakcj¢ nastapito w marcu 2018 roku, dla jednej
dzialki zawarcie ostatecznej umowy przeniesienia wlasnosci nastapi nie pozniej niz do 31 grudnia 2019 roku. Spotka
otrzymata od sprzedajacego nieodwotalne petnomocnictwo w celu przedsigwzigcia wszystkich dziatan niezbednych do
rozpoczecia budowy projektu na dziatce, w tym przeniesienia prawa wieczystego uzytkowania, uzyskania niezb¢dnych
pozwolen i wykonania czesci prac budowlanych.

W marcu 2018 roku Spotka zaplacita ostatnig transze ceny transakcji w kwocie 2,8 mln ztotych, a cata kwota nabycia
wraz z powigzanymi wydatkami w wysokos$ci 82,8 mln zlotych zostala zreklasyfikowana z pozycji ,,Zaliczki na zakup
gruntu” do pozycji ,,Zapasy”.

Nova Kroélikarnia

Dnia 10 kwietnia 2018 roku Spotka dokonata przejecia udzialow oraz pozyczek udzielonych spotkom celowym
projektu, bedacych wiascicielami nieruchomosci stanowiacych inwestycj¢ pod nazwa Nova Kroélikarnia za ceng 83,8
mln zlotych na podstawie umowy kupna sprzedazy zawartej ze spotka Global City Holdings B.V. (“GCH”). W wyniku
transakcji Spotka bedzie w stanie zwiekszy¢ oferte mieszkan o 197 lokali o tacznej powierzchni uzytkowej 19.500 m?,
w sktad ktorych na dzien transakcji wchodza projekty ukonczone zawierajace 53 lokale o tacznej powierzchni
uzytkowej 4.950 m?, projekty w trakcie budowy zawierajace 126 lokali o tacznej powierzchni uzytkowej 11.150 m?
oraz projekty w trakcie przygotowania zawierajace 18 lokali o tacznej powierzchni uzytkowej 3.400 m? (,,Transakcja
Nova”). Ponadto, Spotka oraz GCH zawarly umowy opcji kupna na kwote 78,9 mln ztotych, w ramach ktérych Spotce
zostaly przyznane trzy opcje kupna umozliwiajace zakup udzialdw w o$miu innych spétkach celowych projektu,
bedgcych wiadcicielami nieruchomosci stanowigcych dalsze etapy projektu Nova Krolikarnia, przy czym ostatnia opcja
kupna powinna zosta¢ zrealizowana najpo6zniej w kwietniu 2020 roku. Skorzystanie z trzech opcji kupna, pozwoli
Spotce na wybudowanie 161 mieszkan o tacznej powierzchni uzytkowej 21.500 m? (,,Umowy Opcji Kupna Nova”).
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Wybrane zdarzenia w roku obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2018 (cd.)

E. Znaczgce umowy dla dziatalnosci gospodarczej Grupy (cd.)

Wilanéw Tulip

Dnia 13 grudnia 2018 roku Spotka za posrednictwem spétki joint venture, w ktorej Spotka posiada 50% udziatow (dalej
zwang ,,Spotka JV”), podpisala umowe przedwstgpng na zakup prawa do uzytkowania wieczystego nieruchomosci
polozonej w Warszawie przy ul. Sytej (dzielnica Wilanow). Cena zakupu projektu zostata ustalona w wysokosci 15 min
ztotych i zostanie powickszona o podatek VAT (udziat Grupy wynosi 7,5 mln ztotych).

Spotka JV nabyta projekt wraz z budynkiem, w ktorym cz¢$¢ prac budowlanych zostata juz przeprowadzona. Projekt
bedzie sktada¢ sie z 157 lokali o tacznej powierzchni 8.700 m?,

Dnia 4 marca 2019 roku Spotka JV podpisata ostateczng umowe kupna.

Sprzedaz gruntow— Matisse |1

W grudniu 2018 roku, jednostka zalezna Spotki podpisata umowe przedwstepna sprzedazy nieruchomosci potozonej we
Wroctawiu, przy ul. Buforowej. Cena sprzedazy zostata ustalona na 6,5 mln ztotych powigkszong o podatek VAT. W
grudniu 2018 roku Spoétka otrzymata zaliczk¢ w wysokosci 650 tysigey ztotych. Dnia 25 lutego 2019 roku podpisano
ostateczng umowe sprzedazy nieruchomosci, a Spotka otrzymata pozostalta czes¢ ceny.
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Omowienie wyniku finansowego

Zysk netto przypadajacy akcjonariuszom podmiotu dominujacego za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2018 roku
wyniost 13.498 tysigey zlotych i wynikat z nastgpujacych pozycji:

Za rok zakonczony
31 grudnia

2018 2017

PLN
(w tysigcach, oprécz danych na jedna akcje)

Przychody ze sprzedazy 294.087 231.744
Koszt wlasny sprzedazy (248.397) (193.666)
Zysk brutto ze sprzedazy 45.690 38.078
Koszty sprzedazy i marketingu (5.102) (5.684)
Koszty ogolnego zarzadu (17.683) (19.335)
Udziat w zysku/(stracie) w ramach wspolnego przedsiewzigcia 2.818 11.311
Pozostate koszty, netto (2.358) (3.615)
Zysk/(strata) z dzialalnosci operacyjnej 23.365 20.755
Przychody finansowe 738 859
Koszty finansowe (5.440) (7.724)
Wynik operacji finansowych netto (4.702) (6.865)
Zyskl(strata) brutto 18.663 13.890
(Podatek dochodowy)/korzys¢ podatkowa (3.592) (2.593)
Wynik netto bez udzialu akcjonariuszy mniejszosciowych 15.071 11.297
Zysk/(strata) przypadajacy akcjonariuszom mniejszosciowym (1.573) (1.833)

Zysk/(strata) netto przypadajacy akcjonariuszom jednostki

dominujacej 13.498 9.464
Zysk netto na akcje przypadajacy akcjonariuszom jednostki

dominujacej (podstawowy i rozwodniony) 0,082 0,058
Przychody

Przychody ze sprzedazy wzrosty 0 62,4 min ztotych (26,9%) z 231,7 min ztotych za rok zakoniczony 31 grudnia 2017
do 294,1 min ztotych za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2018 roku, co zasadniczo jest spowodowane zwigkszeniem
liczby lokali przekazanych klientom w rozumieniu powierzchni (w m?).
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Omowienie wyniku finansowego (cd.)

Koszt wlasny sprzedazy

Koszt wiasny sprzedazy wzrost 0 54,7 min (28,3%) z 193,7 min ztotych za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2017 roku
do 248,4 min ztotych za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2018 roku, co zasadniczo jest spowodowane zwigkszeniem
liczby lokali przekazanych klientom w rozumieniu powierzchni (w m?).

W trakcie roku zakonczonego 31 grudnia 2018 roku, na podstawie analizy i weryfikacji warto$ci netto mozliwej do
uzyskania (ang. Net Realizable Value, NRV) utworzono odpis aktualizujgcy na niektdre projekty Spotki w wysokosci
4,4 min ztotych przy jednoczesnym odwroceniu odpisu na jeden z projektow Spotki w wysokosci 1,5 mln ztotych.
Laczny wptyw analizy wartosci netto mozliwej do uzyskania na rachunek wynikéw wynosi 2,9 min ztotych. ( Za rok
zakonczony 31 grudnia 2017 roku odpis aktualizujacy wyniost 3,3 mln ztotych).

Marza brutto

Marza brutto przed uwzglednieniem odpisu aktualizujacego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2018 roku, wyniosta
16,5% wobec 17,9% w analogicznym okresie zakoniczonym dnia 31 grudnia 2017 roku.

Koszty sprzedaZy i marketingu

Koszty sprzedazy i marketingu zmniejszyty si¢ 0 0,6 min ztotych (10,2%) z 5,7 min ztotych za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2017 roku do 5,1 min ztotych za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2018 roku, co spowodowane jest gtdwnie
kapitalizacja optat na rzecz agencji nieruchomosci w ramach rozliczen mig¢dzyokresowych zgodnie z MSSF 15 w
trakcie 2018 roku. Spadek zostat czeSciowo skompensowany wzrostem wydatkow na reklame.

Koszty ogolnego zarzqdu

Koszty ogbélnego zarzadu zmniejszyly si¢ 0 1,6 min ztotych (8,5%) z 19,3 mIn ztotych za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2017 roku do 17,7 min ztotych za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2018 roku. Spadek ten wynika przede
wszystkim z kapitalizacji kosztow doprowadzenia do zawarcia umowy z klientami zgodnie z MSSF 15 w trakcie 2018
roku. Spadek zostat czesciowo skompensowany wzrostem kosztow wynagrodzen.

Udzial w zysku/(stratach) w ramach wspélnego przedsigwzigcia

Udziat w zysku/(stratach) w ramach wspdlnego przedsigwzigcia sktada si¢ z 50% udziatow Spotki we wspolnym
przedsiewzieciu (ang. Joint Venture, JV) spotek Ronson IS sp. z 0.0. oraz w Ronson IS Sp. z 0.0. Sp.k (dalej: ,,JV”),
ktére odpowiadajg za dwa etapy projektu City Link w Warszawie.

W roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2018 roku wynik netto JV wynosit 2,8 min ztotych w poréwnaniu do 11,3 min
zlotych za rok zakonczony 31 grudnia 2017 roku. Zmiana wyniku JV spowodowana jest przekazaniem w ramach
projektu City Link | - 249 lokali w trakcie roku zakonczonego 31 grudnia 2017 roku (ukonczonego we wrzesniu 2017
roku) w poréwnaniu do 69 lokali przekazanych w trakcie roku zakonczonego 31 grudnia 2018 roku.

Pozostale koszty, netto

Pozostate koszty spadty 0 1,2 min ztotych (34,8%) z 3,6 min zlotych za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2017 roku do
2,4 min zlotych za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2018 roku, co jest zasadniczo zwigzane ze zmniejszeniem
wydatkow zwigzanych z utrzymaniem niesprzedanych lokali oraz wzrostem przychodéw z tytutu najmu.

Wynik z dzialalnosci operacyjnej

W rezultacie czynnikéw omoéwionych powyzej wynik z dziatalno$ci operacyjnej Spétki wzrost 0 2,6 min ztotych,
z poziomu zysku operacyjnego w wysokos$ci 20,8 min ztotych za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2017 roku do zysku
operacyjnego na poziomie 23,4 min ztotych za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2018 roku.
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Wynik operacji finansowych netto

Przychody i koszty finansowe sg naliczane i kapitalizowane w zakresie, w jakim mozna bezposrednio przypisa¢ je
realizacji projektow mieszkalnych, jako cze$¢ kosztow wytworzenia zapasow. Ta czg$¢ przychodow i1 kosztow
finansowych, ktora nie moze zosta¢ alokowana w powyzszy sposob, jest uymowana w sprawozdaniu z catkowitych
dochodow.

W ponizszej tabeli przedstawiono przychody i koszty finansowe przed kapitalizacjg oraz przychody i koszty finansowe
skapitalizowane w pozycji zapasy.

Za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2018

w tysigcach zlotych

Kwota Rozpoznane jako

Razem skapitalizowana przychéd lub koszt

Przychody finansowe 738 - 738
Koszty finansowe (14.191) 8.751 (5.440)
Przychody/(koszty) finansowe netto (13.453) 8.751 (4.702)

Za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2017

w tysiacach zlotych
Kwota Rozpoznane jako
Razem skapitalizowana przychéd lub koszt
Przychody finansowe 859 - 859
Koszty finansowe (14.911) 7.187 (7.724)
Przychody/(koszty) finansowe netto (14.052) 7.187 (6.865)

Koszty finansowe netto przed kapitalizacja spadty o 0,6 min ztotych (4,3%) z 14,1 min ztotych za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2017 roku do 13,5 min zlotych za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2018 roku. Spadek ten jest zasadniczo
spowodowany spadkiem $redniego zadtuzenia netto z 161,0 min ztotych za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2017 roku
do 134,8 mln ztotych w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2018 roku.

Akcjonariat mniejszosciowy

Dnia 10 pazdziernika 2018 roku Grupa nabyta 18% udziatéw oraz praw gltosow w spotce Ronson Espresso Sp. z o.0.
(dalej ,,Espresso™) od jej akcjonariuszy mniejszosciowych za taczng kwote 3.762 tys. ztotych. W nastepstwie tej
transakcji Grupa stata si¢ jedynym udziatowcem w Espresso. Na dzien nabycia kapitat przypadajacy akcjonariuszom
mniejszosciowym wynosit 5.696 tys. ztotych.

Akcjonariat mniejszosciowy sktada si¢ z udzialow akcjonariuszy mniejszosciowych w zyskach i stratach spotki
powiazanej, ktore nie byly w 100% wtasnos$ciag Spotki oraz kontrolowane przez Spoétke (prezentowane jako w petni
skonsolidowane) przed dniem 10 pazdziernika 2018 roku. W okresie zakonczonym dnia 10 pazdziernika 2018 roku,
udzial akcjonariuszy mniejszosciowych w zysku wyniost 1.573 tys. zlotych (majac ujemny wpltyw na wysokosc
kapitatu przypisanego akcjonariuszom sp6otki dominujgcej), w porownaniu do 1.833 tys. ztotych (ujemny wplyw) za rok
obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2017 roku.
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Wybrane dane finansowe

Kurs PLN/EUR

Kurs Kurs Kurs Kurs
PLN/EUR Sredni minimalny maksymalny na 31 grudnia
2018 (12 miesiecy) 4,262 4,142 4,398 4,300
2017 (12 miesigcy) 4,258 4,171 4,416 4,171
Zrédlo: Narodowy Bank Polski (‘NBP’)
Wybrane dane finansowe EUR" PLN

(w tysiagcach, z wyjatkiem danych na jedna akcje)
za rok zakonczony dnia 31 grudnia lub na dzien 31 grudnia
2018 2017 2018 2017
Przychody ze sprzedazy 69.002 54.426 294.087 231.744
Zysk brutto ze sprzedazy 10.720 8.943 45.690 38.078
Zysk/(strata) przed opodatkowaniem 4.379 3.262 18.663 13.890
Zysk netto/(strata netto) przypadajacy akcjonariuszom
jednostki dominujacej 3.167 2.223 13.498 9.464
Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalno$ci operacyjne;j 19.283 6.438 82.185 27411
Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalnoéci inwestycyjne;j (15.575) 3.823 (66.382) 16.279
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowe;j 4.731 (11.246) 20.165 (47.886)
Zwigkszenie/(zmniejszenie) netto sSrodkow pieni¢znych
iich ekwiwalentow 8.439 (985) 35.968 (4.196)
Srednia liczba akcji (podstawowa) 164.010.813 164.010.813 164.010.813 164.010.813
Zysk netto przypadajacy na jedng akcje zwykta
(podstawowy i rozwodniony) 0,019 0,014 0,082 0,058
Wybrane dane finansowe EUR" PLN
(w tysiacach)
na dzien
31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2018 2017 2018 2017

Zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowg 149.571 122.776 643.154 512.098
Aktywa razem 187.237 169.216 805.121 705.799
Zaliczki otrzymane 35.454 24513 152.452 102.244
Zobowiazania dlugoterminowe 44.440 41.745 191.092 174.120
Zobowigzania krétkoterminowe (w tym zaliczki
otrzymane) 62.918 45.473 270.549 189.667

Kapitat wlasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki
dominujacej 79.879 81.009 343.480 337.889

Dane w EUR wykazane zostaly jedynie dla celow prezentacyjnych. W zwiqzku ze znaczgcymi wahaniami waluty polskiej w stosunku do Euro na przestrzeni ostatnich

lat przedstawione dane finansowe nie sq w pelni poréwnywalne i nie odzwierciedlajq aktualnej sytuacji finansowej Spotki. Czytelnik analizujqcy powyzsze dane

powinien uwzgledniac zmiany kursu PLN / EUR w roku 2018 w odniesieniu do roku 2017.

Wybrane dane finansowe zostaly przeliczone z PLN na EUR w nastepujgcy sposob:

(i) Dane finansowe dotyczqce bilansu zostaly przeliczone przy uzyciu kursu opublikowanego przez Narodowy Bank Polski obowigzujqcego w ostatnim dniu okresu
sprawozdawczego.

(if) Dane dotyczqce rachunku catkowitych przychodow oraz sprawozdania z przeplywow pienigznych zostaly przeliczone za pomocq kursu obliczonego jako Srednia
arytmetyczna kursow srednich publikowanych przez Narodowy Bank Polski.
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Analiza wybranych pozycji skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji
finansowe]j

W ponizszej tabeli przedstawiono wybrane pozycje ze skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej,
w ktorych zaszty istotne zmiany.

Na dzien Na dzien
31 grudnia 31 grudnia
2018 2017
W tysiacach zlotych

Zapasy i grunty przeznaczone pod
zabudowe 643.154 512.098
Zaliczki otrzymane 152.452 102.244
Zobowigzania z tytutu kredytow, obligacji i pozyczek 243.234 211.228

Zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowe

Warto$¢ zapasow i gruntdw przeznaczonych pod zabudowe na dzien 31 grudnia 2018 roku wyniosta 643,2 min ztotych
w pordéwnaniu do 512,1 min zlotych na dzien 31 grudnia 2017 roku. Wzrost wartosci zapaso6w wynika zasadniczo z
warto$ci zapasOw nabytych w ramach projektu Nova Krolikarnia na taczna kwote 136,3 min ztotych oraz ze wzrostu
wydatkow zwigzanych z zakupem gruntu w kwocie 86,1 min ztotych (dotyczy glownie reklasyfikacji projektu Ursus z
,Zaliczek na zakup gruntu” do ,,Zapas6w”), a takze z inwestycji Grupy zwigzanych z bezposrednimi kosztami budowy
na taczng kwote 145,6 min zlotych. Wzrost ten jest czeSciowo rownowazony przez rozpoznanie kosztow sprzedazy na
taczng kwote 248,5 min ztotych za rok zakonczony 31 grudnia 2018 roku.

W ponizszej tabeli przedstawiono gtownych kontrahentéw pod wzgledem wartosci ustug nabytych w ciggu 2018 roku:

Nabyte ustugi
Generalny wykonawca W tysigeach zlotych
Hochtief Polska S.A. 43.854
Karmar S.A. 31.855
Strabag Sp. z o.0. 29.734
Erbud S.A. 19.785
Mostostal Warszawa S.A. 13.613
Razem 138.841

Powyzszy taczny obrét dotyczy ustug zakupionych przez Spotke i wynosi okoto 92% kosztéw poniesionych przez
Grupe na koszty prac budowlanych i planowania w 2018 roku.

Zaliczki otrzymane

Saldo otrzymanych zaliczek na dzien 31 grudnia 2018 roku wyniosto 152,4 min ztotych wobec 102,2 min ztotych na
dzien 31 grudnia 2017 roku. Wzrost wynika zasadniczo z warto$ci zaliczek otrzymanych od klientow z tytutu sprzedazy
lokali mieszkalnych w kwocie 279,8 mln ztotych oraz zaliczek nabytych w ramach projektu Nova Krolikarnia na taczna
kwote 62,2 min ztotych. Wzrost zostat czgsciowo zrownowazony rozpoznanymi przychodami ze sprzedazy lokali
mieszkalnych w kwocie 291,8 mln zlotych.
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Analiza wybranych pozycji skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji
finansowej (cd.)

Zobowigzania z tytulu kredytow, obligacji i poZyczek

Zobowigzania krotkoterminowe i dlugoterminowe z tytutu kredytow bankowych i pozyczek wyniosty 243,2 min
zlotych na dzien 31 grudnia 2018 roku wobec 211,2 min ztotych na dzief 31 grudnia 2017 roku. Wzrost stanu kredytow
bankowych i pozyczek wynika zasadniczo z wptywow z tytutu emisji obligacji pomniejszonych o koszty emisji na
taczna kwote 49,3 min zlotych oraz z wptywow z kredytow bankowych pomniejszonych o optaty bankowe na taczna
kwotg 84,6 mln zlotych. Wzrost ten jest czgsciowo rownowazony przez splate obligacji na taczng kwotg 42,2 min
ztotych oraz przez splat¢ kredytow bankowych na taczna kwote 61,8 min ztotych. Ze wspomnianych 243,2 min ztotych
warto$¢ 59,5 min ztotych obejmuje zobowigzania wymagalne nie pdzniej niz 31 grudnia 2019 roku.

Struktura zapadalnosci kredytow i pozyczek odzwierciedla dziatalno$¢ Spoétki zwiazang z emisjami obligacji od 2015
do 2018 roku, a takze terminy sptat kredytow bankowych uzyskanych w celu sfinansowania kosztoéw budowy
projektow realizowanych przez Spotke.

Zobowiazania z tytutu kredytow, obligacji i pozyczek moga zosta¢ podzielone na dwie kategorie: 1) obligacje, 2)
kredyty bankowe zwigzane z finansowaniem projektow zakonczonych lub znajdujacych si¢ w trakcie realizacji.

Zobowigzania z tytutu wyemitowanych obligacji na dzien 31 grudnia 2018 roku wyniosty 205,5 min ztotych (na dzien
31 grudnia 2017 roku: 197,3 mln zlotych), na co ztozyla si¢ ich warto$¢ nominalna w kwocie 205,0 min ztotych oraz
naliczone odsetki w wysokos$ci 1,9 min zlotych pomniejszone o jednorazowe koszty bezposrednio przypisane do emisji
obligacji, ktore sa ujete wedlug zamortyzowanego kosztu metodg efektywnego oprocentowania (1,4 min ztotych).
Dodatkowe informacje zawarto w Nocie 28 Skonsolidowanego Sprawozdania z Sytuacji Finansowe;j.

Kredyty bankowe zaciggnicte w celu finansowania projektéow zakonczonych lub w trakcie realizacji sa $Scisle zwigzane
z tempem realizacji oraz sprzedazy inwestycji. Na dzien 31 grudnia 2018 roku zadluzenie z tego tytutu wyniosto 37,7
mln ztotych (w poréwnaniu do 13,9 min ztotych na dzien 31 grudnia 2017).
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Przeglad przeplywow pienieznych

Spotka finansuje swoja biezaca dziatalnos¢ gtéwnie srodkami wygenerowanymi ze sprzedazy, jak rowniez wplywami
z kredytow i pozyczek oraz obligacji. Dodatnie przeplywy pieni¢zne netto z dziatalno$ci operacyjnej pozwolity Spotce

kontynuowa¢ rozpoczgte inwestycje oraz nabywa¢ nowe grunty, zachowujac jednocze$nie wystarczajacy poziom
ptynnosci dla prowadzenia biezacej dziatalnosci.

