RONSON

DEVELOPMENT

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

SUPLEMENT NR 3

DO PROSPEKTU PODSTAWOWEGO PROGRAMU EMISJI OBLIGACJI RONSON
DEVELOPMENT SE Z SIEDZIBA W WARSZAWIE ZATWIERDZONEGO PRZEZ KOMISJE
NADZORU FINANSOWEGO W DNIU 25 LIPCA 2023 ROKU (,,PROSPEKT”)

Niniejszy suplement nr 3 do Prospektu (,,Suplement”) zostat sporzadzony na podstawie art. 23 ust. 1
rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie
prospektu, ktéry ma by¢ publikowany w zwigzku z oferta publiczng papierow wartosciowych lub
dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia dyrektywy 2003/71/WE

(,Rozporzadzenie Prospektowe”) w zwigzku z:

e publikacjg w dniu 13 marca 2024 r. Skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy

Kapitatowej Ronson Development SE za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2023;

e zawarciem w dniu 14 marca 2024 r. aneksu do porozumienia z dnia 25 maja 2023 r. w sprawie

umow SAFE.

Terminy pisane wielkg literg i niezdefiniowane odmiennie w niniejszym Suplemencie majg znaczenie

nadane im w Prospekcie.
Suplement zostatl zatwierdzony przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 19 marca 2024 r.

W zwigzku z powyzszym w Prospekcie dodaje sie nastepujace informacje (ponizsze odniesienia do stron

oznaczajg odniesienia do poszczegdlnych stron Prospektu):



ZMIANY DO PROSPEKTU

ZMIANA NR 1 - PKT. 5.7 (STR. 32) DODAJE SIE:

W ponizszej tabeli wskazano gtdwne zrodta finansowania Grupy Emitenta wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2023 r.

oraz dane poréwnawcze na dzien 31 grudnia 2022 r.:

W tysigcach ztotych (PLN) 31.12.2022 struktura 31.12.2023 struktura
Pasywa** 1002103 100,0% 1203 599 100,0%
Kapitat wtasny** 451 396 45,0% 533 672 44,3%
Diugoterminowe obligacje 158 110 15,8% 118 676 9,9%
Zobowigzania wobec akcjonariuszy wyceniane wedtug } 0.0% 25 593 2.1%
zamortyzowanego kosztu

Krétkoterminowe obligacje 45 260 4,5% 106 644 8,9%
Krotkoterminowe zabezpieczone kredyty bankowe 16 297 1,6% 8815 0,7%
Zobpwgzame finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez 70 506 7.0% ) 0.0%
wynik finansowy (Umowy inwestycyjne typu SAFE)

Zobowigzanie finansowe z tytutu leasingu samochodéw 363 0,0% 489 0,0%
Zaliczki otrzymane** 139 911 14,0% 234175 19,5%
Dtug brutto* 290 536 260 217

Minus: srodki plenlgzne na rachunkach powierniczych 11217 12 809

(pozostate aktywa finansowe)

Minus: Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 51185 203 860

Dtug netto* 228 134 43 548

Wskaznik dtug netto / kapitat wtasny* 50,5% 8,2%
Maksymalna wartos¢ wskaznika zgodnie z warunkami 80,0% 80,0%

emisji obligaciji

Zrédto: Emitent, skonsolidowane sprawozdania finansowe; *APM (APM nie podlegaty badaniu ani przegladowi przez niezaleznego
biegtego rewidenta).**Pozycje nie wliczajg sie do kalkulacji dfugu brutto, definicia APM zawarta w Prospekcie

Na dzien 31 grudnia 2023 r. wartos¢ kapitatu wtasnego wyniosta 533 672 tys. zt, a udziat kapitatu wtasnego w

strukturze pasywéw Grupy Emitenta wyniost 44,3% i byt nizszy o 0,7 p.p. w poréwnaniu do dnia 31 grudnia 2022 r.

Gtéwnym wyjasnieniem zmian w strukturze finansowania Grupy Emitenta jest:

e wzrost kapitatow wlasnych o 82 276 tys. zt w wyniku dodatniego zysku netto w 2023 r.;

e spadek salda zobowigzan z tytutu uméw inwestycyjnych typu SAFE o 70 506 tys. zt (do 0 zt), w wyniku ich

czesciowej sptaty w ciagu 2023 r. oraz reklasyfikacji do zobowigzan wobec akcjonariuszy wycenianych

wedtug zamortyzowanego kosztu (25 593 tys. zt);

e wzrost salda zaliczek otrzymanych o 94 264 tys. zt, co wigze si¢ ze wptatami klientdw na mieszkania w

budowie.

Na koniec grudnia 2023 r. Grupa posiadata kredyt bankowe, ktorych tgczne saldo na dzien 31.12.2023 r. wynosito

8 815 tys. zt. Catos¢ kredytow stanowity kredyty krotkoterminowe i byly zabezpieczone na realizowanych projektach

mieszkaniowych:

Projekt Waluta Nominalna stopa Rok o Kwota Iinii_ Saldo na dzien 31
procentowa zapadalnosci kredytowej grudnia 2023 r.
Osiedle Vola PLN Wibor 1M + 2.80% 2026 44779 730
Nova Krdlikarnia 4b1 PLN Wibor 1M + 2.80% 2026 29 000 1717
Miedzy Drzewami PLN Wibor 1M + 2.80% 2026 40 500 6 368
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Razem

114 279

8815

Zrédto: Emitent, skonsolidowane sprawozdania finansowe.

Na 31 grudnia 2023 r. wartos$¢ bilansowa obligacji Spotki wynosita 225 320 tys. zt, z czego 106 644 tys. zt stanowity

obligacje krétkoterminowe (60 000 tys. zt wartosci nominalnej serii V oraz 40 000 tys. zt wartosci nominalnej serii W

zapadajacych w ciggu nastepnych 12 miesiecy od dnia bilansowego, tj. od 31 grudnia 2023 r., oraz naliczone odsetki

od obligacji serii V, obligacji serii W oraz obligacji serii X). Ponizej przedstawiono szczegdtowe informacje o

wyemitowanych seriach obligacji na dzien 31.12.2023 r.:

. Rok Wartos¢ Odsetki Optaty i Wartosé¢

. Nominalna stopa . R L .
Seria Waluta rocentowa wymagain nominalna naliczone prowizje bilansowa
P osci (tys. zt) (tys. zi) (tys. i) (tys. i)
\ PLN Wibor 6M + 4.30% 2024 60 000 1472 - 166 61 306
W PLN Wibor 6M + 4.00% 2025 100 000 2021 - 605 101 416
X PLN Wibor 6M + 4.20% 2026 60 000 3318 - 720 62 597
Razem 220 000 6810 - 1491 225 320

Zrédfo: Emitent, skonsolidowane sprawozdania finansowe.

Po dniu bilansowym, Grupa wyemitowata 60 min zt 3,5-letnich obligacji serii P2023A. W ramach rozliczenia emisji,

Grupa nabyta 8,9 min zt obligac;ji serii V.

ZMIANA NR 2 - PKT. 6.1.1 (STR. 38) DODAJE SIE:

Projekty w realizacji

Ponizsza tabela zawiera informacje na temat projektow, ktorych ukonczenie, wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2023

r., zaplanowane jest w latach 2024-2025. Grupa uzyskata dla wszystkich inwestycji pozwolenia na budowe i

rozpoczeta prace budowlane i/lub proces sprzedazy:

Lokale Lokale na
Data . Planowany
sprzedane sprzedaz taczna taczna
. . rozpocze L. " N N . rok
Nazwa projektu Lokalizacja : na dzien na dzien liczba powierzchnia . .
cia . . ; 5 zakoriczenia
budowy 31 grudnia 31 grudnia lokali (m?) budowy
2023 2023
Ursus Centralny  Warszawa, Ursus, ul. Q2 2022 144 147 291 16 127 Q4 2024
lle Gierdziejewskiego
Miasto Moje VIl Lvarszawa, Bialoteka, ul. Q2 2022 157 098 255 11725 Q4 2024
Marywilska
Miedzy Poznan, ul. Smardzewska Q2 2022 107 10 117 5803 Q3 2024
Drzewami
Nowa Pétnoc la  92628¢in, ul- Bogustawa Q32022 82 28 110 5230 Q1 2024
Swiatkiewicza
Osiedle Vola Warszawa, Wola, ul. Q2 2022 82 2 84 4 851 Q1 2024
Studzienna
Viva Jagodno lii  Vroctaw, Jagodno, ul. Q1 2024 13 45 58 3140 Q3 2025
Buforowa
Nova Krélikarnia Warszawa, Mokotéw, ul.
4b1 Srebrnych Swierkow Q12023 3 8 11 2 566 Q2 2025
Razem 588 338 926 49 442

Zrédfo: Emitent

* Projekt, gdzie Spdtka rozpoczeta sprzedaz, ale nie rozpoczeta budowy do dnia 31 grudnia 2023 r. Data zakoriczenia budowy jest
prognozowana w oparciu o plany Zarzadu.
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WSréd projektéw w budowie z oczekiwang datg ukonczenia w 2024 r. znajduje sig 5 inwestycji o tacznej liczbie lokali
857 i powierzchni 43,7 tys. m? PUM. Na dzien 31.12.2023 r. 572 lokale byly sprzedane (67%).

Pozostate projekty, ktérych ukonczenie przewidziane jest w 2025 (2 projekty) oferujg facznie 69 mieszkan o facznej
powierzchni 5,7 tys. m? PUM. Na dzien 31.12.2023 r. sprzedanych bylo tgcznie 16 lokali (23%).

Projekty planowane do rozpoczecia w 2024 r.

Na dzien 31 grudnia 2023 r. w planach Grupy planowany jest start budowy/sprzedazy dwoch kolejnych inwestyciji

w 2024 r. Ponizej przedstawiono szczegotowe parametry projektow:

taczna
Nazwa projektu Lokalizacja Liczba lokali powierzchnia
lokali (m?)

Ursus Centralny Ild Warszawa 361 19 099
Miasto Moje VIII Warszawa 147 7 687
Epopei | Warszawa 145 6 822
Zielono Mi | Warszawa 92 5702
Zielono Mi ll Warszawa 106 5210
Eko Falenty 1.1 Warszawa 55 4530
Marynin | Warszawa 113 4 491
Nowa Pdtnoc 1B Szczecin 89 4174
Newton Skyline Poznan 48 4096
Babimojska | Poznan 80 3875
Nowe Warzymice V.2 Szczecin 28 2235
Nova Krélikarnia 3d Warszawa 15 2191
Nova Krélikarnia 4a Warszawa 5 1213
Nowe Warzymice V.1 Szczecin 12 924
Razem 1296 72 249

Zrédfo: Emitent

Grupa nie wyklucza rozpoczecia innych lub wstrzymania rozpoczecia niektorych z powyzszych inwestycji w 2024 r.,
ale ostateczna decyzja jeszcze nie zapadta. Projekty bedg rozpoczynane w zaleznosci od sytuacji rynkowe;j i

aktualnego popytu na lokale mieszkalne.
Oferta

Na dzien 31 grudnia 2023 r. Grupa miata w ofercie 385 lokali na sprzedaz w 11 lokalizacjach, z czego 338 lokali
dostepnych jest na sprzedaz w projektach bedgcych w trakcie budowy, a pozostate 47 lokali oferowanych jest w
ramach projektéw juz zakonczonych. Projekty bedgce w trakcie budowy obejmujg tgcznie 926 lokali o facznej

powierzchni 49,4 tys. m? PUM.

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

przedstawiona na ponizszym wykresie:
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Ponizsza tabela przedstawia informacje na temat catkowitej liczby sprzedanych lokali z uwzglednieniem powierzchni

sprzedanych lokali (w m?) oraz wartos¢ netto (bez podatku VAT) wynikajagcg z umoéw deweloperskich i

przedwstepnych umow sprzedazy (wtgczajgc miejsca parkingowe oraz komorki lokatorskie) w roku zakoriczonym
dnia 31 grudnia 2023 roku:

Lokale ~ __-okale Wartos¢  Lokale
Catkowita sprzeda P trakcie Powier przedwstepny na
. . powierzchnia Liczba ne do . zchnia ch sprzedaz
Nazwa projektu Lokalizacja . . 12 miesiecy . .
na sprzedaz lokali 31 . lokali umow na 31
2 . zakonczonych 2 . .
(m?) grudnia 31 arudnia 2023 (m?) sprzedazy grudnia
2022 r 9 : (wtys. zlotych) 2023 r
Ursus Centralny lle Warszawa 16 127 291 5 139 7579 85775 147
Ursus Centralny llc Warszawa 11124 223 74 138 7 098 85629 11
Miasto Moje VII Warszawa 11725 255 2 155 6 597 73 367 98
Osiedle Vola Warszawa 4 851 84 15 67 3917 58 571 2
Miasto Moje VI Warszawa 11722 227 127 96 6 196 58 082 4
Miedzy Drzewami Poznan 5803 117 24 83 4123 43 167 10
Viva Jagodno llIb Wroctaw 8 876 152 64 80 4900 40 001 8
Ursus Centralny llb Warszawa 11758 206 154 51 3110 29982 1
Nowa Pétnoc la Szczecin 5230 110 14 68 3184 26 429 28
Nowe Warzymice IV Szczecin 3818 75 31 43 2 395 18 802 1
Eko Falenty | Warszawa 4304 42 4 23 2207 16 820 15
Nova Krdlikarnia 4b1  Warszawa 2 566 11 - 3 670 14 071 8
Grunwaldzka Poznan 3 351 70 52 18 1134 10 992 -
Miasto Moje V Warszawa 8 559 170 160 10 795 6 967 -
Viva Jagodno lla Wroctaw 4 329 76 63 9 788 6 316 4
Viva Jagodno lll Wroctaw 3140 58 3 10 458 5577 45
Nova Krdlikarnia 1d Warszawa 1488 12 10 2 136 2 467 -
Nowe Warzymice llI Szczecin 3537 62 58 4 309 2145 -
Nowe Warzymice | Szczecin 3234 54 51 2 171 1311 1
Nowe Warzymice || Szczecin 3492 66 64 2 167 1096 -
Viva Jagodno | Wroctaw 6 241 121 120 1 63 602 -
Panoramika Szczecin 54 1 - 1 54 462 -



Moko Il Warszawa 12 624 167 167 - - 59

Ursus Centralny lla Warszawa 13 509 251 251 - - 57 -
Miasto Moje IV Warszawa 8938 176 176 - - 56 -
Sakura I-IV Warszawa 30 290 515 515 - - 46 -
Sakura Idea Warszawa 1854 26 25 - - 38 1
City Link | Warszawa 14 068 312 312 - - 29 -
Moko | Warszawa 11 238 178 178 - - 27 -
Vitalia lll Wroctaw 6790 81 81 - - 6 -
Miasto Moje | Warszawa 10917 205 205 - - 4 -
Miody Grunwald Il Poznan 7 091 108 107 - - - 1
53)‘9"‘ (wytaczajac 252 648 4502 3112 1005 56052 588 952 385
Wilanéw Tulip* Warszawa 9574 149 148 1 69 714 -
53)‘9"‘ (whaczajac 262 221 4651 3260 1006 56120 589 666 385

Zrédlo: Emitent
*inwestycja we wspdlne przedsiewziecie (JV); udziat Grupy wynosi 50%

W 2023 r. Grupa sprzedata 1006 lokali (uwzgledniajgc projekty JV), co stanowi wzrost o 128% w poréwnaniu do
2022 roku, kiedy Grupa sprzedata 441 lokali. Znaczace odbicie rynkowe w sprzedazy lokali nastgpito dzieki poprawie
nastrojéw klientéw oraz wprowadzeniu programu ,,Bezpieczny Kredyt 2%” w 2023 r., w biurach sprzedazy Grupy
odpowiadat za okoto dwadziescia procent zgtaszanego popytu. W opinii Spofki jest to rowniez zwigzane ze zmiang
rekomendacji KNF w zakresie obliczania zdolnosci kredytowej klientow oraz decyzjg RPP dotyczgcy zakonczenia

cyklu podwyzek stop procentowych.

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

ztotych:
Sprzedaz lokali kwartalnie
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Zrédfo: Emitent

Przekazania lokali oraz rozpoznane przychody

W 2023 r. Grupa rozpoznata przychdd ze sprzedazy 796 lokali (uwzgledniajac projekty, w ktérych Grupa posiada
50% udziatow), odnotowujac przychody w wysokosci 397,0 min ztotych, przy catkowitym koszcie sprzedazy rGwnym

259,2 min zlotych, co przektada sig na wynik brutto na poziomie 137,7 min ztotych i marze brutto wynoszaca 34,7%.
6



Ponizsza tabela przedstawia przychody, koszt wiasny sprzedazy oraz marze brutto w okresie 12 miesiecy

zakonczonym 31 grudnia 2023 r. w podziale na poszczegdlne projekty:

Informacje o . Zysk Marza
przekazanych lokalach Przychody Koszty sprzedazy brutto brutto
. Liczba Powierzchni tys. o tys. o tys. o

Nazwa projektu lokali a(m? zlotych & zlotych % zlotych %
Ursus Centralny llb 204 11 631 111323 28,1% 70774 27,6% 40 549 36,4%
Miasto Moje VI 213 10 697 100 208 25,3% 64 440 25,2% 35768 35,7%
Viva Jagodno llb 137 7478 61385 15,5% 36 930 14,4% 24 455 39,8%
Ursus Centralny llc 67 3660 37 429 9,5% 20493 8,0% 16 936 45,2%
Nowe Warzymice IV 68 3512 28 844 7,3% 20 360 8,0% 8484 29,4%
Grunwaldzka 65 3012 28793 7,3% 23073 9,0% 5719 19,9%
Miasto Moje V 14 981 8 156 2,1% 6 321 2,5% 1835 22,5%
Viva Jagodno lla 10 788 6 251 1,6% 4540 1,8% 1711 27,4%
Nowe Warzymice llI 5 393 2724 0,7% 1881 0,7% 843 30,9%
Pozostate 11 871 10 377 2,6% 7290 2,8% 3087 29,7%
Razem / Srednia 794 43 023 395 491 100% 256 103 100% 139 388 35,2%
Odpis aktualizujacy n.d. n.d. n.d. - - n.d.
Wynik po odpisie 794 43023 395 491 256 103 139 388 35,2%
aktualizujagcym
Wilanow Tulip” 2 144 1473 3113 (1 640) -111,3%
Wynikz 796 43167 396 964 259 217 137 748 34,7%
dziatalnosci

Zrédfo: Emitent

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

Ponizej przedstawiono kwartalne zestawienie przekazan lokali (w projektach wraz z JV) od poczatku 2018 roku oraz

ich warto$¢ w milionach ztotych:
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ZMIANA NR 3 - PKT. 12.1 (STR. 91) DODAJE SIE:
W pkt. 22 Prospektu zamieszczono nastepujgce sprawozdania finansowe:

« skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Ronson Development SE za rok zakonczony 31

grudnia 2023 r., ktére zostato przekazane do publicznej wiadomosci w dniu 13 marca 2024 r.

ZMIANA NR 4 - PKT. 12.3 (STR. 91) DODAJE SIE:

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Ronson Development SE za rok zakonczony 31
grudnia 2023 r. zostato zbadane przez biegtego rewidenta, a sprawozdanie biegtego rewidenta z badania zostato
przekazane do publicznej wiadomosci w dniu 13 marca 2023 r. Sprawozdanie z badania skonsolidowanego

sprawozdania finansowego za 2023 rok zostato zamieszczone w pkt. 23 Prospektu.

ZMIANA NR 5 - PKT. 12.4 (STR. 92) DODAJE SIE:

Wybrane pozycje ze sprawozdania z catkowitych dochodéw

Ponizej przedstawiono najwazniejsze pozycje ze sprawozdania z catkowitych dochodow (w tys. zt) za okres 12

miesiecy zakoriczony 31 grudnia 2023 oraz 2022 roku:

Za rok zakonczony

31 grudnia
2023 2022 zmiana
PLN
(w tysigcach) nominalna %
Pr_zychod_y ze sprzedazy z inwestycji 395 492 300 259 05 233 399
mieszkaniowych
Przychody 395 492 300 259 95 233 32%
Kgszty w’@sne sprzedazy z inwestycji (256 103) (220 832) (35 271) 16%
mieszkaniowych
Koszt wtasny sprzedazy (256 103) (220 832) (35 271) 16%
Zysk brutto 139 388 79 426 59 962 75%
Zmiany wartosci godziwej inwestycji w 8293 303 7990 2637%
nieruchomosci
Koszty sprzedazy i marketingu (5 664) (4 565) (1 099) 24%
Koszty ogdélnego zarzadu (28 028) (25 505) (2 523) 10%
Udziat w zysku w ramach wspdélnego
przedsiewziecia wycenianych metodg praw (749) 1278 (2 027) -159%
wiasnosci
Pozostate koszty netto (7 036) (2 486) (4 550) 183%
Wynik z dziatalnosci operacyjnej 106 204 48 452 57 752 119%
Przychody finansowe 4 261 3520 741 21%
Koszty finansowe (13 868) (8414) (5 454) 65%
Zysk/strata w wartosci godziwej
|nstrur’n<_entu flr_1an_sowego wycenlanegoyv _ 6 422 4121 2301 56%
wartosci godziwej przez rachunek zyskow i
strat
Wynik operacji finansowych netto (3 185) (773) (2412) 312%
Zyskl(strata) przed opodatkowaniem 103 019 47 679 55 340 116%



Podatek dochodowy (22 314) (16 328) (5 986) 37%
Zysk/(strata) netto z dziatalnosci 80 705 31351 49 354 157%

Zrédto: Emitent, skonsolidowane sprawozdanie finansowe; dane za lata 2023 oraz 2022 podlegaly badaniu przez

niezaleznego biegtego rewidenta;

Przychody ze sprzedazy z inwestycji mieszkaniowych i sprzedazy ustug

Przychody ze sprzedazy z inwestycji mieszkaniowych i sprzedazy ustug wzrosty o 95,2 min ztotych (32%) z 300,3
min ztotych w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2022 roku do 395,5 min ztotych w roku zakonczonym dnia 31
grudnia 2023 roku, co wynika przede wszystkim z przekazania klientom wigkszej liczby lokali - 794 lokali
charakteryzujacych sie wyzszg srednig jednostkowg ceng sprzedazy (498 tysiecy ziotych za lokal) w roku
zakonczonym 31 grudnia 2023 roku w poréwnaniu do 720 lokali wydanych w roku zakoriczonych 31 grudnia 2022
roku (w odniesieniu do projektéw w 100% posiadanych przez Spoétke) o sredniej cenie jednostkowej w wysokosci

417 tysiecy ztotych za lokal.
Koszty wlasne sprzedazy z inwestycji mieszkaniowych

Koszt wilasny sprzedazy z inwestycji mieszkaniowych wzrést o 35,3 min (16%) z 220,8 min ztotych w roku
zakonczonym dnia 31 grudnia 2022 roku do 256,1 min ziotych w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2023 roku.
Wozrost wynika z wiekszej ilosci przekazanych lokali z 720 lokali w roku zakonczonym 31 grudnia 2022 roku do 794
lokali dostarczonych do klientéw w roku zakonczonym 31 grudnia 2023 r. oraz zroznicowania projektow

dostarczonych klientom o réznej rentownosci.
Marza brutto

Marza brutto ze sprzedazy lokali mieszkalnych i ustug w trakcie roku zakonczonego dnia 31 grudnia 2023 roku
wyniosta 35,2% wobec 26,5% w roku zakoriczonym dnia 31 grudnia 2022 roku (w odniesieniu do projektow w 100%
posiadanych przez Spétke). Zmiana w marzy brutto wynika ze zréznicowania projektow dostarczonych klientom,
charakteryzujgcych sie r6zng rentownoscig w roku zakonczonym 31 grudnia 2023 roku w poréwnaniu do projektow

dostarczonych klientom w okresie zakoriczonym 31 grudnia 2022 roku.

W roku zakoniczonym 31 grudnia 2023 roku projektami o znaczacym wptywie na rentownos¢ Grupy byty Ursus
Centralny Ilb, Miasto Moje VI and Viva Jagodno llIb (przynoszac odpowiednio 40,6 min ztotych, 35,8 min ztotych i
24,4 min ziotych, co przektada sie odpowiednio na marze brutto w wysokosci 36,4%, 35,7% oraz 39,8%), w
poréwnaniu do roku zakoriczonego 31 grudnia 2022 roku, gdy projektami majgcymi istotny wptyw na rentownosc¢
Grupy byly: Ursus Centralny lla, Miasto Moje V oraz Ursus Centralny Ib (przynoszac odpowiednio 19,8 min ziotych,
19,3 min ztotych oraz 12,7 min ztotych zysku brutto, co przektada sie odpowiednio na marze brutto w wysokosci
24,2%, 32,4% oraz 26,9%).

Koszty sprzedazy i marketingu

Koszty sprzedazy i marketingu wzrosty o 1,1 min ztotych (24%) z 4,6 min ztotych w roku zakoriczonym 31 grudnia
2022 roku do 5,7 min ztotych w roku zakonczonym 31 grudnia 2023 roku, znaczgca zmiana kosztoéw pomiedzy latami
spowodowana jest zasadniczo wyzszymi nakladami na marketing w roku zakoriczonym 31 grudnia 2023 roku, jak

rowniez wyzszg liczbg sprzedanych lokali w okresie sprawozdawczym, wzrost o 128% (1 006 lokali sprzedanych w



roku zakonczonym 31 grudnia 2023 roku w poréwnaniu do 441 lokali sprzedanych w roku zakoriczonym 31 grudnia
2022 roku).

Koszty ogdlnego zarzadu

Koszty ogoélnego zarzadu wzrosty o 2,5 min ziotych (10%) z 25,5 min ztotych w roku zakorczonym 31 grudnia 2022
r. do 28,0 min ztotych w roku zakoriczonym 31 grudnia 2023 r., co wynika gtéwnie z wyzszych kosztéw wynagrodzen,
wzrostu podatkéw i optat z tytutu kosztow VAT niepodlegajagcego odliczeniu, optat za uzytkowanie wieczyste na

projektach zakonczonych.
Wynik operacji finansowych netto

Przychody/(koszty) finansowe sa naliczane i kapitalizowane jako czes¢ kosztu nabycia zapasow w zakresie, ktory
mozna je bezposrednio przypisa¢ do budowy lokali mieszkalnych. Nieprzypisane przychody/(koszty) finansowe,
ktore nie sg kapitalizowane, ujmowane sa w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw. Koszty finansowe netto wzrosty
0 2,4 min zt (312%) z 773 tys. zt w roku zakonczonym 31 grudnia 2022 roku do 3,2 min zt w roku zakoriczonym 31
grudnia 2023 roku. Wzrost ten wynika gtéwnie ze wzrostu nieskapitalizowanych kosztéw finansowych zwigzanych
gtdwnie z kosztami finansowymi obligacji w tacznej kwocie 5,6 min zt, ktére zostaly czesciowo skompensowane
wzrostem zysku netto na wycenie instrumentu finansowego do wartosci godziwej oraz zyskiem na kursach
walutowych w wysokosci 6,4 min zt w poréwnaniu do przychodoéw w wysokosci 4,1 min z tego tytutu w analogicznym

okresie 2022 roku oraz wzrostem przychodow finansowych z lokat w tgcznej kwocie 0,7 min zt.
Zysk netto

Zysk netto za okres 12 miesiecy zakonczony dnia 31 grudnia 2023 r. wyniost 80,7 min ztotych i byt wyzszy o 49,4

min zt (157%) w poréwnaniu do zysku netto osiggnietego w 2022 roku.

Wybrane pozycje bilansu

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

Na dzien Na dzien
31 grudnia 2023 31 grudnia 2022
w tys. ztotych

Zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowe 814 151 768 348
Nieruchomosci inwestycyjne 83 220 63 139
Zaliczki otrzymane 234 175 139 911
Kredyty i pozyczki 234 135 219 667
Zobowigzanie finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik ) 70 506
finansowy -
Zobowigzanie wobec akcjonariuszy wyceniane wedtug zamortyzowanego 25 593 )
kosztu

Zrédto: Emitent, skonsolidowane sprawozdanie finanséw dane za lata 2023 oraz 2022 podlegaty badaniu przez

niezaleznego biegtego rewidenta;

Zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowe

Wartos¢ zapaséw i gruntéw przeznaczonych pod zabudowe na dzien 31 grudnia 2023 roku wyniosta 814,1 min

ztotych w poréwnaniu do 768,3 min ztotych na dzierh 31 grudnia 2022 roku. Wzrost wynika przede wszystkim z
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zakupow gruntéw w roku zakoriczonym 31 grudnia 2023 roku na tgczng kwote 16,9 min zt, przeniesienia z gruntow
przeznaczonych pod zabudowe 7,4 min ztotych oraz inwestycji w bezposrednie koszty budowy poniesionych
naktadéw na bezposrednie koszty budowy i skapitalizowane koszty finansowe na tgczng kwote 259,7 min zt oraz
zwigkszenia praw do uzytkowania wieczystego w kwocie 19,6 min zt w zwigzku z dokonaniem nowej wyceny gruntow
posiadanych przez Grupe, ktora jest czesciowo kompensowana rozpoznanymi kosztami sprzedazy w tgcznej kwocie
251,3 min zt.

Nieruchomosci inwestycyjne

Saldo nieruchomosci inwestycyjnych na dziern 31 grudnia 2023 roku wyniosto 83,2 min ztotych w poréwnaniu do
63,1 min ziotych na dzien 31 grudnia 2022 roku. Wzrost ten wynika przede wszystkim z zakupu nowych gruntéow
inwestycyjnych przeznaczonych pod dziatalnos¢ PRS w roku zakornczonym 31 grudnia 2023 r. w facznej kwocie
11,0 min PLN. Jak rowniez wzrostem wyceny do wartosci godziwej aktywow PRS w tgcznej kwocie 8,3 min PLN. Na
dzien 31 grudnia 2023 r. saldo skfada sie z nieruchomosci utrzymywanych w celu uzyskiwania dtugoterminowych
przychodéw z najmu i wzrostu wartosci kapitatu, a takze gruntéw inwestycyjnych nabytych w celu budowy
nieruchomosci inwestycyjnych w celu uzyskiwania dtugoterminowych przychodéw z najmu instytucjonalnego i

wzrostu wartosci kapitatu.
Zaliczki otrzymane

Saldo otrzymanych zaliczek na dzien 31 grudnia 2023 roku wyniosto 234,2 min ztotych wobec 139,9 min ztotych na
dzien 31 grudnia 2022 roku. Wzrost ten wynika z zaliczek otrzymanych w 2023 r. w tgcznej kwocie 485,5 min zi,
ktore zostaty skompensowane przychodami rozpoznanymi ze sprzedazy lokali mieszkalnych w tgcznej kwocie 394,5

min zt w roku zakonczonym 31 grudnia 2023 r.
Zabezpieczone kredyty bankowe oraz obligacje

Zobowigzania krotkoterminowe i dtugoterminowe z tytutu kredytow bankowych i pozyczek wyniosty 234,1 min
ztotych na dzien 31 grudnia 2023 roku wobec 219,7 min ziotych na dzienn 31 grudnia 2022 roku. Wzrost stanu
kredytow i pozyczek wynika przede wszystkim z emisji obligacji serii X w facznej kwocie 60,0 min zi,
skompensowanej sptatg obligaciji serii V, zabezpieczonych kredytow bankowych w kwocie 8,8 min zt (gtdwnie kredyt
dla Grunwald Miedzy Drzewami z saldem 6,3 min zt). Sredni poziom zadtuzenia z tytutu kredytéw obligacyjnych na
dzien 31 grudnia 2022 r. wyniost 225,3 min zt, z czego kwota 99,8 min zt obejmuje kredyty z terminem zapadalnosci
nie pozniejszym niz 31 grudnia 2024 roku. Saldo kredytéw obligacyjnych obejmuje: kwote gidwng w wysokosci
220,0 min PLN powiekszong o naliczone odsetki w wysokosci 5,3 min PLN pomniejszong o jednorazowe koszty
bezposrednio zwigzane z emisjg obligaciji, ktdére s amortyzowane metodg efektywnej stopy procentowej (1,3 min
PLN).

Zobowigzanie finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy

W dniach 1 lutego 2022 roku oraz 22 lutego 2022 roku Spotka zawarta 5 odrebnych umow SAFE z izraelskimi
inwestorami instytucjonalnymi (Umowy SAFE), pozyskujac taczng kwote 60,0 min ILS, co stanowi rownowartosc
61,5 min ztotych w FVPL na dzien 25 maja 2023 roku oraz réwnowartos¢ 70,5 min ztotych w FVPL na dzien 31
grudnia 2022 roku. W dniu 25 maja 2023 roku Spoétka i jej gtdwny udziatowiec (A. Luzon Group) podpisali
porozumienie do pierwotnych Umoéw SAFE, ktére spowodowato wyksiegowanie zobowigzania finansowego

wycenionego przez wynik finansowy.
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Po podpisaniu ugody SAFE przez Spotke i A. Luzon Group za zgoda inwestoréw SAFE w dniu 25 maja 2023 r.,

Spotka ujeta nowe zobowigzanie finansowe wedtug zamortyzowanego kosztu od swojego akcjonariusza.
Zobowigzania wobec akcjonariuszy wyceniane wedfug zamortyzowanego kosztu

Na podstawie opisanego powyzej porozumienia dotyczgcego Umow SAFE, Spotka zobowigzata sie do zwrotu na
rzecz A. Luzon Group finansowania otrzymanego od Inwestoréw w facznej kwocie 60 min ILS (szescdziesiat
miliondéw szekli izraelskich), w celu zaspokojenia roszczen A. Luzon Group wobec Spdtki wynikajacych z Umow
SAFE i obowiazujacego prawa izraelskiego. Ptatnosci na rzecz A. Luzon Group w wysokosci 25 min PLN (ok. 21,7
min ILS) zostaty dokonane w maju 2023 r., a w listopadzie w wysokosci 15 min PLN (ok. 13,7 min ILS), w wyniku
czego saldo Zobowigzania wobec akcjonariusza wycenianego wedtug zamortyzowanego kosztu wyniosto 25,6 min
PLN.

W dniu 12 wrzesnia 2023 r. Spoétka podpisata porozumienie, w wyniku ktérego Ronson przestat by¢ strong Umow

SAFE w zwigzku z cesjg zobowiazan z Ronson na Luzon Ronson N.V. (poprzednio ITR Dori B.V.).

Wybrane pozycje rachunku przeptywoéw pienieznych

Ponizsza tabela okresla przeptywy srodkow pienieznych za okres 12 miesiecy zakonczonych 31 grudnia 2023 oraz
2022 roku:

Za okres zakonczony 31 grudnia

2023 2022
(w tysigcach ztotych)
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 193 124 (111774)
Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (9 828) (7 800)
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (30 621) 35999

Zrédto: Emitent, skonsolidowane sprawozdanie finanséw dane za lata 2023 oraz 2022 podlegaty badaniu przez

niezaleznego biegtego rewidenta;

Przeplywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej

Dodatnie przeptywy pieniezne netto Spoitki z dziatalnosci operacyjnej za okres 12 miesiecy zakonczonych dnia
31 grudnia 2023 roku wyniosty 193,1 min zlotych w poréwnaniu do ujemnych przeptywdw pienieznych netto z tej
dziatalnosci w analogicznym okresie zakonczonym dnia 31 grudnia 2022 roku w wysokosci 111,8 min ziotych.
Wozrost przeptywow pienieznych w 2023 r. wynika gtéwnie z wzrostu zaliczek otrzymanych od klientéw oraz nizszej

kwoty ptatnosci za grunty w poréwnaniu do 2022 r.
Przeplywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej

Ujemne przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty 9,8 min ztotych w roku zakonczonym 31
grudnia 2023 roku w poréwnaniu do ujemnych przeptywow z tej dziatalnosci w analogicznym okresie zakoriczonym
dnia 31 grudnia 2022 roku w wysokosci 7,8 min ztotych. Zmiana ta wynika przede wszystkim ze spadku kwoty
dywidend otrzymanych z projektéw JV o 1,7 min PLN z 2,8 min PLN otrzymanych w roku zakoriczonym 31 grudnia

2022 r. do 1,1 min PLN otrzymanych w roku zakonczonym 31 grudnia 2023 r.
Przeplywy pieniezne z dziatalnosci finansowej

Ujemne przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej wyniosty 30,6 min ztotych w okresie zakonczonym dnia

31 grudnia 2023 roku w poroéwnaniu do dodatnich przeptywdw netto z tej dziatalnosci finansowej w analogicznym
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okresie zakoriczonym dnia 31 grudnia 2022 roku w wysokosci 36 min ztotych. Spadek w wysokosci 66,6 min PLN

wynika przede wszystkim z:
e wyplywu netto z tytutu czesciowej sptaty pozyczek od akcjonariuszy w kwocie 40,0 min PLN;

e wzrostu sptaty kredytow bankowych w wysokosci 20,8 min PLN z 83 min PLN w roku zakoriczonym 31 grudnia
2022 r. do 104 min PLN w roku zakoriczonym 31 grudnia 2023 r.

e spadku salda obligacji w wysokosci 50 min PLN w okresie roku zakorczonym 31 grudnia 2022 r. w poréwnaniu

do wzrostu salda obligacji w wysokosci 19,1 min PLN w okresie zakoriczonym 31 grudnia 2023 r.;

e spadku wptywow netto z tytutu umowy SAFE w wysokosci 74,6 min zt w roku zakonczonym 31 grudnia 2022 r.

w poréwnaniu do braku wptywéw w roku zakoriczonym 31 grudnia 2023 r.

ZMIANA NR 6 — PKT. 14.1 (STR. 104) DODAJE SIE:

W dniu 14 marca 2024 r. Emitent i Amos Luzon Development and Energy Group Ltd. (,Luzon Group”) zawarli aneks

(,,Aneks”) do porozumienia z dnia 25 maja 2023 roku w sprawie uméw SAFE (,,Porozumienie”).

Aneks przewiduje zmiane harmonogramu ptatnosci przewidziang w Porozumieniu, w ten sposob, ze pozostate
ptatnosci, ktére majg zosta¢ dokonane na podstawie Porozumienia w wysokosci okoto 24,7 min ILS, zostang

zaptacone 2 kwietnia 2024 roku. Z chwilg dokonania ww. pfatnosci Porozumienie zostanie wykonane i wygasnie.

Pozostate postanowienia Porozumienia pozostajg bez zmian.

ZMIANA NR 7 - PKT. 22 (STR. 169) DODAJE SIE:
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Ronson Development SE

Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2023

Skonsolidowane Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej

Na dzien 31 grudnia

2023 2022
W tysigcach ztotych (PLN) Nota
Aktywa
Aktywa trwale
Rzeczowe aktywa trwate 12 7 506 7 556
Nieruchomosci inwestycyjne 13 83 220 63 139
Warto$ci niematerialne i prawne 468 686
Inwestycje we wspolne przedsiewzigcie 14 532 2331
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 15 6 369 8830
Grunty przeznaczone pod zabudowe 16 21663 21094
Aktywa trwale razem 119 759 103 636
Aktywa obrotowe
Zapasy 16 792 488 747 254
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 17 53 539 65 620
Zaliczki na grunty 18 17 550 20 650
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 3450 691
Pozyczki udzielone podmiotom trzecim - 1717
Pozyczki udzielone wspdlnemu przedsigwzigeiu 14 145 133
Pozostale krotkoterminowe aktywa finansowe 19 12 809 11 217
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 20 203 860 51 185
Aktywa obrotowe razem 1083 841 898 467
Aktywa razem 1203599 1002103
Pasywa
Kapitaly
Kapital wlasny 21
Kapitat podstawowy 12 503 12 503
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej 150 278 150 278
Platnosci w formie akcji 1571 -
Akcje wiasne (1732) (1732
Zyski zatrzymane 371052 290 347
Kapital wlasny/ Kapital wlasny alokowany do akcjonariuszy jednostki dominujacej ogolem 533672 451 396
Zobowiazania
Zobowiazania dlugoterminowe
Obligacje 23 118676 158 110
Zobowiazania wobec akcjonariuszy wyceniane wedlug zamortyzowanego kosztu 25 19 519 -
Zobowiazania z tytutu odroczonego podatku dochodowego 15 36 350 23 809
Zobowiazania z tytutu leasingu dot. prawa wieczystego uzytkowania gruntu nieruchomosci
inwestycyjnych 2 720 623
Zobowigzania dlugoterminowe razem 175 265 182 583
Zobowiazania krétkoterminowe
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate i rozliczenia miedzyokresowe bierne 26 89 762 75 055
Obligacje 23 99 834 40 000
Pozostate zobowigzania — odsetki naliczone od obligacji 23 6 810 5260
Zabezpieczone kredyty bankowe 23 8815 16 297
Oprocentowane odroczone zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 26 9538 -
Zaliczki otrzymane 27 234175 139911
Zobowiazanie z tytutu podatku dochodowego 534 70
Rezerwy 3103 3704
Zobowigzania z tytutu leasingu dot. prawa wieczystego uzytkowania gruntu 24 36 017 17 322
Zobowiazania wobec akcjonariuszy wyceniane wedlug zamortyzowanego kosztu 25 6074 -
Zobowiazanie finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy 25 - 70 506
Zobowiazania krotkoterminowe razem 494 662 368 124
Zobowiazania razem 669 927 550 707
Pasywa razem 1203599 1002103

Noty zaprezentowane na stronach 5 do 77 stanowiq integralng czesé Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego



Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2023

Ronson Development SE

Skonsolidowane Sprawozdanie z Calkowitych Dochodow

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia

2023 2022

W tysigcach zlotych (PLN) Nota
Przychody ze sprzedazy z inwestycji mieszkaniowych 5 395 492 300 259
Przychody ze sprzedazy 395 492 300 259
Koszty wlasne sprzedazy z inwestycji mieszkaniowych 5 (256 103) (220 832)
Koszt wlasny sprzedazy (256 103) (220 832)
Zysk brutto 139 388 79 427
Zmiany wartosci godziwej inwestycji w nieruchomosci 13 8293 303
Koszty sprzedazy i marketingu 6 (5 664) (4 565)
Koszty ogolnego zarzadu 7 (28 029) (25 505)
Udziat }V.zysku w ramach wspolnego przedsigwzigcia wycenianych metoda praw 14 (749) 1278
wlasnosci
Pozostate koszty 8 (8 317) (5 200)
Pozostate przychody 9 1281 2714
Wynik z dzialalnosci operacyjnej 106 204 48 452
Przychody finansowe 10 4261 3520
Koszty finansowe 10 (13 868) (8414)
Zysk/strata w wartosci godziwej instrumentu finansowego wycenianego w wartosci

o o 25 6422 4121
godziwej przez rachunek zyskow i strat
Wynik operacji finansowych netto (3 185) (773)
Zysk/(strata) przed opodatkowaniem 103 019 47 679
Podatek dochodowy 11 (22 314) (16 328)
Zysk/(strata) netto z dzialalnosci 80 705 31351
Inne catkowite dochody - -
Calkowite dochody po opodatkowaniu 80 705 31351
Calkowity zysk/(strata) netto z dzialalnoSci przypadajacy:
Akcjonariuszom jednostki dominujace;j 22 80 705 31351
Akcjonariuszom mniejszosciowym - -
Calkowity zysk netto/(strata) netto z dzialalnosci 80 705 31351
Calkowite dochody przypadajace:
Akcjonariuszom jednostki dominujace;j 22 80 705 31351
Akcjonariuszom mniejszosciowym - -
Calkowite dochody po opodatkowaniu 80 705 31351
Srednia wazona liczba akeji zwyklych (podstawowe i rozwodnione) 22 162 442 859 162 442 859
W zlotych (PLN)
Zysk netto na akcje przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej 29 0,497 0,193
(podstawowy)
Zysk netto na akcje przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej 22 0,497 0193

(rozwodniony)

Noty zaprezentowane na stronach 5 do 77 stanowig integralng czes¢ Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowe
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Skonsolidowane Sprawozdanie ze Zmian w Kapitale Wlasnym

Alokowany do akcjonariuszy jednostki dominujacej

Nadwyzka ze

sprzedazy akcji  PlatnoSci w

Razem kapital
wlasny

o Kapitat L. - Akcje Zyski alokowany do
W tysigeach zlotych (PLN) zakladowy powyze] I.Ch formie wlasne zatrzymane akcjonariuszy
wartosci akeji y :
- . jednostki
nominalnej L
dominujacej
Stan na dzien 1 stycznia 2023 12 503 150 278 - (1732) 290 347 420 045
Catkowite dochody:
Zysk za rok zakonczony 31 grudnia 2023 - - - - 80 705 80 705
Inne catkowite dochody - - - - - -
Dochody calkowite razem - - - 80 705 80 705
Ptatnosci w formie akcji - - 1571 - - 1571
Stan na dzien 31 grudnia 2023 12503 150 278 1571 (1732) 371052 533 672
Alokowany do akcjonariuszy jednostki dominujacej
Nadwyzka ze Razem kapital
Kanital sprzedazy akcji wlasny alokowany
W tysigcach ztotych (PLN) p powyzej ich Akcje wlasne Zyski zatrzymane do akcjonariuszy
zakladowy - : ;
wartosci jednostki
nominalnej dominujacej
Stan na dzien 1 stycznia 2022 12 503 150 278 (1732 258 996 420 045
Catkowite dochody:
Zysk za rok zakonczony 31 grudnia 2022 - - - 31351 31351
Inne catkowite dochody - - - - -
Dochody calkowite razem - - - 31351 31351
Stan na dzien 31 grudnia 2022 12 503 150 278 (1732) 290 347 451 396

Noty zaprezentowane na stronach 5 do 77 stanowiq integralng czesc Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego



Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2023

Ronson Development SE

Skonsolidowane Sprawozdanie z Przeplywow Pieni¢znych

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2023 2022
W tysigcach ztotych (PLN) Nota

Przeplywy Srodkéw pieni¢znych z dzialalnoSci operacyjnej

Zyskl(strata) za rok 80 705 31351
Korekty uzgadniajgce zysk roku do przeplywow netto z dziatalnosci

operacyjnej:

Amortyzacja i umorzenie 846 871
Zmiany warto$ci inwestycji w nieruchomosci (8313) (359)
Odpis aktualizujacy zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowg - 482
Koszty finansowe 13715 8330
Przychody finansowe (4 136) (1 929)
(Strata)/Zysk z tytutu réznic kursowych 28 (1 507)
Zysk/(,st_rata) w odniesieniu dp instrumentu finansowego wycenianego w (6 422) (4121)
wartos$ci godziwej przez wynik finansowy

Udziat w (zysku)/stracie w ramach wspolnego przedsiewzigcia 749 (1327)
Ptatnosci w formie akcji 1571 -
Podatek dochodowy/(korzy$¢ podatkowa) 11 22314 16 327
Podsuma 101 057 48118
Zmiana stan}l zapasow i grunt,éw przeznaczonych pod zabudowe 34 11908 (996)
(z wylaczeniem zakupu gruntow)

Zysk ze sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych (34)

Zakup gruntow 16 (16 000) (55 246)
Zmiana stanu zaliczek na grunty (4 000) -
Zmiana stanu naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci 34 16 492 (11 347)
Zmiana stanu pozostatych aktywow finansowych (1592) (2 423)
Zmiana stanu zobowiazan krotkoterminowych oraz pozostatych zobowiazan 34 21 365 0 777)
Zmiana stanu rezerw (601) 1576
Zmiana stanu zaliczek otrzymanych 94 264 (58 316)
Podsuma 222 858 (88 412)
Odsetki zaptacone (23 935) (16 072)
Odsetki otrzymane 3807 1708
Podatek dochodowy zaptacony 11 (9 605) (8 998)
Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci operacyjnej 193 124 (111 774)
Przeplywy Srodkéw pienieznych z dzialalnosci inwestycyjnej

Nabycie rzeczowych aktywow trwatych (337) (360)
Wydatki na nabycie nieruchomosci inwestycyjnych (10 617) (10 468)
Wplywy z pozyczek udzielonych wspdlnemu przedsiewzigeiu - 197
Dywidendy otrzymane ze wspolnych przedsigwzigé 1073 -
Wplywy z tytulu sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych 53 2831
Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalno$ci inwestycyjnej (9 828) (7 800)
Przeplywy pieni¢zne z dzialalno$ci finansowej

Wplywy z tytutu kredytow bankowych, po potraceniu optat bankowych 23 95 552 95 788
Splata kredytow bankowych 23 (104 020) (83 209)
Wplywy z tytutu emisji obligacji, po potraceniu kosztow emisji 23 59 137 -
Wykup obligacji 23 (40 000) (50 000)
Splata zobowigzania wobec akcjonariusz cenianego wedtu

zgmortyzowanqego kosztu ! o ¢ ¢ 25 (40000) .
P%atnoéc’ quow1qzar’1 leasingowych zwigzanych z prawem wieczystego 24 (1 290) (1 206)
uzytkowania

Wplywy z tytutu umowy inwestorskiej SAFE 25 - 74 626
Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalno$ci finansowej (30621) 35999
Przeplywy pieni¢zne netto 152 675 (83575)
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 51185 133434
Wplyw zmian kursowych na stan srodkow pieni¢znych i ich ekwiwalentow - 1326
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na koniec okresu(*) 203 860 51185

* W tym Srodki pienigzne o ograniczonej mozliwosci dysponowania, ktore wyniosty 13 903 tys. zlotych oraz 9 353 tys. zlotych na dzien 31 grudnia 2023 roku oraz na dzien

31 grudnia 2022 roku.

