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UNIBEP S.A.

1 1UNIBEP

Wartos¢ emisji

Seria  Ticker (mln PLN) Kupon Data emisji Data wykupu Zabezpieczenie Rynek notowari
BondSpot ASO
S U k 1+ 2,509 5-06- _06-
C  UNIO618 30,0 WIBOR 6M + 2,50% 2015-06-02 2018-06-01 brak GPW ASO
D 30,0 WIBOR 6M + 2,50% 2016-07-08 2019-07-08 brak

Unibep zwi¢ksza efektywnos$¢ dziatania wobec ograniczonej aktywnos$ci na rynkach eksportowych

>

Portfel zlecen Grupy Unibep na biezacy rok wynosi okolo 1,4 mld PLN, a jego najbardziej istotng cz¢$¢ stanowi generalne
wykonawstwo w kraju. Pomimo zmniejszenia si¢ potrocznych obrotéw o 12,7% t/tr, Grupie Unibep udato si¢ poprawié
rentownosci, a zysk netto Grupy na koniec I pétrocza byl wyzszy niz przed rokiem i wyniést 14,2 mln PLN.

Tuz po zakoficzeniu pierwszego pélrocza, w lipcu br. miata miejsce wyplata dywidendy. Spétka wyplacila akcjonariuszom
0,17 zt na akcje, tj. 5,3 mln PLN, co stanowi %4 zysku netto za poprzedni rok obrotowy.

Tuz po zakoficzeniu pierwszego polrocza miala miejsce emisja obligacji serii D. Parametry emisji byly w zasadzie takie
same jak uplasowanych 13 miesi¢cy wezesniej papieréw dtuznych serii C — obligacje sa niezabezpieczone, o trzyletnim
terminie zapadalnoéci oraz oprocentowaniu WIBOR 6M + 2,5%. Zebrane srodki maja postuzy¢ zwigkszeniu zdolnosci
finansowych Emitenta oraz jego Grupy w zakresie realizacji kontraktéw budowlanych lub inwestycji deweloperskich.

Segment kubaturowy

>

Najwickszym kontrybutorem wzrostu pélrocznych wynikéw bylo generalne wykonawstwo w kraju. Pomimo zauwazalnego
spadku przychodéw segmentu, wynikajacego z ograniczonej dzialalnosci na rynkach eksportowych, nastapit wzrost marzy
brutto ze sprzedazy, co pozwolilo poprawi¢ ubiegloroczny wynik brutto segmentu.

Unibep jako czolowy wykonawca inwestycji mieszkaniowych na rynku warszawskim realizuje obecnie w stolicy 25 inwestycji
mieszkaniowych, gdzie buduje ponad 6 tysiecy mieszkan. W minionym kwartale podpisal umowy na wybudowanie 777 lokali,
natomiast w lipcu i sierpniu na kolejne 932 lokale.

W II kwartale 2016 r. oprécz warszawskich kontraktéw mieszkaniowych na realizacje projektu ,,Rondo Wiatraczna” przy
ul. Grochowskiej (127,5 mln PLN), kolejnego etapu inwestycji ,,Mozaika Mokotéw” (25,9 mln PLN), a takze budynku
mieszkalnego przy ul. Pereca (32,0 mln PLN) Unibep podpisal réwniez umowe o realizacje budynku magazynowego z
czgscia produkeyjna i biurowo-administracyjna w Bialymstoku o wartosci 23,9 mln PLN.

Juz po zakoriczeniu pierwszego pélrocza — w lipcu — Grupa poinformowata o zawarciu wartej 122,5 mln PLN netto
warunkowej umowy ze spétka z Grupy Turret Development, ktéra weszla w Zycie miesiac p6zniej i na jej mocy w ciagu 25
miesigcy maja powsta¢ 503 lokale mieszkalne wraz czedcia ustugowa oraz parkingiem podziemnym, z kolei w sierpniu
podpisal umowy o realizacj¢ projektéw mieszkaniowych przy ul. Szczesliwickiej/Bitwy Watszawskiej 1920 r. oraz Kapelanéw
AK w Warszawie. Zamawiajacymi byly wchodzace w sktad grupy spélki zalezne Unidevelopment SA.