W ponizszej tabeli przedstawiono wybrane pozycje ze skonsolidowanego sprawozdania z przeptywow pieni¢znych:

Za rok
zakonczony dnia 31 grudnia
2018 2017
w tysiacach zlotych
Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalnosci operacyjne;j 82.185 27.411
Przeptywy pienig¢zne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (66.382) 16.279
Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalnosci finansowej 20.165 (47.886)

Przeplywy pienieine z dzialalnosci operacyjnej

Dodatnie przeptywy pienigzne netto Spotki z dziatalno$ci operacyjnej za rok zakoniczony dnia 31 grudnia 2018 roku
wyniosty 82,2 min ztotych w poréwnaniu do dodatnich przeplywdéw netto z tej dziatalnosci w analogicznym okresie
zakoniczonym dnia 31 grudnia 2017 roku w wysokos$ci 27,4 mln ztotych. Wzrost wartosci przeplywow z dziatalnosci
operacyjnej jest w glownej mierze efektem:

- dodatnich przeptywoéw pieni¢znych netto z tytulu otrzymanych od klientdow zaliczek na zakup lokali
mieszkalnych w kwocie 279,8 min ztotych w roku zakonczonym 31 grudnia 2018 roku w pordéwnaniu do

dodatnich przeplywow pieni¢znych z tego tytulu w wysokosci 226,0 min ztotych za rok zakonczony 31
grudnia 2017 roku;

- wydatkow z tytutu zakupu gruntu (uwzglgdniajac zaliczki na zakup gruntu) w wysokosci 2,8 min ztotych za
rok zakonczony 31 grudnia 2018 roku w porownaniu do wydatkow z tego tytutu w kwocie 43,2 mln ztotych w
roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2017 roku.

Powyzej wymienione efekty sa czg§ciowo rOwnowazone przez:

- wyplyw $rodkéow pienigznych netto wykorzystanych w inwestycjach Grupy zwigzanych z bezposrednimi
kosztami budowy zwigzanymi z biezacymi projektami w wysokosci 145,6 min ztotych w roku zakonczonym
31 grudnia 2018 roku w poréwnaniu do 114,5 mln ztotych w roku zakonczonym 31 grudnia 2017 roku.
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Przeglad przeplywow pieni¢znych (cd.)

Przeplywy pienigine z dzialalnosci inwestycyjnej

Ujemne przeptywy pieni¢zne netto z dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty 66,4 min ztotych w roku zakonczonym dnia
31 grudnia 2018 roku wobec dodatnich przeptywow pienigznych netto w kwocie 16,3 min ztotych w roku zakofczonym
dnia 31 grudnia 2017 roku. Spadek przeptywow z dziatalno$ci inwestycyjnej jest w glownej mierze efektem:

ujemnych przeptywow pieni¢znych netto w zwigzku z nabyciem projektu Nova Kroélikarnia w roku
zakonczonym 31 grudnia 2018 roku w wysokos$ci 68,1 mln ztotych w poréwnaniu do zerowej wartosci w roku
zakonczonym 31 grudnia 2017 roku;

dodatnich przeptywdéw pienieznych z tytulu sptaty udzielonych pozyczek we wspolne przedsiewzigcia oraz
otrzymania dywidendy w kwocie 5,8 mln ztotych w rok zakonczonym 31 grudnia 2018 roku wobec dodatnich
przeptywow pienigznych netto z tytutu sptaty udzielonych pozyczek we wspolne przedsigwzigcia w kwocie
16,1 min zlotych w roku zakoniczonym dnia 31 grudnia 2017 roku.

Przeplywy pienigine z dzialalnosci finansowej

Dodatnie przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci finansowej wyniosty 20,2 min ztotych w roku zakonczonym 31
grudnia 2018 roku wobec ujemnych przeptywoéw netto z dziatalnosci finansowej w kwocie 47,9 min ztotych w roku

zakonczonym 31 grudnia 2017 roku. Wzrost wynikat w glownej mierze z:

wplywow netto z tytulu emisji obligacji w kwocie 7,2 mln ztotych w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2018
roku w poréwnaniu ujemnych przeplywow netto z tytulu splaty obligacji w kwocie 26,4 miln zlotych w roku
zakonczonym dnia 31 grudnia 2017;

wplywow netto z tytutu kredytow bankowych w wysoko$ci 22,8 mln ztotych w roku zakonczonym 31 grudnia
2018 roku w poréwnaniu 11,2 mln ztotych w roku zakonczonym 31 grudnia 2017 roku;

wyptaty dywidendy w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2018 roku w kwocie 9,8 min ztotych w poréwnaniu
do wyptaty dywidendy w kwocie 31,2 mln ztotych w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2017 roku.
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Analiza wynikow ekonomicznych za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2018 roku

Ponizsza tabela przedstawia wynik ekonomiczny Spo6tki w roku zakonczonym 31 grudnia 2018 roku, przy zatozeniu, ze
wyniki wspdlnych przedsigwzig¢ prezentowane sa w sposob w pehi skonsolidowany (100%):

Za 12 miesiecy zakonczonych 31 grudnia 2018 2017
(niepodlegajacy (niepodlegajacy

W tysigcach PLN badaniu) badaniu)
Przychody z projektéw mieszkaniowych 320.652 319.269
Przychody ze sprzedazy ushug i gruntéw - 2.200
Przychody ze sprzedazy 320.652 321.469
Koszt wlasny sprzedazy projektow mieszkaniowych (268.570) (258.711)
Koszt wlasny sprzedazy gruntbw - (1.221)
Koszt sprzedazy (268.570) (259.932)
Zysk brutto ze sprzedazy 52.082 61.537
Koszty sprzedazy i marketingu (5.108) (5.924)
Koszty ogodlnego zarzadu (18.027) (20.027)
Pozostate koszty (4.410) (4.442)
Pozostate przychody 1.576 812
Zysk/(strata) z dzialalno$ci operacyjne 26.113 31.956
Przychody finansowe 784 669
Koszty finansowe (5.457) (7.737)
Wynik operacji finansowych, netto (4.673) (7.068)
Zyskl/(strata) przed opodatkowaniem 21.440 24.888
(Podatek dochodowy)/Korzys$¢ podatkowa (3.595) (2.593)
Zysk/(strata) netto z dzialalnosci 17.845 22.295

Calkowity zysk/(strata) netto z dzialalnosci

Akcjonariuszom jednostki dominujacej 13.498 9.464
Akcjonariuszom mniejszo$ciowym 4.347 12.831
Calkowite dochody/(strata) po opodatkowaniu 17.845 22.295
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Analiza wynikow za okres trzech miesiecy zakonczony dnia 31 grudnia 2018
roku

Strata netto Spotki za okres trzech miesi¢gcy zakonczony dnia 31 grudnia 2018 roku wyniosta 2.340 tysigey ztotych
i wynikata z nastepujacych pozycji:

Za oKkres trzech miesiecy zakonczony 31 grudnia 2018 2017
(niepodlegajacy (niepodlegajacy
w tysigcach ztotych badaniu) badaniu)
Przychody ze sprzedazy 40.833 49.512
Koszt wiasny sprzedazy (37.209) (40.775)
Zysk brutto ze sprzedazy 3.624 8.737
Koszty sprzedazy i marketingu (1.339) (2.032)
Koszty ogblnego zarzadu (3.384) (4.955)
Udziatl w zysku/(stracie) w ramach wspoélnego przedsigwzigcia 173 11.758
Pozostate koszty (1.133) (733)
Pozostate przychody 364 221
Zysk/(strata) z dzialalno$ci operacyjnej (1.695) 12.996
Przychody finansowe 239 192
Koszty finansowe (1.175) (1.781)
Przychody/(koszty) finansowe netto (936) (1.589)
Zysk/(strata) przed opodatkowaniem (2.631) 11.407
(Podatek dochodowy)/Korzys¢ podatkowa 291 (2.132)
Zysk/(strata) netto (bez akcjonariuszy mniejszosciowych) (2.340) 9.275
Zysk/(strata) netto przypadajacy/a akcjonariuszom
mniejszosciowym - (62)
Zysk/(strata) netto przypadajacy/a akcjonariuszom jednostki
dominujgcej (2.340) 9.337
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Prognozy na rok 2019

A.  Projekty zakonczone

Ponizsza tabela przedstawia informacje dotyczace catkowitej liczby lokali w ramach zakonczonych projektow/etapow
w ramach ktorych Grupa prowadzi¢ bedzie proces sprzedazy i przekazania:

Liczba lokali przewidzianych do

Liczba przekazanych lokali ) przekazania @
W roku
Dodnia  zakonczonym Sprzedane Niesprzedane

31 grudnia 31 grudnia do dnia 31 na dziefi 31 Razem Liczba
Nazwa projektu Lokalizacja 2017 2018 Razem grudnia 2018 grudnia 2018 lokali
Miasto moje | Warszawa - 193 193 5 7 12 205
Nova Krélikarnia 1a - 16®  Warszawa 6 74 80 14 12 26 106
Espresso II, 1 IV Warszawa 300 146 446 1 4 5 451
Moko Warszawa 308 28 336 6 3 9 345
Mtody Grunwald I - I11 Poznan 302 74 376 1 16 17 393
Panoramika I1i 11 Szczecin 98 129 227 1 1 2 229
Vitalia | Wroctaw 111 25 136 1 2 3 139
Chilli IV Poznan 5 17 22 2 21 23 45
Pozostate (stare) projekty 3 9 12 4 15 19 31
Razem (wylaczajac JV) 1.133 695 1.828 35 81 116 1.944
City Link 1@ Warszawa 249 69 318 3 1 4 322
Razem (wlaczajac JV) 1.382 764 2.146 38 82 120 2.266

(1) Dla potrzeb przedstawienia informacji dotyczqcych poszczegolnych projektow okreslenie , sprzedaz” (,,sprzedany”) dotyczy podpisania przez odbiorce przedwstepnej
umowy sprzedazy lokalu, podczas gdy okreslenie , przekazanie” (, przekazany”) dotyczy przeniesienia na nabywce istotnych ryzyk i korzysci wynikajgcych z
posiadania lokalu.

(2) Projekt jest prezentowany w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym jako inwestycja we wspdlne przedsigwzigcie, udzial Spotki w projekcie wynosi 50%.

(3) 6 lokali dostarczonych klientom przez GCH w 2018 przed zawarciem transakcji Nova Krélikarnia (10 kwietnia 2018 roku).

Informacje dotyczace zakonczonych projektow patrz ,,Wybrane zdarzenia w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2018
— sekcja ,,B. Wynik w podziale na projekty”.

B.  Bieigce projekty w trakcie budowy i/lub w sprzedazy

Ponizsza tabela zawiera informacje na temat projektow, ktorych ukonczenie zaplanowane jest w 2019 oraz 2020 roku.
Spotka uzyskata dla wszystkich inwestycji pozwolenie na budowg i rozpoczeta prace budowlane.

Lokale
sprzedane Lokale na

na dzien 31 sprzedaz na Laczna Przewidywana
grudnia dzien 31 Liczba  powierzch data zakonczenia
Nazwa projektu Lokalizacja 2018  grudnia 2018 lokali nia (m?) budowy
Miasto Moje Il Warszawa 123 25 148 8.100 2019
Nova Krolikarnia 2a Warszawa 38 7 45 3.200 2019
Nova Krolikarnia 2b Warszawa 21 7 28 2.300 2019
City Link 111 Warszawa 286 82 368 18.700 2019
Marina Miasto Wroctaw 76 75 151 6.200 2019
Panoramika IV Szczecin 57 54 111 5.800 2019
Vitalia Il Wroclaw 68 15 83 4.700 2019
Grunwald? Poznafi 71 197 268 14.500 2020
Nova Krolikarnia 2¢ Warszawa - 18 18 3.600 2020

Razem (wylaczajac JV) 740 480 1.220 67.100
City Link 1@ Warszawa 189 - 189 8.800 2019

Razem (wlaczajac JV) 929 480 1.409 75.900

(1) Projekt jest prezentowany w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym jako inwestycja we wspdlne przedsigwzigcie; udzial Spétki wynosi 50%.
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Prognozy na rok 2019 (cd.)

B.  Biezqgce projekty w trakcie budowy i/lub w sprzedazy (cd.)

Miasto Moje I
Opis projektu
Drugi etap projektu Miasto Moje zostat zrealizowany na gruncie zlokalizowanym w dzielnicy Biatotcka w Warszawie

przy ulicy Marywilskiej i jest kontynuacja projektu Miasto Moje I, ktory zostat ukoficzony w maju 2018 roku. Projekt
Miasto Moje II sktada si¢ z 145 lokali mieszkalnych i 3 lokali ustugowych o tacznej powierzchni 8.100 m?

Stan realizacji

Prace budowlane dotyczace projektu Miasto Moje II rozpoczety si¢ w sierpniu 2017 roku, natomiast budowa zostala
ukonczona w lutym 2019 roku.

Nova Krolikarnia 2a

Opis projektu

Projekt Nova Kroélikarnia 2a jest realizowany na gruncie zlokalizowanym w dzielnicy Mokotéw w Warszawie przy
ulicy Jasminowej i bedzie obejmowat 45 lokali mieszkalnych o tacznej powierzchni 3.200 m2

Stan realizacji

Prace budowlane w ramach projektu Nova Kroélikarnia 2a rozpoczgly si¢ w listopadzie 2017 roku, natomiast
zakonczenie planowane jest na pierwszy kwartat 2019 roku.

Nova Krolikarnia 2b

Opis projektu

Projekt Nova Kroélikarnia 2b jest realizowany na gruncie zlokalizowanym w dzielnicy Mokotoéw w Warszawie przy
ulicy Jagminowej i bedzie obejmowat 28 lokali mieszkalnych o tacznej powierzchni 2.300 m2

Stan realizacji

Prace budowlane dotyczace projektu Nova Kroélikarnia 2b rozpoczety si¢ w lutym 2018 roku, natomiast zakonczenie
projektu planowane jest na drugi kwartat 2019 roku.

City Link 111
Opis projektu
Trzeci (i ostatni) etap projektu City Link III (udziat Spotki w tym projekcie wynosi 100%) jest realizowany na gruncie

potozonym w dzielnicy Wola w Warszawie przy ulicy Skierniewickiej. City Link III bedzie obejmowatl 364 lokali

mieszkalnych i 4 lokale ustugowe o tacznej powierzchni 18.700 m?.

Stan realizacji

Prace budowlane dotyczace projektu City Link III rozpoczgly si¢ w czerwcu 2017 roku, a zakonczenie projektu
planowane jest na czwarty kwartal 2019 roku.

Miasto Marina

Opis projektu

Projekt Marina Miasto jest realizowany na gruncie potozonym we Wroctawiu przy ulicy Na Grobli. Projekt bedzie
obejmowat 151 lokali o acznej powierzchni 6.200 m? Po zmianie prawa w 2017 roku projekt jest realizowany jako

aparthotel z 23% podatkiem VAT zamiast 8% podatku VAT obowigzujagcego w normalnych projektach
mieszkaniowych.

Stan realizacji

Prace budowlane dotyczace projektu Miasto Marina rozpoczely si¢ w lipcu 2017 roku, a zakonczenie projektu
planowane jest na drugi kwartat 2019 roku.
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Prognozy na rok 2019 (cd.)

B.  Biezgce projekty w trakcie budowy i/lub w sprzedazZy (cd.)

Panoramika IV

Opis projektu

Czwarty etap projektu Panoramika jest realizowany na cze$ci gruntu zlokalizowanym w Szczecinie przy ulicy Dunskiej

i jest kontynuacja projektow Panoramika I-I11, ktore zostaly ukonczone odpowiednio w 2012 roku, w 2016 roku oraz w
2017 roku. W ramach czwartego etapu powstanie 111 lokali mieszkalnych o tacznej powierzchni 5.800 m?.

Stan realizacji

Prace budowlane dotyczace projektu Panoramika IV rozpoczely si¢ w listopadzie 2017 roku. Zakonczenie projektu
planowane jest na czwarty kwartat 2019 roku.

Vitalia 11
Opis projektu
Drugi etap projektu Vitalia jest realizowany na gruncie zlokalizowanym w dzielnicy Krzyki we Wroctawiu przy ulicy

Jutrzenki i jest kontynuacja projektu Vitalia I, ktory zostal zakonczony w 2017 roku. Drugi etap tego projektu sktadaé
sie bedzie z 83 lokali mieszkalnych o tacznej powierzchni 4.700 m?.

Stan realizacji

Prace budowlane w ramach projektu Vitalia II rozpoczgty sie w grudniu 2017 roku, a zakonczenie projektu planowane
jest na drugi kwartat 2019 roku.

Grunwald?
Opis projektu

Projekt Grunwald? jest realizowany na gruncie zlokalizowanym w Poznaniu przy ulicy Swierzawskiej. Projekt bedzie
obejmowat 267 lokali mieszkalnych i 1 lokal komercyjny o tacznej powierzchni 14.500 m?.

Stan realizacji

Spotka rozpoczeta przedsprzedaz w kwietniu 2018 roku, a prace budowlane w ramach projektu rozpoczgly sie w
czerwcu 2018 roku, natomiast zakonczenie projektu planowane jest na drugi kwartat 2020 roku.

Nova Krolikarnia 2c
Opis projektu

Projekt Nova Krolikarnia 2¢ realizowany na gruncie zlokalizowanym w dzielnicy Mokotow w Warszawie przy ulicy
Jaséminowej i bedzie obejmowat 18 budynkow o tacznej powierzchni 3.600 m?

Stan realizacji

Prace budowlane w ramach projektu Nova Kroélikarnia 2¢ rozpoczely sie w grudniu 2018 roku, a zakonczenie projektu
planowane jest na trzeci kwartal 2020 roku.

City Link I
Opis projektu

Drugi etap projektu City Link (udziat Spolki w przedsiewzieciu wynosi 50%) jest realizowany na gruncie
zlokalizowanym w dzielnicy Wola w Warszawie przy ulicy Skierniewickiej i jest kontynuacja projektu City Link I,
ktory zostat zakonczony w 2017 roku. Drugi etap tego projektu sktadac si¢ bedzie z 184 lokali mieszkalnych i 5 lokali
komercyjnych o tacznej powierzchni 8.800 m?,

Stan realizacji

Przedsprzedaz w ramach projektu City Link II rozpocze¢la si¢ w kwietniu 2016 roku, natomiast prace budowlane
rozpoczety sie w listopadzie 2016 roku. Zakonczenie projektu City Link II planowane jest na pierwszy kwartat 2019
roku.
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C.  Projekty, ktorych rozpoczecie planowane jest w roku 2019

W zwiazku z faktem, ze Spodtka jest Swiadoma rosnacej konkurencji na rynku, bardzo ostroznie zarzadza ona liczba
i rodzajem podejmowanych projektow w celu jak najlepszego spetnienia oczekiwan klientow. W trakcie 2019 roku
Spotka rozwazaé bedzie rozpoczecie 4 nowych etapoéw trwajacych projektow i rozpoczecie 4 nowych projektow (razem
1.038 lokali o tacznej powierzchni 56.900 m?) ktore, zdaniem Zarzadu, odpowiadaja obecnym oczekiwaniom klientow,
uwzgledniajac mniejsze lokale mieszkalne oferowane w korzystniejszych cenach. Ponadto Spotka rozwaza rozpoczecie
budowy 85 lokali o tacznej powierzchni 9.300 m* w projekcie Nova Krolikarnia z tytulu Uméw Opcji Kupna Nova.
Ponadto w celu minimalizowania ryzyka rynkowego Zarzad Spoétki planuje dzieli¢ nowe projekty na relatywnie
mniejsze etapy. W przypadku pogorszenia warunkéw rynkowych lub trudnosci z pozyskaniem finansowania
bankowego dla rozwazanych projektéw czes¢ z nich moze zosta¢ odtozona w czasie.

a) Nowe projekty
Ursus Centralny

Pierwszy etap projektu Ursus Centralny bedzie realizowany na gruncie potozonym w dzielnicy Ursus w Warszawie
przy ulicy Gierdziejewskiego. Spétka rozwaza rozpoczecie budowy pierwszego etapu projektu w roku 2019, pierwszy
etap projektu bedzie obejmowat 138 lokali o tacznej powierzchni 7.300 m?.

Matisse |

Projekt Matisse bgdzie realizowany na gruncie potozonym w dzielnicy Jagodno we Wroctawiu przy ulicy Buforowej.
Spotka rozwaza rozpoczecie budowy pierwszego etapu projektu wroku 2019, pierwszy etap bedzie obejmowat 121
lokali o tacznej powierzchni 6.200 m?.

Chopin |

Projekt Chopin powstanie na dziatce zlokalizowanej w Szczecinie. Spotka rozwaza rozpoczecie prac budowlanych
pierwszego etapu projektu w trakcie 2019 roku. Pierwszy etap projektu bedzie sktadac¢ si¢ z 54 lokali o tacznej
powierzchni 3.200 m%

Wilanow Tulip

Projekt Wilanow Tulip powstanie na dzialce polozonej w Warszawie przy ul. Sytej (dzielnica Wilanéw). Spoétka
rozpoczeta prace budowlane w marcu 2019 roku. Projekt bedzie sktadaé si¢ z 157 lokali o tacznej powierzchni 8.700m?.

Dnia 13 grudnia 2018 roku Spotka za posrednictwem spotki joint venture, w ktorej Spotka posiada 50% udzialow (dalej
zwang ,,Spotka JV”), podpisala umowe przedwstepna na zakup projektu Wilanéow Tulip. Dnia 4 marca 2019 roku
Spotka podpisata ostateczng umowe kupna.

b) Kolejne etapy realizowanych projektow

Vitalia 111

Trzeci (ostatni) etap projektu Vitalia jest kontynuacja projektu Vitalia | i Il. Projekt bedzie obejmowat 81 lokali o
tacznej powierzchni 6.800 m?. Spotka rozwaza rozpoczecie budowy projektu w roku 2019.

Miasto Moje 111

Projekt Miasto Moje Il jest kontynuacja projektow Miasto Moje | i Il. Projekt bedzie obejmowat 196 lokali o facznej

powierzchni 10.100 m?. Spétka rozpoczeta prace budowlane w marcu 2019 roku.
Miasto Moje 1V

Projekt Miasto Moje 1V jest kontynuacja projektow Miasto Moje I - I11. Projekt bedzie obejmowat 176 lokali o tacznej
powierzchni 8.800 m?. Spotka rozwaza rozpoczecie budowy projektu w roku 2019.
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C. Projekty, ktorych rozpoczecie planowane jest w roku 2019 (cd.)
Panoramika V

Projekt Panoramika V jest kontynuacja projektow Panoramika I-IV. Projekt bedzie obejmowat 115 lokali o tgcznej
powierzchni 5.800 m?. Spotka rozpoczeta prace budowlane oraz przedsprzedaz w marcu 2019 roku.

