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Ronson z niezta ptynnoscig; nie planuje
kolejnych emisji

Odon

Deweloper zakoficzyt ubiegly rok ze 100,8 min z gotéwki na rachunkach. Po styczniowej emisji obligacji jego
ptynnoéciowe potrzeby na ten rok maja by¢ juz zabezpieczone. Kolejnej emisji dlugu w tym roku prawdopodobnie
nie bedzie.

REKLAMA

Ronson sprzedat 773 mieszkania w 2018 r. wobec 815 rok wczesniej. Liczba lokali przekazanych klientom tez spadta, z
764 do 695. Wyzsza byta natomiast jednostkowa cena przekazywanych mieszkan oraz wieksza ich cze$¢ pochodzita z
prajektéw abjetych petna konsolidacja (projekty joint venture nie s3 uwidaczniane w przychodach). Stad
skonsolidowane przychody Ronsona wzrosty o 26 proc. r/r do 294,1 min zt. Deweloper wypracowat z nich 45,7 min zt
marzy brutto ze sprzedazy (15,5 proc. rentownosci) i 54,4 min zi, jesli uwzglednic takze jeden z projektow realizowanych
w formule joint venture (16,8 proc. rentownosci).

Ostatecznie spoétka zakonczyta rok z 15,1 min zt skonsolidowanego zysku netto wobec 11,3 min zt rok wezesniej. W
samym jednak IV kwartale zanotowata 2,3 min zt straty z powodu przekazania relatywnie niewielu mieszkan (57 lokali).
Ronson tlumaczy to tym, ze czesc wydan przesuneta sie na I kwartat 2019 r. Zreszta do pewnych przesuniec dojs¢ miato
tez w harmonogramie wprowadzania nowych projektéw do sprzedazy. Spotka miata bowiem wiekszy apetyt niz
sprzedaz 773 lokali.

- Co do zasady, ten wynik jest niezly. By moment, Ze liczylismy na wiecej. (...) Osiemset plus jest natomiast naszym
celem na rok 2019—- powiedziat Andrzej Gutowski, wiceprezes Ronsona ds. sprzedazy i marketingu, podczas
czwartkowej konferencji.

W 2018 r. deweloper wykazat 82,2 min zt dodatnich przeptywéw z podstawowej dziatalnosci. Faktyczny cash flow
operacyjny to jednak blizej 14 min z}, poniewaz odkup Novej Krélikarni, swojego dawnego projektu od bytego juz
akcjonariusza, Ronson prezentuje w dziatalnosci inwestycyjnej.

Tak czy inaczej zrealizowane przeplywy nie wymusity na deweloperze znaczacego wzrostu zadtuzenia. Jego
zobowiazania odsetkowe wzrosty wprawdzie o 32 min zt do 243,2 min z, ale z powodu poprawy pozycji gotowkowej
dlug netto nawet nieco zmalat. Wyni6st on 142,4 min zt wobec 146,4 min zt rok wczesniej. Tym samym relacja diugu
netto do kapitatow wiasnych pozostata w bliskich okolicach 0,4x, tak jak i w czterech poprzednich kwartatach. Bedac
precyzyjnym, wskaznik zadtuzenia wyniost 0,41x wobec 0,36x we wrzesniu, ale i 0,43x przed rokiem.



Sam Ronson wyliczajac relagje diugu netto do kapitatow podaje 0.39x W kazdym razie zlewarowanie dewelopera
utrzymywane jest pod kontrola. Podobnie prezentuje sie | ptynnosc. Koriczac ubiegly rok ze 100,8 min zt srodkow
pienieznych Ronson byt w stanie sptacic¢ od reki ponad 85 proc. swoich krotkoterminowych zobowiazan skorygowanych
o przedptaty od klientow. W istocie, otrzymane zaliczki na zakup mieszkan to 152.5 min zt na 2705 min zt wszystkich
zobowiazan krotkoterminowych.

- Pozycja gotowkowa pozwala nam ze spokajem myslec o naszych planach na najblizsze dwa lata — zadeklarowat Nir
MNetzer, prezes Ronsona, takze obecny na kenferencji prasowe].

Ma 118,1 min zt krotkoterminowych zobowigzan skorygowanych o otrzymane zaliczki mniej wiecej potowa (59,5 min zt)
to zadtuzenie finansowe, gtdéwnie wynikajace z pieciu serii obligacji wygasajacych w tym roku. Pierwsza z nich (10 min zi}
Ronson juz wykupit. Dwie kolejne (facznie 25,5 min zt) wygasad zas beda w kwietniu.

- Mamy mocna pozycie gotowkowa. (...) Daje nam to poczucie komfortu na poczatku 2019 r — wskazat Rami Geris,
wiceprezes Ronsona ds. finansowych.

Przedstawiciele spétki przypomnieli takze, ze w styczniu Ronson pozyskat 32,3 min zt z nowej emisji obligacji. Jak
podawaliémy woéwczas, deweloper utrzymat kupon na poziomie WIBOR 6M plus 3,5 pkt proc., ale kosztem innych
ustepstw. Czteroletni diug zostat zabezpieczony, a spotka zobowiazata sie tez do jego amortyzagl.

- Planowalismy pozyskac okofo 35 min zf. Uplasowana kwote uznajemy za sukces, a nasze potrzeby na ten rok zostaly
Juz zabezpieczone. (...) Nie potrzebujemy koleinej emisyi w tym roku I na podstawie prognoz przepfywow jef nie
przewidujemy — powiedziat CFQ spotki.

Przedstawiciele dewelopera zastrzegaja jednak, ze do nieplanowaneg] emisji mogtoby dojsc, gdyby na rynku pojawita sie
mozliwoié okazyjnego zakupy gruntdw.

- W Poznaniu rozgladamy sie bardzo intensywnie za gruntami. (...) Chcemy szybko kupic jakas dziatke — powiedziat
Andrze) Gutowski.

Mniej skory do zakupdw wydaje sie jednak prezes spotki, ktory uznaje, ze ,obecny bank ziemi jest wystarczajgcy”

- Aktualnie ceny gruntéw sa bardzo wysokie, co utrudnia osigganie odpowiednich zwrotéw. Dlatego zaznacze, Ze przy
obecnym banku ziemi bylibysmy w stanie dziatac bez nowych zakupow okoto dwdch lat — wyjasnit Nir Netzer.

Bynajmniej nie jest tez tak, ze Ronson nie wyda w najblizszym czasie ani ztotéwki na bank ziemi. Przedstawiciele
dewelopera przypominaja, ze spotka weiaz ma opgje zakupu kolejnych etapdw warszawskiego projektu Nova
Krolikarnia. Ronson zamierza skorzystac z przystugujacych opcji, na co wydaé moze okoto 90 min zt w kolejnych 18
miesigcach.

Wyemitowane w styczniu obligacje dewelopera jeszcze nie trafity do gieldowego cbrotu. Na Catalyst znajduje sie
natomiast dziewiec starszych sern dlugu Ronsona. W wigkszosci rynek wycenia je nieco powyZe] nominatu.