Segment drogowo-mostowy

>

W drugim kwartale mialo miejsce rozpoczecie budowy odcinka drogi ekspresowej S8 (realizowanej jako projekt
konsorcjalny z PORR Polska Infrastructure) oraz projekty budowy drég powiatowych i ekspresowych w dotychczasowym
regionie dzialalnosci Grupy. W pierwszych szesciu miesigcach br. segment drogowo-mostowy odnotowal nizsze przychody
niz przed rokiem generujac jednoczesnie strate, jednakze harmonogram realizacji najwigkszego w historii Oddziatu
Drogowego projektu (droga ekspresowa S8) zaktada zwiazany z intensyfikacja prac wzrost przychodéw w dwéch kolejnych
kwartatach.

W maju br. Unibep podpisal umowe o realizacje w charakterze podwykonawcy rozbudowy odcinka drogi krajowej nr 8
Warszawa-Bialystok do parametréw drogi ekspresowej przy szacunkowej wysokosci wynagrodzenia na poziomie 36,4 min
PLN, natomiast w sierpniu Budrex-Kobi podpisalo z Polaqua ancks zwickszajacy zakres prac przy podwykonawstwie
odcinka drogi krajowej nr 8, na mocy ktérego wynagrodzenie spotki wzrosnie z ok. 15 mln PLN netto do ok. 25 mln PLN
netto.

Segment modutowy

>

>

W pierwszym pétroczu 2016 r. segment modulowy zanotowal wzrost przychodéw o 4,7% przy dosé istotnym spadku
marzy, ktéra tym razem nie zostala skompensowana wynikiem na pozostalej dzialalnosci operacyjnej i finansowej, co miato
miejsce w poprzednich okresach. Na rynku norweskim w realizacji znajduje si¢ obecnie okolo 300 mieszkan, a
przygotowania do wejscia na rynek szwedzki sa w zaawansowanej fazie.

W maju br. Grupa Unibep zawarla dwie umowy, w ramach ktérych wybuduje w Norwegii 105 mieszkan w technologii
modulowej. W ramach projektu ,,Drivhusveien” w Trondheim maja zosta¢ zaprojektowane i wykonane pod klucz 3 budynki
mieszkalne (warto$¢ kontraktu to ok. 29,6 mln PLN), natomiast w miejscowosci Tonsberg w Norwegii za ok. 15,1 mln PLN
Unihouse wybuduje 5-kondygnacyjny budynek, w ktérym znajdzie si¢ 45 lokali.
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Segment deweloperski

> Najwickszy, bo ponad dwukrotny wztost przychodéw w minionym poétroczu odnotowano w segmencie deweloperskim.

Zwraca réwniez uwage poprawa rentownosci brutto segmentu, ktérego udzial w zysku brutto catej Grupy byt duzo wigkszy
niz przed rokiem.

» W drugim kwartale br. nastapilo rozpoczecie realizacji oraz wprowadzenie do sprzedazy II etapu realizowanego wspélnie z
CPD SA osiedla URSA Smart City. Obecnie trwaja jeszcze prace przy realizacji osiedla Gama na Targéwku oraz III etapu
osiedla Czarneckiego w Poznaniu, ktére maja zosta¢ ukoriczone jeszcze w tym roku.

> Juz po zakoficzeniu pierwszego poirocza nastapilo rozpoczecie dwéch kolejnych projektéw deweloperskich — II etapu
osiedla 360° przy ul. Kapelanéw AK oraz projektu Dom Awangarda przy ul. Szczesliwickiej w Warszawie. W ramach nowego
projektu na warszawskiej Ochocie ma powstaé szesciopietrowy budynek na 313 mieszkan. W II kwartale br. miata miejsce
transakcja zbycia spoltce z Grupy Murapol spétki Wola House, bedacej uzytkownikiem dziatki w Warszawie, na ktérej miala
by¢ realizowana inwestycja biurowa. Ponadto Unidevelopment w dalszym ciagu podejmuje starania o pozyskanie gruntéw
pod nowe projekty deweloperskie.

Grupa Unibep | RZiS [w mln PLN] 2015 1H 2015 1H 2016

Kosayfinansowe A0S e O Mo
Zyskmetto o2 00 LB o w2z o
marsa netto (%) 1,8% 1,9% 1,9% 1,8% 2,8%

Dziatalnosé
Dziatalno$¢ #atainose Dziatalno$¢ -  Korekty sprzedazy Razem kwoty

1H 2016 budowlana Dziafalnosé budownictwo na rzecz innych  dotyczace catej

budowlana
drogowo- deweloperska i
kubaturowa b modulowe segmentow Grupy

mostowa

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie danych opublikowanych przez Spotke

» Pozytywna informacja jest poprawa ubieglorocznych wynikéw na wszystkich poziomach pomimo odnotowania nizszej
sprzedazy bedacej efektem ograniczonej dziatalnosci w zakresie generalnego wykonawstwa na rynkach eksportowych.