D. Wartosé przedwstepnych umow sprzedazy podpisanych 7 klientam,. ktora nie zostala ujeta
W Skonsolidowanym Sprawozdaniu 7 Catkowitych Dochodow

Liczba oraz warto$¢ zawieranych przedwstepnych umow sprzedazy nie wptywa na Sprawozdanie z Catkowitych
Dochodéw w tym samym momencie, a dopiero po ostatecznym rozliczeniu umowy z nabywca (szczegoétowe informacje
— patrz cz¢$¢ ,,A — Projekty Zakonczone”). Ponizsza tabela przedstawia warto§¢ przedwstepnych umow sprzedazy -
zawartych przez Spotke z klientami dotyczacych zakupu lokali nieujetych w Sprawozdaniu z Catkowitych Dochodow:

Warto$é przedwstepnych uméw Projekt zrealizowany /
sprzedazy podpisanych z klientami przewidywany rok
Nazwa projektu Lokalizacja (w tys. ziotych) zakonczenia projektu
Moko Warszawa 6.432 Zakonczony
Miasto Moje | Warszawa 2.874 Zakonczony
Espresso II, 11l & IV Warszawa 556 Zakonczony
Mtody Grunwald I - I11 Poznan 745 Zakonczony
Panoramika Ili 1 Szczecin 412 Zakonczony
Vitalia | Wroctaw 775 Zakonczony
Chilli IV Poznah 599 Zakonczony
Nova Krolikarnia 1a - 1e Warszawa 18.148 Zakonczony
Pozostale (stare) projekty 1.814 Zakonczony
Podsuma — projekty ukorniczone 32.355
Miasto Moje |1 Warszawa 38.158 2019
Nova Krolikarnia 2a Warszawa 27.312 2019
Nova Krolikarnia 2b Warszawa 16.696 2019
Marina Miasto Wroctaw 23.640 2019
Vitalia Il Wroctaw 22.201 2019
Panoramika IV Szczecin 13.082 2019
City Link 111 Warszawa 131.592 2019
Grunwald? Poznan 20.533 2020
Podsuma — projekty w trakcie budowy @ 293.214
City Link |&'® Warszawa 2.323 Zakonczony
City Link 11 @® Warszawa 84.771 2019
Podsuma — projekt w ramach wspélnego
przedsiewziecia 87.094
Razem 412.663

(1) Informacje dotyczqce zakonczonych projektow patrz “Wybrane zdarzenia w roku obrotowym zakoriczonym 31 grudnia 2018 — B. Wyniki w podziale na projekty”.
(2) Informacje dotyczqce projektow w trakcie realizacji/sprzedazy, patrz powyzej: “B”.
(3) Projekt jest prezentowany w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym jako inwestycja we wspdlne przedsigwziecie, udziat Spotki wynosi 50%.
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Glowne ryzyka oraz inne czynniki istotne dla rozwoju Spolki i Grupy

Dziatalno$¢ biznesowa Spotki i Grupy jest w istotny sposob uzalezniona od wydarzen o zasiggu globalnym oraz ich
skutkow na polskg gospodarke. Najbardziej istotne czynniki makroekonomiczne to stopa wzrostu gospodarczego
Polski, poziom stop procentowych w Polsce, wyniki bankow oraz ich zdolno$¢ do zapewnienia finansowania
deweloperom i ich klientom, jak rdwniez mozliwosci pozostatych instytucji finansowych do inwestycji w obligacje
korporacyjne.

W zakresie ryzyka specyficznego dla sektora, w ktérym Grupa prowadzi swoja dziatalno$¢, potencjalny wzrost kosztow
budowlanych, pozyskiwanie gruntéw mimo ich wysokiej ceny przy jednoczesnym wplywie na marze nowych etapow i
projektéw, wydtuzenie procedur administracyjnych oraz wzrost konkurencji na rynku stanowiag najbardziej istotne
obszary niepewnosci na rok obrotowy konczacy si¢ dnia 31 grudnia 2019 roku.

Ryzyko zwigzane 7 kosztami budowlanym

Wazrost kosztow budowlanych jest obserwowany w ciggu ostatnich 2 lat i moze utrzymac si¢ w trakcie 2019 roku.
Wzrost wynika glownie z wyzszych koszow zatrudnienia wykwalifikowanych pracownikow, jak rowniez wzrostu
kosztow materiatéw budowlanych. Spotka nie prowadzi dziatalno$ci budowlanej, lecz wspotpracuje z generalnymi
wykonawcami, ktorzy sa odpowiedzialni za realizacj¢ inwestycji wraz z finalizacjg projektu oraz uzyskaniem wszelkich
zezwolen niezbednych do bezpiecznego korzystania z mieszkania. W celu zminimalizowania ryzyka wzrostu kosztéw
budowlanych, Spotka i Grupa podpisuja umowy ryczattowe z generalnymi wykonawcami, ktore umozliwiajg Grupie
zakonczenie projektow w oparciu o zaktadany budzet.

Ryzyko niewykonania zobowigzania przez Generalnego Wykonawce

Na kazdym etapie projektu, Grupa zawiera i bedzie zawiera¢é umowy na prace budowlane i realizacj¢ projektow
deweloperskich z jednym generalnym wykonawca. Wystepujace ryzyko z tytulu nienalezytego wykonania umowy
przez generalnego wykonawce moze spowodowac opdznienia w projekcie lub mie¢ znaczacy wpltyw na biznes, warunki
finansowe czy wyniki Spotki i Grupy. Spotka dostrzega potencjalne zrédla nienalezytego wykonania zobowigzan
generalnego wykonawcy w braku dostepu do wykwalifikowanej sity roboczej oraz wzrostu wynagrodzen i kosztow
materiatdw budowlanych. Nienalezyte wykonanie umowy moze skutkowaé roszczeniami wobec generalnego
wykonawcy, a generalny wykonawca moze nie by¢ w stanie zaspokoi¢ roszczen Spotki i Grupy. Waznym kryterium
przy wyborze generalnego wykonawcy jest jego dos$wiadczenie, profesjonalizm oraz sytuacja finansowa (w tym
gwarancje bankowe lub ubezpieczeniowe), jak réwniez jako$¢ polisy ubezpieczeniowej majacej pokry¢é wszystkie
ryzyka zwigzane z procesem budowlanym.

Ryzyko zwiqzane 7 finansowaniem

Dziatalno$¢ deweloperska, ktorag prowadzi Spotka i Grupa, wymaga znaczacych naktadow poczatkowych na zakup
gruntéw i pokrycie kosztow budowy, infrastruktury i projektu. W zwiazku z tym, Spotka i Grupa, aby kontynuowac
rozwoj swojej dziatalnosci, potrzebujg znaczacych srodkdéw a potrzeby te sg zaspokajane zewnetrznym finansowaniem
pozyskiwanym od bankéw oraz z tytulu emisji obligacji. Zdolnos¢ Spotki i Grupy do pozyskiwania takiego
finansowania uzalezniona jest od wielu czynnikow, a w szczegdlnosci od warunkoéw rynkowych, ktore sg poza kontrolg
Grupy. W przypadku trudnosci z pozyskaniem finansowania, skala rozwoju Spotki i Grupy oraz tempo realizacji celow
strategicznych moze odbiega¢ od pierwotnych zatozen. Nie jest pewne, czy Spotka i Grupa beda w stanie uzyskaé
wymagane finansowanie, ani czy $rodki zostang pozyskane na warunkach korzystnych dla Grupy.

Administracja

Charakter projektow deweloperskich wymaga uzyskania przez Spotke i Grupe szeregu pozwolen, zatwierdzen i
uzgodnien na kazdym etapie procesu deweloperskiego. Pomimo dotrzymania najwyzszej staranno$ci przy realizacji
harmonograméw projektow, zawsze istnieje ryzyko opéznienia w ich uzyskaniu, zaskarzenia wcze$niej wydanych
decyzji (rowniez z powodu mozliwos$ci wnoszenia odwotania bez konsekwencji dla sktadajacego odwotanie), a nawet
nieuzyskania ich. Dodatkowe ryzyko w tym zakresie zwigzane jest z dziatkami bedgcymi w uzytkowaniu wieczystym.
Wszystko to wptywa na mozliwosci przeprowadzenia realizowanych i planowanych projektow.
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Zmiany w ustawodawstwie

Ewentualne przyszte zmiany w ustawodawstwie (rozwazane usuni¢cie otwartych rachunkow powierniczych jak
rowniez mozliwe wprowadzenie obowigzkowych sktadek na deweloperski fundusz gwarancyjny) stanowia ryzyko,
ktore moze mie¢ bezposredni lub posredni wptyw na dziatalno$¢ oraz wyniki Spéitki i Grupy. Zarzad ocenia jednak, ze
potencjalne wprowadzenie takich zmian moze mie¢ negatywny wplyw na dziatalno$¢ Grupy w mniejszym stopniu niz
na innych operatoréw na rynku, gtdéwnie ze wzgledu na komfortowa sytuacje finansowa Spotki i Grupy, a takze
zaufanie i dobra reputacj¢ Spotki i Grupy wsrdd instytucji finansowych.

Dostepnosé kredytow hipotecznych

Popyt na rynku mieszkaniowym uzalezniony jest w znacznej mierze od dostgpnosci kredytow i pozyczek na
sfinansowanie zakupu lokali mieszkalnych lub doméw. Prawdopodobny wzrost stop procentowych, pogorszenie sig
sytuacji gospodarczej w Polsce lub administracyjne ograniczenia dziatalnosci kredytowej bankéw moga doprowadzié
do spadku popytu na rynku lokali mieszkalnych i domow, przy jednoczesnym spadku zainteresowania projektami
deweloperskimi Grupy, co przetozy si¢ na negatywny wplyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa lub wyniki Spotki i
Grupy. W 2018 roku dostgpno$¢ kredytow hipotecznych byta relatywnie wysoka, a oprocentowanie kredytow
hipotecznych byto stabilne i oscylowato wokoét poziomu historycznego minimum. Rosngce wynagrodzenia i niska
inflacja mialy pozytywny wptyw na poziom dochodu rozporzadzalnego gospodarstw domowych, zwigkszajac w ten
sposob ich zdolnos¢ kredytows.

Ryzyko zwiqzane 7 regulacjami, ryzyko zwigzane 7 interpretacjq i zastosowaniem przepisow

Czeste zmiany, niespojnos¢ i brak jednolitej interpretacji przepisdéw pociagga za sobg ryzyko zwigzane z otoczeniem
prawnym, w ktorym dziata Spétka i Grupa. W szczegolnosci przepisy i interpretacje podatkowe sg przedmiotem
czgstych zmian. Praktyka organow podatkowych, wydawane interpretacje podatkowe oraz decyzje sagdowe w tym
obszarze nie sa jednolite. Jezeli organy podatkowe przyjma interpretacje przepisow podatkowych rozniaca si¢ od
przepisow obowiazujacych w Spolce, taka sytuacje moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢ oraz wyniki Spotki,
sytuacje finansowa lub perspektywy rozwoju Spotki i Grupy.

Ryzyko stopy procentowej

Zdecydowana wickszo$¢ kredytow i pozyczek (w tym w ramach wyemitowanych obligacji) pozyskanych przez Grupe

oprocentowana jest wedlug zmiennej stopy procentowej opartej na stawce WIBOR powigkszonej o marzg. Dlatego
zmiany stawki WIBOR beda mie¢ znaczacy wpltyw na przeplywy pieni¢zne i rentowno$¢ Grupy.
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A. Wstep

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 1 pazdziernika 2007 roku, zgodnie z zaleceniami Rady
Nadzorczej, zatwierdzito polityke wynagrodzen okreslajaca zasady wynagradzania czlonkow Zarzadu. System

wynagradzania cztonkéw Rady Nadzorczej zostal zatwierdzony przez to samo Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
i nadal ma zastosowanie.

B. Polityka wynagradzania

Celem polityki wynagradzania Spotki jest zapewnienie programu wynagrodzen umozliwiajacego Spotce pozyskanie,
utrzymanie i motywowanie cztonkow Zarzadu, Rady Nadzorczej oraz wykwalifikowanych pracownikow o cechach
charakteru, umiej¢tnosciach i doswiadczeniu pozwalajacych na skuteczne zarzadzanie i nadzorowanie Spotki. Polityka
wynagradzania zostata opracowana z my$la o wynagradzaniu cztonkéw Zarzadu oraz innych kluczowych pracownikow
za ich wkitad w sukcesy Spotki. Czlonkowie Rady Nadzorczej otrzymuja stale roczne wynagrodzenie oraz
wynagrodzenie za uczestnictwo w posiedzeniach Rady.

Wedlug opinii Zarzadu Spotki, obowiazujaca Polityka Wynagradzania, ktora jest powiazana z wynikami
ekonomicznymi, przy jednoczesnym speiieniu celow biznesowych, stanowi mocng podstawe do utrzymania
rentownosci Spotki i wzrostu wartosci dla akcjonariuszy w dtugim okresie.

C. Nadzor

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdza wszystkie zmiany polityki wynagradzania Rady Nadzorczej. Rada
Nadzorcza okre$la wynagrodzenie Zarzadu. Wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej i Zarzadu sa regularnie
poddawane weryfikacji. Rada Nadzorcza utworzyta w tym celu Komitet ds. Wynagrodzen.

D. Wynagrodzenie Zarzqgdu

Nir Netzer
Pan Nir Netzer, jako Cztonek Zarzadu Ronson Development SE, podpisal umowe o prace ze spotka zalezna Spotki

(Ronson Development Management Sp. z 0.0.). Warunki umowy przewidujg miesieczne wynagrodzenie wyptacane w
ztotych, stanowigce rownowartos¢ 2.000 euro, a takze zwrot kosztow ubezpieczenia zdrowotnego i stuzbowy
samochod. Dodatkowo, firma doradcza nalezaca do Pana Nir Netzera $wiadczy ustugi doradcze Spotce Ronson
Development SE oraz podmiotom z Grupy, z tytulu czego otrzymuje miesigczne wynagrodzenie w wysokosci 18.000
euro (14.000 euro miesigcznie w trakcie pierwszych 6 miesigcy Swiadczenia ustug). Oczekuje si¢, Ze umowa na ustugi
doradcze zostanie podpisana w niedalekiej przyszlosci, po zakonczeniu odpowiednich procedur prawnych i
korporacyjnych. Pan Nir Netzer oraz Spotka Pana Netzera bedzie uprawniony do otrzymania rocznej premii w
wysoko$ci do szesciokrotno$ci miesigcznego wynagrodzenia. Ponadto Spotka pokrywa wydatki Pana Nira Netzera
zwigzane z ustugami §wiadczonymi na rzecz Spoiki, gtdwnie sg to koszty podrézy i zakwaterowania.

Rami Geris
Pan Rami Geris, jako Czlonek Zarzadu Ronson Development SE, podpisal umowe o prace ze spotka zaleznag Spoiki

(Ronson Development Management Sp. z 0.0.). Warunki umowy przewidujg miesigczne wynagrodzenie w kwocie
5.000 ztotych, roczng premi¢ w wysokosci od 2 do 4 wynagrodzen, zwrot kosztow ubezpieczenia zdrowotnego, prawo
do samochodu stuzbowego oraz zwrot kosztow dwoch lotow z i do Izraela w trakcie kazdego roku kalendarzowego dla
Pana Geris i jego rodziny.

Ponadto, Pan Rami Geris $wiadczy na rzecz Ronson Development SE ustugi doradcze za posrednictwem prowadzone;j
przez siebie firmy. W roku 2018, wynagrodzenie za wyzej wymienione ustugi wynosito miesi¢gcznie 4.700 euro oraz
14.500 ztotych (wzrost o 7.000 ztotych w pordéwnaniu do roku 2017). Pan Rami Geris jest rowniez uprawniony do
otrzymania rocznej premii za rok 2018 w wysokosci od 2 do 4-krotno$ci miesiecznego wynagrodzenia (brak zmian w
pordéwnaniu do roku 2017). Od dnia 1 stycznia 2019 roku, na premie sktadajg si¢: stata kwota 55.000 ztotych ptacona w
12 miesigcznych ratach w trakcie roku, za ktory jest nalezna oraz cz¢$¢ zmienna w wysokosci 55.000 ztotych. Niniejsza
umowa obejmuje rowniez dodatkowe wynagrodzenie ptatne w przypadku wypowiedzenia bez wzgledu na przyczyne
rozwigzania umowy, w wysokosci 1/12 miesigcznego wynagrodzenia, za kazdy miesiac obowigzywania umowy.
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D. Wynagradzenie Zarzgdu (c.d.)

Andrzej GutowskKi

Pan Andrzej Gutowski, jako cztonek Zarzadu Ronson Development SE, podpisal umowe o prace z podmiotem
zaleznym Spotki (Ronson Development Management Sp. z o0.0.). Warunki umowy przewiduja miesi¢czne
wynagrodzenie w kwocie 26.000 ztotych przed i w trakcie roku 2017, 28.600 ztotych od 1 stycznia 2018 roku oraz od
1 stycznia 2019 roku 30.000 ztotych. Ponadto Pan Andrzej Gutowski jest uprawniony do zwrot kosztow ubezpieczenia
zdrowotnego oraz do samochodu stuzbowego. W oparciu o przyjety przez Ronson Development SE plan motywacyjny,
Pan Andrzej Gutowski jest uprawniony do otrzymania premii w wysokosci 0,1% warto$ci sprzedazy netto Grupy.

Alon Haver
Pan Alon Haver nie jest uprawniony do zadnego wynagrodzenia od Ronson Development SE, ani od Zzadnej ze spotek

zaleznych Spotki. Jego wynagrodzenie jest pokrywane i uwzglednione w umowie z A. Luzon Group pokrywajacej
koszty wynagrodzefn dwoch Cztonkow Zarzadu i Prezesa Rady Nadzorczej w miesi¢cznej kwocie 70 tysiecy ztotych.
Dodatkowo Spotka pokrywa koszty ushug $wiadczonych na rzecz Spoétki, takie jak koszty podrézy oraz
zakwaterowania.

Erez Tik (Czlonek Zarzgdu do dnia 16 maja 2018)
Pan Erez Tik nie byl uprawniony do zadnego wynagrodzenia od Ronson Development SE, ani od Zzadnej ze spotek

zaleznych Spotki. Jego wynagrodzenie bylo pokrywane i uwzglgdnione w umowie z A. Luzon Group pokrywajacej
koszty wynagrodzen dwoch Cztonkow Zarzadu i Prezesa Rady Nadzorczej w miesigcznej kwocie 70 tysiecy ztotych.
Dodatkowo Spotka pokrywata koszty ushig $wiadczonych na rzecz spolki, takie jak koszty podrézy oraz
zakwaterowania.

Wynagrodzenie cztonkow Zarzgdu w 2018 roku

Catkowite wynagrodzenie cztonkow Zarzadu, w tym premie, korzysci zwigzane z planem motywacyjnym powiazanym
z wynikami finansowymi Spotki, posiadaniem samochodu stuzbowego, podrézami oraz zakwaterowaniem wyniosto
2.664 tysigcy ztotych.

Ponizsza tabela przedstawia wynagrodzenie w podziale na poszczegdlnych Cztonkow Zarzadu:

Od pozostalych

W tysigcach zlotych Od Spékki spolek z Grupy Razem
Wynagrodzenie i pozostate korzysci krotkoterminowe 854 127 981
Pozostate ™ 225 78 303
Razem - Nir Netzer 1.079 205 1.284
Wynagrodzenie i pozostate korzysci krotkoterminowe 415 81 496
Premie 83 15 98
Pozostate ¥ - 50 50
Razem - Rami Geris 498 146 644
Wynagrodzenie i pozostale korzysci krotkoterminowe - 367 367
Plan motywacyjny powigzany z wynikami

finansowymi 330 - 330
Pozostate ) - 39 39
Razem - Andrzej Gutowski 330 406 736
Razem 1.907 757 2.664

(1) Gtownie dotyczgce samochodu stuzbowego, podrozy oraz zakwaterowania
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E. Wynagrodzenie Rady Nadzorczej

Czlonkowie Rady Nadzorczej sa uprawnieni do rocznego honorarium w wysokosci 8.900 euro oraz wynagrodzenia
wynoszgcego 1.500 euro za udzial w spotkaniu Rady Nadzorczej (750 euro w przypadku udziatu telefonicznego).
Catkowita wartos$¢ z tytutu honorarium Cztonkéw Rady Nadzorczej w roku 2018 oraz 2017 wyniosta odpowiednio 341
tysiecy ztotych (80 tysigcy euro) oraz 336 tysiecy ztotych (79 tysiecy euro).

Pan Amos Luzon nie otrzymat bezposredniego wynagrodzenia zarowno od Spoiki, jak i od zadnych podmiotéw
zaleznych. Jego wynagrodzenie zostalo pokryte na mocy umowy z A. Luzon Group, zgodnie z ktora optacone zostanie
wynagrodzenie dwoch Czltonkéw Zarzadu oraz Przewodniczacego Rady Nadzorczej w tacznej wysokosci 70 tysigey
ztotych miesigcznie.

Wynagrodzenie Cztonkoéw Rady Nadzorczej za 2018 rok:
e Alon Kadouri, Cztonek Rady Nadzorczej — 55 tysigcy zlotych;
e  Ofer Kadouri, Czlonek Rady Nadzorczej — 77 tysigey ztotych;
e Przemystaw Kowalczyk, Cztonek Rady Nadzorczej — 77 tysigcy ztotych;
e Piotr Palenik, Cztonek Rady Nadzorczej — 55 tysigcy ztotych;
e Shmuel Rofe, Cztonek Rady Nadzorczej — 77 tysiecy zlotych.
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Zarzadzanie zasobami finansowymi Grupy

W 2018 roku zarzadzanie zasobami finansowymi Grupy koncentrowato si¢ gldwnie na pozyskiwaniu zrodet
finansowania dla realizowanych projektdow oOraz na utrzymywaniu bezpiecznych wskaznikéw finansowych na
wszystkich poziomach dziatalnosci biznesowej. W ramach swoich dziatan Grupa nie tylko pozyskata nowe kredyty
bankowe na realizacj¢ przysztych projektow lub uruchomienie nowych etapow projektow juz realizowanych, ale
rowniez pozyskata Srodki finansowe z emisji obligacji serii T z przeznaczeniem na zakup nowych gruntow,
sfinansowanie dziatalnosci operacyjnej Grupy oraz na refinansowanie obligacji.