Noty zaprezentowane na stronach 5 do 77 stanowig integralng czes¢ Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
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Informacje objasniajace do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

Nota 1 - Informacje ogolne i przedmiot dzialalnosci

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

Spotka (wraz z jej jednostkami zaleznymi lacznie zwana dalej ,,Grupg”) prowadzi dziatalno$¢ zwigzang z budows i
sprzedaza lokali mieszkalnych, gléwnie mieszkan w budynkach wielorodzinnych dla indywidualnych odbiorcéw na
terenie catej Polski. W 2021 roku Spoétka rowniez zdecydowatla si¢ rozwija¢ swoja dziatalno$¢ w zakresie tzw. najmu
instytucjonalnego (PRS). PRS to sektor polskiego rynku mieszkaniowego w ktérym budynki sg zaprojektowane i
wybudowane specjalnie na wynajem. Spotka sporzadzita Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za rok obrotowy
zakonczony dnia 31 grudnia 2023 r., ktére zostato zatwierdzone do publikacji dnia 12 marca 2024 roku.

Akcje Spotki byly notowane na Warszawskiej Gietdzie Papieréw Wartosciowych do dnia 28 kwietnia 2022 roku.

Na dzien 31 grudnia 2023 roku Amos Luzon Development and Energy Group Ltd. ("A. Luzon Group"), jednostka
dominujaca najwyzszego szczebla, kontrolowata 100% akcji Spotki, w tym bezposrednio posiadata 32,98% akcji Spotki,
posrednio, poprzez swoja w pelni zalezng spotke¢ Luzon Ronson N.V. (poprzednia nazwa [.T.R. Dori B.V.), posiadata
66,06% akcji Spoiki, a pozostate 0,96% akcji Spotki stanowily akcje wiasne.

W dniu 29 czerwca 2023 roku 6wczesni akcjonariusze Spotki, tj. A. Luzon Group i I.T.R. Dori B.V. (obecnie pod nazwa
Luzon Ronson N.V.) zawarli umowg, ktérej przedmiotem byta reorganizacja dziatalnosci A. Luzon Group. W ramach tej
reorganizacji zostata utworzona nowa spotka izraelska - Luzon Ronson Properties Ltd., na rzecz ktérej w dniu 16 stycznia
2024 roku zostaly przeniesione akcje Spotki posiadane bezposrednio przez A. Luzon Group (ok. 32,98% kapitatu
zaktadowego). Nastepnie A. Luzon Group w dniu 25 stycznia 2024 roku zbylta catlos¢ posiadanych udzialéw w Luzon
Ronson Properties Ltd. na rzecz Luzon Ronson N.V. (poprzednia nazwa I.T.R. Dori B.V.).

Podsumowujac, na dzien publikacji niniejszego sprawozdania finansowego A. Luzon Group, jednostka dominujaca
najwyzszego szczebla, kontroluje posrednio poprzez swoja spotke zalezng Luzon Ronson N.V. (poprzednia nazwa I.T.R.
Dori B.V.) 100% kapitatu zaktadowego Spoiki, tj. 164.010.813 akcji zwyklych na okaziciela, w tym 1.567.954 (ok. 0,96%
kapitatu zaktadowego Spotki) akcji whasnych Spoiki.

Spotka Luzon Ronson N.V. posiada 108.349.187 akcji (ok. 66,06% kapitatu zaktadowego Spodtki) bezposrednio,
54.093.672 akcje (ok. 32,98% kapitatu zaktadowego Spoéiki) za posrednictwem w pelni zaleznej spotki Luzon Ronson
Properties Ltd., za$ pozostate 1.567.954 (ok. 0,96% kapitatu zaktadowego Spotki) stanowia akcje wiasne Spotki.
Beneficjentem rzeczywistym Spoétki jest Pan Amos Luzon, bedacy jednocze$nie Przewodniczacym Rady Nadzorczej
Spoiki.

Projekty realizowane przez spéiki z Grupy znajduja si¢ na roéznych etapach zaawansowania, poczawszy od fazy
poszukiwania gruntu pod zakup po projekty zakonczone lub bliskie zakonczenia.

Ponizej oraz na nast¢pnej stronie zaprezentowano szczegOlowe zestawienie spotek, ktore zostaly uwzglednione w
niniejszym Sprawozdaniu Finansowym, wraz z rokiem ich zatozenia oraz procentowym udzialem w kapitale zaktadowym

i prawach glosu posiadanych bezposrednio lub posrednio przez Spoétke na dzien 31 grudnia 2023 roku oraz 31 grudnia
2022 roku.

. Rok Udzial w kapitale zakladowym oraz
Nazwa podmiotu .o L
zalozenia prawach glosu na dzien
31 grudnia 31 grudnia
2023 2022
a. Posiadane bezposrednio przez Spotke:
1 Ronson Development Management Sp. z 0.0. 1999 100% 100%
2 Ronson Development Sp. z o.0. 2006 100% 100%
3 Ronson Development Construction Sp. z 0.0. 2006 100% 100%
4 City 2015 Sp. z 0.0. 2006 100% 100%
5 Ronson Development Village Sp. z 0.0.% 2007 100% 100%
6 Ronson Development Skyline Sp. z 0.0. 2007 100% 100%
7 Ronson Development Universal Sp. z 0.0.® 2007 100% 100%
8 Ronson Development South Sp. z 0.0.“ 2007 100% 100%
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. Rok Udzial w kapitale zakladowym oraz
Nazwa podmiotu oo o
zalozenia prawach glosu na dzien
31 grudnia 31 grudnia
2023 2022
a. Posiadane bezpoS$rednio przez Spétke:
9 Ronson Development Partner 5 Sp. z 0.0. 2007 100% 100%
10 Ronson Development Partner 4 Sp. z 0.0. 2007 100% 100%
11 Ronson Development Providence Sp. z o0.0. 2007 100% 100%
12 Ronson Development Finco Sp. z 0.0. 2009 100% 100%
13 Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. 2009 100% 100%
14 Ronson Development Partner 3 Sp. z 0.0. 2012 100% 100%
15 Ronson Development Studzienna Sp. z 0.0. 2019 100% 100%
16 Ronson Development SPV1 Sp. z 0.0. 2021 100% 100%
17 Ronson Development SPV2 Sp. z 0.0. 2021 100% 100%
18 Ronson Development SPV3 Sp. z 0.0. 2021 100% 100%
19 Ronson Development SPV4 Sp. z 0.0. 2021 100% 100%
20 Ronson Development SPV5 Sp. z 0.0. 2021 100% 100%
21 Ronson Development SPV6 Sp. z 0.0. 2021 100% 100%
22 Ronson Development SPV7 Sp. z 0.0. 2021 100% 100%
23 Ronson Development SPV8 Sp. z 0.0. 2021 100% 100%
24 Ronson Development SPV9 Sp. z 0.0. 2021 100% 100%
25 Ronson Development SPV10 Sp. z 0.0. 2021 100% 100%
26 Ronson Development SPV11 Sp. z 0.0. 2021 100% 100%
27 LivinGO Holding sp. z 0.0.© 2022 100% 100%
28 Ronson Development SPV14 Sp. z 0.0. w organizacji 2023 100% -
29 Ronson Development SPV15 Sp. z 0.0. w organizacji 2023 100% -
30 Ronson Development SPV16 Sp. z 0.0. w organizacji 2023 100% -
b. Posiadane posrednio przez Spolke:

31 Ronson Development Partner 4 Sp. z 0.0. — Panoramika Sp.k.? 2007 - 100%
32 Ronson Development Sp z o0.0. - Estate Sp.k. 2007 100% 100%
33 Ronson Development Sp. z 0.0. - Home Sp.k.® 2007 - 100%
34 Ronson Development Sp z 0.0. - Horizon Sp.k. 2007 100% 100%
35 Ronson Development Partner 3 Sp. z 0.0. - Sakura Sp.k.® 2007 - 100%
36 Ronson Development Partner 3 sp. z 0.0. — Viva Jagodno sp. k. 2009 100% 100%
37 Ronson Development Sp. z 0.0. - Apartments 2011 Sp.k. 2009 100% 100%
38 Ronson Development Sp. z 0.0. - Idea Sp.k.@ 2009 - 100%
39 Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. — Destiny 2011 Sp.k.® 2009 - 100%
40 Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. - Enterprise 2011 Sp.k.® 2009 - 100%
41 Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. - Retreat 2011 Sp.k. 2009 100% 100%
42 LivinGO Ursus sp. z 0.0.® 2022 100% 100%
43 Ronson Development Partner 5 Sp. z 0.0. - Vitalia Sp.k. 2009 100% 100%
44 Ronson Development Sp. z 0.0. - 2011 Sp.k.® 2009 - 100%
45 Ronson Development Sp. z 0.0. - Gemini 2 Sp.k.® 2009 - 100%
46 Ronson Development Sp. z 0.0. - Verdis Sp.k.? 2009 - 100%
47 Ronson Development Sp. z 0.0. - Naturalis Sp.k. 2011 100% 100%
48 Ronson Development Sp. z 0.0. - Impressio Sp.k.? 2011 - 100%
49 Ronson Development Partner 3 Sp. z 0.0.- Nowe Warzymice Sp. k 2011 100% 100%
50 Ronson Development Sp. z 0.0. - Providence 2011 Sp.k. 2011 100% 100%
51 Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. - Capital 2011 Sp. k.? 2011 - 100%
52 Ronson Development Partner 5 Sp. z 0.0. - Miasto Marina Sp.k. 2011 100% 100%
53 Ronson Development Partner 5 Sp. z 0.0. - City 1 Sp.k. 2012 100% 100%
54 Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. - Miasto Moje Sp. k. 2012 100% 100%
55 Ronson Development sp. z 0.0. — Ursus Centralny Sp. k. 2012 100% 100%
56 Ronson Development Sp. z o.0. - City 4 Sp.k. 2016 100% 100%
57 Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. — Grunwald Sp.k. 2016 100% 100%
58 Ronson Development Sp. z 0.0. Grunwaldzka” Sp.k. 2016 100% 100%
59 Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 3 Sp.k. 2016 100% 100%
60 Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 4 Sp.k. 2017 100% 100%
61 Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 5 Sp.k. 2017 100% 100%
62 Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 6 Sp.k. 2017 100% 100%
63 Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 7 Sp.k. 2017 100% 100%
64 Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 8 Sp.k. 2017 100% 100%
65 Bolzanus Limited (Siedziba Spotki zarejestrowana na Cyprze) 2013 100% 100%
66 Park Development Properties Sp. z 0.0. - Town Sp.k. 2007 100% 100%
67 Tras 2016 Sp. z 0.0. 2011 100% 100%
68 Park Development Properties Sp. z 0.0. 2011 100% 100%
69 Wroctaw 2016 Sp. z 0.0. 2016 100% 100%
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Udzial w kapitale zakladowym

Nazwa podmiotu Rok zalozenia L

oraz prawach glosu na dzien

31 grudnia 31 grudnia
2023 2022

b. Posiadane posrednio przez Spétke:
70 Darwen Sp. z 0.0.®) 2016 - 100%
71 Truro Sp. 2 0.0.¢) 2017 - 100%
72 Tregaron Sp. z 0.0. 2017 100% 100%
73 Totton Sp. z 0.0.%) 2017 - 100%
74 Tring Sp. z 0.0. 2017 100% 100%
75 Thame Sp. z 0.0. 2017 100% 100%
76 Troon Sp. z0.0. 2017 100% 100%
77 Tywyn Sp. z 0.0. 2018 100% 100%
c. Inne nie podlegajace konsolidacji pelnej:

78 Coralchief sp. z 0.0. 2018 50% 50%
79 Coralchief sp. z 0.0. - Projekt 1 sp. k. 2016 50% 50%
80 Ronson IS sp. z 0.0. 2009 50% 50%
81 Ronson IS sp. z 0.0. sp. k. 2012 50% 50%

1)  Spétka jest upowazniona do kierowania politykq finansowq i operacyjng podmiotu zaleznego oraz pobierania pozytkéw z jego dziatalnosci, podczas gdy Kancelaria Radcy
Prawnego Jarostaw Zubrzycki jest w posiadaniu tytutu prawnego do udzialow tego podmiotu.

2) W zwiqzku z polgczeniem spolek, zarejestrowanym w Krajowym Rejestrze Sqdowym dnia 27 stycznia 2023 r., spétka zostala przejeta przez Ronson Development South Sp.
2 0.0. i zmocy prawa od dnia 27 stycznia 2023 r. Ronson Development South sp. z o.0. przejela wszystkie prawa i obowigzki spotki

3) W zwiqzku z polgczeniem spolek, zarejestrowanym w Krajowym Rejestrze Sgdowym dnia 16 marca 2022 r., spotka zostala przejeta przez Wroctaw 2016 Sp. z o.0. i z mocy
prawa od dnia 16 marca 2023 r. Wroctaw 2016 sp. z o.o. przejela wszystkie prawa i obowiqzki spotki

4)  99,66% udziatow w spélce posiada Ronson Development SE, pozostate 0,34% udzialéw posiadajq: Ronson Development sp. z o.o. (0,19%), Ronson Development Partner
2 sp. z 0.0. (0,09%), Ronson Development Partner 3 sp. z 0.0. (0,03%) oraz Ronson Development Partner 4 sp. z o.0. (0,03%), wszystkie te spotki sq w 100% wlasnosciq
Ronson Development SE.

5)  Doszlo do zmiany nazwy spétki na LivinGO Ursus sp. z o.o. from Ronson Development SPVI2 Sp. z o.o.

6) Doszlo do zmiany nazwy spotki na LivinGO Holding sp. z 0.0. from Ronson Development SPV13 Sp. z 0.0.

7) Spétka w organizacji

Nota 2 - Podstawa sporzadzania Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego i zasady
wyceny

(a) Podstawa sporzqdzenia i oswiadczenie zgodnosci

Niniejsze Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostato sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez Uni¢ Europejska. Biorac pod uwage prowadzong przez Grupe
dziatalno$¢, w zakresie stosowanych przez Grupe zasad rachunkowos$ci MSSF nie r6znig si¢ one od MSSF UE, ktore
miaty zastosowanie w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2023 roku. Informacje dotyczace standardow i interpretacji
zostaly zaprezentowane ponizej.

Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostato zatwierdzone przez Zarzad Ronson Development SE dnia 12 marca
2024 roku. Niniejsze Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnos$ci gospodarczej przez Grupg, co oznacza, ze bedzie ona kontynuowac dziatalnos¢ w dajacej si¢ przewidzie¢
przysztosci i bedzie zdolna realizowaé aktywa i regulowaé zobowiazania w normalnym toku dziatalno$ci. Spotka
przygotowata Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za rok zakonczony 31 grudnia 2023 roku w polskiej i angielskiej
wersji jezykowej, przy czym polska wersja jest wigzaca.

Nowe i zmienione standardy przyjete przez Grupe

Nastepujace standardy i zmiany standardoéw staly si¢ obowigzujace z dniem 1 stycznia 2023 roku:

e MSSF 17 "Umowy ubezpieczeniowe" i zmiany do MSSF

MSSF 17 "Umowy ubezpieczeniowe" zostat opublikowany przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci
18 maja 2017 roku, a zmiany do MSSF 17 zostaly opublikowane 25 czerwca 2020 roku.

MSSF 17 "Umowy ubezpieczeniowe" zastapil poprzednio obowigzujacy MSSF 4, ktory dopuszczat rozne praktyki w
zakresie rozliczania umdéw ubezpieczeniowych. Nowy standard zasadniczo zmienia rachunkowo$¢ wszystkich
podmiotéw zajmujgcych sie umowami ubezpieczeniowymi i kontraktami inwestycyjnymi, przy czym zakres standardu
nie ogranicza si¢ do zakladow ubezpieczen, a umowy zawierane przez podmioty inne niz zaktady ubezpieczen moga
rowniez zawiera¢ element spetniajacy definicje umowy ubezpieczeniowej (zgodnie z definicjg zawarta w MSSF 17).
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Nowe i zmienione standardy przyjete przez Grupe
e Zmiana do MSSF 17 ""Umowy ubezpieczeniowe"

Zmiana dotyczy wymogéw przejsciowych w zwiazku z zastosowaniem po raz pierwszy MSSF 17 "Umowy
ubezpieczeniowe" oraz MSSF 9 "Instrumenty finansowe". Celem zmiany jest zapewnienie uzytecznosci informacji
finansowych dla inwestorow podczas pierwszego zastosowania nowego standardu poprzez wprowadzenie pewnych
uproszczen w odniesieniu do prezentacji danych poréwnawczych.

Zmiana dotyczy wyltacznie zastosowania nowego standardu MSSF 17 i nie wptywa na zadne inne wymogi zawarte w
MSSF 17.

o Zmiany do MSR 1 "Prezentacja sprawozdan finansowych' oraz wytyczne Rady MSSF dotyczgce ujawniania
informacji na temat zasad rachunkowosci w praktyce

Zmiana do MSR 1 wprowadza wymodg ujawniania istotnych informacji dotyczacych zasad rachunkowosci
zdefiniowanych w standardzie. Zmiana wyjasnia, ze informacje o zasadach rachunkowosci sg istotne, jezeli w przypadku
ich braku uzytkownicy sprawozdania finansowego nie byliby w stanie zrozumie¢ innych istotnych informacji zawartych
w sprawozdaniu finansowym. Ponadto, wytyczne Rady dotyczace stosowania koncepcji istotno$ci w praktyce zostaty
réwniez zmienione w celu zapewnienia wytycznych dotyczacych stosowania koncepcji istotnosci w odniesieniu do
ujawnien ksiggowych.

e Zmiany do MSR 8 ""Zasady (polityka) rachunkowosci, zmiany wartosci szacunkowych i korygowanie bledow'"

W lutym 2021 r. Rada opublikowata zmiang do MSR 8 "Zasady (polityka) rachunkowosci, zmiany warto$ci
szacunkowych i korygowanie btgdow" dotyczaca definicji warto$ci szacunkowych. Zmiana do MSR 8 wyjasnia, w jaki
sposob jednostki powinny odréznia¢ zmiany zasad (polityki) rachunkowosci od zmian warto$ci szacunkowych.

e Zmiany do MSR 12 ""Podatek dochodowy"*

Opublikowane w 2021 r. zmiany do standardu precyzuja sposob rozliczania podatku odroczonego od transakcji takich
jak leasing czy zobowigzania z tytutu likwidacji. Przed zmiang standardu istniala niepewnos¢ czy ujecie rownych kwot
aktywow i zobowigzan dla celow ksiegowych (np. poczatkowe ujecie leasingu) bez wptywu na biezace rozliczenia
podatkowe powoduje konieczno$¢ ujecia sald podatku odroczonego, czy tez zastosowanie ma tzw. zwolnienie z
poczatkowego ujecia, ktore stanowi, ze sald podatku odroczonego nie ujmuje si¢, jezeli ujecie sktadnika aktywow lub
zobowigzan nie wptywa na wynik ksiegowy lub podatkowy w momencie ujgcia. Zmieniony MSR 12 reguluje te kwestig,
wymagajac ujecia podatku odroczonego w powyzszej sytuacji, wprowadzajac dodatkowy zapis, ze zwolnienie z
poczatkowego ujecia nie ma zastosowania, jezeli jednostka jednoczes$nie ujmuje sktadnik aktywow i rownowazne
zobowiazanie, a kazde z nich powoduje powstanie réznic przejsciowych.

e Zmiany do MSR 12 ""Podatek dochodowy"*

W maju 2023 r. Rada opublikowata kolejne zmiany do MSR 12 "Podatek dochodowy" w odpowiedzi na globalne
regulacje dotyczace minimalnego podatku dochodowego w ramach II filaru wydane przez Organizacj¢ Wspotpracy
Gospodarczej i Rozwoju (OECD) w zwiazku z miedzynarodowa reforma podatkowa. Zmiana do MSR 12 przewiduje
tymczasowe zwolnienie z wymogu rozpoznania podatku odroczonego wynikajacego z przyjetego prawa podatkowego,
ktore implementuje modelowe zasady II Filaru. Spotki mogg stosowaé wytyczne zmienionego MSR 12 od razu, ale dla
okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2023 r. lub pézniej wymagane sa okreslone ujawnienia.

Nowe standardy i interpretacje, ktore zostaly opublikowane, ale jeszcze nie obowigzujg

Opublikowano nowe standardy rachunkowo$ci oraz ich interpretacje, ktore nie obowigzuja jeszcze dla okresow
sprawozdawczych 2023 roku i nie zostaly wezesniej przyjete przez Grupe. Zarzad nie przewiduje, ze powyzsze standardy
. beda miaty istotny wplyw na jednostke lub Grupe w biezacym lub przysztych okresach sprawozdawczych oraz
przewidywanych nadchodzacych transakcjach, z wyjatkiem zmiany do MSR 1, gdzie Grupa ocenita, ze wptyw standardu
spowoduje reklasyfikacje kredytow bankowych z krotkoterminowych na dlugoterminowe.
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Nota 2 - Podstawa sporzadzania Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego i zasady
wyceny

(b) Zasady wyceny

. Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostalo sporzadzone w oparciu o zasad¢ kosztu historycznego, z
wyjatkiem nieruchomos$ci inwestycyjnych oraz zobowigzania finansowego (umowa ,,SAFE”) wycenianych wedtug
wartos$ci godziwej. Metody ustalenia wartosci godziwej dla celéw ujawnien w Informacjach objasniajacych zostaty
opisane w Nocie 3(r), Nocie 13, Nocie 25 oraz Nocie 28.

c) Waluta funkcjonalna i prezentacyjna

. Dane finansowe spotek Grupy ujmowane sg w walucie podstawowego $rodowiska gospodarczego, w ktorym
spotki prowadzg dziatalno$¢ (waluta funkcjonalna), czyli w ztotych polskich (,,PLN). Skonsolidowane Sprawozdanie
Finansowe Grupy prezentowane jest w polskich ztotych, jest to rowniez waluta funkcjonalna jednostki dominujgce;.
Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostato zaprezentowane w tysiacach ztotych polskich (z wyjatkiem sytuacji,
gdy wskazano inaczej).

(d) Zastosowanie szacunkow i osqdow

. Sporzadzenie sprawozdania finansowego wymaga od Zarzadu zastosowania osadow, szacunkow i zatozen, ktore
majg wptyw na przyjete zasady rachunkowosci oraz prezentowane wartosci aktywow, pasywow, ujawnien dotyczacych
aktywow i1 zobowigzan warunkowych na dzien bilansowy oraz prezentowanych przychodow i kosztow za okres objety
sprawozdaniem finansowym. Faktyczne warto$ci moga rozni¢ si¢ od wartosci szacowanych. Szacunki i zwigzane z nimi
zatozenia podlegaja biezacej weryfikacji. Zmiany szacunkéw ujmowane sa w okresie, w ktorym ich dokonano. W
szczegblnosei informacje dotyczace istotnych szacunkow, obszarow niepewno$ci oraz osagdu dokonywanego przy
zastosowaniu zasad rachunkowosci, ktore wywarly najbardziej istotny wplyw na wartosci ujete w sprawozdaniu
finansowym, zostaty przedstawione w nastepujacych Notach:

Nota 5 - Przychody ze sprzedazy

Nota 13 - Nieruchomosci inwestycyjne

Nota 15 — Rozpoznanie aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego

Nota 16 — Zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowe

Nota 25 — Umowa inwestycyjna (umowa ,,SAFE”)

Nota 27 — Zaliczki otrzymane

Nota 30 — Zobowigzania i nalezno$ci warunkowe

(d) Zastosowanie szacunkow i osqgdow

Grupa realizuje projekty zwigzane z budowg i sprzedazg lokali mieszkalnych w ramach specjalnie utworzonych do tego
celu spoltkach zaleznych. Takie transakcje sg rozpoznawane zgodnie z MSR 2 1 MSSF 15, w zwigzku z czym sktadniki
zapasow sg sprzedawane, a przychody ze sprzedazy sa rozpoznane po spetnieniu okreslonych kryteriow.

Ujmowanie przychodow ze sprzedaZy produktow

Przychody ze sprzedazy nieruchomosci (jednostek mieszkalnych, powierzchni komercyjnych itp.) sa rozpoznawane w
momencie przejscia na nabywce nieruchomosci kontroli nad nabywana nieruchomoscia oraz znaczacych ryzyk i korzysci
wilasciwych dla prawa wiasnosci. Wedtug oceny Spotki nastepuje to w momencie wydania nieruchomosci kupujacemu
na podstawie podpisanego przez strony protokotu odbioru, pod warunkiem dokonania przez kupujacego 100% wptat na
poczet ceny nabycia nieruchomosci. Wiecej informacji zaprezentowano w Nocie 5 do Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego.

Szacowanie moZliwej do uzyskania wartosci netto zapasow i gruntow przeznaczonych pod zabudowe

Zapasy i grunty przeznaczone pod zabudoweg wyceniane sg po nizszej sposréd dwoch wartosci: kosztu wytworzenia lub
wartosci netto mozliwej do uzyskania (ang. Net Realizable Value). Warto$¢ netto mozliwa do uzyskania dla
zakonczonych nieruchomos$ci wchodzacych w sktad zapasow jest szacowana przez Grupe w odniesieniu do warunkéw
rynkowych i cen obowigzujacych na dzien bilansowy, przy pomocy doradztwa zewnetrznego i w $wietle biezacych
transakcji rynkowych.
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Nota 2 — Podstawa sporzadzania Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego i zasady wyceny
(d) Zastosowanie szacunkow i osqdow
Szacowanie moZliwej do uzyskania wartosci netto zapasow i gruntow przeznaczonych pod zabudowe

Warto$¢ netto mozliwa do uzyskania w odniesieniu do nieruchomoséci w budowie i gruntdw przeznaczonych pod
zabudowe¢ wchodzacych w sktad zapasow jest szacowana w odniesieniu do cen rynkowych podobnych, ukonczonych
nieruchomosci, pomniejszonych o przewidywane koszty, ktorych poniesienie jest niezb¢dne do ukonczenia budowy,
zdyskontowane na moment wyceny. Wigcej informacji zaprezentowano w Nocie 16 do Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego.

Wycena nieruchomosci inwestycyjnej

Warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnej jest ustalana przez niezaleznych rzeczoznawcow majatkowych w oparciu
o metode zdyskontowanych przeptywow pieni¢znych lub metode poréwnawcza (metoda poréwnan parami). Ustalenie
warto$ci godziwej nieruchomosci inwestycyjnej przy uzyciu metody zdyskontowanych przeplywoéw pienigznych wymaga
wykorzystania szacunkow, takich jak przyszie przeplywy pieni¢zne z aktywoéw (m.in. poziom wynajetej powierzchni,
profil najemcow, przyszle strumienie dochodow, wartos¢ zabudowy i wyposazenia, kwestie sSrodowiskowe oraz ogdlne
naprawy i stan nieruchomosci) oraz stopy dyskontowe majace zastosowanie do tych aktywow. Podej$cie poréwnawcze
polega na analizie podobnych nieruchomosci, ktore sg sprzedawane na rynku i dla ktoérych znane sg cechy decydujace o
kosztach 1 warunkach transakcji. Wigcej informacji zaprezentowano w Nocie 13 do Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego

Wycena zobowigzania leasingowego

Zgodnie ze standardem MSSF 16 wdrozonym w Spotce, ptatnosci z tytutu leasingu powinny zosta¢ zdyskontowane w
oparciu o stope wynikajaca z umowy leasingowej lub jezeli stopy tej nie mozna ustali¢, krancowej stopy oprocentowania.
Spotka zdecydowata si¢ zastosowac krancowa stopg procentowa (ang. Incremental Borrowing Rate , IBR”), ktora zostata
ustalona na podstawie stopy referencyjnej skorygowanej o marze. Stopa IBR opiera si¢ na stopie referencyjnej (30-letnich
obligacji skarbowych) powigkszonej o marze, co reprezentuje wyzsze ryzyko kredytowe Spotki ze wzgledu na
pogorszenie wskaznikow, ryzyko zwigzane z nietypowa dlugoscia potencjalnego finansowania oraz brak mozliwosci
ustanowienia zabezpieczenia na tak dlugi okres finansowania. Wigcej informacji zaprezentowano w Nocie 24 do
Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.

Rozpoznanie aktywa 7 tytutu podatku odroczonego

Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego sg rozpoznawane dla niewykorzystanych strat podatkowych oraz
roznic przejsciowych podlegajacych odliczeniu w zakresie, w jakim jest prawdopodobne, ze Spotka wypracuje dochod
do opodatkowania, wobec ktorego mozliwe bedzie wykorzystanie tej straty i przejéciowych rdznic. Oceny takiej
dokonuje si¢ na postawie prawdopodobnego czasu wystgpienia oraz poziomu przysztych zyskéw podlegajacych
opodatkowaniu, a takze na podstawie przysztych strategii planowania podatkowego. Wigcej informacji zaprezentowano
w Nocie 15 do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.

Wycena zobowigzania finansowego w wartosci godziwej poprzez rachunek zyskow i strat

Wartos¢ godziwa zobowigzania finansowego wycenianego w wartosci godziwej poprzez rachunek zyskow i strat jest
ustalana przez niezaleznego rzeczoznawce w oparciu o symulacyjny model Monte Carlo oraz model Black & Scholes.
Ustalenie wartosci godziwej zobowiazania wymaga uzycia szacunkow takich jak cena udziatow, cena wykonawcza,

termin zapadalno$ci zobowigzania, stopa wolna od ryzyka, ryzyko kredytowe, oczekiwana zmienno$¢ oraz oczekiwany
dochéd z dywidendy. Wigcej informacji zaprezentowano w Nocie 25 do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.

Istotny element finansowania 7 tytutu zaliczek od klientow

Grupa zawiera z klientami umowy dotyczace sprzedazy nieruchomosci, ktore wymagaja wplat zaliczek zgodnie z
ustalonym harmonogramem. Na bazie analizy umoéw uznano, ze nie zawierajg one znaczacego elementu finansowania z
uwagi na fakt, iz zaliczki od klientdbw maja na celu zabezpieczenie realizacji umowy (tj. gwarantuja, ze klient nie wycofa
si¢ z zakupu oraz z punktu widzenia klienta stanowig zabezpieczenia ze dany lokal zostanie mu sprzedany po uzgodnionej
cenie), wigc dokonywane sg z innych powodow niz zapewnienie finansowania deweloperowi (MSSF15 par. 62c).
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Nota 2 — Podstawa sporzadzania Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego i zasady wyceny
(d) Zastosowanie szacunkow i osqdow
Istotny element finansowania 7 tytulu zaliczek od klientow

Ponadto, w przypadku gdyby mieszkanie znalazto nabywce dos¢ p6zno tj. na krotko przed podpisaniem protokotu odbioru
roznica pomigdzy cena gotowkowa ptacona jednorazowo przez takiego klienta a ceng jaka ptaci klient w przypadku
podpisania umowy znaczenie wczesniej nie wynika z odsetek w tym okresie, lecz ze zmian cen rynkowych.

Aktywa finansowe — odpis

Aktywa finansowe sg odpisywane w calosci lub w czesci, gdy Grupa wyczerpata wszystkie mozliwe do zastosowania w
praktyce sposoby odzyskania naleznosci, i stwierdzita, Zze nie ma uzasadnionych oczekiwan co do ich odzyskania. Odpis
stanowi zdarzenie powodujace wyltaczenie z bilansu. Grupa moze odpisac aktywa finansowe, ktore sg nadal przedmiotem
dziatan egzekucyjnych, gdy Grupa stara si¢ odzyskaé kwoty nalezne na mocy umowy, ale nie ma uzasadnionych
oczekiwan co do ich odzyskania.

Polityka niewyplacalnosci

Dla celow pomiaru prawdopodobienstwa niewykonania zobowigzania Grupa definiuje niewykonanie zobowiazania jako
sytuacje, w ktorej duznik spetnia cho¢ jedno z ponizszych kryteriow prawdopodobienstwa braku splaty:

e dhluznik nie zyje;

*  dhuznik jest niewyptacalny;

*  staje si¢ prawdopodobne, ze dluznik oglosi upadtosc.
e) Zasady konsolidacji

Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe obejmuje sprawozdanie finansowe Grupy i jej spotek zaleznych na dzien 31
grudnia 2023 roku. Grupa sprawuje kontrol¢ nad jednostka, w ktorej dokonano inwestycji, w przypadku, gdy z tytutu
swojego zaangazowania w t¢ jednostke, podlega ekspozycji na zmienne wyniki finansowe lub gdy ma prawa do
zmiennych wynikéw finansowych i mozliwo$¢ wywierania wplywu na wysokos$¢ tych wynikow poprzez sprawowanie
wladzy nad tg jednostkg. W szczegolnoséci Grupa kontroluje inwestycje wtedy i tylko wtedy, gdy jednoczesnie:
» sprawuje wiladz¢ nad jednostka, w ktorej dokonano inwestycji (tj. posiada prawa, ktére dajag mu biezaca
mozliwo$¢ kierowania odpowiednimi dziataniami jednostki, w ktorej dokonano inwestycji);
+ 7 tytulu swojego zaangazowania w jednostce, w ktorej dokonano inwestycji, podlega ekspozycji na zmienne
wyniki finansowe lub posiada prawa do zmiennych wynikow;
* posiada mozliwos¢ wykorzystania sprawowanej wladzy nad jednostka, w ktoérej dokonano inwestycji, do
wywierania wptywu na wysoko$¢ jej wynikéw finansowych.
Grupa dokonuje ponownej oceny, czy sprawuje kontrolg nad jednostka, jezeli fakty i okolicznosci wskazuja, iz nastapita
zmiana jednego lub wigcej elementéw z trzech elementéw kontroli. Konsolidacja spotki zaleznej zaczyna si¢ od dnia, w
ktérym Grupa uzyskuje kontrolg nad jednostka i ustaje w momencie, gdy Grupa traci nad nig kontrole. Aktywa,
zobowigzania, przychody i koszty jednostki zaleznej przejetej lub sprzedanej w ciggu roku sg ujmowane w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym od daty przejecia przez Grupg kontroli nad jednostkg do dnia utraty kontroli
nad nig.

Zyski lub straty oraz kazdy sktadnik catkowitych dochodow (ang. Other Comprehensive Income, OCI) jest przypisywany
akcjonariuszom jednostki dominujacej Grupy oraz udzialom niekontrolujagcym nawet, jesli w konsekwencji udzialy
niekontrolujace osiagajg warto$¢ ujemng. Gdy jest to konieczne, dokonuje si¢ korekty sprawozdan finansowych spotek
zaleznych w celu wprowadzenia zasad rachunkowosci zgodnych z zasadami Grupy. Wylacza si¢ w catosci aktywa i
zobowigzania, kapitat wilasny, przychody, koszty i przeptywy pieni¢zne Grupy odnoszace si¢ do transakcji migdzy
jednostkami Grupy. Zmiany udziatu w kapitale jednostki zaleznej, ktore nie skutkuja utrata przez jednostk¢ dominujaca
kontroli nad jednostka zalezna, stanowia transakcje kapitalowe.

Jesli Grupa utraci kontrol¢ nad jednostka zalezna, to wylacza aktywa (w tym warto$¢ firmy) i zobowigzania bylej
jednostki zaleznej, udziaty niekontrolujace oraz inne sktadniki kapitatu wlasnego. Natomiast wszelkie zyski lub straty
ujmuje si¢ w rachunku zyskow i strat, a inwestycje utrzymane sa ujmowane w ich wartosci godziwe;.
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e) Zasady konsolidacji

Sprawozdania finansowe jednostek zaleznych sporzadzane sg za ten sam okres, co sprawozdanie finansowe jednostki
dominujacej. Spotki Grupy prowadza ksiggi rachunkowe zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie o
rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku ("ustawa o rachunkowo$ci") z pézniejszymi zmianami i innymi regulacjami
wydanymi na podstawie tej ustawy (razem: "Krajowe Standardy Rachunkowosci"). Niniejsze Skonsolidowane
Sprawozdanie Finansowe zawiera korekty niezawarte w ksiegach rachunkowych jednostek Grupy, ktore zostaty
wprowadzone w celu doprowadzenia sprawozdan finansowych tych jednostek do zgodnosci z MSSF zatwierdzonych
przez Uni¢ Europejska.

W przypadku, gdy nieruchomo$¢ jest nabyta poprzez przejecie spotki, Zarzad bierze pod uwage rodzaj aktywow i
dzialalno$¢ przejetej jednostki w celu ustalenia, czy transakcja ta oznacza nabycie przedsi¢biorstwa. Jesli nie jest ona
uznawana za nabycie przedsicbiorstwa, nie traktuje si¢ jej jako potaczenie jednostek gospodarczych. W takim przypadku
koszt nabycia spoiki jest dzielony pomigdzy jej zidentyfikowane aktywa i zobowiagzania na podstawie ich wartosci
godziwej na dzien przejecia. Nie rozpoznaje si¢ tez wartosci firmy oraz dodatkowych aktywow badz rezerw z tytutu
odroczonego podatku dochodowego. W przeciwnym przypadku transakcje traktuje si¢ jako potaczenie jednostek
gospodarczych.

Nota 3 - Istotne zasady rachunkowosci

Przedstawione ponizej zasady rachunkowosci zostaly zastosowane w sposob ciagly dla wszystkich okreséw
przedstawionych w niniejszym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym.

(a) Waluty obce

Transakcje wyrazone w walutach obcych przeliczane sg na waluty funkcjonalne spotek Grupy w dniu dokonania
transakcji przy zastosowaniu nastgpujacych kursow:

e kursu kupna lub sprzedazy walut stosowanego przez bank, z ktérego ushug korzysta Grupa — zarowno dla
transakcji sprzedazy i kupna w walutach obcych, jak i w transakcjach platnosci naleznosci oraz zobowiazan;

e Sredniego kursu Narodowego Banku Polskiego dla danej waluty obowigzujacego na dzien zawarcia transakcji,

chyba, ze dokumenty celne Iub inne obowiazujace dokumenty wskazuja inny kurs — dla pozostatych transakcji.

Aktywa i zobowiazania pieni¢zne wyrazone w walutach innych niz polski zloty sa przeliczane na ztote polskie przy

zastosowaniu obowigzujacego na koniec okresu sprawozdawczego kursu wymiany spot. Aktywa i zobowigzania

niepieni¢zne ujmowane wedlug kosztu historycznego wyrazonego w walucie obcej sg wykazywane po kursie z dnia
wystapienia transakcji.

(b) Przychody 7 tytutu umow z klientami

Przychody ze sprzedazy lokali sg ujmowane w momencie, gdy Grupa wywiazata si¢ ze zobowigzania do wykonania
$wiadczenia poprzez przekazanie przyrzeczonego dobra (lokalu) klientowi. Przekazanie lokalu nast¢puje w momencie
podpisania przez kupujacego protokotu odbioru technicznego i przekazaniu mu kluczy do lokalu mieszkalnego, po
zaplacie petnej ceny za lokal), po uzyskaniu prawomocnego pozwolenia na uzytkowanie budynku.

Zaliczki otrzymane w zwigzku z przedsprzedaza lokali mieszkalnych wykazywane sg jako Zaliczki otrzymane w
Sprawozdaniu z Sytuacji Finansowej, jesli nie spetniajg warunkéw ujecia ich jako przychody okresu. W momencie, gdy
warunki te zostajg spetnione, przedmiotowe przedptaty ujmowane sg jako przychody.

Naprawy gwarancyjne wykazywane sa jako osobna pozycja w Sprawozdaniu z Sytuacji Finansowej jako Zobowigzanie
do wykonania §wiadczenia.

(c) Instrumenty finansowe

Instrument finansowy to kazda umowa, ktéra powoduje powstanie aktywa finansowego u jednej strony umowy oraz
zobowigzania finansowego lub instrumentu kapitalowego u drugiej strony.
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(c) Instrumenty finansowe
Aktywa finansowe

Klasyfikacja aktywow finansowych w momencie poczatkowego ujgcia jest ustalana w oparciu o przeptywy pieni¢zne
wynikajace z umowy oraz model biznesowy Grupy w zakresie zarzadzania nimi. Z wyjatkiem niektorych naleznosci z
tytutu dostaw 1 ustug (niezawierajacych istotnego elementu finansowania lub dla ktorych Grupa zastosowata praktyczne
rozwigzanie), Grupa w momencie poczatkowego ujecia wycenia sktadnik aktywow finansowych w jego wartosci
godziwej, ktorg w przypadku aktywow finansowych wycenianych w warto$ci godziwej przez wynik finansowy
powicksza si¢ o koszty transakcyjne. Nalezno$ci z tytulu dostaw i ustug niezawierajace istotnego elementu finansowania
lub dla ktérych Grupa zastosowata praktyczne rozwigzanie wyceniane sg wedtug ceny transakcyjnej zgodnie z MSSF 15.

W celu odpowiedniej klasyfikacji i wyceny wedlug zamortyzowanego kosztu lub wartosci godziwej poprzez inne
catkowite dochody, Spoétka dokonuje sprawdzenia czy instrument finansowy daje prawo do zasadniczo jedynie kwoty
glownej i odsetek. Taka ocena jest okreslana jako test klasyfikacyjny SPPI (tzw. ,,kryterium SPPI” — ang. solely payments
of principal and interest) i przeprowadzana jest na poziomie instrumentu. Klasyfikacja i p6zniejsza wycena instrumentow
dtuznych zalezy réwniez od modelu biznesowego Grupy w zakresie zarzadzania danym portfelem aktywow.

Model biznesowy odzwierciedla sposob, w jaki Grupa zarzadza aktywami w celu generowania przeptywow pieni¢znych
— w zaleznosci od tego, czy celem Grupy jest: (i) wylacznie pozyskiwanie umownych przeptywow pieni¢znych z
instrumentow (model biznesowy ,utrzymywanie”), czy (ii)) w celu odebrania zaréwno wynikajacych z umowy
przeptywow pienieznych, jak i przeptywow pieni¢znych wynikajacych ze sprzedazy instrumentu (model biznesowy
LHutrzymywanie i sprzedaz”) lub, jezeli zadne z (i) i (ii) nie ma zastosowania, aktywa finansowe sa klasyfikowane w
ramach ,,innego” modelu biznesowego i mierzone wedlug FVTPL (wycena do warto$ci godziwej przez wynik
finansowy).

Po poczatkowym ujeciu aktywa finansowe klasyfikowane sa do jednej z czterech kategorii:

» aktywa finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie (instrumenty dluzne)

» aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez inne catkowite dochody, dla ktérych skumulowane zyski
lub straty poprzednio ujete w innych catkowitych dochodach podlegaja przeklasyfikowaniu do wyniku
finansowego na moment zaprzestania ujmowania (instrumenty dtuzne)

» aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez inne catkowite dochody, dla ktoérych skumulowane zyski

lub straty poprzednio ujete w innych calkowitych dochodach nie podlegaja przeklasyfikowaniu do wyniku
finansowego na moment zaprzestania ujmowania (instrumenty kapitatowe)

» aktywa finansowe wyceniane w wartos$ci godziwej przez wynik finansowy

Dla Grupy najbardziej adekwatna jest pierwsza kategoria. Aktywa finansowe wyceniane wedlug zamortyzowanego
kosztu sg nastgpnie wyceniane metodg efektywnej stopy procentowej (EIR) i podlegaja odpisowi z tytutu utraty wartosci.
Zyski 1 straty sag uyymowane w rachunku zyskow i strat w momencie usunigcia sktadnika aktywow z bilansu, modyfikacji
lub utraty warto$ci. Aktywa, ktorych dotyczy powyzsza zasada to:

+  Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty,

+  Srodki pienigzne na rachunku escrow zaklasyfikowane jako ,,pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe”,

* naleznos$ci kredytowe,

*  Naleznosci handlowe.
Grupa dokonuje odpisoéw utraty warto$ci w zwigzku z oceng oczekiwanych strat kredytowych (ang. expected credit losses,
,,ECL”) zwigzanych z wszystkimi instrumentami dtuznymi niewycenionymi w wartos$ci godziwej przez rachunek zyskow
i strat. Oczekiwane straty kredytowe obliczane sa jako rdznica pomigdzy przeptywami pieni¢znymi jakie Grupa powinna
otrzymac zgodnie z umowa, a przeptywami jakie spodziewa si¢ otrzymac po zdyskontowaniu z zastosowaniem pierwotnej
(tj. ustalonej przy poczatkowym ujgciu) efektywnej stopy procentowej. Oczekiwane przeptywy pieni¢zne obejmuja
przeptywy pieni¢zne ze sprzedazy posiadanych zabezpieczen lub innych form wsparcia jakosci kredytowej, ktore
stanowig integralng cz¢s¢ warunkow umownych.
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Ocena oczekiwanych strat kredytowych jest rozpoznawana dwustopniowo. W przypadku ekspozycji kredytowych, dla
ktorych od poczatkowego ujecia nie nastapit znaczacy wzrost ryzyka, ocena oczekiwanych strat kredytowych
przeprowadzana jest dla strat  kredytowych  mozliwych do  poniesienia ~w  okresie  kolejnych
12 miesiecy (12-miesigczne oczekiwane straty kredytowe). W przypadku ekspozycji kredytowych, dla ktorych od
poczatkowego ujecia wystapit znaczacy wzrost ryzyka, wymagana jest kalkulacja strat w horyzoncie dozywotnim
niezaleznie od momentu zapadalnos$ci (oczekiwane straty kredytowe kalkulowane dozywotnio).