Wyzsze marze w segmencie kubaturowym oraz deweloperskim skompensowaly stabsza efektywnosé segmentu drogowo-
mostowego oraz modulowego.

» Wyzszy poziom kosztow ogdlnego zarzadu wynika z podjetych dzialan rozwojowych, ktorych efekty maja by¢ widoczne w
kolejnych okresach.
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Grupa Unibep | Bilans [w mln PLN] 1Q 2016 1H 2016
Suma bilansowa 554,1 666,6 766,7 743,5 760,9

Rotacja zobowiazafi w dniach 50,5 51,9 49,4 53,1 51,8

Zadluzenie finansowe 67,4 65,8 79,6 82,0 93,6

Kowenanty obligaciji:
Dlug netto / kapital wlasny (%) <130% - UNI0618 -12% -30% -23% 12% 21%

* na potrzeby kalkulacji wskaznika EBITDA zannualizowana

Grupa Unibep | RPP [w mln PLN] 1H 2015 1H 2016

Przeplywy pieniezne netto 54,3 35,4 0,2 -45,2 -83,2

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie danych opublikowanych przez Spotke

> W ujeciu kwartalnym nastapil spadek kapitalu obrotowego netto o 9 mln PLN, co jest przede wszystkim efektem
zmniejszenia salda zapaséw (przekazania mieszkan oraz sprzedaz projektu Wola House), a takze wickszej wartosci kaucji
wplaconych przez Unibep w zwiazku z rozpoczeciem nowych budéw.

» Tak istotna zmiana salda $rodk6éw pieni¢znych nie mogla pozosta¢ bez wplywu na pozycje zadtuzenia netto Grupy Unibep.
Wzrost zadluzenia finansowego w ostatnim kwartale o 11,6 mln PLN, jaki mial miejsce mimo splaty obligacji serii B2 w
kwocie 11,0 mln PLN wynikal ze zwickszenia salda krétkoterminowego finansowania bankowego oraz zobowiazan
finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik. W polaczeniu ze zmiang salda gotéwki doprowadzito to do
wzrostu wskaznika zadluzenia wskazanego w warunkach emisji obligacji serii C. Jego poziom jest jednak w dalszym ciagu
stosunkowo niski.

> Zmiany w kapitale obrotowym nickorzystnie przelozyly si¢ na cykl konwersji gotowki, ktéry w ostatnich sze$ciu miesiacach
ulegt wydluZeniu i wynosi obecnie 71 dni. Sytuacja plynnosciowa Spélki, pomimo spadku poziomu gotéwki, réwniez nie
stanowi zagrozenia dla biezacej dziatalnosci.
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LOKUM DEWELOPER S.A. LeKUM

D EWELOPER

Wartos¢ emisji

Seria  Ticker (mln PLN) Kupon Data emisji Data wykupu Zabezpieczenie Rynek notowari
Hipoteka w wysokosci 35 mln PLN na BondSpot ASO
+ 0/, % - - - -
A LKD1017 30,0 WIBOR 6M + 3,80% 2014-10-17  2017-10-17 dzialce Grupy polozone] we Wroclawiu GPW ASO
BondSpot ASO
- 7 0% 5.12- -12-
B LKD1218 30,0 WIBOR 6M + 4,00% 2015-12-16  2018-12-16 Brak GPW ASO
BondSpot ASO
. + )0/, % - - | -
C  LKDO0719 40,0 WIBOR 6M + 3,60% 2016-07-20  2019-07-20 Brak GPW ASO

*marza moze ulec zmianie zgodnie z warunkami emisji

Lokum notuje tekordowq sprzedaz potroczna w historii Grupy

»

Drugi kwartal 2016 r. przynidst wzrost liczby rozpoznanych w wyniku lokali oraz zawartych uméw przedwstepnych i deweloperskich przez
spo6lki z Grupy Lokum Deweloper S.A. w poréwnaniu do analogicznego okresu w ubieglym roku. Od kwietnia do czerwca br. wroctawski
deweloper rozpoznat w wyniku 111 lokali w poréwnaniu do 83 w 2Q 2015 r. (+33,7%). W drugim kwartale Grupa Lokum mogta pochwali¢
si¢ sprzedaza 136 lokali przy 94 umowach przedwstepnych i deweloperskich zawartych rok wezesniej (+44,7%). W pierwszym poélroczu
najwiccej lokali zostalo rozpoznanych w ramach inwestycji Lokum di Trevi V (88) oraz Lokum da Vinci IIT (87). Warto zauwazy¢, iz ostatnie
cztery kwartaly byly dla Spétki rekordowe pod wzgledem liczby sprzedanych mieszkan i lokali ustugowych (580 zawartych umow).