Wskazniki zadluzenia Grupy pozostaty na stabilnym poziomie na dzien 31 grudnia 2018 roku. Wskaznik zadtuzenia
netto (zawierajgcy S$rodki pieni¢zne wplacone przez klientow Spolki czasowo zablokowane na rachunkach
powierniczych obstugujacych trwajace projekty w budowie) do kapitatlow wiasnych wynidst 37,3 % na dzien 31
grudnia 2018 roku.

Biorac pod uwagg specyfike branzy deweloperskiej z jej dlugim cyklem produkcyjnym oraz obostrzenia w zakresie
finansowania dziatalnosci dla spotek dziatajacych w tym sektorze, Grupa posiada komfortowa sytuacje finansowa.
Wskazniki ptynnosci wynikaja z decyzji dotyczacych finansowania biezacych inwestycji (wlaczajac decyzje o
rozpoczeciu prac budowlanych dla nowych projektow/etapow), jak réwniez ze strategii zakupu nowych gruntéw.
Zarzad ocenia, ze ptynno$¢ Grupy znajduje si¢ na bezpiecznym poziomie.

Wskazniki zadluzenia 2018 2017
Kredyty, pozyczki i obligacje 243.234 211.228
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty (100.828) (64.860)
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe (14.319) (3.466)
Dlug netto 128.087 142.902
Kapital wlasny razem 343.480 342.012
Calkowity zaangazowany kapital 471.567 484.914
Aktywa razem 805.121 705.799

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wlasnego

kredyty i pozyczki / kapitat wlasny 70,8% 61,8%
Wskaznik zadtuzenia netto do kapitalu wlasnego

dlug netto | kapitat wlasny 37,3% 41,8%
Wskaznik kapitatowy

kapitat wtasny / aktywa 42,7% 48,5%
Wskaznik zadluzenia

dlug netto/ zaangazowany kapitat 27,2% 29,5%
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Wskazniki plynnosci 2018 2017
Aktywa obrotowe 733.195 679.700
Zapasy i zaliczki na zakup gruntu 596.927 592.158
Zobowigzania krotkoterminowe pomniejszone o zaliczki

otrzymane 118.097 87.423
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 100.828 64.860
WskaZnik biezgcy

aktywa obrotowe / zobowigzania krotkoterminowe pomniejszone o

zaliczki otrzymane 6,21 7,77
WskaZnik szybki

aktywa obrotowe pomniejszone o zapasy i zaliczki na zakup gruntu /

zobowigzania krétkoterminowe pomniejszone o zaliczki otrzymane 1,15 1,00

Wskaznik natychmiastowy
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty | zobowigzania krétkoterminowe
pomniejszone o zaliczki otrzymane 0,85 0,74
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Obligacje sptacone w ciggu roku zakonczonego dnia 31 grudnia 2018 roku:
W lutym 2018 roku Spotka sptacita wszystkie wymagalne 5.000 obligacji serii H o tacznej wartosci nominalnej 5 min
ztotych. Po tych sptatach taczna liczba pozostatych obligacji serii H wyniosta zero.

W maju 2018 roku Spotka sptacita wszystkie wymagalne 221.600 obligacji serii F o tacznej warto§ci nominalnej 22,2
min ztotych. Po tych sptatach taczna liczba pozostatych obligacji serii F wyniosta zero.

W maju 2018 roku Spoétka wyemitowata 50.000 obligacji serii T o lacznej warto$ci nominalnej 50 min ztotych.
Wartos¢ nominalna jednej obligacji wynosi 1.000 ztotych i jest rowna jej cenie emisyjnej. Obligacje serii T zostang
wykupione w dniu 9 maja 2022 roku. Obligacje sg oprocentowane wedlug zmiennej stopy procentowej opartej na
stawce WIBOR dla depozytow szeSciomiesiecznych powigkszonej o marze w wysokosci 3,5%. Odsetki wyptacane sg
co pot roku od daty wykupu (w maju i listopadzie).

Wplywy z emisji zostaly przeznaczone na sfinansowanie podstawowej dziatalnosci emitenta, w szczegolnosci na zakup
nowych dziatek (sptata zobowigzan z tytutu transakcji Nova Krolikarnia).

W grudniu 2018 roku Spoétka sptacita wszystkie wymagalne 15.000 obligacji serii L o tacznej wartosci nominalnej 15
min ztotych. Po tych sptatach taczna liczba pozostatych obligacji serii L wyniosta zero.

Splacone lub zaciggniete kredyty bankowe

W marcu 2018 roku jednostka zalezna Spétki zawarta umowe kredytowa z Alior Bank S.A. dotyczaca drugiego etapu
projektu Vitalia we Wroctawiu. Na mocy tej umowy Alior Bank S.A. ma zapewni¢ finansowanie na pokrycie kosztow
budowy do tacznej kwoty 20,5 mln ztotych. Zgodnie z umows, data ostatecznej sptaty kredytu przypada na grudzien
2020 roku. Oprocentowanie kredytu ustalono wedlug zmiennej stopy procentowej opartej na stawce WIBOR dla
depozytow trzymiesigcznych powigkszonej o marze.

W kwietniu 2018 roku podmiot zalezny od Spéiki zawart umowe kredytowa z Bankiem Zachodnim WBK S.A.
dotyczaca drugiego etapu projektu Miasto Moje w Warszawie. Na mocy tej umowy Bank Zachodni WBK S.A ma
zapewni¢ finansowanie na pokrycie kosztow budowy do tacznej kwoty 29,1 min zlotych. Zgodnie z umowa, data
ostatecznej splaty kredytu przypada na czerwiec 2020 roku. Oprocentowanie kredytu ustalono wedlug zmiennej stopy
procentowej opartej na stawce WIBOR dla depozytow jednomiesi¢cznych powickszonej o marze.

W sierpniu 2018 roku podmiot zalezny Spotki zawart umowe kredytowg z PKO Bank Polski S.A. dotyczgca czwartego
etapu budowy projektu Panoramika w Szczecinie. Na mocy tej umowy kredytowej PKO Bank Polski S.A. ma zapewni¢
finansowanie na pokrycie kosztow budowy do tacznej kwoty 25,0 min ztotych. Zgodnie z umowg ostateczna data sptaty
pozyczki przypada na grudzien 2020 roku. Oprocentowanie kredytu ustalono wedlug zmiennej stopy procentowej
opartej na stawce WIBOR dla depozytéw trzymiesigcznych powigkszonej o marzg.

W styczniu 2018 roku jednostka zalezna Spotki dokonata wezesniejszej sptaty catosci kredytu w Banku BZWBK S.A.
przeznaczonego na trzeci etap projektu Mtody Grunwald w Poznaniu.

W czerwcu 2018 roku jednostka zalezna Spotki dokonata wezesdniejszej sptaty catosci kredytu w Banku BZWBK S.A.
przeznaczonego na pierwszy etap projektu Miasto Moje w Warszawie.

33



Ronson Development SE

Sprawozdanie Zarzadu

Informacje o kredytach, obligacjach, poreczeniach i gwarancjach (cd.)

Gwarancje otrzymane przez Grupe

Gwarancje z tytutu nalezytego wykonania umowy oraz usuni¢cia wad i usterek otrzymane przez Spoétke i Grupg od

Generalnych Wykonawcow w trakcie 2018 roku przedstawia ponizsza tabela:

Wartos$¢ gwarancji

Nazwa podmiotu W tysigcach zlotych
Hochtief Polska S.A. 11.614
Erbud S.A. 2.700
Mostostal Warszawa S.A. 3.677
Totalbud S.A. 1.984
Kalter Sp. z 0.0. 500
Karmar S.A. 18
Razem 20.493

Z wyzej wymienionych, gwarancje w tacznej wartosci 726 tys. ztotych zostato otrzymanych i wygasto w roku 2018.

Gwarancje udzielone przez Spotke

W roku zakoniczonym 31 grudnia 2018 r. Spoétka udzielita gwarancji na taczng kwote 36 tys. zt klientom, ktérzy
zakupili mieszkania od jednego z podmiotéw zaleznych. Gwarancje te dotycza roszczenia osob fizycznych o

zasiedzenie cze$ci nieruchomoscei, na ktorej znajduje si¢ projekt zrealizowany przez spotke zalezng.

Poreczenia udzielone przez Spotke

Ponizsza tabela przedstawia poreczenia udzielone przez Spotke w roku zakonczonym 31 grudnia 2018 r. w zwigzku z

umowami o kredyty budowlane, podpisanymi przez spotki zalezne Spotki:

Kwota poreczen

Nazwa W tysigcach zlotych
Santander Bank Polska S.A. 16.375
Alior Bank S.A. 15.000
Razem 31.375
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Polityka dywidendowa

W dniu 11 lipca 2018 roku Zarzad Ronson Development SE podjat uchwate o aktualizacji polityki dywidendowej
Spoiki. Zarzad rekomenduje w kolejnych latach wyptate dywidendy w wysokosci 50% skonsolidowanego zysku netto
przypadajacego akcjonariuszom jednostki dominujacej, jednak nie mniej niz 9.840.649 ztotych (co stanowi 0,06 ztotych
na akcje przy obecnej liczbie wyemitowanych akcji). Ostateczna rekomendacja odno$nie wyptaty dywidendy zostanie
wydana przez Zarzad po analizie obecnego i oczekiwanego bilansu Spotki, oczekiwanej sytuacji operacyjnej,
finansowej 1 przeptywow pienigznych Spolki, przy uwzglednieniu (i) $cistego przestrzegania zobowigzan wynikajacych
z umow finansowania (kowenantow), (ii) mozliwos¢ sptaty zadtuzenia w przysztosci, (iii) potrzeb finansowych Spotki,
ktora dazy do zajmowania pozycji w gronie wiodacych deweloperow nieruchomosci mieszkaniowych, oraz (iv)
zmieniajacego si¢ otoczenia rynkowego.

Dywidenda

W dniu 18 lipca 2018 roku Rada Nadzorcza zatwierdzita propozycje Zarzadu Spotki z dnia 11 lipca 2018 roku w
sprawie wyplaty akcjonariuszom z zyskow zatrzymanych (tj. dywidendy) w wysokosci 9.840.649 ztotych, co stanowi
0,06 ztotych na akcj¢ zwykla. W dniu 14 wrze$nia 2018 roku podczas Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariusze Spotki wyrazili zgode na wyptate dywidendy. Dywidenda w kwocie 9.840.649 ztotych (0,06 ztotego na
jedng akcje zwykla), z data prawa do dywidendy w dniu 25 wrzeénia 2018, zostata wyptacona w dniu 4 pazdziernika
2018 roku.

Umowy pomiedzy akcjonariuszami
Spotka nie jest swiadoma istnienia umoéw pomigdzy akcjonariuszami.

Umowy o wspélpracy

Dnia 29 listopada 2018 roku Spodtka zawartta umowg joint venture z Konsili Limited, ktora przewiduje wspolng
inwestycj¢ 1 rozwoj projektu Wilanéw Tulip. Dodatkowe informacje na temat projektu Wilanow Tulip zostaly zawarte
w sekcjach: (i) ,,Wybrane zdarzenia w roku obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2018 — E. Znaczace umowy dla
dziatalnosci gospodarczej Grupy”. Poza umowami opisanymi powyzej Spotka nie zawarla innych istotnych uméw o
wspolpracy w trakcie 2018 roku.

Transakcje 7 jednostkami powigzanymi

Wszystkie transakcje dokonywane przez Spotke oraz jej jednostki zalezne z podmiotami powigzanymi przeprowadzane
sa na warunkach rynkowych. Transakcje z jednostkami powigzanymi zostaty zaprezentowane w Nocie 37 do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres zakonczony dnia 31 grudnia 2018 roku.

Umowy z akcjonariuszami

Grupa A. Luzon, gtéwny (posredni) akcjonariusz Spotki, pokrywa koszty wynagrodzen dwoch czionkéw Zarzadu i
Przewodniczacego Rady Nadzorczej. Spoétka podpisata umowe z Grupa A. Luzon zobowiazujac si¢ do refundacji tych
kosztow. W zwigzku z umowa (zawarta w roku 2017), Spotka zobowigzana jest do platnosci na rzecz Grupy A. Luzon
w wysokosci 70 tysigcy zlotych miesigcznie oraz do pokrycia koszty podrozy i pozostatych drobnych wydatkow
powyzszych osob.

Postepowania przed sqdem, organem arbitraZowym lub organem administracji publicznej

Na dzien 31 grudnia 2018 roku Spoétka i Grupa nie byly strong indywidualnych postgpowan przed sadem, organem
wlasciwym do postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej dotyczacych zobowigzan lub
naleznosci, ktorych warto$¢ przekraczataby 10% kapitatéw wiasnych Spotki.

Na dzien 31 grudnia 2018 roku tgczna warto$¢ postepowan przed sadem, organem wilasciwym do postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej dotyczacych zobowigzan lub naleznosci Spoétki i Grupy wyniosta
18,3 min zlotych. W odniesieniu do roszczen uznanych przez Spotke i Grupe za zasadne, zawigzano rezerwy w
wysokosci 2,6 min zlotych.

Zatrudnienie
Przecig¢tny poziom zatrudnienia w Spolce oraz jej spotkach zaleznych — w przeliczeniu na petne etaty — wyniost 73 osob
w roku 2018 (w poréwnaniu do 68 0séb w roku 2017).
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Badania i rozwdj
Spotka, ani jej jednostki zalezne, nie prowadza dziatalnosci w zakresie badan i rozwoju.

Ochrona srodowiska

Spotka prowadzac dziatalnos¢ gospodarcza dziata zgodnie z prawem i przepisami dotyczacymi wykorzystania zasobow
naturalnych i ochrong srodowiska. Wobec Spotki nie toczy sie zadne postepowanie zwiazane z nieprzestrzeganiem tych
regulacji.

Prognozy
Spotka nie publikowata prognoz wynikow.

Ocena mozliwosci realizacji projektow inwestycyjnych

W ocenie Zarzadu, Spotka i Grupa posiadajag petng zdolno$¢ do finansowania realizowanych obecnie i planowanych
projektow, jak rowniez do nabywania nowych projektow. Spotka i Grupa finansuja swoja dziatalno$¢é wykorzystujac
srodki wiasne, zaliczki otrzymane od klientow oraz wykorzystujac finansowanie zewnetrzne w postaci kredytow
bankowych i obligaciji.

Ocena czynnikow i nietypowych zdarzen majgcych wplyw na skonsolidowany wynik za rok obrotowy

Dnia 10 kwietnia 2018 roku Spoétka nabyta udziaty w oraz pozyczki udzielone spotkom projektowym, ktore posiadaja
nieruchomosci wchodzace w sktad projektu Nova Kroélikarnia za cen¢ 83,3 mln ztotych na podstawie umowy kupna-
sprzedazy z Global City Holdings B.V. (‘GCH”). Projekt Nova Krolikarnia zlokalizowany jest przy ul. JaSminowej W
Warszawie i sklada sie z 197 lokali mieszkalnych o tacznej powierzchni 19.500 m? w sktad ktorych na dzien transakcji
wchodza projekty ukonczone zawierajace 53 lokale mieszkalne o lacznej powierzchni 4.950 m? 126 lokali w trakcie
budowy o lacznej powierzchni 11.150 m? oraz 18 lokali o Iacznej powierzchni 3.400 m% ktore sa na etapie
przygotowania projektu.

Od daty przejecia (10 kwietnia 2018 roku) projekt Nova Kroélikarnia pozwolit Grupie na wypracowanie przychodow w
wysokos$ci 69 mln ztotych oraz zysku brutto w wysokosci 8,9 mln ztotych.

Kwartalne raportowanie Spotki

W wyniku wymagan odnoszacych si¢ do A. Luzon Group z siedzibg w Raanana, Izrael, jednego z gldwnych
udziatlowcow Spotki, ktorego akcje notowane sa na gieldzie w Tel Awiwie, raporty za pierwszy kwartal, raport
pélroczny oraz za trzy kwartaly podlegaja petnemu przegladowi audytoréw Spoétki. Dla samej Spotki, notowanej na
warszawskiej gieldzie, ktorej siedziba znajduje si¢ w Polsce, tylko raport poétroczny podlega przegladowi. Spotka
uzgodnita z A. Luzon Group, ze koszty przegladu za pierwszy i trzeci kwartat zostang podzielone pomiedzy Spotka a
jej udziatowcem. Spdtka uwaza, ze raport za pierwszy i trzeci kwartal przygotowany razem z raportem z przegladu
przyniesie korzy$¢ wszystkim akcjonariuszom.

Spotka przygotowata Raport Roczny za rok zakonczony 31 grudnia 2018 roku w polskiej i angielskiej wersji jezykowe;,
przy czym polska wersja wiazaca.

Obowiqzki informacyjne A.Luzon Group, dominujgcego akcjonariusza Spotki

Nalezy pamigtac, ze akcjonariusz sprawujacy kontrolg nad Spoltka, tj. A. Luzon Group, jest spotka notowana na gietdzie
w Tel-Awiwie i podlega okreslonym obowigzkom informacyjnym. Niektore dokumenty publikowane w zwiagzku z
tymze obowiazkiem przez A. Luzon Group sa dostgpne na stronie: http://maya.tase.co.il (niektére dokumenty dostepne
sg jedynie w jezyku hebrajskim) i moga zawiera¢ okreslone informacje dotyczace Spoiki.
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Kapitalizacja rynkowa Spotki

Na dzien 31 grudnia 2018 oraz na dzien 13 marca 2019 cena akcji wyniosta odpowiednio 0,82 ztotych za akcje oraz
0,90 ztotych za akcje co odpowiadato kapitalizacji rynkowej na poziomie odpowiednio 134,5 miliona ztotych oraz
147,6 miliona ztotych. Kapitalizacja rynkowa Grupy osiagneta poziom nizszy od wartosci aktywow netto. Pomimo
tego, ze Spotka uwaza taka sytuacje za przej$ciowa i spowodowang przez wiele réznych czynnikow, wiaczajac niska
biezaca ptynnos¢ akcji Spotki na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, Zarzad dokonat oceny konieczno$ci
zawigzania dodatkowego odpisu z tytulu utraty wartosci. W wyniku podjetych dziatan Zarzad nie znalazt podstaw do
dokonania odpisu gdyz w jego ocenie oczekiwane mozliwe do zrealizowania w przyszioSci marze na zapasach
posiadanych przez Spétke sa dodatnie. W zwiagzku z tym, nie stwierdzono przestanek do utworzenia odpisu z tytulu
utraty wartoS$ci.

Zobowigzania i zobowigzania warunkowe

Zobowigzania inwestycyjne Grupy w stosunku do gléwnych wykonawcoéw z tytulu ustug budowlanych oraz
Zobowigzania warunkowe z tytulu zakupu gruntow, zaprezentowane zostaly w Nocie 36 do Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego za rok obrotowy zakoniczony 31 grudnia 2018.

Zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania biznesem Spotki i jej Grupy

Do istotnych zmian w podstawowych zasadach zarzadzania biznesem Spoétki i Grupy w 2018 roku nalezato przede
wszystkim przeniesienie siedziby Spotki do Polski. Ze wzgledu na zmian¢ miejsca siedziby zmienita si¢ takze forma
prawna Spotki (przeksztalcenie w spotke europejska). Ponadto, zmianie ulegla jurysdykcja wiasciwa dla Spoitki (z
holenderskiej na polska).

Przeniesienie siedziby spowodowato, ze zmianie ulegt rowniez Statut Spotki, w tym sposob reprezentacji Spotki. W
okresie, kiedy Spotka podlegata pod prawo holenderskie (do dnia 30 pazdziernika 2018 roku wilacznie) prawo do
reprezentowania Spotki miato dwoch Dyrektoréw Zarzadzajacych, sposrdd ktorych przynajmniej jeden powinien by¢
Dyrektorem Zarzadzajacym klasy B, jezeli taki zostal mianowany. Powyzszy podziat Zarzadu na dwie klasy miat
réwniez zastosowanie w wewnetrznej procedurze podejmowania decyzji. Uchwaly Zarzadu w kwestii nabycia
nieruchomosci przyjmowane byly bezwzgledna wigkszoscia oddanych glosow, przy jednoczesnym zatwierdzeniu
uchwaty przez wszystkich Dyrektoréw Zarzadu B.

W zwiazku z przeniesieniem siedziby Spotki do Polski zniesiono powyzszy podziat Dyrektoréw Zarzadzajacych. Od
dnia 31 pazdziernika 2018 roku dwoch Cztonkéw Zarzadu posiada prawo do reprezentowania Spotki, w tym w
szczegolnosci do sktadania o§wiadczen w imieniu Spotki, sposrod ktorych przynajmniej jeden to Prezes Zarzadu lub
Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych. Wprowadzona zmiana odnosi si¢ rowniez do procesu podejmowania decyzji —
uchwaty dotyczace nabycia nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udzialu w nieruchomosci sa podejmowane
przez Zarzad bezwzgledng wigkszoscig oddanych glosow, sposrod ktorych przynajmniej jeden to Prezes Zarzadu lub
Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych.

Informacja o umowie dotyczqcej zaangaZowania pracownikow Spotki Europejskiej

W ramach procedury przeksztatcenia w spotke europejska, a nastepnie przeniesienia jej siedziby do Polski, Spotka
zawarta w dniu 5 lutego 2018 r. umowe ze specjalnym zespotem negocjacyjnym, sktadajacym si¢ z przedstawicieli
pracownikow grupy Spotki wytonionych zgodnie z przepisami Ustawy o europejskim zgrupowaniu interesow
gospodarczych i spotce europejskiej (tj. Dz. U. z 2018 r, poz. 2036).

W umowie tej strony reguluja zaangazowanie pracownikoéw Grupy, obejmujace w szczegdlnosci (lecz nie wylacznie)
dostep zainteresowanych pracownikéw do informacji dotyczacych zmian struktury Spoétki, jej sytuacji gospodarczej i
finansowej, rozwoju i prawdopodobnych trendow w zakresie zatrudnienia i masowych zwolnien, podstawowych zmian
organizacyjnych, przeniesienia dzialalnosci produkcyjnej. Ponadto, umowa dotyczy réwniez prawa udziatu w
konsultacjach ze Spotka i wyrazania opinii przez zainteresowanych pracownikow w kwestiach wskazanych umowa.
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Spotka jest glownie spdtka holdingowa oraz $wiadczy ustugi zarzadzania w zakresie rozwoju projektow
mieszkaniowych dla swoich jednostek zaleznych. Gtownymi zrodtami przychodow Spotki sa: (i) odsetki z tytutu
pozyczek udzielonych jednostkom zaleznym na rozwoj projektow, (ii) optaty za zarzadzanie otrzymane od jednostek
zaleznych za $wiadczone ustugi zarzadzania oraz (iii) dywidendy otrzymane od jednostek zaleznych. Wszystkie
powyzsze przychody zostaty wyeliminowane na poziomie konsolidacji.