Dla naleznosci z tytutu dostaw i ustug, Grupa stosuje uproszczona kalkulacje oczekiwanych strat kredytowych. W
konsekwencji Grupa nie dokumentuje na biezaco zmian w poziomie ryzyka kredytowego, natomiast kalkuluje strate (przy
wykorzystaniu oceny oczekiwanych strat kredytowych) w horyzoncie dozywotnim w kazdym okresie sprawozdawczym.
Grupa stosuje macierz rezerw oparta o dane historyczne, skorygowane o wplyw informacji dotyczacych przysztosci,
odpowiednig dla naleznosci i otoczenia gospodarczego.

Zobowigzania finansowe

Wszystkie zobowigzania finansowe w momencie pierwotnego ujecia wyceniane s3 w wartosci godziwej, natomiast w
przypadku kredytow i pozyczek po odjeciu kosztow transakeji, ktore mozna bezposrednio przyporzadkowac.

Po pierwotnym ujeciu, oprocentowane kredyty i pozyczki sa nastgpnie wyceniane w zamortyzowanym koszcie wedlug
metody efektywnej stopy procentowej. Zyski lub straty sa wykazywane w rachunku zyskow i strat w momencie, kiedy
nastapito wygasnigcie zobowigzania oraz poprzez amortyzacje przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przy
zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej dokonywana jest amortyzacja wszelkich prowizji i innych kosztow
transakcyjnych. Amortyzacja obliczona na podstawie efektywnej stopy procentowej prezentowana jest w rachunku zyskow
i strat.

Zobowigzanie finansowe wyceniane do warto$ci godziwej przez rachunek zyskow i strat jest nastgpnie wyceniane w
wartos$ci godziwej. Zysk badz strata na zobowigzaniu finansowym wycenianym do wartosci godziwej jest prezentowana w
rachunku zyskow i strat nastgpujaco:

* kwota zmiany wartosci godziwej zobowiazania finansowego, ktorg mozna przypisa¢ do zmian w ryzyku
kredytowym danego zobowigzania jest prezentowana w innych catkowitych dochodach;

*  pozostata kwota zmiany warto$ci godziwej zobowigzania finansowego jest prezentowana w rachunku zyskow i
strat w linii: “Zysk/strata w warto$ci godziwej instrumentu finansowego wycenianego w wartosci godziwej przez
rachunek zyskow i strat”;

Dopoki efekty zmian w ryzyku kredytowym zobowigzania opisanym w punkcie a) doprowadziltyby do stworzenia lub

zwigkszenia rozbieznosci ksiegowej w rachunku zyskow i strat, wtedy wszystkie zmiany wynikajace z wyceny w wartosci
godziwej (wlaczajac efekty zmian w ryzyku kredytowym zobowigzania) sa prezentowane w wyniku rachunku zyskow i
strat.

Instrumenty finansowe klasyfikowane sa do jednej z nastepujacych kategorii:

Kategoria Pozycja Sprawozdania z Sytuacji Finansowej Sposéb wyceny
Pozyczki udzielone Metoda zamortyzowanego kosztu
Aktywa wedtug zamortyzowanego Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty Metoda zamortyzowanego kosztu
kosztu Naleznosci z tytutu dostaw i ushug oraz pozostate Metoda zamortyzowanego kosztu
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe Metoda zamortyzowanego kosztu
Obligacje Metoda zamortyzowanego kosztu
Pasywa wedlug zamortyzowanego  Zabezpieczone kredyty bankowe Metoda zamortyzowanego kosztu
kosztu

Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate i

rozliczenia migdzyokresowe bierne Metoda zamortyzowanego kosztu

Zobowiazanie finansowe
wyceniane do wartosci godziwej
przez rachunek zyskow i strat

Zobowigzanie finansowe wyceniane w wartosci N .
godziwej przez wynik finansowy Wartos¢ godziwa
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(d) Rzeczowe aktywa trwale i wartosci niematerialne i prawne
(i) Ujmowanie i wycena

Sktadniki rzeczowych aktywow trwatych wyceniane sg wedlug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia pomniejszonych o
odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytutu utraty wartosci.

Cena nabycia obejmuje koszty bezposrednio zwigzane z zakupem. Koszt wytworzenia sktadnika §rodkéw trwatych
obejmuje koszt materialow oraz robocizny bezposredniej, pozostate koszty zwigzane z doprowadzeniem sktadnika
aktywow do oczekiwanej funkcjonalnosci, jak rowniez koszty demontazu i usunigcia sktadnikow rzeczowych aktywow
trwalych oraz przywrocenia do stanu pierwotnego terenu, na ktorym znajduja si¢ Srodki trwate.

W przypadku, gdy musza zosta¢ wymienione istotne elementy nieruchomosci, maszyn i urzadzen, czesci te sg traktowane
jako odrebne sktadniki aktywdéw o odpowiednio ré6znym okresie uzytkowania i amortyzacji. Podobnie, w przypadku
znaczacych ulepszen $rodkow trwatych, ich koszty sa aktywowane jako sktadnik rzeczowych aktywoéw trwatych w
momencie ich poniesienia pod warunkiem, ze wplywaja one na zwigkszenie przysztych korzysci ekonomicznych
zwigzanych z danym sktadnikiem $rodkéw trwatych. Pozostate naktady sa ujmowane na biezagco w Sprawozdaniu z

Catkowitych Dochodow.
(if) Amortyzacja i umorzenie

Sktadniki rzeczowych aktywow trwatych, wzglgdnie ich odrgbne czeSci, amortyzowane sg metoda liniowa przez okres
przewidywanego okresu uzytkowania.

Przewidywany okres uzytkowania dla poszczeg6lnych istotnych grup rzeczowych aktywow trwatych przedstawia sig¢
nastepujaco:

*  budynki: od 5 do 40 lat,

* urzadzenia oraz maszyny: od 2,5 do 10 lat,

*  $rodki transportu: 5 lat,

e inne $rodki trwate: od 2 do 5 lat,

*  wartos$ci niematerialne i prawne: od 2 do 5 lat.

Sktadniki rzeczowych aktywow trwalych uzytkowane na podstawie uméw leasingu amortyzowane sg przez krotszy z
okreséw: umowy leasingu lub uzytkowania $rodka trwatego. Grunty nie s3 amortyzowane.

W przypadku, gdy odregbne i istotne czgéci okreslonego sktadnika rzeczowych aktywoéw trwalych maja rdzny
przewidywany okres uzytkowania, czgsci te sg traktowane jako odrebne sktadniki (istotne komponenty) aktywow.

Poprawno$¢ stosowanych metod amortyzacji, okreséw uzytkowania oraz wartosci rezydualnych $rodkéw trwatych jest
corocznie weryfikowana na dzien bilansowy i w razie potrzeby korygowana od poczatku roku obrotowego.

(e) Leasing

Grupa rozpoznaje aktywa i zobowiazania z tytutu leasingu dla pozycji przekraczajacych 12 miesiecy, chyba ze sktadnik
aktywow ma niskg warto$¢. Jedynymi istotnymi umowami leasingu z okresem powyzej 12 miesigcy sg prawa wieczystego
uzytkowania gruntéw dla nieruchomosci.

Zasady ujmowania, wyceny i prezentacji leasingu w sprawozdaniach finansowych Grupy

Grupa ujmuje zobowiazanie leasingowe, wyceniane w wartosci biezacej pozostatych optat leasingowych,
zdyskontowanych poprzez zastosowanie krancowej stopy procentowej leasingobiorcy w dniu podpisania umowy
leasingowej. Grupa rozpoznaje odpowiadajacy zobowigzaniu sktadnik aktywow z tytutu prawa do uzytkowania w kwocie
réwnej zobowiazaniu leasingowemu, skorygowanej o kwoty wszelkich przedptat lub naliczonych optat leasingowych
odnoszacych si¢ do tego leasingu w dacie rozpoczecia umowy.

Grupa ujmuje aktywa z tytutu prawa do uzytkowania w tej samej linii Sprawozdania z Sytuacji Finansowej, w ktorej
prezentowane s3g odpowiadajace leasingowanym aktywa, gdy stanowig wtasno$¢ Grupy.
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(e) Leasing
Zasady ujmowania, wyceny i prezentacji leasingu w sprawozdaniach finansowych Grupy

Zobowigzania leasingowe sg prezentowane oddzielnie od pozostatych zobowigzan, odpowiednio w ramach zobowigzan
dlugoterminowych — gdy uzytkowanie wieczyste dotyczy gruntow klasyfikowanych jako nieruchomosci inwestycyjne,
badZ zobowigzan krotkoterminowych — gdy uzytkowanie wieczyste dotyczy gruntéw klasyfikowanych jako zapasy

Prawo wieczystego uiytkowania gruntow, na ktorych realizowane sq inwestycje mieszkaniowe:

Aktywa — prawo do uzytkowania wieczystego gruntdw ujmowane jest w linii Zapasy.

Zobowigzania — zobowigzanie leasingowe ujmowane jest w krotkoterminowych zobowigzaniach w pozycji Zobowigzania
z tytutu leasingu dot. prawa wieczystego uzytkowania gruntu.

Koszty — Grupa amortyzuje aktywo z tytutu prawa do uzytkowania metoda liniowa przez okres trwania leasingu i ujmuje
koszty finansowe w celu odzwierciedlenia kosztu odsetkowego w odniesieniu do zobowigzania leasingowego. Koszty sa
kapitalizowane na warto$¢ zapasow dla projektow, dla ktorych kryteria do kapitalizacji sa spetnione.

Sposob wylqczenia aktywow i zobowigzan ze Sprawozdania z Sytuacji Finansowej — W momencie, gdy wydane jest
pozwolenie na uzytkowanie budynku mieszkalnego, spotka nalezaca do Grupy, na mocy obowiazujacego prawa, staje si¢
wiascicielem gruntéw, ktore dotad byty w jej wieczystym uzytkowaniu (Ustawa z dnia 20 lipca 2018 r. o przeksztatceniu
prawa uzytkowania wieczystego gruntow zabudowanych na cele mieszkaniowe w prawo wilasnosci tych gruntéw). Odtad
zamiast optat z tytutu uzytkowania wieczystego Grupa zobowigzana jest do uiszczania oplat przeksztatceniowych. W
momencie gdy wydane jest pozwolenie na uzytkowanie budynku oraz przychdd ze sprzedazy lokalu jest rozpoznany (w
momencie gdy klient przejmuje kontrole nad lokalem, tj. w chwili podpisania protokotu odbioru technicznego,
przekazania kluczy do lokalu oraz uzyskaniu peinej wptlaty) aktywa z tytulu prawa do uzytkowania oraz zobowigzania
leasingowe reklasyfikowane sa do pozostalych naleznosci i pozostatych zobowiazan i prezentowane sg odpowiednio w
liniach ,,Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci” oraz ,,Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostate zobowigzania”. Warto$ci bilansowe pozostatych naleznosci i zobowigzan rozliczane s3 w momencie podpisania
aktow notarialnych przenoszacych wtasnosc.

Cho¢ cykl operacyjny zapasow dla gtdéwnej dziatalnosci Grupy wynosi $rednio 5 lat, tzn. dziatki kupowane sg dla celu
realizacji projektow mieszkaniowych i przeniesienia wiasnosci lokali wraz z udzialem w gruncie na klienta. Zgodnie z
MSSF 16 Grupa nie moze uwzglgdni¢ okresu, w ktorym przewiduje, iz bedzie uzytkownikiem wieczystym, pomimo iz
okres ten jest mozliwy do do$¢ precyzyjnego okreslenia. Dlatego tez, gdy zobowigzania zostang ujete, Grupa jest
zobowigzana do zdyskontowania wszystkich przysztych ptatnosci wynikajacych z prawa uzytkowania wieczystego za
okres, w ktorym prawo zostato przyznane dla poszczegodlnych nieruchomosci (do 99 lat). Zgodnie z wymogami MSSF
16 Grupa ujmuje zobowigzania z tytulu leasingu, ktorych wigkszos$¢ nie zostanie sptacona przez Grupe.

Prawo wieczystego uiytkowania gruntéw, na ktorych zlokalizowane sq nieruchomosci inwestycyjne:

Aktywa — prawo do uzytkowania gruntow w wieczystym uzytkowaniu ujmowane jest w linii Nieruchomosci inwestycyjne.

Zobowigzania — zobowigzanie leasingowe ujmowane jest w dlugoterminowych zobowigzaniach w pozycji Zobowigzanie
z tytulu leasingu dot. prawa wieczystego uzytkowania gruntow klasyfikowanych jako nieruchomosci inwestycyjne.

Koszty — Grupa wycenia aktywo z tytutu prawa do uzytkowania w wartosci godziwej na kazdy dzien bilansowy oraz
ujmuje koszty finansowe w celu odzwierciedlenia kosztu odsetkowego w odniesieniu do zobowigzania leasingowego.
Pozostale leasingi

Grupa posiada umowy dotyczace leasingu samochodow osobowych. Wartos¢ pierwotnego zobowigzania z tytutu leasingu
zostato ustalone w wysokosci zdyskontowanych przysztych ptatno$ci w okresie trwania leasingu.

Aktywa — prawo do uzytkowania samochodow ujmowane jest w linii Rzeczowe aktywa trwate pomniejszone o naliczong
amortyzacje.

Zobowigzania — zobowigzanie leasingowe ujmowane jest w krotkoterminowych zobowiagzaniach w pozycji Zobowigzanie
z tytutu leasingu dot. prawa wieczystego uzytkowania gruntow pomniejszone o splate czgsci kapitatowej leasingu.
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(e) Leasing
Pozostale leasingi

Koszty — Grupa amortyzuje aktywo z tytutu prawa do uzytkowania metoda liniowa przez okres trwania leasingu na kazdy
dzien bilansowy oraz ujmuje koszty finansowe zwigzane z naliczeniem kosztu odsetkowego w odniesieniu do
zobowigzania leasingowego.

(f) Nieruchomosci inwestycyjne, nieruchomosci inwestycyjne w trakcie budowy

Nieruchomosci inwestycyjne sa ujmowane wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia z uwzglednieniem kosztow
transakcji. Po poczatkowym ujeciu, na kazdy okres sprawozdawczy, nieruchomosci inwestycyjne w budowie, ktdre
spetniajg przestanki do ich wyceny, oraz nieruchomosci inwestycyjne wyceniane wedlug wartosci godziwej. Wycena
warto$ci godziwej jest aktualizowana co najmniej raz na rok. Zyski lub straty wynikajace ze zmiany wartosci godziwej
nieruchomos$ci inwestycyjnych sa ujmowane w Sprawozdaniu z Catkowitych Dochodéw w tym okresie, w jakim
powstaly. Wynik z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych prezentowany jest w pozycji zmiany wartosci godziwej
nieruchomosci inwestycyjnych.

Dla nieruchomosci w budowie, przestanki do wyceny sa spelnione w przypadku projektéw, gdzie znaczna czgs¢ ryzyk
zwigzanych z realizacja procesu budowy zostata wyeliminowana i istnieje mozliwo$¢ wiarygodnej wyceny w wartos$ci
godziwej. W pozostalych przypadkach, gdy nie jest mozliwe wiarygodne ustalenie wartosci godziwej, warto$ci
nieruchomos$ci w budowie wyceniane sa wedlug metody kosztowe;.

Spotka okreslita warunki, po ktorych spetnieniu rozpoczyna proces analizy, czy wyeliminowane zostaty istotne ryzyka
dotyczace nieruchomosci inwestycyjnych w budowie. Grupa analizuje okre§lone warunki minimalizacji ryzyk, ktore sa
podstawa wyceny do wartosci godziwej jak np. pozwolenie na budowe, podpisanie umowy z generalnym wykonawca.

Przedstawione warunki stanowia brzegowe kryteria analizy. Kazda nieruchomos$¢ inwestycyjna w budowie jest
analizowana indywidualnie pod katem mozliwosci uzyskania wiarygodnej wyceny do wartosci godziwej, biorac pod
uwage oprocz warunkoéw opisanych powyzej takze ogdlng sytuacje gospodarcza i sytuacje rynkows, dostgpnosé danych
dla analogicznych nieruchomosci i oczekiwania wzgledem zmiennos$ci czynnikéw bedacych podstawa wycen oraz sposob
finansowania projektu inwestycyjnego.

Grunty i budynki wyceniane w wartosci godziwej aktualizowane sg w taki sposdb, aby odzwierciedlaty warunki rynkowe
na koniec kazdego roku sprawozdawczego. Warto§¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnej to cena, jaka zostataby
otrzymana za sprzedaz skladnika aktywow lub zaplacona za przeniesienie zobowigzania w transakcji pomiedzy
uczestnikami rynku przeprowadzonej na standardowych warunkach na dzien wyceny. Warto$¢ godziwa podlega
weryfikacji przez wyceny przygotowywane przez zewnetrznych ekspertow we wspotpracy z Zarzadem. W celu ustalenia
warto$ci godziwej nieruchomosci, niezalezni rzeczoznawcy stosuja metody wyceny najbardziej odpowiednie do wyceny
nieruchomosci w zaleznosci od konkretnego sktadnika aktywow.

(9) Zapasy i Grunty przeznaczone pod zabudowe

Grupa szacuje, ze cykl operacyjny projektu trwa okoto 5 lat. Cykl operacyjny dzieli si¢ na dwa etapy: (i) etap
przygotowawczy przed rozpoczeciem budowy trwajacy okoto 3 lat (obejmuje uzyskanie niezbgdnych pozwolen, decyzji
srodowiskowych, pozwolen na budowg, sporzadzenia projektu itp.) oraz (ii) etap budowy trwajacy okoto 2 lat. Gdy
projekt znajduje si¢ w cyklu operacyjnym, jest on prezentowany jako aktywo krotkoterminowe w pozycji Zapasy, w
innym przypadku - jako aktywo dlugoterminowe w pozycji Grunty przeznaczone pod zabudowe.

Zapasy wycenia si¢ po cenie nabycia, powigkszonej o skapitalizowane koszty (poniesione w zwigzku przygotowaniem
projektu do realizacji), w wartosci nie wyzszej niz wartos¢ netto mozliwa do uzyskania ze sprzedazy. Cena nabycia
obejmuje koszty poniesione w zwigzku z budowa projektu.

Na zapasy skladaja si¢ projekty deweloperskie zwigzane z realizacja wielorodzinnych budynkow mieszkalnych i domow
jednorodzinnych dla klientow indywidualnych.
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(9) Zapasy i Grunty przeznaczone pod zabudowe
(i) Zapasy

Zapasy wyceniane sg wedlug ceny nabycia powickszonej o skapitalizowane naktady poniesione na przygotowanie
projektow do budowy, w wartoSci nie wyzszej niz mozliwa do uzyskania ceny sprzedazy netto. Koszt zapaséw obejmuje
naktady poniesione w zwigzku z budowa projektu. Zapasy obejmuja projekty nieruchomosci mieszkaniowych dla
klientéw indywidualnych.

Koszty budowy projektu obejmuja:

a) grunty lub prawo wieczystego uzytkowania,

b) koszty budowy dla generalnego wykonawcy inwestycji mieszkaniowej,

c) koszty planowania i projektowania,

d) optaty za wieczyste uzytkowanie gruntu oraz podatek od nieruchomosci poniesione w okresie realizacji projektu,
e) koszty finansowania w zakresie bezposrednio zwigzanym z realizacjg projektu,

f) opfaty na rzecz specjalistow zwigzane z realizacja projektu,

g) koszty ogolne budowy oraz inne koszty bezposrednie.

h) aktywa leasingowe, patrz Nota 3 (e).

W momencie sprzedazy zapasy ujmowane sg w Sprawozdaniu z Calkowitych Dochodow jako koszt wtasny sprzedazy.

(ii) Grunty przeznaczone pod zabudowe

Grunty zakwalifikowane jako dtugoterminowe (jezeli rozpoczecie budowy nie jest planowane w okresie 3 lat od dnia
bilansowego) sa wykazywane w aktywach trwalych Skonsolidowanego Sprawozdania z Sytuacji Finansowej jako
,,Grunty przeznaczone pod zabudowg”, natomiast cz¢$¢ krotkoterminowa posiadanego zasobu gruntdw prezentowana jest
jako aktywa obrotowe w skonsolidowanym Sprawozdaniu z Sytuacji Finansowej w ramach zapasow. Grunty
przeznaczone pod zabudowe wycenia si¢ po cenie nabycia, powigkszonej o skapitalizowane koszty poniesione w zwiazku
przygotowaniem projektu do realizacji, w lacznej warto$ci nie wyzszej niz wartos¢ netto mozliwa do uzyskania ze
sprzedazy.

(h) Kapitat wtasny

(i) Kapital zaktadowy
Kapitat zakladowy obejmuje wplywy z tytulu emisji nowych akcji zwyktych wedhug ich warto§ci nominalnej optacone
gotowka.

(if) Kapital zapasowy z emisji akcji powyzej ich wartosci nominalnej
Kapitat zapasowy pochodzi z nadwyzki wplywéw z emisji akcji ponad ich warto§¢ nominalna. Koszty emisji akcji
zmniejszaja warto$¢ kapitalu zapasowego.

(iii) Akcje wlasne

Akcje wlasne, ktore zostaty nabyte przez jednostke, uymowane sa w cenie nabycia i odejmowane od kapitatu wtasnego.
Nabycie, sprzedaz, emisja lub umorzenie akcji wlasnych przez Grupe nie powoduje ujecia w wyniku finansowym Grupy
zadnych zyskow lub strat.

(iv) Platnosci w formie akcji
Grupa wprowadzita program wynagrodzen w formie akcji rozliczany w instrumentach kapitalowych dla dyrektora
generalnego Grupy, w ramach ktdérego jednostka otrzymuje ustugi od dyrektora generalnego w zakresie instrumentéw
kapitalowych (opcji) akcjonariusza Grupy. Warto§¢ godziwa ustug pracownika otrzymanych w zamian za przyznanie
opcji ujmowana jest jako koszt administracyjny oraz jako zaliczenie kapitatu rezerwowego na ptatnosci w formie akcji.
Laczng kwote, ktéra zostanie obcigzona w okresie nabywania uprawnien, ustala si¢ poprzez odniesienie do warto$ci
godziwej opcji lub udziatow ustalonej na dzien przyznania.
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(h) Kapitat wtasny
(iv) Platnosci w formie akcji

Wplywy otrzymane w wyniku realizacji opcji, pomniejszone o bezposrednio dajace si¢ przyporzadkowac koszty
transakcyjne, zaliczane sa na kapitat zaktadowy (warto$¢ nominalna) oraz premi¢ za akcje. Anulowane nagrody uwaza
si¢ za nabyte w momencie anulowania. Wszelkie niezamortyzowane koszty zwiazane z takimi nagrodami sg natychmiast
ujmowane w rachunku zyskow i strat.

(i) Zysk na akcje

Grupa wykazuje zysk podstawowy i rozwodniony zysk na jedna akcje (EPS). Kalkulacja podstawowego zysku na akcje
opiera si¢ na kalkulacji §redniej wazonej ilo$ci akcji zwyktych w roku obrotowym. Rozwodniony zysk na akcje obliczany
jest poprzez skorygowanie zysku przypadajacego na posiadaczy akcji zwyklych oraz $redniej ilosci akcji zwyktych o
wplyw potencjalnych akcji zwyklych, obejmujacych udzielone opcje na akcje oraz prawa do akcji przyznane
pracownikom.

(i) Odpisy z tytutu utraty wartosci aktywéw niefinansowych

Warto§¢ bilansowa aktywow niefinansowych Grupy poddawana jest ocenie na kazdy dzien bilansowy w celu
stwierdzenia, czy wystgpuja przestanki wskazujace na utrate ich wartosci. W przypadku wystapienia takich przestanek
dokonuje si¢ szacunku wartosci odzyskiwalnej aktywow.

Odpis z tytulu utraty wartosci uyjmowany jest w momencie, kiedy warto$¢ bilansowa sktadnika aktywow przewyzsza jego
warto$¢ odzyskiwalna.

Warto$¢ odzyskiwalna aktywow definiowana jest jako wyzsza sposrod wartosci uzytkowej lub ich wartosci godziwej
pomniejszonej o koszty niezbedne do doprowadzenia sprzedazy do skutku. Przy szacowaniu wartosci uzytkowej przyszie
przeptywy pieni¢zne dyskontowane sg do wartos$ci biezgcej przy uzyciu stopy procentowej przed opodatkowaniem, ktora
odzwierciedla aktualng rynkowa oceng wartosci pienigdza w czasie oraz czynniki ryzyka charakterystyczne dla danego
sktadnika aktywow.

Odpisy z tytulu utraty wartosci rozpoznane w poprzednich okresach sg poddawane na kazdy dzien bilansowy ocenie, czy
zaszly przestanki wskazujace na zmniejszenie utraty wartosci lub jej catkowite odwrdcenie. Odpis aktualizujacy z tytulu
utraty wartosSci jest odwracany, jezeli zmienity si¢ szacunki zastosowane do ustalenia warto$ci odzyskiwalnej. Odpis z
tytuhu utraty warto$ci odwracany jest tylko do wysokoS$ci wartos$ci bilansowej sktadnika aktywow pomniejszonej o odpisy
amortyzacyjne, jaka bytaby wykazana w sytuacji, gdyby odpis z tytutu utraty wartos$ci nie zostat ujety.

(K) Rezerwy

Rezerwa zostaje ujeta w przypadku, gdy na Grupie cigzy mozliwy do oszacowania i wynikajacy z przesztych zdarzen
obowiazek (prawny lub zwyczajowy) i prawdopodobne jest, ze wypelnienie tego obowigzku wigza¢ si¢ bedzie z
wyplywem korzysci ekonomicznych. Rezerwy sa szacowane poprzez dyskontowanie oczekiwanych przysztych
przeptywow srodkow pieni¢znych w oparciu o stopg przed opodatkowaniem, ktora odzwierciedla biezace szacunki
rynkowe zmian warto$ci pienigdza w czasie i ryzyko zwigzane z danym sktadnikiem pasywow.

() Koszty finansowania zewnetrznego

Koszty finansowania zewnetrznego zwigzane z wytworzeniem skladnika zapaséow, ktorych przygotowanie do
uzytkowania badz sprzedazy wymaga znacznego okresu, sg kapitalizowane jako cze$¢ kosztu wytworzenia tych aktywow.

Skapitalizowane odsetki sg kalkulowane przy uzyciu s$rednio wazonego kosztu finansowania zewngtrznego po
skorygowaniu o koszty finansowania zewnetrznego zwigzanego z konkretnymi projektami. W przypadku, gdy pozyczki
zwiazane sg z konkretnymi projektami inwestycyjnymi, warto$¢ skapitalizowanych odsetek jest rowna roéznicy migdzy
wartoscig brutto odsetek naliczonych od tych pozyczek a przychodem powstalym z tymczasowego inwestowania
pozyskanych $rodkow. Odsetki sa kapitalizowane od momentu rozpoczgcia prac inwestycyjnych do ich zakonczenia.
Kapitalizacja kosztow finansowania zostaje zawieszona, jezeli wystepuja dlugotrwale okresy wstrzymania inwestycji.
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(m) Podatek dochodowy

Podatek dochodowy obejmuje czgs¢ biezaca i czg$¢ odroczong. Podatek biezacy stanowi zobowigzanie podatkowe z
tytutu dochodu do opodatkowania za dany rok, ustalone przy zastosowaniu stawek podatkowych obowiazujacych na
dzien bilansowy oraz korekty podatku dotyczacego lat ubieglych. Podatek biezacy jest obliczany zgodnie z przepisami
podatkowymi obowiazujacymi w jurysdykcji wlasciwej dla siedziby poszczegdlnych spotek.

Podatek odroczony wyliczany jest przy zastosowaniu metody bilansowej dla wszystkich réznic przej$ciowych pomiedzy
warto$cig aktywow i zobowiazan ustalang dla celow podatkowych a ich warto$cig bilansowa oraz strat podatkowych, z
wyjatkiem poczatkowego ujecia aktywow lub pasywow z transakceji, ktora nie stanowi transakcji potaczenia jednostek
gospodarczych i w momencie jej zawierania nie ma wplywu ani na wynik finansowy brutto, ani na dochéd do

opodatkowania
Podatek odroczony jest wyceniany z zastosowaniem stawek podatkowych, ktore wedhug przewidywan beda

obowigzywaé w okresie, gdy roznice przejciowe zostang odwrocone, przyjmujac za podstawe stawki i przepisy
podatkowe obowigzujace na dzien bilansowy lub takie, ktéorych obowigzywanie w przysztosci jest pewne na dzien
bilansowy. Aktywa z tytutlu podatku odroczonego sa ujmowane do wysokosci, do ktorej jest prawdopodobne, iz
osiagnigty zostanie dochdd do opodatkowania, ktory pozwoli na realizacj¢ roznic przejsciowych.

Aktywa z tytutu podatku odroczonego podlegaja przegladowi na kazdy dzien bilansowy i obnizane sa w zakresie, w
jakim nie jest prawdopodobne osiggnigcie dochodu do opodatkowania wystarczajacego do czesciowego lub catkowitego
zrealizowania réznic przejsciowych. Aktywa i zobowigzania z tytutu podatku odroczonego sa rownowazone, jesli istnieje
mozliwe do wyegzekwowania prawo do kompensacji aktywo z tytulu biezacego podatku zobowigzaniami z tytutu
biezacego podatku, a podatki odroczone dotycza tego samego podmiotu podlegajacego opodatkowaniu i tego samego
organu podatkowego.

(n) Pozostale krotkoterminowe aktywa finansowe

Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe ujmowane w Skonsolidowanym Sprawozdaniu z Sytuacji Finansowej
obejmuja wylacznie $rodki zdeponowane na rachunkach powierniczych. Pozycja zostata wydzielona ze wzgledu na
wprowadzenie przepisdw, w tym ,,Ustawy o ochronie nabywcy lokalu mieszkalnego lub domu rodzinnego” z ktérych
wynika konieczno$¢ otworzenia indywidualnych rachunkéw powierniczych dla zaliczek wptacanych przez klientow
Grupy z tytulu zakupu mieszkan. Salda na indywidualnych rachunkach powierniczych sa wyceniane wedlug
zamortyzowanego kosztu pomniejszone o odpis aktualizacyjny.

(0) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty ujmowane w Skonsolidowanym Sprawozdaniu z Sytuacji Finansowej obejmuja
srodki pieni¢zne na rachunkach bankowych oraz w kasie oraz depozyty krotkoterminowe o terminie zapadalnosci do
trzech miesiecy, z wyjatkiem depozytdw zabezpieczajacych. Na potrzeby Sprawozdania z Przeptywow Pieni¢znych na
srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty sktadaja si¢ $rodki pieniezne i depozyty krotkoterminowe, jak opisano powyzej,
pomniejszone o kredyty w rachunkach biezacych. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty wyceniane s3 wedhg
zamortyzowanego kosztu pomniejszone o odpis aktualizujacy.

(p) Swiadczenia na rzecz pracownikéw

Zobowigzania wynikajace z planu emerytalnego sa rozpoznawane w Sprawozdaniu z Catkowitych Dochoddw jako koszt
w momencie ich poniesienia.

Jednostki zalezne Spotki, zgodnie z obowigzujacymi przepisami, sg zobowigzane do pobierania i odprowadzania sktadek
na przyszte $wiadczenia emerytalne pracownikéw. Swiadczenia te zgodnie z MSR 19 ,Swiadczenia na rzecz
pracownikow” stanowig program panstwowy oraz maja charakter programu okreslonych sktadek. W zwiazku z
powyzszym spotki zalezne nalezace do Grupy nie s3 zobowigzane do wyptaty w przysztosci §wiadczen emerytalnych, a
ich zobowigzanie jest ograniczone do terminowego optacania sktadek.

(q) Inwestycje we wspdlne przedsiewziecia

Wspdlne przedsigwzigcie jest to rodzaj wspolnego ustalenia umownego, w ktorych strony majace wspdlng kontrolg,
posiadaja prawa do aktywow netto wspdlnego przedsiewzigcia. Wspdlna kontrola jest to okreslony w umowie podziat
kontroli nad przedsigwzigciem, ktory istnieje tylko wtedy, gdy decyzje wymagaja jednomyslnej zgody stron
sprawujacych wspoltkontrolg.
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() Inwestycje we wspdlne przedsiewzigcia

Zgodnie z metoda praw wlasnosci inwestycja we wspolnym przedsigwzigciu jest poczatkowo ujmowana wedlug ceny
nabycia. Warto$¢ biezaca inwestycji jest dostosowywana tak, aby odzwierciedli¢ zmiany w cze$ci aktywow netto
przypadajacej Grupie a nastepujace po dniu utworzenia wspdlnego przedsiewzigcia. W dniu dokonania inwestycji w
jednostke stowarzyszona lub we wspolne przedsiewzigcie kwote, o jaka koszty inwestycji przekraczaja warto$¢ udziatu
Grupy w wartosci godziwej netto mozliwych do zidentyfikowania aktywow i zobowigzan tego podmiotu, ujmuje si¢ jako
warto$¢ firmy i wlacza w warto$¢ bilansowg tej inwestycji.

Sprawozdanie z Calkowitych Dochodow obejmuje udziat Grupy w wyniku wypracowanym w ramach wspolnego
przedsigwzigcia w danym roku obrotowym. Kazda zmiana w innych dochodach catkowitych w ramach wspolnego
przedsigwzigcia jest prezentowana jako zmiana w innych dochodach catkowitych Grupy. Dodatkowo, jesli w ramach
wspolnego przedsiewzigeia wystapita zmiana odnoszona bezposrednio na kapitat wlasnys, to, o ile jest to mozliwe, Grupa
rozpoznaje ja w zestawieniu zmian w kapitale wlasnym. Dywidendy zadeklarowane przez wspolne przedsigwzigcie
pomniejszaja warto$¢ bilansowg inwestycji we wspolnym przedsigwzigciu. Sprawozdania finansowe w ramach
wspoélnego przedsigwzigcia sg przygotowywane na ten sam rok obrotowy co Sprawozdanie Finansowe Grupy.

W razie konieczno$ci wprowadzane s3 zmiany w obowiazujacych zasadach rachunkowosci tak, by odpowiadaly one
zasadom obowigzujacym w Grupie.

Po zastosowaniu metody praw wiasnosci, Grupa podejmuje decyzje, czy zachodzi koniecznos¢ rozpoznania straty z tytutu
utraty warto$ci inwestycji w ramach wspdlnego przedsigwziecia. Na kazdy dzien bilansowy Grupa ocenia, czy istnieja
jakiekolwiek przestanki wskazujace na to, ze mogla nastgpi¢ utrata wartosci inwestycji w ramach wspolnego
przedsigwzigcia. W razie stwierdzenia, ze przestanki takie zachodza, Grupa szacuje warto§¢ kwoty odpisu jako roznice
pomigdzy wartosciag odzyskiwalng a wartos$cig biezaca inwestycji w ramach wspolnego przedsigwzigcia. Nastepnie odpis
z tytulu utraty warto$ci rozpoznawany jest jako sktadowa ,Udzial w zysku/(stracie) w ramach wspolnego
przedsigwzigcia” w Sprawozdaniu z Catkowitych Dochodow.

W momencie utraty wspoétkontroli w ramach wspdlnego przedsigwziecia Grupa wycenia i rozpoznaje inwestycje w
ramach wspoélnego przedsigwzigcia w wartosci godziwej. Rdznica pomiedzy warto$cig biezaca inwestycji w ramach
wspolnego przedsiewzigcia w momencie utraty wspotkontroli a warto$cig godziwa tej inwestycji oraz przychodami z jej
sprzedazy jest uymowana w Sprawozdaniu z Calkowitych Dochodow za dany okres obrotowy.

(r) Wartosé godziwa

Grupa wycenia nieruchomosci inwestycyjne w wartosci godziwej na kazdy dzien bilansowy lub na bazie rocznej, jesli
nie wystapily istotne zmiany w otoczeniu rynkowym.

Warto$¢ godziwa jest to cena sktadnika aktywow, za jakg mogiby on zosta¢ wymieniony, a zobowigzania uregulowane,
na warunkach transakcji rynkowej pomigdzy zainteresowanymi i dobrze poinformowanymi niepowigzanymi ze soba
stronami.

Wycena wartosci godziwej opiera si¢ na zatozeniu, ze transakcja sprzedazy sktadnika aktywoéw lub przeniesienie
zobowigzania odbywa si¢ albo:
* narynku gldéwnym dla danego sktadnika aktywow lub zobowigzania, albo
e w przypadku braku rynku glownego, na najkorzystniejszym rynku dla tego skladnika aktywoéw lub
zobowigzania.
Glowny lub najkorzystniejszy rynek musi by¢ dostgpny dla Grupy.

Wartos¢ godziwa sktadnika aktywow lub zobowiazania jest mierzona przy zalozeniu, ze uczestnicy rynku przy wycenie
aktywow i zobowigzan kierujg si¢ swoim najlepszym interesem gospodarczym.

Wycena warto$ci godziwej aktywoéw niefinansowych bierze pod uwage zdolnos¢ uczestnika rynku do generowania
korzysci ekonomicznych poprzez wykorzystanie sktadnika aktywow w najkorzystniejszy sposéb lub sprzedanie go
innemu uczestnikowi rynku, ktory wykorzysta ten sktadnik aktywow w najkorzystniejszy sposob.
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Nota 3 - Istotne zasady rachunkowosci
(r) Wartosé godziwa

Grupa wykorzystuje techniki wyceny wartosci godziwej odpowiednie do sytuacji i dla ktérych odpowiednie dane sa
dostepne. Maksymalizuje si¢ wykorzystanie obserwowalnych danych wejSciowych, a minimalizuje wykorzystanie
nieobserwowalnych danych wejsciowych

Wszystkie aktywa i zobowigzania, ktorych warto$¢ godziwa jest mierzona lub ujawniana w sprawozdaniu finansowym
sg klasyfikowane w hierarchii warto$ci godziwej, opisanej jak ponizej, na podstawie danych wejsciowych najnizszego
poziomu, ktory jest istotny dla wyceny wartosci godziwej jako catosci:
*  Poziom 1: ceny notowane (nieskorygowane) z aktywnych rynkéw dla identycznych aktywow lub zobowigzan;
*  Poziom 2: dane wejsciowe inne niz ceny notowane uj¢te na poziomie 1, ktore sg obserwowalne dla aktywow i
zobowigzan w sposob bezposredni (jako ceny) lub posrednio (bazujace na cenach);
*  Poziom 3: dane wejsciowe dla aktywow i zobowigzan nie sg oparte na mozliwych do zaobserwowania danych
rynkowych (dane wejsciowe nieobserwowalne).

W przypadku aktywow i zobowigzan, ktore sa rozpoznawane w sprawozdaniu finansowym w sposob cykliczny Grupa
okresla, czy mialy miejsce przej$cia pomigdzy poziomami hierarchii poprzez ponowng oceng klasyfikacji (na postawie
najnizszego poziomu danych wejsciowych istotnych dla ogdlnej wyceny wartosci godziwej) na koniec kazdego okresu
sprawozdawczego.

Nota 4 - Sprawozdawczos¢ wedlug segmentow dzialalnosci

Segmenty operacyjne Grupy zostaty zdefiniowane jako spotki zalezne realizujace poszczegdlne projekty mieszkaniowe,
ktore dla celow raportowania zostaly zgrupowane. Segmentacja dla celow sprawozdawczych zostata dokonana w oparciu
0 kryterium lokalizacji geograficznej (Warszawa, Poznan, Wroctaw oraz Szczecin) oraz typu projektu (mieszkania,
domy). Ponadto dla konkretnych aktywow sprawozdanie wedtug segmentéw dziatalnosci sporzadzono w oparciu o rodzaj
przychodu, jakim jest przychdd z tytulu wynajmu nieruchomosci inwestycyjnej badz tzw. najmu instytucjonalnego.
Metoda sprawozdawczo$ci wedtug segmentow dziatalno$ci zaktada takze wyodrebnienie typu dziatalno$ci — inwestycja
we wspolne przedsiewziecia w ramach segmentu Warszawa. Grupa nie wprowadzita zmian w podziale na segmenty ani
w sposobie ustalania zysku/straty danego segmentu od ostatniego Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego. W Grupie nie wystgpuje koncentracja przychodéw od jednego odbiorcy, przychody sa alokowane od wielu
klientow, glownie klientow indywidualnych.

W ocenie Zarzadu zidentyfikowane segmenty maja podobna charakterystyke ekonomiczng. Grupowanie segmentoéw dla
celow sprawozdawczych wedtug typu projektu w ramach poszczegolnych lokalizacji geograficznych wynika z faktu, ze
to wilasnie lokalizacja projektu oraz typ projektu determinujg $rednig marz¢ mozliwg do zrealizowania na projekcie oraz
czynniki ryzyka zwigzane z danym projektem. Biorac pod uwage fakt, iz proces budowy mieszkan i domoéw oraz
charakterystyka klientéw kupujacych mieszkania i domy jest inna, dla celow sprawozdawczosci segmentow oraz dla
celéow ujawnien dokonano grupowania w oparciu o kryterium lokalizacji geograficznej projektu oraz jego typu.

Wyniki segmentu, aktywa i pasywa obejmuja pozycje, ktoére mozna bezposrednio przypisa¢ do segmentu, jak rowniez te,
ktére mozna przypisaé posrednio w oparciu o racjonalne kryteria. Aktywa nieprzypisane obejmujg gtdéwnie aktywa trwate
oraz aktywa z tytutu podatku dochodowego. Nieprzypisane zobowigzania obejmujag gtéwnie rezerwy z tytulu podatku
dochodowego, rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego, pozyczki obligacyjne oraz zobowigzanie finansowe
wyceniane wediug zamortyzowanego kosztu (wyceniane wedtug wartosci godziwej na dzien 31 grudnia 2022 roku).

Nieprzypisany wynik (strata) za okres zawiera gtownie koszty ogolnego zarzadu. Kolumna ,,Uzgodnienie z MSSF”
przedstawia eliminacj¢ segmentu ,,Wspodlne przedsigwzigcie” dla celow uzgodnienia wyniku (straty), aktywow i
zobowigzan do skonsolidowanych danych. Wspdlne przedsiewzigcia sg uyymowane wedtug metody praw wlasnosci.

Grupa dokonuje oceny wynikéw dziatalno$ci na poszczegdlnych segmentach gltéwnie w oparciu o przychody ze
sprzedazy, koszty wlasne sprzedazy z inwestycji mieszkaniowych, przypisane koszty marketingu oraz pozostate
koszty/przychody operacyjne przypisane do danego segmentu. Ponadto Grupa analizuje zysk i marzg brutto ze sprzedazy
jak réwniez wynik przed opodatkowaniem (z uwzglgdnieniem kosztow i przychodow finansowych przypisanych do
danego segmentu) uzyskanych na tych rynkach.
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Nota 4 - Sprawozdawczos¢ wedlug segmentow dzialalnos$ci

Dane zaprezentowane w tabelach ponizej zostaty zgrupowane w oparciu o kryterium lokalizacji geograficznej projektu
oraz jego typu:

W tysigeach zlotych (PLN) Na dziert 31 grudnia 2023
Uzgodni
Warszawa Poznan Wroclaw Szczecin Nieprzypisane enie z Razem
MSSF
‘Wspélne
Mieszkania Domy przedsic  Wynajem  Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy
wziecie
Aktywa 636 135 131 709 1698 87 602 125 184 9679 38 041 - 108 338 - - (943) 1137 442
segmentu
Aktywa
nieprzypisane ) - - ) - - ) - ) ~ 66 157 ) 66 157
gl;;yr\:]va 636 135 131 709 1698 87 602 125 184 9679 38 041 - 108 338 - 66 157 (943) 1203 599
Pasywa 264 326 27 490 77 24267 33574 2 3306 - 22174 - - (717) 375139
segmentu
Pasywa
nieprzypisane - - - - - - - - - - 294 788 - 294788
I:sglr\;]va 264 326 27 490 717 24 267 33574 2 3306 - 22174 - 294 788 (717) 669 927
W tysigeach zlotych (PLN) Na dzieit 31 grudnia 2022
Uzgodni
Warszawa Poznan Wroclaw Szczecin Nieprzypisane enie z Razem
MSSF
Wspélne
Mieszkania Domy przedsic  Wynajem  Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy
wziecie
SAQEEY‘ZV;U 530 898 100 278 5570 70 605 122 968 8953 58 431 - 86 801 - - (3123) 981 382
Aktywa - - - - - - - - - - 20721 - 20721
nieprzypisane
gtzyn:va 530 898 100 278 5570 70 605 122 968 8953 58 431 - 86 801 - 20721 (3123) 1002 103
Pasywa
segmentu 160 174 5216 955 24 376 24 320 - 17278 - 17 050 - - (955) 248 414
Pasywa
nieprzypisane - - - - - - - - - - 302 293 - 302 293
'::ZSQ’I‘T’]“ 160 174 5216 955 24376 24320 - 17278 - 17050 - 302 293 (955) 550707
W tysigcach zlotych (PLN) Za rok zakorczony dnia 31 grudnia 2023
Warszawa Poznan Wroclaw Szczecin Nieprzypisane Uezzgoragiseg i Razem
Wspélne Wynaje
Mieszkania  Domy  przedsi¢ m Mieszkania ~ Domy Mieszkania Domy Mieszkania ~ Domy
wziecie
Przychody/
Przychody od 260634 2467 1473 923 28793 - 68 259 - 33954 - 462 (1473) 395491
zewnetrznych
Klientow”
Wynik segmentu 89 240 (257)  (1664) 8807 4757 - 25622 - 8893 - 1664 137 064
Wynik
nieprzypisany - - - - - - - - - (30 153) - (30 153)
Amortyzacja (207) - - - - - - - (5) - (495) (707)
Wynik dzialalnosei  gq 37 (257)  (1664) 8807 4757 ; 25622 ; 8889 - (30 648) 1664 106204
operacyjnej
Przychody/ (koszty) - -
finansowe netto 1344 17 52 @37 (32) (@ 536 163 (5171) (52) (3 185)
Zysk/strata w
wartosci godziwej
instrumentu
finansowego
wycenianego w 6422 6422
wartosci godziwej
przez rachunek
zyskow i strat
Wynik przed
opodatkowaniem 90 376 (240) (1612) 8770 4726 (4) 26 158 - 9051 - (35 819) 1612 103 019
Podatek dochodowy (22 314)
Zyskl(strata) netto
za okres 80705

(1)  Przychody rozpoznawane sq w momencie. gdy klient przejmuje kontrolg nad lokalem tj. na podstawie podpisanego protokotu odbioru technicznego. przekazania kluczy nabywcy lokalu
oraz uzyskaniu pelnej wplaty.