Na koniec pierwszego pélrocza 2016 1. oferta dewelopera obejmowata 228 lokali, z kolei w realizacji byto 765 mieszkan. Sposréd 1 144
lokali bedacych w przygotowaniu we Wroctawiu, 466 z nich zostanie wprowadzonych do realizacji jeszcze w tym roku (Lokum Victoria
IVb i Va), natomiast pozostala cze$¢ w przysztym roku (Lokum Victora IIb, III i Vb oraz Lokum Vena). Ponadto w przygotowaniu znajduja
si¢ 1542 lokale w ramach krakowskich inwestycji Lokum Siesta (pierwsze dwa etapy Spétka planuje wprowadzi¢ do sprzedazy jeszcze w tym
roku) oraz Lokum Vista.

W lipcu 2016 r. Grupa Lokum poinformowala o nabyciu prawa wlasnosci kolejnych nieruchomosci gruntowych, potozonych w rejonie ul.
Walerego Stawka w Krakowie — Wola Duchacka, o powierzchni 3,9 ha. Cena netto wyniosta 40,2 mln PLN.

Na poczatku sierpnia, po uzyskanej w lipcu zgodzie Ministra Skarbu Padstwa oraz niewykonaniu przez Gmine Wroclaw przystugujacego jej
prawa pierwokupu, Grupa Lokum poinformowala o zawarciu umowy nabycia prawa wiasno$ci oraz prawa uzytkowania wieczystego
nieruchomosci potozonych we Wroctawiu w rejonie ulic J. Poniatowskiego, B. Prusa oraz Jednoéci Narodowej, o tacznej
powierzchni ok. 1,25 ha. Ustalona w przetargu organizowanym przez Uniwersytet Medyczny we Wroclawiu cena wyniosta 13,44 min PLN
netto. Planowana realizacja inwestycji deweloperskiej na tej dzialce bedzie polegala czesciowo na wykorzystaniu istniejacej zabytkowej
zabudowy oraz budowie nowych obicktéw. Deweloper planuje realizacj¢ okoto 283 lokali w ramach tej inwestycji.

Juz po zakoficzeniu pierwszego péltrocza, 18 lipca br. Grupa Lokum poinformowata o dokonaniu przydziatu 3-letnich niezabezpieczonych
obligacji serii C o warto$ci 40 mln PLN. Srodki z tej najwickszej jak dotad emisji Lokum Deweloper zamierza przeznaczy¢ na finansowanie
prowadzonych oraz planowanych projektéw deweloperskich realizowanych przez spétki z Grupy Emitenta, w tym takze finansowanie zakupu
gruntu pod nowe inwestycje. Spétka od uplasowanych obligaciji bedzie ptaci¢ kupon w wysokosci WIBOR 6M + 3,6%. Najnizsza jak dotad
marza, podobnie jak w przypadku poprzednich serii moze jednak ulec zmianie zgodnie z warunkami emisji. Obligacje zostaly juz
wprowadzone do obrotu na Catalyst.

Rozpoznania w wyniku mieszkan i lokali ustugowych

393

344 377
254
188 160 209 216 207
11 119 8 ¢ o6 111
29 20 15 I 44 i 29 I 24 I 4 18 I
- - _— | | - - || - l [ | I

1Q 2Q 3Q 4Q 2012 1Q 2Q 3Q 4Q 2013 1Q 2Q 3Q 4Q 2014 1Q 2Q 3Q 4Q 2015 1Q 2Q 1H

Od 1 styeznia 2016 r. przedstawiono informage dotyczace prekazari lokali lub gawartych aktow notarialnych. Do kosica 2015 roku przedstawiono informacje
dotyczace podpisanych aktdw notarialnych przenoszacych wlasnosé lokalu.

Zrédlo: Emitent.