Ponizej przedstawiono istotne dane na temat dziatalno$ci Spétki, ktore nie zostaly zaprezentowane w pozostalych
sekcjach Sprawozdania Zarzadu.

Dodatkowe informacje zostaty zawarte w Sprawozdaniu Finansowym Spotki za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2018

roku.
W ponizszej tabeli przedstawiono wybrane dane finansowe Spoiki:

Kurs PLN/EUR

Kurs Kurs Kurs Kurs
PLN/EUR Sredni minimalny maksymalny na 31 grudnia
2018 (12 miesiecy) 4,262 4,142 4,398 4,300
2017 (12 miesigcy) 4,258 4171 4,416 4171

Zrodto: Narodowy Bank Polski (‘NBP’)
(w tysigcach)

Na dzien
31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2018 2017 2018 2017
Inwestycje w jednostkach zaleznych 94.723 108.948 407.309 454.422
Pozyczki udzielone jednostkom zaleznym 36.241 20.033 155.836 83.557
Aktywa razem 131.767 129.405 566.599 539.749
Zobowigzania dlugoterminowe 35.740 36.806 153.683 153.517
Zobowiazania krétkoterminowe 16.148 11.590 69.436 48.343
Kapitat wlasny 79.879 81.009 343.480 337.889
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Wybrane dane finansowe EUR PLN

(w tysiacach, opréocz danych na jedna akcje)

Za 12 miesi¢cy do dnia 31 grudnia

2018 2017 2018 2017
Przychody z tytutu ushug zarzadzania §wiadczonych dla
jednostek zaleznych 2.178 988 9.281 4.207
Przychody finansowe (gtéwnie za tytulu pozyczek udzielonych
jednostkom zaleznym) 1.984 1.169 8.457 4.979
Koszty finansowe (gtéwnie z tytutu odsetek od obligacji) (2.794) (3.006) (11.908) (12.800)
Zysk po uwzglednieniu wyniku jednostek zaleznych 3.167 2.223 13.498 9.464
Przeptywy pienigzne netto z dzialalno$ci operacyjnej 2.701 (1.354) 11.512 (5.766)
Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (1.612) 13.338 (6.871) 56.794
Przeptywy pieni¢zne netto z dzialalnosci finansowe;j (644) (13.890) (2.746) (59.144)
Zwickszenie/(zmniejszenie) netto srodkow pieni¢znych i ich
ekwiwalentow 445 (1.906) 1.895 (8.116)
Srednia liczba akeji (podstawowa) 164.010.813 164.010.813 164.010.813 164.010.813
Zysk netto przypadajacy na jedng akcje zwykta (podstawowy i
rozwodniony) 0,019 0,014 0,082 0,058
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A.  Stosowanie zasad tadu korporacyjnego

Zbior zasad tadu korporacyjnego, ktoremu podlega Spotka oraz miejsce, gdzie tekst zhioru zasad jest publicznie
dostgpny

Rok 2018 byt rokiem przetomowym w historii Spotki — w trakcie roku Spotka zmienita forme prawng, przeksztatcajac
si¢ w spotke europejska, a nastgpnie przeniosta swoja siedzibe z Holandii do Polski. Przedmiotowe zmiany miaty
istotny wptyw na funkcjonowanie Spotki z punktu widzenia porzadku prawnego, ktéoremu ona podlegata w minionym
roku.

W okresie od 1 stycznia do dnia 30 pazdziernika 2018 roku (wtacznie) Spotka podlegata prawu holenderskiemu, i jako
spotka holenderska przede wszystkim byla zobligowana do przestrzegania Holenderskiego Kodeksu *tadu
Korporacyjnego, zas zasad fadu korporacyjnego okreslonych w ,,Dobrych Praktykach Spotek Notowanych na GPW
2016” (dalej: ,,Dobre Praktyki GPW”) przestrzegata w zakresie dozwolonym przez prawo holenderskie (aw
konsekwencji nie wszystkie zasady okreslone Dobrych Praktykach GPW mialy do niej zastosowanie w sposob
bezposredni).

W dniu 31 pazdziernika 2018 rok Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIII Wydzial Gospodarczy
Krajowego Sadowego dokonat wpisu Spotki do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego. Od dnia 31
pazdziernika 2018 roku Spotka podlega wytacznie prawu polskiemu oraz zasadom tadu korporacyjnego zawartym w
zbiorze Dobrych GPW przyjetych przez Rade Gietdy w dniu 13 pazdziernika 2015 roku.

Dobre Praktyki GPW sg udostepnione na stronie internetowej Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. pod
adresem; https://www.gpw.pl/dobre-praktyki.

Spotka jest $wiadoma znaczenia zasad fadu korporacyjnego. Zarzad i Rada Nadzorcza podjety i beda podejmowaé w
przysztosci odpowiednie kroki majace na celu dalsze wdrazanie zasad tadu korporacyjnego oraz poprawe
funkcjonowania tadu korporacyjnego w Spoélce. Proces ten ciagle trwa. Polityka tadu korporacyjnego jest tematem
corocznej dyskusji z akcjonariuszami, planowanej podczas corocznego Walnego Zgromadzenia akcjonariuszy.

Zakres, w jakim Spotka odstgpita od postanowien zasad tadu korporacyjnego wraz ze wskazaniem tych postanowien
oraz wyjasnienie przyczyn tego odstgpienia

W okresie od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia 31 grudnia 2018 roku oraz wedtug stanu na dzien sporzadzenia
niniejszego Raportu Spétka nie stosowata oraz nie stosuje nastepujacych rekomendacji oraz zasad szczegotowych
zawartych w Dobrych Praktykach GPW:

Zasada 1.2.1.3.

W Spotce nie funkcjonuje formalny podziat zadan i odpowiedzialnosci pomigdzy cztonkéw zarzadu Spotki, ktory
mogtby by¢ odzwierciedlony w formie dokumentu mozliwego do opublikowania na stronie internetowej Spotki. Jednak
podzial obowigzkow pomiedzy petnigcych funkcje operacyjne cztonkow zarzadu jest i byt odzwierciedlony brzmieniem
nazw ich stanowisk (tj. pod prawem holenderskim: Dyrektor Generalny, Dyrektor Finansowy oraz dyrektor
odpowiedzialny za sprzedaz i marketing oraz obecnie: Prezes Zarzadu, Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych oraz
Wiceprezes Zarzadu ds. Sprzedazy i Marketingu). Odpowiednie informacje sa dostepne na stronie internetowej Spotki.

Zasada 1.2.1.15.

W Spétce nie funkcjonuje sformalizowana polityka réznorodnosci w odniesieniu do wtadz Spotki oraz jej kluczowych
menedzeréw. Cztonkowie rady nadzorczej Spotki oraz Zarzadu sa wybierani w oparciu o szereg kryteriow, w tym w
szczegolnosci: doswiadczenie, wyksztatcenie, umiejetnosci, wiedza oraz znajomos¢ konkretnych zagadnien. Spotka
uznaje Korzysci ptynace z roznorodnosci, w tym rownowagi pici, i dazy do osiagniecia wigkszego poziomu
réznorodnosci zaréwno w ramach Rady Nadzorczej jak i Zarzadu.

Zasada 1.Z2.1.20.

Spotka stoi na stanowisku, ze obecna polityka informacyjna stosowana przez Spotke gwarantuje inwestorom dostep do
kompletnych i wyczerpujacych informacji dotyczacych decyzji podejmowanych na Walnym Zgromadzeniu Spotki. W
ocenie Spotki nie ma zatem potrzeby zamieszczania na stronie internetowej zapisu przebiegu obrad Walnego
Zgromadzenia w formie audio lub wideo. Co wiecej postanowienia Statutu Spotki nie dopuszczajg udziatu w walnym
zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej (co w szczegdlnosci obejmuje transmisje obrad
walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym).
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Rekomendacja I1.R.3.
Cztonek zarzadu Spoétki Alon Haver pelni funkcje CFO podmiotu dominujacego Spoiki, jak réwniez petni funkcje
zarzadcze w innych podmiotach nalezacych do grupy podmiotu dominujgcego Spotki.

Zasada 11.Z.2.

W okresie do dnia przeniesienia siedziby Spétki z Holandii do Polski dokumenty korporacyjne Spotki ani przepisy
powszechnie obowigzujacego prawa nie przewidywaty wymogu uzyskania przez cztonkéw Zarzadu Spotki zgody Rady
Nadzorczej na zasiadanie w zarzadach lub radach nadzorczych spotek spoza grupy Spoiki.

Od dnia przeniesienia siedziby Spoétki do Polski Spotka podlega prawu polskiemu. Regulamin Zarzadu obowiazujacy
od dnia 17 grudnia 2018 roku powtarza w tym wzgledzie postanowienia Kodeksu spotek handlowych i stanowi, ze
Cztonek Zarzadu nie moze bez zgody Spotki uczestniczy¢ w spotce konkurencyjnej jako cztonek organu spotki badz
uczestniczy¢é w innej konkurencyjnej osobie prawnej jako cztonek organu. Zgody w imieniu Spoétki udziela Rada
Nadzorcza.

Zgodnie z najlepszg wiedza Spotki cztonkowie Zarzadu nie uczestniczg w spotce konkurencyjnej lub innej
konkurencyjnej osobie prawnej jako cztonkowie organu.

Andrzej Gutowski oraz Rami Geris nie petnig funkcji w zarzadach ani radach nadzorczych jakiejkolwiek spotki spoza
grupy Spoiki. Nir Netzer petni funkcje Dyrektora w spélce, ktorej jest jedynym wiascicielem a Alon Haver petni
funkcje zarzadcze w podmiotach spoza grupy Spoiki.

Zasada I11.Z.4.

Jednostki odpowiedzialne za funkcje audytu wewnetrznego w Spotce nie zostaty wyodrgbnione, poniewaz nie jest to
uzasadnione z uwagi na rozmiar i rodzaj dziatalnosci prowadzonej przez Spotke, co jest zgodne z rekomendacja 111.R.1.
Spotka zleca funkcje audytu wewnetrznego zewngtrznemu podmiotowi, ktory przeprowadza audyt wewngtrzny na
zlecenie zarzadu i raportuje bezposrednio do rady nadzorczej Spotki.

Z uwagi na ograniczony obszar audytu w 2018 roku doroczna ocena skutecznosci funkcjonowania systemow i funkcji
kontroli wewnetrznej, zarzadzania ryzykiem oraz compliance nie zostata przedstawiona Radzie Nadzorczej.

Zasada IV.Z.2.

W ocenie Spétki zapewnienie transmisji obrad Walnego Zgromadzenia w czasie rzeczywistym jest nieuzasadnione z
uwagi na strukture akcjonariatu Spotki, natomiast zapewnienie odpowiedniegj infrastruktury technicznej niezbednej dla
sprawnego przeprowadzenia Walnego Zgromadzenia przy wykorzystywaniu $rodkow komunikacji elektronicznej
powiazane bytoby z naktadami finansowymi i organizacyjnymi nieproporcjonalnymi do osiagnietego skutku. Ponadto,
akcjonariusze Spotki nie wyrazili w stosunku do Spotki oczekiwania, aby Walne Zgromadzenia byty transmitowane w
czasie rzeczywistym. Z tego tez wzgledu, postanowienia Statutu Spotki w brzmieniu uchwalonym w zwigzku z
przeniesieniem siedziby Spotki z Holandii do Polski nie dopuszczajs udziatu w walnym zgromadzeniu przy
wykorzystaniu $rodkow komunikacji elektronicznej (co w szczegdlnos$ci obejmuje transmisje obrad walnego
zgromadzenia w czasie rzeczywistym).

Zasada IV.Z.5.

Podstawowym dokumentem regulujacym wewnetrzng organizacj¢ publicznej spotki akcyjnej zatozonej zgodnie z
prawem holenderskim byt statut Spotki. Statut szczegoétowo opisywal sposob zwotania oraz prowadzenia obrad
Walnego Zgromadzenia oraz podejmowania przez nie decyzji (podejmowania uchwat). Statut mogt by¢é zmieniany
wylacznie na podstawie uchwat Walnego Zgromadzenia.

Podobnie, po przeniesieniu siedziby Spotki do Polski, w ocenie Spotki nie istnieje potrzeba uchwalenia regulaminu
walnego zgromadzenia. Statut Spotki wraz z przepisami Kodeksu spotek handlowych oraz Rozporzadzenia Rady (WE)
nr 2157/2001 z dnia 8 pazdziernika 2001 r. w sprawie statutu spotki europejskiej (SE) z dnia 8 pazdziernika 2001 r.
(Dz.Urz.UE.L Nr 294, str. 1) w ocenie Spotki opisujg w sposob wyczerpujacy sposob zwotania oraz prowadzenia obrad
Walnego Zgromadzenia, a takze podejmowania uchwat.
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Zasada IV.Z.11.

Prawo holenderskie nie zawierato postanowien o obowigzkowej obecnosci cztonkéw Zarzadu lub Rady Nadzorczej na
Walnym Zgromadzeniu. W okresie do dnia przeniesienia siedziby Spo6tki do Polski, ze wzgledu na znaczng odlegtos¢
swojej statutowe] siedziby, w ktorej odbywaty sie Walne Zgromadzenia, od miejsca aktywnosci znaczacej czesci
inwestorOw mniejszosciowych Spotki, Spotka regularnie organizowata na kilka dni przed formalnym Walnym
Zgromadzeniem, ktore odbywato si¢ zgodnie z prawem holenderskim, wstgpne Walne Zgromadzenie w swojej
siedzibie w Polsce, aby umozliwi¢ akcjonariuszom bezposredni kontakt z cztonkami Zarzadu Spotki oraz zadawanie
ewentualnych pytan.

Od dnia przeniesienia statutowej siedziby Spotki do Polski obradowaty dwa Walne Zgromadzenia. W ocenie Spotki w
obu dotychczasowych przypadkach wystarczajaca byta obecnos¢ przedstawicieli Zarzadu Spotki. W dniu 20 grudnia
2018 roku obecnych byto dwoch czionkow zarzadu (dwoch Wiceprezesow Zarzadu), natomiast w dniu 24 stycznia
2019 roku na zgromadzeniu obecny byt Prezes Zarzadu Spotki (zas Wiceprezesi Zarzadu nie byli obecni w trakcie
obrad, ale pozostawali w dyspozycji w biurze Spotki gdyby zaistniata nagta potrzeba ich uczestnictwa). Zarzad Spotki
stoi na stanowisku, ze decyzja cztonkoéw Rady Nadzorczej o uczestnictwie w walnym zgromadzeniu jest w kazdym
przypadku indywidulana decyzja danego cztonka Rady Nadzorczej (ha walnym zgromadzeniu w dniu 20 grudnia
2018 roku obecny byt jeden cztonek rady nadzorczej). Ponadto to Zarzad Spotki jest jedynym organem upowaznionym
i zobowigzanym zarazem do udzielania odpowiedzi akcjonariuszowi podczas obrad walnego zgromadzenia (art. 428
Kodeksu spotek handlowych).

Zasada VI1.Z.2.

W Spotce nie funkcjonuje obecnie program motywacyjny opcji lub innych instrumentéw powigzanych z akcjami
Spoiki.

Pozostale informacje o stosowanych przez Spotke praktykach w zakresie tadu korporacyjnego, wykraczajgcych poza
wymogi przewidziane prawem polskim wraz z przedstawieniem informacji o stosowanych przez Spotke praktykach w
zakresie ladu korporacyjnego

Holenderski Kodeks tadu Korporacyjnego jest dostepny na stronie internetowej Holenderskiego Komitetu
Monitorujacego pod adresem: https://www.mccg.nl/english. Spotka podlegata ww. kodeksowi w okresie do dnia 30
pazdziernika 2018 roku (z dniem 31 pazdziernika 2018 roku nastgpito przeniesienie siedziby Spotki do Polski). Od dnia
31 pazdziernika 2018 rok Spotka podlega wytacznie Dobrym Praktykom GPW.

Odstepstwa w stosowaniu Holenderskiego Kodeksu L.adu Korporacyjnego
Spoétka popierata zasady Holenderskiego Kodeksu Ladu Korporacyjnego i stosowata jego istotne zasady z wyjatkiem
przedstawionych ponizej:

2.1.7

i. jedno z kryteriow, o ktérych mowa w dobrej praktyce 2.1.8, sekcje i. do v. wigCznie powinno mieé zastosowanie do co
najwyzej jednego cztonka rady nadzorczej;

ii. lgczna liczba cztonkoéw rady, wobec ktérych majq zastosowanie kryteria okreslone w dobrej praktyce 2.1.8., powinna
stanowic¢ mniej niz pofowe ogélnej liczby czlonkéw rady nadzorczej; oraz

iii. dla kazdego akcjonariusza lub grupy powigzanych akcjonariuszy, ktérzy bezposrednio lub posrednio posiadajg
wigcej niz dziesigé procent udziatéw w spéice, jest co najwyzej jeden cztonek rady nadzorczej, ktéry moze byé uznany za
powigzany z nimi lub reprezentujgcy go zgodnie z dobrg praktykg 2.1.8, sekcje vi. i vii.

Rada Nadzorcza Spoltki sktada si¢ obecnie z szesciu czlonkow, z ktorych trzech byto niezaleznych w rozumieniu
Kodeksu Ladu Korporacyjnego. Ponadto, statut Spotki stanowil, ze w sktad Rady Nadzorczej be¢dzie wchodzito
przynajmniej dwoch niezaleznych cztonkow.
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2.19

Przewodniczgcy rady nadzorczej nie powinien byé bylym czlonkiem zarzqdu spotki oraz powinien byé niezalezny w
rozumieniu dobrej praktyki 2.1.8.

Przewodniczacy Rady Nadzorczej, Pan A. Luzon, posrednio posiada 66,06% udziatow w Spotce, w zwigzku z czym nie
mogt by¢ uznany za niezaleznego w rozumieniu postanowien dotyczacych najlepszych praktyk 2.1.8. Spotka byta
jednakze zdania, iz bioragc pod uwage jego doswiadczenie, Pan Luzon posiadal odpowiednie kwalifikacje do
przewodzenia Radzie Nadzorczej. Ponadto, potowa z szeéciu cztonkéw Rady Nadzorczej byta niezalezna w rozumieniu
Holenderskiego Kodeksu Ladu Korporacyjnego.

2.7.2, czesé druga

Zakres wymagar powinien rowniez okreslaé, ktore transakcje wymagajg zatwierdzenia przez rade nadzorczq. Spétka
powinna sporzqdzié regulacje dotyczgce wiasnosci i transakcji na papierach wartosciowych przez cztonkéw zarzqdu
lub rady nadzorczej inne niz papiery wartosciowe emitowane przez spotke.

Spétka uwazata, ze ograniczenia wynikajace z holenderskiego prawa oraz praw Unii Europejskiej byty wystarczajace
w zakresie regulacji kwestii witasnos$ci oraz transakcji zwigzanych z akcjami posiadanymi przez cztonkéw Rady
Nadzorczej i Zarzadu. Wdrozenie dodatkowych ograniczen narazitoby Spotke na szkody wynikajace z niemoznosci
zapewnienia sobie efektywnosci oraz ciagtosci ustug $wiadczonych przez cztonkéw Rady Nadzorczej. Na tej podstawie
Spotka uwazata, ze wdrozenie niniejszej dobrej praktyki nie lezato w jej najlepszym interesie.

4.2.3, czes¢ druga

Spotkania analitykow, prezentacje analitykow, prezentacje dla inwestorow instytucjonalnych Ilub innych oraz
konferencje prasowe powinny byé¢ oglaszane z wyprzedzeniem na stronie internetowej spotki oraz za posrednictwem
komunikatow prasowych. Spotkania analitykow i prezentacje dla inwestoréw nie powinny odbywac Sie na krétko przed
publikacjg zwykfych informacji finansowych. Wszyscy akcjonariusze powinni by¢ w stanie sledzi¢ te spotkania i
prezentacje w czasie rzeczywistym, za pomocq webcastingu, telefonu lub w inny sposéb. Po spotkaniach prezentacje
powinny by¢ zamieszczone na stronie internetowej firmy.

Biorgc pod uwage rozmiar Spoétki stworzenie systemu umozliwiajagcego akcjonariuszom bezposredni udzial w
spotkaniach i prezentacjach wymienionych w dobrej praktyce spowodowatoby zbyt duze obciazenie. Spotka zapewnia
jednak, iz prezentacje byly publikowane na stronie internetowej spotki niezwtocznie po spotkaniach, o ktérych mowa.

Transakcje powodujace konflikt interesow

W trakcie 2018 roku (do dnia przeniesienia siedziby Spotki do Polski) nie miaty miejsca okreslone poprzez dobra
praktyke 2.7.3,2.7.4 i 2.7.5 transakcje zwigzane z konfliktem intereséw cztonkéw Rady Nadzorczej, Zarzadu czy osob
fizycznych lub prawnych, majacych w posiadaniu przynajmniej 10% udzialéw w Spoélce, z wyjatkiem nastepujacych
transakcji, do ktorych dobre praktyki 2.7.3, 2.7.4 1 2.7.5 zostaty nalezycie zastosowane:

- w roku zakonczonym 31 grudnia 2017 r. Spétka zawarta umowe z gtéwnym (posrednim) akcjonariuszem, Grupg A.
Luzon, na pokrycie kosztow wynagrodzenia dwoch czlonkéw Zarzadu i Przewodniczacego Rady Nadzorczej. na faczna
kwote miesieczng 70 tys. PLN i pokrycie kosztow podrozy i wydatkow osobistych. Zarzad uwaza, ze przedmiotowa
umowa zostala zawarta na warunkach rynkowych.

B.  Opis glownych cech stosowanych w Spolce systemow kontroli wewnetrznej i zarzgdzania
ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzqdzania sprawozdan finansowych i
skonsolidowanych sprawozdan finansowych

Zarzad Spolki jest odpowiedzialny za system kontroli wewnetrznej w Grupie i jego skutecznos¢ w sporzadzaniu

sprawozdan finansowych i raportdéw okresowych przygotowywanych i publikowanych zgodnie z Rozporzadzeniem

Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie informacji biezagcych i okresowych (...) .