23



Ronson Development SE

Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2023

Informacje objasniajace do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowegol

Nota 4 - Sprawozdawczos¢ wedlug segmentow dzialalnos$ci

W tysigcach zlotych (PLN) Za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2022
o . " . Uzgodnieni
Warszawa Poznan ‘Wroclaw Szczecin Nieprzypisane e 7 MSSF Razem
Wspolne Wynaje
Mieszkania ~Domy  przedsi¢ ym J Mieszkania ~ Domy Mieszkania Domy Mieszkania ~ Domy
wziecie
Przychody/
Przychody od 217797 - 16 896 841 2325 - 23139 - 56 157 - - (16896) 300 259
zewnetrznych
Klientow®'®
Wynik segmentu 56 782 720 3285 881 (4 892) 1376 4522 - 14 372 - - (3 285) 73760
Wynik - ; ; . (25 308) ; (25 308)
nieprzypisany
Wynik dzialalnosci
operacyjnej 56 782 720 3285 881 (4 892) 1376 4522 - 14 372 - (25 308) (3285) 48 452
Przychody/ (koszty)
finansowe netto 244 (88) 75 177 (52) @) 84 - 115 - (1252) 75 (773)
wynik przed 57024 632 3360 1059 (4 944) 1374 4607 - 14 486 - (26 557) (3361) 47679
opodatkowaniem
Podatek dochodowy (16 328)
Zyskl/(strata) netto 31351
za okres
—

(1) Przychody rozpoznawane sq w momencie. gdy klient przejmuje kontrolg nad lokalem tj. na podstawie podpisanego protokotu odbioru technicznego. przekazania kluczy nabywcy lokalu oraz
uzyskaniu pefnej wplaty.

(2) Przychody ze sprzedazy gruntow oraz ze sprzedazy ustug sq odpowiednio alokowane do danego segmentu, tj. sprzedaz projektu Naturalis zostala przypisana do segmentu Warszawa —
mieszkania zgodnie z warunkami zabudowy, przychody z ustug zostaly przypisane do segmentu Warszawa - Apartamenty w zwiqzku z refakturowaniem ustug Swiadczonych na rzecz JV
Wilanéw Tulip, ktorej inwestycja dotyczy apartamentéw w Warszawie

Nota 5 - Przychody ze sprzedazy i koszty wlasne sprzedazy

Przychody Grupy pochodza w wigkszosci z dziatalnosci deweloperskiej i sprzedazy lokali, gtéwnie mieszkan w
budynkach wielorodzinnych dla indywidualnych odbiorcow na terenie Polski (,,lokale mieszkalne™). Grupa rozpoznaje
przychody w momencie spetnienia zobowiazania do wykonania §wiadczenia. Zgodnie z polityka Grupy, spetnienie
wymogow nastepuje w momencie przekazania lokalu mieszkalnego klientowi na podstawie protokotu zdawczo-
odbiorczego podpisanego przez przedstawicieli Grupy oraz przez klienta. Nastepuje to dopiero po sfinalizowaniu procesu
budowlanego i wydaniu pozwolenia na uzytkowanie oraz zaptaceniu catej kwoty przez klienta. Umowy z klientami nie
zawierajg zmiennych elementéw wynagrodzenia. Zdaniem Grupy, umowy nie posiadajg zadnego elementu finansowania.
W zwiagzku z taka charakterystyka zawieranych uméw, Grupa, co do zasady, nie wykazuje nalezno$ci lub innych
aktywow z tytutu umow, z wyjatkiem kosztow doprowadzenia do zawarcia umowy, ktdre skapitalizowano na Rozliczenia
miedzyokresowe. Zobowigzania z tytutu umow stanowia Zaliczki otrzymane i opisane sa w Nocie 27.

Za rok zakonczony 31 grudnia 2023 2022
W tysigcach ztotych (PLN)

Przychody ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy z inwestycji mieszkaniowych 395 492 300 259
Lacznie przychody ze sprzedazy 395 492 300 259
Koszty wlasne sprzedazy

Koszty wlasne sprzedazy z inwestycji mieszkaniowych (256 103) (220 347)
(Od'p_is al_(tualizuj qcy)./ odwrocenie odpisu aktualizujacego do wartosci netto ) (485)
mozliwej do uzyskania

Lacznie koszty wlasne ze sprzedazy (256 103) (220 832)
Marza brutto ze sprzedazy 139 389 79 427
Marza brutto ze sprzedazy, w % do przychodow 35% 26%
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Nota 5 - Przychody ze sprzedazy i koszty wlasne sprzedazy

Tabela ponizej przedstawia podsumowanie przychodow z tytutu sprzedazy inwestycji mieszkaniowych oraz kosztow

wlasnych sprzedazy w podziale na projekty:

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2023 Lokalizacja Przychody ze Koszt wlasny Zysk brutto ze
W wsigeach =lotych (PLN) sprzedazy sprzedazy sprzedazy
Ursus Centralny 1lb Warszawa 111 323 70774 40 549
Miasto Moje VI Warszawa 100 208 64 440 35768
Viva Jagodno Ilb Wroctaw 61385 36 930 24 455
Ursus Centralny llc Warszawa 37429 20493 16 936
Nowe Warzymice IV Szczecin 28 844 20 360 8484
Grunwaldzka Poznaf 28793 23073 5720
Miasto Moje V Warszawa 8 156 6321 1835
Viva Jagodno Ila Wroctaw 6251 4540 1711
Nowe Warzymice IlI Szczecin 2724 1881 843
Nova Krolikarnia 1d Warszawa 2 467 1459 1008
Nowe Warzymice | Szczecin 1311 1050 261
Miasto Moje IV Warszawa 1214 852 362
Other 5387 3930 1457
Razem 395 492 256 103 139 389

Tabela ponizej przedstawia podsumowanie przychodow z tytutlu sprzedazy inwestycji mieszkaniowych oraz kosztow

wlasnych sprzedazy w podziale na projekty:

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2022 Lokalizacia Przychody ze Koszt whasny Zysk brutto ze
W tysigcach zlotych (PLN) ! sprzedazy sprzedazy sprzedazy
Ursus Centralny lla Warszawa 81 620 61 861 19 759
Miasto Moje V Warszawa 59 705 40 385 19 320
Ursus Centralny Ib Warszawa 47 356 34611 12 745
Nowe Warzymice Ill Szczecin 23632 15485 8147
Viva Jagodno Ila Wroclaw 22 958 17 697 5261
Nowe Warzymice Il Szczecin 21530 15685 5845
Miasto Moje IV Warszawa 20 046 14 997 5049
Panaromika VI Szczecin 7464 6943 521
Nova Krolikarnia 3a Warszawa 3325 2854 471
Nowe Warzymice | Szczecin 2372 1847 525
Miasto Moje I-111 Warszawa 1438 1051 387
Nova Krolikarnia 3¢ Warszawa 1401 1166 235
Panoramika V Szczecin 1159 1022 137
Ursus Centralny la Warszawa 686 565 121
Grunwald 2 Poznafi 624 464 160
Viva Jagodno | Wroctaw 95 73 22
Vitalia Il Wroctaw 34 33 1
Other 4814 3608 1206
Total cost of sales 300 259 220 347 79912
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Nota 6 - Koszty sprzedazy i marketingu

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia

2023 2022
W tysigcach ztotych (PLN)
Koszty reklamy 5424 4388
Amortyzacja 139 88
Pozostate 101 89
Koszty sprzedazy i marketingu razem 5 664 4565
Nota 7 - Koszty administracyjne
Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia
2023 2022
W tysigcach ztotych (PLN)
Wynagrodzenia i §wiadczenia na rzecz pracownikow 19 756 17 287
- Wynagrodzenia 17 275 15089
- Ubezpieczenia spoteczne oraz pozostate Swiadczenia na rzecz pracownikow 2481 2198
Ustugi obce 3641 3582
Optaty konsultingowe dla gtdéwnego akcjonariusza 922 900
Zuzycie materialow i energii 493 514
Amortyzacja 707 786
Podatki i optaty 1852 1462
Pozostate 657 974
Koszty administracyjne razem 28 029 25 505
Srednia liczba zatrudnionych 64 73
Nota 8 - Pozostale koszty operacyjne
Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2023 2022
W tysigcach zlotych (PLN)
Koszty utrzymania niesprzedanych mieszkan 1119 893
Koszty napraw gwarancyjnych - 57
Koszty kar umownych i odszkodowan 7 2 316
Odpis aktualizujacy warto$¢ naleznosci oraz pozyczek 3773 -
Dziatalno$¢ charytatywna 94 172
Koszty badan rynkowych dot. nowych projektow 486 378
Odpis dotyczacy kosztow IPO 1417 -
Koszty dotyczace obstugi transakcji SAFE (optata brokerska) - 802
Koszty wynajmu i utrzymania 307 -
Pozostate koszty operacyjne (budowa drog oraz sieci) 246 -
Pozostate koszty 867 582
Pozostale koszty razem 8 317 5200
Nota 9 - Pozostale przychody operacyjne
Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2023 2022
W tysigcach zlotych (PLN)
Przychody z tytutu kar umownych i odszkodowan 281 374
Przychody z wynajmu niesprzedanych mieszkan 102 240
Zysk netto ze sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych 53 -
Rozwiazanie rezerw zawigzanych w latach ubiegtych 154 611
Wspotdzielenie kosztow budowy drog/ przebudowy sieci zgodnie z 279 842
zawartymi umowami
Umorzenie zobowigzan/odwrdocenie odpisu na naleznosci watpliwe 8 464
Prowizja z tytulu ustug aranzacyjnych 113 -
Pozostate dochody 291 182
Pozostale przychody razem 1281 2714

26



Ronson Development SE

Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2023

Informacje objasniajace do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

Nota 10 - Przychody i koszty finansowe
Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2023

K Ujete w
wota .
Kwota . Sprawozdaniu z
Razem o skapitalizowana R
skapitalizowana - Calkowitych
W tysigcach zlotych (PLN) (zgodnie z MSSF 16) Dochodéw
Odsetki od lokat bankowych 3807 - - 3807
Zysk z tytutu réznic kursowych 126 - - 126
Pozostate przychody finansowe 329 - - 329
Przychody finansowe 4261 - - 4261
Odsetki od zobowigzan finansowych (25 495) 14 745 - (10 750)
Optfaty i prowizje (3144) 1795 - (1 349)
Pozostate koszty finansowe (1 769) - - (1 769)
Koszty finansowe (30 408) 16 539 - (13 868)
Koszty ﬁnz‘msowe od zobowigzania z (3 115) B 3115 B
tytulu leasingu
Zysk/strata w wartosci godziwej
instrumentu finansowego wycenianego w 6 422 - - 6422
wartoSci
Koszty finansowe netto (22 839) 16 539 3115 (3 185)
Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2022
Kwota Uigte w -
- e Sprawozdaniu z
Razem Kwota skapitalizowana skapitalizowana Calkowitvch
W tysigcach ztotych (PLN) (zgodnie z MSSF 16) alkowi ,yc
Dochodéw
Odsetki od lokat bankowych 1710 - - 1710
Zysk z tytulu roznic kursowych 1591 - - 1591
Pozostate przychody finansowe 219 - - 219
Przychody finansowe 3520 - - 3520
Odsetki od zobowigzan finansowych (18 854) 12118 - (6 736)
Oplaty i prowizje (4 766) 3213 - (1553)
Pozostate koszty finansowe (125) - - (125)
Koszty finansowe (23 745) 15331 - (8414)
Koszty ﬁm.msowe od zobowigzania z (1 049) } 1049 B
tytulu leasingu
_Zysk/strata w'wartoéci godziwej 4121 B B 4121
instrumentu finansowego
wycenianego w wartosci
Koszty finansowe netto (17 153) 15331 1049 (733)
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Nota 11 - Podatek dochodowy

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2023 2022
Podatek biezacy

Podatek dochodowy za biezacy okres 7618 7203
Korekta dotyczaca poprzedniego okresu (307) (535)
Biezacy podatek dochodowy razem 7311 6 669

Podatek odroczony

Powstanie i odwrocenie roznic przejsciowych 14 214 11078
Straty podatkowe wykorzystane/(rozpoznane) 789 (1419)
Odroczony podatek dochodowy razem 15 003 9 659
Podatek dochodowy razem 22314 16 328

Uzgodnienie efektywnej stopy podatkowej

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia

2023 2022
W tysigcach zlotych (PLN)
Zyskl(strata) za rok 80 705 31351
Podatek dochodowy 22314 16 328
Zysk/(strata) przed opodatkowaniem 103 019 47 679
Podatek dochodowy zgodnie ze stawkq obowigzujgcg w Polsce (19%) 19574 9059
Efekt podatkowy:
Korekta dotyczaca poprzedniego okresu 82 659
Koszty niestanowigce kosztow uzyskania przychodow 648 3336
Odpis qktywéw z tytulu odroczonego podatku dochodowego z tytutu 478 -
odzyskiwalno$ci
Ptatnosci w formie akcji 298 -
Spisanie aktywa z tyt. restrukturyzacji Grupy w latach ubiegtych - 1322
Wptyw wyniku inwestycji we wspolne przedsigwzigcia 142 (243)
Odpis aktywa z tytutu podatku odroczonego z tytutu strat podatkowych 838 2500
II%(I)(rekta aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego dotyczaca 2022 275 )

u

Pozostate roznice (22) (305)
Podatek dochodowy za okres 22314 16 328
Efektywna stawka podatkowa 21,66% 34,25%

Efektywna stopa podatkowa za rok zakonczony 31 grudnia 2023 wyniosta 21,66% (34,25% w okresie porownawczym).
Wyzsza efektywna stawka podatkowa wynikata z wyzszych kosztéw niepodlegajacych odliczeniu dla celow podatkowych
oraz spisania aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego od strat podatkowych oraz od starych podmiotow w
zwiazku z obawami dotyczacymi odzyskiwalnosci.

28



Ronson Development SE

Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2023

Informacje objasniajace do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

Nota 12 - Rzeczowe aktywa trwale

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2023 B . Maszyny i )

SrodkKi transportu . Budynki Razem
W tysigcach ztotych (PLN) urzadzenia
Wartos$¢ brutto
Stan na dzien 1 stycznia 1431 3188 9161 13780
Zwigkszenia 381 316 - 698
Sprzedaz i likwidacje (208) - - (208)
Bilans zamKkniecia 1604 3504 9161 14 270
Amortyzacja
Stan na dzien 1 stycznia 880 2776 2570 6225
Amortyzacja za okres 219 113 261 593
Sprzedaz i likwidacje (54) - - (54)
Bilans zamkniecia 1045 2889 2831 6 764
Wartos$¢ netto
Na dzien 1 stycznia 552 412 6591 7 556
Bilans zamKkniecia 559 616 6330 7 506
Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2022 Srodki transportu Maszyny'i Budynki Razem
W tysiqcach zlotych (PLN) urzadzenia
Warto$¢ brutto
Stan na dzien 1 stycznia 1277 3444 9161 13 882
Zwigkszenia 154 422 - 577
Sprzedaz i likwidacje - (679) - (679)
Bilans zamkniecia 1431 3188 9161 13780
Amortyzacja
Stan na dzien 1 stycznia 631 3390 2303 6324
Amortyzacja za okres 249 65 267 580
Sprzedaz i likwidacje - (679) - (679)
Bilans zamkniecia 880 2776 2570 6 225
Wartos$¢ netto
Na dzien 1 stycznia 646 54 6 858 7 558
Bilans zamkniecia 552 412 6 591 7 556

Na dzien 31 grudnia 2023 oraz na dzien 31 grudnia 2022 roku zadne z Rzeczowych aktywow trwalych nie podlegato
zabezpieczeniu.

Odpisy z tytulu trwalej utraty wartosci

W latach zakonczonych dnia 31 grudnia 2023 roku i dnia 31 grudnia 2022 roku Grupa nie dokonywata odpisow z tytutu
trwatej utraty warto$ci rzeczowych aktywow trwatych.
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Nota 13 - Nieruchomosci inwestycyjne

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia

2023 2022
W tysigcach ztotych (PLN)
Stan na dzien 1 stycznia 63 139 28 595
Prawo uzytkowania wieczystego (MSSF16) 71 128
Zakup gruntow inwestycyjnych 11 000 34113
Wydatki inwestycyjne 717
Zmiany warto$ci godziwej w ciggu roku 8293 303
Stan na dzien 31 grudnia. w tym: 83 220 63 139
Koszt 69 412 57 695
Uzytkowanie wieczyste (MSSF16) 744 673
Korekta wartosci godziwej 13 064 4771

Na dzien 31 grudnia 2023 roku nieruchomosci inwestycyjne obejmowaty:

* nieruchomo$¢ utrzymywana w celu czerpania dlugoterminowych korzysci z tytulu wynajmu oraz wzrostu
wartosci, ktore jednoczesnie nie byly zajmowane przez Grupg;

+ grunty inwestycyjne zakupione w celu budowy nieruchomo$ci inwestycyjnych oraz czerpania
dtugoterminowych korzysci z tytutu wynajmu instytucjonalnego i wzrostu ich wartosci.

W okresie zakonczonym 31 grudnia 2023 roku Spétka nabyta grunty przeznaczone pod dziatalno$¢ PRS zlokalizowane
w Warszawie, w dzielnicy Bielany, o tgcznej wartosci 11,0 mln ztotych.

Nieruchomos¢ inwestycyjna przy ul. GwiaZdzistej (budynek biurowy Horizon)

Na nieruchomos$¢ inwestycyjna sktada si¢ zlokalizowane w Warszawie grunt oraz budynek biurowy (przy ulicy
Gwiazdzistej 71) o calkowitej powierzchni uzytkowej 1.318 m? usytuowany na tym gruncie, wynajmowane osobom
trzecim gtownie na podstawie umow najmu zawartych na czas okreslony oraz na czas nieoznaczony z trzymiesi¢cznym
okresem wypowiedzenia — (,,Bielany IP”).

Grunty inwestycyjne

Grunty inwestycyjne sktadajg si¢ z kilku dziatek polozonych w Warszawie:

1) gruntzlokalizowany przy ul. Marynin w Warszawie. Potencjalny PUM to 4.183 m2, natomiast potencjalna liczba
mieszkan do wynajecia to 101 lokali. Grunt przeznaczony pod dziatalnos¢ PRS;

2) grunt zlokalizowany przy ul. Wolskiej w Warszawie. Potencjalna liczba mieszkan do wynajgcia to 292 oraz
potencjalny PUM 13.947 m2. Grunt przeznaczony pod dzialalno$¢ PRS.

3) grunt zlokalizowany przy ul. Poleczki w Warszawie. Potencjalna liczba mieszkan do wynajecia to 85 lokali oraz
potencjalny PUM 3.500 m2. Grunt przeznaczony pod dziatalnos¢ PRS.

4) grunt zlokalizowany przy ul. Galopu w Warszawie. Potencjalny PUM 3.919 m2 oraz potencjalna liczba mieszkan
do wynajecia 100. Grunt przeznaczony pod dziatalno§¢ PRS.

5) grunt zlokalizowany przy ul. Biograficznej w Warszawie. Potencjalny PUM to 4.851 m2, natomiast potencjalna
liczba mieszkan do wynajecia to 242 lokale. Zakup gruntu odbyt si¢ w listopadzie 2023 roku za kwote 11,0 min
zt. Grunt przeznaczony pod dziatalno$¢ PRS;

Pomiar wartosci godziwej
Na koniec kazdego okresu sprawozdawczego Zarzad przeprowadza oceng¢ wartosci godziwej kazdej nieruchomosci
inwestycyjnej, uwzgledniajac najbardziej aktualne wyceny rzeczoznawcow. Zarzad ustala warto$¢ nieruchomosci w

przedziale racjonalnych szacunkow wartosci godziwej. Najlepszym dowodem pozwalajacym na ustalenie wartoSci
godziwej sg biezace ceny podobnych nieruchomosci na aktywnym rynku.

Zarzad okresla warto$¢ nieruchomos$ci w przedziale rozsadnych szacunkéw wartosci godziwej. Najlepszym dowodem do
okreslenia warto$ci godziwej sg biezace ceny podobnych nieruchomosci na aktywnym rynku.
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Pomiar wartosci godziwej

W przypadku braku takich informacji Zarzad analizuje informacje z réoznych zrodet, w tym:
» aktualne ceny z aktywnego rynku nieruchomosci innego rodzaju lub ostatnich cen nieruchomosci podobnych z
mniej aktywnego rynku, skorygowane w celu uwzglednienia tych réznic (metoda por6wnawcza),
*  prognozy zdyskontowanych przeptywow pieni¢znych na podstawie wiarygodnych szacunkéw przyszilych
przeptywow pieni¢znych (metoda o podejsciu dochodowym).
*  prognozy skapitalizowanych dochodéw na podstawie szacunkdéw rynkowego dochodu netto i stopy kapitalizacji
zaczerpnigtych z analizy danych rynkowych.
Warto$¢ godziwa budynku biurowego jest ustalana na poziomie 3 hierarchii warto$ci godziwej, a warto$¢ godziwa gruntu
inwestycyjnego jest ustalana na poziomie 2 hierarchii wartoéci godziwej, w tej metodzie kluczowymi danymi
wejsciowymi sg ceny za metr kwadratowy porownywalnych (pod wzgledem lokalizacji i wielkosci) dziatek w tym samym
regionie uzyskane w transakcjach sprzedazy w biezacym roku (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej). W przypadku
podejscia pordéwnawczego zewngtrzny rzeczoznawca wykorzystal do wyceny transakcje z okresu 2022-2023.
Ponizsza tabela przedstawia wptyw wyceny na wynik finansowy za rok zakonczony 31 grudnia 2023 roku.

Wartos¢ Wplyw na .
Koszt na dzi warto$¢ Wartos¢ Wplyw Fair value as
| . dzien 31 godziwa inwestycji godziwa na wyceny do Naklady at
nwestycja . na dzien . s - :
grudnia 31 grudnia wedlug wyceny dZIe_n 31 wartodci inwestycyjne 31 December
2023 2023 do wartos$ci grudnia 2022 godziwej 2023
godziwej
Galopu 8879 13 682 4803 12121 1523 38 13 682
Poleczki 12 109 10 795 (1314) 8903 1860 32 10 795
Auchan/Marynin 9321 11707 2 386 9325 2318 65 11707
Wolska 24307 24175 (132) 23836 (132) 471 24175
Biograficzna 11113 13779 2 666 - 2 666 113 13779
Horizon/Gwiazdzista 6 542 8 301 1759 8242 59 - 8 301
Total 72271 82 439 10 168 62 427 8293 718 82 439

*Informacje finansowe przedstawione w powyzszej tabeli nie uwzgledniajqg wpltywu MSSF' 16 na budynek Horizon w wysokosci 781 tys. zlotych w 2023 r. i 712 tys. ztotych
w2022 r.

Wycena wedlug metody o podejsciu dochodowym

Na 31 grudnia 2023 roku nieruchomo$¢ inwestycyjna na Bielanach (Bielany IP) zostata wyceniona metoda o podejsciu
dochodowym, na podstawie rynkowej stawki czynszowej okreslonej na podstawie analizy rynku oraz obowigzujacych
umow najmu oraz zdyskontowanych przeptywow pienieznych. Na dzien 31 grudnia 2023 roku warto§¢ godziwa
nieruchomosci inwestycyjnej zostata rowniez ustalona przez niezaleznego rzeczoznawcg majatkowego. Ponizsza tabela
przedstawia zatozenia przyjete do wyceny.

. . Wartos¢
Lokalizacja Nazwa Segment Metoda pocvsil:rozvg;ltsia R;) f;%a(;?ﬁf ‘ Stopa ka?;(i)tg?iz godziwa
projektu wyceny me (w tys. Zlotych) dyskontowa acii (w tys.
ys. zioty ) Zotych)
. Budynek Podejécie o 0
Warszawa Horizon biurowy dochodowe 1423 762 838 8,5% 11,8% 8301
Razem 8301

* na wartos¢ najmu sktada sie¢ miesieczna stawka 50,63 zlotych za m2 (na podstawie operatu szacunkowego) przemnozona przez powierzchnie catkowitq.

W roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2023 i dnia 31 grudnia 2022 przychody z wynajmu nieruchomosci inwestycyjnych
wyniosty odpowiednio 763 tysiecy ztotych i 618 tysiecy zlotych. Nieruchomo$¢ inwestycyjna obecnie wynajeta. W 2023
roku bezposrednie koszty operacyjne (w tym naprawy i utrzymanie) z tytutu nieruchomosci inwestycyjnych. ktore
generowaly w tym okresie przychody z najmu wyniosty 396 tys. zlotych oraz bezposrednie koszty operacyjne (w tym
naprawy i utrzymanie) z tytutu nieruchomosci inwestycyjnych, ktére nie generowaty w okresie przychodow z tytutu
najmu wyniosly 119 tys. ztotych.

Zaktadajac wykorzystanie przy wycenie na dzien 31 grudnia 2023 roku stopy dyskontowej wyzszej o 100 punktow
bazowych warto$¢ nieruchomosci bytaby o 6,5% nizsza. W takim przypadku kapital przypadajacy akcjonariuszom
spadiby o 590 tys. ztotych.
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Umowy leasingowe

Naleznos$ci z tytulu minimalnych optat leasingowych dotyczacych wynajmu nieruchomos$ci inwestycyjnych sa
nastepujace:

2023 2022

(w tys. zlotych) (w tys. zlotych)

Do 1 roku 607 592
Od 1 roku do 2 lat 492 471
Od 2 lat do 3 lat 376 452
Od 3 latdo 5 lat 646 370
Powyzej 5 lat 323 287
Razem 2444 2170

Dane wejsciowe i zaleinosé miedzy nimi a wartoscig godziwg

Istnieja wzajemne relacje mi¢dzy nicobserwowalnymi danymi wejSciowymi. Przewidywane optaty czynszowe moga
mie¢ wptyw na dochod operacyjny netto i warto$¢ godziwa, a takze inny okres, a takze wynagrodzenia zastosowane do
cen porownawczych moga skutkowaé inng $rednig ceng.

W tabeli ponizej znajduje si¢ podsumowanie informacji ilosciowych na temat znaczacych nieobserwowalnych danych
wejsciowych wykorzystywanych w powtarzajacych si¢ pomiarach wartosci godziwej na poziomie 3:

Wartosé godziwa Zakres danych niemozliwych do

na dzieq zaobserwowania (Srednia wazona ZaleznoS$ci pomiedzy
. prawdopodobienstw) niemozliwymi do
Opis 31 31 Nieobserwowalne dane zaobserwowania
. . wejsciowe* . ‘.
grudnia grudnia 2023 2022 danymi a warto$cia
2023 2022 godziwa
[tys. zl] [tys. zt]
Im wyzsza stopa
Stopa dyskonta 8,5% 7,5% dyskonta, tym nizsza
- warto$¢ godziwa
Wygsjdr;gzane 8301 8242 Stopa kapitalizacji 11,8% 13,3% Im wyzsza stopa
Biurowe (Horizon) . kapl_tallzaql !
Oczekiwana stopa oczekiwana stopa
, 12% 10% . ..
pustostanow pustostanéw, tym nizsza

warto$¢ godziwa

*Nie istniejq znaczqce zaleznosci miedzy istotnymi nieobserwowalnymi danymi wejsciowymi ktore istotnie wplywajq na wartosci godziwe
Metoda poréwnawcza (metoda poréwnania parami)

Podejscie to stosuje si¢ do wyceny nieruchomosci inwestycyjnych, dla ktorych dostepne sg dane o poréwnywalnych
transakcjach sprzedazy nieruchomosci na danym rynku oraz nieruchomosci gruntowych i mieszkaniowych. Wycena tego
typu nieruchomosci polega na analizie podobnych nieruchomosci, ktore sa sprzedawane na rynku i dla ktérych znane sg
cechy charakterystyczne decydujace o cenie zakupu oraz warunki transakcji. Ze wzgledu na fakt, ze na rynku zawieranych
jest niewiele poréwnywalnych transakcji, a ceny takich transakcji znacznie si¢ r6znig, wyceny zostaty wykonane metoda
poréwnania parami. Grupa stosuje to podejscie gtdéwnie do wyceny nieruchomosci niezabudowanych lub zabudowanych
o nieokreslonym przeznaczeniu lub zagospodarowaniu przestrzennym, na ktoérych nie poniesiono naktadow
inwestycyjnych.

Ponizsza tabela przedstawia warto$¢ godziwg nieruchomos$ci inwestycyjnej w oparciu o metod¢ poréwnawcza na dzien
31 grudnia 2023 roku:

Srednia cena

L. . Calkowita zam? Warto$¢ godziwa
Lokalizacja Nazwa projektu Metoda wyceny powierzchnia m? wys. (w tys. zlotychy**
ztotych)*
Warszawa Poleczki Metoda porownawcza 1820 54 9 886
Warszawa Galopu Metoda poréwnawcza 3718 33 12 303
Warszawa Marynin Metoda poréwnawcza 5447 2,1 11 386
Warszawa Wolska Metoda poréwnawcza 3175 7.4 23 456
Warszawa Biograficzna Metoda porownawcza 6 042 1,8 13 666
Razem 70 697

* Srednia cena za metr kwadratowy powierzchni uzytkowej
** Kwoty odnoszq sig do wycenionej ziemi, bez pozostalych nakladow inwestycyjnych
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Na dzien 31 grudnia 2023 2022
W tysigcach ztotych (PLN)

Udzielone pozyczki 145 133
Udzlai.w wartosci kapitalu whasnego netto w ramach wspdlnego 532 2331
przedsigwzigcia

Warto$¢ bilansowa inwestycji Spotki 677 2464
Prezentowane jako pozyczka udzielona we wspdlne przedsigwziecie (aktywa (145) (133)
obrotowe)

Inwestycje we wspolne przedsiewzigcie 532 2331

Udziat w zyskach/(stratach) z jednostek joint venture sktada si¢ z udziatlow posiadanych przez Grupg w czterech spotkach,

gdzie Grupa posiada 50% udziatéw i praw glosu: Ronson IS Sp. z 0.0. i Ronson IS Sp. z 0.0. Sp.k., ktoére prowadzity
dwa pierwsze etapy projektu City Link, jak rowniez Coralchief Sp. z 0.0. — Projekt 1 Sp.k. i Coralchief Sp. z o.0.
prowadzity projekt Wilanéw Tulip. Oba projekty sa przedsiewzigciami deweloperskimi, podobnie jak reszta projektow

grupy.

Ponizsza tabela prezentuje zmiany udzialu w wartosci kapitatu wlasnego w ramach wspdlnego przedsiewzigcia:
Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia
W tysigcach ztotych (PLN) 2023 2022
Bilans otwarcia 2331 3846
Wynik netto wspolnego przedsigwzigcia za dany rok (755) 1278
Kompensata wyniku netto w ramach wspolnego przedsigwzigcia z tytutu 6 33
odsetek migdzy jednostkami powigzanymi
Udzial w zysku w ramach wspélnego przedsiewziecia (749) 1311
Wyplacona dywidenda (1043) (2792)
Saldo zamknigcia przed kompensata 538 2364
Odwrocenie kompensacji odsetek wewnatrzgrupowych narostych w ©) (33)
ciagu roku
Bilans zamknigcia 532 2331

Udzial w zysku/(stracie) w ramach wspélnego przedsigwziecia

Podsumowane informacje finansowe dotyczace inwestycji w ramach wspolnego przedsigwzigcia zostaty zaprezentowane

ponizej:

W yigeash o (L 2028 2022
Aktywa obrotowe

Zapasy 185 1171
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 1566 4372
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe 61 27
Zobowiazania biezace

Pozyczki od udzialowcow (145) (133)
Zaliczki otrzymane (29) (96)
Pozostate zobowigzania (573) (679)
Kapital wlasny 1065 4663
Udzial Spotki 50% 532 2331
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Sprawozdanie 7 Catkowitych Dochodow w ramach wspdlnego przedsiewzigcia:

Na dzien 31 grudnia 2023 2022
W tysigcach zlotych (PLN)

Przychody 1473 16 896
Koszt wlasny sprzedazy (3 104) (13 081)
Zysk brutto (1631) 3815
Koszty administracyjne (20) (310)
Koszty sprzedazy i marketingu (15) (184)
Pozostate przychody/(koszty) (140) (185)
Przychody finansowe 92 152
Koszty finansowe (35) (75)
Zysk przed opodatkowaniem (1 749) 3213
Podatek dochodowy 250 (657)
Zysk netto (dzialalno$¢ kontynuowana) (1 499) 2556
Calkowite dochody w roku obrotowym (dzialalno$¢ kontynuowana) (1 499) 2 556
Udzial Spolki w zysku za rok (749) 1278

Pozyczki udzielone w ramach wspélnego przedsiewziecia
W ponizszej tabeli zaprezentowane sa pozyczki udzielone w ramach wspolnego przedsiewzigcia.

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia

W tysigcach zlotych (PLN) 2023 2022
Bilans otwarcia 133 319
Udzielone pozyczki - -
Splacone pozyczki - (195)
Naliczone odsetki 12 12
Odsetki zaptacone - (@)
Saldo zamkniecia 145 133

Na dzien 31 grudnia 2023 roku pozyczki udzielone spotkom joint venture w caloéci prezentowane byty jako aktywa
krotkoterminowe. Pozyczki udzielone spotkom joint venture byty oprocentowane wedlug statej stopy procentowej 5%.
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Nota 15 - Aktywa oraz rezerwa z tytulu podatku odroczonego

Aktywa oraz rezerwa z tytutlu podatku odroczonego na poczatek oraz na koniec okresu obrotowego zostaty ujete w

odniesieniu do ponizszych pozycji:

Bilans na 1

Ujete w Sprawozdaniu z

Bilans na 31

stycznia 2023 Calkowitych Dochodow grudnia 2023

W tysigcach zlotych (PLN)
Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego
Niewykorzystane straty podatkowe 5704 (789) 4915
Roéznica migdzy podatkowa i bilansowa warto$cig zapasow 33963 2778 36 741
Naliczone odsetki 1100 194 1294
Rezerwa na koszty okresu 1067 50 1117
Odpis aktualizujgcy zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowe 2635 - 2635
Strata na wycenie do wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych 871 (448) 423
Pozostate 750 47 797
Aktywa z tytulu podatku odroczonego razem 46 090 1832 47 922
Rezerwa z tytulu podatku odroczonego
Roéznica nrnqdzy podatkowa a ksiggowa warto$cia ujmowania 48 641 15 262 63903
przychodow
Roéznica miedzy podatkowa i bilansowa warto$cia zapasow 9129 682 9811
Naliczone odsetki 567 - 567
Zysk na wycenie do wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych 1611 1143 2754
Zysk na wycenie do warto$ci godziwej umowy ,,SAFE” 783 (352) 431
Pozostate 338 100 438
Rezerwa z tyt. podatku odroczonego razem 61 068 16 835 77904
Laczna zmiana podatku odroczonego (patrz Nota 11) 15003
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 46 090 47 922
Zobowiazania z tytutu odroczonego podatku dochodowego 61 068 77904
Kompensata aktywow z tymm pqdatku odro?zonego i rezerwy z tytutu (37 260) (41 554)
podatku odroczonego na poziomie poszczegdlnych spotek
Aktywa z tytulu podatku odroczonego wykazane w

. ] P . 8830 6 369
Skonsolidowanym Sprawozdaniu z Sytuacji Finansowej
Rezerwa z tytulu podatku odroczonego wykazana w 23809 36 350

Skonsolidowanym Sprawozdaniu z Sytuacji Finansowej
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Bilansnal Ujete w Sprawozdaniu z Bilans na 31

stycznia 2022  Calkowitych Dochodéw grudnia 2022
W tysigcach ztotych (PLN)
Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego
Niewykorzystane straty podatkowe 4285 1419 5704
Roéznica migdzy podatkowa i bilansowa warto$cig zapasow 20420 13543 33963
Naliczone odsetki 1885 (785) 1100
Rezerwa na koszty okresu 760 307 1067
Odpis aktualizujgcy zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowe 2610 25 2635
Strata na wycenie do wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych - 871 871
Pozostate 1953 (1203) 750
Aktywa z tytulu podatku odroczonego razem 31913 14177 46 090
Rezerwa z tytulu podatku odroczonego
Réznica nrnqdzy podatkowa a ksiggowa warto$cia ujmowania 27 553 21088 48 641
przychodow
Roznica miedzy podatkowa i bilansowa warto$cig zapasow 7608 1521 9129
Naliczone odsetki 635 (68) 567
Zysk na wycenie do wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych 975 636 1611
Zysk na wycenie do wartosci godziwej umowy ,,SAFE” - 783 783
Pozostate 461 (123) 338
Rezerwa z tyt. podatku odroczonego razem 37232 23 836 61 068
Laczna zmiana podatku odroczonego (patrz Nota 11) 9659
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 31913 46 090
Zobowiazania z tytutu odroczonego podatku dochodowego 37 230 61 068
Kompensata aktywow z tytu%_u p(_)datku 0dr0§zoneg0 i rezerwy z tytutu (23718) (37 260)
podatku odroczonego na poziomie poszczegdlnych spotek
Aktywa z tytulu podatku odroczonego wykazane w 8195 8830
Skonsolidowanym Sprawozdaniu z Sytuacji Finansowej
Rezerwa z tytulu podatku odroczonego wykazana w 13512 23 809

Skonsolidowanym Sprawozdaniu z Sytuacji Finansowej

Realizacja aktywow z tytutu podatku odroczonego

Oceniajac mozliwosci realizacji aktywoéw z tytutu podatku odroczonego Zarzad bierze pod uwage, to czy bardziej
prawdopodobne niz nie jest, ze cze¢$¢ lub catos¢ aktywow z tytutu podatku odroczonego zostanie zrealizowana, czy tez, ze
nie zostanie zrealizowana. Realizacja aktywow z tytutu podatku odroczonego jest uzalezniona od poziomu dochodow do
opodatkowania osiagnigtych w okresie, w ktorych te réznice przejsciowe beda mozliwe do odliczenia. Dokonujac oceny.
Zarzad bierze pod uwage wykorzystanie rezerwy z tytulu podatku odroczonego, prognozowane przyszte dochody do
opodatkowania oraz strategie podatkowsa. Aby w catosci zrealizowaé aktywa z tytutlu podatku odroczonego (przed
dokonaniem kompensaty z rezerwa z tytutu podatku odroczonego), Grupa powinna osiggnaé¢ dochod podatkowy w
wysoko$ci okoto 252.223 tysiecy zlotych. Bazujac na historycznym poziomie dochodéw do opodatkowania oraz
prognozach dotyczacych przyszlych dochodéw do podatkowania w okresach, w ktoérych aktywa z tytulu podatku
odroczonego moga podlega¢ odliczeniu. Zarzad Spoétki wyraza przekonanie, ze osiagnigcie przez Grupe korzysci
wynikajacych z realizacji aktywow z tytutu podatku odroczonego jest wysoce prawdopodobne. Warto$¢ mozliwych do
wykorzystania aktywow z tytulu podatku odroczonego moze ulec zmniejszeniu w najblizszym czasie, jezeli wartos¢
szacowanych przysztych dochodow podlegajacych opodatkowaniu zostanie obnizona.

Straty podatkowe w Polsce moga zostac rozliczone w okresie 5 kolejnych lat podatkowych po ich powstaniu, przy czym w
danym roku nie mozna odliczy¢ wigcej niz 50% strat z poszczegdlnych wezesniejszych lat. Od 2019 r. istnieje mozliwosé
jednorazowego odliczenia do 5,0 mln ztotych straty podatkowej w ciagu roku, a nadwyzka z tej kwoty wykorzystywana
jest wedtug zasady do 50% straty podatkowej w jednym roku, jak opisano powyze;j.
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Straty podatkowe moZliwe do wykorzystania

Na dzien 31 grudnia 2023 2022

Rozpoznane Nierozpoznane Straty Rozpoznane Nierozpoznane Straty
W tysigcach zlotych (PLN) straty p podatkowe straty p podatkowe

straty podatkowe straty podatkowe

podatkowe razem podatkowe razem
Niewykorzystane straty za 2018 r. - 52 52 39 2881 2920
Niewykorzystane straty za 2019 r. - 782 782 190 643 833
Niewykorzystane straty za 2020 r. 18 2422 2 440 4203 198 4401
Niewykorzystane straty za 2021r 6 586 230 6816 9474 172 9645
Niewykorzystane straty za 2022 r. 7183 4049 11 232 16 115 27 16 142
Niewykorzystane straty za 2023 r. 12 081 798 12 879 - - -
Razem niewykorzystane straty 25868 8333 34201 30021 3921 33942
podatkowe

Aktywa z tytutu start podatkowych mozliwe do wykorzystania wygasaja w nastepujacych okresach na dzien 31 grudnia
2023 roku:

2023 2022
) Rozpoznane straty Nierozpoznane straty Rozpoznane straty Nierozpoznane straty

W tysigeach zlotych (PLN) podatkowe podatkowe podatkowe podatkowe

2023 - 10 7 547
2024 - 148 36 122
2025 3 460 799 38
2026 1251 44 1800 33
2027 1365 769 3062 5
2028 2295 152 - -
Niewykorzystane straty 4915 1583 5704 745

podatkowe razem

Ruch na nierozpoznanym aktywie 7 tytutu odroczonego podatku dochodowego na stratach podatkowych mozliwych do
wykorzystania

Nierozpoznane aktywa z tytutu podatku odroczonego w Polsce:

Saldo na 1 Wygaste Zwigkszenia / Saldo na Wygasle straty Zwigkszenia/ Saldo na 31
stycznia 2022 straty (Realizacja) 31 grudnia podatkowe (Realizacja) grudnia 2023
W tysigcach ztotych (PLN) podatkowe 2022
Straty podatkowe 1799 (915) (138) 745 (84) 922 1583
Razem 1799 (915) (138) 745 (84) 922 1583

Nierozpoznane aktywa z tytutu podatku odroczonego

Aktywa z tytutu podatku odroczonego sg ujmowane do wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, iz osiggnigty zostanie
dochéd do opodatkowania, ktory pozwoli na realizacj¢ aktywa. Nierozpoznane aktywa z tytutu podatku odroczonego
odnosza si¢ glownie do strat podatkowych, ktorych wykorzystanie w okresie, w ktorym moga zostaé rozliczone, jest mato
prawdopodobne.

Spotka nie tworzy na poziomie skonsolidowanym pelego aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego w
kontekscie dokonanej restrukturyzacji, poniewaz jego realizacja jest niepewna. Warto$¢ calkowitego nierozpoznanego
aktywa z tytulu podatku odroczonego na dzien 31 grudnia 2023 jest szacowana na 84 tysiecy ztotych (na dzien 31 grudnia
2022: 915 tysigey ztotych).
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Nota 16 - Zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowe

Za rok zakonczony 31 grudnia 2023

Zapasy

Przeniesione do

Przeniesione z

Na dzien runté unté Przeniesione do Na dzieh 31
1 stycznia gruntow gruntow wyrobow Zwigkszenia .
W tysigcach zlotych (PLN) 2023 przeznaczonych  przeznaczonych gotowych grudnia 2023
pod zabudowe pod zabudowe
Wydatki zwigzane 2 421324 - 7445 (44 342) 16 930 401 358
zakupem gruntu
Koszty prac budowlanych 205 595 - 45 (257 120) 224778 173298
Koszty planowania i 22322 - 722 (7 911) 4853 19 987
uzyskiwania pozwolen
Koszty finansowania 48453 - 1123 (16 458) 18303 51421
zewnetrznego
Koszty finansowania
zwigzane z uzytkowaniem 3923 - - (425) 3866 7363
wieczystym gruntu®
Pozostate 3755 - 190 (6 588) 5633 2990
Produkcja w toku 705 372 - 9525 (332 843) 274 363 656 417
., . C Rozpoznane w
Na dzien Prz§n|e5|(?ne ze Przeniesienie z Sprawozdaniu z Na dzied
) 1 stycznia Srodkéw produkcji w Calkowitvch 31 grudnia 2023
W tysigcach ziotych (PLN) 2023 trwalych toku ?’ g
Dochodéw
Wyroby gotowe 28 059 - 332843 (251 294) 109 608
L Odpis aktualizujacy rozpoznany w
Na dzieft PrzenleSIe'nle Sprawozdaniu z Calkowitych .
1 stycznia do gruntéw Dochodow Na dzien
2023 przeznaczonych 31 grudnia 2023
W tysigcach zlotych (PLN) pod zabudowe Zwigkszenie Wykorzystanie
Odpis aktualizujgcy (2 970) - (1 608) - - (4 577)
Na dzien Prze::}sltznwe do Przeniesione do Na dzien
1stycznia  Rekalkulacja @ Amortyzacja 8 pozostatych -
W tysigcach zlotych (PLN) 2023 przeznaczonych naleznosci 31 grudnia 2023
pod zabudowe
Aktywo 2 tytulu wieczystego 16 793 19611 (682) (1674) (3008) 31041
uzytkowania gruntow
Razem zapasy wycenione
wedlug nizszej z dwéch
wartosci: kosztu 747 254 792 488

wytworzenia lub wartoS$ci
netto mozliwej do
uzyskania

(1)  Dodatkowe informacje zostaly zawarte w Nocie 24.
(2) Koszty zewnetrznego finansowania sqg kapitalizowane na wartosci zapaséw przy zastosowaniu sredniej efektywnej stopy kapitalizacji w wysokosci 11.18%
(3)  Dotyczy zmiany oplaty za uzytkowanie wieczyste od 2023 oraz 2024 roku
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Za rok zakonczony 31 grudnia 2022

Zapasy
Na dzied Przeniesione do wyrobow Na dzie
1 stycznia t :]Vy Zwigkszenia 31 grudnia
W tysigcach ztotych (PLN) 2022 gotowyc 2022
Wydatki zwigzane z zakupem gruntu 358 975 (1261) 79 610 421 324
Koszty prac budowlanych 115 557 (111 696) 201 734 205 595
Koszty planowania i uzyskiwania pozwolen 17 131 (3412) 8 604 22322
Koszty finansowania zewnetrznego® 38432 (5 310) 15331 48 453
Kpszty ﬁnansowan(lg zwigzane z uzytkowaniem 3039 (350) 1234 3923
wieczystym gruntu
Pozostate 3 647 (2 263) 2371 3 755
Produkcja w toku 536 780 (140 293) 308 884 705 372
Na dzief Rozpoznanew o g iop
- . - Sprawozdaniu z -
W tysigeach zlotych (PLN) 1 stycznia Przeniesienie z produkcji w toku Calkowitvch 31 grudnia
2022 Y 2022
Dochodow
Wyroby gotowe 105 681 140 293 (217 915) 28 059
Odpis aktualizujacy rozpoznany w
Na dzien Sprawozdaniu z Calkowitych Na dzien
1 stycznia Dochodéw 31 grudnia
. 2022 . . Wykorzystanie/ 2022
W tysigcach zlotych (PLN) Zwie¢kszenie Rozwiazanie
Odpis aktualizujacy (4 118) - 1148 (2 970)
Na dzief Przeniesienie do Na dzien
W tysiqeach zlotych (PLN) 1stycznia  Rekalkulacja®  Amortyzacja Pozos‘tal)'fc'h 31 grudnia
2022 nalezno§ci 2022
Aktywo z tytulu wieczystego uzytkowania 17 199 1447 (215) (1638) 16 793

gruntow®)

Razem zapasy wycenione wedlug nizszej z dwéch
wartos$ci: kosztu wytworzenia lub wartosci netto 655 542 747 254
mozliwej do uzyskania

(1) Dodatkowe informacje zawarte zostafy w Nocie 24.