Sprzedaz mieszkan i lokali ustugowych (umowy przedwstepne i deweloperskie)

37

486
345 334 355 308
172
125 141 131 136
74 98 102 g4 108 105 9 70 120 o4 I I

1Q 2Q 3Q 4Q 2012 1Q 2Q 3Q 4Q 2013 1Q 2Q 3Q 4Q 2014 1Q 2Q 3Q 4Q 2015 1Q 2Q 1H

Zrédlo: Emitent.
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Bank ziemi Powierzchnia (ha) Liczba lokali Cena (mln PLN)
Wroctaw 9,2 1872 49,4

ORieltieislia, ||| .o s B2 OO 1000 s
Poniatowskiego 1,2 283 13,4

Mlcd Z YICSka/ Ga Zowa (gm m Z akommktowan}) ......................... 3’8 ............................................. 739 ................................................. 26,0 .........................
Krakow 7,5 1542 77,4

Kobierzyiska R ST B2
Stawka 44 966 442

Razem 16,7 3414 126,8

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke

Lokum Deweloper | RZiS [w mln PLN] . 1H 2015 2016 P

arsa netto (%) 22,2% 20,5% 29,0% 29,7% 21,5% 24,6%

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke.

26,9% 30,5% 31,3% 29,0% 29,7%
22,8% 19.9% 4 21,5% 22,2% 23,30/0 21,2% I I 23,9% 22.2% 20’50/0 I 21,5%

marza na sprzedazy (%o) marza EBITDA (%) marza netto (%)

2013 m2014 w2015 wm1H 2015 m1H 2016

» Rozpoznanie 207 lokali w pierwszych szesciu miesiacach 2016 r. przetozylo si¢ na przychody ze sprzedazy w wysokosci 71,0 mln PLN
(+79,4% t/1).

»  Woazrost skali dziatania, ktorego efektem byl wzrost kosztow sprzedazy oraz ogdlnego zarzadu nie odbil si¢ negatywnie na marzy na
sprzedazy. Grupie Lokum udato si¢ poprawi¢ o 0,7 p. p. rentownos¢ na sprzedazy, w rezultacie czego zysk na sprzedazy wyni6st 15,8 min
PLN (+85,7% t/1).

» Rentownosci operacyjne oraz netto w pierwszym potroczu byly nieco nizsze anizeli w analogicznym okresie ubieglego roku, jednak wynika
to przede wszystkim z wyzszych pozostalych przychodéw operacyjnych odnotowanych przed rokiem. Wynik EBITDA za pierwsze
potrocze 2016 t. wyniést 17,0 mln PLN (+36,9% t/f), natomiast zysk netto 15,3 mln PLN (+30,1% t/r).

» Zarzad Spotki przy okazji prezentacji wynikéw za pierwsze potrocze 2016 r. wyrazil przekonanie, iz prognozy na 2016 r. zostana
zrealizowane. Potencjal rozpoznan na koniec pierwszego potrocza uwzglednial 85% lokali rozpoznanych juz w wyniku badZ objetych
umowami deweloperskimi, przedwstepnymi lub rezerwacyjnymi. Dla realizacji prognozy deweloper potrzebuje rozpoznaé¢ okoto 90% z
calego potencjatu roku 2016. Na koniec I p6trocza Grupa Lokum wykazywala potencjat do rozpoznania 419 lokali w wyniku 2016 r. (293
lokale objete umowami przedwstepnymi i deweloperskimi, 29 umowami rezerwacyjnymi oraz 97 wolnych i bedacych w ofercie).
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[Lokum Deweloper | Bilans [w mln PLN] 1H 2016
Suma bilansowa 173,4 199,5 313,8 323,2

Aktywa trwate

Wskaznik wyplacalnosci gotéwkowej >

Zadluzenie finansowe >

Dlug netto / EBITDA 0,3 0,0 -0,8 -0,1*
Kowenanty:

Dlug netto / kapital wlasny (%) < 100% 6% 0% -14% -2%
Wskaznik dZzwigni finansowej < 100% (seria A) b/d 1% -10% -6%
Wskaznik dzwigni finansowej < 80% (seria B) b/d 0% -11% 17%

* na potrzeby kalkulacji wskaznika EBITDA zannualizowana.

Zrédto: Opracowanie whasne na podstawie danych opublikowanych przez Spotke.