Zarzad Spotki analizuje biezace wyniki finansowe Grupy i jej spotek zaleznych, poréwnujac je z przyjetymi budzetami,

na podstawie co najmniej raportdéw kwartalnych, biorac pod uwage format i poziom szczegdtowosci danych

finansowych prezentujacych poziom szczegétowosci i znaczenie wymagane w opinii Zarzadu. Przynajmniej raz na
kwartal Zarzad weryfikuje prognoze przeptywow pieni¢znych Spolki i analizuje przyjeta strategie Grupy.
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B. Opis gltownych cech stosowanych w Spolce systemow kontroli wewnetrznej i zarzgdzania
ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzgdzania sprawozdan finansowych i skonsolidowanych
sprawozdan finansowych (cd.)

Kompletnosé, odpowiedzialnosé i weryfikacja w przygotowywaniu informacji finansowych

Dziat finansowy Grupy sporzadza sprawozdania finansowe, $roédroczne i miesigczne raporty zarzadeze Grupy i Spotki
pod nadzorem Dyrektora Finansowego Grupy. Sprawozdania Grupy sporzadzane sa przez wysoko wykwalifikowany
zespot pracownikoéw dziatow finansowego, ksiegowego oraz prawnego. Proces przygotowania jest nadzorowany przez
kierownictwo $redniego szczebla dziatu finansowego. Sprawozdania finansowe sa weryfikowane przez kontroleréw
finansowych i dyrektora finansowego Grupy. Zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawnymi sprawozdania
finansowe Grupy podlegajg przegladowi lub badaniu przez niezaleznego biegtego rewidenta. Jest to zawsze uznany i
wysoko wykwalifikowany biegty rewident.

Grupa stosuje spdjne zasady rachunkowos$ci w celu prezentacji swoich danych finansowych w sprawozdaniach
finansowych, okresowych sprawozdaniach finansowych i raportach zarzagdczych.

C.  Statut Spotki — zasady zmiany Statutu
W 2018 roku miaty miejsce dwie zmiany Statutu Spotki.

Statut Spotki w obecnym brzmieniu zostat zatwierdzony uchwata Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 14
wrzesnia 2018 r. zgodnie z Zatacznikiem Nr 1 do Propozycji Przeniesienia. W dniu 31 pazdziernika 2018 r. Sad
Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, X111 Wydziat Gospodarczy Krajowego Sadowego, dokonat wpisu Spotki
do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000755299 oraz tym samym rejestracji
nowego Statutu Spotki.

Zgodnie z art. 8 ust. 10 Rozporzadzenia Rady (WE) nr 2157/2001 z dnia 8 pazdziernika 2001r. w sprawie statutu spotki
europejskiej (SE) przeniesienie siedziby Sp6tki z Holandii do Polski oraz wynikajace z tego zmiany w Statucie Spotki
staty si¢ skuteczne od dnia rejestracji Spotki w rejestrze przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego.

W 2018 roku miata miejsce rowniez zmiana Statutu Spotki zwigzana z przeksztatceniem Spotki w spotke europejska
pod rzadami prawa holenderskiego.

Wraz z ww. zmianami w Statucie na przestrzeni roku zmianie ulegaly réwniez postanowienia Statutu dotyczace
sposobu dokonywania zmiany Statutu (w szczegdlnos$ci wigkszosci glosow na Walnym Zgromadzeniu wymaganych do
podjecia uchwaty w przedmiocie zmiany Statutu).

Obecnie — zgodnie z postanowieniami Statutu oraz Kodeksu spotek handlowych zmiana Statutu Spotki wymaga
uchwaty Walnego Zgromadzenia oraz wpisu do rejestru. Uchwata w przedmiocie dokonania zmian w statucie Spotki
moze zostac podjeta przez Walne Zgromadzenie wyltacznie wigkszoscia trzech czwartych oddanych gltosow.
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D. Kapital Zaktadowy i Glowni Akcjonariusze

Glowni Akcjonariusze

Zgodnie z najlepsza wiedza Spotki na dzien publikacji niniejszego raportu rocznego (13 marca 2019 r.) nastepujacy
akcjonariusze sa uprawnieni do wykonywania ponad 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spotki:

Na dzien Na dzien
31 grudnia 2018 31 grudnia 2017
Liczba akcji / Zmiana w Liczba akcji /
% akcji liczbie akcji % akcji
Akcje wyemitowane: 164,010,813 - 164,010,813
ITR. Dori B.V. ® 87,449,187 - 87,449,187
53.32% 53.32%
RN Residential B.V. ® 20,900,000 i 20,900,000
12.74% 12.74%
Nationale Nederlanden
Otwarty Fundusz 23,884,091 23,884,091
Emerytalny 14.56% 14.56%
Metlife Otwarty N/A N/A N/A
Fundusz Emerytainy Between 5%-10% Between 5%-10%

@ podmiot zalezny Grupy A. Luzon.

Uprawnienia kontrolne

Wszystkie akcje Spotki sa akcjami zwyktymi, z ktorymi nie wigza Si¢ zadne szczegdlne przywileje.

Ograniczenia praw 7 akcji odnosnie do wykonywania prawa glosu oraz przenoszenia prawa wlasnosci papierow
wartosciowych Spotki

Statut Spotki Ronson Development SE nie przewiduje ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu, takich jak
ograniczenie wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby glosow, ograniczenia czasowe
dotyczace wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktorymi prawa kapitalowe zwigzane z papierami
wartosciowymi sg oddzielone od posiadania papieréw wartosciowych.

Nie istnieja zadne ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa wiasnosci akcji spotki Ronson Development SE.

E. Walne Zgromadzenie

Sposob dziatania Walnego Zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw akcjonariuszy i sposobu ich
wykonywania, w szczegolnosci zasady wynikajgce 7 regulaminu walnego zgromadzenia, jeZeli taki regulamin zostal
uchwalony, o ile informacje w tym zakresie nie wynikajg wprost z przepiséw prawa

Od dnia 31 pazdziernika 2018 roku tj. od dnia rejestracji Spotki w rejestrze przedsigbiorcow Krajowego Rejestru
Sadowego (przeniesienie siedziby Spotki z Holandii do Polski) Walne Zgromadzenie obraduje jako Zwyczajne lub
Nadzwyczajne i jako organ Spotki dziata w oparciu o przepisy prawa oraz postanowienia Statutu SpoikKi.

Walne Zgromadzenie Spotki nie dokonato uchwalenia wlasnego regulaminu, a zatem sposob dziatania tego organu
okreslaja przepisy prawa, w tym Kodeks spotek handlowych oraz Rozporzadzenie Rady (WE) nr 2157/2001 z dnia 8
pazdziernika 2001 r. w sprawie statutu spotki europejskiej (SE) z dnia 8 pazdziernika 2001 r. (Dz.Urz.UE.L Nr 294, str.
1), a takze Statut Spoiki.

Walne Zgromadzenie Spotki odbywa si¢ w siedzibie Spotki lub w miejscowosci bedacej siedziba spotki prowadzacej
rynek regulowany, na ktorym akcje Spotki sa przedmiotem obrotu. Walne Zgromadzenie moze takze odby¢ si¢ w
innym miejscu na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, w takim jednak przypadku podjecie waznych uchwat jest
mozliwe, o ile na Walnym Zgromadzeniu reprezentowany jest caty wyemitowany kapitat Spotki. Statut Spotki nie
dopuszcza mozliwosci uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu przy wykorzystaniu $rodkéw komunikacji
elektronicznej.
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E. Walne Zgromadzenie (cd.)
Walne Zgromadzenie obraduje jako zwyczajne lub nadzwyczajne. Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad lub
Rada Nadzorcza na zasadach okreslonych w Statucie Spotki lub przepisach prawa. Walne Zgromadzenie zwotuje si¢
przez ogtoszenie dokonane na co najmniej dwadziescia szes¢ dni przed terminem Walnego Zgromadzenia zgodnie z
wymaganiami formalnymi przewidzianymi w Kodeksie spotek handlowych. Walne Zgromadzenie otwiera Prezes
Zarzadu lub Wiceprezes ds. finansowych.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadaja wigkszoscia waznie oddanych glosow, bez koniecznosci zgromadzenia
kworum, chyba ze statut Spotki lub przepisy prawa wskazuja inaczej. Do oddanych glosow nie zalicza Si¢ gtosow
przypisanych akcjom, ktorych posiadacze nie wzigli udziatu w gtosowaniu, wstrzymali si¢ od oddania gtosu lub
zwroécili pusta lub uszkodzong karte do gtosowania.

Poza innymi sprawami wymienionymi w przepisach prawa i Statucie Spotki, uchwaty Walnego Zgromadzenia wymaga
nabycie lub rozporzadzenie przez Spotke lub jej podmiot zalezny aktywami o wartosci rownej lub wiekszej niz jedna
trzecia wartosci aktywow podanej w skonsolidowanym bilansie i notach wyjasniajacych, zgodnie z ostatnim
zatwierdzonym rocznym sprawozdaniem finansowym Spoiki. Z zastrzezeniem powyzszego nabycie i zbycie
nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci nie wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia.

Przed dniem rejestracji Spotki w rejestrze przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego Spotka podlegata prawu
holenderskiemu. W okresie do dnia 6 kwietnia 2018 roku Spotka, jako spotka akcyjna prawa holenderskiego, dziatata
pod firma Ronson Europe N.V. Z dniem 6 kwietnia 2018 roku nastapita rejestracja w holenderskim Rejestrze
Handlowym Izby Handlowej zmiany formy prawnej Spotki na spotke europejska (societas europaea), ktorego skutkiem
byta zmiana statutowej firmy Spotki oraz zmiana Statutu Spotki (przedmiotowe uchwaty zostaty podjete na
Nadzwyczajnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spotki w dniu 5 kwietnia 2018 r.).

Przed dniem rejestracji Spotki w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego sposob zwotywania
zwyczajnych i nadzwyczajnych walnych zgromadzen akcjonariuszy, w tym terminy i podmioty uprawnione do ich
zwotywania okreslat szczegotowo Statut Spotki w obowigzujacym wowczas brzmieniu oraz przepisy prawa
holenderskiego.

W 2018 roku odbyto si¢ jedno Zwyczajne Walne Zgromadzenie akcjonariuszy Spotki oraz trzy Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenia.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie akcjonariuszy Spotki odbyto si¢ w dniu 28 czerwca 2018 roku, w 6wczesnej siedzicie
Spoiki, w Rotterdamie, w Holandii. Przedmiotem obrad Walnego Zgromadzenia byto w szczegdlnosci zatwierdzenie
sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2017 oraz udzielenie absolutorium cztonkom Zarzadu oraz Rady
Nadzorczej, jak rowniez przyjecie rezygnacji pana Ereza Tik petnigcego funkcje Dyrektora Zarzadzajacego B oraz
Czionka Zarzadu ztozonej z dniem 16 maja 2018 r. Przebieg Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia akcjonariuszy
Spoiki byt zgodny z przepisami prawa holenderskiego oraz postanowieniami Statutu Spotki.

W 2018 roku obradowaty trzy Nadzwyczajne Walne Zgromadzenia — dwa pod prawem holenderskim, ktore odbyly si¢
przed przeniesieniem siedziby Spotki z Holandii do Polski (5 kwietnia 2018 r. i 14 wrzeénia 2018 r.) oraz jedno po
przeniesieniu siedziby Spotki (20 grudnia 2018 r.).

Przedmiotem obrad Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 5 kwietnia 2018 r. byla w szczegdlnosci
propozycja przeksztalcenia Spotki dziatajacej wowczas pod firmg Ronson Europe N.V. (publicznej spotki akcyjnej
zatozonej pod prawem holenderskim) w Spotke Europejska [Societas Europaea], publiczng europejska spotke akcyjng
oraz wymagane w zwigzku z tym zmiany Statutu, a takze zmiana nazwy Spétki na Ronson Development SE.

Przedmiotem obrad Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 14 wrzesnia 2018 r. bylo w szczegdlnosci
zatwierdzenie przeniesienia siedziby Spotki do Polski oraz wymaganych w zwigzku z tym zmian Statutu Spoiki, a takze
wyplaty na rzecz akcjonariuszy Spélki z rezerwy utworzonej z zyskow zatrzymanych w tacznej kwocie 9.840.649 PLN
(tj. 0,06 PLN na akcje).

Przedmiotem obrad Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 20 grudnia 2018 r. bylo w szczego6lnosci podjecie
uchwaly w sprawie sporzadzania sprawozdan finansowych Spoétki zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczo$ci Finansowej oraz Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci.
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F. Zarzqd

Sklad osobowy zarzqdu i zmiany w sktadzie

W okresie 1 stycznia 2018 roku do dnia 31 grudnia 2018 roku oraz do dnia sporzadzenia niniejszego raportu nastgpita
wylacznie jedna zmiana osobowa w sktadzie Zarzadu Spéiki. Mianowicie ze skutkiem od dnia 16 maja 2018 roku
rezygnacje ztozyt pan Erez Tik, pelnigcy funkcje Dyrektora Zarzadzajacego B. Ponadto w wyniku przeniesienia
siedziby Spotki do Polski i zwiagzanej z tym rejestracji Spotki w rejestrze przedsigbiorcow Krajowego Rejestru
Sadowego zniesieniu ulegt podziat cztonkow zarzadu na dwie kategorie: dyrektorow zarzadzajacych A oraz dyrektorow
zarzadzajacych B.

Wobec powyzszego na przestrzeni roku 2018 skiad zarzadu oraz funkcje cztonkéow zarzadu przedstawiaty sig
nastepujaco:
- w okresie od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia 15 maja 2018 roku:

= Nir Netzer — Dyrektor Zarzadzajacy A oraz Dyrektor Generalny,

= Rami Geris - Dyrektor Zarzadzajacy A oraz Dyrektor Finansowy,

= Andrzej Gutowski - Dyrektor Zarzadzajacy A oraz Dyrektor ds. Sprzedazy i Marketingu,

= Erez Tik - Dyrektor Zarzadzajacy B,

=  Alon Haver - Dyrektor Zarzadzajacy B.

- w okresie od dnia 16 maja 2018 roku do dnia 30 pazdziernika 2018 roku:
= Nir Netzer — Dyrektor Zarzadzajacy A oraz Dyrektor Generalny,
= Rami Geris - Dyrektor Zarzadzajacy A oraz Dyrektor Finansowy,
= Andrzej Gutowski - Dyrektor Zarzadzajacy A oraz Dyrektor ds. Sprzedazy i Marketingu,
= Alon Haver - Dyrektor Zarzadzajacy B.

- od dnia 31 pazdziernika 2018:
= Nir Netzer — Prezes Zarzadu,
» Rami Geris — Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych,
=  Andrzej Gutowski - Wiceprezes Zarzadu ds. Sprzedazy i Marketingu,
= Alon Haver — Czlonek Zarzadu.

W dniu 11 marca 2019 roku Rada Nadzorcza postanowita o zakonczeniu aktualnej wspolnej pigcioletniej kadencji
Czlonkow Zarzadu Spoétki z dniem 31 marca 2019 roku. Rada Nadzorcza powotata jednoczes$nie dotychczasowych
Czlonkéw Zarzadu Spotki (Nir Netzer, Rami Geris, Andrzeja Gutowski oraz Alon Haver) na kolejna wspdlna
piecioletnig kadencje, rozpoczynajaca si¢ z dniem 1 kwietnia 2019 roku. Wskazani wyzej Cztonkowie Zarzadu Spotki
zostali powolani na dotychczas zajmowane stanowiska. W dniu 11 marca 2019 roku Rada Nadzorcza, powotata z dniem
1 kwietnia 2019 roku Pana Boaza Haima na stanowisko Czlonka Zarzadu Spoétki na okres wspoélnej piecioletniej
kadencji Zarzadu Spotki.

Zasady powolywania i odwolywania czlonkow zarzqdu
Nalezy zauwazy¢, ze pod prawem holenderskim cztonkowie zarzadu Spoétki byli powotywani przez walne
zgromadzenie akcjonariuszy.

Zgodnie z postanowieniami Statutu w brzmieniu obowiazujacym od dnia rejestracji Spotki w rejestrze przedsigbiorcow
KRS Zarzad Spotki sktada si¢ co najmniej trzech czionkéw zarzadu powotywanych i odwotywanych przez Radg
Nadzorcza. Rada Nadzorcza okresli doktadna liczbe cztonkow Zarzadu. Niezaleznie od kompetencji przystugujacych w
tym zakresie Radzie Nadzorczej, cztonek Zarzadu moze by¢ odwotany takze przez walne zgromadzenie.

Rada Nadzorcza powotuje jednego z cztonkéw Zarzadu na stanowisko Prezesa Zarzadu oraz co najmniej jednego z
cztonkow Zarzadu na stanowisko Wiceprezesa ds. finansowych. Niezaleznie od powyzszego Zarzad, w drodze
uchwaty, moze dokona¢ podziatu obowigzkéw wéréd swoich cztonkow.

Cztonkowie Zarzadu powotywani sa na wspoélna, pigcioletnia kadencje, a zatem mandat cztonka zarzadu powotanego
przed uptywem danej kadencji wygasa rownoczesnie z wygasnieciem mandatow pozostatych cztonkoéw zarzadu.

Obecnie dtugos¢ kadencji poszczegdlnych cztonkoéw Zarzadu nie jest jeszcze ujednolicona — nie mniej Spotka zamierza
stopniowo doprowadzi¢ do ujednolicenia kadencji wszystkich cztonkéw Zarzadu.
Kazdy cztonek Zarzadu moze zosta¢ wybrany na dalsze kadencje, jak rowniez moze zosta¢ odwotany przed uptywem
kadencji w kazdym czasie. Nie pozbawia go to roszczen ze stosunku pracy lub innego stosunku prawnego dotyczacego
petnienia funkcji cztonka zarzadu.
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F. Zarzgd (cd.)

Czionek Zarzadu w kazdym czasie moze ztozy¢ rezygnacje z petnionej funkcji. Rezygnacja sktadana jest w formie
pisemnej do co najmniej jednego z pozostatych cztonkéw Zarzadu, do wiadomosci pozostatych cztonkow Zarzadu oraz
cztonkéw Rady Nadzorczej.

Zasady dzialania zarzgdu i uprawnienia czlonkow zarzqgdu, w szczegolnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub
wykupie akcji

Zarzad Spotki dziata na podstawie Statutu Spotki, Regulaminu Zarzadu (obydwa dokumenty sa dostepne na stronie
internetowej Spotki) oraz przepisdw prawa, w tym od dnia rejestracji Spotki w rejestrze przedsigbiorcow KRS, na
podstawie Kodeksu spétek handlowych.

Zarzad prowadzi sprawy Spotki oraz reprezentuje ja przed sadami, organami administracyjnymi, jak roéwniez wobec
0s0b trzecich. Do kompetencji Zarzadu nalezg wszelkie sprawy Spotki niezastrzezone przepisami prawa, Statutem lub
uchwatg Walnego Zgromadzenia do kompetencji innych organow Spotki.

Od dnia 31 pazdziernika 2018 roku do reprezentowania Spotki, w tym w szczegdlnosci do sktadania oswiadczen w
imieniu Spotki, wymagane jest wspotdziatanie dwoch cztonkdéw Zarzadu, z czego zawsze jednym ze wspotdziatajacych
cztonkéw Zarzagdu bedzie Prezes Zarzadu lub Wiceprezes ds. finansowych.

Zarzad dziata na podstawie uchwalonego przez siebie regulaminu, w nowym brzmieniu zatwierdzonym przez Rade
Nadzorcza w dniu 17 grudnia 2018 roku.

Prezes Zarzadu Kieruje pracami Zarzadu, a w szczegdlnosci koordynuje, nadzoruje oraz organizuje prace cztonkow
Zarzadu oraz organizuje posiedzenia Zarzadu.

Zarzad moze dokona¢ podziatu obowigzkow wsrod swoich cztonkow.

Zarzad niezwtocznie informuje Rade Nadzorcza o wszelkich sprawach, ktére moga mie¢ istotny wpltyw na
funkcjonowanie Spoétki oraz przynajmniej raz na trzy miesiace, o prowadzeniu spraw Spoitki i przewidywanym rozwoju
dziatalnosci Spotki oraz parametrach zastosowanych w odniesieniu do takich przewidywan, jezeli nastapita ich zmiana.
Na zadanie Cztonka Rady Nadzorczej, Zarzad przedstawi takg informacje na pismie lub na innym trwatym nosniku.

Zarzad zobowiazany jest do przedtozenia cztonkom Rady Nadzorczej, na wyrazone przez nich zadanie, protokotu z
odbytego posiedzenia Zarzadu.

Zarzad podejmuje uchwaty na posiedzeniach, ktére moga odbywac si¢ przy obecnosci osobistej jego cztonkéw lub przy
wykorzystaniu $rodkow bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos¢ (telekonferencje), a takze w trybie
pisemnym.

Kazdy z cztonkow Zarzadu jest uprawniony do oddania jednego gtosu na posiedzeniu Zarzadu. Wszystkie uchwaty
Zarzadu wymagaja bezwzglednej wigkszosci gltosow. Uchwaly dotyczace nabywania nieruchomosci, uzytkowania
wieczystego lub udziatu w nieruchomosci podejmowane sa przez Zarzad bezwzgledna wigkszoscia oddanych gtosow,
wilgcznie z glosem aprobujacym Prezesa Zarzadu lub Wiceprezesa ds. finansowych, z uwzglednieniem postanowien
Statutu. Przedmiotowe postanowienie w Statucie Spotki po migracji siedziby do Polski jest kontynuacja regulacji
obowiazujacej w Statucie Spotki pod prawem holenderskim z uwzglednieniem jednak znaczacej modyfikacji.
Mianowicie zgodnie z brzmieniem Statutu Spo6tki obowigzujacym do dnia rejestracji Spotki w Polsce uchwaty
dotyczace nabywania nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci podejmowane byty przez
Zarzad bezwzgledna wigkszoscia oddanych glosow, wiacznie z gtosem aprobujacym wszystkich dyrektorow
zarzadzajacych B.