(2) Koszty zewnetrznego finansowania sq kapitalizowane na wartosci zapaséw przy zastosowaniu sredniej efektywnej stopy kapitalizacji w wysokosci 9.91%.

(3) Dotyczy zmian w oplatach za uzytkowanie wieczyste z 2022 roku oraz zakupu gruntu z prawem uzytkowania wieczystego.

Grunty przeznaczone pod zabudowe

Grunty zakupione pod zabudowe, na ktorych budowa lub dziatania planistyczne nie sg planowane w ciggu najblizszych
trzech lat, zostaly przeklasyfikowane do aktywow trwalych i prezentowane sg w pozycji Grunty przeznaczone pod
zabudowe.

Ponizsza tabela przedstawia zmiany w Gruntach przeznaczonych pod zabudowe:

Na dzien zakonczony 31 grudnia 2023 Na dzien zakonczony 31 grudnia 2022
W tysigcach zlotych (PLN)
Bilans otwarcia 21094 10 041
Przeniesione z aktywow z tytutu wieczystego 1674 )
uzytkowania gruntow
Naktady inwestycyjne 1018 -
Przeniesione z zaliczek na grunty 7402 -
Przeniesione do zapasow (9 525) -
Zakupy w okresie - 12 335
Odpis aktualizujacy - (1282)
Bilans zamkniecia 21663 21094
W tym:
Warto$¢ ksiggowa 28 643 29 681
Odpis aktualizujacy (6 980) (8 587)
Bilans zamKkniecia 21 663 21 094
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Nota 16 - Zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowe
Grunty przeznaczone pod zabudowe

W trakcie roku obrotowego 2023 Grupa podjeta decyzje o reklasyfikacji z linii zapasow do linii gruntéw przeznaczonych
pod zabudowe aktywow z tytulu prawa wieczystego uzytkowania gruntdw zwigzanych z projektem KEN o tgcznej
warto$ci 1,7 mln ztotych. W okresie zakonczonym 31 grudnia 2023 r. spotka sfinalizowala zakup dziatki w dzielnicy
Ochota w Warszawie o acznej wartosci 7,3 mln zlotych, co spowodowato przesuniecie z pozycji zaliczki na grunty do
pozycji grunty przeznaczone pod zabudowe. W zwigzku ze zmianami w harmonogramie projektu (Skyline, Poznan) 9,4
mln ztotych zostato przeniesione do zapasow.

W okresie zakonczonym 31 grudnia 2022 r. Spodtka podjeta decyzje o alokacji zakupionego w dniu 29 marca 2022 r.
projektu KEN do gruntdéw przeznaczonych pod zabudowe w lacznej kwocie 12 187 tys. zlotych. Alokacja wynikata z
faktu, ze na podstawie umowy zakupu obecny uzytkownik budynku ma prawo do wykwaterowania nie wczesniej niz z
koncem 2024 r., wedlug oceny zarzadu proces wykwaterowania jest ztozony i moze potrwaé nawet ponad 2 lata.

Odpis aktualizujgcy wartos¢ zapasow i gruntow przeznaczonych pod zabudowe:

Kierownictwo wewnetrznie ocenia mozliwa do uzyskania warto§¢ netto zapaséw i banku gruntéw mieszkaniowych i
zmniejsza warto$é, gdy mozliwa do uzyskania warto$¢ netto jest nizsza niz warto$¢ kosztu. W zwigzku z sytuacja na
rynku nieruchomosci, na ktérym dziata Grupa, w roku zakonczonym 31 grudnia 2023 r. i 31 grudnia 2022 r. Grupa
przeprowadzita przeglad zapasow i banku ziemi pod katem ich wyceny do wartosci netto mozliwej do uzyskania w
oparciu o najbardziej wiarygodne dowody dostepne Grupie.

W roku zakonczonym 31 grudnia 2023 r., w wyniku analizy i przegladéw wartosci netto mozliwej do uzyskania (NRV),
korekta odpisu aktualizujacego warto§¢ czgsci zapaséw Grupy nie ulegla zmianie. Wzrost wartosci odpisu
aktualizujacego warto$¢ zapaséw wynika z przesunigcia kwoty 1,6 mln ztotych z gruntéw przeznaczonych pod zabudowe
do zapasow.

Nota 17 - NaleznoSci z tytulu dostaw i uslug oraz pozostale naleznosci

Ponizsza tabela przedstawia rozbicie pozycji sktadajacych si¢ na konto naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
naleznosci:

Na dzien 31 grudnia

2023 2022
W tysigcach ztotych (PLN)
Naleznosci z tytutu podatku od towarow i ustug (VAT) 23017 39 204
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 3313 1565
Naleznos$ci pozostate 13361 13 689
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug (oplaty z tyt. leasingu operacyjnego MSSF 16 2800 980
Depozyt notarialny - 1100
Rozliczenia migdzyokresowe i koszty umowy® 11048 9082
Naleznosci z tytulu dostaw i ustug oraz pozostale naleznosci razem 53 539 65 620

(1)  Skapitalizowane koszty zwigzane z otrzymywaniem kontraktow zostaly zaprezentowane w tej linii i opiewaly na kwote 2,4 min zlotych za rok zakonczony 31 grudnia
2023 roku oraz 1,6 min zlotych za rok zakonczony 31 grudnia 2022 roku.

W okresie zakonczonym 31 grudnia 2023 r. oraz w roku zakonczonym 31 grudnia 2022 r. Grupa zaksiggowala odpis na
nalezno$ci watpliwe w wysokosci odpowiednio 3,8 min PLN i 0,5 mIn PLN jako nalezno$ci niesciggalne ujete w
naleznos$ciach z tytulu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosciach.

Kaucje notarialne stanowig wptacone kwoty na poczet przedwstgpnych uméw zakupu gruntdow. Zmniejszenie salda
zwiazane jest z zakupem gruntu w Warszawie, potozonego w dzielnicy Bielany, ktory zostal czgsciowo optacony z
depozytu notarialnego.

Saldo naleznosci z tytutu podatku VAT zmniejszyto si¢ o 16,2 mln PLN gltéwnie w wyniku zwrotu podatku VAT w
wysokosci 26,7 mln PLN, z czego zwrot w wysokosci 19,7 min PLN dotyczyt wczesniej zakupionych gruntéw. Proces
zwrotu podatku VAT zgodnie z polskimi przepisami trwa do 180 dni.
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Nota 17 - Nalezno$ci z tytulu dostaw i uslug oraz pozostale naleznoSci

Na dzien 31 grudnia 2023 r. w spétkach Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 3 Sp. k. ("Projekt 3") oraz Ronson
Development Sp. z 0.0. - Projekt 6 Sp. k. ("Projekt 6") trwaty kontrole celno-skarbowe.

Saldo pozostatych naleznosci sktada si¢ gtownie z naleznosci spornych opisanych w Nocie 30. Na dzien bilansowy, w
oparciu o aktualny stan postgpowania i najlepszy szacunek zarzadu, kwota 13,4 min zt jest w pelni mozliwa do
odzyskania.

Ronson Development Sp. z 0.0. — Projekt 3 Sp.k.

W kwietniu 2021 r. Ronson Development Sp. z 0.0. — Projekt 3 sp.k. (,,Projekt 3”) ztozyta do Naczelnika Urzedu
Skarbowego Warszawa-Ursynow (,,Naczelnik US”) deklaracje VAT-7 za marzec 2021 r., w ktorej wykazata nadwyzke
podatku naliczonego nad naleznym do zwrotu na rachunek bankowy w wysokosci 2.613.272 ztotych. W okresie tym
Projekt 3 dokonata odliczenia podatku naliczonego m.in. z faktur wystawionych przez sprzedajacego, dotyczacych
nabycia przez Projekt 3 nieruchomosci gruntowych.

Rozliczenia Projekt3 w ww. zakresie byly najpierw przedmiotem weryfikacji w toku czynno$ci sprawdzajacych
prowadzonych przez Naczelnika US, a nastepnie Naczelnik Mazowieckiego Urzedu Celno-Skarbowego w Warszawie
(,,Naczelnik UCS”) wszczat wobec Projekt 3 kontrole celno-skarbowa w zakresie podatku od towaréw i ustug za okres
od lutego do kwietnia 2021 r. W zwiazku z kontrola celno-skarbowg, Naczelnik US wielokrotnie przedtuzat termin zwrotu
podatku VAT na rzecz Projekt 3, wskazujac, ze dokona zwrotu podatku, gdy jego zasadnos¢ zostanie stwierdzona w toku
kontroli celno-skarbowej.

W dniu 7 lutego 2024 r. dorgczono Projekt 3 wynik kontroli koficzacy przedmiotowa kontrolg celno-skarbowa. Naczelnik
UCS wskazal, ze Spoélce nie przyshuguje prawo do odliczenia podatku naliczonego z faktur wystawionych przez wyzej
wspomnianego sprzedajacego. Zdaniem Naczelnika UCS ujecie przez Projekt 3 przedmiotowych faktur w rejestrach
zakupow VAT a nastgpnie w deklaracjach VAT stanowi naruszenie art. 88 ust. 3a pkt 4a ustawy o VAT (nie stanowig
podstawy do obnizenia podatku naleznego oraz zwrotu r6znicy podatku lub zwrotu podatku naliczonego faktury i
dokumenty celne w przypadku, gdy: wystawione faktury, faktury korygujace lub dokumenty celne: stwierdzaja
czynnosci, ktdre nie zostaly dokonane - w czesci dotyczacej tych czynnosci).

Projekt 3 nie zgadza sie ze stanowiskiem prezentowanym przez Naczelnika UCS. W zwigzku z zakonczeniem kontroli
celno-skarbowej, obecnie oczekiwane jest wszczecie postgpowania podatkowego przez Naczelnika UCS.

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

We wrzesniu 2021 r. Ronson Development Sp. z 0.0. — Projekt 6 sp.k. (,,Projekt 6”) ztozyta do Naczelnika US deklaracje
VAT-7 za sierpien 2021 r., w ktorej wykazata nadwyzke podatku naliczonego nad naleznym do zwrotu na rachunek
bankowy w wysokosci 2.647.070 ztotych. W okresie tym Projekt 6 dokonata odliczenia podatku naliczonego m.in. z
faktur wystawionych przez sprzedajacego, dotyczacych nabycia przez Projekt 6 nieruchomosci gruntowych.

Rozliczenia Projekt 6 w ww. zakresie byly najpierw przedmiotem weryfikacji w toku prowadzonych przez Naczelnika
US czynnosci sprawdzajacych, a nastgpnie Naczelnik UCS wszczat wobec Projekt 6 kontrole celno-skarbowsg w zakresie
podatku od towardw i ustug za okres sierpien 2021 r. W zwiazku z kontrolg celno-skarbows, Naczelnik US wielokrotnie
przedtuzat termin zwrotu podatku VAT na rzecz Projekt 6, wskazujac, ze dokona zwrotu podatku, gdy jego zasadnos¢
zostanie stwierdzona w toku kontroli celno-skarbowej.

W dniu 29 stycznia 2024 r. dorgczono Projekt 6 wynik kontroli konczacy przedmiotowa kontrole celno-skarbowa.
Naczelnik UCS wskazat, ze Projekt 6 nie przystuguje prawo do odliczenia podatku naliczonego z faktur wystawionych
przez wyzej wspomnianego sprzedajacego. Zdaniem Naczelnika UCS ujecie przez Projekt 6 przedmiotowych faktur w
rejestrach zakupow VAT a nastepnie w deklaracjach VAT stanowi naruszenie art. 88 ust. 3a pkt 4a ustawy o VAT (nie
stanowig podstawy do obnizenia podatku naleznego oraz zwrotu réznicy podatku lub zwrotu podatku naliczonego faktury
i dokumenty celne w przypadku, gdy: wystawione faktury, faktury korygujace lub dokumenty celne: stwierdzaja
czynnosci, ktore nie zostaty dokonane - w czesci dotyczacej tych czynnosci).

Projekt 6 nie zgadza si¢ ze stanowiskiem prezentowanym przez Naczelnika UCS. W zwigzku z zakonczeniem kontroli
celno-skarbowej, obecnie oczekiwane jest wszczgcie postgpowania podatkowego przez Naczelnika UCS.
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Nota 18 - Zaliczki na grunty

Ponizsza tabela przedstawia liste zaptaconych zaliczek na zakup gruntdow na dzien 31 grudnia 2023 roku oraz na dzien
31 grudnia 2022 roku:

Lokalizacja inwestycji

Na dzien 31 grudnia 2023 Na dzien 31 grudnia 2022
W tysigcach ztotych (PLN)
Warszawa, Biatoteka 1450 1450
Warszawa, Ursus 16 100 10 000
Warszawa, Ursynow - 2100
Warszawa, Ochota - 7100
Razem 17 550 20 650

Dodatkowe informacje dotyczace zakupu gruntéw zostalty zawarte w Nocie 36.
Nota 19 - Pozostale krotkoterminowe aktywa finansowe

Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe obejmujg wylgcznie §rodki zdeponowane na rachunkach powierniczych.
Regulacje nakladaja na deweloperé6w mieszkaniowych dzialajacych w Polsce obowigzek utworzenia rachunku
powierniczego dla klientow zakupujacych mieszkania w czasie trwania prac budowlanych. Zgodnie z tymi regulacjami
kwoty zaptacone przez klientéw musza by¢ bezposrednio wptacane na rachunek powierniczy, za§ deweloper jest
upowazniony do ich wyptacenia po spetnieniu okreslonych warunkow, zwigzanych gldwnie z postepem prac
budowlanych lub w momencie przeniesienia wlasnosci mieszkania na rzecz klienta. Dopdki pieniagdze znajdujg si¢ na
rachunku powierniczym. Spoétka nie jest upowazniona do rozporzadzania w zaden sposob $rodkami pieni¢znymi
ulokowanymi na tym rachunku.

Nota 20 - Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty obejmuja $rodki pieniezne na rachunkach bankowych, $rodki pienigzne w kasie oraz
krotkoterminowe depozyty bankowe na zadanie. Srodki pieniezne na rachunkach bankowych obejmuja depozyty typu
overnight oraz krotkoterminowe depozyty z terminem wymagalnosci od jednego dnia do trzech miesigcy.

Na dzien 31 grudnia

2023 2022
W tysigcach ztotych (PLN)
Srodki pieni¢zne na rachunkach bankowych i w kasie 33304 38199
Depozyty krotkoterminowe 167 020 3633
Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania 3536 9353
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne razem 203 860 51185

Odsetki od $rodkoéw pienieznych na rachunkach bankowych naliczane sg na podstawie zmiennej stopy procentowej
opartej na dziennej stopie depozytowej banku. Termin zapadalno$ci krotkoterminowych depozytow wynosi od jednego
dnia do trzech miesigcy i zalezy od zapotrzebowania Grupy na $rodki pieni¢zne. Na dzien 31 grudnia 2023 roku oraz 31
grudnia 2022 roku Grupa wygenerowala przychody z tytulu otrzymanych odsetek w kwotach odpowiednio 3,9 mln
ztotych oraz 1,9 mln ztotych. Na koniec roku Grupa posiadata na rachunkach lokat odpowiednio 167,0 min PLN i 12,1
min PLN. W roku zakonczonym 31 grudnia 2023 r. i 31 grudnia 2022 r. oprocentowanie lokat wahato si¢ odpowiednio
w przedziale 0,88% - 5,36% i 2,0% - 5,75%. Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania sa przedmiotem
zastawu na rzecz bankéw w celu zabezpieczenia kredytow budowlanych.

Informacja na temat wartosci godziwej srodkow pienig¢znych i ich ekwiwalentow - patrz Nota 28.
Nota 21 - Kapital wlasny
Kapital zaktadowy

Kapitat zaktadowy Spotki wynosi trzy miliony dwieécie osiemdziesiat tysiecy dwiescie szesnascie euro i dwadziescia
szes¢ centow (3.280.216,26 euro) i dzieli si¢ na sto sze$¢dziesiat cztery miliony dziesig¢ tysigcy osiemset trzynascie
(164.010.813) akcji 0 wartosci nominalnej dwa eurocenty (0,02 euro) kazda. Kapitatl zakltadowy Spotki zostal w petni
pokryty. Liczba wyemitowanych akcji zwyktych na dzien 31 grudnia 2023 r. i na dzien 31 grudnia 2022 r. wynosila
164.010.813. Wszystkie akcje sa akcjami na okaziciela.
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Nota 21 - Kapital wlasny

Kapitat zaktadowy

Liczba wyemitowanych akcji jest rOwna liczbie gloséw, poniewaz Spotka nie emituje akcji uprzywilejowanych. Na dzien
31 grudnia 2023 r. i 2022 r. Spotka posiadata 1.567.954 akcji wasnych (0,96%) (zob. ponizej) oraz zgodnie z art. 364 §
2 Kodeksu Spétek Handlowych, nie posiadata akcji wlasnych. 364 § 2 Kodeksu spotek handlowych, nie wykonuje prawa
glosu z akcji wlasnych.

Podzial zysku netto za 2022 rok

Cala kwota zysku netto za rok 2022 w wysokosci 31.351 tysigcy ztotych zostala przeznaczona na zyski zatrzymane
Spotki.

Proponowany podzial zysku

Do dnia zatwierdzenia sprawozdania do publikacji Zarzad Ronson Development SE nie podjat uchwaty w sprawie
propozycji podziatu zysku netto za 2023 rok.

Akcje wlasne

Dnia 24 stycznia 2019 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow Spoéitki podjeto uchwale w sprawie przyjecia
programu nabywania akcji wlasnych oraz utworzenia kapitatu rezerwowego na potrzeby takiego programu. Na podstawie
tej uchwaty Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikow Spotki upowaznia Zarzad Spotki do nabycia w petni pokrytych
akcji zwyktych na okaziciela Spotki. W celu sfinansowania programu nabywania akcji wlasnych utworzono kapitat
rezerwowy (w ramach zyskow zatrzymanych) w wysokosci 2.0 min ztotych. W miar¢ nabywania akcji wlasnych w
ramach tego programu ww. kapitat rezerwowy ulegat zmniejszaniu.

Nastepnie dnia 30 czerwca 2020 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki podjeto uchwale w sprawie przyjecia
kolejnego programu nabywania akcji wlasnych, w wykonaniu ktorej Zarzad Spotki w dniu 1 lipca 2020 roku okreslit
szczegOlowe warunki nabycia akcji wlasnych Spoétki, ktore zostaly ponadto zatwierdzone przez Rad¢ Nadzorcza Spotki.
Maksymalna kwota przeznaczona na nabycie wszystkich akcji w ramach tego drugiego programu zostata okre§lona na
kwoteg 1.369.761,99 ztotych (jeden milion trzysta szes¢dziesigt dziewigC tysigey siedemset szesédziesiat jeden ztotych
99/100).

Obecnie z uwagi na fakt, ze Spotka nie jest juz spotka publiczng, a wszystkie akcje Spotki sg w posrednim lub
bezposrednim posiadaniu A. Luzon Group, kontynuowanie ww. programu stato si¢ bezprzedmiotowe.

Ponizsza tabela przedstawia akcje wilasne posiadane przez Spotka na dzien 31 grudnia 2023 roku oraz na dzien
31 grudnia 2022 roku:

Na dzien 31 grudnia

2023 2022
W zlotych (PLN)
Liczba akgji 164 010 813 164 010 813
Kapitat zaktadowy 12 503 000 12 503 000
Akcje wiasne 1567 954 1567 954
Warto$¢ akcji wiasnych (1731 716) (1731 716)
% wszystkich akcji 0,96% 0,96%

Platnosci w formie akcji

W dniu 28 listopada 2022 r. Grupa Luzon oglosita prywatna emisje opcji na akcje Amos Luzon Development and Energy
Group Ltd. ("Opcje"). Zgodnie z przydzialem Pan Boaz Haim otrzymat 9 817 868 Opcji. Opcje zostaly przydzielone
nieodptatnie. Kazda Opcja uprawnia do objecia jednej akcji zwyklej Luzon Group o wartosci nominalnej 0,01 NIS, za
cen¢ wykonania wynoszacg 2 NIS (ktora jednak zostanie rozliczona na zasadzie netto, tj. ostateczna liczba otrzymanych
akcji zostanie pomniejszona o liczbg akcji, ktorych wartos¢ rynkowa jest rOwna petnej cenie wykonania do zaptaty).

Pan Haim bedzie uprawniony do wykonania Opcji w nastepujacy sposob:
(i) po uplywie 24 miesiecy od daty przydziatu - do 40% przyznanych Opcji
(if) po uplywie 36 miesiecy od daty przydziatu - do 20% przyznanych Opcji
(iif) po uplywie 48 miesiecy od daty przydziatu - do 20% przyznanych Opcji
(iv) po uplywie 60 miesiecy od daty przydziatu - do 20% przyznanych Opcji.
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Nota 21 - Kapital wlasny
Platnosci w formie akcji

Opcje moga zosta¢ wykonane do konca 7 roku od daty ich przyznania. Opcje, ktore nie zostaty wykonane w powyzszym
okresie, wygasaja. Zaktadajac, ze wszystkie Opcje zostana wykonane, Pan Haim begdzie posiadat okoto 2,38%
wyemitowanego i optaconego kapitalu Grupy Luzon oraz okoto 1,89% wyemitowanego i oplaconego kapitalu Grupy
Luzon przy zatozeniu pelnego rozwodnienia. Program Opcji przewiduje korekty zwigzane z przydzialem opcji w
przypadku réznych zdarzen korporacyjnych w Grupie Luzon (takich jak emisja akcji lub innych opcji, fuzja, wypltata
dywidendy itp.). Pierwszy wplyw programu zostat rozpoznany w 2023 r. i wyniost 1,6 mln PLN. Program jest rozliczany
zgodnie ze standardem MSSF 2 jako koszty pracownicze, cze$¢ kosztow administracyjnych oraz ptatnosci w formie akcji
w kapitatach wlasnych. Warto$¢ programu na dzien przyznania wynosita 4,7 miliona ztotych.

Nota 22 - Zysk netto na jedng akcje

Podstawowy zysk przypadajacy na jedng akcje jest obliczany poprzez podzielenie zysku/(strata) netto za dany okres przez
$rednig wazong liczbe akcji w danym okresie sprawozdawczym. Rozwodniony zysk przypadajacy na jedng akcje jest
obliczany poprzez podzielenie zysku/(strata) netto przez sume rocznej Sredniowazonej liczby akcji zwyklych i
sredniowazonej liczby akcji zwyktych, ktére zostaltyby wyemitowane w celu wymiany instrumentéw rozwadniajacych
na akcje zwykte. W roku 2023 oraz 2022 takie instrumenty nie wystapily.

Sredniowazona liczba akcji zwyklych (podstawowa i rozwodniona):

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia

2023 2022
(w polskich zlotych)
Zysk netto przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujace;j 80 705 31351
Stan na poczatek roku 162 442 859 162 442 859
Sredniowazona liczba akeji zwyklych (podstawowe i rozwodnione) 162 442 859 162 442 859
Podstawowy i rozwodniony zysk na akcje 0,497 0,193

Nota 23 - Zobowigzania finansowe

Zobowigzania finansowe Grupy na dzien 31 grudnia 2023 oraz 31 grudnia 2022 obejmowaty obligacje oraz
zabezpieczone kredyty bankowe:

Na dzien 31 grudnia

2023 2022
W tysigcach zlotych (PLN)
Obligacje 225320 203 370
Zobowiazania wobec akcjonariuszy wyceniane wedlug zamortyzowanego 25503 70 506
kosztu
Zobowiazania leasingowe z tytutu wieczystego uzytkowania gruntow 36 737 17 985
Oprocentowane odroczone zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 9538 -
Zabezpieczone kredyty bankowe 8815 16 297
Zobowigzania z tytulu kredytow i pozyczek razem 306 003 308 158

Informacje na temat umownych warunkow oprocentowanych pozyczek i kredytow zaciagnigtych przez Grupg zostaty
przedstawione ponizej. Wiecej informacji na temat ekspozycji Grupy na ryzyko stopy procentowej - patrz Nota 32.
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Nota 23 - Zobowigzania finansowe
Obligacje

Ponizsza tabela przedstawia zmiany z tytutu emisji obligacji w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2023 i w roku
zakonczonym dnia 31 grudnia 2022 roku oraz salda krétko- i dlugoterminowe na koniec kazdego ze wskazanych
okresow:

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia

2023 2022
W tysigcach ztotych (PLN)
Bilans otwarcia 203370 249 238
Wykup obligacji (40 000) (50 000)
Umorzenie obligacji (rozliczenie niepienigzne) - -
Wplywy z emisji obligacji (warto$§¢ nominalna) 60 000 -
Koszty emisji (863) -
Zamortyzowane koszty emisji 1262 1349
Odsetki naliczone 24134 18 086
Odsetki sptacone (22 583) (15 303)
Bilans zamkniecia 225 320 203 370
Bilans zamknigcia obejmuje:
Zobowiazania krotkoterminowe 106 644 45 260
Zobowigzania dlugoterminowe 118 676 158 110
Bilans zamkniecia 225 320 203 370

Dnia 2 pazdziernika 2023 roku Spotka dokonata czgsciowej sptaty obligacji serii V w kwocie tagcznej 40,0 mln ztotych.
Po tej sptacie wartos¢ zobowiazania z tytulu obligacji serii V wyniosta 60,0 mln zlotych.

Obligacje na dzien 31 grudnia 2023 roku:

Wosigeach donch 1) Waluta NOIUEIEER e s KaBL e orowije  bilansowa  rynkova®
Obligacje serii V® PLN  Wibor 6M + 4.30% 2024 60 000 1472 (166) 61 306 60 120
Obligacje serii W® PLN  Wibor 6M + 4.00% 2025 100 000 2021 (605) 101416 100890
Obligacje serii X PLN  Wibor 6M +4.20% 2026 60 000 3318 (720) 62 597 60 240
Razem 220 000 6810 1491 225320 221250

1) Obligacje serii V podlegajq splacie w dwoch transzach: 40% (40,0 min zlotych) wartosci wraz z naliczonymi odsetkami zostato splacone w paZdzierniku 2023 roku,
dodatkowa kwota 8,9 min zostata wykupiona w zamian za nowq emisje numeru seryjnego P20234 wydanego w lutym 2024 roku, pozostate kwota (51,1 min zlotych) wraz
z naliczonymi odsetkami zostanie splacone w kwietniu 2024 roku.

2) Obligacje serii W podlegajq splacie w dwoch transzach: 40% (40,0 min zlotych) wartosci wraz z naliczonymi odsetkami zostanie splacone w pazdzierniku 2024 roku,
pozostate 60% (60,0 min ztotych) wraz z naliczonymi odsetkami zostanie splacone w kwietniu 2025 roku

3) Wartos¢ godziwa jest ustalana na podstawie ceny obligacji na rynku Catalyst na dzien 31 grudnia 2023 r. sklasyfikowanej jako poziom 1 hierarchii wartosci godziwej.

4) Obligacje serii X wyemitowane w lipcu 2023 roku sq zabezpieczone hipotekq tqczng do kwoty 90,0 min zlotych. Obligacje serii X majq zostac sptacone w lipcu 2026 roku.

Obligacje na dzien 31 grudnia 2022 roku:

W tysigcach zlotych (PLN)  Waluta Nominalna stopa Rok - Kapital Oqsetkl Opla_ty_l Wartosc
procentowa wymagalnosci naliczone prowizje bilansowa
Obligacje serii V® PLN Wibor 6M + 4.30% 2024 100 000 2865 (817) 102 049
Obligacje serii W® PLN Wibor 6M + 4.00% 2025 100 000 239% (1073) 101 321
Razem 200 000 5260 (1 890) 203 370

1) Obligacje serii V podlegajq splacie w dwoch transzach: 40% (40,0 min zlotych) wartoSci wraz z naliczonymi odsetkami zostanie splacone w pazdzierniku 2023 roku,
pozostate 60% (60,0 min ztotych) wraz z naliczonymi odsetkami zostanie splacone w kwietniu 2024 roku.

2) Obligacje serii W podlegajq splacie w dwoch transzach: 40% (40,0 min zlotych) wartosci wraz z naliczonymi odsetkami zostanie splacone w pazdzierniku 2024 roku,
pozostate 60% (60,0 min zlotych) wraz z naliczonymi odsetkami zostanie splacone w kwietniu 2025 roku.

Wskazniki finansowe dla kowenantow

Na podstawie warunkoéw dotyczacych emisji obligacji serii V i W kazdym okresie sprawozdawczym Spdtka powinna
testowac wskaznik stosunku zadtuzenia netto do kapitatow wtasnych (dalej ,,wskaznik™ lub ,,wskaznik zadtuzenia netto”).
Wskaznik nie powinien przekroczy¢ 80% w dniu badania.
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Wskazniki finansowe dla kowenantow

Do dnia publikacji niniejszego raportu, na dzien 31 grudnia 2023 roku oraz na dzien 31 grudnia 2022 roku Spotka nie
ztamata Zzadnego z wymaganych wskaznikow, ktore obligowalyby Spotke do natychmiastowej splaty wszystkich
zobowigzan. Wskazniki zadluzenia netto na dzien 31 grudnia 2023 roku oraz na dzien 31 grudnia 2022 roku
przedstawiono ponizej:

Na dzien 31 grudnia

W tysigcach ztotych (PLN) 2023 2022
Obligacje oraz kredyty i pozyczki 225 320 203 370
Zabezpieczone kredyty bankowe 8815 16 297
Zobowigzanie finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy - 70506
Zobowiazanie finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie 25593 -
Zobowiazanie finansowe z tytutu leasingu samochodow 389 363
Minus: Srodki pienigzne na rachunkach powierniczych (pozostate aktywa finansowe) (12 809) (11217)
Minus: Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty (203 860) (51 185)
Dlug netto 43 457 228 134
Kapitat wlasny razem 533672 451.396
Wskaznik 8,20% 50,50%
Maksymalna warto$¢ wskaznika 80,00% 80,00%

Pozostafe kowenanty

Na podstawie warunkow dotyczacych emisji obligacji serii V, W oraz X transakcje z jednostkami powigzanymi dotyczace
nabycia ustug, produktow lub aktywow (w tym z akcjonariuszami Spotki posiadajacymi ponad 25 procent akeji Spotki (w
rozumieniu MSR 24) lub z podmiotami powigzanymi (w tym z podmiotami kontrolujacymi tacznie lub samodzielnie, w
sposob posredni i bezposredni, Spotke lub z zaleznymi od nich podmiotami spoza Grupy) nie moga przekroczy¢ kwoty 1,0
mln ztotych w ciagu zadnego roku kalendarzowego.

W okresie dziewi¢ciu miesi¢cy zakonczonych 31 grudnia 2023 roku oraz w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2022 roku,
oplaty za ushugi doradcze zwigzane z A. Luzon Group wyniosty odpowiednio 922 tysigcy oraz 900 tysigcy ztotych.

Wplyw MSSF 16 na wskazniki finansowe dotyczgce kowenantow:

Warunki Emisji Obligacji Spotki (,,Warunki Emisji”’) przewiduja zamkniety katalog typéw dtugéow finansowych, ktore
powinny zosta¢ wzigte pod uwage w okreslaniu poziomu zadluzenia finansowego przy kalkulacji wskaznikow finansowych
zgodnie z Warunkami Emisji. W szczegolno$ci niektore Warunki Emisji wymagajg uwzglednienia przy kalkulacji poziomu
zadtuzenia finansowego umow z tytutu leasingu finansowego. Wspomniane Warunki Emisji nie okreslaja, ze zadluzenie z
tytutu umow leasingu finansowego powinno rowniez zawiera¢ zadhuzenie finansowe z tytutu leasingu rozpoznane zgodnie
z MSSF 16.

Bioragc pod uwage powyzsze oraz rodzaj dziatalnosci prowadzonej przez Grupe, mimo zmian w MSSF w tym zakresie,
Spotka stwierdzita, ze wlaczanie innego rodzaju zadtuzenia finansowego, w szczegdlnosci zobowiazan z tytulu optat
rocznych za uzytkowanie wieczyste do kalkulacji wskaznikow finansowych byloby niezgodne z Warunkami Emisji. W
zwiazku z powyzszym Spolka nie uwzglednia wspomnianego zobowigzania leasingowego w kalkulacji wskaznikow
finansowych. Dodatkowe informacje na temat MSSF 16 znajdujg si¢ w Nocie 24.
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Zabezpieczone kredyty bankowe

Ponizsza tabela przedstawia ruchy na zabezpieczonych kredytach bankowych:

Na dzien 31 grudnia

W tysigcach ztotych (PLN) 2023 2022
Saldo otwarcia 16 297 1568
Otrzymane kredyty bankowe 96 538 97 934
Splaty kredytow bankowych (104 020) (83 205)
Optaty bankowe (987) (2 150)
Optaty bankowe prezentowane jako rozliczenia migdzyokresowe 874 1273
Amortyzacja optat bankowych (skapitalizowanych na zapasach) 112 876
Naliczone odsetki od kredytow 1361 769
Sptacone odsetki od kredytow (1361) (769)
Saldo zamknigcia 8815 16 297
Saldo zamknigecia. w tym:
Zobowigzania krotkoterminowe 8815 16 297
Zobowigzania dlugoterminowe - -
Saldo zamknigcia 8 815 16 297
Zabezpieczone kredyty bankowe na 31 grudnia 2023 roku:
Calkowita
. N . Saldo na dzien 31
Projekt Waluta Nominalna stopa Data podpisania Rok » kwota I|n||_ grudnia 2023 .
procentowa umowy zapadalnosci kredytowej i lotych)
(w tys. zlotych) fys. zlolye
Osiedle Vola PLN Wibor 1M + 2.80% 12 kwietnia 2023 2026 44779 730
Thame PLN Wibor 1M + 2.80% 23 czerwca 2023 2026 29 000 1717
Miedzy Drzewami PLN Wibor 1M + 2.80% 23 czerwca 2023 2026 40 500 6 368
Razem 114 279 8815
Na dzien 31 grudnia 2023 roku nie bylto naliczonych odsetek.
Zabezpieczone kredyty bankowe na 31 grudnia 2022 roku:
Calkowita .
: P . Saldo na dzien 31
. Nominalna stopa Data podpisania Rok kwota linii A
Projekt Waluta procentowa umowy zapadalnosci kredytowej grudnia 2022 r.
(w tys. zlotych)
(w tys. zlotych)
Grunwaldzka PLN Wibor 3M + 2.90% 26 listopada 2021 2025 20880 11
Miasto Moje VI PLN Wibor 3M + 2.50% 28 stycznia 2022 2023 59 600 11755
Ursus IIC PLN Wibor 3M + 2.50% 11 kwietnia 2022 2023 61 900 -
Nowe Warzymice IV PLN Wibor 3M + 2.20% 15 lipca 2022 2023 20 000 2604
Viva Jagodno 11B PLN Wibor 3M + 2.20% 11 lipca 2022 2023 38 850 1928
Razem 201 230 16 297

Kredyty bankowe prezentowane sa jako krotkoterminowe z uwagi na fakt, ze sg to linie kredytowe wykorzystywane przez
Grupe i splacane w toku normalnej dziatalnosci (do 12 miesigcy).

Wszystkie kredyty bankowe sg zabezpieczone.

Kowenanty dotyczqgce zabezpieczonych kredytéow bankowych

Na dzien 31 grudnia 2023 roku oraz 31 grudnia 2022 roku Grupa nie naruszyta zadnego kowenantu dotyczacego kredytow
W sposob narazajacy Grupe na ryzyko obowigzkowej 1 natychmiastowej splaty kredytow.
Ustanowiono nastepujqce zabezpieczenia dla kredytéow bankowych

*  Hipoteka na pierwszym miejscu na finansowanej nieruchomosci:

Kwota linii kredytowej Hipoteka na gruncie

Inwestycja Waluta (w tys. zlotych) (w tys. zlotych)
Osiedle Vola PLN 44779 12 853
Thame PLN 29 000 8518
Miegdzy Drzewami PLN 40 500 8 669
Total 114 279 30 040
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Zabezpieczone kredyty bankowe

Ustanowiono nastgpujqce zabezpieczenia dla kredytow bankowych

Zastawy rejestrowe i zastawy finansowe, o najwyzszym pierwszenstwie zaspokojenia, ustanowione na rzecz
Pozyczkodawcy na wszystkich udziatach w Spotce Pozyczkobiorcy/kapitale zaktadowym

Zastawy rejestrowe i zastawy finansowe, z najwyzszym pierwszenstwem zaspokojenia, ustanowione na rzecz
Pozyczkodawcy na wszystkich Rachunkach Bankowych, z wylaczeniem jednak Rachunku Powierniczego Projektu
Mieszkaniowego oraz Rachunku Podzielonej Platnosci VAT

Cesja praw 1 wierzytelnosci z nastgpujacych uméw: Umowy Ubezpieczenia dotyczace zarowno Okresu Realizacji,
jak 1 fazy operacyjnej; Kontraktu Budowlanego; otrzymanej Gwarancji; innych istotnych umow dotyczacych
Projektu

Zastaw rejestrowy i finansowy na Rachunkach Projektu z pierwszenstwem wraz z pelnomocnictwem do Rachunkéw
Projektu (z wytaczeniem OMRP i rachunku podzielonej ptatnosci) oraz zastaw przysztych naleznosci z rachunku
powierniczego,

Umowa podporzadkowania pozyczek od podmiotow powigzanych.

Dobrowolne poddanie si¢ egzekucji przez Kredytobiorcg w trybie art. 777 Kodeksu postepowania cywilnego,
Umowa wsparcia ze Sponsorem Projektu (Ronson Development SE nie jest Sponsorem w istniejacych umowach)
zawierajaca zobowiazanie do pokrycia przekroczenia Catkowitych Kosztow Projektu do kwoty rownej 10% Budzetu
Projektu (bez kosztéw gruntéw i rezerw budzetowych) wraz z poddaniem si¢ egzekucji w trybie art. 777 Kodeksu
cywilnego,

Niedozwolone jest wyplacanie przez kredytobiorcow zaliczek na poczet dywidendy do czasu catkowitej splaty
kredytu.

Nota 24 - Zobowiazania leasingowe i skladnik aktywow z tytulu prawa do uzytkowania

Tabela ruchow aktywa z tytutu prawa do uzytkowania oraz zobowigzania leasingowego w roku obrotowym zakonczonym
31 grudnia 2023 i1 31 grudnia 2022 roku zostala zaprezentowana ponize;j:

W tysigcach ztotych (PLN)

Przeniesione do Zwi Wycena

1 stycznia gruntow ¢ Zmniejsze  Amortyza do
kszen ; p -
2023 przeznaczonych ia nia cja warto$ci
pod zabudowe godziwej

Przeniesio 31
Rekalkulacja® ne do grudnia
nalezno$ci 2023

Aktywo z tytutu prawa do

uzytkowania gruntow w

wieczystym uzytkowaniu 16 793 (1674) - - (682) - 19 612 (3008) 31041
klasyfikowanych jako

zapasy

Aktywo z tytutu prawa do

uzytkowania gruntow w

wieczystym uzytkowaniu 673 - - - (20) 91 - - 744
klasyfikowanych jako

nieruchomosci inwestycyjne

Aktywo z tytutu prawa do
uzytkowania gruntow w

wieczystym uzytkowaniu
klasyfikowanych jako

- 1674 - - (49) - - - 1625

grunty przeznaczone pod

zabudowe

Aktywo z tytutu prawa do

uzytkowania gruntow w

wieczystym uzytkowaniu 364 -
klasyfikowanych jako $rodki

trwate

381

(119)

(68)

558
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Przeniesione 31 grudnia
Platnosci Rekalkulacja @ na J
R . 2023
zobowiazania

Koszty
finansowe

W tysigcach ztotych 1 stycznia

(PLN) 2023 Zwigkszenia  Zmniejszenia

Zobowigzanie leasingowe

z tytutu wieczystego

uzytkowania gruntow 16 888 - - 3115 (1244) 19 569 (2 960) 35 368
klasyfikowanych jako

zapasy

Zobowigzanie leasingowe

z tytutu wieczystego

uzytkowania gruntow 434 320 (105) 1 - - - 650
klasyfikowanych jako

srodki trwate

Zobowigzanie leasingowe

z tytutu wieczystego

uzytkowania gruntow 663
klasyfikowanych jako

nieruchomosci

inwestycyjne

- - 46 (46) 57 - 720

Przeniesienie na
naleznosci

1 stycznia Wycena do
W tysigcach zlotych 2%22 Nabycia Amortyzacja wartosci Rekalkulacja®
godziwej

31 grudnia 2022

Aktywo z tytutu prawa do uzytkowania
gruntéw w wieczystym uzytkowaniu 17 199 1674 (215) - (227) (1638) 16 793
klasyfikowanych jako zapasy

Aktywo z tytutu prawa do uzytkowania

gruntdow w wieczystym uzytkowaniu 545
klasyfikowanych jako nieruchomogci

inwestycyjne

- (10) - 138 - 673

Aktywo z tytutu prawa do uzytkowania
gruntéw w wieczystym uzytkowaniu 296 154 (86) - - - 364
klasyfikowanych jako $rodki trwate

Przeniesienie na
zobowiazania

1 stycznia

) . Koszty
W tysigcach zlotych 2022 Nabycia

i Platnosci Rekalkulacja®
inansowe

31 grudnia 2022

Zobowigzanie leasingowe z tytutu
wieczystego uzytkowania gruntow 17 231 1674 1049 (1162) (265) (1639) 16 888
klasyfikowanych jako zapasy

Zobowigzanie leasingowe z tytutu
wieczystego uzytkowania gruntow 292 142 - - - 434
klasyfikowanych jako $rodki trwate

Zobowigzanie leasingowe z tytutu

wieczystego uzytkowania gruntow 553
klasyfikowanych jako nieruchomosci

inwestycyjne

- 34 (45) 121 - 663

(1) dotyczy zmiany oplaty za uzytkowanie wieczyste od 01.01.2022

Nota 25 - Umowa inwestycyjna (umowa ,,SAFE”)

W dniu 25 maja 2023 roku Spoétka i A. Luzon Group zawarly porozumienie w sprawie rozliczenia zwrotu otrzymanych
kwot zwigzanych z Umowami SAFE oraz zwolnienia Spotki z zobowigzania wobec Inwestoréw SAFE.

Zawarcie tego porozumienia wynika z faktu, ze Spotka podjeta decyzje, iz w terminie wyznaczonym w Umowach SAFE
nie bedzie ubiegata si¢ o dopuszczenie akcji Spotki do obrotu na Gietdzie Papierow Warto$ciowych w Tel-Awiwie. Na
podstawie porozumienia Spotka zobowigzala si¢ zwrdci¢ A. Luzon Group finansowanie otrzymane od inwestorow SAFE
na podstawie Umdéw SAFE w tacznej wysokosci 60 miliondw ILS (sze$¢dziesiat milionéw szekli izraelskich), tytutem
zaspokojenia roszczen A. Luzon Group wobec Spotki wynikajacych z Umow SAFE oraz obowigzujacych przepiséw prawa
izraelskiego. Platnosci na rzecz A. Luzon Group w tacznej wysokosci 40 min PLN (ok. 34.3 min ILS) zostaty dokonane w
maju 2023 roku, za$ nastgpne dokonywane bedg zgodnie z harmonogramem ustalonym przez strony porozumienia,
wyznaczonym przy uwzglednieniu potrzeb kapitatowych A. Luzon Group oraz ptynnosci i sytuacji finansowej Spoiki, z
zastrzezeniem, ze platnosci te stang si¢ wymagalne nie wczesniej niz 1 stycznia 2024 roku, a taczna suma ptatnosci na rzecz
A. Luzon Group w 2024 roku nie przekroczy 25 mln PLN (ok. 22 min ILS), za$ pozostata kwota zostanie sptacona w roku
2025.
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Na podstawie osadu Zarzadu Spotki stwierdzono, ze podpisanic umowy z dnia 25 maja 2023 roku spowodowato
wygasniecie zobowigzania wobec inwestorow SAFE oraz powstanie nowego zobowiazania wobec A. Luzon Group, ktére
zostalo ujete jako zobowigzanie finansowe wycenione na wedlug zamortyzowanego kosztu przy zdyskontowanej stopie
przeptywow pieni¢znych w wysokosci 7,14% w skali roku. Warto$¢ zobowigzania nie rozni si¢ istotnie od wartosci
godziwej.

Ponizsza tabela przedstawia ruch na nowym zobowigzaniu do Luzon Group za okres od 25 maja 2023 roku do konca
okresu sprawozdawczego, tj. 31 grudnia 2023 roku:

Kosz finansowy L. . A
; ‘Warto$¢ zobowiazania

‘Wartos$¢ zobowiazania Data Splata dotyczacy Koszt finansowy
. . . . . . wedlug zamortyzowanego
Inwestor wedlug zamortyzowanego rozpoznania zobowigzania  wspoélczynnika dotyczacy réznic
. . kosztu 31.12.2023 [w
kosztu [w zlotych] zobowiazania [w zlotych] dyskontowego kursowych [w zlotych] Zotych]
[w zlotych] ¥
Amos Luzon
Development and 64 083 496 25 maja 2023 40 000 000 2311279 885677 25592623
Energy Group Ltd.
Czg$¢ dlugoterminowa 19519018
Czgs¢ krotkoterminowa 6073 604

Na roznicy pomigdzy wartoscig godziwa zobowiazania finansowego wobec inwestorow, ktérego zaprzestano ujmowac a
warto$cig godziwag nowego zobowigzania wobec A. Luzon Group, na dzien rozpoznania (25 maja 2023 roku.) zostat
zrealizowany koszt finansowy w kwocie 2,6 mln ztotych ujety w rachunku wynikow w linii zysk/(strata) w odniesieniu
do instrumentu finansowego wycenianego w wartosci godziwej przez wynik finansowy, wynikajacy ze zmiany stopy
dyskontowej uzaleznionej od oprocentowania obligacji A.Luzon Group. Spéika zaznacza, iz finansowanie udzielone na
podstawie Umoéw SAFE, od czasu jego uzyskania byto klasyfikowane w sprawozdaniach finansowych jako zobowigzanie
finansowe Spoiki.