» Grupa Lokum w okresie pierwszego polrocza zwigkszyta sume bilansowsq z 313,8 mln PLN do 323,2 mln PLN na dzied 30.06.2016 t.
(+3,0%). Spadek o ponad 1/3 salda srodkéw pieni¢znych wynikal z wyptaty dywidendy w drugim kwartale br. oraz poszerzenia banku ziemi
o nowe grunty, co znajduje réwniez odzwierciedlenie w wyzszym stanie zapaséw. Nalezy jednak pamietad, iz zasoby gotéwki w lipcu zostaly
uzupelnione o 40 mln PLN, ktére wroctawski deweloper pozyskat z emisji obligacji serii C.

» Warto$¢ zadluzenia finansowego po sze$ciu miesigcach br. spadta do 60,4 mln PLN. Grupa w dalszym ciagu utrzymuje gotéwke
netto, jednak wskutek odplywu srodkéw pieni¢znych wielko$é tej pozycji jest nizsza niz na koniec 2015 r. i wynosi obecnie 3,4 min PLN, z
kolei wskaznik ogélnego zadtuzenia podobnie jak przed szescioma miesiacami oscyluje wokot 1/3.

» Stabilna sytuacja finansowa w ostatnim okresie pozwala caly czas utrzymywaé wskaznik Dlug netto / kapital wlasny (-2%) oraz Wskazniki
dzwigni finansowej (-6% dla serii A i 17% dla serii B) w bezpiecznej odlegloéci od wartosci granicznych z kowenantéw ustanowionych dla
obligacji serii A i serii B, ktére wynosza odpowiednio 100% i 80%.

Lokum Deweloper | RPP [w mln PLN] 4 1H 2015 1H 2016

Przeplywy pienigzne netto

Zrédto: Opracowanie whasne na podstawie danych opublikowanych przez Spolke.

»  Saldo przeplywéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej wyniosto w ostatnim pétroczu (-12,9 mln PLN). Ujemna warto$¢ przeplywow
operacyjnych zwigzana byla przede wszystkim z wydatkami na zapasy w kwocie 42,0 mln PLN.

»  Saldo przeplywow z dzialalnoéci finansowej wyniosto (-22,3 mln PLN) i bylo gléwnie skutkiem wyplaty dywidendy (-11,7 mln PLN) oraz
zmniejszenia salda kredytéw i pozyczek. Catkowita wartos$¢ przeplywéw w pierwszym kwartale wyniosta (-34,7 mln PLN).
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Developres notuje rekordows sprzedaz

»
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Drugi kwartal 2016 r. przyniost rekordows sprzedaz — Developres podpisal 158 aktéw notarialnych przenoszacych wiasnosé¢ lokali
(+107,9% 1/1) oraz odnotowal przedsprzedaz 75 lokali (+23,0%). facznie w pierwszym potroczu 2016 1. deweloper przedsprzedat 235
mieszkan (co nalezy rozumie¢ jako zawarte i nierozwiazane umowy przedwstepne i deweloperskie) oraz przekazal 198 mieszkan w formie
aktu notarialnego. Warto zwrdci¢ uwage, iz rzeszowski deweloper odnotowal rekordows sprzedaz oraz przedsprzedaz za ostatnie 4
kwartaly, w ktorych przekazat 393 lokale oraz podpisat 436 umoéw przedwstepnych i deweloperskich.

W dniu 31 maja br. Developres poinformowal o podpisaniu jednego z najwigkszych kontraktéw najmu w historii rzeszowskiego rynku
biurowego. W ramach umowy zawartej Deloitte CE Business Services Sp. z 0.0. wynajelo w biurowcu SkyRes Warszawska 2.550 m? z opcja
dalszej ekspansji. Powierzchnia ta stanowi ponad 10% dostepnej powierzchni w ramach pierwszej inwestycji biurowej Developresu.
Wezesniej do grona najemcéw oddanego do uzytkowania w grudniu ubieglego roku biurowca dotaczyly m.in. PwC Polska, Polska
Agencja Kosmiczna czy Vorwerk Polska.

Pod koniec kwietnia br. Developres otrzymal prawomocne pozwolenie na budowe czterech budynkéw, gdzie w ramach inwestycji
Osiedle Zawiszy — Niska Zabudowa ma powsta¢ 168 lokali.

W potowie lipca 2016 r. deweloper wprowadzit do oferty 320 lokali w dwoch kolejnych budynkach inwestycji SkyRes — Mieszkania.
Pierwszy etap inwestycji charakteryzowal si¢ bardzo dobra sprzedaza, w zwiazku z czym mozna oczekiwaé podobnego zainteresowania w
przypadku aktualnej oferty.

Przedsprzedaz mieszkan (umowy przedwstepne i deweloperskie)
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Sprzedaz mieszkan (akty notarialne)
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1H 2015* 1H 2016*

Developres | RZiS [w mln PLN]

Zrédlo: Opracowanie whasne na podstawie danych opublikowanych przez Spotke; * dane nicaudytowane

0
277% 28,8%

0
22,1% 21,9% 21,9% 21,8% 23.1%
17,3% 17,2%

14,2% 14,2% 13,8%
10,1% I 10,6%

marza na sprzedazy (%0) marza EBITDA (%) marza netto (%)
2013 m2014 m2015 m1H 2015 ®1H 2016

9,4%

Zr6dto: Opracowanie whasne na podstawie danych opublikowanych przez Spotke

» Ponad dwukrotnie wyzsza liczba przekazanych mieszkan w drugim kwartale br. przetozyla si¢ na wzrost przychodéw w pierwszych szesciu
miesigcach 2016 1. o ponad 75%.

» W pierwszym potroczu 2016 r. Developres osiagnal nizsze marze niz przed rokiem, do czego przyczynily si¢ wyzsze koszty sprzedazy (o
38,7% t/1) oraz koszty ogélnego zarzadu (o 62,7% t/t), ktére wynikaja z dynamicznego wzrostu skali dziatalnosci spotki. Dodatkowo w
pierwszych szesciu miesiacach pojawily si¢ koszty zwiazane z oddaniem do uzytkowania i utrzymaniem biurowca.

» W drugiej potowie 2016 r. Developres zgodnie z harmonogtamem planuje odda¢ do uzytkowania VIII etap inwestycji Osiedle Zawiszy (137
lokali) oraz I etap Osiedla Nad Wistokiem (220 lokali). Oba projekty powinny charakteryzowaé si¢ wyzsza rentownoscia od projektéw
przekazywanych w 1 potowie 2016 roku (Osiedle Zawiszy VI oraz VII), w zwiazku z czym deweloper z Rzeszowa na koniec roku powinien
wykazac¢ wyzsze marze.
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Developres | Bilans [w mln PLN] 1H 2016*
Suma bilansowa 79,9 124,7 183,2 189,7

Kowenanty:

Dlug netto / kapital wlasny (%) <150% 34% 35% 100% 101%

Zrédto: Opracowanie whasne na podstawie danych opublikowanych przez Spotke; * dane nieaudytowane

» W poréwnaniu do stanu na koniec 2015 r. lub pierwszego kwartalu 2016 r. zmianie ulegla struktura zapadalno$ci zobowiazan finansowych.
Obligacje serii B, ktérych termin zapadalnosci wydluzono o kilkanascie miesieccy w pierwszym kwartale br. trafity do zobowiazan
krétkoterminowych, co wobec stabilnego poziomu majatku obrotowego doprowadzito do niewielkiego spadku wskaznika ptynnosci biezacej.
Jego poziom nalezy jednak uzna¢ za bezpieczny, nie zagrazajacy zdolnosci regulowania zobowiazan.

» W analizowanym okresie, w nastepstwie zwigkszenia si¢ salda dlugoterminowych kredytéw i pozyczek o 5,7 min zl, wzrosta zadluzenie
finansowe netto dewelopera. Jednakze spétka nadal posiada elastyczno$é finansowa — dlug netto stanowil na koniec czerwca 1,01x wartosci
kapitatéw wiasnych. Kowenant z warunkéw emisji obligacji serii A ogranicza mozliwos¢ zadtuzania si¢ do poziomu 1,5x kapitaléw wlasnych.

Developres | RPP [w mln PLN] 1H 2015*% 1H 2016*

Przeplywy pieni¢zne netto -0,3 3,9 0,0 14,8 0,4

Zrédto: Opracowanie whasne na podstawie danych opublikowanych przez Spotke; * dane nieaudytowane

W wyniku zmian w kapitale obrotowym przeplywy z dziatalnosci operacyjnej pierwszym pétroczu 2016 1. pozostaly ujemne.

Podobnie jak w poprzednich okresach, Developres w pierwszym kwartale biezacego roku zanotowal ujemne przeplywy na dziatalnosci
inwestycyjnej - wydatki na nabycie aktywow trwalych byly dwukrotnie wyzsze, anizeli zbyte w tym samym okresie inne aktywa Spotki.