Zgodnie z art. 4.8 Statutu Zarzad jest uprawniony do podwyzszania kapitatu zaktadowego Spotki o taczng kwote nie
wieksza niz osiemset dwadziescia tysiecy euro (820.000 €), w drodze jednego lub Kilku kolejnych podwyzszen kapitatu
zakladowego w granicach okreslonych powyzej (kapitat docelowy), poprzez emisje nowych akcji o wartosci
nominalnej dwa eurocenty (0,02 €) kazda, w tacznej liczbie nie wigkszej niz 41.000.000 akcji, w zamian za wkiady
pieni¢zne lub wkiady niepieniezne.
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Upowaznienie Zarzadu do podwyzszania kapitatu zaktadowego Spotki oraz emitowania nowych akcji w ramach
kapitatu docelowego wygasa wraz z uptywem trzech lat od dnia zarejestrowania Statutu w Krajowym Rejestrze
Sadowym (data rejestracji to 31 pazdziernika 2018 r.). Zarzad jest ponadto uprawniony do emisji warrantow
subskrypcyjnych. Walne Zgromadzenie moze pozbawi¢ akcjonariuszy w catosci w lub w czesci prawa poboru do akcji
na warunkach i zgodnie z postanowieniami Kodeksu spotek handlowych.

W dniu 24 stycznia 2019 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki podjeto uchwate nr 3 w sprawie przyjecia
programu nabywania akcji wlasnych oraz utworzenia kapitatu rezerwowego na potrzeby takiego programu. Na mocy
przedmiotowej uchwaty Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki wyrazito zgode oraz upowaznito Zarzad Spotki do
nabywania w pelni pokrytych akcji zwyktych na okaziciela Spoiki o lacznej warto$ci nominalnej nie wyzszej niz 1,53%
kapitatu zaktadowego Spoélki, tj. nie wigcej niz 2,500,000 (dwa miliony pieéset tysiecy) akcji, na warunkach
wskazanych w tej uchwale.

H. Rada Nadzorcza

Sktad osobowy Rady Nadzorczej i zmiany w skladzie
W 2018 roku oraz do dnia sporzadzenia niniejszego raportu nie miaty miejsca zadne zmiany w sktadzie osobowym
Rady Nadzorczej Spoiki.

Sktad Rady Nadzorczej Spotki przedstawia si¢ nastepujaco:

e  Amos Luzon — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

e  Przemystaw Kowalczyk — cztonek Rady Nadzorczej,
e Alon Kadouri — cztonek Rady Nadzorczej,

Ofer Kadouri — cztonek Rady Nadzorczej,

Piotr Palenik — cztonek Rady Nadzorczej,

Shmuel Rofe — cztonek Rady Nadzorcze;j.

Zasady powolywania i odwolywania Rady Nadzorczej

Zgodnie z postanowieniami Statutu w brzmieniu obowiazujacym od dnia rejestracji Spotki w rejestrze przedsigbiorcéw
KRS Rada Nadzorcza sktada sie z co najmniej 5 (pieciu), a maksymalnie 9 (dziewieciu) osob, sposrod ktorych
przynajmniej dwoch cztonkoéw powinno spetnia¢ kryterium niezaleznosci w rozumieniu art. 129 ust. 3 ustawa z dnia 11
maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym (Dz.U. z 2017 r. poz. 1089 z
pézn. zm.), a co najmniej jeden cztonek powinien posiada¢ wiedze i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci lub
badania sprawozdan finansowych. Walne Zgromadzenie ustala liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej danej kadencji.

Cztonkéw Rady Nadzorczej powotuje i odwotuje Walne Zgromadzenie bezwzgledng wiekszoscia gtosow. Glosowanie
nad powotaniem oraz odwotaniem cztonkéw Rady Nadzorczej dokonywane jest w sposob tajny.

Cztonkowie Rady Nadzorczej powotywani Sg na wspélng, piecioletnia kadencje. Obecnie dtugos¢ kadencji
poszczegodlnych cztonkéw Rady Nadzorczej nie jest jeszcze ujednolicona — nie mniej Spotka zamierza stopniowo
doprowadzi¢ do ujednolicenia kadencji wszystkich cztonkoéw Rady Nadzorczej.

Przed powotaniem do sktadu Rady Nadzorczej, osoba kandydujaca na niezaleznego czionka Rady Nadzorczej,
zobowigzana jest ztozy¢ oswiadczenie na pismie, iz spetnia kryteria niezaleznosci, o ktérych mowa powyzej.

Jezeli mandat cztonka Rady Nadzorczej wygasnie przed uptywem kadencji na skutek ztozenia rezygnacji lub smierci,
pozostali cztonkowie Rady Nadzorczej moga wybra¢ (dokooptowac) nowego cztonka Rady Nadzorczej. Najblizsze
Walne Zgromadzenie powinno zatwierdzi¢ wybdr dokooptowanego cztonka Rady Nadzorczej lub powota¢ innego
cztonka Rady Nadzorczej w miejsce cztonka dokooptowanego przez Rade¢ Nadzorcza. Wyboér przez Walne
Zgromadzenie nowego cztonka Rady Nadzorczej w miejsce cztonka dokooptowanego lub odmowa zatwierdzenia
dokooptowanego cztonka, powoduje wygasniecie mandatu dokooptowanego cztonka Rady Nadzorczej, przy czym nie
wplywa na wazno$¢ i skutecznos¢ czynnosci dokonanych przez tego cztonka od dnia jego dokooptowania do Rady
Nadzorczej.

Liczba cztonkéw Rady Nadzorczej, ktorzy zostali dokooptowani do jej sktadu przez Rade Nadzorcza i nie zostali
jeszcze zatwierdzeni przez Walne Zgromadzenie nie moze przekroczy¢ potowy liczby czlonkow wybranych przez
Walne Zgromadzenie.
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Zasady dziatania Rady Nadzorczej

Rada Nadzorcza Spotki dziata na podstawie Statutu Spoiki, Regulaminu Rady Nadzorczej (obydwa dokumenty sa
dostepne na stronie internetowej Spotki) oraz przepisow prawa, w tym od dnia rejestracji Spotki w rejestrze
przedsigbiorcow KRS na podstawie Kodeksu spotek handlowych.

Obowigzki i uprawnienia Rady Nadzorczej okresla Statut oraz obowigzujace przepisy prawa. Obowigzkiem Rady
Nadzorczej jest sprawowanie nadzoru nad dziatalnoscig Spotki we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci. Podczas
wykonywania swoich obowiazkéw cztonkowie Rady Nadzorczej powinni kierowaé sie interesem Spotki i jej
przedsighiorstwa.

Od dnia przeniesienia siedziby Spotki do Polski do obowiazkéw Rady Nadzorczej nalezy miedzy innymi:

a. ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki oraz sprawozdania finansowego za dany rok obrotowy co do ich
zgodnosci z ksiggami i dokumentami oraz stanem faktycznym;

b. ocena wnioskow Zarzadu dotyczacych podziatu zysku albo pokrycia straty;

c. sktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z wynikow ocen, o ktorych mowa w pkt. a i
b powyzej;

d. dokonywanie wyboru biegtego rewidenta do przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego;

e. zatwierdzanie rocznych i wieloletnich planow dziatalnosci Spoiki;

f. inne czynnosci przewidziane w Statucie oraz w Kodeksie spotek handlowych.

Cztonkom Rady Nadzorczej zostanie umozliwiony dostep do obiektow i terenow Spotki oraz beda oni upowaznieni do
badania prowadzonych przez Spotke ksiag, akt oraz innych nosnikéw danych znajdujacych si¢ w Spotce. W tym celu
Rada Nadzorcza moze powota¢ jedng lub wiecej osdb sposrod swego grona lub rzeczoznawce. Radzie Nadzorczej
przystuguje prawo do korzystania z ustug rzeczoznawcow takze w innych sytuacjach.

Nabycie i zbycie przez Spotke lub jej podmiot zalezny aktywa lub aktywow o wartosci lub tacznej wartosci
przekraczajacej 45.000.000 (czterdziesci pie¢ milionow) ztotych wymaga uzyskania zgody Rady Nadzorczej.

Rada Nadzorcza moze korzysta¢ z pomieszczen biurowych oraz zaplecza technicznego Spotki. Zarzad Spotki zapewnia
Radzie Nadzorczej obstuge administracyjno-techniczng. Koszty dziatalnosci Rady Nadzorczej pokrywa Spotka.

Posiedzenia Rady Nadzorczej zwotywane sg w razie potrzeby, nie rzadziej jednak niz trzy raz w roku obrotowym.
Posiedzeniom Rady Nadzorczej przewodniczy Przewodniczacy Rady Nadzorczej. W posiedzeniach Rady Nadzorczej
moze uczestniczy¢ Prezes Zarzadu lub inny cztonek Zarzadu.

Przewodniczacy Rady Nadzorczej ma obowiazek zwota¢ posiedzenie Rady Nadzorczej na pisemny wniosek cztonka
Rady Nadzorczej lub Zarzadu Spotki. Posiedzenie powinno odby¢ si¢ w ciagu dwoch tygodni od chwili ztozenia
whiosku. Kazdemu z cztonkéw Rady Nadzorczej przystuguje jeden gtos na posiedzeniu Rady Nadzorczej. Wszystkie
uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wigkszoscig oddanych glosow, przy obecnos$ci co najmniej potowy jej
cztonkow. W przypadku gdy gtosy roztoza sie rownomiernie, rozstrzyga gtos Przewodniczacego Rady Nadzorczej. Pod
rzadami prawa holenderskiego, tj. przed dniem przeniesienia siedziby Spotki do Polski gtos Przewodniczacego Rady
Nadzorczej nie miat mocy rozstrzygajacej w przypadku rownowagi glosow, a ponadto przy podejmowaniu uchwat
przez Radg¢ Nadzorczg nie obowiazywat wymog kworum.

Rada Nadzorcza moze podejmowac¢ uchwaty w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu srodkéw bezposredniego

porozumiewania si¢ na odlegtos¢. Uchwata jest wazna, gdy wszyscy czionkowie Rady Nadzorczej zostali
powiadomieni o tresci projektu uchwaty.

Cztonkowie Rady Nadzorczej moga bra¢ udziat w podejmowaniu uchwal, oddajac swoj glos na pismie za
posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej. Oddanie gtosu na pismie nie moze dotyczy¢ spraw wprowadzonych
do porzadku obrad na posiedzeniu Rady Nadzorczej.
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Podejmowanie uchwat w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu $rodkow bezposredniego porozumiewania si¢ na
odlegtos¢ nie dotyczy wyborow Przewodniczacego i Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej, powotania cztonka
Zarzadu oraz odwotywania i zawieszania w czynnosciach tych osob.

Posiedzenie Rady Nadzorczej moze si¢ odby¢ bez formalnego zwotania, jezeli wszyscy jej cztonkowie sa obecni i nikt
nie wnidst sprzeciwu co do odbycia posiedzenia przy braku formalnego zwolania ani co do tresci porzadku obrad.

I.  Komitety Rady Nadzorczej

Zgodnie z postanowieniami Statutu w brzmieniu obowigzujacym od dnia rejestracji Spotki w rejestrze przedsiebiorcow
KRS Rada Nadzorcza jest obowigzana utworzy¢é dwa komitety: Komitet Audytu Rady Nadzorczej oraz Komitet ds.
Wynagrodzen Rady Nadzorczej. Ponadto Rada Nadzorcza moze powotywac sposrod swoich cztonkéow jeszcze inne
komitety state lub dorazne, ktorych zadaniem bedzie w szczegodlnosci przygotowanie okreslonych spraw do
rozpatrzenia na posiedzeniu Rady Nadzorczej.

Pod rzadami prawa holenderskiego w 2018 roku w Spotce funkcjonowaty Komitet Audytu oraz Komitet ds.
Wynagrodzen i Nominacji. Komitet Audytu funkcjonowat w skiadzie: Ofer Kadouri, Przemystaw Kowalczyk oraz
Shmuel Rofe (w dniu 31 stycznia 2018 r. sktad komitetu zostat uzupetniony poprzez powotanie pana Shmuela Rofe do
ww. komitetu ). W okresie od dnia 1 stycznia 2018 r. do dnia 30 pazdziernika 2018 Komitet ds. Wynagrodzen i
Nominacji funkcjonowat w sktadzie: Alon Kadouri, Piotr Palenik oraz Shmuel Rofe (w dniu 31 stycznia 2018 r. sktad
komitetu zostat uzupetniony poprzez powotanie pana Piotra Palenika oraz pana Shmuela Rofe do ww. komitetu).

W zwiazku z przeniesieniem siedziby Sp6tki z Holandii do Polski Rada Nadzorcza uchwata z dnia 10 grudnia 2018
roku postanowita o zakonczeniu dziatania Komitetu ds. Nominacji i dalszym dziataniu Komitetu ds. Wynagrodzen w
niezmienionym skiadzie osobowym, a takze o dalszym dziataniu Komitetu Audytu w niezmienionym sktadzie
osobowym, jednak ze zmianami funkcji w ten sposob, ze pan Ofer Kadouri zostat odwotany z funkcji
Przewodniczacego Komitetu Audytu, a pan Shmuel Rofe zostat powotany na Przewodniczacego Komitetu Audytu.
Ponadto ww. uchwatg Rada Nadzorcza przyjeta nowe brzmienia regulaminéw obu komitetow.

Komitet Audytu
Komitet Audytu jest statym komitetem Rady Nadzorczej.

Zgodnie z regulaminem w brzmieniu przyjetym dnia 10 grudnia 2018 roku Komitet Audytu sktada si¢ z 3 cztonkow, w
tym Przewodniczacego Komitetu Audytu, ktorzy zostaja wybrani przez Rade Nadzorcza Spotki sposrod jej cztonkow,
przy czym przynajmniej jeden cztonek bedzie posiadat wiedze i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci lub badania
sprawozdan finansowych, przynajmniej jeden cztonek bedzie posiadat wiedze i umiejetnosci w zakresie branzy, w
ktorej dziata Spotka lub poszczegolni cztonkowie w okreslonych zakresach posiadajg wiedze i umiejetnosci z zakresu
tej branzy oraz wigkszos¢ cztonkéw Komitetu Audytu, w tym jego Przewodniczacy, bedzie niezaleznych zgodnie z art.
129 ust. 3 Ustawy o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym z dnia 11 maja 2017 roku
(Dz. U. 2018 r. poz. 1089).

Osobami spetniajacymi ustawowe kryteria niezaleznosci w Komitecie Audytu sa pan Shmuel Rofe (aktualny
Przewodniczacy Komitetu Audytu) oraz pan Przemystaw Kowalczyk.

Osobami posiadajacymi wiedze i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdan finansowych w
Komitecie Audytu sa pan Ofer Kadouri, pan Shmuel Rofe oraz pan Przemystaw Kowalczyk.

Osobami posiadajgcymi wiedze i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktorej dziata Spotka, sa pan Shmuel Rofe oraz pan
Przemystaw Kowalczyk.

Pan Ofer Kadouri posiada tytut BA w zakresie ekonomii i rachunkowosci oraz uprawnienia dyplomowanego
ksiegowego w Izraelu od 1989 roku. W ramach swojej pracy jako ksiegowy jest partnerem zarzgdzajgcym w firmie
ksiegowej, a klientami tej firmy sa miedzy innymi klienci z branzy budowlanej.

Pan Przemyslaw Kowalczyk wiedze i umiejgtnosci w zakresie rachunkowosci zdobyt sprawujac, przez ponad 4 lata
funkcji Dyrektora Finansowego w Hyundai Motor Poland, odpowiedzialnego za obszar Rachunkowosci, Finanséw i
Kontrolingu, natomiast wiedze i doswiadczenie z zakresu branzy, w ktorej dziata Spotka, zdobyt podczas wieloletniego
piastowania funkcji cztonka Rady Nadzorczej w Spotce (od 2011 roku).
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Pan Shmuel Rofe od 2014 r. jest przedsiebiorca i konsultantem w dziedzinie nieruchomosci. Pan Rofe od 2009 r. do
2013 r. petnit funkcje dyrektora generalnego Ogen Properties Ltd. W latach 2004—-2009 byt dyrektorem finansowym i
dyrektorem generalnym Gilaz Properties Ltd. Wczesniej przez cztery lata petnit funkcje dyrektora finansowego
Zementcal Ltd. Wczesniej petnit rowniez funkcje kontrolera na Uniwersytecie w Hajfie w l1zraelu.

Kadencja i mandat Cztonka Komitetu Audytu wygasaja z dniem wygasniecia kadencji i mandatu jako cztonka Rady
Nadzorczej Spotki. W przypadku odwotania, badZz rezygnacji cztonka Komitetu Audytu, Rada Nadzorcza jest
zobowigzania do niezwtocznego powotania nowego cztonka Komitetu Audytu.

Organizacje, sposob dziatania oraz kompetencje Komitetu Audytu okresla opublikowany na stronie internetowej Spotki
Regulamin Komitetu Audytu.
Zakres obowigzkow Komitetu Audytu obejmuje w szczegolnosci:

- rekomendacje w przedmiocie wyznaczenia, ponownego Wwyznaczenia oraz odwotania biegtego rewidenta
zewngetrznego lub firmy audytorskiej przeprowadzajacej badanie sprawozdan finansowych przez Rade Nadzorcza
Spo6iki oraz ocene poziomu wynagrodzenia i warunkow zatrudnienia biegtego rewidenta oraz firmy audytorskiej a takze
oceng ich niezaleznosci;

- przygotowanie i zastosowanie polityki i procedury wyboru firmy audytorskiej przeprowadzajacej badanie sprawozdan
finansowych Spotki przyjetej w formie uchwaty Komitetu Audytu;

- opracowywanie polityki swiadczenia przez firme audytorska przeprowadzajaca badanie sprawozdan finansowych
Spoiki, podmioty powigzane z ta firma, jak rowniez przez cztonka sieci firmy audytorskiej dozwolonych ustug
niebedacych badaniem sprawozdania finansowego Spotki przyjetej w formie uchwaty Komitetu Audytu;

- Wstepna oceng rocznego sprawozdania finansowego oraz monitorowanie procesow sprawozdawczosci finansowej
Spoiki;

- nadzor, monitoring oraz doradztwo Zarzadowi w przedmiocie zarzadzania ryzykiem wewnetrznym oraz systemami
kontroli, w tym nadzor nad wprowadzeniem w zycie wlasciwych przepisow i regulacji prawnych, a takze nadzoér nad
skutkami stosowania kodeksow postgpowania;

- monitoring, w porozumieniu z biegtymi rewidentami lub firmami audytorskimi Sp6iki, procedury i czynnosci rewizji
finansowej Spoiki, rzetelnosci sprawozdan finansowych Spotki oraz wszelkich formalnych oswiadczen dotyczacych
wynikow finansowych Spoltki, a takze weryfikacja istotnych zatozen i szacunkow finansowych w nich zawartych i
przedktadanie zalecen w tych kwestiach organom Spotki razem z informowaniem Rady Nadzorczej o wynikach
badania, roli Komitetu Audytu wraz z informacja na temat rzetelnosci;

- nadzor nad sktadaniem informacji finansowych przez Spotke;

- nadzor nad stosowaniem si¢ do rekomendacji i spostrzezen audytorow wewnetrznych oraz zewnetrznych biegtych
rewidentow lub firm audytorskich Spotki;

- monitorowanie i nadzor nad zadaniami i funkcjonowaniem audytu wewnetrznego;

- nadzor nad finansowaniem Spotki;

- nadzor nad stosowaniem systemow i narzedzi teleinformatycznych (ICT);

- utrzymywanie statych kontaktéw oraz nadzor nad relacjami z zewnetrznymi biegtymi rewidentami lub firmami
audytorskimi Spoiki.

W 2018 roku Komitet Audytu odbyt 5 posiedzen, w tym 4 telekonferencje.

Komitet ds. Wynagrodzen
Komitet ds. Wynagrodzen jest statym komitetem Rady Nadzorczej.

Zgodnie z regulaminem z dnia 10 grudnia 2018 roku Komitet ds. Wynagrodzen sktada si¢ z trzech cztonkéw, w tym
Przewodniczacego Komitetu ds. Wynagrodzen, ktorzy zostaja wybrani przez Rade Nadzorcza Spoétki sposrod jej
cztonkow. Stosownie do regulaminu ww. komitetu:

- co najmniej dwoch z trzech cztonkdéw musi byé niezaleznych,

- zaden obecny (byty) cztonek Zarzadu ani cztonek zarzadu dowolnej innej, notowanej spotki nie moze (jednoczesnie)
by¢ Przewodniczacym Komitetu ds. Wynagrodzen oraz
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- nie wiecej niz jeden z trzech cztonkéw bedzie (jednoczesnie) cztonkiem zarzadu innej, notowanej spotki publicznej.

Osobami spetniajgcymi ustawowe Kkryteria niezaleznosci w Komitecie Wynagrodzen sa pan Shmuel Rofe oraz pan Piotr
Palenik. Wszyscy obecni cztonkowie Komitetu ds. Wynagrodzen spetniajg pozostate ww. Kryteria.

Kadencja i mandat Cztonka Komitetu ds. Wynagrodzen wygasaja z dniem wygasnigcia kadencji i mandatu jako cztonka
Rady Nadzorczej Spoiki.

Zakres obowiazkow Komitetu ds. Wynagrodzen obejmuje w szczegdlnosci:

- sporzadzenie propozycji dotyczacej polityki wynagrodzen w odniesieniu do cztonkéw Zarzadu;

- sporzadzenie propozycji dotyczacych indywidualnego wynagrodzenia cztonkow Zarzadu, ktore zostang przyjete przez
Rade Nadzorczg, a ktore w kazdym wypadku powinny obejmowac¢ (i) strukture wynagrodzen oraz (ii) kwote

wynagrodzenia statego, udziaty i/lub opcje i/lub inne zmienne komponenty wynagrodzenia, uprawnienia emerytalne,
odprawg oraz inne formy wynagrodzenia do przyznania, jak rowniez kryteria wynikowe i ich zastosowanie;

- rekomendacje i monitoring poziomu i struktury wynagrodzen zapewnionych wyzszym stopniem cztonkom kadry
zarzadzajacej;

- zapewnienie, ze warunki umowne w momencie rozwigzania umowy o prace oraz wszelkie ptatnosci dokonane w
zwiazku z tym sa sprawiedliwe zarowno wzgledem danego pracownika, jak i Spotki oraz, ze biedy lub dziatania
niekorzystne nie sg nagradzane, a obowigzek zmniejszenia strat jest w petni uwzgledniony w ustalonych warunkach.

J.  Akcje spotki w posiadaniu Czlonkow Zarzqdu i Rady Nadzorczej w roku zakonczonym 31
grudnia 2018 roku oraz do dnia publikacji niniejszego raportu

Na dzien 31 grudnia 2018 roku oraz na dzien publikacji niniejszego raportu Pan Amos Luzon posiadat 63,99%,
udziatéw i gtosow w A. Luzon Group (poprzez spotke niepublicznag A. Luzon Properties and Investments Ltd., ktorej
wiascicielem jest Pan Amos Luzon, posiadajacy 99% udziatow) w wyniku czego posrednio posiadat 41,85% udziatow
w Spotce. A. Luzon Group jest posrednio jedynym wiascicielem I.T.R. Dori B.V. oraz RN Residential B.V. —
bezposrednich akcjonariuszy Spotki. W czerwcu 2018 r. Spotka zostata powiadomiona przez I.T.R. Dori B.V. i RN
Residential B.V. o ustanowieniu zastawu na wszystkich akcjach w Spotce posiadanych przez te podmioty.

Na dzien 31 grudnia 2018 roku oraz na dzien publikacji niniejszego raportu Pan Piotr Palenik posiadat 0,012% akcji i
gtosow w Spotce (tgcznie 20 tys. akcji).

Na dzien 16 maja 2018 roku (dzien rezygnacji z petnienia funkcji Cztonka Zarzadu Spotki) Pan Erez Tik posiadat
0,82% udziatow i gtoséw w A. Luzon Group w wyniku czego posrednio posiadat 0,54% udziatow w Spotce.

Pozostali cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej nie posiadali w roku 2018 i nie posiadajg na dzien niniejszego raportu
zadnych akcji Spoiki.

K.  Polityka roznorodnosci

Spotka nie opracowata nie przyjeta polityki réznorodnosci. Przy wyborze oséb sprawujacych funkcje w organach
Spotki, jak rowniez dyrektorow poszczegdlnych departamentdéw w strukturze Spoiki decydujace znaczenie maja
wiedza, kompetencje oraz dotychczasowe doswiadczenie, zas drugorzedne znaczenie maja pte¢ oraz wiek.

Spotka nie posiada obecnie stanowisk w organach zarzadzajacych i nadzorujacych obsadzonych przez kobiety. Rada

Nadzorcza jest $wiadoma zalet r6znorodnosci, zwlaszcza odnoszacej si¢ do rownowagi ptci. W zwiazku z powyzszym,
Rada Nadzorcza w dalszym ciagu dazy do zwigkszenia roznorodnosci w sktadzie Zarzadu.

L.  Wybor firmy audytorskiej

W dniu 10 grudnia 2018 roku Komitet Audytu Rady Nadzorczej, w zwiazku z przeniesieniem siedziby Spotki z
Holandii do Polski postanowit o przyjeciu polityki i procedury wyboru firmy audytorskiej oraz o przyjeciu polityki
$wiadczenia dodatkowych ustug przez firme audytorska lub podmiot powigzany z tg firma.

Glowne zatozenia polityki wyboru firmy audytorskiej przeprowadzajacej badanie sprawozdan finansowych Spotki sa
nastepujace:
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1. Zgodnie ze Statutem Spétki, wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych dokonuje Rada
Nadzorcza w formie uchwaty, dziatajac na podstawie rekomendacji Komitetu Audytu Spotki.

2. Komitet Audytu przed przygotowaniem rekomendacji, a nastepnie Rada Nadzorcza podczas wyboru firmy
audytorskiej przeprowadzajacej badanie sprawozdan finansowych Spotki rekomendowanych przez Komitet Audytu,
bierze pod uwage nastepujace kryteria dotyczace podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych Spotki:

a) bezstronnos¢ i niezaleznos$¢ podmiotu;

b) posiadang reputacje na rynkach finansowych, a takze rekomendacje, jesli zostaty wskazane jako wymagania w
zapytaniu ofertowym;

c) cene wskazang przez podmiot;

d) posiadane doswiadczenie w zakresie badania sprawozdan finansowych spotek notowanych na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A.;

e) rekojmig poprawnego wykonania ustug zamawianych przez Spoike;
f) kwalifikacje zawodowe i doswiadczenie 0sob bezposrednio zaangazowanych w wykonywanie ustug na rzecz Spotki;
g) mozliwos¢ przeprowadzenia badania w terminach okreslonych przez Spotkg.

Glowne zatozenia procedury wyboru firmy audytorskiej przeprowadzajacej badanie sprawozdan finansowych Spotki sa
nastepujace:

1. Zapytanie ofertowe w sprawie wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia ustawowego badania sprawozdania
finansowego Spotki sporzadzane jest przez Dyrektora Finansowego Spotki lub osobe dziatajaca z jego polecenia w
terminie do 31 wrzesnia roku poprzedzajacego rok podlegajacy badaniu. Zapytanie ofertowe wysylane jest do
przynajmniej 2 podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdania finansowego i wymienia wymagania, ktéore musi
spetnia¢ podmiot uprawniony do badania sprawozdania finansowego. Koniecznos¢ wystania zapytania ofertowego do
przynajmniej 2 podmiotow nie dotyczy przedtuzenia umowy o badanie sprawozdania finansowego. Komitet Audytu, po
konsultacji z Dyrektorem Finansowym, uprawniony jest do wskazania dodatkowych podmiotéw uprawnionych do
badania sprawozdania finansowego, do ktorych powinno by¢ skierowane zapytanie ofertowe.

2. Oferty otrzymane przez Spotke w zwigzku z przestaniem zapytania ofertowego przekazywane sa do Komitetu
Audytu, ktory analizuje przestane oferty pod katem kryteriow wskazanych w Polityce wyboru firmy audytorskiej oraz
wymagan wskazanych obowiazujacych przepisach prawa.

3. Komitet Audytu moze wyznaczy¢ terminy spotkan z wszystkimi lub wybranymi podmiotami uprawionymi do
badania sprawozdania finansowego, ktore przedstawity oferty, majace na celu uzyskanie dodatkowych informacji od
tych podmiotow oraz przeprowadzenie negocjacji z tymi podmiotami.

4. Ze spotkan i negocjacji wskazanych w punkcie powyzej Komitet Audytu sporzadza protokot.

5. Wybdr firmy audytorskiej dokonywany jest z uwzglednieniem zasady rotacji firmy audytorskiej i kluczowego
biegtego rewidenta w taki sposdb, aby maksymalny czas nieprzerwanego trwania zlecen badan ustawowych
przeprowadzanych przez te sama firme audytorska lub firme audytorska powigzang z tg firma audytorska lub
jakiegokolwiek cztonka sieci dziatajacej w panstwach Unii Europejskiej, do ktorej naleza te firmy audytorskie, nie
przekraczat pieciu lat, zas kluczowy biegty rewident nie przeprowadzat badania ustawowego w Spoélce przez okres
dtuzszy niz pig¢ lat.

6. Kluczowy biegly rewident moze ponownie przeprowadza¢ badanie ustawowe w Spotce po uptywie co najmniej
trzech lat od zakonczenia ostatniego badania ustawowego.

Glowne zatozenia polityki §wiadczenia dodatkowych ustug przez firm¢ audytorska lub podmiot powigzany z tg firmg sg
nastepujace:
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2)

3)

4)

Wybor firmy audytorskiej (cd.)
Biegly rewident lub firma audytorska przeprowadzajacy ustawowe badania Spétki ani zaden z czlonkéw sieci, do
ktorej nalezy biegly rewident lub firma audytorska, nie moga $wiadczy¢ bezposrednio ani posrednio na rzecz
Spotki zadnych zabronionych ustug, ktore nie sg badaniem sprawozdan finansowych wskazanych w art. 5 ust. 1
akapit drugi Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w
sprawie szczegdlowych wymogdéw dotyczacych ustawowych badan sprawozdan finansowych jednostek interesu
publicznego, uchylajace decyzje Komisji 2005/909/WE.
Swiadczenie ustug dozwolonych mozliwe jest jedynie w zakresie niezwigzanym z polityka podatkowa Spotki, po
przeprowadzeniu przez Komitet Audytu oceny zagrozen i zabezpieczen niezaleznos$ci, o ktorej mowa w art. 69—73
Ustawy o biegltych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym z dnia 11 maja 2017 roku (Dz. U.
2017 r. poz. 1089). Wymaga to zgody Komitetu Audytu i rekomendacji w zakresie $wiadczonej ustugi.
Ushugami zakazanym sa ustugi niebedace badaniem finansowym, ktére oznaczaja:

a) ustugi podatkowe dotyczace:

(i) przygotowywania formularzy podatkowych;

(ii) podatkdéw od wynagrodzen;

(ii1) zobowigzan celnych;

(iv) identyfikacji dotacji publicznych i zachet podatkowych, chyba ze wsparcie biegtego rewidenta lub firmy
audytorskiej w odniesieniu do takich ushug jest wymagane prawem;

(v) wsparcia dotyczacego kontroli podatkowych prowadzonych przez organy podatkowe, chyba ze wsparcie
biegtego rewidenta lub firmy audytorskiej w odniesieniu do takich kontroli jest wymagane prawem;

(vi) obliczania podatku bezposredniego i posredniego oraz odroczonego podatku dochodowego;

(vii) $wiadczenia doradztwa podatkowego;

b) ustugi obejmujace jakikolwiek udziat w zarzadzaniu lub w procesie decyzyjnym badanej jednostki;

¢) prowadzenie ksiegowosci oraz sporzadzanie dokumentacji ksiggowej i sprawozdan finansowych;

d) ustugi w zakresie wynagrodzen;

e) opracowywanie 1 wdrazanie procedur kontroli wewngtrznej lub procedur zarzadzania ryzykiem zwigzanych z
przygotowywaniem lub kontrolowaniem informacji finansowych lub opracowywanie i wdrazanie technologicznych
systemow dotyczacych informacji finansowej;

f) ustugi w zakresie wyceny, w tym wyceny dokonywane w zwigzku z ustugami aktuarialnymi lub ustugami
wsparcia w zakresie rozwigzywania sporow prawnych;

g) ustugi prawne obejmujace:

(i) udzielanie ogolnych porad prawnych;

(if) negocjowanie w imieniu badanej jednostki; oraz

(iii) wystepowanie w charakterze rzecznika w ramach rozstrzygania sporu;

h) ustugi zwigzane z funkcjg audytu wewnetrznego badanej jednostki;

1) ustugi zwigzane z finansowaniem, strukturg kapitatowa i alokacja kapitatu oraz strategia inwestycyjna klienta, na
rzecz ktorego wykonywane jest badanie, z wyjatkiem §wiadczenia ustug atestacyjnych w zwiazku ze
sprawozdaniami finansowymi, takich jak wydawanie listow po§wiadczajacych w zwiazku z prospektami
emisyjnymi badanej jednostki;

j) prowadzenie dziatan promocyjnych i prowadzenie obrotu akcjami lub udziatami badanej jednostki na rachunek
wilasny lub gwarantowanie emisji akcji lub udziatéw badanej jednostki;

k) ustugi w zakresie zasobow ludzkich w odniesieniu do:

(i) kadry kierowniczej mogacej wywiera¢ znaczacy wplyw na przygotowywanie dokumentacji rachunkowej lub
sprawozdan finansowych podlegajacych badaniu ustawowemu, jezeli takie ustugi obejmuja:

- poszukiwanie lub dobor kandydatdéw na takie stanowiska, lub

- przeprowadzanie kontroli referencji kandydatoéw na takie stanowiska;

(ii) opracowywania struktury organizacyjnej oraz kontroli kosztow.

Biegly rewident lub firma audytorska przeprowadzajacy ustawowe badania Spotki ani zaden z czlonkow sieci, do
ktorej nalezy biegly rewident lub firma audytorska, nie moga $wiadczy¢ bezposrednio ani posrednio na rzecz
Spolki zadnych zabronionych ustug:
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a) w okresie od rozpoczgcia badanego okresu do wydania raportu z badania; oraz

b) w roku obrotowym bezposrednio poprzedzajacym okres, o ktorym mowa w lit. a) w odniesieniu do ustug

prawnych obejmujacych (i) udzielanie ogélnych porad prawnych, (ii) negocjowanie w imieniu badanej jednostki

oraz (iii) wystgpowanie w charakterze rzecznika w ramach rozstrzygania sporu.
Rekomendacja Komitetu Audytu dotyczaca wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania sprawozdania
finansowego za 2018 rok spetniala obowigzujgce warunki oraz zostata sporzadzona w nastepstwie zorganizowanej
przez Spotke procedury wyboru spetniajacej obowiazujace kryteria, z wyjatkiem terminéw przewidzianych w Polityce i
procedurze wybory firmy audytorskiej, to jest terminu sporzadzenia zapytania ofertowego w sprawie wyboru firmy
audytorskiej oraz terminu wyboru firmy audytorskiej przez Rade Nadzorcza. Przedmiotowe terminy nie mogty zosta¢
przez Spotke dotrzymane. Po pierwsze procedura wyboru firmy audytorskiej do badania sprawozdania finansowego za
2018 rok rozpoczeta sie przed dniem uchwalenia powotanej wyzej Polityki i procedury, a zarazem przed dniem
przeniesienia siedziby Spotki z Holandii do Polski. Uchwata Komitetu Audytu polecajaca zarzadowi Spotki zwrocenie
si¢ o oferty na badanie skonsolidowanego oraz jednostkowego sprawozdania finansowego Spotki za rok konczacy sie
dnia 31 grudnia 2018 roku zostata podjeta w dniu 13 wrzesnia 2018 roku (a zatem przed dniem obrad Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy Spoiki, ktore w dniu 14 wrzeénia 2018 roku podjeto uchwate o przeniesieniu siedziby
Spotki).
Ponadto dotrzymanie przedmiotowych terminéw nie bylo wiasnie mozliwe z uwagi na bedacy w toku proces
przenoszenia siedziby Spétki z Holandii do Polski (poprzedzony procesem przeksztatcenia formy prawnej) i zwigzana z
tym niepewnoscia w jakiej dacie nastgpi zmiana jurysdykcji. Spotka nie byla w stanie przewidzie¢, czy dacie
dokonywania wyboru firmy audytorskiej podlega¢ bedzie jeszcze prawu holenderskiemu, czy tez juz prawu polskiemu.
Ze wzgledu na ograniczenia czasowe, procedura wyboru firmy audytorskiej na lata 2018 oraz 2019 zostata zatem
rozpoczeta pod prawem holenderskim, a zakonczona pod prawem polskim.

W dniu 25 stycznia 2019 roku Spétka zawarta z Ernst & Young Audyt Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia
sp. k. z siedzibg w Warszawie umowe dotyczaca przeprowadzenia badania Sprawozdania Finansowego Spotki oraz
Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy za lata koniczace sie dnia 31 grudnia 2018 roku oraz dnia 31
grudnia 2019 roku, jak rowniez przeprowadzenia przegladu Skroconych Sprawozdan Finansowych Spoétki oraz
Skréconych Skonsolidowanych Sprawozdan Finansowych Grupy za okres trzech miesi¢cy konczacy si¢ dnia 31 marca
2019 roku, za okres szesciu miesiecy konczacy si¢ dnia 30 czerwca 2019 roku, oraz za okres dziewieciu miesiecy
konczacy sie dnia 30 wrzesnia 2019 roku. Ponadto umowa obejmuje przeprowadzenie badania Sprawozdan
Finansowych i przedstawienia odrebnego raportu, w uzgodnionej formie, bezposrednio bieglym rewidentom glownego
akcjonariusza Spotki.

Wybér firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania skonsolidowanych oraz jednostkowych sprawozdan
finansowych Spotki oraz Grupy za lata zakonczone dnia 31 grudnia 2018 roku oraz dnia 31 grudnia 2019 roku zostat
dokonany przez Rade Nadzorczg Spotki uchwatg z dnia 17 grudnia 2018 roku, poprzedzonej rekomendacja Komitetu
Audytu Spotki z dnia 13 grudnia 2018 roku. Wybor ten poprzedzony zostat uzyskaniem przez Spotke zezwolenia
Komisji Nadzoru Finansowego na przedtuzenie maksymalnego okresu trwania zlecenia na wykonanie badania
skonsolidowanych oraz jednostkowych sprawozdan finansowych przez Ernst & Young Audyt Polska spotka z
ograniczona odpowiedzialnoscia sp.k. (zgoda byta wymagana w zwiazku z faktem, ze przed przeniesieniem siedziby
Spotki do Polski, od roku 2009 badanie sprawozdan finansowych Spotki bylo prowadzone przez Ernst & Young
Accountants LLP z siedzibg w Amsterdamie).

Poza wyzej wymienionymi ustugami Spotka nie korzystata w 2018 roku z innych ustug Ernst & Young Audyt Polska
spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig sp. K.

Oswiadczenie o stosowaniu ladu korporacyjnego (cd.)

K. Wybor firmy audytorskiej (cd.)
Informacje na temat wynagrodzenia wyptaconego i naleznego za rok obrotowy i poprzedni rok obrotowy, odrgbnie za
badanie rocznego sprawozdania finansowego, inne ustug atestacyjne, w tym przeglad sprawozdania finansowego,
ustugi doradztwa podatkowego i pozostate ushugi zawarte s3 w nocie 18 Sprawozdania Finansowego Spoétki za rok
konczacy si¢ dnia 31 grudnia 2018.
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Zgodnie z paragrafem 70. punkt 7 i paragrafem 71. punkt 7 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018
roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych oraz
warunkOw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim (Dz.U. 2018, poz. 757), jak rowniez na podstawie o§wiadczenia Rady Nadzorczej z dnia 11 marca 2019
roku, Zarzad niniejszym o$wiadcza, ze wybor Ernst & Young Audyt Polska sp. z 0.0. sp.k. (do badania rocznego
sprawozdania finansowego Spoétki oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy) zostat przeprowadzony
przez Spotke zgodnie z przepisami prawa dotyczacymi wyboru oraz procedury wyboru firmy audytorskiej, a w
szczegblnoscei:

a)

b)

d)

w Spoélce dokonano wyboru firmy audytorskiej przeprowadzajacej badanie rocznego jednostkowego oraz
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok obrotowy konczacy si¢ 31 grudnia 2018 r. zgodnie z
obowigzujacymi przepisami prawa Spotka posiada wewngtrzng procedure dotyczaca wyboru firmy
audytorskiej, a wyboru firmy audytorskiej dokonano zgodnie z ta procedura, z wyjatkiem terminéw
dotyczacych poszczegoélnych czynnosci w niej przewidzianych. Konieczno$¢ opdznienia pewnych decyzji w
tym zakresie byta zwigzana z procesem przeniesienia siedziby z Rotterdamu do Warszawy, ktory zakonczyt sie
31 pazdziernika 2018 r. Ponadto procedura wyboru firmy audytorskiej do badania sprawozdania finansowego
za 2018 rok rozpoczgta si¢ przed dniem uchwalenia przedmiotowej polityki i procedury (ktéra zostaty
wprowadzone powyzsze terminy), jak rowniez przed data zarejestrowania przeniesienia siedziby Spotki do
Warszawy. Dochowanie przez Spotke termindow zastrzezonych dla poszczegdlnych czynnosci nie bylo
mozliwe, gdyz mimo zaplanowanych etapow relokacji siedziby do Polski, nie byt pewny faktyczny dzien
zarejestrowania takiego przeniesienia siedziby, a co za tym idzie Spotka nie mogla, mimo dochowania
najwyzszej staranno$ci, oceni¢, prawo ktorej z jurysdykcji - holenderskiej czy polskiej - bedzie miato
zastosowanie w przedmiotowej kwestii. Z opisanych wzgledoéw, procedura wyboru audytora zostata wszczeta
zgodnie z obowigzujacym wowczas Spolke prawem holenderskim a zakonczona pod prawem polskim.
Wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych dokonata Rada Nadzorcza w formie
uchwaty z dnia 17 grudnia 2018 roku, dziatajac na podstawie rekomendacji Komitetu Audytu Spotki z dnia 13
grudnia 2018 roku;

firma audytorska, jak rowniez cztonkowie zespotu, ktory przeprowadzit badanie rocznego jednostkowego oraz
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2018 r., spetniali
warunki dotyczace sporzadzenia bezstronnego i niezaleznego sprawozdania z badania rocznego sprawozdania
finansowego zgodnie z obowigzujacymi przepisami, standardami wykonywania zawodu, jak rowniez zasadami
etyki zawodowej;

w Spolce przestrzegane sa obowigzujace przepisy prawa dotyczace rotacji firmy audytorskiej i kluczowego
biegtego rewidenta oraz obowigzkowych okresow karencji. Spoétka uzyskata zezwolenie Komisji Nadzoru
Finansowego na przedluzenie maksymalnego okresu trwania zlecenia na wykonanie badania
skonsolidowanych oraz jednostkowych sprawozdan finansowych przez Ernst & Young Audyt Polska spotka z
ograniczong odpowiedzialnos$cia sp.k. (zgoda byla wymagana w zwiazku z faktem, ze przed przeniesieniem
siedziby Spoéiki do Polski badanie sprawozdan finansowych Spoétki byto prowadzone przez Ernst & Young
Accountants LLP z siedzibg w Amsterdamie — podmiotem powigzanym z Ernst & Young Audyt Polska spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k.);

Spotka posiada polityke wyboru firmy audytorskiej oraz polityke w zakresie §wiadczenia przez firme
audytorska, podmiot powigzany z firmg audytorska lub cztonka jego sieci dodatkowych ustug niebgdacych
badaniem, w tym uslug warunkowo zwolnionych z zakazu $wiadczenia przez firm¢ audytorska, ktore to
polityki i procedury zostaty przyjete uchwatg Komitetu Audytu z dnia 10 grudnia 2018 r.

57



Ronson Development SE
Sprawozdanie Zarzadu

Oswiadczenie Zarzadu Spolki w zakresie Sprawozdan Finansowych oraz
Sprawozdania Zarzadu

Zarzad Spotki o§wiadcza, ze:

a) wedle jego najlepszej wiedzy roczne Sprawozdanie Finansowe Spotki oraz Skonsolidowane Sprawozdanie
Finansowe Grupy, wraz z danymi poréwnywalnymi, zostaly przygotowane zgodnie z obowigzujacymi
zasadami (polityka) rachunkowosci i przedstawiaja w sposob rzetelny i jasny sytuacje finansowa oraz wyniki

b) Sprawozdanie Zarzadu zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnigé oraz sytuacji Spotki oraz Grupy, w tym
opis podstawowych zagrozen i ryzyk.

Niniejsze Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci Spotki i Grupy w 2018 roku zostato sporzadzone i zatwierdzone przez
Zarzad Spotki w dniu 13 marca 2019 roku.

W imieniu Zarzadu

Nir Netzer Rami Geris
Prezes Zarzadu Vice-Prezes Zarzadu,
Dyrektor Finansowy

Andrzej Gutowski Alon Haver
Vice-Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu
Dyrektor ds. Sprzedazy i Marketingu
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