Na dzien 25 maja 2023 roku warto$¢ godziwa zobowigzania wobec inwestorow SAFE wyniosta 54,6 milionéw szekli
izraelskich (61,5 milionow zlotych) przy zatozeniu warunkéw rynkowych transakcji na dzien wyceny przy stopie
dyskontowej 9,3% w skali roku. Na moment wyksiggowanie zobowigzania do inwestorow, zysk na wycenie do wartosci
godziwej w kwocie 8,9 min ztotych zostat ujety w rachunku wynikéw w linii zysk (strata) z tytutu wartosci godziwej
instrumentu finansowego wycenianego w wartosci godziwej przez rachunek zyskéw i strat, zadna warto$¢ nie zostata
ujeta w innych catkowitych dochodach.

W dniu 7 lipca 2023 roku Spoétka i A. Luzon Group podpisaty aneks do ww. porozumienia, na podstawie ktorego po
przeprowadzeniu analiz cen transferowych uzgodnity, ze pozostata do sptaty kwota bedzie oprocentowana w wysokosci
3% w skali roku. Odsetki zostaty juz uwzglednione przy wstgpnym uznaniu zobowigzania wobec A. Luzon Group.
Warto$¢ zobowigzania nie rézni si¢ istotnie od warto$ci wedlug wyceny do wartosci godziwe;j.

Umowa SAFE - opis powstania zobowiqzania finansowego wycenianego w wartosci godziwej do momentu usunigcia
z bilansu

W dniach 1 lutego 2022 roku oraz 22 lutego 2022 roku Spotka zawarta 5 odrgbnych uméw SAFE z izraelskimi
inwestorami instytucjonalnymi (,,Umowy SAFE”), pozyskujac taczna kwotg 60 mln ILS, co stanowi rownowartos¢ 61,5
mln zlotych w FVPL na dzien 25 maja 2023 roku oraz rownowarto$¢ 70,5 mln ztotych w FVPL na dzien 31 grudnia 2022
roku. W dniu 25 maja 2023 roku spotka i jej glowny udzialowiec (A. Luzon Group) podpisali porozumienie, ktore wraz
z pierwotnymi Umowami SAFE spowodowatla wykreslenie z bilansu zobowigzania finansowego wycenionego na FVPL.

Umowy SAFE przyznawaly inwestorom okreslone uprawnienia obowigzujace po wycofaniu akcji Spotki z obrotu na
rynku regulowanym prowadzonym przez Gielde Papierow Wartosciowych w Warszawie, w tym prawo do
subskrybowania akcji Spdtki po obnizonej cenie oraz instrumentéw zamiennych na akcje Spotki w przypadku
dopuszczenia akcji Spotki do obrotu na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Tel-Awiwie, zabezpieczone prawem do
zamiany ich inwestycji na akcje Iub obligacje A. Luzon Group w przypadku, gdyby akcje Spoiki nie zostaty dopuszczone
do obrotu na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Tel-Awiwie.

Powyzsze umowy nie naktadaja na Grupg zadnych restrykcyjnych kowenantow ani uciazliwych zobowiazan, jak rowniez
nie sa oprocentowane.
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Umowa SAFE - opis powstania zobowiqzania finansowego wycenianego w wartosci godziwej do momentu usunigcia
Z bilansu

Dany instrument nalezy sklasyfikowaé jako zobowigzanie finansowe, poniewaz zawiera obowigzek dostarczenia
inwestorom $rodkow pieni¢znych w przypadku zmiany kontroli oraz zawiera opcj¢ zamiany, ktora nie spetnia kryteriow
ustalonej ceny. Grupa wyznaczyta zobowigzanie finansowe jako wycenione w FVPL (wycena do wartosci godziwej przez
wynik finansowy) w catosci, przy poczatkowym ujeciu. Zadna kwota nie zostala ujeta w innych catkowitych dochodach.

Ponizsza tabela przedstawia platnos$ci dokonane przez Inwestordw oraz wycen¢ zobowigzania finansowego na dzien
transakcji oraz na dzien 25 maja 2023 roku i 31 grudnia 2022 roku:

. .. Kwota Kwota L. L. Zysk/strata w wartosci
Kwota inwestycji . . ‘Warto$é Wartos$¢ L
zaplacona inwestycji w . . godziwej instrumentu
Inwestor W Ronson Data rzez Ronson w dniu godziwa godziwa finansowego wycenianego w
[w szeklach platnosei | PEE 'd 31122022 25.05.2023 Vego wycenianeg
izraelskich] inwestorow platnosci [w zlotych] [w zlotych] warto$ci godziwej przez
[w Euro] [w zlotych] Rl Rl rachunek zyskéw i strat
EJS Galatee Holdings 1500 000 23 luty 2022 413232 1876 734 1773104 1547231 225873
Sphera Master Fund L.P 26 500 000 18 luty 2022 7 264 254 32753070 30944513 27002 544 3941970
Sphera Small Cap L.P 2000 000 18 luty 2022 551 953 2488 646 2351228 2051709 299 519
More Provident Funds 15 000 000 23 luty 2022 - 18 656 716 17 626 531 15381 117 2245414
ﬁ:”l_m:rk Opportunity Fund 15000 000 24 luty 2022 ; 18851326 17810395 15541558 2268836
Razem 60 000 000 8229 439 74 626 492 70505 771 61524 159 8981612

Proces wyceny oraz techniki przeprowadzonej wyceny

Wycena uméw SAFE do dnia 25 maja 2023 roku (dzien zaprzestania ujmowania zobowigzania finansowego wobec
inwestorow) zostala przeprowadzona przez zewngtrznych doradcéw z firmy Prometheus Financial Advisory, ktora
specjalizuje si¢ w rachunkowosci finansowej oraz wycenie ztozonych instrumentéw finansowych. Wycena instrumentu
zostata przeprowadzona zgodnie z wytycznymi Amerykanskiego Instytutu Certyfikowanych Ksiggowych (“AICPA
Practice Aid”) oraz wedlug zasad wyceny kapitatowych papieréw wartosciowych spotek prywatnych wyemitowanych w
ramach kompensaty.
Zatozenia uzyte w modelu wyceny zostaly oparte na przysztych zmiennych rynkowych z uwzglednieniem oceny Zarzadu
Grupy co do realizacji umowy. Liczne obiektywne i subiektywne czynniki okreslaja warto$¢ godziwa akcji zwyktych na
dzien przyznania opcji, wlaczajac nastepujace czynniki:

a) ceny, prawa, preferencje oraz przywileje akcji uprzywilejowanych;

b) aktualne warunki rynkowe oraz prognozy;

C) etap rozwoju Grupy;

d) prawdopodobienstwo wystapienia zdarzenia uplynnienia akcji zwyklych stanowigcych podstawe tych opcji,

takiego jak emisja akcji czy sprzedaz Grupy, biorgc pod uwage aktualne na moment wyceny warunki rynkowe.

Na potrzeby wyceny, kazda z uméw SAFE skladata si¢ z dwoch komponentow: kapitatowego (zaktadajacego oferte
publiczng akcji Spotki w Izraelu oraz notowanie akcji spotki na gietdzie papierow wartosciowych w Tel Awiwie (tacznie
,,IPO”)) oraz dtugu. Na moment wyceny tj. na dzien 25 maja 2023 roku Zarzad Spotki oszacowat, ze prawdopodobienstwo
IPO spadto do 0%, ze wzgledu na istotne komplikacje formalne, w szczegdlnosci podatkowe (takie jak obowiazek zaptaty
podatku od zyskow kapitalowych przez inwestorow SAFE; obowigzek zaptaty podatku od dywidendy w Polsce;
rejestracja dla celow podatkowych w Polsce oraz posiadanie numeru podatnika; sktadanie sprawozdan na temat swoich
dochodéw w ujgciu rocznym) dla potencjalnych akcjonariuszy nabywajacych akcje Spotki na gietdzie papierow
wartosciowych w Tel Awiwie. Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu jest juz potwierdzone, ze notowanie akcji
Spotki na gieldzie papieréw wartosciowych w Tel Awiwie nie bedzie mie¢ miejsca

W wycenie skoncentrowano si¢ wylacznie na wycenie komponentu dtugu.

W celu oszacowania wartosci godziwej SAFE na dzien wyksiggowania zobowigzania, strata inwestorow zostata
pomniegjszona o pierwotng kwote SAFE. Kwota ta, ktéra znajduje odzwierciedlenie w zysku z tytulu wyceny do wartosci
godziwej zobowigzan SAFE wyniosta 6,4 milionow ztotych zostala ujeta w Skonsolidowanym Sprawozdaniu z
Catkowitych Dochodow.
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Nota 25 - Umowa inwestycyjna (umowa ,,SAFE”)
Proces wyceny oraz techniki przeprowadzonej wyceny

Glownym czynnikiem powodujagcym zmiang¢ warto$ci godziwej zobowigzania finansowego byta zmiana YTM obligacji
A. Luzon Group (seria 10) z 6,54% na dzien 31 grudnia 2022 do 9,3% na dzien 25 maja 2023 roku.

Ponizsza tabela podsumowuje informacje ilo§ciowe na temat znaczacych nieobserwowalnych danych wejsciowych
wykorzystanych do wyceny warto$ci godziwej na poziomie 3:

Zakres danych niemozliwych

Warto$¢ godziwa do zaobserwowania (Srednia
wazona prawdopodobienstw)
25 maia 31 Zalezno$ci pomiedzy
. J grudnia Nieobserwowalne niemozliwymi do
Opis 2023 2022 . 25.05.2023 31.12.2022 b -
Jtys. ] dane wejsciowe zaobserwowania
[tys. zi] danymi a warto$cia godziwa
Zobowigzanie Przesunigcie YMT stopy o +/-1
finansowe wyceniane YTM (Yield to pp. powoduje zmiang w warto$ci
w wartosci godziwej - godziwej o 768 tys. zt (2022:
. 61524 70 506 Maturity) stopa 3%-9,3% 3%-6,54% . . O
przez wynik zmiana stawki domyslnej o +/- 1
. dyskontowa L 5 .
finansowy (Umowa pp. zmienita warto§¢ godziwg o 1
SAFE) 168 zt)

Zmiany pozostalych czynnikow nie wpltywaja materialnie na wyceng, poniewaz jest ona powigzana z obserwowalng
transakcja jaka bylo przelanie srodkow pienigznych przez inwestorow SAFE.

Nota 26 - Zobowiazania z tytulu dostaw i uslug oraz pozostale zobowiazania

Na dzien 31 grudnia

2023 2022
W tysigcach zlotych (PLN)
Zobowigzania z tyt. dostaw i ustug 26 728 22 681
Zobowigzania zwigzane z zakupem gruntow® 23 450 23 450
Rozliczenia migdzyokresowe kosztow 29 656 24020
Gwarancje na roboty budowlane 2663 1472
Podatek od towarow i ustug (VAT) i inne zobowiazania podatkowe 3536 1778
Pozostate zobowigzania 969 674
Zobowiazania z tyt. Dostaw i ustug — MSSF 16 2761 981
Zobowigzania z tytulu dostaw i ustug razem 89 762 75 055

(1) Na saldo skiada si¢ gtownie transakcja zakupu gruntu przy ul. Wolskiej w Warszawie w dniu 19 wrzesnia 2022 roku (Grupa poprzez swojq spotke zalezng podpisata
ostateczng umowg), ktorej platnos¢ za grunt jest odroczona do 31 marca 2024 roku.

Zobowigzania handlowe i nichandlowe nie sg oprocentowane i sg zazwyczaj rozliczane w terminach 30-dniowych.

Grupa posiada rowniez lini¢ kredytowa od generalnego wykonawcy z oprocentowaniem WIBOR 6M. Grupa uznala, ze
zobowigzanie to powinno by¢ traktowane jako zobowiazanie z tyt. dostaw i ustug wobec generalnego wykonawcy, biorac
pod uwage charakter i istote transakcji, a takze fakt, ze rozliczenia z generalnymi wykonawcami stanowig normalny tok
dziatalnos$ci operacyjnej Grupy. Oprocentowane odroczone zobowigzanie z tytutu dostaw i ustug na dzien 31 grudnia 2023
wyniosto 9,5 miliona ztotych. Biorac pod uwage powyzsze zarzad podjal decyzje, ze ruch w Skonsolidowanym
Sprawozdaniu z Przeptywow Pieni¢znych powinien by¢ zaprezentowany w czg$ci operacyjnej.

Nota 27 - Zaliczki otrzymane

Zaliczki otrzymane od klientow z tytutu zakupu mieszkan i miejsc parkingowych sg ujmowane jako przychody przysztych
okresow do momentu ich wydania klientowi i prezentowane sg w rachunku zyskow i strat jako “Przychody ze sprzedazy™.
Ta pozycja bilansu jest czasowo uzalezniona od relacji pomigdzy momentem sprzedazy (ktora wzrasta wraz ze wzrostem
pozycji), a momentem dostarczania lokali klientom (ktéra spada, wraz ze spadkiem pozycji).
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Nota 27 - Zaliczki otrzymane

Na dzien

W tysigcach ztotych (PLN) 31 grudnia 2023

Na dzien
31 grudnia 2022

Przychody przysztych okreséw zwiagzane z ptatno$ciami otrzymanymi od
klientéw za zakup produktow, jak dotad nie uwzglednionych w zysku w

rachunku zyskow i strat

Bilans otwarcia 139911 198 047
- wzrost (zaliczki otrzymane) 485 505 242 123
- spadek (przychdd rozpoznany) (394 408) (300 258)
Lacznie zaliczki otrzymane 231088 139911
Pozostate (przychody przysztych okresow)* 3167 -
Razem 234175 139911

* przychody przyszlych okresow z tytutu wystawionych faktur za przekazane lokale, ale nie w pelni oplacone na dzieri 31 grudnia 2023 roku.

Szczegodty dotyczace nalezno$ci wynikajacych z podpisanych uméw z klientami - patrz Nota 30.
Przychody z tytutu uméw beda rozpoznawane w momencie przekazania mieszkania klientowi, po zakonczeniu procesu
budowlanego oraz po uzyskaniu przez prowadzaca projekt Spotke z Grupy niezbednych decyzji administracyjnych
(pozwolenie na uzytkowanie), co zajmuje zwykle od 1 do 6 miesi¢ecy od zakonczenia budowy.

Nota 28 - Oszacowanie wartosci godziwej aktywoéw i zobowigzan finansowych

Warto§¢ godziwag aktywdéw finansowych i zobowigzan wraz z ich wartoscig bilansowa ujeta w Skonsolidowanym
Sprawozdaniu z Sytuacji Finansowej prezentuje ponizsza tabela:

w tysigcach ztotych (PLN) Kategoria Nota Stan na dZZIE)g ;1 grudnia
Wartosé Warto$¢
bilansowa godziwa
Aktywa:
Naleznosci 2 tY“”? dOStaW i ushug oraz Aktywa wedtug zamortyzowanego kosztu 17 14 361 14 361
pozostate naleznosci
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe Aktywa wedlug zamortyzowanego kosztu 19 12 809 12 809
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty Aktywa wedtug zamortyzowanego kosztu 20 203 860 203 860
Pozyc;kl u('izu'alone wspélnemu Aktywa wediug zamortyzowanego kosztu 14 145 145
przedsigwzigciu
Zobowiazania:
Obligacje o zmiennej stopie procentowej Zobowiqgzania wedlug zamortyzowanego kosztu 23 225 320 221250
Zabezpieczone kredyty bankowe Zobowiqgzania wedlug zamortyzowanego kosztu 23 8815 7691
Zobowigzania finansowe wyceniane w . .
wartosci godziwej przez wynik finansowy Zobowiqzania wedtug zamortyzowanego kosztu 25 25593 25593
Oprocentowane odroczone zobowigzania z . .
tytutu dostaw i ustug Zobowigzania wedtug zamortyzowanego kosztu 26 9538 9538
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug i
pozostate oraz rozliczenia miedzyokresowe Zobowiqzania wedtug zamortyzowanego kosztu 26 89 761 89 761
kosztow
. Stan na dzien 31 grudnia
Kategoria Nota 2022
Wartos¢ Wartos¢
bilansowa godziwa
Aktywa:
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug Aktywa wedtug zamortyzowanego kosztu 17 15 254 15 254
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe Aktywa wedlug zamortyzowanego kosztu 19 11 217 11217
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty Aktywa wedlug zamortyzowanego kosztu 20 51185 51185
Pozyczki udzielone Aktywa wedtug zamortyzowanego kosztu 1717 1717
POZyCZ.kl u('iz1'elone wsp6lnemu Aktywa wedlug zamortyzowanego kosztu 14 133 133
przedsigwzigciu
Zobowiazania:
Obligacje Zobowigzania wedtug zamortyzowanego kosztu 23 203 370 184 680
Zabezpieczone kredyty bankowe Zobowigzania wedtug zamortyzowanego kosztu 23 16 297 15221
Zobowigzania z tytutu dostaw i ushug oraz Zobowiqzania wedtug zamortyzowanego kosztu 26 70 150 70 150

pozostate i rozliczenia migdzyokresowe bierne
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Nota 28 - Oszacowanie wartoSci godziwej aktywow i zobowiazan finansowych
Oszacowanie wartosci godziwej

Do oszacowania warto$ci godziwe] poszczegolnych grup instrumentéw finansowych przyjeto nastgpujace metody
i zatoZenia:

* nalezno$ci z tytulu dostaw i ushug oraz pozostate, srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty, pozostale krotkoterminowe
aktywa finansowe oraz zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostale zobowigzania i rozliczenia
mig¢dzyokresowe bierne: warto$¢ bilansowa tych instrumentéw finansowych odpowiada wartoséci godziwej ze
wzgledu na ich szybka zapadalnosc;

»  kredyty i pozyczki oraz pozyczki udzielone wspolnemu przedsigwzigciu: warto$é godziwa jest szacowana jako
biezaca warto§¢ przyszlych przeptywow pienigeznych zdyskontowanych przy uzyciu stopy procentowej dla
podobnego instrumentu, o podobnym terminie zapadalnos$ci oferowanej przez bank, z ktorego ushug korzysta
Grupa. Ryzyko zwigzane ze splata na dzien 31 grudnia 2023 roku zostato okreslone jako nieznaczne.

+ obligacje: warto$¢ godziwa ustalona zostata na bazie cen obligacji Spotki notowanych na rynku Catalyst na
dzien 31 grudnia 2023 roku.

Stopy procentowe wykorzystywane do oszacowania wartosci godziwej

Stopy procentowe wykorzystywane do dyskontowania szacowanych przeplywow pieni¢znych (denominowanych
W zlotych) sa ustalone przez jednostke w oparciu o stawke WIBOR na dzien 31 grudnia 2023 i 31 grudnia 2022
powigkszong o marzg, jak pokazano ponizej:

Na dzien 31 grudnia 2023 2022
Zabezpieczone kredyty bankowe 8,6% - 8,7% 9,22% - 10,04%
Obligacje 9,82% - 11,44% 6,56% - 11,44%

Zobowiazanie finansowe wyceniane wedtug 0 0
zamortyzowanego kosztu / FVPL 7,14% 6,54%
Udzielone pozyczki 5% - 6% 5% - 6%

Ponizsza tabela przedstawia kategorie pomiaru wartosci godziwej aktywow i zobowigzan Grupy:
*  Poziom 1: ceny notowane (nieskorygowane) z aktywnych rynkéw dla identycznych aktywow lub zobowigzan;
*  Poziom 2: dane wej$ciowe inne niz ceny notowane ujete na poziomie 1, ktore sa obserwowalne dla aktywow
i zobowigzan w sposob bezposredni (jako ceny) lub posrednio (bazujace na cenach);
*  Poziom 3: dane wej$ciowe dla aktywow i zobowiazan nie s3 oparte na mozliwych do zaobserwowania danych
rynkowych (dane wej$ciowe nieobserwowalne).
Nota 29 - Kategorie pomiaru wartosci godziwej

llosciowe ujawnienia kategorii pomiaru dla aktywow i zobowiqzan na 31 grudnia 2023:

Pomiar wartosci godziwej oparty na:

Cenach notowanych Obserwowalnych Nieobserwowalnych

W tysigcach zlotych (PLN) Datawyceny  naaktywnymrynku  danych wejsciowych  danych wejsciowych
(Poziom 1) (Poziom 2) (Poziom 3)

Aktywa wyceniane w warto$ci godziwej:
Nieruchomosci inwestycyjne 31-gru-23 - 74920 8301
Zobowiazania. ktorych warto$¢ godziwa jest
ujawniana:
Obligacje 31-gru-23 221 250 - -
Oprocer_ltowane odroczone zobowigzania z tytutu 31-gru-23 } 9538 )
dostaw i ustug
Zobo_w1q_zan1a ﬁnangow'e wyceniane w warto$ci 31-gru-23 B 25503 B
godziwej przez wynik finansowy
Zabezpieczone kredyty bankowe 31-gru-23 - 7691 -
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Nota 29 - Kategorie pomiaru warto$ci godziwej

Ilosciowe ujawnienia kategorii pomiaru dla aktywow i zobowiqzan na 31 grudnia 2022:

Pomiar warto$ci godziwej oparty na:

Cenach notowanych

Obserwowalnych

Nieobserwowalnych

W tysigcach ztotych (PLN) Data wyceny na aktywnym rynku  danych wejsciowych  danych wejsciowych
(Poziom 1) (Poziom 2) (Poziom 3)

Aktywa wyceniane w warto$ci godziwej:

Nieruchomosci inwestycyjne 31-gru-22 - 54 897 8242

Zobowiazania. ktorych warto$¢ godziwa jest

ujawniana:

Obligacje 31-gru-22 184 680 - -

Zabezpieczone kredyty bankowe 31-gru-22 - 16 297 -

Zobowiazanie finansowe wyceniane do FVPL 31-gru-22 - - 70 506

Nota 30 - Zobowigzania inwestycyjne oraz zobowigzania i nalezno$ci warunkowe

Zobowigzania inwestycyjne wynikajqce 7 podpisanych umow

Zobowigzania inwestycyjne Grupy w stosunku do generalnych wykonawcéw z tytutu ustug budowlanych przedstawia

tabela ponizej:

Zobowiazania inwestycyjne

Zakontraktowana nier}f)\;\:?gzaona Zakontraktowana Kwota nierozliczona
W tysigcach ztotych (PLN) kwota na dzien 31 ., kwota na dzien 31 na dzien 31 grudnia

grudnia 2023 roku na dz_len 31 grudnia 2022 roku 2022 roku

grudnia 2023

TechBau Budownictwo Sp. z 0.0. 96 918 49 342 36 600 35357
Hochtief Polska S.A. 70 300 33657 51 380 1819
W.P.1.P. - Mardom Sp. z 0.0. 36 000 13 966 32 500 24073
Totalbud S.A. 17434 11914 142 891 41143
EBUD - Przemystowka Sp. z 0.0. 43178 4162 - -
Leancon Sp. z 0.0. 32510 3455 44161 28 286
Karmar S.A. 112 078 2192 19 150 9610
Total 408 418 118 687 326 683 140 288

Niewykorzystane kredyty budowlane

Ponizsza tabela prezentuje liste dostepnych linii kredytowych, ktore Spotka uzyskata w ramach uméw kredytowych z bankami w
celu zapewnienia finansowania budowy i innych ewentualnych kosztow realizowanych projektow. Kwoty zaprezentowane w
tabeli ponizej zawieraja niewykorzystang cze¢s¢ kredytow budowlanych przyznanych Spotce:

W tysigcach ztotych (PLN)

Na dzien 31 grudnia 2023

Na dzien 31 grudnia 2022

Osiedle Vola 22 429 -
Thame 27283 -
Migdzy Drzewami 23892 -
Miasto Moje VI - 16 242
Ursus Centralny llc - 61 900
Grunwaldzka - 10 884
Viva Jagodno 11B - 17 846
Nowe Warzymice IV - 12 757
Razem 73 604 119 630
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Nota 30 - Zobowigzania inwestycyjne oraz zobowigzania i nalezno$ci warunkowe

Naleinosci wynikajqce 7 podpisanych przedwstepnych umow sprzedazy

Tabela ponizej przedstawia kwoty, ktore Grupa powinna otrzymac od klientow na podstawie podpisanych umow sprzedazy
lokali tj. spodziewane ptatnosci na podstawie podpisanych umoéw z klientami do dnia 31 grudnia 2023 roku po odliczeniu kwot
otrzymanych do daty bilansowej (uwzglgdniajgc zaliczki otrzymane oraz kwoty ptatnosci nieotrzymanych na dzien 31 grudnia
2023 roku oraz na dzien 31 grudnia 2022 roku):

Na dzien 31 grudnia 2023 Na dzien 31 grudnia 2022
Wartos$¢ Zaliczki Kwota Wartos¢ Kwota
Data przedwstepnych otrzymane platnosci nie  przedwstepnych Zaliczki latnosci nie
W tysigcach zlotych . . umow na otrzymanych uméw otrzymane do p
(PLN) zakoniczenia sprzedaz dzien31  na dzien 31 sprzedaz dnia 31 otrzymanych
rojektu pr: y . - pr: y . na dzien 31
proj podpisanych z grudnia grudnia podpisanych z grudnia 2022 dni
klientami 2023 2023 klientami grudnia 2022
Ursus Centralny lle Q42024 87 325 19 391 67 934 1550 126 1423
Ursus Centralny llc Q32023 82765 71746 11019 34565 12 856 21709
Miasto Moje VII Q42024 73936 25722 48 214 569 61 508
Osiedle Vola Q12024 68 937 49593 19 344 10 366 2511 7854
Miedzy Drzewami Q3 2024 53777 17 613 36 164 10 610 1933 8677
Nowa Pétnoc Ta Q12024 30451 15354 15097 4022 694 3328
Eko Falenty | Q42023 20 653 14 288 6 365 3833 798 3034
Nova Krolikarnia 4b1
(Thame) Q2 2025 14071 4743 9329 - - -
Miasto Moje VI Q12023 8240 6116 2125 50 367 28080 22 286
Viva Jagodno 11 Q32025 6499 438 6062 923 92 831
Viva Jagodno Ilb Q22023 5305 1330 3976 26 461 10 364 16 098
Grunwaldzka Q2 2023 3213 778 2435 21014 14 499 6514
Viva Jagodno lla Q4 2022 2151 226 1925 2087 1706 381
Nowe Warzymice IV Q2 2023 2030 598 1432 12 072 3906 8 167
Miasto Moje V Q32022 1336 383 953 2526 1539 987
Ursus Centralny Ilb Q12023 699 691 7 82039 57579 24 460
Miasto Moje IV Q4 2021 334 229 105 1492 500 993
Nowe Warzymice Ill Q4 2022 32 37 (@) 612 61 551
g fozj‘ésktta;e (stare) 1833 1732 9 3706 2 606 1102
Razem (wylaczajac JV) 463 587 231008 232578 268 814 139911 128903
Wilanéw Tulip Q3 2021 - - - 759 101 658
Razem 463 587 231008 232578 269 574 140 012 129 561

*od dnia zakonczenia inwestycji zaliczki od klientow ujmowane sq jako przychody w okresie pomiedzy 3-6 miesiecy
Sprawy sporne
Ursus Centralny

Pismem z dnia 19 listopada 2021 roku Skarb Panstwa - Prezydent m.st. Warszawy zawiadomit spotke Ronson Development
sp.z0.0. — Ursus Centralny sp.k. ("Spétka Ursus Centralny™) o wypowiedzeniu wysokosci oplaty rocznej z tytutu
uzytkowania wieczystego nieruchomosci gruntowej stanowiacej wtasnos¢ Skarbu Panstwa, potozonej w Warszawie przy
ul. Taylora 6, 6A. Spotka Ursus Centralny otrzymata decyzje o wnoszeniu od 1 stycznia 2022 roku optaty rocznej w nowej
wysokosci tj.:

 za rok 2022 w kwocie 476 tysiecy zlotych

 za rok 2023 w kwocie 2.034 tysiecy zlotych

« za rok 2024 i lata nastepne w kwocie 3.591 tysiecy ztotych.
Spotka Ursus Centralny zlozyla do Samorzadowego Kolegium Odwotawczego w Warszawie wniosek o ustalenie, ze
podwyzszenie oplaty za uzytkowanie wieczyste byto nieuzasadnione. Grupa traktuje to jako zobowigzanie warunkowe.

W dniu 7 kwietnia 2022 roku do Samorzgdowego Kolegium Odwotawczego w Warszawie wpltyneto pismo od Skarbu
Panstwa - Prezydenta m.st. Warszawy, z ktorego wynikato, ze brak jest mozliwosci zawarcia ugody w powyzszej sprawie.

Dnia 1 lipca 2022 roku Spétka Ursus Centralny otrzymata orzeczenie z dnia 25 maja 2022 r. od Samorzadowego Kolegium
Odwotawczego oddalajace jej wniosek. W zwiazku z powyzszym dnia 13 lipca 2022 roku Spoétka Ursus Centralny zlozyta
sprzeciw do Sadu Okrggowego w Warszawie.
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Sprawy sporne
Ursus Centralny

Nalezy przy tym podkresli¢, ze juz po wypowiedzeniu przez Prezydenta m.st. Warszawy wysokosci optaty rocznej z
tytutu uzytkowania wieczystego nieruchomosci stanowigcej dz. ew. nr 98/2 z obrebu 1465128.2-09-09 0 1acznej
powierzchni 65198 m2 (dalej: ,,Nieruchomoscia”), co zostato dokonane pismem z dnia 19 listopada 2021 roku,
przedmiotowa Nieruchomos¢ ulegta podziatowi na podstawie decyzji z dnia 22.07.2022 roku nr 335/202. Przedmiotowa
decyzjg z Nieruchomosci wydzielone zostaty dziatki inwestycyjne oznaczone nr 98/7, 98/8, 98/9, 98/10 i 98/11, dziatka
przeznaczona pod plac miejski oznaczona nr 98/14 oraz dziatki przeznaczone pod drogi publiczne oznaczone nr 98/12,
98/13198/15. Tym samym z dniem, w ktorym ww. decyzja podziatowa stata si¢ ostateczna (tj. z dniem 1.09.2022 r.) trzy
wskazane powyzej dziatki drogowe 0 tacznej powierzchni 15 140 m2 przeszty na wiasno$¢ m.st. Warszawy, co 0znacza,
ze powierzchnia nieruchomosci objetej opisanym wyzej postepowaniem administracyjnym ulegta zmniejszeniu.
Powyzsze oznacza, ze w przypadku oddalenia sprzeciwu Spotki Ursus Centralny od orzeczenia Samorzadowego
Kolegium Odwotawczego w Warszawie z dnia 25 maja 2022 roku, opfata z tytutu uzytkowania wieczystego w nowej,
podwyzszonej wysokosci naliczana bedzie od catej powierzchni Nieruchomosci za okres od dnia 1.01.2022 roku do
1.09.2022 r., za$ od dnia 2.09.2022 roku naliczana bgdzie od powierzchni pomniejszonej w wyniku ww. podziatu.

Dodatkowo, z dniem 28 pazdziernika 2022 roku, prawo uzytkowania wieczystego nowo wydzielonej dziatki
inwestycyjnej oznaczonej nr 98/7 o powierzchni 8 686 m2 zabudowanej budynkami mieszkalnymi ulegto przeksztatceniu
W prawo wiasnosci, co réwniez wptynie na wysokos¢ optaty z tytutu uzytkowania wieczystego naliczanej po dniu 28
pazdziernika 2022 roku.

Ponadto, na podstawie zawartej pomiedzy Spotka Ursus Centralny a Skarbem Panstwa w dniu 27 pazdziernika 2022 roku,
Rep. A. 16373/2022, umowy zmiany celu uzytkowania wieczystego czesci nieruchomosci, ustalono, ze w odniesieniu do
nieruchomosci stanowiacych dziatki ew. nr 98/8 (o powierzchni 7 441 m2) , 98/9 (o powierzchni 7 062 m2) oraz 98/10
(o powierzchni 9 880 m2) stawka optaty rocznej za uzytkowanie wieczyste gruntu wynosi¢ bedzie, poczawszy od dnia
1 stycznia 2023 roku 1% zgodnie z art. 73 ust. 2f oraz art. 72 ust. 3 pkt 4 ustawy o gospodarce nieruchomosciami.

W dniu 30 listopada 2023 Sad dopuscit dowod z pisemnej opinii biegtego do spraw wyceny nieruchomosei, ktora nie
zostata wydana do dnia sporzadzenia niniejszego Sprawozdania. Biorgc jednak pod uwage postepy w zmianie stanu
gruntu oraz obecng praktyke rynkowa w podobnych przypadkach, Grupa zdecydowata si¢ na ponowne oszacowanie
zobowigzania i aktywa z tytulu prawa uzytkowania, w wyniku czego rozpoznano dodatkowe aktywa z tytulu prawa
uzytkowania dotyczace zapaséw, a zobowigzania z tytutu leasingu prawa wieczystego uzytkowania dotyczace zapasow
wyniosty 13.916 tys. ztotych.

Galileo

W dniu 3 lutego 2023 roku, w sprawie przeciwko Ronson Development Sp. z 0.0. — Estate Sp. k. (,,Spotka Galileo”),
spotce zaleznej Spoltki, ktora prowadzita projekt deweloperski Galileo, wydany zostat wyrok zobowiazujacy Spotke
Galileo do zaptaty powodowi (nabywcy lokalu w tym projekcie) kwoty 80 tys. ztotych z ustawowymi odsetkami od dnia
whniesienia powodztwa (28 maja 2013 roku) tytutem obnizenia ceny lokalu w zwiazku z jego wadami. Wyrok zostat
wydany przez sad Il instancji i jest prawomocny oraz zostat wykonany. W zwiazku z jego wydaniem Spotka postanowita
zawigzac rezerwe na pozostate podobne sprawy w tacznej kwocie 2.1 min ztotych, na dzien 31 grudnia 2022 roku i z
ktorej w trakcie trwania 2023 roku zwolniono kwote 535 tys. ztotych.

W pierwszym kwartale 2023 roku Spoétka zawarta w trzech sprawach ugody, na mocy ktérych doszto do zaptaty
naleznosci z tytutu obnizenia ceny i strony zobowiazaly si¢ do zawarcia ugod sadowych, w ramach ktorych nastapi
cofniecie powodztw. Dwa postepowania zostaty juz na tej podstawie prawomocnie zakonczone, trzecie oczekuje na
wyznaczenie posiedzenia sadowego w celu zawarcia ugody sadowej. Ponadto Spotka Galileo wystepuje jako pozwana w
7 podobnych sprawach, ktore sg na etapie rozpatrywania przez sad | instancji.

Jednoczesnie Spotka Galileo jest powodem w sprawie przeciwko spotce Eiffage Polska Budownictwo S.A. generalnemu
wykonawcy projektu deweloperskiego Galileo ("Eiffage"), jego ubezpieczycielowi i innym podmiotom zaangazowanym
w realizacje inwestycji i ich ubezpieczycielom, ktorej przedmiotem jest uznanie odpowiedzialnosci Eiffage i innych za
szkode Spotki Galileo zwiagzana z nieprawidtows realizacja tego projektu oraz odszkodowanie.
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Sprawy sporne
Galileo

Ponadto Spotka Galileo uzyskata juz czgsciowe odszkodowanie od projektantow i ich ubezpieczyciela z tytutu szkody
wyrzadzonej przy realizacji tej inwestycji.

Sprawy zwiqzane g nabyciem niektérych nieruchomosci

W styczniu 2023 roku spotki z Grupy wystosowaty wezwania do zaplaty skierowane do kilku spotek powigzanych, ktore
byly sprzedajacymi (lub w inny sposob uczestniczyly w sprzedazy) o zwrot wplaconych zadatkow albo podwojnej ich
wysokos$ci, o zwrot udzielonej pozyczki, zwrot pozostalej czgsci zadatku oraz o zaptate odszkodowania za sprzedaz
nieruchomosci z wpisang w dziale IV ksiggi wieczystej nieruchomosci hipoteka umowna t;j.:

» Ronson Development sp. z 0.0. - Projekt 3 sp.k. (,,Projekt 3”) skierowala wezwania do zaptaty kwoty 6 462 113
zlotych (sze$¢ miliondw czterysta sze$édziesigt dwa tysigce sto trzynascie zlotych) tytulem zwrotu czesci
wptaconych zadatkow na poczet ceny nieruchomosci przy ul. Epopei w Warszawie skierowane do sprzedajacego
oraz porgczycieli. Roszczenie Projekt 3 wynika z nadptaty ceny kupionych nieruchomosci. Roszczenie to zostato
zaakceptowane przez sprzedajagcego w zawartej umowie sprzedazy. W zwigzku z brakiem zaplaty
W wyznaczonym w wezwaniu terminie, Projekt 3 ztozyta wnioski o nadanie klauzul wykonalnosci oswiadczeniom
o dobrowolnym poddaniu si¢ egzekucji przeciwko sprzedajacemu oraz porgczycielom;

*  Ronson Development SPV4 sp. z 0.0. (,,SPV4”) skierowala wezwania do zaptaty kwoty 1 781 694 ztotych (jeden
milion siedemset osiemdziesiat jeden tysiecy sze$éset dziewiecdziesiat cztery zlote) tytulem splaty kapitatlu i
odsetek od pozyczki udzielonej spotce, od ktdrej zostata zakupiona nieruchomos$é przy ul. Dobosza w Warszawie
(pozyczka zostata udzielona na cele zwigzane z tym nabyciem), a takze do trzech innych spotek powiazanych ze
sprzedajacym, ktore ztozyly porgczenie splaty tego zadluzenia. W zwiazku z brakiem zaptaty w wyznaczonym
terminie SPV4 zlozyla wnioski o nadanie klauzul wykonalnosci o§wiadczeniom o dobrowolnym poddaniu si¢
egzekucji zarowno przeciwko sprzedajacemu, jak i porgczycielom;

* Ronson Development sp. z 0.0. - Projekt 4 sp.k. (,,Projekt 4”) odstgpita od przedwstepnej umowy nabycia
nieruchomos$ci przy ul. Wysockiego w Warszawie z powodu niewykonania warunkéw zawarcia umowy
przyrzeczonej i zazadata zaptaty kwoty 9 840 000 ztotych (dziewi¢é milionow osiemset czterdziestu tysiecy
ztotych) tytutem zwrotu zadatku w podwojnej wysokosci. Projekt 4 skierowata wezwanie do zaplaty, a nastgpnie,
w wyniku braku zaplaty w wyznaczonym terminie, zlozyla wniosek o nadanie klauzuli wykonalnosci
os$wiadczeniu o dobrowolnym poddaniu si¢ egzekucji;

*  Projekt 4 skierowata wezwanie do zaptaty kwoty 861 000 ztotych (osiemset szes¢dziesiat jeden tysiecy zlotych)
tytutem zwrotu pozostatej czesci zadatku wptaconej w ramach przedwstepnej umowy sprzedazy nieruchomosci
przy ul. Kasprzaka w Warszawie, ktora ostatecznie nie zostata nabyta przez spotke z Grupy;

*  w zwiazku z nabyciem nieruchomosci przy al. Komisji Edukacji Narodowej w Warszawie z wpisang w dziale IV
hipoteka umownag, wbrew tresci przedwstepnej umowy sprzedazy, Ronson Development SPV3 sp. z 0.0. (,,SPV3”)
wystapita z zadaniem zaplaty odszkodowania w wysokosci 25 000 000 ztotych (dwadziescia pig¢ miliondow
ztotych) albo dorgczenia o$wiadczenia wierzyciela hipotecznego (bedacego podmiotem powigzanym ze
sprzedajagcym) o wygasnigciu wierzytelnosci zabezpieczonej hipotekg umowng wraz z jego zgodg na wykre$lenie
tej hipoteki z ksiegi wieczystej;

Zadania zaplaty obejmowaty réwniez wezwania do zaplaty odsetek umownych lub ustawowych za opdznienie lub
zastrzezenie prawa do dochodzenia zaptaty tych kwot wraz z kosztami sadowymi i egzekucyjnymi, w postgpowaniu

sagdowym oraz informacje o mozliwosci skorzystania z ustanowionych zabezpieczen w razie braku zaplaty w
wyznaczonym terminie.

W zwiagzku z brakiem zaplaty powyzszych kwot, spotki te przystapity do dochodzenia swoich roszczen na drodze
postepowan sagdowych (na podstawie uzyskanych tytutéw wykonawczych) i egzekucyjnych:
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» zostalo wszczetych 11 postgpowan egzekucyjnych, w ramach, ktorych zostaty zajete rachunki bankowe
dtuznikow, wierzytelnosci przyshugujace im od innych podmiotow, a takze nieruchomosci badz udziaty we
wspoOtwlasnosci nieruchomos$ci. W czterech z przedmiotowych postepowan w okresie od 23 maja do 13 lipca 2023
roku zostaly sporzadzone protokoty opisu i oszacowania zajetych nieruchomosci oraz jeden protokoédt zostat
sporzadzony 3 listopada 2023 roku, a ponadto w dwoch postgpowaniach egzekucyjnych w dniu 14 wrze$nia 2023
roku zostaty ztozone wnioski o dokonanie sprzedazy nieruchomos$ci w drodze licytacji publicznej Przewidzianym
rozstrzygnigciem jest egzekucja z majatku powyzszych spolek. Na obecnym etapie zostaty zajete rachunki
bankowe powyzszych spotek, wierzytelnosci przystugujace im od innych podmiotdéw, a takze nieruchomosci oraz
udziaty we wspotwlasnosci nieruchomosci. W tym momencie za wczesnie jest na oceng prognozowanej wysokosci
odzyskanych wierzytelnosci;

« dnia 21 lutego 2023 roku Projekt 4 ztozyta pozew o zaptate kwoty 861 000 ztotych, bedacej rownowartoscia
nierozliczonej cze¢sci zadatku, wptaconego na podstawie zawartej umowy przedwstepnej;

*  dnia 24 kwietnia 2023 roku SPV3 zlozyla pozew o uzgodnienie ksiggi wieczystej prowadzonej dla nieruchomosci
potozonej przy al. Komisji Edukacji Narodowej z rzeczywistym stanem prawnym. W dniu 26 czerwca 2023 roku
pozwana spotka ztozyta wniosek o wykreslenie hipoteki z ksiegi wieczystej, ktory w dniu 28 wrzesnia 2023 roku
zostal odrzucony przez sad ze wzgledu na ztozenie odpowiedniej dokumentacji

*  Dnia 22 grudnia 2023 roku SPV4 zlozyla pozew o zaptate kwoty 1 636 099 ztotych (stownie: milion szes$éset
trzydziesci sze$¢ tysiecy i dziewigcdziesiat dziewieé ztotych) wraz z ustawowymi odsetkami za op6zZnienie, w
zwiazku z roszczeniem o zwrot pozyczki, przeciwko jedynemu cztonkowi zarzadu kilku spotek, wobec ktorych
spotki z Grupy prowadzg egzekucje lub toczg spory. W dniu 4 stycznia 2024 roku zostal wydany nakaz zaptaty w
postepowaniu upominawczym na kwote 1.636.099,00 ztotych wraz z odsetkami za op6znienie od 1 marca 2022
roku do dnia zaptaty oraz kwote 89.022,00 ztotych tytulem zwrotu kosztéw procesu. W przypadku wniesienia
sprzeciwu wydany nakaz utraci moc, a postgpowanie bgdzie prowadzone w trybie zwyklym.

Na podstawie aktualnego stanu postgpowania oraz najlepszej oceny Zarzadu, Grupa rozpoznata odpis aktualizujacy
warto$¢ aktywow w kwocie 2,6 miliona zlotych oraz oszacowata, ze reszta aktywow Grupy jest odzyskiwalna.

Nota 31 — Transakcje z podmiotami powigzanymi
Spotka dominujqca

Spotka przeprowadza transakcje ze spotkami zaleznymi, dyrektorami i czlonkami Zarzadu. Lista spotek zaleznych
znajduje si¢ w Nocie 1.

Glowne transakcje 7 podmiotami powigzanymi dotyczq:

* umowy z gtéwnym akcjonariuszem;

» transakcji z kluczowymi cztonkami kadry kierowniczej;
*  pozyczek udzielonych podmiotom powigzanym;

+ inne.

Otwarte salda z podmiotami powigzanymi na dzien 31 grudnia 2023 roku oraz 31 grudnia 2022 roku sa niezabezpieczone,
a ich rozliczenie dokonywane jest w toku zwyklej dziatalnosci. Grupa nie stwierdzita utraty wartosci naleznosci od
podmiotéw powiazanych w zadnym z powyzszych okresow. To zatozenie jest weryfikowane w kazdym roku na
podstawie sytuacji finansowej podmiotow powiagzanych oraz rynku, na ktorym dziataja. Wszystkie transakcje z
podmiotami powiazanymi zostaly przeprowadzone na warunkach rynkowych.

Umowa 7 glownym akcjonariuszem

W roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2017 roku, spotka zalezna Spotki zawarla umowe doradcza ze swoim gtéwnym
(posrednim) akcjonariuszem, A. Luzon Group. Calkowity miesieczny koszt z tego tytulu wynosi
70 tysiecy ztotych. Ponadto Spotka pokrywa koszty podrozy i zakwaterowania poniesione w zwigzku ze §wiadczeniem
ushug.
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Umowa 7 glownym akcjonariuszem

Umowa byta konstytuowana w roku obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2023 roku oraz 31 grudnia 2022 roku, a cata
kwota wydatkéw poniesionych w ramach powyzszej umowy wyniosta odpowiednio 922 tys. ztotych oraz 900 tys. ztotych.