» W wyniku zwickszenia salda kredytéw bankowych o 6,5 mln zt w pierwszym polroczu Spélee udalo sig zbalansowaé ujemne przeplywy z
dzialalnosci operacyjnej i inwestycyjnej, w efekcie czego saldo gotéwki w analizowanym okresie wzroslo z 5,4 mln zt do 5,8 mln zt.
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WYJASNIENIA UZYTYCH SKROTOW I TERMINOW

EBIT - zysk operacyjny

EBITDA - zysk operacyjny powigkszony o amortyzacje

Marza na sprzedazy — zysk ze sprzedazy/przychody ze sprzedazy

Marza EBITDA — EBITDA/przychody ze sprzedazy

Marza EBIT — EBIT/przychody ze sprzedazy

Marza netto — zysk netto/przychody ze sprzedazy

Kapital obrotowy netto —aktywa obrotowe —zobowiazania krétkoterminowe

Wskaznik plynnosci biezacej — aktywa obrotowe/zobowiazania krétkoterminowe

Wskaznik plynnosci szybki — (aktywa obrotowe — zapasy)/zobowiazania krétkoterminowe

Wskaznik wyptacalnoéci gotowkowej — srodki pieni¢zne i ekwiwalenty/zobowiazania krétkoterminowe
Cykl konwersji gotowki — Rotacja zapaséw w dniach + Rotacja naleznosci w dniach — Rotacja zobowiazan w dniach
Rotacja zapaséw w dniach — 365 X zapasy / ptzychody ze sprzedazy

Rotacja naleznosci w dniach — 365 X naleznosci handlowe / przychody ze sprzedazy

Rotacja zobowigzaf w dniach — 365 X zobowiazania handlowe/ przychody ze sprzedazy

Zadtuzenie finansowe — kredyty i pozyczki + papiery dluzne + inne zobowiazania finansowe

Dtug netto — zadluzenie finansowe — srodki pienigzne i ekwiwalenty

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia — zobowiazania i rezerwy na zobowiazania/suma bilansowa

Zastrzezenie
Niniejszy material zostal opracowany przez Navigator Debt Advisory Sp. z o. o. (Debt Advisory)

Osoby sporzadzajace niniejszy material dzialaly z nalezyta staranno$cia przy jego sporzadzaniu. Niniejsza
analiza oraz wnioski z niej wynikajacego oparte sa na osobistych opiniach oséb sporzadzajacych niniejszy
material 1 maja one charakter wylacznie pogladowy.

Przy zbieraniu danych stanowiacych podstawe niniejszego opracowania osoby dzialajacej w imieniu Debt
Advisory korzystaly wylacznie z ogélnodostepnych dokumentéw oraz z materialow uznawanych za
wiarygodne. Debt Advisory nie gwarantuje, ze wskazane dane sq kompletne i precyzyjne. W
szczegblnodci informacje 1 opinie zawarte w niniejszym dokumencie moga ulec zmianie bez
powiadomienia odbiorcéw.

Niniejszy material jest przeznaczony wylacznie do celéw informacyjnych oraz do uzytku oséb, ktére
samodzielnie podejmuja decyzje inwestycyjne. Niniejszy material nie stanowi porady inwestycyjnej ani
rekomendacji. Debt Advisory w zadnym przypadku nie ponosi odpowiedzialno$ci ze decyzje
inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego materiatu, nawet gdyby informacje w nim zawarte okazaty
si¢ niezgodne ze stanem faktycznym.

Debt Advisory nie bedzie traktowal odbiorcéw niniejszego materiatu jako swoich klientéw ze wzgledu na
fakt otrzymania przez nich tego dokumentu. Niniejszy material nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66
Kodeksu Cywilnego oraz nie stanowi réwniez zobowiazania do §wiadczenia jakichkolwiek ustug na rzecz
jakiegokolwick podmiotu.

Debt Advisory wykonywal zlecenie na rzecz podmiotéw wskazanych w niniejszym opracowaniu w
ramach emisji obligacji, ktére oni przeprowadzali.

Wszystkie materialy prezentowane w niniejszym materiale sa objete prawami autorskimi Debt Advisory.
Zabronione jest kopiowanie niniejszej prezentacji, w catosci lub czesci, streszczanie, korzystanie z jej
fragmentéw, cytowanie lub publiczne powolywanie si¢ na niniejsza prezentacjg, jak réwniez omawianie
jej lub ujawnianie osobom trzecim bez uprzedniej pisemnej zgody Debt Advisory.