Transakcje z kluczowymi czlonkami kadry kierowniczej

W ciaggu roku zakonczonego dnia 31 grudnia 2023 oraz 31 grudnia 2022 kluczowymi cztonkami kadry kierowniczej
Spotki byli:

Boaz Haim - Prezes Zarzadu

Yaron Shama - Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych
Andrzej Gutowski - Wiceprezes Zarzadu ds. Sprzedazy

Karolina Bronszewska - Czlonek Zarzadu i ds. Marketingu i Innowacji

Swiadczenia na rzecz czlonkéw kadry kierowniczej

Z wyjatkiem opisanych ponizej, nie wystapily zadne dodatkowe $wiadczenia na rzecz cztonkow kadry kierowniczej.
Wynagrodzenie czlonkéw kadry kierowniczej przedstawiono ponizej:

Na dzien 31 grudnia

2023 2022
W tysigcach zlotych (PLN)
Wynagrodzenie i pozostate $wiadczenia krotkoterminowe 379 337
Premia dla Zarzadu 50 25
Inne® 36 40
Suma posrednia - Pani Karolina Bronszewska 465 402
Wynagrodzenie i pozostate §wiadczenia krotkoterminowe 372 372
Premia dla Zarzadu 95 95
Inne® 214 213
Suma posrednia - Pan Yaron Shama 681 680
Na dzien 31 grudnia 2023 2022
W tysigcach ztotych (PLN)
Wynagrodzenie i pozostate §wiadczenia krotkoterminowe 300 365
Plan motywacyjny powigzany z wynikami finansowymi Spotki 475 171
Inne® 305 104
Suma posrednia - Pan Andrzej Gutowski 1079 641
Wynagrodzenie i pozostate §wiadczenia krotkoterminowe 1965 1318
Premia dla Zarzadu 736 760
Ptatnosci w formie akcji 1571 -
Inne® 1231 1131
Suma posrednia — Pan Boaz Haim 5503 3209
Razem 7728 4931

(1) Pozostale swiadczenia gldwnie zwigzane z kosztami samochodéw, lotéw i zakwaterowania oraz wydatkami na amerykanskq szkole.
(2) Transakcje z jednostkami powigzanymi

Pozyczki udzielone cztonkom kadry kierowniczej

Na dzien 31 grudnia 2023 r. 1 31 grudnia 2022 r. nie byto pozyczek udzielonych cztonkom zarzadu.
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Inne transakcje z dyrektorami i personelem kierowniczym

W roku zakonczonym 31 grudnia 2023 r. Grupa sprzedata jedno mieszkanie i jedno miejsce parkingowe panu Boazowi
Haimowi za taczng kwote netto (bez VAT) 306,2 tys. ztotych. Ponadto Grupa sprzedata jedno mieszkanie spotce
nalezacej do pana Andrzeja Gutowskiego za taczng kwote netto (bez VAT) 268,5 tys. zlotych oraz jedno mieszkanie pani
Karolinie Bronszewskiej za tagczng kwote netto (bez VAT) 364,4 tys. ztotych. Transakcje te zostaty zawarte na warunkach
rynkowych i byly zgodne z polityka Grupy w zakresie transakcji z podmiotami powigzanymi.

Swiadczenia na rzecz czlonkéw Rady Nadzorczej

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia

2023 2022
W tysigcach ztotych (PLN)
Pan Ofer Kadouri (data pierwszego powolania: 1 marca 2017 roku) 58 56
Pan Alon Kadouri (data pierwszego powofania: 1 marca 2017 roku) 58 53
Pan Shmuel Rofe (data pierwszego powotania: 20 listopada 2017 roku, data zakoriczenia petnienia
i @) - 17
funkcji: 7 lipca 2022 roku)
Pan Piotr Palenik (data pierwszego powotania: 30 czerwca 2017 roku, data zakoriczenia petnienia funkcji: 14
7 lipca 2022 roku)
Pan Przemystaw Kowalczyk (data pierwszego powolania: 30 czerwca 2011 roku, data zakorczenia
A, 17
pelnienia funkcji 7 lipca 2022 roku)
Razem 116 157

Czlonkowie Rady Nadzorczej sg uprawnieni do stalego wynagrodzenia kwartalnego w wysokosci 2.225 euro oraz
wynagrodzenia wynoszacego 1.500 euro za osobisty udziat w spotkaniu Rady Nadzorczej (750 euro w przypadku udziatu
przy wykorzystaniu srodkéw bezposredniego porozumiewania si¢ na odleglo$¢). Catkowita wysoko$¢ wynagrodzenia
cztonkéw Rady Nadzorczej w roku 2023 oraz 2022 wyniosta odpowiednio 116 tysiecy ztotych (25,5 tysiecy euro) oraz
157 tysiecy ztotych (35,5 tysigcy euro). W roku zakonczonym 31 grudnia 2022 roku Spétka zaptacita sktadki ZUS od
ww. wynagrodzen cztonkow Rady Nadzorczej w tacznej w kwocie 19,3 tysiecy ztotych.

Pan Amos Luzon nie otrzymat bezposredniego wynagrodzenia zardwno od Spotki, jak i od zadnych podmiotéw zaleznych
Spotki.

Pozyczki udzielone podmiotom powigzanym

Wszystkie pozyczki zostaly udzielone wspolnemu przedsiewzieciu (Coralchief Sp. z o.0. - Projekt 1 Sp.k. i Ronson IS
sp. z 0.0. Sp.k.). Dodatkowe informacje znajduja si¢ w Nociel4.

Platnosci w formie akcji

W dniu 28 listopada 2022 r. Grupa Luzon ogtosita prywatng emisje opcji na akcje Amos Luzon Development and Energy
Group Ltd. ("Opcje"). Zgodnie z przydzialem Pan Boaz Haim otrzymat 9 817 868 Opcji. Opcje zostaly przydzielone
nieodptatnie. Kazda Opcja uprawnia do objecia jednej akcji zwyktej Luzon Group o wartosci nominalnej 0,01 NIS, za
ceng wykonania wynoszaca 2 NIS (ktora jednak zostanie rozliczona na zasadzie netto, tj. ostateczna liczba otrzymanych
akcji zostanie pomniejszona o liczbe akcji, ktorych warto$¢ rynkowa jest rowna petnej cenie wykonania do zaptaty).

Pan Haim bedzie uprawniony do wykonania Opcji w nastepujacy sposob:
(i) po uptywie 24 miesi¢cy od daty przydziatu - do 40% przyznanych Opcji
(i)  po uptywie 36 miesiecy od daty przydziatu - do 20% przyznanych Opcji
(iif)  po uptywie 48 miesigcy od daty przydziatu - do 20% przyznanych Opcji
(iv)  po uptywie 60 miesiecy od daty przydziatu - do 20% przyznanych Opcji.

Opcje moga zosta¢ wykonane do konca 7 roku od daty ich przyznania. Opcje, ktore nie zostaty wykonane w powyzszym
okresie, wygasaja. Zakladajac, ze wszystkie Opcje zostanag wykonane, Pan Haim bedzie posiadat okoto 2,38%
wyemitowanego i optaconego kapitatu Grupy Luzon oraz okolo 1,89% wyemitowanego i optaconego kapitatu Grupy
Luzon przy zatozeniu pelnego rozwodnienia. Program Opcji przewiduje korekty zwigzane z przydziatem opcji w
przypadku réznych zdarzen korporacyjnych w Grupie Luzon (takich jak emisja akcji lub innych opcji, fuzja, wyptata
dywidendy itp.). Pierwszy wptyw programu zostat rozpoznany w 2023 r. i wyniost 1,6 mIn PLN. Program jest rozliczany
zgodnie ze standardem MSSF 2 jako koszty pracownicze, cze$¢ kosztow administracyjnych oraz ptatnosci w formie akcji

w kapitalach wlasnych. Warto$¢ programu na dzien przyznania wynosila 4,7 miliona ztotych.
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Nota 31 — Transakcje z podmiotami powigzanymi
Zobowigzanie wobec udzialowcow wyceniane wedlug zamortyzowanego kosztu

Na dzien 31 grudnia 2023 r. Grupa posiada zobowigzanie wyceniane w zamortyzowanym koszcie wobec ostatecznego
akcjonariusza (Amos Luzon Development and Energy Group Ltd.) w wysokosci 25,6 mln zlotych oraz koszt w rachunku
zyskow i strat w ciagu 2023 r. w wysokosci 1,5 mln zlotych - Dodatkowe informacje znajduja si¢ w Nocie 25.

Inne

W zwiazku z wymogami dotyczacymi A. Luzon Group, jednego z wigkszych (posrednich) akcjonariuszy Spoétki, ktorego
akcje sa notowane na gietdzie w Tel Awiwie, raporty za pierwszy kwartal, raporty poélroczne i raporty za trzeci kwartat
podlegaja pelnemu przegladowi przez audytorow Spotki. Spoétka uzgodnita z A. Luzon Group, ze koszty przegladow
audytorow za pierwszy i trzeci kwartat zostang podzielone pomigdzy Spoltke i jej akcjonariusza.

Opis dotyczacy prywatnej emisji opcji na akcje Grupy Luzon zostal opisany w Nocie 36.
Nota 32 - Zarzadzanie ryzykiem finansowym, cele i stosowane zasady

Dziatalno$¢ Grupy jest narazona na réznego rodzaju ryzyka finansowe: ryzyko globalne (wsérdd nich jest trwajacy konflikt
wojenny oraz spowolnienie gospodarcze w strefie Euro), ryzyko rynkowe (w tym ryzyko walutowe, ryzyko zmiany cen
oraz ryzyko stop procentowych), ryzyko kredytowe i ryzyko plynnosci. Ogoélny program zarzadzania ryzykiem Grupy
koncentruje si¢ na nieprzewidywalnosci rynkéw finansowych i ma za zadanie zminimalizowanie potencjalnie
niekorzystnego wplywu na wyniki finansowe Grupy. Zarzad weryfikuje i tworzy zasady zarzadzania ryzykiem, ktore
zostaty przedstawione ponizej. Grupa monitoruje rowniez ryzyko cen rynkowych wynikajace z wszystkich instrumentow
finansowych.

Grupa nie wykorzystuje pochodnych instrumentéw finansowych w celu zabezpieczenia ryzyka walutowego lub ryzyka
zmiany stop procentowych wynikajacego z dziatalnosci Grupy oraz zrodet jej finansowania. Polityka Grupy zabraniata w
trakcie roku zakonczonego 31 grudnia 2022 roku, co bylo kontynuowane w trakcie roku zakonczonego 31 grudnia 2023
roku, obrotu pochodnymi instrumentami finansowymi.

Do gtéwnych instrumentdéw finansowych Grupy zaliczajg si¢ salda srodkéw pienieznych, inne krotkoterminowe aktywa
finansowe, pozyczki udzielone spotkom joint venture i stronom trzecim, kredyty bankowe, obligacje, instrumenty
finansowe wyceniane poprzez FVPL oraz zamortyzowany koszt, pozyczki od akcjonariuszy, naleznosci i zobowigzania
handlowe. Gtéwnym celem tych instrumentow finansowych jest zarzadzanie ptynnoscia Grupy oraz pozyskiwanie
srodkow finansowych na jej dziatalnos¢.

W zakresie ryzyk charakterystycznych dla branzy, w ktorej Grupa funkcjonuje, wystepuje potencjalne ryzyko wzrostu
kosztow budowy, istotny wzrost stop procentowych, wyzwanie zwiazane z zabezpieczeniem gruntow za rozsadna ceng, co
moze prowadzi¢ do niekorzystnego wplywu na marze nowych etapow oraz projektow, wydhizenie procedur
administracyjnych oraz rosnaca konkurencja na rynku. Powyzsze zjawiska sg uwazane za najbardziej istotne niepewnosci
dla okresu finansowego zakonczonego 31 grudnia 2023 r. i kazda z nich i/lub kazda z osobna moze prowadzi¢ do istotnego
negatywnego wplywu na marze nowych lub trwajacych etapoéw i projektow.

Ryzyka globalne - Wplyw konfliktu wojennego i zmian rynkowych na polskq gospodarke i branz¢ nieruchomosci

W 2022 roku globalng gospodarke ostabily zaktdcenia w handlu w obszarach cen zywnosci i paliw w wyniku trwajacej

wojny na Ukrainie. W drugiej potowie 2022 aktywno$¢ w strefie euro ulegta pogorszeniu ze wzgledu na zaklocenia w
fancuchach dostaw, zwigkszone napigcia finansowe oraz spadek zaufania konsumentow i przedsigbiorstw.

Wedtug ostatnich publikacji Gtownego Urzedu Statystycznego (GUS), wzrost gospodarczy Polski w 2023 r. wynidst 0,2%,
co jest zblizone do 27 krajow UE, poniewaz trwajaca wojna na Ukrainie przyémila perspektywy ozywienia gospodarczego
w Europie po pandemii. W przysztym roku spodziewane jest odbicie. Wzrost gospodarczy Polski w 2024 r. powinien
oscylowaé wokot 2,3%, podczas gdy w UE Komisja Europejska optymistycznie prognozuje 1,3%.
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Nota 32 - Zarzadzanie ryzykiem finansowym, cele i stosowane zasady
Ryzyka globalne - Wplyw konfliktu wojennego i zmian rynkowych na polskq gospodarke i branze nieruchomosci

Po spowolnieniu w 2023 r., wzrost gospodarczy ma przyspieszy¢ w 2024 i 2025 r., wspierany przez odbicie konsumpcji
prywatnej, dalszy wzrost inwestycji i dobre wyniki eksportu. Inflacja ma spadaé poczawszy od 2023 r., ale przewiduje sie,
ze stopniowe wycofywanie si¢ z dziatan antyinflacyjnych (np. obnizony VAT) oraz silny wzrost plac spowolnig jej spadek.
Przewiduje si¢, ze wydatki publiczne pozostana wysokie ze wzgledu na planowane inwestycje w obronnos¢ i wydatki
socjalne, co spowolni rownowazenie budzetu sektora instytucji rzadowych i samorzadowych.

W 2022 r. wojna w Ukrainie byta kluczowym czynnikiem wplywajacym na polska gospodarke. Spowodowata ona wzrost
inflacji, w szczeg6lno$ci zwigzany ze wzrostem cen energii i zywnosci. Poziom polskiej inflacji w trakcie okresu
sprawozdawczego znajdowat si¢ w czotowce krajow Unii Europejskiej z 6,2% wzrostem w poréwnaniu do ubiegtego roku.

Starajac si¢ powstrzymaé rosngcg inflacje, Rada Polityki Pieni¢znej Narodowego Banku Polskiego (NBP) we wrzesniu
2022 r. po raz jedenasty z rz¢du podniosta referencyjne stopy procentowe (WIBOR), co spowodowato ogromny wzrost rat
kredytow dla kredytobiorcow, a w konsekwencji pogorszenie sytuacji wielu gospodarstw domowych. Wzrost stop
procentowych mial negatywne konsekwencje dla Grupy w postaci wyzszych kosztow odsetkowych od posiadanego
zadluzenia - koszty finansowe za rok zakonczony 31.12.2023 r. wyniosty 13,9 mln zlotych w poréwnaniu do 8,4 min
ztotych (z uwzglednieniem kosztow skapitalizowanych w zapasach) za rok zakonczony 31.12.2022 r.

W roku 2022 zmniejszyta si¢ roéwniez zdolnos¢ kredytowa Polakow, a co za tym idzie spadta liczba zaciaganych nowych
kredytow. Spowodowalo to znaczne spowolnienie na rynku nieruchomos$ci. Jednoczesnie, w odniesieniu do rynku
mieszkaniowego, Spotka odnotowala istotny trend przewagi nabywcoéw gotowkowych nad korzystajacymi z kredytow
hipotecznych, skutkujacy zauwazalnym spadkiem liczby sprzedanych lokali obserwowanym od poczatku 2022 roku.

W roku 2023, wyniki sprzedazy mieszkan na polskich rynkach byly znacznie lepsze niz sprzedaz w 2022 r., porownywalne
nawet z okresem prosperity na rynku mieszkaniowym.

Liczba subsydiowanych kredytéw udzielonych w catym kraju nabywcom mieszkan po raz pierwszy niemal podwoita
pierwotny cel. Brak jasnych zapowiedzi co do kontynuacji programu przed koncem roku tylko zwigkszyl popyt.
Dodatkowo, juz na poczatku 2023 roku Komisja Nadzoru Finansowego poluzowata bufor ostroznosciowy z 5 punktow
procentowych do 2,5 punktu procentowego, co znaczaco poprawito zdolno$¢ kredytowa Polakow. Kredyty komercyjne
nadal byly drogie, ale taka zmiana z pewnoscig miala wplyw na wzrost wynikow sprzedazy.

Grupa obserwowata powyzsza sytuacje i odpowiednio przygotowata swoje oferty, aby odpowiedzie¢ na zwigkszony popyt,
biorac pod uwage ryzyko zwigzane z zawieraniem umow z klientami, ktérzy uczestnicza w programie, ale nie narazajac
Grupy na znaczgce ryzyko z tego tytutu.

Pomimo trwajacego konfliktu zbrojnego migdzy Ukraing a Rosja, polski rynek mieszkaniowy nie odczul jego negatywnego
wplywu, a wyniki w poréwnaniu z 2022 r. byly znacznie lepsze.

Wyrazna poprawa dostgpnosci kredytdw hipotecznych spowodowata, ze liczba udzielonych kredytéw (w skali kraju)
wzrosta do okoto 10 000 uméw w marcu 2023 r. i utrzymata si¢ na tym poziomie (10 000-11 000) do lipca. Prawdziwy
wzrost nastapit w podzniejszych miesigcach roku, kiedy podpisywano juz umowy kredytowe w ramach programu
Bezpieczny Kredyt 2% ( "BK 2%") - liczba udzielonych kredytow wzrosta do poziomu ok. 24 tys. uméw miesiecznie (W
pazdzierniku i listopadzie). Tym samym roést udziat nabywcow kupujacych mieszkania z kredytem hipotecznym, cho¢
gotowka nadal byta istotna dla rynku w duzych miastach, gdzie aktywni byli takze nabywcy inwestycyjni.

Znaczenie powyzszego czynnika ryzyka Spotka ocenia jako wysokie, poniewaz jego wystapienie miato istotny wplyw na
dziatalno$¢ i1 sytuacje finansowa Spotki oraz moze mie¢ taki negatywny wpltyw w przyszto$ci. Spotka szacuje
prawdopodobienstwo wystgpienia tego ryzyka jako wysokie. Podobna sytuacja z konfliktem zbrojnym nie miata miejsca
w przesztosci lub skala oddziatywania innych konfliktow zbrojnych nie miata istotnego wptywu na dziatalnos¢ Spotki i jej
Grupy Kapitatowe;.
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Nota 32 - Zarzadzanie ryzykiem finansowym, cele i stosowane zasady
Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe to ryzyko, ze warto$¢ godziwa przyszlych przeptywow pieni¢znych zwigzanych z instrumentami
finansowymi bedzie ulega¢ wahaniom ze wzgledu na zmiany cen rynkowych takich jak kursy walutowe czy stopy
procentowe, ktére to wahania b¢da miaty wptyw na wyniki Grupy lub warto$¢ jej portfela instrumentéw finansowych
takich jak kredyty bankowe, obligacje o zmiennym oprocentowaniu, $rodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty. Celem
zarzadzania ryzykiem rynkowym jest zarzadzenie i kontrolowanie stopnia narazenia Spotki w ramach przyjetych limitow
przy dazeniu do optymalizacji stopy zwrotu.

(i) Ryzyko walutowe

Jednostki Grupy sa narazone na ryzyko walutowe w zwigzku z nalezno$ciami, zobowigzaniami oraz instrumentami
finansowymi wycenianymi przez wynik finansowy denominowanymi w walutach innych niz polski ztoty. Grupa nie
zabezpiecza swoich inwestycji ani zobowigzan w operacjach w walutach obcych.

Waluta funkcjonalng Grupy jest ztoty polski, na dzien 31 grudnia 2023 r. Grupa posiada zobowigzania pieni¢zne wobec
akcjonariusza wyceniane wedlug zamortyzowanego kosztu w wysokos$ci 25,6 min ztotych (2022 r.: 70,5 mln zlotych),
wyceniane w poprzednim okresie w wartosci godziwej przez wynik finansowy, ktéra jest wyceniana co okres
sprawozdawczy przez niezaleznego rzeczoznawce). Wigcej informacji znajduje si¢ w Nocie25.

Na dzief 31 grudnia 2023 r., gdyby izraelski ILS ostabil si¢ lub umocnit o 5% w stosunku do polskiego ztotego, przy
wszystkich pozostalych zmiennych utrzymanych na statym poziomie, zysk/strata przypadajaca akcjonariuszom Grupy
bytaby o 1,3 mln PLN (na dzien 31 grudnia 2022 r.: 3,5 mln PLN) wyzsza/nizsza, co wynikatoby z zyskow/strat z tytutu
roznic kursowych ujetych w rachunku zyskow i strat. Na dzien 31 grudnia 2023 r. jednostki Grupy nie posiadaly innych
istotnych sald walutowych wyrazonych w walucie niefunkcjonalnej, ktére miatyby istotny wplyw na wyniki Grupy.

W trakcie 2023 r. polski ztoty zwiekszyt swoja warto§¢ w stosunku do izraelskiego ILS o 14,2% (2022 r.: wzrost warto$ci
0 4,7%).

(ii) Ryzyko zmiany stop procentowych

Zdecydowana wickszo$¢ kredytow i obligacji (w tym w ramach wyemitowanych obligacji) zaciagnietych przez Grupe
jest oprocentowana wedlug zmiennej stopy procentowej opartej o WIBOR powickszony o marzg. Na dzien 31 grudnia
2023 roku WIBOR6M wynosit 5,82% (na dzien 31 grudnia 2022 roku wynosit 7,14%). Obligacje Spotki oparte sa na
stawce WIBOROM powigkszonej o marze, natomiast kredyty bankowe oparte sa na stawce WIBOR3M lub WIBORIM
powickszonej o marzg. Zmiany stopy WIBOR beda miaty istotny wptyw na przeptywy pieniezne i rentowno$¢ Grupy.

Ponizsza tabela przedstawia analiz¢ wrazliwosci i jej wplyw na aktywa netto i rachunek zyskow i strat przy zatozeniu, ze
zmienna stopa procentowa zmieni si¢ o 1% przy zalozeniu, ze wszystkie inne zmienne pozostang niezmienione:

Na dzien 31 grudnia 2023 Na dzien 31 grudnia 2022
W tysigcach zlotych (PLN) Wzrost 0 1% Spadek 0 1% Wzrost 0 1% Spadek 0 1%
Sprawozdanie z Catkowitych Dochodow
Aktywa ze zmienng stopa procentowa 1682 (1 682) 38 (38)
Zobowigzania ze zmienng stopg procentowa (2437) 2437 (2197) 2197
Razem (755) 755 (2 159) 2159
Aktywa netto
Aktywa ze zmienng stopa procentowa 1682 (1 682) 38 (38)
Zobowigzania ze zmienng stopg procentowa (2437) 2437 (2197) 2197
Razem (755) 755 (2 159) 2159

Grupa nie stosowata zadnych instrumentdéw zabezpieczajacych w celu ograniczenia ryzyka odsetkowego, poniewaz stopy
procentowe w Polsce byty bardzo niskie przez dtugi czas, a Grupa korzystata z niskich zmiennych stép procentowych.
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Nota 32 - Zarzadzanie ryzykiem finansowym, cele i stosowane zasady
Ryzyko rynkowe
(ii) Ryzyko zmiany stop procentowych

Ze wzgledu na wysoka inflacje w ubieglym roku, zmienne stopy procentowe znacznie wzrosty, narazajagc Grupg¢ na
wysokie stopy procentowe. Grupa rozwazata zastosowanie instrumentéw zabezpieczajacych, ale na tym etapie nie byto
to korzystne, poniewaz koszty zabezpieczenia wraz z odsetkami kapitalowymi byly zblizone do zmiennych stop
procentowych, ktore Grupa bedzie placic.

Powotana przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego Krajowa Grupa Robocza ds. Reformy Benchmarkéw (NGR) pracuje nad
wdrozeniem nowego indeksu referencyjnego typu RFR — WIRON (ang. Warsaw Interest Rate Overnight), ktory zastapi
WIBOR i WIBID. Mapa drogowa opublikowana przez NGR wyjasdnia, ze zmiana nast¢puje na mocy rozporzadzenia
BMR w ramach reformy IBOR. Zakonczenie reformy planowane jest do konca 2027 r., natomiast wdrozenie przez
uczestnikow rynku nowej oferty produktéw finansowych wykorzystujacych indeks WIRON planowane jest na lata 2023
1 2024. W dniu 25 pazdziernika 2023 r. Komitet Sterujacy Krajowej Grupy Roboczej ds. Reformy Benchmarkow (KS
NGR) podjat decyzje o zmianie maksymalnych terminow realizacji Mapy Drogowej, ktora zaktada oddolne odejscie od
stosowania stawki WIBOR w na rzecz nowo zawieranych kontraktow i instrumentoéw finansowych wykorzystujacych
stalg stope procentowa lub nowe wskazniki referencyjne RFR. KS NGR wskazat zatem ostateczny moment konwersji na
koniec 2027 roku. Jednoczesnie nie zmieniajg si¢ ani kierunki reformy, ani zakresy dziatan zaplanowanych dotychczas
w Mapie Drogowej. Komitet Sterujacy NGR bedzie monitorowatl realizacje kluczowych elementéw Mapy Drogowej w
celu zapewnienia optymalnych warunk6w rozwoju rynku finansowego w Polsce.

Przesuni¢cie terminu zakonczenia reformy zapewni odpowiedni czas na zbudowanie warunkéw dla popularyzacji i
upowszechnienia stosowania wskaznikow referencyjnych RFR w umowach i instrumentach finansowych, z
uwzglednieniem kwestii operacyjnych, technicznych, komunikacyjnych i prawnych, ktére bedzie podstawa rozwoju
rynku i zwigkszenia odpornosci krajowego rynku finansowego.

Ponizej przedstawiona zostata $rednia efektywna stopa procentowa dotyczaca oprocentowanych aktywow i zobowigzan
na dzien bilansowy oraz okresy ich zapadalnosci lub ponownego przeszacowania.

Na dzien 31 grudnia 2023

) 6 miesi¢cy Wiecej
W tysigcach zlotych (PLN) Srednia efektywna stopa Razem IEJb .6-]:2 1-2lata 2-5lat niz5
procentowa krotszy  miesiecy lat
Nota okres
Instrumenty finansowe ze stala stopa
procentowa
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 20 3,99% 167 020 167 020 - - - -
]I:_ozostale krotkoterminowe aktywa 19 0,00% 12 809 12 809 B ) ) )
inansowe
Zobowigzania finansowe wyceniane w
warto$ci godziwej przez wynik 14 3,00% (25 593) - (6074) (19 159) - -
finansowy
Instrumenty finansowe ze zmienng
stopa procentows
Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty 20 0,00% 36 840 36 840
Zabezpieczone kredyty bankowe 23 Wibor 3M+2,70% - 3,00% (8 815) (8 815) - - -
Obligacje ze zmienng stopa procentowa 23 Wibor 6M +4,0% -4,3% (225320) (66644) (40000) (59395) (59 280) -
Oprocentowane odroczone .
zobowigzania z tytutu dostaw i ustug Wibor 6M (9 538) (9 538) . ) ) )
Pozyczki udzielone wspolnym 14 Wibor 6M + 3.2% 145 B B 145 ) )

przedsigwzigciom
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Nota 32 - Zarzadzanie ryzykiem finansowym, cele i stosowane zasady
Ryzyko rynkowe
(i) Ryzyko zmiany stop procentowych

Na dzien 31 grudnia 2022

6 miesiecy

£ . : Wiecej
W tysigcach zlotych (PLN) Srednia efektywna stopa Razem I,Ub 6 1.2 1-2lata 2-5lat niz5
procentowa krotszy  miesigcy
Nota okres lat
Instrumenty finansowe ze stala stopa
procentowa
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 20 0,0% 47 552 47 552 - - - -
Pozostate krotkoterminowe aktywa 19 0.0% 11217 11217 R R R B
finansowe '
Pozyczki udzielone wspolnym 14 50 133 ) 133 R B

przedsigwzigciom
Pozyczki udzielone innym podmiotom 6,00% 1717 - 1717 - - -
Instrumenty finansowe ze zmienna

stopa procentowa

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 20 0,00% 3633 3633 - - - -
Zabezpieczone kredyty bankowe 23 Wibor 3M+2,20% - 3,00% (16 297) - (16 297) - -
Obligacje ze zmienna stopa procentowa 23 Wibor 6M + 4,00%-4,30% (327%3) (5260) (40000) (99183) (58927) -

(iii) Ryzyko zmiany cen

Narazenie Grupy na ryzyko zmian cen rynkowych i nierynkowych papierow wartosciowych nie istnieje, poniewaz Grupa
nie posiadala inwestycji w papiery wartoSciowe na dzien 31 grudnia 2023 roku oraz 31 grudnia 2022 roku.

(iv) Ryzyko inflacji

Na poczatku 2023 r. ceny energii i towar6w rolnych byly wysokie, znacznie przekraczajac poziomy obserwowane od
poprzedniego roku. Inflacja wzrosta o 6,2% w roku 2023 w poréwnaniu do wzrostu o 16,6% w roku 2022.

Wedlug GUS wskaznik cen towardéw i ustug konsumpcyjnych w grudniu 2023 r. wynidst 6,2% w poréwnaniu z
analogicznym miesigcem poprzedniego roku, wobec 8,2% inflacji na koniec trzeciego kwartatu 2023 roku.

Byt to najnizszy odczyt od wrzesnia 2021 r., poniewaz ceny obnizyly si¢ gtownie w przypadku zywnos$ci i napojow
bezalkoholowych (6% wobec 7,3% w listopadzie), odziezy i obuwia (3,3% wobec 4,7%), rekreacji i kultury (5,5% wobec
6,5%) oraz restauracji i hoteli (9,9% wobec 10,3%). Dodatkowo, koszty transportu spadty jeszcze bardziej (-2,8% Vs -
2,2%). Z drugiej strony inflacja przyspieszyta w przypadku mieszkan i ustug komunalnych (9,2% wobec 8,1%), podczas
gdy pozostata stabilna w przypadku komunikacji (na poziomie 6,7%). W ujeciu miesigcznym ceny konsumpcyjne wzrosty
w grudniu o0 0,1%.

Wzrost inflacji, a wraz z nig wzrost oprocentowania na rynku mi¢dzybankowym, wptywa na polska gospodarke w wielu
aspektach, a na sektor nieruchomosci mieszkaniowych w nastepujacych:

* ryzyko wzrostu $redniego oprocentowania kredytow hipotecznych, co moze skutkowa¢ spadkiem wolumenu

udzielanych kredytoéw hipotecznych, co wptynie na zmniejszenie popytu ze strony klientow indywidualnych;

*  ryzyko wzrostu kosztoéw budowy, zwigzane z problemami produkcji, energetyki i transportu;

* ryzyko opdznienia lub wstrzymania rozpoczecia nowych projektow ze wzgledu na wysokie koszty.
Pomimo powyzszego w okresie zakoniczonym 31 grudnia 2023 r. nastapil wzrost sprzedazy w sze$ciu najwigkszych
miastach o 128% w poréwnaniu do roku 2022.

Wzrost sprzedazy wynika gtownie z obaw nabywcow mieszkan o potencjalny wzrost cen sprzedazy mieszkan, gtéwnie
ze wzgledu na wzrost popytu ze strony nabywcoéw korzystajacych z programu Bezpieczny Kredyt 2% (BK2%)
bezpiecznej hipoteki zainicjowanego przez rzad od lipca 2023 roku.
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Ryzyko rynkowe
(iv) Ryzyko inflacji

Dodatkowo, wzrost popytu kredytowego w zwigzku z nieznacznym obnizeniem bufora ostroznosciowego bankow z 5%
do 2,5% dla kredytow z okresowo staltym oprocentowaniem, a takze wykorzystanie okazji do powigkszenia portfela
mieszkan inwestorow indywidualnych przed wejsciem nowych przepisdéw ograniczajacych zakup wigkszej liczby lokali.

Zarzad rozumie, ze proces inflacji i jej stabilizacji jest procesem dlugotrwatym, ktéry moze wymagaé znacznych
wysitkdw i czasu, i nadal monitoruje sytuacje, a w razie potrzeby podejmuje dalsze dzialania w celu maksymalnego
ograniczenia wptywu inflacji i wzrostu stop procentowych na dzialalno$¢ i strategie Spolki. Istotno$¢ powyzszego
czynnika ryzyka Spolka ocenia jako wysoka, poniewaz jego wystapienie moze mie¢ istotny, negatywny wplyw na
dzialalno$¢ i sytuacje finansowa Spotki oraz moze mie¢ taki negatywny wplyw w przyszto$ci. Spotka szacuje
prawdopodobienstwo wystgpienia tego ryzyka jako wysokie.

Ryzyko plynnosci

Ryzyko plynnosci to ryzyko, ze Grupa nie bgdzie w stanie wywigzac si¢ ze swoich zobowigzan finansowych w terminie
ich wymagalnosci. Podejscie Grupy do zarzadzania ptynnoscig ma na celu zapewnienie, w miar¢ mozliwosci, ze zawsze
bedzie miata wystarczajaca ptynnos¢, aby wywigzac si¢ ze swoich zobowigzan w terminie, zarowno w normalnych, jak
i skrajnych warunkach, bez ponoszenia niedopuszczalnych strat lub ryzyka utraty reputacji Grupy.

Grupa monitoruje ryzyko niedoboru srodkow finansowych za pomocg narz¢dzia do okresowego planowania ptynnosci.
Narzedzie to uwzglednia terminy zapadalno$ci zardwno inwestycji finansowych, jak i aktywoéw finansowych (np.
naleznosci, innych aktywow finansowych) oraz prognozowane przepltywy pieni¢zne z dziatalnosci operacyjne;j.

Celem Grupy jest utrzymanie rownowagi miedzy ciagloscia finansowania a elastyczno$cia poprzez korzystanie z
kredytow w rachunku biezacym, kredytow bankowych, pozyczek obligacyjnych, finansowania od inwestorow
zewnetrznych (umowa SAFE) i pozyczek od udzialowcow. Wiecej informacji na temat umowy SAFE mozna znalez¢ w
Nocie25.

Ponizsza tabela zawiera analiz¢ zobowigzan finansowych Grupy w podziale na odpowiednie grupy zapadalnosci w
oparciu o okres pozostaty od dnia sprawozdawczego do umownego terminu zapadalnoséci. Kwoty ujawnione w tabeli sg
umownymi niezdyskontowanymi przeptywami pieni¢znymi.

Rok zakonczony 31 grudnia 2023:

Mniej niz Pomi¢dz Pomi¢dz Powyzej

W tysigcach ztotych (PLN) ! ey ecny Yzl
1 rok 1do2lat 3do5 lat 5 lat Razem

Obligacje (kapitat) 99 834 59 396 59 280 - 218 510
Odsetki od obligacji 20178 7616 3031 - 30 825
Zabezpieczone kredyty bankowe 8 815 - - - 8815
Zobowiazania z tytutu leasingu dot. prawa
wieczystego uzytkowania gruntu 1628 1628 4883 28 599 36 738
nieruchomosci inwestycyjnych
Oprocentowane odroczone zobowigzania 9538 B B B 0538
handlowe
Zobowiazania handlowe oraz pozostate 89 761 - - - 89 761
Zobowigzanie wobec akcjonariuszy
wyceniane wedtug zamortyzowanego 6 322 22 410 - - 28 732
kosztu
Razem 236 077 91 050 67 194 28 599 422919
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Ryzyko plynnosci
Na dzien 31 grudnia 2022
Do Pomiedz Pomiedz Powyzej
W tysigcach ztotych (PLN) ecey ecy Y€l Razem
1 roku Od 1do?2lat Od 2do5 lat 5 lat
Zobowiazania
Obligacje (kapitat) 40 000 98 881 59 531 - 198 412
Odsetki od obligacji 14 297 14736 3396 - 32 429
Zabezpieczone kredyty bankowe 16 297 - - - 16 297
Zobowiazania z tytutu leasingu dot. prawa
wieczystego uzytkowania gruntu 1174 1174 3521 12116 17 985
nieruchomoéci inwestycyjnych
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz ) ) )
pozostate zobowigzania 74074 74074
Zobowigzanie SAFE 70 506 - - - 70 506
Razem zobowiazania 216 348 114790 66 449 12117 409 703

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe to ryzyko poniesienia straty finansowej przez Grup¢ w przypadku, gdy klient lub kontrahent
instrumentu finansowego nie wywiaze si¢ ze swoich zobowigzan umownych. Instrumenty finansowe, ktore potencjalnie
narazaja Grup¢ na koncentracj¢ ryzyka kredytowego, obejmujg gldwnie $rodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty oraz
naleznosci, pozyczki udzielone wspolnym przedsigwzigciom i stronom trzecim, a takze inne krotkoterminowe aktywa
finansowe.

Grupa dokonuje znaczacych ptatnosci gotowkowych jako zabezpieczenie przedwstepnych uméw zakupu gruntow. Grupa
minimalizuje ryzyko kredytowe wynikajace z takich ptatnosci poprzez rejestrowanie zobowigzan do wczesniejszej splaty
w ksiedze wieczystej danej nieruchomosci. Zarzad prowadzi polityke kredytows, a ekspozycja na ryzyko kredytowe jest
na biezagco monitorowana (analiza przeterminowanych nalezno$ci od klientdw, monitorowanie ryzyka kredytowego
instytucji finansowych, kontrola sytuacji ptynnoéciowej wspolnych przedsigwziec¢ i podmiotdw trzecich).

Grupa nie posiada informacji, ze ktorykolwiek z kontrahentow nie wywigze si¢ ze swoich zobowigzan. Wartosci
bilansowe aktywow finansowych odpowiadaja maksymalnej ekspozycji na ryzyko kredytowe.

Maksymalna ekspozycja na ryzyko kredytowe na dzien 31 grudnia 2023 r. oraz na dzien 31 grudnia 2022 r. byta

nastepujaca:

Na dziefi 31 grudnia 2023 31 grudnia 2022
W tysigcach ztotych (PLN)

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug i pozostate 14 361 15 254
Pozyczki udzielone pozostatym jednostkom - 1717
Pozyczki udzielone wspolnemu przedsiewzigeiu 145 133
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 203 860 51185
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe 12 809 11 217
Razem 231175 79 506

Grupa lokuje $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty oraz pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe w instytucjach
finansowych o wysokiej wiarygodnosci finansowe;.

Zarzad nie posiada informacji o tym, jakoby ktorykolwiek z kontrahentéw nie byl w stanie regulowac¢ swoich zobowigzan
wobec Spotki. Koncentracja ryzyka kredytowego w zakresie nalezno$ci handlowych jest ograniczona z uwagi na duza
liczbe klientow Grupy. Jakos¢ kredytowa finansowych srodkéw pieni¢znych na rachunkach bankowych oraz depozytow
krotkoterminowych moze zosta¢ oceniona w odniesieniu do zewngtrznych ratingéw kredytowych. Spotka korzysta z
agencji ratingowej EuroRating.
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Ryzyko kredytowe
(i) Srodki pienigine i inne aktywa pienigine

W tysigeach zlotych (PLN) Na dzied 31 grudnia 2023 Na dzien 31 grudnia 2022

Ocena

A 164095 21 446
BBB 30671 7343
BB 9094 22396
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne razem 203 860 51185

(ii) Pozostale krotkoterminowe aktywa finansowe

W tysigeach zlotych (PLN) Na dzied 31 grudnia 2023 Na dzied 31 grudnia 2022

Ocena

A 2004 6226
BBB 9518 4875
BB 1287 116
Pozostale krétkoterminowe aktywa finansowe razem 12 809 11217

Grupa utrzymuje srodki pieni¢zne i inne aktywa pieni¢zne oraz pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe w czterech
instytucjach finansowych.

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty oraz rachunki powiernicze prezentowane w pozycji Inne aktywa finansowe w
Sprawozdaniu Finansowym charakteryzuja si¢ niskim ryzykiem kredytowym. Spotka posiada rachunki w instytucjach
finansowych o ratingu inwestycyjnym publikowanym przez co najmniej jedna duza agencj¢ ratingowa. Chociaz Inne
aktywa finansowe oraz Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty réwniez podlegaja wymogom dotyczacym utraty wartosci
zawartym w MSSF 9, zidentyfikowany odpis z tytutu utraty wartosci byt nieistotny na dzien bilansowy.

Ryzyko administracyjne i legislacyjne
(i) Ryzyko administracyjne

Charakter projektow deweloperskich wymaga uzyskania przez Spotke i Grupe szeregu pozwolen, zezwolen i uzgodnien
na kazdym etapie procesu deweloperskiego.

Pomimo znacznej ostroznosci stosowanej w harmonogramach realizacji projektow, zawsze istnieje ryzyko opdznien w
ich uzyskaniu. Ponadto zawsze istnieje ryzyko wniesienia protestow od wydanych juz decyzji o pozwoleniu na budowe
(rowniez w wyniku odwotan bez konsekwencji dla wnoszgcych odwotania) lub w gorszym scenariuszu nieuzyskania
odpowiednich pozwolen. Dodatkowe ryzyko moze wystapi¢ w przypadku nieruchomosci bgdacych w uzytkowaniu
wieczystym. Wszystkie powyzsze czynniki moga mie¢ wptyw na zdolno$¢ do prowadzenia i zakonczenia realizowanych
i planowanych projektow.

(ii) Ryzyko legislacyjne
W 2023 r. szereg zmian w polskim ustawodawstwie, w szczegoélno$ci: rozwazane usunigcie otwartych rachunkow
powierniczych, a takze wprowadzenie obowigzkowych sktadek na deweloperski fundusz gwarancyjny od 1 lipca 2022 r.,

nowe prawo budowlane oraz nowe lokalne przepisy dotyczace kosztow partycypacji w kosztach drog i infrastruktury,
stanowig ryzyko, ktére moze bezposrednio lub posrednio wptynaé na dziatalno$¢ i wyniki Spotki i Grupy.

W ocenie Zarzadu wprowadzenie takich zmian moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢ Grupy.

Pomimo tego, biorac pod uwage wieloletnie do$wiadczenie Spoétki i Grupy na rynku, jej zdolno$¢ do szybkiego
dostosowywania si¢ do nowych warunkéw rynkowych, jej sytuacje finansowa i reputacje na rynku, Zarzad uwaza, ze
zmiany te mogg mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢ Grupy i jej reputacje na rynku, Zarzad jest zdania, ze zmiany te
beda mialy mniejszy zasi¢g niz w przypadku innych podmiotéw dziatajacych na rynku.

Polskie otoczenie legislacyjne charakteryzuje si¢ czgstymi nowelizacjami, niespojnoscia, brakiem jednolitej interpretacji
przepisow oraz podlegajacymi czg¢stym zmianom przepisami podatkowymi, co przyczynia si¢ do czynnikow ryzyka, w
ktorych dziata Spotka i Grupa.
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Ryzyko administracyjne i legislacyjne
(i) Ryzyko legislacyjne
Zmiany powstale w okresie sprawozdawczym lub po dniu sprawozdawczym:

W dniu 7 lipca 2023 r. uchwalona zostata nowelizacja ustawy o planowaniu i zagospodarowaniu przestrzennym,
rewolucjonizujaca polski porzadek prawny w tym obszarze. Wsrod najwazniejszych zmian wprowadzonych do ustawy
nalezy wskazac:
* rezygnacj¢ ze studium uwarunkowan i kierunkdéw zagospodarowania przestrzennego na rzecz planu ogdlnego,
ktéry obejmie obszar calej gminy i bedzie aktem prawa miejscowego,
» ustalenie nowych zasad wydawania decyzji o warunkach zabudowy,
» uchylenie z dniem 31 grudnia 2025 r. tzw. lex deweloper i wprowadzenie nowego narzedzia planistycznego w
postaci zintegrowanych planow inwestycyjnych, oraz
*  wydanie decyzji o warunkach zabudowy begdzie mozliwe wylacznie dla gruntow lezacych w obszarze uzupetnienia
zabudowy wyznaczonym w planie ogolnym.

Dotychczasowe plany miejscowe pozostang w mocy do dnia wejscia w zycie nowych planéw i beda mogty by¢ zmieniane
na podstawie nowych przepisow. Jednoczes$nie, co do zasady, uchwalanie nowych plandéw miejscowych zostanie
zawieszone do czasu uchwalenia planu ogdlnego. Jezeli plan og6lny nie zostanie uchwalony do 31 grudnia 2025 r., to od
1 stycznia 2026 r. nie bedzie mozliwe uzyskanie decyzji o warunkach zabudowy do czasu uchwalenia planu ogélnego
gminy. Inwestycje bedg mogty by¢ realizowane wylacznie na podstawie wcze$niej wydanych decyzji lub na podstawie
obowiazujacych planow miejscowych.

W ocenie Spélki nalezy przyjac, ze wejscie w zycie ww. przepisow znaczgco wydtuzy czas oczekiwania na wydanie
decyzji o warunkach zabudowy, a po 31 grudnia 2025 r. nie bgdzie mozliwa realizacja inwestycji na nieruchomosci
potozonej na obszarze nieobj¢tym ani planem miejscowym, ani planem ogdlnym.

Ryzyko kosztéw budowy i niewykonanie umowy przez generalnych wykonawcéw

Dziatalno$¢ Grupy naraza ja na szereg ryzyk zwigzanych z kosztami budowy, takich jak wzrost kosztow materiatow,
niedobor wykwalifikowanej sity roboczej, wzrost kosztow pracy i opdznienia w uzyskaniu niezbednych pozwolen na
rozpoczecie budowy.

Koszty budowy znacznie wzroslty w ciggu ostatnich dwoch lat, osiggajac swoj szczyt w drugiej potowie 2022 roku.
Istnieje wysokie ryzyko, ze koszty budowy moga nadal rosna¢ w 2024 roku. Dotychczasowy wzrost wynikat gtownie z
rosnacych cen materialtdéw budowlanych i energii, co przektadato si¢ bezposrednio i posrednio na koszty produkcji, a
takze z kontynuacji konfliktu rosyjsko-ukrainskiego powodujacego wzrost cen energii w calej Europie oraz niedoboréw
pracownikow budowlanych.

Spotka i Grupa nie prowadzg dziatalnosci budowlanej, jednak dla kazdego projektu zawierana jest umowa z zewngtrznym
generalnym wykonawca. Generalny wykonawca jest odpowiedzialny za prace budowlane i ukonczenie projektu, w tym
uzyskanie wszelkich pozwolen niezbgdnych do bezpiecznego uzytkowania lokali mieszkalnych.

Niewtasciwe wykonanie umowy moze skutkowac roszczeniami wobec generalnego wykonawcy, a generalny wykonawca
moze nie by¢ w stanie zaspokoi¢ roszczen Spotki i Grupy. Istotnym kryterium wyboru generalnego wykonawcy jest jego
doswiadczenie, profesjonalizm oraz sytuacja finansowa (w tym gwarancje bankowe lub ubezpieczeniowe), a takze jako$¢
polisy ubezpieczeniowej obejmujacej wszystkie ryzyka zwigzane z procesem budowlanym.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Spotka ocenia jako wysoka, poniewaz jego wystapienie mialo istotny, negatywny
wplyw na dzialalnos¢ i sytuacj¢ finansowa Spotki oraz moze mie¢ taki negatywny wptyw w przysztosci. Spotka szacuje
prawdopodobienstwo wystapienia tego ryzyka jako wysokie.

Ryzyko zwigzane 7 finansowaniem dziatalnosci Grupy

Dziatalnos¢ deweloperska, w ktorej dziata Spotka i Grupa, wymaga znacznych nakladow poczatkowych na zakup
gruntéw oraz pokrycie kosztow budowy, infrastruktury i projektowania. W zwigzku z tym Spoétka i Grupa, w celu
kontynuowania i rozwijania swojej dziatalnosci, potrzebujg znacznych kwot §rodkow pienigznych za posrednictwem
zewngetrznych bankow finansujacych i emisji obligacji.
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Ryzyko zwigzane 7 finansowaniem dzialalnosci Grupy

Zdolnos$¢ Spotki i Grupy do pozyskania takiego finansowania zalezy od wielu czynnikow, w szczegdlnosci od warunkow
rynkowych, ktore pozostaja poza kontrola Spdtki i Grupy. W przypadku trudnosci z pozyskaniem wymaganego
finansowania istnieje ryzyko, ze skala rozwoju Spétki i Grupy oraz tempo realizacji jej celow strategicznych moga réznic¢
si¢ od pierwotnie planowanych. W takiej sytuacji, jak opisana powyzej, nie ma pewnosci czy Spétka i Grupa beda w
stanie pozyska¢ wymagane finansowanie, ani czy $rodki finansowe zostang pozyskane na warunkach korzystnych dla
Spoiki i Grupy.

W celu ograniczenia ryzyka niewystarczajacych srodkoéw finansowych, Spotka stale bada inne mozliwos$ci pozyskania
srodkow finansowych, ktore zapewnig niezbedne wymagane finansowanie i korzystne warunki.

Istotno$¢ powyzszego czynnika ryzyka Spolka okresla jako $rednia, gdyz w przypadku jego wystapienia skala
negatywnego wplywu na dzialalno$¢ i sytuacje finansowa Spotki moglaby by¢ znaczaca. Spoétka szacuje
prawdopodobienstwo wystapienia tego ryzyka jako $rednie.

Dostgpnosé¢ kredytow hipotecznych

Popyt na nieruchomos$ci mieszkaniowe w duzej mierze zalezy od dostgpnosci kredytéw i pozyczek na finansowanie
zakupu mieszkan i domoéw przez osoby fizyczne. Ewentualny wzrost stop procentowych, pogorszenie sytuacji
gospodarczej w Polsce lub administracyjne ograniczenia dziatalnosci kredytowej bankéw moga spowodowaé spadek
popytu na mieszkania i domy, a tym samym spadek zainteresowania potencjalnych nabywcéw projektami
deweloperskimi Grupy, co z kolei moze mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa lub wyniki
Spoiki i Grupy.

W 2022 r. i pierwszej potowie 2023 r. dostep do kredytow hipotecznych znacznie si¢ zmniejszyl, glownie z powodu
wysokich stop procentowych i zaostrzenia przez KNF zasad obliczania zdolnosci kredytowe;.

Gwaltowny wzrost stop procentowych, w szczegdlnosci wewngetrznych stop procentowych bankdéw, wplynat i wptynie
znaczaco na duza czes¢ uzytkownikow kredytéw hipotecznych kwalifikujacych si¢ do finansowania mieszkaniowego.
Jak réwniez, w wigkszosci przypadkow, ze wzgledu na zdolnos¢ kredytowa osob fizycznych doprowadzito i doprowadzi
do zmniejszenia dostepnosci kredytow hipotecznych.

W drugiej potowie 2023 r., po wprowadzeniu rzgdowego planu 2% kredytéw hipotecznych, dostepnos$¢ kredytow
hipotecznych gwattownie wzrosta i pozytywnie wptynela na ogdlng sprzedaz jednostek, odnotowujac wzrost o 64,8% 1/r.

Istotno$¢ powyzszego czynnika ryzyka jest oceniana przez Spotke jako wysoka, poniewaz jego wystapienie w przesztosci
mialo istotny negatywny wpltyw na dziatalno$¢ biznesowa i sytuacj¢ finansowa Spotki i moze mie¢ taki negatywny wptyw
w przysztosci. Spotka szacuje prawdopodobienstwo wystapienia tego ryzyka jako wysokie.

Ryzyko zwigzane 7 rozwojem dziatalnosci PRS w strukturach Grupy

Pod koniec 2021 r. Grupa podjeta decyzje o rozpoczeciu dziatalnosci w sektorze prywatnego najmu - PRS. Segment ten
zostat zidentyfikowany jako obiecujacy i komplementarny dla dziatalnosci mieszkaniowej Grupy. Pomimo wieloletniego
doswiadczenia biznesowego na rynku mieszkaniowym, rozpoczecie dziatalno$ci w nowym segmencie wigze si¢ z
szeregiem ryzyk finansowych, prawnych i wizerunkowych (m.in. wzrost zaangazowania kapitatowego, wzrost poziomu
zadluzenia, zmniejszenie elastycznosci w reagowaniu na sygnaly rynkowe, obnizenie konkurencyjnosci danej spoiki,
ryzyko gorszych wynikow od prognoz, ryzyko negatywnego PR), ktore moga pojawi¢ si¢ w trakcie jego funkcjonowania.
Pomimo prowadzonych z wyprzedzeniem analiz potwierdzajacych optacalnos$¢ inwestycji, wyniki takich projektdéw moga
odbiegac od pierwotnych zatozen i negatywnie wptywacé na dziatalno$¢ i sytuacje finansowa Spotki.

Na dzien 31 grudnia 2023 r. warto$¢ bilansowa gruntéw przeznaczonych pod zabudowe w segmencie PRS wynosita 83,2

min zlotych, co stanowilo okoto 7% aktywdoéw Grupy.

Poniewaz dziatalno$¢ segmentu PRS jest komplementarna do podstawowej dziatalno$ci Grupy, ryzyko braku sukcesu w
tym segmencie nie wptynie znaczaco na sytuacje finansowa Spotki. W przypadku braku sukcesu w obszarze wynajmu,
ukonczone lokale w wigkszos$ci beda mogly zosta¢ sprzedane przez Grupeg na rynku jako zwykte mieszkania.

Powyzszy czynnik ryzyka nie zmaterializowat si¢ w przesztosci.
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Nota 32 - Zarzadzanie ryzykiem finansowym, cele i stosowane zasady
Ryzyko zwigzane 7 rozwojem dziatalnosci PRS w strukturach Grupy

Istotnos$¢ powyzszego czynnika ryzyka Spotka ocenia jako niska, gdyz w przypadku jego wystapienia negatywny wptyw
na dziatalno$¢ i sytuacje finansowa Spotki nie bylby znaczacy. Emitent ocenia prawdopodobienstwo wystapienia tego
ryzyka jako niskie.

Nota 33 - Zarzadzanie kapitalem

Zarzadzajac kapitatem, celem Grupy jest zabezpieczenie jej zdolno$ci do kontynuacji dzialalno$ci w celu zapewnienia
zwrotu dla akcjonariuszy i korzysci dla innych interesariuszy, a takze utrzymanie optymalnej struktury kapitatu w celu
obnizenia jego kosztu. W celu utrzymania lub skorygowania struktury kapitalowej Grupa moze dokona¢ korekty podziatu
zysku, zwroci¢ kapitat akcjonariuszom, wyemitowac nowe akcje lub sprzedac aktywa w celu zmniejszenia zadtuzenia.
Podobnie jak inne podmioty w branzy, Grupa monitoruje kapitat w oparciu o wskaznik dzwigni finansowej i dzwigni¢
finansowa. Polityka Grupy jest utrzymywanie wskaznika dzwigni Grupy na poziomie nizszym niz 60% oraz dzwigni
Grupy na poziomie nizszym niz 50%.

Kowenanty bankowe ro6znig si¢ w zalezno$ci od umowy kredytowej, ale zazwyczaj nie sa powiazane bezposrednio ze
wskaznikiem dzwigni finansowej Grupy, ale z proporcja kredytu do wartosci zabezpieczenia hipotecznego, ktora zwykle
nie przekracza limitu 70% lub 75%. Ponadto Grupa zobowigzana jest do monitorowania swojego zadtuzenia zgodnie z
warunkami emisji obligacji, ktore wymagaja m.in., aby w kazdym okresie sprawozdawczym Grupa przeprowadzata test
relacji zadluzenia netto do kapitatow wiasnych. Wskaznik nie bedzie przekraczat 80% (dodatkowe informacje znajduja
si¢ w Nocie 23).

Wskaznik dzwigni oblicza si¢ jako stosunek zadluzenia netto do kapitaldéw wlasnych ogotem. Zadtuzenie netto oblicza
si¢ jako sume kredytéw i pozyczek (w tym ,,zadluzen biezacych i dlugoterminowych” wykazanych w skonsolidowanym
Sprawozdaniu z Sytuacji Finansowej) pomniejszong o $rodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty oraz inne krétkoterminowe
aktywa finansowe. DZwignig oblicza si¢ jako dlug netto podzielony przez catkowity zaangazowany kapital. Calkowity
zaangazowany kapitat oblicza si¢ jako ,kapital wiasny” wykazany w skonsolidowanym Sprawozdaniu z Sytuacji
Finansowej powigkszony o dziatajace aktywa finansowe netto w postaci zadtuzenia.

Wskazniki zadluzenia i dzwigni finansowej na dzien 31 grudnia 2023 roku i 31 grudnia 2022 roku przedstawiono ponizej:

Na dzlen 31 grudnia 2023 2022
W tysigcach zlotych (PLN)
Obligacje oraz kredyty i pozyczki 225 320 203 370
Zabezpieczone kredyty bankowe 8815 16 297
Zobowiazanie finansowe wyceniane w wartosci godziwej

p - 70 506
przez wynik finansowy
Zobowiazanie finansowe wyceniane wedlug zamortyzowanego kosztu 25593 -
Zobowiazanie finansowe z tytutu leasingu samochodow 489 363
Minus: Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty (203 860) (51 185)
Minus: pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe (12 809) (11 217)
Dlug netto 43548 228 134
Kapitat wlasny razem 533672 451 396
Calkowity zaangazowany kapital 577 220 679 530
Wskaznik dzwigni finansowej 8,2% 50,5%
Wskaznik zadluzenia 7,6% 33,6%

W ciggu roku nie wprowadzono zadnych zmian do podejscia Grupy w sprawie zarzadzania ryzykiem kapitatowym.

W ciagu roku Spotka nie ztamala Zadnego z warunkow umow kredytowych i pozyczkowych ani innych zobowigzan
wynikajacych z tych umow.
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Nota 34 - Uzgodnienie Sprawozdania z Przeplywow Pienieznych

Zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowe

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2023 2022
W tysigcach zlotych (PLN)

Bilansowa zmiana stanu zapaséw (45 803) (102 765)
Koszty finansowe netto skapitalizowane w warto$ci zapasow 17 180 15331
Aktywa z tytutu leasingu dot. prawa wieczystego uzytkowania gruntu 18577 (358)
nieruchomosci inwestycyjnych

Zakup gruntdw 16 000 88 538
Przeniesienie z gruntéw przeznaczonych pod zabudowg na zapasy 9525 -
Przeniesione na grunty przeznaczone pod zabudowe (1674) -
Odpis aktualizujacy warto$¢ zapasow i gruntow przeznaczonych pod zabudowe - (482)
Pozostate (1 898) (1 260)
Zmiana stanu zapaséw i gruntéw przeznaczonych pod zabudowe w skonsolidowanym 11908 (996)

Sprawozdaniu z Przeplywow Pieni¢znych

Naleinosci 7 tytulu dostaw i ustug oraz pozostate naleinosci

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia

2023 2022
W tysigcach ztotych (PLN)
Bilansowa zmiana stanu naleznosci z tytulu dostaw i uslug oraz 12 081 (7 440)
pozostalych naleznosci, rozliczen mi¢dzyokresowych
Wplyw uzytkowania wieczystego rozpoznanego na zapasach 1820 174
Odpis na pozyczki udzielone 1717 -
Depozyty notarialne przeniesione do zapaséw - (14 503)
Depozyty notarialne przeniesione (z)/do zaliczek na zakup gruntow - 9 253
Optaty bankowe 874 1169
Zmiana stanu nalezno$ci oraz rozliczen miedzyokresowych w skonsolidowanym 16 492 (11 347)
Sprawozdaniu z Przeplywéw Pieni¢znych

Zobowigzania 7 tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia

2023 2022
W tysigcach ztotych (PLN)
Bilansowa zmiana stanu zobowiazan z tytulu dostaw i ustug oraz
pozostalych zobowiazan 24245 13969
Wplyw uzytkowania wieczystego rozpoznanego na zapasach (1 780) 161
Inne - (319)
Reklasyfikacja zaliczek na zakup ziemi (1 100) (23 588)
Zmiana stanu zobowiazan oraz rozliczen w skonsolidowanym 21 365 ©777)

Sprawozdaniu z Przeplywow Pieni¢znych

Nota 35 - Informacja o wynagrodzeniu bieglego rewidenta

Informacja o umowach dotyczacych badania sprawozdania finansowego i ich wartosci jest zataczona ponize;j:

Za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia

202 2022

W tysigcach ztotych (PLN) 023 0
Wynagrodzenie z tytutu badania i przegladéow jednostkowego sprawozdania finansowego oraz

. LT 560 509
Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
Inne ustugi atestacyjne 181 -
Zwrot kosztow przegladow (95) (86)
Laczne wynagrodzenie z tytulu audytu 646 423

(1) 50 % kosztow z tytulu przeglgdu Grupy za pierwszy i trzeci kwartal zostaly zwrécone przez gléwnego akcjonariusza Grupy.
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Nota 36 - Zdarzenia w trakcie okresu
Zakup gruntow

Tabela ponizej prezentuje podsumowanie podpisanych koncowych umoéw zakupu gruntéw w okresie zakonczonym 31
grudnia 2023 roku:

o Rodzaj Warto$¢ netto Platno$¢ netto do Liczba Pla_nowana}
Lokalizacja Data umowy - - - powierzchnia
umowy umowy dnia 31 grudnia 2023 lokali lokali (m2)
(mln zlotych) (mlin zlotych)
, 11 sierpnia 2022,
Warszawa, Ochota koncowa 2 marca 2023 71 71 67 3700
Warszawa, Bemowo koncowa 17 pazdziernika 2023 16,0 16,0 113 4491
Warszawa, Bielany ! koncowa 28 listopada 2023 11,0 11,0 242 4851
Razem 34,1 34,1 422 13042

1) Grunt przeznaczony pod dziatalnos¢ PRS
Dnia 2 marca 2023 roku Spotka (poprzez spotke zalezng) podpisata warunkowa umowe nabycia prawa wieczystego

uzytkowania dziatki potozonej w Warszawie dzielnicy Ochota o powierzchni 0,25 ha. Cena nieruchomosci zostata
ustalona na kwote 7,1 mln zlotych.

W dniu 17 pazdziernika Spotka (poprzez spotke zalezng) podpisata umowe sprzedazy dziatki potozonej w Warszawie
dzielnicy Bemowo o powierzchni 0,30 ha. Cena nieruchomosci zostala ustalona na kwote 16,0 mln zlotych.

Dnia 28 listopada 2023 roku Spotka (poprzez spotke zalezna) podpisata umowe sprzedazy dziatki polozonej w Warszawie

dzielnicy Bielany o powierzchni 0,27 ha. Cena nieruchomosci zostata ustalona na kwote 11,0 min ztotych.

Tabela ponizej prezentuje podsumowanie podpisanych przedwstgpnych umoéw zakupu gruntéw, dla ktdérych umowy
ostateczne zostang podpisane w trakcie przysztych okresow:

o Rodzaj Warto$¢ netto Platnos’_c' netto . . Pla_nowana_
Lokalizacja umowy Data umowy umowy do dr_na 31 Liczba lokali pomer_zchma
grudnia 2023 lokali (m2)
(mlIn ztotych) (min ztotych)
Warszawa, Biatoleka™ wstepna 23 listopada 2020 15 15 n/a n/a
Warszawa, Ursus wstepna 17 stycznia 2021 140,0 16,1 1860 85 000
Razem 1415 17,6 1860 85000

Pozwolenie na uiytkowanie

Data pozwolenia na Powierzchnia lokali

Nazwa Projektu Lokalizacja . . Liczba lokali
uzytkowanie (m2)
Miasto Moje VI Warszawa 7 lutego 2023 227 11722
Ursus 11B Warszawa 30 marca 2023 206 11758
Nowe Warzymice IV Szczecin 28 kwietnia 2023 75 3818
Viva Jagodno Ilb Wroclaw 11 maja 2023 152 8876
Grunwaldzka Poznan 19 maja 2023 70 3351
Ursus 1IC Warszawa 17 sierpnia 2023 223 11124
Eko Falenty | Warszawa 16 pazdziernika 2023 42 4 304
Razem 995 54 953
Zawarcie znaczqcej umowy z Generalnym Wykonawcqg
. Data Wartos$¢
Nazwa Projektu Lokalizacja LICbe’i Generalny Wykonawca podpisania umowy netto ngatkowe
lokali zapisy umowne
umowy (mlin ztotych)
Miasto Moje VII Warszawa 255 Hochtief Polska Sp. z o0.0. 1 Marca 2023 70,4 Brak
Nova Kroélikarnia 4b1 Warszawa 11 Totalbud S.A. 10 Marca 2023 17,4 Brak
Ursus IIE Warszawa 291 TechBau Budownictwo Sp. z 0.0. 10 Marca 2023 96,9 Brak
Razem 557 184,7
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Nota 36 - Zdarzenia w trakcie okresu

Pozwolenie na budowe

Data pozwolenia na

Nazwa Projektu Lokalizacja Liczba lokali Powierzchnia lokali (m?)
budowe

Miasto Moje VIII Warszawa 20 stycznia 2023 147 7687

Zielono Mi I-11 Warszawa 18 pazdziernika 2023 198 10 650

Razem 345 18 337

Emisja obligaciji

Dnia 3 lipca 2023 roku Spotka wyemitowata 60 000 obligacji serii X o facznej wartosci 60,0 mln ztotych. Nominalna
warto$¢ jednej obligacji wynosi 1 000 ztotych i jest rowna jej wartosci emisyjne;.

Data wykupu obligacji serii X to 3 lipca 2026 roku. Na oprocentowanie obligacji serii X sktada si¢ 6-miesicczny WIBOR
powickszony o marz¢ w wysokosci 4,2%. Odsetki sg ptatne co pot roku, w styczniu i lipcu, az do terminu wykupu.
Obligacje serii X sg zabezpieczone hipoteka taczng do kwoty 90,0 min zlotych w zaokragleniu, ustanowiong na
nastepujacych nieruchomosciach bedacych wiasnoscig spotek zaleznych Spotki:

. . . Powierzchnia L,
Nazwa Projektu Nr dzialki/lokali dzialki/ Tokali Warto$¢ w tys. zk.

Marynin / Zaborowska

1 4,79, 76, 82 2 1
(Ronson Development SPV7) 81, 80/4,79, 76, 82, 83 6289 31656
Dudka 90, 92, 94, 96, 98, 100, 102, 103, 104
(Ronson Development - Projekt 5) 115, 126, 127/1, 127/2, 88 64403 40373
KEN 57 siedziba Ronson 4, U8, 45, 47, 47IA, 82, 117, 120, 1 953 11232
(Ronson Development South)
Gwiazdzista — biura na Wyr?ajem 17 1423 7400
(Ronson Development Horizon)
Razem 90 661

Warto$¢ zabezpieczenia obligacji serii X do dnia wykupu nie moze by¢ nizsza niz 75,0 mln zlotych.
Zatwierdzenie Podstawowego Prospektu Emisyjnego Obligacji

W dniu 25 lipca 2023 r. Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita prospekt podstawowy Publicznego Programu Emisji
Obligacji Spotki sporzadzony w zwigzku z publiczng oferta obligacji na okaziciela o tacznej wartosci nominalnej nie
wyzszej niz 175,0 mln (stownie: sto siedemdziesiat pigé miliondw) ztotych.

Nota 37 - Wydarzenia po dacie bilansowej

Pozwolenie na budowe

Data pozwolenia na

Nazwa Projektu Lokalizacja Liczba lokali Powierzchnia lokali (m?)
budowe
Nowa Potnoc II- 111 Szczecin 1 lutego 2024 340 16 632
Razem 340 16 632
Zawarcie znaczgcych umow z Generalnym Wykonawcq
Warto$é¢ Dodatk
. N odatkowe

Nazwa Projektu Lokalizacja L'Cbe’i Generalny Wykonawca Data podpisania umowy zapisy

lokali umowy netto

umowne
(min zlotych)
. Przedsigbiorstwo Budowlane .

Viva Jagodno 11 Wroctaw 58 ARKOP Sp. 2 0.0. Sp. k. 12 stycznia 2024 20,6 brak
Zielono Mi | Warszawa 92 Hochtief Sp z 0.0. 15 stycznia 2024 32,5 brak
Warzymice V.1 Szczecin 12 KMJ Deweloper Sp. z 0.0. 14 lutego 2024 4.8 brak
Total 189 57,9
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Nota 37 - Wydarzenia po dacie bilansowej
Umowy kredytowe

W dniu 11 czerwca 2023 r. podpisano umowy finansowania projektéw Ursus Centralny 2E oraz Miasto Moje VI,
odpowiednio na taczng kwote 121.400 tysigcy ztotych i 77.900 tysigcy ztotych. 11 stycznia 2024 r. to data, w ktorej
dopetniono wszystkich formalnos$ci zwigzanych z finansowaniem, tj. do tego dnia podpisano zaréwno umowy kredytowe,
jak i umowy zabezpieczen.

Emisja obligacji

W dniu 19 stycznia 2024 roku Zarzad Spoitki podjat uchwale w sprawie emisji obligacji serii P2023A oraz zatwierdzenia
ostatecznych warunkow emisji obligacji serii P2023 A (,,Obligacje”) emitowanych w ramach Publicznego Programu Emisji
Obligacji (,,Program™) objetego prospektem podstawowym zatwierdzonym przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego w dniu
25 lipca 2023 roku. Subskrypcja Obligacji rozpoczeta si¢ w dniu 24 stycznia 2024 roku i zakonczyta si¢ w dniu 7 lutego
2024 roku. Obligacje byly oferowane w trybie oferty publicznej, w ramach ktdrej zostalo zaoferowanych do 60.000
niezabezpieczonych Obligacji o wartoSci nominalnej 1.000 ztotych kazda. Obligacje byly oferowane po stalej cenie
emisyjnej rownej wartosci nominalnej, ktéra wynosi 1.000 ztotych.

Obligacje zostaly warunkowo przydzielone przez Zarzad Spotki w dniu 12 Iutego 2024 roku. Ostateczny (bezwarunkowy)
przydziat Obligacji zostat dokonany w dniu 15 lutego 2024 roku, przy czym Srednia stopa redukcji wyniosta 61,26 %. W
wyniku Oferty przydzielonych zostato tacznie 60.000 (sze$cdziesiat tysiecy) Obligacji o tacznej wartosci nominalnej
60.000.000,00 zt (szesédziesigt miliondow ztotych). Zapisy na Obligacje ztozyto 1.226 0s6b (podmiotow). Obligacje zostaty
przydzielone 1.074 osobom (podmiotom). Obligacje byly obejmowane wyltacznie za wktady pieniezne.

Obligacje nie maja formy dokumentu i s3 zdematerializowane. Obligacje sa przedmiotem obrotu w alternatywnym systemie
obrotu prowadzonym przez Gietde Papieréw WartoSciowych w Warszawie S.A. - w ramach rynku Catalyst.

Oprocentowanie Obligacji jest zmienne, a jego wysoko$¢ zostanie ustalona na poziomie sze$ciomiesiecznego WIBOR
(WIBOR 6M) powigkszonego o stalg marze w wysokosci 3,85%. Z zastrzezeniem mozliwosci wezesniejszego wykupu,
termin zapadalnosci Obligacji zostat ustalony na 15 sierpnia 2027 roku.

W dniu 7 lutego 2024 roku Spétka nabyta w celu umorzenia 14.859 obligacji serii V o warto$ci nominalnej 1.000 zt kazda
i acznej wartosci nominalnej 14.859 tys. zt, wyemitowanych na podstawie uchwaty Zarzadu Spotki z dnia 14 wrzeénia
2020 roku, wyznaczonych przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. (,,KDPW”) o kodzie ISIN:
PLRNSER00201 (,,Obligacje”). Laczna warto$¢ nabycia Obligacji wyniosta 9.246 tys. zt, a $rednia jednostkowa cena
nabycia wyniosta 622,24 z} tacznie z naliczonymi odsetkami. Obligacje zostaty objete w drodze umow zawartych poza
obrotem zorganizowanym.

Emisja obligacji

Posiadacze umorzonych obligacji serii V stali si¢ obligatariuszami nowo wyemitowanych obligacji serii P2023A. Wykup
Obligacji nastapil w dniu 8 marca 2024 r. (data operacji wycofania depozytu przez KDPW) Po wykupieniu pozostato 45.141
Obligacji Serii V z terminem zapadalno$ci 2 kwietnia 2024 roku.

Ustanowienie zastawu na akcjach Spotki

Celem zabezpieczenia roszczen z tytulu emisji dtuznych papierow warto$ciowych przez akcjonariusza Spotki, Luzon
Ronson N.V. (dawniej pod nazwg I.T.R. Dori B.V.) oraz z umowy powierniczej zawartej w dniu 29 listopada 2023 roku
pomiedzy Reznik Paz Nevo Trusts Ltd (spotki zalozonej i istniejgcej zgodnie z przepisami prawa izraelskiego z siedzibg w
Tel Awiwie) jako powiernikiem i administratorem zastawu (,,Zastawnik™) oraz Luzon Ronson N.V., przystugujacych
posiadaczom tych papieréw warto$ciowych oraz Zastawnikowi, w dniu 17 stycznia 2024 roku Luzon Ronson N.V., Luzon
Ronson Properties Ltd. oraz Spoétka zawarli umowy o ustanowienie na rzecz Zastawnika zastawu rejestrowego na
wszystkich posiadanych przez nich akcjach w kapitale zaktadowym Spotki. Zastawy te zostaty ustanowione odpowiednio
w dniach 23, 24 oraz 26 stycznia 2024 roku (data wpisu zastawow do rejestru zastawow).

W przypadku akcji wiasnych Spotki zastaw zostal ustanowiony w oparciu o uchwale Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spotki z dnia 12 stycznia 2024 roku w sprawie wyrazenia zgody na ustanowienie zastawu rejestrowego na
akcjach wiasnych Spotki na rzecz Zastawnika.
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Ronson Development SE

Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2023

Informacje objasniajace do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

Nota 37 - Wydarzenia po dacie bilansowej
Ustanowienie zastawu na akcjach Spotki

Zgodnie z przedmiotowa uchwata zastaw zostat ustanowiony na 1.567.954 (stownie: jeden milion pi¢cset szescdziesiat
siedem tysigcy dziewigCset pigcdziesiagt cztery) akcjach wiasnych Spotki (ktére sa akcjami na okaziciela o warto$ci
nominalnej 0,02 EUR kazda oraz o facznej warto$ci nominalnej 31.359,08 EUR, i ktore stanowia okoto 0,96% kapitatu
zakladowego Spotki) do najwyzszej sumy zabezpieczenia wynoszacej 200.000.000 EUR (stownie: dwiescie milionow
euro). Ponadto Spotka otrzymata informacje, ze analogiczne umowy zastawu zostaty podpisane przez akcjonariuszy pod
prawem izraelskim.

W imieniu Zarzadu

Boaz Haim Yaron Shama

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych
Andrzej Gutowski Karolina Bronszewska

Wiceprezes Zarzadu Czlonek Zarzadu

ds. Sprzedazy ds. Marketingu i Innowacji

Tomasz Kruczynski
Osoba odpowiedzialna za
sporzadzenie sprawozdania finansowego

Warszawa, 12 marca 2024 roku
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Sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta z badania
Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Ronson Development SE
Sprawozdanie z badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Nasza opinia

Naszym zdaniem zatgczone roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe:

*  przedstawia rzetelny i jasny obraz skonsolidowanej sytuacji majagtkowej i finansowej grupy
kapitatowej Ronson Development SE (,Grupa”), w ktdrej Jednostkg dominujgca jest Ronson
Development SE (,Jednostka dominujgca”) na dzien 31 grudnia 2023 r. oraz skonsolidowanego
wyniku finansowego i skonsolidowanych przeptywow pienieznych Grupy za rok obrotowy zakonczony
w tym dniu zgodnie z majgcymi zastosowanie Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci

Finansowej zatwierdzonymi przez Unie Europejska oraz przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowosci;

» jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujgcymi Grupe przepisami prawa oraz statutem Jednostki
dominujgcej.

Przedmiot naszego badania

Przeprowadzilismy badanie rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy kapitatowe;j
Ronson Development SE, ktére zawiera:

» Skonsolidowane Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej na dzien 31 grudnia 2023 r.;
oraz sporzadzone za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2023 r.:

» Skonsolidowane Sprawozdanie z Catkowitych Dochoddw;

» Skonsolidowane Sprawozdanie ze Zmian w Kapitale Wtasnym;

» Skonsolidowane Sprawozdanie z Przeptywow Pienieznych, oraz

* Informacje objasniajgce do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego zawierajgce opis
istotnych przyjetych zasad rachunkowo$ci, a takze dodatkowe noty i objasnienia do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Podstawa opinii
Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy zgodnie z Krajowymi Standardami Badania przyjetymi uchwatg
Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw oraz uchwatg Rady Polskiej Agencji Nadzoru Audytowego (,KSB”),a
takze stosownie do postanowien ustawy z dn.11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach
audytorskich i nadzorze publicznym (,Ustawa o biegtych rewidentach”). Nasza odpowiedzialno$¢ zgodnie
z KSB zostata dalej opisana w sekcji Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowi¢
podstawe dla naszej opinii.
Niezaleznos¢

Jestesmy niezalezni od Grupy zgodnie z Miedzynarodowym Kodeksem Etyki Zawodowych Ksiegowych
(w tym Miedzynarodowymi Standardami Niezaleznos$ci) wydanym przez Rade Miedzynarodowych

PricewaterhouseCoopers Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnos$cig Audyt sp. k., ul. Polna 11, 00-633 Warszawa,
Polska; T: +48 (22) 746 4000, F: +48 (22) 742 4040, www.pwc.pl

PricewaterhouseCoopers Polska spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig Audyt sp. k., wpisana jest do Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla m. st. Warszawy, pod numerem KRS 0000750050, NIP 526-021-02-28. Siedzibg Spotki jest Warszawa, ul. Polna 11.


http://www.pwc.pl/

e

pwec

Standardéw Etycznych dla Ksiegowych (“Kodeks IESBA”) przyjetym uchwatg Krajowej Rady Biegtych
Rewidentéw oraz z innymi wymogami etycznymi, ktére majg zastosowanie do naszego badania
sprawozdan finansowych w Polsce. WypetniliSmy nasze inne obowigzki etyczne zgodnie z tymi
wymogami i Kodeksem IESBA. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegty rewident oraz firma
audytorska pozostali niezalezni od Grupy zgodnie z wymogami niezaleznosci okreslonymi w Ustawie

0 biegtych rewidentach.

Nasze podejscie do badania

Podsumowanie

+ Istotno$¢ ogolna przyjeta do badania zostata
okreslona na poziomie 8,4 min zt, co stanowi
0,7% sumy aktywow Grupy (sumy
bilansowej).

Istotnose *  Przeprowadzilismy badanie Jednostki

dominujgcej oraz przeprowadzilismy
czynnosci rewizyjne dla wybranych pozycji
ze sprawozdan finansowych okreslonych
spotek zaleznych w Polsce.

Zakres

badania +  Zakres naszego badania pokryt 100%
przychodéw Grupy oraz 100% sumy
aktywow wszystkich skonsolidowanych
spotek Grupy przed wylgczeniami

Kluczowe konsolidacyjnymi.

sprawy

badania
*  Moment ujmowania przychodéw

Zaprojektowalismy nasze badanie ustalajgc istotnos¢ i oceniajac ryzyko istotnego znieksztatcenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego. W szczegdlnosci rozwazyliSmy gdzie Zarzad Jednostki
dominujgcej dokonat subiektywnych osgdow; na przyktad w odniesieniu do znaczacych szacunkéw
ksiegowych, ktére wymagaly przyjecia zatozen oraz rozwazenia wystgpienia przyszitych zdarzen, ktére z
natury sg niepewne. OdniesliSmy sie rowniez do ryzyka obejscia przez Zarzad kontroli wewnetrznej, w
tym — wsrdd innych spraw — rozwazyliSmy czy wystgpity dowody na stronniczo$¢ Zarzadu, ktéra
stanowitaby ryzyko istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem.

Dostosowali§my zakres naszego badania w celu wykonania wystarczajgcej pracy umozliwiajgcej nam
wydanie opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym jako catosci, biorgc pod uwage strukture
Grupy, procesy ksiegowe i kontrole oraz branze, w ktérej dziata Grupa.

Istotnos¢

Na zakres naszego badania miat wplyw przyjety poziom istotnosci. Badanie zaprojektowane zostato w
celu uzyskania racjonalnej pewnosci czy skonsolidowane sprawozdanie finansowe jako catos¢ nie
zawiera istotnego znieksztatcenia. Znieksztatcenia moga powstaé na skutek oszustwa lub btedu.
Znieksztalcenia sg uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze pojedynczo lub tgcznie
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mogtyby wptyng¢ na decyzje ekonomiczne uzytkownikéw podjete na podstawie skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

Na podstawie naszego zawodowego osagdu ustalilismy progi ilosciowe dla istotnosci, w tym ogdlng
istotno$é w odniesieniu do skonsolidowanego sprawozdania finansowego jako catosci, ktérg
przedstawiamy ponizej. Progi te, wraz z czynnikami jakosciowymi umozliwity nam okreslenie zakresu
naszego badania oraz rodzaj, czas i zasieg procedur badania, a takze ocene wptywu znieksztatcen,
zarowno indywidualnie, jak i tgcznie na skonsolidowane sprawozdanie finansowe jako cato$c¢.

Ogolna istotnos¢ 8,4 min zt

dla Grupy

Podstawa ustalenia 0,7% sumy aktywow Grupy

Uzasadnienie przyjetej PrzyjeliSmy sume wszystkich aktywéw Grupy jako podstawe
podstawy okreslenia istotnosci, poniewaz wartos¢ aktywoéw jest, naszym

zdaniem, wskaznikiem powszechnie uzywanym do oceny dziatalnosci
Grupy przez uzytkownikow sprawozdan finansowych. Istotnosé
przyjeliSmy na poziomie 0,7%, poniewaz na podstawie naszego
profesjonalnego osgdu miesci sie on w zakresie akceptowalnych
progéw ilosciowych istotnosci.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére wedtug naszego zawodowego osadu byty najbardziej
znaczgce podczas badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za biezacy okres. Obejmuja
one najbardziej znaczace ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia, w tym ocenione rodzaje
ryzyka istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem. Do spraw tych odniesli§my sie w
kontekscie naszego badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego jako catosci oraz przy
formutowaniu naszej opinii. Nie wyrazamy osobnej opinii na temat tych spraw.

Kluczowa sprawa badania Jak nasze badanie odniosto sie do tej

sprawy

Moment ujmowania przychodoéw

Nasze procedury badania obejmowaty

Przychody uzyskiwane ze sprzedazy inwestycji w szczegdlnosci:

mieszkaniowych za rok zakohczony 31 grudnia

2023 r. wyniosty 395,5 min zt (za rok zakonczony a) ocene zgodnosci przyjetych polityk

31 grudnia 2022 r.: 300,3 min zt), co stanowito rachunkowosci w zakresie ujmowania
100% przychodow Grupy za ten okres. przychodéw z wymogami zawartymi w

Przychody ze sprzedazy sg jedng z kluczowych MSSF 15 ,Przychody z umow z klientami';

wielkosci swiadczaca o rezultatach dziatalnosci b) zrozumienie i ocene procesu ujmowania
operacyjnej Grupy, a ustalenie sposobu ich przychodéw oraz zastosowania wytycznych
rozpoznawania czesto wymaga dokonywania MSSF 15;

osadu. Grupa ujmuje przychody w momencie
spetnienia zobowigzania do wykonania
Swiadczenia w wyniku przekazania kontroli nad

¢) identyfikacje i ocene mechanizmow
kontrolnych w tym obszarze;
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przyrzeczong nieruchomoscia klientowi oraz d) przeprowadzenie testéw wiarygodnosci
ustala, ze przekazanie kontroli nad danym majgcych na celu sprawdzenie
sktadnikiem aktywow nastepuje w momencie przyporzgdkowania przychodéw ze
fizycznego przekazania nieruchomosci klientowi sprzedazy do prawidtowych okreséw

przy zatozeniu, ze uzyskanie ptatnosci jest pewne. sprawozdawczych w odniesieniu do
Zdaniem kierownictwa, kontrole uznaje sig za spetnienia kryterium przeniesienia kontroli,
przeniesiong na kupujgcego w momencie, gdy w szczegdblnosci testy dokumentow
protokét odbioru potwierdzajgcy przekazanie obejmujace, na wybranej losowo prébie,
nieruchomosci zostat podpisany przez kupujgcego uzgodnienia do dokumentagii zrédiowej

i przedstawiciela Grupy oraz catkowita kwota (przede wszystkim do umow

wynikajgca z umowy sprzedazy zostata zaptacona deweloperskich, protokotéw odbioru, aktéw
przez kupujacego. notarialnych, faktur sprzedazy oraz

Z uwagi na kluczowe znaczenie powyzszej kwestii wyciggow bankowych);

dla prawidtowosci ujmowania przychodéw Grupy e) przeprowadzenie testéw analitycznych

w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, polegajacych na analizie miedzy innymi
uznalismy kwestie ustalenia polityki marzy brutto w celu weryfikacji
rachunkowosci dla rozpoznania przychodow, w kompletnosci kosztéw i przychodéw ujetych
tym w szczegolnosci momentu ujecia przychodow, w okresie:

za kluczowg sprawe badania.
f) ocene poprawnosci i kompletnosci ujawnien

Polityki rachunkowosci i ujawnienia dotyczace dotyczacych przychodow
ujmowania, wyceny i struktury przychodéw zostaty w skonsolidowanym sprawozdaniu
opisane w Informacjach objasniajgcych do finansowym.

skonsolidowanego sprawozdania finansowego
punkcie 3 (b) oraz nocie 5 do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej za skonsolidowane sprawozdanie
finansowe

Zarzad Jednostki dominujgcej jest odpowiedzialny za sporzgdzenie rocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, ktére przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej i finansowe;j i
wyniku finansowego Grupy zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej zatwierdzonymi przez Unie Europejska, przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci
oraz z obowigzujgcymi Grupe przepisami prawa i statutem Jednostki dominujgcej, a takze za kontrole
wewnetrzng, ktérg Zarzagd uwaza za niezbedng aby umozliwi¢ sporzadzenie skonsolidowanego
sprawozdania finansowego niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem
lub btedem.

Sporzadzajgc skonsolidowane sprawozdanie finansowe Zarzad Jednostki dominujgcej jest
odpowiedzialny za ocene zdolnosci Grupy do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to
zastosowanie, spraw zwigzanych z kontynuacjg dziatalno$ci oraz za przyjecie zasady kontynuacji
dziatalno$ci jako podstawy rachunkowosci, z wyjgtkiem sytuacji kiedy Zarzad albo zamierza dokonaé
likwidacji Grupy, albo zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci albo nie ma zadnej realnej alternatywy dla
likwidaciji lub zaniechania dziatalnosci.

Zarzad Jednostki dominujgcej oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby
skonsolidowane sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane w ustawie z dn.

29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowosci”). Cztonkowie Rady Nadzorczej sg
odpowiedzialni za nadzorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej.
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Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci czy skonsolidowane sprawozdanie finansowe jako
catos¢ nie zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie
sprawozdania z badania zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna pewnosc jest wysokim poziomem
pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejgce
istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia mogg powstawac na skutek oszustwa lub btedu i sg uwazane
za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptyng¢ na decyzje
ekonomiczne uzytkownikéw podjete na podstawie skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Grupy ani efektywnosci lub
skutecznosci prowadzenia jej spraw przez Zarzad Jednostki dominujgcej obecnie lub w przyszitosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osad i zachowujemy zawodowy sceptycyzm,
a takze:

+ identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego znieksztatcenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury
badania odpowiadajgce tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktére sg wystarczajgce
i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztatcenia wynikajgcego z oszustwa jest wieksze niz tego wynikajgcego z btedu, poniewaz
oszustwo moze dotyczy¢ zmowy, fatszerstwa, celowych pominie¢, wprowadzenia w btad lub
obejscia kontroli wewnetrznej;

» uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania
procedur badania, ktére sg odpowiednie w danych okolicznosciach, ale nie w celu wyrazenia
opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Grupy;

* oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadno$é
szacunkow ksiegowych oraz powigzanych ujawniefh dokonanych przez Zarzad Jednostki
dominujgcej;

* wyciggamy wniosek na temat odpowiednio$ci zastosowania przez Zarzad Jednostki dominujgcej
zasady kontynuaciji dziatalno$ci jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych
dowoddw badania, czy istnieje istotna niepewnos¢ zwigzana ze zdarzeniami lub warunkami, ktére
mogg poddawaé w znaczgcg watpliwosé zdolnos¢ Grupy do kontynuacji dziatalnosci. Jezeli
dochodzimy do wniosku, ze istnieje istotna niepewnos$¢, wymagane jest od nas zwrécenie uwagi
w sprawozdaniu biegtego rewidenta na powigzane ujawnienia w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sg nieadekwatne, modyfikujemy naszg opinie. Nasze
whnioski sg oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia sporzgdzenia sprawozdania
biegtego rewidenta, jednakze przyszte zdarzenia lub warunki moga spowodowac, ze Grupa
zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci;

* oceniamy ogolng prezentacje, strukture i zawartos$¢ skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, w tym ujawnienia, oraz czy skonsolidowane sprawozdanie finansowe przedstawia
bedgce ich podstawg transakcje i zdarzenia w sposéb zapewniajacy rzetelng prezentacje;

» uzyskujemy wystarczajgce odpowiednie dowody badania odnosnie do informacji finansowych
jednostek lub dziatalnosci gospodarczych wewnatrz Grupy w celu wyrazenia opinii na temat
skonsolidowanego sprawozdania finansowego. JesteSmy odpowiedzialni za kierowanie, nadzor i
przeprowadzenie badania Grupy i jestesSmy wytgcznie odpowiedzialni za naszg opinie z badania.
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Komunikujemy sie z Radg Nadzorczg odnosnie, miedzy innymi, do planowanego zakresu i czasu
przeprowadzenia badania oraz znaczacych ustalen badania, w tym wszelkich znaczacych stabosci
kontroli wewnetrznej, ktére zidentyfikujemy podczas badania.

Sposrod spraw komunikowanych Radzie Nadzorczej ustalilismy te sprawy, ktére byty najbardziej
znaczgce podczas badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za biezacy okres i dlatego
uznali$my je za kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy w naszym sprawozdaniu biegtego
rewidenta, chyba Ze przepisy prawa lub regulacje zabraniajg publicznego ujawnienia na ich temat lub
gdy, w wyjatkowych okoliczno$ciach, ustalimy, ze kwestia nie powinna by¢ komunikowana w naszym
sprawozdaniu, poniewaz mozna bytoby racjonalnie oczekiwaé, ze negatywne konsekwencje
przewazylyby korzysci dla interesu publicznego takiego ujawnienia.

Inne informacje, w tym sprawozdanie z dziatalnosci
Inne informacje

Na inne informacje skifada sie tgczne sprawozdanie z dziatalnosci Spétki i Grupy kapitatowej Ronson
Development SE (,Grupa”), w ktérej Jednostkg dominujgcg jest Ronson Development SE za rok
obrotowy zakonczony 31 grudnia 2023 r. (,Laczne Sprawozdanie z dziatalnosci”).

Inne informacje nie obejmujg skonsolidowanego sprawozdania finansowego i sprawozdania biegtego
rewidenta na jego temat.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej

Zarzad Jednostki dominujgcej jest odpowiedzialny za sporzgdzenie tgcznego Sprawozdania z
dziatalnosci zgodnie z przepisami prawa.

Zarzad Jednostki dominujgcej oraz czionkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby
tgczne Sprawozdanie z dziatalnosci Jednostki dominujgcej i spetniato wymagania przewidziane
w Ustawie o rachunkowo$ci.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie obejmuje Lacznego
Sprawozdania z dziatalnosci.

W zwigzku z badaniem skonsolidowanego sprawozdania finansowego naszym obowigzkiem
wynikajgcym z KSB jest przeczytanie tgcznego Sprawozdania z dziatalnosci, i czynigc to, rozwazenie
czy jest ono istotnie niespdjne z jednostkowym sprawozdaniem finansowym i skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym, z naszg wiedzg uzyskang w trakcie badania, lub w inny sposob wydaja
sie by¢ istotnie znieksztatcone. Jezeli, na podstawie wykonanej pracy stwierdzimy istotne
znieksztatcenie Lgcznego Sprawozdania z dziatalno$ci, jeste$my zobowigzani poinformowaé o tym w
naszym sprawozdaniu z badania. Naszym obowigzkiem zgodnie z wymogami Ustawy o biegtych
rewidentach jest rowniez wydanie opinii, czy Lgczne Sprawozdanie z dziatalno$ci zostato
sporzgdzone zgodnie z przepisami oraz czy jest zgodne z informacjami zawartymi w rocznym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym i rocznym sprawozdaniu finansowym Jednostki
dominujgce;j.

Oswiadczenie na temat Innych informacji

Oswiadczamy, ze w Swietle wiedzy o Jednostce dominujgcej i Grupie jej otoczeniu uzyskanej podczas
naszego badania nie stwierdziliSmy w tacznym Sprawozdaniu z dziatalnosci Spoiki i Grupy, ktére
uzyskalismy przed datg niniejszego sprawozdania z badania, istotnych znieksztatcen.

Opinia o Lacznym Sprawozdaniu z dziatalnosci

Na podstawie wykonanej pracy w trakcie badania, naszym zdaniem, tgczne Sprawozdanie
Z dziatalnosci Jednostki Dominujgcej i Grupy:

»  zostalo sporzgdzone zgodnie z wymogami art. 49 Ustawy o rachunkowo$ci;



* jest zgodne z informacjami zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym oraz
sprawozdaniu finansowym Jednostki dominujgce;.

Kluczowym bieglym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers
Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp.k., spotki wpisanej na liste firm
audytorskich pod numerem 144, ktérego rezultatem jest niniejsze sprawozdanie niezaleznego
biegtego rewidenta, jest Piotr Wyszogrodzki.

Piotr Wyszogrodzki
Kluczowy Biegty Rewident
Numer w rejestrze 90091
Warszawa, 12 marca 2024 r.
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Podpis:

Imie i nazwisko:

Podpis:
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Boaz Haim, Prezes Zarzadu

Yaron Shama, Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych




