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Sprawozdanie Zarzadu

Wstep

Ronson Development SE ("Spétka") jest spotkag europejska z siedziba w Polsce w Warszawie przy al. Komisji Edukacji Narodowej 57.
Spétka zostata utworzona w Holandii (Krélestwo Niderlandéw) dnia 18 czerwca 2007 roku jako Ronson Europe N.V. z siedzibg w
Rotterdamie. W 2018 roku Spétka zmienita firme oraz nastagpito jej przeksztalcenie w Spotke Europejska (SE). W dniu 31 pazdziernika
2018 roku dokonano przeniesienia siedziby Spétki z Holandii do Polski.

Spétka (wraz z jej jednostkami zaleznymi tagcznie zwana dalej ,Grupa”) prowadzi dziatalno$é zwigzana z budowa i sprzedaza lokali
mieszkalnych, gtéwnie mieszkah w budynkach wielorodzinnych dla indywidualnych odbiorcéw na terenie catej Polski. W 2021 roku
Spétka réwniez zdecydowata sie rozwija¢ swoja dziatalno$¢ w zakresie tzw. najmu instytucjonalnego (PRS). PRS to sektor polskiego
rynku mieszkaniowego w ktérym budynki sg zaprojektowane i wybudowane specjalnie na wynajem. Spétka sporzadzita Srédroczne
Skrécone Sprawozdanie Finansowe za rok zakohczony 31 marca 2025 roku, ktére zostato zatwierdzone do publikacji w dniu 14 maja
2025 roku.

Na dzieh 31 marca 2025 roku Amos Luzon Development and Energy Group Ltd. (,A. Luzon Group”), jednostka dominujgca najwyzszego
szczebla, kontrolowata Spotke posrednio poprzez swojg spotke zalezng Luzon Ronson N.V. (poprzednia nazwa I.T.R. Dori B.V.), w ktérej
posiadata ponad 70% akcji. Na dzien 31 marca 2025 roku (tak samo jak 31 grudnia 2024) spotka Luzon Ronson N.V. posiadata
108.349.187 akcji (ok. 66,06% kapitatu zaktadowego Spoétki) bezposrednio oraz 54.093.672 akcje (ok. 32,98% kapitatu zaktadowego
Spotki) za posrednictwem w petni zaleznej spétki Luzon Ronson Properties Ltd. Pozostate 1.567.954 akcji (ok. 0,96% kapitatu
zaktadowego Spotki) stanowity akcje wiasne Spotki. Opisany powyzej stan akcjonariatu jest wynikiem reorganizacji A. Luzon Group
oraz zwigzanych z nig zmian, jakie miaty miejsce w styczniu 2024 roku.

W dniu 16 stycznia 2024 roku akcje Spétki posiadane bezposrednio przez A. Luzon Group (ok. 32,98% kapitatu zaktadowego) zostaty
przeniesione na spoétke Luzon Ronson Properties Ltd. (ktora zostata utworzona w ramach reorganizacji dziatalnosci A. Luzon Group).
W ramach restrukturyzacji, A. Luzon Group w dniu 25 stycznia 2024 roku zbyta cato$¢ posiadanych udziatéw w Luzon Ronson
Properties Ltd. na rzecz Luzon Ronson N.V. (poprzednia nazwa |.T.R. Dori B.V.). Przeniesienie akcji zostato wykonane jako przeniesienie
bez korzysci na rzecz A. Luzon Group.

Podsumowujac, na dzieh publikacji niniejszego Sprawozdania Zarzadu, A. Luzon Group, jednostka dominujaca najwyzszego szczebla,
posrednio kontroluje poprzez swoja jednostke zalezng Luzon Ronson N.V. 100% kapitatu zaktadowego Spétki, tj. 164.010.813 akcji
zwyktych na okaziciela, w tym 1.567.954 (okoto 0,96% kapitatu zaktadowego Spétki) akcji whasnych Spotki.

Przeglad informacji o dziatalnosci Spétki i Grupy

Spotka wraz ze swoimi spétkami zaleznymi ("Grupa") prowadzi dziatalnoéé deweloperskg polegajaca na budowie i sprzedazy lokali
mieszkalnych, gtéwnie w budynkach wielorodzinnych, indywidualnym odbiorcom na rynku polskim oraz obejmujaca budowe lokali pod
PRS, ktéry zaczat by¢ rozwijany od 2021 roku. Spétka prowadzi dziatalno$¢ na polskim rynku poprzez spétki zalezne w nastepujacych
lokalizacjach: Warszawa, Wroctaw, Poznan i Szczecin.

W okresie trzech miesiecy zakonczonych dnia 31 marca 2025 roku, Grupa sprzedata 96 lokali o tagcznej wartosci 63,8 min ztotych, co
stanowi spadek o 43,5% (w liczbie lokali) w poréwnaniu do okresu trzech miesiecy zakohczonego dnia 31 marca 2024 roku, kiedy
Grupa sprzedata 170 lokali o tacznej wartosci 122,3 min ztotych.

Do dnia 31 marca 2025 roku Grupa dostarczyta 300 lokali w projektach w 100% posiadanych przez Grupe, rozpoznajac przychéd w
wysokosci 189,7 min ztotych w poréwnaniu do 194 lokali w projektach 100% posiadanych przez Grupe, rozpoznajac przychdéd w
wysokosci 120,5 min ztotych w okresie trzech miesiecy zakohczonych 31 marca 2024 roku.

Na dzien 31 marca 2025 roku, Grupa posiada 587 lokali na sprzedaz w 11 lokalizacjach, z czego 550 lokali dostepnych jest na sprzedaz
w projektach bedacych w trakcie budowy, a pozostate 37 lokali oferowanych jest w ramach projektéw juz zakohczonych. Projekty
bedace w trakcie budowy obejmuja facznie 880 lokale o tagcznej powierzchni 49 772 m2. W pozostatej czesci 2025 roku planowane
jest ukonczenie budowy kolejnych 289 lokali o tagcznej powierzchni 18 785m2.

Grupa jest w trakcie przygotowywania kolejnych 17 projektéw pod dziatalno$¢ deweloperska o réznym stopniu zaawansowania na
taczna liczbe 4 685 lokali o powierzchni okoto 239 759 m2 w nastepujacych miastach: Warszawa, Poznan, Szczecin, Wroctaw jak
rowniez 4 projektéw pod najem instytucjonalny na tgczna liczbe 526 lokali i powierzchni okoto 16 261 m2 w Warszawie.

Ponadto na dzien 31 marca 2025 roku Grupa jest na réznych etapach finalizowania zakupu pieciu dziatek zlokalizowanych w Warszawie
o tacznej prognozowanej powierzchni uzytkowej mieszkan ("PUM") 99 732 m2, z mozliwoscia budowy okoto 1 857 lokali o tacznej
wartosci 204,3 min ziotych.
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Wybrane zdarzenia w okresie trzech miesiecy zakoficzonym 31 marca 2025

A. Wynik w podZziale na projekty

Ponizsza tabela przedstawia przychody, koszt wtasny sprzedazy, zysk brutto oraz marze brutto w okresie trzech miesiecy zakohczonym
dnia 31 marca 2025 roku w podziale na poszczegdlne projekty:

Informacja o przekazanych lokalach Przychody®

Nazwa projektu I.I:;:kz::ia P°"},'7'7‘2’)ka" tys. ztotych %

Ursus Centralny lle 176 9 653 119 600 63,0%
Miasto Moje VII 104 4 838 55 954 29,5%
Miedzy Drzewami | il 660 6 753 3,6%
Eko Falenty | 3 322 2 843 1,5%
Viva Jagodno lIb 2 203 1726 0,9%
Nowa Pétnoc la 2 19 983 0,5%
Pozostate® 2 151 2092 11%
Razem/Srednia 300 15 945 189 951 100%
;)adpr;isséavttualizujacy wartosé nd. nd. nd.

akualsafacyeh wartose 300 15 945 189 951

City Link® - - 10

Wynik z dziatalnosci 300 15 945 189 961

(1) Przychody rozpoznawane sa w momencie, gdy klient przejmuje kontrole nad lokalem ti. na podstawie podpisanego protokotu odbioru technicznego, przekazania kluczy
nabywcy lokalu oraz uzyskaniu petnej wpftaty.

(2) Kwota ta obejmuje dostawy lokali i miejsc parkingowych w ramach starych projektow oraz przychody z tytutu najmu budynkéw (0,3 miliona ztotych)

(3)  Projekt jest prezentowany w Srédrocznym Skréconym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym jako inwestycja we wspdlne przedsie wzigcie, udziat Spotki wynosi
50%. Kwota uimowana metoda praw wiasnosci zgodnie z MSR 28.

Przychody ze sprzedazy lokali mieszkalnych sa rozpoznawane w momencie, gdy klient przejmuje kontrole nad lokalem, tj. w chwili
podpisania protokotu odbioru technicznego, przekazania kluczy do lokalu oraz uzyskaniu catkowitej zaptaty. Przychéd ze sprzedazy
lokali mieszkalnych i sprzedazy lokali ustugowych w projektach mieszkaniowych wykazany przez Grupe w trakcie trzech miesiecy
zakonczonych 31 marca 2025 roku wyniést 189,9 min ztotych, przy koszcie wtasnym sprzedazy przed korekta odpisu aktualizujacego,
wynoszacym 125,9 min ztotych, co dato zysk brutto przed korekta odpisu aktualizujacego w wysokosci 64,0 min ztotych, co oznacza
marze brutto na poziomie 33,7%. Catkowity przychéd ze sprzedazy lokali mieszkalnych i ustugowych, gdzie wynik z dziatalnosci w
ramach wspolnego przedsiewziecia (ang. Joint venture) prezentowany jest metoda konsolidacji petnej, wynosi 189,9 min ztotych, przy
catkowitym koszcie sprzedazy rownym 125,9 min ztotych, co przektada sie na wynik brutto na poziomie 64,0 min ztotych i marze brutto
wynoszaca 33,7%.
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Wybrane zdarzenia w okresie trzech miesiecy zakoficzonym 31 marca 2025

A. Wynik w podZziale na projekty
Projekty zakoriczone w poprzednich latach, a z ktérych przychéd zostaf rozpoznany w bieZzacym okresie

Ponizsza tabela przedstawia informacje dotyczace zakonczonych projektéw (tj. wykonano wszystkie roboty budowlane oraz uzyskano
pozwolenie na uzytkowanie) w latach poprzednich, a z ktérych przychéd zostat rozpoznany w okresie trzech miesiecy zakonczonym

31 marca 2025 roku:

Lokale Lokale Lokale
Lokale Przychéd na
. Lokale Lokale sprzedane na 5
Powierz przeka- rozpozna- : sprzedaz
Data . . sprzeda- przeka- / nie sprze-
. s . Liczba  -chnia zane do ny w 2025 ) [ do
Nazwa projektu Lokalizacja  zakof- ) ) ne do 31 zane w przekaza- daz na
. lokali lokali 31 r. przeka-
czenia o marca . 2025 ne na 31 .
(m?) grudnia (w tys. zania po
2025 roku 3lmarca marca
2024 zlotych) 31 marca
2025r. 2025r.
2025r.
Ursus Centralny lle  Warszawa Q4 2024 291 16 127 272 18 176 119 600 78 19 97
Miasto Moje VII Warszawa Q4 2024 255 11725 255 129 104 55 954 22 - 22
Miedzy Drzewami | Poznanh ©3 2024 N5 5803 15 102 lll 6 753 2 - 2
Eko Falenty | Warszawa Q4 2023 42 4304 36 33 3 2 843 - 6 6
Viva Jagodno llb Wroctaw Q2 2023 152 8876 152 148 2 1726 2 - 2
Nowa Pétnoc la Szczecin 02 2024 10 5230 105 98 2 983 5 5 10
Viva Jagodno lla Wroctaw Q4 2022 76 4329 75 74 1 702 - 1 1
Sakura Idea Warszawa Q3 2015 26 1854 26 25 1 642 - - -
Miasto Moje VI Warszawa Q12023 227 1722 224 224 - 149 - 3 3
Miasto Moje V Warszawa Q32022 170 8559 170 170 - 16 - - -
Osiedle Vola Warszawa Q12024 84 4 851 83 83 - 97 - 1 1
Nowe Warzymice Il Szczecin Q22022 66 3492 66 66 - Bl - - -
Nowe Warzymice Il Szczecin Q4 2021 62 3537 62 62 - 23 - - -
Galileo Poznanh Q4 2012 226 15953 1 225 - - 1 - 1
Verdis Idea Warszawa Q4 2015 ll 772 1 10 - - 1 - 1
Nowe Warzymice | Szczecin 022021 54 3234 53 53 - - - 1 1
Verdis |-V Warszawa Q4 2015 441 26 062 441 440 - - 1 - 1
Mtody Grunwald I Poznan 04 2017 108 7 091 107 107 - - - 1 1
Razem 2516 143521 2254 2067 300 189 640 n2 37 149
(wyltaczajgc JV)
City Link |-l Warszawa Q3 2017 312 14 068 312 312 - 10 - - -
Razem 157
(wiaczajac JV) 2 828 589 2566 2379 300 189 650 12 37 149
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Wybrane zdarzenia w okresie trzech miesiecy zakoficzonym 31 marca 2025

B. Lokale sprzedane w ciggu okresu

Ponizsza tabela przedstawia informacje na temat catkowitej liczby sprzedanych lokali (tzn. lokali mieszkalnych, dla ktérych Spotka
podpisata z klientami przedwstepna umowe sprzedazy) z uwzglednieniem powierzchni sprzedanych lokali (w m?) oraz warto$¢ netto
(bez podatku VAT) wynikajaca z przedwstepnych umoéw sprzedazy (wiaczajac miejsca parkingowe oraz komorki lokatorskie)
zawartych przez Grupe w okresie trzech miesiecy zakonczonym dnia 31 marca 2025 roku:

Lokale
Catkowita Lokale sprzedanew  Powierz- Wartosé Lokale na
Nazwa projektu Lokalizacja Z?Q:Zgggi-za Llsz:;? sp3r]z Z(:jg:i: ° 3 ;?Ie(;zcy T:gﬁ Sr:fce)\cfiv“;sr:rezzrg;?; SF;'.IZ;Z&:'::: )
(m2) 2024 r zakonczonych (m2) (w tys. ziotych) 2025 r
31 marca 2025 r
Ursus Centralny lle Warszawa 16 127 291 256 16 857 12 019 19
Viva Jagodno llb Wroctaw 8 876 152 148 4 373 3244 -
Nowa Pétnoc la Szczecin 5230 110 100 5 301 2 606 5
Miasto Moje VII Warszawa 1725 255 252 3 182 2 221 -
Galileo Poznanh 204 1 - 1 204 1328 -
Osiedle Vola Warszawa 4 851 84 83 - - 97 1
Miedzy Drzewami | Poznanh 5 803 15 15 - 103 43 -
Eko Falenty | Warszawa 4 304 42 36 - - 20 6
Nowe Warzymice llI Szczecin 3537 62 62 - - 19 -
Miasto Moje VI Warszawa 1722 227 224 - - - 3
Viva Jagodno lla Wroctaw 4 329 76 75 - - - 1
Nowe Warzymice | Szczecin 3234 54 53 - - - 1
Mtody Grunwald llI Poznanh 7 091 108 107 - - - 1
s:::::z’z:’em’ekty 87 032 1577 151 29 2020 21596 37
Ursus Centralny lld Warszawa 19 432 361 53 21 1178 16 058 287
Nowa Pétnoc Ib Szczecin 4234 89 15 22 1049 9 825 52
Miedzy Drzewami Il.1 Poznan 3822 78 38 10 432 5 456 30
Zielono Mi | Warszawa 5702 92 45 5 306 4 809 42
Miasto Moje VIII Warszawa 7734 152 55 5 250 3422 92
Nowe Warzymice V.2 Szczecin 2263 27 10 2 159 1452 15
Viva Jagodno I Wroctaw 3140 58 30 2 98 1147 26
Nova Kroélikarnia 4bl Warszawa 2503 il 6 - - - 5
Nowe Warzymice V.1 Szczecin 942 12 1 - - - 1
f;?;‘;:]la projekty w 49 772 880 263 67 3473 42169 550
Razem (wytaczajac JV) 136 804 2 457 1774 96 5492 63 765 587
City Link 1-1I""" Warszawa 14 068 312 312 - - 10 -
Razem (wtaczajac JV) 150 872 2769 2 086 96 5492 63775 587

* Informacje dotyczgce zakoriczonych projektow zostaty opisane w czesci “Wybrane zdarzenia w okresie trzech miesiecy zakoriczonym dnia 31 marca 2025 roku — sekcja A.
Wynik w podziale na projekty”.

** Informacje dotyczace biezacych projektow zostaty zawarte w czesci “Perspektywy dla pozostalej czesci roku 2025” — sekcja ,B. Biezace projekty w trakcie budowy iflub w
sprzedazy”.

*** Projekt jest prezentowany w Srodrocznym Skréconym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym jako inwestycja we wspolne przedsiewziecie, udziat Spotki wynosi 50%

Ponizsza tabela prezentuje dodatkowe informacje odnosnie wartosci przedwstepnych umoéw sprzedazy (w podziale na miasta, bez
podatku VAT) zawartych przez Grupe:

Lokalizacja Sprzedaz w okresie trzech miesiecy do dnia Wzrost/(Spadek)

w tysigcach zlotych 31 marca 2025 31 marca 2024 w tysigcach ztotych Procentowo
Warszawa 38 657 100 585 (61928) (62%)
Szczecin 13 901 10 016 3885 39%
Poznan 6 826 6734 92 1%
Wroctaw 4 391 4988 (597) (12%)
Razem 63775 122 323 (58 548) (48%)
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Wybrane zdarzenia w okresie trzech miesiecy zakoficzonym 31 marca 2025

C. Umowy istotne dla dziafalnosci Grupy

Tabela ponizej prezentuje podsumowanie podpisanych przedwstepnych uméw zakupu gruntéw, dla ktérych umowy ostateczne
zostang podpisane w trakcie przysztych okreséw:

Ptatnos¢ netto Planowana

Lokalizacja E;iﬁj Data umowy Warj:\s:&wetto do dnia 31 Liczba lokali powierzchnia lokali
y Y marca 2025 (m2)
(min ztotych) (min ztotych)
Warszawa, Biatoteka® wstepna 23 listopada 2020 1,5 1,5 n/d n/d
Warszawa, Ursus wstepna 17 stycznia 2021 140,0 25,0 1486 80 502
Warszawa, Mokotow® wstepna 13 grudnia 2024 2,7 - 10 600
Warszawa, Mokotow®? wstepna 25 lutego 2025 10,1 - 4 2 400
Warszawa, Wola wstepna 10 marca 2025 50,0 - 325 16 930
Razem 204,3 26,5 1862 100 432
(1) Pozostata dziatka do zakupu w projekcie Epopei.
(2) Dodatkowe dziatki dotyczgce projektu Zielono Mi, etap Ill.
Wybrane skonsolidowane dane finansowe
Kursy wymiany PLN/EUR
Kurs Kurs Kurs Kurs na
PLN/EUR Sredni minimalny maksymalny koniec okresu
2025 (3 miesigcy) 4,20 4,13 4,28 4,18
2024 (3 miesiecy) 4,33 4,28 4,40 4,30
2024 (12 miesiecy) 4,31 4,25 4,40 4,27
Zrédfto: Narodowy Bank Polski (“NBP”)
Wybrane dane finansowe EUR PLN

(w tysigcach. z wyjatkiem danych na jedna akcje i liczby akcji)

Za okres 3 miesiecy zakonczony dnia 31 marca

Przychody ze sprzedazy
Zysk brutto ze sprzedazy
Zysk/(strata) przed opodatkowaniem

Zysk netto/ (strata netto) przypadajacy wtascicielom
podmiotu dominujacego

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej

Zwigkszenie/(zmniejszenie) netto rodkow
pienieznych i ich ekwiwalentéw

Srednia liczba akcji (podstawowa)

Zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowe
Aktywa razem

Zaliczki otrzymane

Zobowigzania diugoterminowe

Zobowigzania krotkoterminowe (w tym zaliczki
otrzymane)

Kapitat wtasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki
dominujacej

2025 2024 2025 2024
45 212 27 806 189 951 120 508
16 236 10 977 64 012 47573
12 343 8 023 51865 34 771
9715 6966 40 815 30191
(9 973) 9 629 (41900) 41732
()] (13) (215) (58)
(1380) 10 084 (5 796) 43703
(11 404) 19 700 (47 91m) 85 376
162 442 859 162 442 859 162 442 859 162 442 859

EUR PLN
(dane w tysigcach)
Na dzieh
31 marca 31 grudnia 31 marca 31 grudnia

2025 2024 2025 2024
178 412 189 425 746 459 809 413
282 638 298 432 1182 530 1275 201
42 580 71527 178 151 305 634
73 331 69 260 306 810 295 948
67142 99 562 280 917 425 429
142 165 129 610 594 803 553 824
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Omoéwienie wyniku finansowego

Zysk netto przypadajacy akcjonariuszom podmiotu dominujacego za okres trzech miesiecy zakohczony dnia 31 marca 2025 wyniost
40,8 min ztotych i wynikat z nastepujacych pozyciji:

Za okres 3 miesiecy zakoficzony dnia

31 marca
2025 2024 zmiana
PLN
(w tysigcach, z wyjatkiem danych na jedna wartoSciowo %
akcje)
Przychody ze sprzedazy lokali mieszkalnych 189 951 120 508 69 443 57,6%
Przychody 189 951 120 508 69 443 57,6%
Koszt wtasny sprzedazy lokali mieszkalnych (125 939) (72 935) (53 004) 72,7%
Koszt wlasny sprzedazy (125 939) (72 935) (53 004) 72,7%
Zysk brutto ze sprzedazy 64 012 47 573 16 440 34,6%
Zmiany wartosci nieruchomosci inwestycyjnych - -
Koszty sprzedazy i marketingu (1696) (1493) (203) 13,6%
Koszty ogélnego zarzadu (9 263) (8132) (1131) 13,9%
Udziat w zysku/(stracie) w ramach wspdlnego przedsiewziecia 15 25 (10) (40,0%)
Pozostate przychody/(koszty), netto 105 (765) 870  (113,7%)
Zysk/(strata) z dziatalnoéci operacyjnej 53172 37208 15 964 42,9%
Przychody finansowe 2100 1908 192 10,1%
Koszty finansowe 347) (4 344) 927 (21,3%)
Zysk/strata w odniesieniu do instrumentu finansowego
wycenianego w wartosci godziwej przez rachunek zyskéw i - - - -
strat
Wynik operacji finansowych, netto a317) (2 436) 1M9  (45,9%)
Zysk/(strata) brutto 51855 34771 17 084 49,1%
Podatek dochodowy (11 040) (4 580) (6 460) 141,0%
Wyru!( ne:ct(? za okres bez udziatu akcjonariuszy 40 815 30191 10 624 35,2%
mniejszosciowych
Zysk netto przypadajacy 40 815 30191 10624  352%

akcjonariuszom jednostki dominujace;j

Przychody ze sprzedazy lokali mieszkalnych i sprzedazy ustug

Rozpoznane przychody ze sprzedazy lokali mieszkalnych i sprzedazy ustug wzrosty o 69,4 min ztotych (57,6%) z 120,5 min ztotych
(194 lokali) w okresie trzech miesiecy zakohczonym dnia 31 marca 2024 roku do 189,9 min ztotych (300 lokali) w okresie trzech
miesiecy zakohczonym dnia 31 marca 2025 roku, co jest spowodowane wieksza liczbg przekazanych lokali oraz wyzsza srednig cena
lokalu — érednia cena lokalu dostarczanego w okresie 3 miesigcy zakonczonym 31 marca 2025 roku wyniosta 633,2 tys. ztotych za
lokal, w poréwnaniu do sredniej ceny 621,2 tys. ztotych za lokal w okresie 3 miesiecy zakohczonym 31 marca 2024 roku (w odniesieniu
do projektéow w 100% posiadanych przez Grupe).

Koszt wtasny sprzedazy lokali mieszkalnych

Koszt whasny sprzedazy lokali mieszkalnych wzrést o 53,0 min PLN (72,7%) z 72,9 min PLN w okresie trzech miesiecy zakohczonym 31
marca 2024 roku do 125,9 min PLN w okresie trzech miesiecy zakofhczonym 31 marca 2025 roku Wzrost spowodowany jest wieksza
liczba jednostek dostarczonych do marca 2025 roku w poréwnaniu z odpowiednim okresem ubiegtego roku. Dodatkowo wzrést takze
Sredni koszt wytworzenia na jednostke. W raportowanym okresie wynioést 419,8 tys. ziotych na lokal w przekazanych lokalach w
projektach bedacych w catosci wiasnoscig Grupy, a w ciggu trzech miesiecy zakoAczonych 31 marca 2024 r wyniést 376 tys. ztotych
na jednostke dostarczona.
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Omoébwienie wyniku finansowego

Marza brutto

Marza brutto ze sprzedazy lokali mieszkalnych za okres trzech miesiecy zakohczonych dnia 31 marca 2025 roku wyniosta 33,7% wobec
39,5% w okresie trzech miesiecy zakohczonych dnia 31 marca 2024 roku. Zmiana w marzy brutto wynika gtdwnie ze zréznicowania
projektéw dostarczonych klientom cechujacych sie ré6zng rentownoscia w okresie trzech miesiecy zakohczonych 31 marca 2025 roku
w poréwnaniu do projektéw dostarczonych w okresie zakohczonym 31 marca 2024 roku.

W okresie trzech miesiecy zakohczonych 31 marca 2025 roku projektami o znaczacym wptywie na rentownos$é Grupy byty Ursus
Centralny lle oraz Miasto Moje VII. Poréwnujac do okresu zakofczonego 31 marca 2024 roku projektem o znaczacym wptywie na
przychody oraz rentowno$¢ Grupy byt Ursus Centralny llc.

Koszty sprzedazy i marketingu

Koszty sprzedazy i marketingu wzrosty o 0,2 min ztotych (13,7%) z 1,5 min ztotych w okresie trzech miesiecy zakohczonych 31 marca
2024 roku do 1,7 min ztotych w okresie trzech miesiecy zakohczonych 31 marca 2025 roku. Wzrost zwigzany jest ze intensyfikacja
dziatah marketingowych i wzrostem cen ustug marketingowych, gtéwnie reklamy zewnetrznej oraz wizualnego rebrandingu Grupy.

Koszty ogbinego zarzagdu

Koszty ogélnego zarzadu wzrosty o 1,1 min ztotych (13,9%) z 8,1 min ztotych w okresie zakoAczonym 31 marca 2024 roku do 9,2 min
ztotych w okresie zakohczonym 31 marca 2025 roku, co wynika gtéwnie ze wzrostu kosztéw wynagrodzen o 2,0 min ztotych
kompensowanego spadkiem kosztéw ustug obcych o 0,8 min ztotych.

Wynik operacji finansowych netto

Koszty finansowe sa naliczane i kapitalizowane w zakresie, w jakim mozna bezposrednio przypisa¢ je do realizacji projektow
mieszkalnych, jako czes¢ kosztow wytworzenia zapasow. Ta cze$C przychoddéw i kosztéow finansowych, ktéra nie moze zostaé
zaalokowana w powyzszy sposéb, jest ujmowana w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw. Grupa w okresie trzech miesiecy
zakohczonych 31 marca 2025 roku zanotowata wydatki z tytutu operacji finansowych netto w wysokosci 1,3 min ztotych w poréwnaniu
do kosztéw netto w wysokosci 2,4 min ztotych w analogicznym okresie 2024 roku.

Szczegoly dotyczace operacji finansowych zostaty zaprezentowane w Nocie 14 Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego.

Analiza wybranych pozycji Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego Sprawozdania z Sytuacji Finansowe;j

W ponizszej tabeli przedstawiono wybrane pozycje ze Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego Sprawozdania z Sytuacii
Finansowej, w ktérych zaszty istotne zmiany.

Na dzieh Na dzief
31 marca 2025 31 grudnia 2024
w tys. zfotych
Zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowe 746 459 809 413
Nieruchomosci inwestycyjne 61161 60 976
Zaliczki otrzymane 178 151 305 634
Kredyty, obligacje i pozyczki 286 285 296 969

Zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowe

Wartos¢ zapaséw i gruntéw przeznaczonych pod zabudowe na dzien 31 marca 2025 roku wyniosta 746,4 min ztotych w poréwnaniu
do 809,4 min ztotych na dzien 31 grudnia 2024 roku. Spadek nastapit z uwagi na rozpoznane koszty sprzedazy w tacznej kwocie 125,5
min zt, ktére zostaty czesciowo skompensowane poniesionymi w 2025 roku bezposrednimi kosztami budowy w tagcznej kwocie 64,1
min zt.

Nieruchomosci inwestycyjne

Saldo nieruchomosci inwestycyjnych na dzieh 31 marca 2025 roku wyniosto 61,2 min ztotych w poréwnaniu do 61,0 min ztotych na
dzien 31 grudnia 2024 roku. Na dzien 31 marca 2025 roku saldo sktada 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 dlugoterminowych przychodéw z najmu instytucjonalnego i wzrostu wartosci
kapitatu.
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Analiza wybranych pozycji Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego Sprawozdania z Sytuacji Finansowe;j

Zaliczki otrzyrmane

Saldo otrzymanych zaliczek na dzief 31 marca 2025 roku wyniosto 178,2 min ztotych wobec 305,6 min ztotych na dzien 31 grudnia
2024 roku. Spadek wynika z zaliczek otrzymanych w 2025 roku w tacznej kwocie 56,9 min ztotych, ktére zostaty skompensowane
przychodami rozpoznanymi ze sprzedazy lokali mieszkalnych w tacznej kwocie 189,6 min ztotych w okresie trzech miesiecy
zakohczonym 31 marca 2025 roku.

Zobowigzania z tytufu kredytéw, obligacji i pozyczek

Zobowiazania krétkoterminowe i diugoterminowe z tytutu kredytéw bankowych i pozyczek wyniosty 286,3 min ztotych na dzieh 31
marca 2025 roku wobec 297,0 min ztotych na dzief 31 grudnia 2024 roku. Spadek zobowigzah z tytutu kredytéw i obligacji wynika
przede wszystkim ze spadku naliczonych odsetek od obligacji o 6,7 min ztotych oraz spadku zobowigzah z tytutu kredytéw o 4,3 min
ztotych.

Poziom zadtuzenia z tytutu kredytéw obligacyjnych na dzied 31 marca 2025 roku wynidst 278,7 min zt, z czego kwota 2,4 min ztotych
obejmuje zobowiagzania zapadajace nie pdzniej niz 31 marca 2026 roku. Saldo kredytéw obligacyjnych obejmuje kwote gtowna w
wysokosci 276,3 min PLN oraz naliczone odsetki w wysokosci 2,4 min ztotych pomniejszone o jednorazowe koszty bezposrednio
zwigzane z emisja obligacji, ktére sg amortyzowane w oparciu o metode efektywnej stopy procentowej (3,7 min ztotych). Dodatkowe
informacje znajduja sie w Nocie 14 Sroédrocznego Skréconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.

Analiza sprawozdania z przeptywéw pienieznych

Grupa finansuje swoja biezaca dziatalnos¢ gtownie srodkami wygenerowanymi ze sprzedazy, jak réwniez wptywami z kredytow
i pozyczek oraz obligacji.

Ponizsza tabela okresla przeptywy srodkdéw pienieznych w ujeciu skonsolidowanym:

Za okres trzech miesiecy zakohczony 31 marca

2025 2024
(w tysigcach ztotych)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjne;j (41900) 41732
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (215) (58)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (5 796) 43703

Przeplywy pieniezne z dziatalno$ci operacyjnej

Ujemne przeptywy pieniezne netto Spodtki z dziatalnosci operacyjnej za okres trzech miesiecy zakonczony dnia
31 marca 2025 roku wyniosty 41,9 min ztotych w poréwnaniu do dodatnich przeptywdéw pienieznych netto z tej dziatalnosci w
analogicznym okresie zakohczonym dnia 31 marca 2024 roku w wysokosci 41,7 min ztotych. Spadek w wysokosci 83,6 min ztotych
jest w gtéwnej mierze efektem:

e Spadku przeptywéw pienieznych netto o 74,2 min ztotych zwigzanego ze spadkiem zaliczek otrzymanych od klientow w tacznej
kwocie 56,9 min ztotych w poréwnaniu do kwoty 131,1 min ztotych otrzymanych w analogicznym okresie 2024 roku;

* Pfatnosci za nabycie gruntu w kwocie 16,3 min ztotych w poréwnaniu do braku takich ptatnosci w okresie zakohczonych 31 marca
2024 roku;

* Wzrostu sptaconych odsetek od obligacji i kredytéw bankowych o 9,5 min ztotych, ktére wyniosty tacznie 13,2 min ztotych w
okresie zakohczonym 31 marca 2025 roku w poréwnaniu do 3,7 min ztotych w okresie zakofczonym 31 marca 2024 roku;

*  Wzrostu o 2,8 min ztotych pfatnosci wychodzacych netto zwigzanych z VAT, ktére to ptatnosci wyniosty w pierwszych trzech
miesigcach 2025 roku 4,2 min ztotych w poréwnaniu do 1,4 min ztotych w trzech miesigcach 2024 roku;

e  Wzrost ptatnosci z tytutu wynagrodzen w kwocie 2,0 min ztotych, ktére wyniosty tacznie 6,9 min ztotych w okresie zakohczonym
31 marca 2025 roku w poréwnaniu do 4,9 min ztotych w analogicznym okresie 2024 roku.

Wyzej wymieniony negatywny wptyw na przeptywy pieniezne z dziatalno$ci operacyjnej zostat czesciowo zniwelowany przez:

* Spadek wyptywu srodkéw pienieznych z tytutu rozrachunkéw z wykonawcami inwestycji w kwocie 21,9 min ztotych, ktére wyniosty
38,7 min ztotych w pierwszych trzech miesigcach 2025 roku, w poréwnaniu do 60,6 min ziotych w okresie zakonczonych 31
marca 2024 roku;

* Spadek ptatnosci netto z tytutu rozliczen podatku dochodowego w wysokoséci 5,1 min ztotych w poréwnaniu do analogicznego
okresu 2024 roku.
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Analiza sprawozdania z przeptywéw pienigznych

Przeplywy pieniezne z dziatalnosci finansowej

Wptywy pieniezne netto Spétki z dziatalnosci finansowej wyniosty 5,8 min ztotych w okresie zakonczonym dnia 31 marca 2025 roku w
poréwnaniu do wptywéw netto z dziatalnosci finansowej w analogicznym okresie zakohczonym dnia 31 marca 2024 roku w wysokosci
43,7 min ztotych.

Zmiana o 49,5 min ztotych wynika przede wszystkim z:

* Spadek srodkdéw pienieznych z emisji obligacji o 58,9 min zt w zwigzku z brakiem emisji obligacji w | kwartale 2025 r. w
poréwnaniu do analogicznego okresu 2024 r. z tytutu emisji obligacji serii P2023A.

Powyzszy ujemny wptyw na przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej zostat czesciowo skompensowany przez:

* Braku wyptywu srodkow pienieznych z tytutu z tytutu wykupu obligacji, ktére w pierwszych trzech miesigcach 2024 roku wyniosty
8,9 min ztotych;

e Spadku o 0,1 mIn ztotych wyptywu netto srodkéw pienieznych zwigzanego z zaciggnigciem i sptatg kredytow bankowych w
okresie 3 miesigcy zakonczonym 31 marca 2024.

Perspektywy dla pozostatej czesci roku 2025

A. Projekty zakonczone

Ponizsza tabela przedstawia informacje dotyczace catkowitej liczby lokali w ramach zakonczonych projektow/etapdéw, w ramach
ktoérych Spotka prowadzi¢ bedzie proces sprzedazy i przekazania kluczy w pozostatej czesci 2025 roku:

Liczba lokali przewidzianych do

i i
Liczba przekazanych lokali przekazania ®

W okresie Lokale Na

Nazwa projektu Do 31 3 miesiecy przekaz Szrzed:?ne sprzedaz Lokale do taczna
Lokalizacja grudnia  zakoficzonym ane 310 dnia na dzief prze}(azan liczba
. marca ia -
2024 31 marca kliento 2025 31 marca Klientomn lokali
2025 m 2025
Ursus Centralny lle Warszawa 18 176 194 78 19 97 291
Miasto Moje VII Warszawa 129 104 233 22 - 22 255
Miedzy Drzewami | Poznan 102 1 13 2 - 2 15
Eko Falenty | Warszawa 33 3 36 - 6 6 42
Viva Jagodno llb Wroctaw 148 2 150 2 - 2 152
Nowa Pétnoc 1A Szczecin 98 2 100 5 5 10 10
Viva Jagodno lla Wroctaw 74 1 75 - 1 1 76
Sakura Idea Warszawa 25 1 26 - - - 26
Osiedle Vola Warszawa 83 - 83 - 1 1 84
Miasto Moje VI Warszawa 224 - 224 - 3 3 227
Nowe Warzymice IV Szczecin 75 - 75 - - - 75
Galileo Poznan - - - 1 - 1 1
Ursus Centralny llb Warszawa 206 - 206 - - - 206
Mtody Grunwald | Poznanh 148 - 148 - - - 148
Miasto Moje V Warszawa 170 - 170 - - - 170
Nowe Warzymice | Szczecin 53 - 53 - 1 1 54
Mtody Grunwald Il Poznan 107 - 107 - 1 1 108
Verdis |-V Warszawa 440 - 440 1 - 1 441
Verdis Idea Warszawa 10 - 10 1 - 1 1
Razem 2143 300 2 443 n2 37 149 2592

(1) Dla potrzeb przedstawienia informacji dotyczacych poszczegdlnych projektéw okreslenie ,sprzedaz” (,sprzedany”) dotyczy podpisania przez odbiorce przedwstgpnej
umowy sprzedazy lokalu, podczas gdy okreslenie ,przekazanie” (,przekazany”) dotyczy przeniesienia na nabywce istotnych ryzyk i korzysci wynikajacych z posiadania
lokalu oraz otrzymania 100% ceny.

Informacje dotyczace zakonhczonych projektéw zostaty opisane w czesci “Wybrane zdarzenia w okresie trzech miesiecy zakohczonym
dnia 31 marca 2025 roku — sekcja A. Wynik w podziale na projekty”.
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Perspektywy dla pozostatej czesci roku 2025

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

Ponizsza tabela zawiera informacje na temat projektéw, ktérych ukohczenie zaplanowane jest w pozostatej czesci 2025 roku oraz w
2026 roku. Spotka uzyskata dla wszystkich inwestycji pozwolenia na budowe i rozpoczeta prace budowlane i/lub proces sprzedazy.

Lokale Lokale na

. Planowany
Data sprzedane  sprzedaz taczna taczna rok
Nazwa projektu Lokalizacja rozpoczecia na dzieh na dzieh liczba  powierzchnia sakohczenia
budowy 31 marca 31 marca lokali (m2) budo
2025 2025 pd
Nova Krolikarnia 4b1 L arszawa, Mokotow, ul. Srebmych 5 5593 6 5 1l 2503 022025
Swierkow
Nowa Warzymice V.1 Szczecin, ul. Do Rajkowa Q12024 1 1 12 942 Q2 2025
Nowa Warzymice V.2 Szczecin, ul. Do Rajkowa 02 2024 12 15 27 2263 03 2025
Viva Jagodno Il Wroctaw, Jagodno, ul. Buforowa Q12024 32 26 58 3140 Q32025
Nowa Pétnoc Ib Szezecin, ul. Bogustawa Q12024 37 52 89 4234 03 2025
Swiatkiewicza
Zielono Mi | Warszawa Mokotow, ul. Ananasowa Q12024 50 42 92 5702 3 2025
Miasto Moje VIII Warszawa Biatoteka, ul. Marywilska Q32024 60 92 152 7734 Q2 2026
Miedzy Drzewami Il.1 Poznan, ul. Smardzewska 02 2024 48 30 78 3822 02 2026
Warszawa Ursus,
Ursus Centralny Ild ul. Gierdzicjewskiego Q32024 74 287 361 19 432 Q4 2026
Razem 330 550 880 49 772

C. Wartos¢ przedwstepnych uméw sprzedazy podpisanych z klientami, ktéra nie zostata ujeta w Skonsolidowanym
Sprawozdaniu z Catkowitych Dochodéw

Liczba oraz wartoéé zawieranych przedwstepnych uméw sprzedazy nie wptywa na Srédroczne Skrécone Jednostkowe Sprawozdanie
z Catkowitych Dochodéw w momencie sprzedazy, a dopiero po ostatecznym rozliczeniu umowy z nabywca (tzn. po podpisaniu
protokotu technicznego odbioru oraz przekazaniu kluczy klientowi, jak réwniez otrzymaniu 100% ptatnosci za lokal). Ponizsza tabela
przedstawia warto$¢ przedwstepnych uméw sprzedazy dotyczacych zakupu lokali (bez VAT) — zawartych przez Spoétke z klientami i
nieujetych w Srédrocznym Skréconym Skonsolidowanym Sprawozdaniu z Catkowitych Dochodéw:

Liczba lokali

. Wartos$¢ przedwstepnych Zakonczony /
Nazwa projektu Lokalizacja sprzedanych/ nie umoéw sprzedaz rzewidywany rok zakoficzenia
proj ) przekazanych X P azy P ywany'

Klientomn podpisanych z klientami projektu
Ursus Centralny lle Warszawa 78 57 944 Zakohczony
Miasto Moje VI Warszawa 22 13 428 Zakohczony
Nowa Pétnoc la Szczecin 5 2 607 Zakohczony
Viva Jagodno lIb Wroctaw 2 15563 Zakohczony
Galileo Poznan 1 1328 Zakohczony
Miedzy Drzewami | Poznan 2 1127 Zakohczony
Verdis Idea Warszawa 1 437 Zakohczony
Verdis |-V Warszawa 1 277 Zakohczony
Pozostate - 158 Zakohczony
Podsuma — projekty zakoriczone® 112 78 859
Nowe Warzymice V.1 Szczecin 1 7 516 Q2 2025
Nova Kroélikarnia 4bl Warszawa 6 29 990 02 2025
Zielono Mi | Warszawa 50 51819 ©3 2025
Viva Jagodno Il Wroctaw 32 17 726 ©3 2025
Nowa Pétnoc Ib Szczecin 37 16 652 ©3 2025
Nowe Warzymice V.2 Szczecin 12 9107 ©3 2025
Podsuma — projekty w trakcie budowy,
ktbre beds rioome w2025 148 132 810
Miasto Moje VIII Warszawa 60 42 895 Q2 2026
Miedzy Drzewami Il.1 Poznan 48 27 769 Q22026
Ursus Centralny lld Warszawa 74 55 462 Q4 2026
Podsuma — projekty w trakcie budowy, 182 126 126
ktére beda zakonczone w 2026
Podsuma — projekty w trakcie budowy@ 330 258 936
Razem 442 337796

(1) Informacje dotyczgce zakonczonych projektow zostaty opisane w czesci “Wybrane zdarzenia w okresie trzech miesiecy zakoriczonych dnia 31 marca 2025 roku — sekcja
JA. Wynik w podziale na projekty”
(2) Informacje dotyczace biezacych projektow zostaly zawarte w czesci “B”.
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Dodatkowe informacje o Spétce

Spodtka jest gtéwnie spoétka holdingowa oraz $wiadczy ustugi zarzadzania w zakresie rozwoju projektéw mieszkaniowych dla swoich
jednostek zaleznych. Gtownymi zrodtami przychodéw Spétki sa: (i) odsetki z tytutu pozyczek udzielonych jednostkom zaleznym na
rozwéj projektéw, (ii) optaty za zarzadzanie otrzymane od jednostek zaleznych za $wiadczone ustugi zarzadzania oraz (iii) dywidendy
otrzymane od jednostek zaleznych. Wszystkie powyzsze przychody zostaty wyeliminowane na poziomie konsolidacji.

Ponizej przedstawiono istotne dane na temat dziatalnosci Spoétki, ktére nie zostaty zaprezentowane w pozostatych sekcjach

Sprawozdania Zarzadu.

Kursy wymiany PLN/EUR
Kurs Kurs Kurs Kurs na
PLN/EUR §redni minimalny maksymalny koniec okresu
2025 (3 miesiecy) 4,20 4,13 4,28 4,18
2024 (3 miesiecy) 4,33 4,28 4,40 4,30
2024 (12 miesiecy) 4,31 4,25 4,40 4,27
Zrédto: Narodowy Bank Polski (“NBP”)
EUR PLN
(w tysigcach, oprécz danych na jedna akcje)
Za okres 3 miesiecy do dnia 31 marca
2025 2024 2025 2024
Przychody z tytutu ustug doradczych 580 602 2437 2 610
Przychody finansowe (gtéwnie z tytutu pozyczek 1138 1225 4780 5 309
udzielonych jednostkom zaleznym)
Koszty finansowe (gtéwnie z tytutu odsetek od obligacji
oraz wyceny do wartosci godziwej instrumentu (1752) (1928) (7 360) (8 355)
finansowego)
Zysk po uwzglednieniu wyniku jednostek zaleznych 9 715 6 966 40 815 30191
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjne;j (3350) 4018 (14 074) 17 415
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 6151 (134) 25 843 (580)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowe;j (95) 417 (400) 49 478
Zwiekszenie/(zmniejszenie) netto srodkoéw pienieznych i 2706 15 301 1368 66 313
ich ekwiwalentéw
EUR PLN
(w tysigcach)
Na dzieh
31 marca 31 grudnia 31 marca 31 grudnia
2025 2024 2025 2024

Inwestycje w jednostkach zaleznych 142198 137153 594 944 586 054

Pozyczki udzielone jednostkom zaleznym 51402 46 942 215 059 200582

Aktywa razem 211852 199 342 886 369 851787

Zobowigzania dlugoterminowe 69 295 64 745 289 922 276 655

Zobowiagzania krétkoterminowe 651 5239 2724 22387

Kapitat wtasny 141 906 129 357 593 722 552 745
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Zmiany w Zarzadzie i Radzie Nadzorczej Spotki w okresie trzech miesiecy zakoriczonym dnia 31 marca 2025 roku oraz do dnia
publikacji niniejszego raportu

W okresie trzech miesiecy zakohczonym 31 marca 2025 roku oraz do dnia publikacji niniejszego raportu nie miaty miejsca zadne
zmiany w Zarzadzie Spétki ani w Radzie Nadzorczej Spofki.

Zmiany w stanfe posiadania akcji oraz praw do akcji przez cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej w okresie trzech miesiecy
zakonczonym dnia 3] marca 2025 roku oraz do daty publikacji niniejszego raportu

Czlonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej Spétki nie posiadaja akcji ani praw do akcji Spotki, i w okresie trzech miesiecy zakofczonym
31 marca 2025 roku nie byto zmian w tym zakresie. Nalezy jednak wskaza¢, Pan Amos Luzon, bedacy Przewodniczagcym Rady
Nadzorczej Spotki jest zarazem beneficjentem rzeczywistym Spotki.

Wszystkie akcje Spétki (niebedace akcjami wtasnymi, ktére stanowig okoto 0,96% kapitatu zaktadowego Spotki) posiada spétka Luzon
Ronson N.V. (poprzednia nazwa I.T.R Dori B.V.), z czego 108.349.187 akcji (stanowigcych okoto 66,06% kapitatu zaktadowego Spotki)
posiada bezposrednio, zas 54.093.672 akcje (stanowigce okoto 32,98% kapitatu zaktadowego Spotki) posiada za posrednictwem
swojej w petni zaleznej spotki Luzon Ronson Properties Ltd.

Podsumowujac na dzieh publikacji niniejszego Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego, A. Luzon
Group, jednostka dominujaca najwyzszego szczebla, kontroluje Spotke posrednio poprzez swoja spotke zalezng Luzon Ronson N.V. (w
ktorej posiada ponad 70% akcji).

Obowigzek ujawnienia informacji przez akcjonariusza sprawujacego kontrole

Akcjonariusz sprawujacy kontrole nad Spoétka, tj. A. Luzon Group, jest spdtka notowana na gietdzie w Tel Awiwie, zarejestrowana w
Ganei Tikva w Izraelu i podlega okreslonym obowigzkom informacyjnym. Niektére dokumenty publikowane w zwigzku z tymze
obowiazkiem przez A. Luzon Group sa dostepne na stronie: http://maya.tase.co.il (niektére dokumenty dostepne sa jedynie w jezyku
hebrajskim) i moga zawiera¢ okreslone informacje dotyczace Spétki. Réwniez Luzon Ronson N.V., ktéra posrednio lub bezposrednio
posiada wszystkie akcje Spotki, jest spdtka notowana na gietdzie w Tel Awiwie, i podlega okreslonym obowigzkom informacyjnym.
Niektore dokumenty publikowane w zwigzku z tymze obowigzkiem przez Luzon Ronson N.V. sg dostepne na stronie:
http://maya.tase.co.il (niektére dokumenty dostepne sa jedynie w jezyku hebrajskim) i moga zawiera¢ okreslone informacje dotyczace
Spoiki.

Umowy z akcjonariuszami

Spoétka jest strong umowy konsultingowej zawartej ze spdtka Luzon Ronson N.V. w dniu 1 lutego 2024 roku. Przedmiotem tej umowy
jest wzajemne Swiadczenie ustug. Wynagrodzenie nalezne Luzon Ronson N.V. za ustugi $wiadczone Spétce na podstawie ww. umowy
zostato okreslone na ryczattowg kwote 83,0 tysiecy ztotych miesiecznie (powiekszone o ewentualny nalezny podatek VAT), za$
wynagrodzenie nalezne Spoétce za ustugi $wiadczone na rzecz Luzon Ronson N.V. zostato okreslone na ryczattowa kwote 25,0 tysiecy
ztotych miesigecznie (powigkszone o ewentualny nalezny podatek VAT). Zgodnie z ww. umowa rozliczenie poniesionych przez obie
strony w zwigzku ze $wiadczeniem ustug wydatkéw (takich jak koszty podrézy czy zakwaterowania) kazdorazowo bedzie sie odbywaé
w na podstawie kopii rachunkéw dokumentujacych poniesienie tych wydatkéw przed dang strone.

Spoétka nie ma wiedzy na temat uméw obowigzujacych pomiedzy akcjonariuszami.

Zmiany w strukturze Grupy

W okresie trzech miesiecy zakofczonym 31 marca 2025 roku nie nastapity zmiany w strukturze Grupy.

Struktura Grupy na dzien 31 marca 2025 roku oraz na dzien 31 grudnia 2024 roku zostata zaprezentowana w Nocie 7 do Srédrocznego
Skréconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.

Sezonowosé¢

Dziatalno§¢ Grupy nie ma charakteru sezonowego, zatem wyniki prezentowane przez Grupe nie podlegajg istotnym wahaniom
w trakcie roku

Wplyw wynikéw zaprezentowanych w raporcie srédrocznym na moZliwos¢ realizacji wezesniej prezentowanych prognoz

Na podstawie art. 35 ustep la Ustawy z 15 stycznia 2015 roku o obligacjach (,Ustawa o obligacjach”) Spétka jako emitent obligacji jest
zobowigzana, do czasu catkowitego wykupu wyemitowanych przez nig obligacji, publikowa¢ na swojej stronie internetowej, najpdzniej
w ostatnim dniu kazdego kolejnego roku obrotowego, informacje na ostatni dzien nastepnego roku obrotowego dotyczace prognozy
ksztattowania sie zobowigzan finansowych Spoétki oraz Grupy, w tym wskazanie szacunkowej wartosci zobowigzan finansowych oraz
szacowanej struktury finansowania rozumianej jako wartos¢ i udziat procentowy zobowigzan z tytutu kredytow i pozyczek, emisji
dtuznych papieréw wartosciowych, leasingu w sumie pasywow bilansu. Wykonujac powyzszy obowigzek ustawowy Spotka w dniu 31
grudnia 2024 roku opublikowata na swojej stronie internetowej prognoze ksztattowania sie zobowigzan finansowych Spétki oraz Grupy
na dzieh 31 grudnia 2025 roku.
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Wplyw wynikoéw zaprezentowanych w raporcie §rédrocznym na moZzliwo$¢ realizacji wezeséniej prezentowanych prognoz

W kazdym rocznym sprawozdaniu finansowym opublikowanym w okresie od dnia emisji do dnia wykupu obligacji, Spotka bedzie w
zobowigzana wskaza¢ i wyjaéni¢ istotne roznice miedzy opublikowanymi informacjami dotyczacymi prognozy ksztattowania sie
zobowigzanh finansowych na ostatni dzieh roku obrotowego oraz zobowigzaniami finansowymi wynikajacymi z ksigg rachunkowych na
ten dzieh. Poza prognozami finansowymi, ktérych obowiazek sporzadzenia i publikacji wynika z Ustawy o obligacjach, Spoétka nie
publikuje zadnych innych prognoz finansowych dotyczacych dziatalnosci Spotki i Grupy.

Transakcje z jednostkami powigzanymj

W okresie trzech miesiecy zakonczonych 31 marca 2025 roku transakcje i salda z podmiotami powigzanymi obejmowaty:
wynagrodzenie ptatne podmiotom powigzanym z czionkami Zarzadu, z tytutu ustug Swiadczonych przez te podmioty, pozyczki
udzielone podmiotom powigzanym w ramach Grupy oraz umowe o $wiadczenie ustug konsultingowych z Luzon Ronson N.V. na
miesieczng kwote 83 tys. zi, jak réwniez pokrycie kosztow podrozy i wydatkéw biezacych. Wszystkie transakcje z podmiotami
powigzanymi byty realizowane na warunkach rynkowych. W okresie trzech miesiecy zakohczonym 31 marca 2025 roku Grupa poniosta
taczne koszty w wysokosci 248 tys. zt. Jednoczesnie Grupa osiaggneta przychéd ze sprzedazy ustug konsultingowych do Luzon Ronson
N.V. w kwocie 75 tys. ztotych.

Ponadto w okresie trzech miesiecy zakonczonym 31 marca 2025 roku Grupa wykazata przychéd z jednego mieszkania sprzedanego
w 2023 roku spotce nalezacej do Pana Andrzeja Gutowskiego, Wiceprezesa Zarzadu Spétki, w kwocie netto (bez VAT) 267,9 tys.
ztotych. Transakcje zostaty dokonane na warunkach rynkowych i zgodnie z politykg Grupy dotyczaca transakcji z podmiotami
powigzanymi.

Program opcji

W dniu 28 listopada 2022 roku A. Luzon Group ogtosita prywatna emisje opcji na akcje Amos Luzon Development and Energy Group
Ltd. (,Opcje”). Zgodnie z przydziatem Pan Boaz Haim otrzymat 9 817 868 Opcji. Opcje zostaty przyznane bezptatnie.

Kazda Opcja uprawnia do jednej akcji zwyktej A. Luzon Group o wartosci nominalnej 0,01 ILS, za cene wykonania 0,2 ILS (ktéra jednak
zostanie rozliczona przez Amos Luzon Development and Energy Group Ltd. na zasadzie netto, tj. ostateczna liczba otrzymanych akcji
zostanie pomniejszona o liczbe akcji, ktérych wartosé rynkowa bedzie réwna catkowitej cenie wykonania do zaptaty).

Pan Boaz Haim bedzie uprawniony do wykonania Opcji w nastepujacy sposoéb:

* nadzieh 28 listopada 2024 roku 40% Opcji zostato przyznanych, ale nie zrealizowanych
* po 36 miesigcach od dnia przydziatu - do 20% przydzielonych Opcji

* po 48 miesigcach od dnia przydziatu - do 20% przydzielonych Opcji

¢ po 60 miesigcach od dnia przydziatu - do 20% przydzielonych Opcji

Opcje moga by¢ wykonywane do kofica 7 lat od dnia ich przydziatu. Opcje, ktére nie zostaty wykonane w wyzej wymienionym okresie,
wygasaja. Zaktadajac, ze wszystkie opcje zostang wykonane, pan Boaz Haim bedzie posiadat ok. 2,38% wyemitowanego i optaconego
kapitatu A. Luzon Group oraz okoto 1,89% wyemitowanego i optaconego kapitatu A. Luzon Group na zasadzie petnego rozwodnienia.
Program opcji przewiduje korekty w alokacji opcji w przypadku réznych zdarzeh korporacyjnych w A. Luzon Group (takich jak emisja
akcji lub innych opciji, fuzja, wyptata dywidendy itp.). Poczatkowy wptyw programu zostat rozpoznany w 2023 roku i wyniést 1,6 miliona
ztotych, w 2024 roku wynosit 1,3 miliona ztotych, natomiast w 2025 wynosi 0,2 miliona ztotych. Program jest rozliczany zgodnie ze
standardem MSSF 2 jako koszty pracownicze, czes¢ kosztow administracyjnych oraz ptatnosci w formie akcji w kapitatach wtasnych.
Wartos¢ programu na dzieh przyznania wynosita 4,7 miliona ztotych.

Kwartalna sprawozdawczo$¢ Spotki

W wyniku wymagah odnoszacych sie do A. Luzon Group, akcjonariusza Spotki sprawujacego kontrole nad Spétka, ktérego akcje
notowane sg na gietdzie w Tel Awiwie, raporty za pierwszy kwartat, raport poétroczny oraz za trzy kwartaty podlegajg petnemu
przegladowi audytora Spotki. Dla samej Spétki, ktérej siedziba znajduje sie w Polsce, tylko raport pétroczny podlega obowiazkowemu
przegladowi.
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Postepowania przed sadem, organem arbitrazowym lub organem administracji publicznej

Na dzieh 31 marca 2025 roku Spétka ani spoétki z Grupy nie byty strong indywidualnych postepowan przed sadem, organem wtasciwym
do postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej dotyczacych zobowigzah lub naleznosci, ktérych wartosc
przekraczataby 10% kapitatow wtasnych Spotki.

Nie mniej niektére spotki z Grupy sa stronami réznych postepowan sadowych (w charakterze zarébwno pozwanych, jak i powodow) i
egzekwujgcych (w charakterze wnioskodawcoéw) - sa to w szczegdlnosci sprawy sporne dotyczace sprzedanych lokali roszczen
wzgledem generalnych wykonawcoéw i projektantéw, jak réwniez sprawy sporne zwigzane z nabyciem niektérych nieruchomosci
gruntowych. W szczegdlnosci:

a) spotka Ronson Development sp. z 0.0. — Ursus Centralny sp.k. toczy spér ze Skarbem Panstwa o ustalenie wysokosci optaty
rocznej z tytutu uzytkowania wieczystego nieruchomosci. Wiecej informacji znajduje sie w Nocie 21 Srédrocznego Skréconego
Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego;

b) spodtka Ronson Development Sp. z o.0. — Estate Sp. k., ktéra prowadzita projekt deweloperski Galileo, jest pozwanym w kilku
sprawach o obnizenie ceny lokali w zwiazku z ich wadami, a takze powodem w sprawie przeciwko generalnemu wykonawcy
projektu deweloperskiego Galileo, jego ubezpieczycielowi i innym podmiotom zaangazowanym w realizacje inwestycji oraz ich
ubezpieczycielom, ktdrej przedmiotem jest uznanie odpowiedzialnosci tych podmiotéw za szkode ww. spétki zwigzang z
nieprawidtowa realizacjg tego projektu oraz o odszkodowanie. Ze wzgledu na przeksztatcenia wewnatrz Grupy, w niektérych
przypadkach pozwanym jest spotka Ronson Development South Sp. z 0.0. Wiecej informacji znajduje sie w Nocie 21 Srédrocznego
Skréconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego;

c) z wnioskéw trzech spodtek z Grupy, tj. Ronson Development sp. z 0.0. - Projekt 3 sp. k., Ronson Development sp. z 0.0. — Projekt
4 sp. k. oraz Ronson Development SPV4 sp. z 0.0., toczy sie szereg postepowan egzekucyjnych przeciwko kilku spétkom
powigzanym, ktoére byly sprzedajgcymi (lub w inny sposdb uczestniczyty w transakcjach sprzedazy nieruchomosci);
postepowania te maja na celu egzekucje naleznosci, w szczegdlnosci o zwrot zadatkéw albo zaptate zadatkéw w podwéjnej
wysokosci. Wiecej informacji znajduje sie w Nocie 21 Srodrocznego Skréconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.

Gwarancje uadzielone przez Spéfke
W okresie trzech miesiecy zakohczonym 31 marca 2025 roku Spétka nie udzielita zadnych gwarancji.
Pracownicy

Srednie zatrudnienie w Grupie w przeliczeniu na peten etat wyniosto 66 oséb w okresie trzech miesiecy zakofczonych 31 marca 2025
roku w poréwnaniu do 69 oséb w okresie trzech miesiecy zakoficzonych 31 marca 2024 roku. Sama Spoétka nie zatrudnia zadnych
pracownikéw.
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Oswiadczenie o zgodnosci

Zarzad Spoétki Ronson Development SE o$wiadcza, ze:

a) wedle jego najlepszej wiedzy Srédroczne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe oraz Sroédroczne Skrécone
Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe Spoétki, wraz z danymi poréwnywalnymi, zostaty przygotowane zgodnie z obowigzujgacymi
zasadami (polityka) rachunkowosci i przedstawiaja w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje finansowa oraz wyniki

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

Niniejsze Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spétki i Grupy za okres trzech miesiecy zakofczony 31 marca 2025 roku zostato
sporzadzone i zatwierdzone przez Zarzad Spoétki w dniu 14 maja 2025 roku.

W imieniu Zarzadu

Boaz Haim Yaron Shama

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych
Andrzej Gutowski Karolina Bronszewska

Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

ds. Sprzedazy ds. Marketingu i Innowacji

Warszawa, 14 maja 2025 roku
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Srédroczne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za okres trzech miesiecy zakoficzony dnia 31 marca 2025

Srédroczne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej

Na dzief 31 marca 2025 31 grudnia 2024
W tysiacach zotych Nota  (Poddane preegiadowi/ (badane)
Aktywa

Aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate 7 640 7 862
Nieruchomosci inwestycyjne 9 61161 60 976
Wartosci niematerialne i prawne 980 949
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci, zaliczki 77 5260 5260
Inwestycje we wspdlne przedsiewziecie 24 483 479
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 7 9194 8 384
Grunty przeznaczone pod zabudowe 10 46 463 36 514
Aktywa trwate razem 131181 120 424
Aktywa obrotowe

Zapasy 10 699 996 772 899
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci, zaliczki 77 61870 52 773
Zaliczki na grunty 2 26 450 26 450
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 2 010 2 027
Pozyczki udzielone wspdlnemu przedsiewzieciu 24 158 156
Pozostate krétkoterminowe aktywa finansowe 19 598 1294
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 241267 289178
Aktywa obrotowe razem 1051 348 1154 776
Aktywa razem 1182 530 1275 201
Pasywa

Kapitaty

Kapitat wiasny

Kapitat podstawowy 12 503 12 503
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej 150 278 150 278
Ptatnosci w formie akcji 3016 2 853
Akcje wtasne (1732) (1732)
Zyski zatrzymane 430 738 389 922
Kapitat wiasny razem 594 803 553 824
Zobowigzania

Zobowigzania dtugoterminowe

Obligacje 4 276 288 275942
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 17 29 752 19 240
Zobowigzania z tytutu leasingu dot. prawa wieczystego uzytkowania 13 770 766
gruntu nieruchomosci inwestycyjnych

Zobowigzania diugoterminowe razem 306 810 295 948
Zobowigzania krétkoterminowe

ZobAOW|az.an|a. z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania oraz 5 56 328 50 236
rozliczenia miedzyokresowe bierne

Pozostate zobowigzania — odsetki naliczone od obligacji 4 2 409 9129
Zabezpieczone kredyty bankowe 4 7 588 11898
Zaliczki otrzymane 18 178 151 305 634
Zobowiazanie z tytutu podatku dochodowego 776 891
Rezerwy 2799 2986
écr):r:)t\;v@zama z tytutu leasingu dot. prawa wieczystego uzytkowania 3 32 866 35 655
Zobowigzania krétkoterminowe razem 280 917 425 429
Zobowigzania razem 587 727 721377
Pasywa razem 1182 530 1275 201

Noty zaprezentowane na stronach od 22 to 52 stanowig integralna czesé Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego Sprawozdania

Finansowego
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Srédroczne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie z Catkowitych Dochodéw

Za okres 3 miesiecy
zakonczony 31 marca

Za okres 3 miesiecy
zakonczony 31 marca

w tysigcach PLN 2025 2024
(poddane .
. (poddane przegladowi/
Nota przegladowi/ iebadane)
niebadane) niebadane

Przychody ze sprzedazy z inwestycji mieszkaniowych 19 189 951 120 508
Przychody ze sprzedazy 189 951 120 508
Koszty wtasne sprzedazy z inwestycji

. ) 19 (125 939) (72 935)
mieszkaniowych
Zysk brutto 64 012 47573
Koszty sprzedazy i marketingu (1696) (1493)
Koszty ogélnego zarzadu (9 263) (8132)
Udziat w zysku/(stracie) w ramach wspoinego 15 5
przedsiewziecia
Pozostate koszty (975) (1055)
Pozostate przychody 1080 290
Wynik z dziatalno$ci operacyjnej 53172 37 208
Przychody finansowe 2100 1908
Koszty finansowe (3417) (4 344)
Wynik operacji finansowych netto 1317) (2 436)
Zysk/(strata) przed opodatkowaniem 51 855 34 771
Podatek dochodowy (koszt) 16 (11040) (4 580)
Zysk netto z dziatalnosci 40 815 30191
Inne catkowite dochody - -
Catkowite dochody po opodatkowaniu 40 815 30191
Catkowity zysk netto z dziatalnosci przypadajacy:
Akcjonariuszom jednostki dominujace;j 40 815 30191
Akcjonariuszom mniejszosciowym -
Catkowity zysk netto z dziatalnosci 40 815 30191
Catkowite dochody przypadajace:
Akcjonariuszom jednostki dominujace;j 40 815 30191
Akcjonariuszom mniejszosciowym -
Catkowite dochody po opodatkowaniu 40 815 30191

Noty zaprezentowane na stronach od 22 to 52 stanowig integralna czesé Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego Sprawozdania

Finansowego
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Srédroczne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie ze Zmian w Kapitale Wiasnym

Alokowany do akcjonariuszy jednostki dominujgcej

Nadwyzka ze .
. sprzedazy Ptatnosci . . Razem kapitat wiasny
. Kapitat " - . Akcje Zyski alokowany do
W tysigcach zfotych akcji powyzej  w formie . .
podstawowy R - - wilasne zatrzymane akcjonariuszy
ich wartosci akcji ied ki dominuiacei
nominalnej jednostki dominujacej
Stan na dziefi 1 stycznia 2025 12 503 150 278 2853 (1732) 389 922 553 824
Catkowite dochodly:
Zysk za okres zakonhczony B _ _ _
31 marca 2025 40 815 40815
Catkowite dochody za okres - - - - 40 815 40 815
Ptatnosci w formie akcji - - 163 - - 163
Stan na dzief 3] marca 2025 12 503 150 278 3016 (1732) 430 737 594 803

(poddane przeglagdowi/niebadane)

Alokowany do akcjonariuszy jednostki dominujgcej

Nadwyzka ze

sorzedazy akeii Platnosci Razem kapitat wtasny
. Kapitat P 2y 8KCJl W formie Akcje Zyski alokowany do
W tysigcach ztotych powyzej ich " . ] ; .
podstawowy wartosci akcji w wilasne zatrzymane  akcjonariuszy jednostki
R . kapitatach dominujacej
nominalnej
Stan na dzien 1 stycznia 2024 12 503 150 278 1571 (1732) 371052 533 672
Catkowite dochody:
Zysk za okres zakonczony B B B B
31 marca 2024 S0 191 80191
Catkowite dochody za okres - - - - 30191 30191
Ptatnosci w formie akgji - - 339 - - 339
Stan na dzief 31 marca 2024 12 503 150 278 1910  (1732) 401243 564 203

(poddane przeglagdowi/niebadane)

Noty zaprezentowane na stronach od 22 to 52 stanowig integralna czesé Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego Sprawozdania

Finansowego
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Srédroczne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za okres trzech miesiecy zakoficzony dnia 31 marca 2025

Srédroczne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie z Przeplywéw Pienigznych

Za okres trzech miesiecy zakonczony 31 marca

W tysigcach zfotych Nota 2025 2024
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalno$ci operacyjnej
Zysk/(strata) netto za okres 40 815 30191
Korekty uzgadniajgce zysk za okres do przeplywow netto z dziatalnosci
operacyjnej:
Amortyzacja 238 196
Koszty finansowe 3387 4243
Przychody finansowe (2067) (1882)
(Strata)/zysk z tytutu réznic kursowych 3) 75
Udziat w (zysku)/stracie w ramach wspdlnego przedsiewziecia 34 25
Ptatnosci w formie akcji w kapitatach 163 340
Podatek dochodowy/(korzys¢ podatkowa) 11040 4 580
Podsuma 53 608 37 768
Zmiana stanu zapaséw i gruntéw przeznaczonych pod zabudowe 81808 20 581
Zakup gruntéw (16 300) -
Zmiana stanu naleznoséci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznoéci (9 565) (3788)
Zmiana stanu pozostatych aktywéw finansowych (8 304) (7 759)
Zmiana stanu zobowiazanh krotkoterminowych, pozostatych zobowigzan oraz

- . ; (2769) (10 053)
oprocentowanego odroczonego zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
Zmiana stanu rezerw 187) -
Zmiana stanu zaliczek otrzymanych 18 (127 483) 13792
Podsuma (29192) 50 541
Odsetki zaptacone (13 242) (3703)
Odsetki otrzymane 1963 1400
Podatek dochodowy otrzymany/(zaptacony) (1429) (6 507)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej (41900) 41732
Przeptywy §rodkéw pienigznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Nabycie rzeczowych aktywoéw trwatych (36) @1omn
Wydatki na nabycie nieruchomosci inwestycyjnych 9 179) (61)
Wptywy z tytutu sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych - 104
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnoci inwestycyjnej (215) (58)
Przeptywy pieniezne z dziatalno$ci finansowej
Wptywy z tytutu kredytéow bankowych po potraceniu optfat bankowych 4 14 946 36 042
Sptata kredytéw bankowych 4 (19 256) (40 396)
Whptywy z tytutu emisji obligacji, po potragceniu kosztow emisji - 49 479
Pi'atnoéé zc?bowiazaﬁ leasingowych zwigzanych z prawem wieczystego 13 (1 486) (1 420)
uzytkowania
Przeplywy pienigzne netto z dziatalnoéci finansowej (5 796) 43 703
Przeptywy pieniezne netto (47 9M) 85 376
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 289178 203 860
Wptyw zmian kursowych na stan srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéow -
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu* 241267 289 236

* W tym srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania, ktore wyniosty 1 286 tys. ztotych na dzien 3] marca 2025 oraz 57 037 tys. ztotych na dzien 3] marca 2024
roku.

Noty zaprezentowane na stronach od 22 to 52 stanowia integralng czes¢ Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego
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Srédroczne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za okres trzech miesiecy zakoficzony dnia 31 marca 2025

Informacje objasniajace do Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

Nota 1 - Informacje ogdine i przedmiot dziatalnosci

Ronson Development SE ("Spétka"), jest spétkg europejska z siedzibg w Polsce w Warszawie. Siedziba spotki znajduje sie 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 (obecnie: Krélestwo Niderlandéw). W roku 2018 zmianie ulegta nazwa Spoétki i nastgpito
przeksztatcenie Spoétki w Spoétke Europejska (SE). W dniu 31 pazdziernika 2018 roku nastapito przeniesienie siedziby Spétki z Holandii
do Polski.

Spétka (wraz z jej jednostkami zaleznymi tacznie zwana dalej (,Grupa”) prowadzi dziatalno$¢ zwigzanag z budowa i sprzedaza lokali
mieszkalnych, gtéwnie mieszkah w budynkach wielorodzinnych dla indywidualnych odbiorcéw na terenie catej Polski. W 2021 roku
Spoétka réwniez zdecydowata sie rozwijaé swojg dziatalno$é w zakresie tzw. najmu instytucjonalnego (PRS). PRS to sektor polskiego
rynku mieszkaniowego w ktérym budynki sa zaprojektowane i wybudowane specjalnie na wynajem.

Na dzien 31 marca 2025 roku (jak réwniez na dzien 31 grudnia 2024 roku) Amos Luzon Development and Energy Group Ltd. (,A. Luzon
Group”), jednostka dominujaca najwyzszego szczebla, kontrolowata Spétke posrednio poprzez swoja spotke zalezng Luzon Ronson
N.V. (poprzednia nazwa I.T.R. Dori B.V.), w ktérej posiada ponad 70% akcji. Na dzien 31 marca 2025 roku (jak rowniez na dziefn 31
grudnia 2024 roku) spétka Luzon Ronson N.V. posiadata 108.349.187 akcji (ok. 66,06% kapitatu zaktadowego Spétki) bezposrednio
oraz 54.093.672 akcje (ok. 32,98% kapitatu zaktadowego Spétki) za posrednictwem swojej w petni zaleznej spotki Luzon Ronson
Properties Ltd. Pozostate 1.567.954 akcji (ok. 0,96% kapitatu zaktadowego Spétki) stanowig akcje wtasne Spotki.

Opisany powyzej stan akcjonariatu jest wynikiem reorganizacji A. Luzon Group oraz zwigzanych z nig zmian, jakie miaty miejsce w
styczniu 2024 roku.

W dniu 16 stycznia 2024 roku akcje Spétki posiadane bezposrednio przez A. Luzon Group (ok. 32,98% kapitatu zaktadowego) zostaty
przeniesione na spoétke Luzon Ronson Properties Ltd. (ktéra zostata utworzona w ramach reorganizacji dziatalnosci A. Luzon Group).
Nastepnie A. Luzon Group w dniu 25 stycznia 2024 roku zbyta cato$§¢ posiadanych udziatobw w Luzon Ronson Properties Ltd. na rzecz
Luzon Ronson N.V. (poprzednia nazwa I.T.R. Dori B.V.).

Podsumowujac, na dzieh publikacji niniejszego Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego, A. Luzon
Group, jednostka dominujaca najwyzszego szczebla, posrednio kontroluje poprzez swoja jednostke zalezng Luzon Ronson N.V. 100%
kapitatu zaktadowego Spofki, tj. 164.010.813 akcji zwyktych na okaziciela, w tym 1.567.954 (okoto 0,96% kapitatu zaktadowego Spétki)
akcji wiasnych Spofki.

Beneficjentem rzeczywistym Spétki oraz jednostka dominujaca najwyzszego szczebla jest Pan Amos Luzon, bedacy jednoczesnie
Przewodniczacym Rady Nadzorczej Spotki.

Projekty realizowane przez spétki z Grupy znajduja sie na roznych etapach zaawansowania, poczawszy od fazy poszukiwania gruntu
pod zakup po projekty zakohczone lub bliskie zakohczenia.

Niniejsze Srodroczne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe Spoétki zostato sporzadzone za okres trzech miesiecy
zakohczony dnia 31 marca 2025 roku i zawiera dane poréwnawcze za okres trzech miesiecy zakohczony dnia 31 marca 2025 roku oraz
na dzieh 31 grudnia 2024 roku. Niniejsze Srédroczne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe Spoétki za okres trzech
miesiecy zakonczony dnia 31 marca 2025 roku zostato poddane przegladowi przez niezaleznego audytora.

Lista spotek, ktorych dane finansowe sg uwzglednione w niniejszym Srédrocznym Skréconym Skonsolidowanym Sprawozdaniu
Finansowym oraz zakres wtasnosci i sprawowanej kontroli, s przedstawione w Nocie 7.

Niniejsze Srédroczne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za okres trzech miesiecy zakonhczony dnia 31 marca 2025
roku zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad Spétki dnia 14 maja 2025 roku w jezyku angielskim i polskim, przy czym polska
wersja jest wigzaca.

Nota 2 — Podstawa sporzadzenia Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

Niniejsze Srodroczne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostato sporzadzone zgodnie z MSR 34 “Srédroczna
sprawozdawczos¢ finansowa”.

Srodroczne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe nie zawiera wszystkich informacji i ujawnien wymaganych w rocznych
skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych i powinno by¢ analizowane wraz ze Skonsolidowanym Sprawozdaniem Finansowym
Grupy za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2024 roku przygotowanym zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej (,MSSF"”) zatwierdzonymi przez Unie Europejska.
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Informacje objasniajace do Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

Nota 2 — Podstawa sporzaazenia 5"ro’drocznego Skroconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

Na dzieh zatwierdzenia niniejszego Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego, biorac pod uwage
rodzaj dziatalnoéci prowadzonej przez Grupe, nie wystepuja rozbieznosci pomiedzy MSSF stosowanymi przez Grupe, a MSSF
zatwierdzonymi przez Unie Europejska. MSSF obejmuja standardy i interpretacje zaakceptowane przez Miedzynarodowa Rade
Standardéw Rachunkowosci (,MRSR") oraz Miedzynarodowy Komitet ds. Interpretacji Standardéw (,MKIS"). Skonsolidowane
Sprawozdanie Finansowe Grupy za rok zakohczony dnia 31 grudnia 2024 jest dostepne na zadanie w siedzibie spoétki pod adresem:

Al. Komisji Edukacji Narodowej 57, Warszawa, Polska lub na stronie internetowej Spotki: www.ronson.pl

Niniejsze Sroédroczne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci gospodarczej przez Grupe, co oznacza, ze bedzie ona kontynuowac dziatalnos¢ w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci i
bedzie zdolna realizowa¢ aktywa i regulowaé zobowigzania w normalnym toku dziatalnosci. Wyjasnienia i analiza istotnych zmian
dotyczacych sytuacji finansowej i dziatalnosci Spoétki w okresie trzech miesiecy zakofnczonych dnia 31 marca 2025 roku zostaty
uwzglednione w Sprawozdaniu Zarzadu (strony 3-16).

Nota 3 — Podsumowanie istotnych zasad rachunkowoscy

Poza opisanymi ponizej, istotne zasady rachunkowosci zastosowane przez Spoétke do sporzadzenia niniejszego Srédrocznego
Skréconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego sg spéjne z tymi, ktére zastosowano przy sporzadzeniu Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego za rok zakohczony dnia 31 grudnia 2024 roku.

Nowe standardy oraz interpretacje, ktére nie zostaty jeszcze przyjete

Opublikowano nowe standardy rachunkowosci oraz ich interpretacje, ktore nie obowiazuja jeszcze dla okreséw sprawozdawczych
2025 roku i nie zostaty wczeéniej przyjete przez Grupe. Oczekuje sie, ze standardy te, poza opisanym ponizej MSSF 18, nie beda miaty
istotnego wptywu na jednostke lub Grupe w biezacym lub przysztych okresach sprawozdawczych oraz na przewidywalne przyszte
transakcje.

MSSF 18 "Prezentacja i ujawnianie informacji w sprawozdaniach finansowych" - w kwietniu 2024 roku Rada wydata nowy standard,
MSSF 18 "Prezentacja i ujawnianie informacji w sprawozdaniach finansowych". Standard ma zastgpi¢ MSR 1 "Prezentacja sprawozdah
finansowych" i bedzie obowigzywat od 1 stycznia 2027 roku. Zmiany w zastgpionym standardzie dotycza gtéwnie trzech kwestii:
sprawozdania z zyskow lub strat, wymaganych ujawnien dla niektérych miar wynikéw oraz kwestii zwigzanych z agregacja
i dezagregacja informacji zawartych w sprawozdaniach finansowych. Opublikowany standard bedzie obowigzywat dla sprawozdan
finansowych za okresy rozpoczynajace sie 1 stycznia 2027 roku lub pdzniej.

Na dzieh sporzadzenia niniejszego $rédrocznego skréconego skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego, zmiany do standardu
nie zostaty jeszcze zatwierdzone przez Unie Europejska. Na podstawie analizy Zarzadu, powyzszy standard moze mie¢ istotny wptyw
na prezentacyjny aspekt Sprawozdania Finansowego.

Nota 4 — Zastosowanie szacunkow

Sporzadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wymaga od Zarzadu dokonania osadéw i szacunkéw zatozenh, ktére maja
wptyw na przyjete zasady rachunkowosci, wykazywane wartosci aktywoéw i pasywodw, ujawnienia wartosci aktywéw i pasywoéow
warunkowych na dzieh bilansowy oraz wartosci przychodéw i kosztéw za okres sprawozdawczy. Faktyczne wartosci moga rozni¢ sie
od wartosci szacowanych.

Przy sporzadzaniu niniejszego §rédrocznego skréconego skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego istotne osady dokonane
przez Zarzad przy stosowaniu zasad rachunkowosci Grupy oraz kluczowych zrédet niepewnosci szacunkéw byty takie same jak te
zastosowane przy sporzadzaniu Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego za rok zakohczony 31 grudnia 2024 roku.

Nota 5 — Waluta funkcjonalna i waluta sprawozdawcza

Pozycje sprawozdan finansowych poszczegdlnych spétek wchodzacych w sktad Grupy ustalone sa w walucie podstawowego
srodowiska gospodarczego, w ktérym spétki prowadza dziatalnoéé¢ (,waluta funkcjonalna”). Srédroczne Skrécone Skonsolidowane
Sprawozdanie Finansowe zostato zaprezentowane w tysigcach ztotych polskich (,PLN"), ktéry jest waluta funkcjonalng oraz
prezentacyjna Grupy.

Transakcje wyrazone w walucie innej niz waluta funkcjonalna sa przeliczane przy zastosowaniu kursu obowigzujacego w dniu transakcji.
Zyski i straty powstate w wyniku rozliczen tych transakcji i w wyniku wyceny pienieznych aktywéw i zobowigzah w walutach innych niz
waluta funkcjonalna sa ujmowane w Sprawozdaniu z Catkowitych Dochodéw.

Nota 6 — Sezonowosé

Dziatalnos¢ Grupy nie ma charakteru sezonowego, zatem wyniki prezentowane przez Grupe nie podlegaja
istotnym wahaniom w trakcie roku
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Informacje objasniajace do Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

Nota 7 — Struktura Grupy

Ponizej oraz na kolejnej stronie zaprezentowano szczegdtowe zestawienie spotek, ktére zostaty ujete w Srédrocznym Skréconych
Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym wraz z rokiem ich zatozenia oraz procentowym udziatem w kapitale zaktadowym

i prawach gtosu posiadanych bezposrednio lub posrednio przez Spotke.

Udziat w kapitale zaktadowym oraz

X Rok Pafstwo prawach glosu na dzieh
Nazwa podmiotu zatozenia Rejestracji 31 marca 31 grudnia
2025 2024
a. posiadane bezposrednio przez Spétke:
1 Ronson Development Management Sp. z o.0. 1999 Polska 100% 100%
2 Ronson Development Sp. z o0.0. 2006 Polska 100% 100%
3 Ronson Development Construction Sp. z o.0. 2006 Polska 100% 100%
4 City 2015 Sp. z o0.0. 2006 Polska 100% 100%
5 Ronson Development Village Sp. z 0.0.?? 2007 Polska 100% 100%
6 Ronson Development Skyline Sp. z 0.0. 2007 Polska 100% 100%
7 Ronson Development Universal Sp. z 0.0." 2007 Polska 100% 100%
8 Ronson Development South Sp. z 0.0.? 2007 Polska 100% 100%
9 Ronson Development Partner 5 Sp. z 0.0. 2007 Polska 100% 100%
10 Ronson Development Partner 4 Sp. z 0.0. 2007 Polska 100% 100%
11 Ronson Development Providence Sp. z o.0. 2007 Polska 100% 100%
12 Ronson Development Finco Sp. z o.o. 2009 Polska 100% 100%
13 Ronson Development Partner 2 Sp. z o.0. 2009 Polska 100% 100%
14 Ronson Development Partner 3 Sp. z o.0. 2012 Polska 100% 100%
15 Ronson Development Studzienna Sp. z o.0. 2019 Polska 100% 100%
16 Ronson Development SPV2 Sp. z o.0. 2021 Polska 100% 100%
17 Ronson Development SPV3 Sp. z o.0. 2021 Polska 100% 100%
18 Ronson Development SPV4 Sp. z 0.0. 2021 Polska 100% 100%
19 Ronson Development SPV5 Sp. z o.0. 2021 Polska 100% 100%
20 Ronson Development Nowy Marynin Sp. z 0.0.® 2021 Polska 100% 100%
21 Ronson Development Zaborowska Sp. z 0.0. ® 2021 Polska 100% 100%
22 Ronson Development SPV8 Sp. z o.0. 2021 Polska 100% 100%
23 Ronson Development Sobieskiego Sp. z 0.0.® 2021 Polska 100% 100%
24 Ronson Development Biograficzna Sp. z 0.0. @ 2021 Polska 100% 100%
25 Ronson Development Marynin Sp. z 0.0. ©® 2021 Polska 100% 100%
26 LivinGO Holding sp. z o.o. 2022 Polska 100% 100%
27 Ronson Development SPV14 Sp. z 0.0. 2023 Polska 100% 100%
28 Ronson Development SPV15 Sp. z o.0. 2023 Polska 100% 100%
29 Ronson Development SPV16 Sp. z o.0. 2023 Polska 100% 100%
30 Ronson Development SPV17 Sp. z o.0. 2024 Polska 100% 100%
31 Ronson Development SPVI8 Sp. z o.0. 2024 Polska 100% 100%
32 Ronson Development SPVI9 Sp. z o.0. 2024 Polska 100% 100%
b. posiadane posrednio przez Spétke:
33 Ronson Development Sp z o.0. - Estate Sp.k. 2007 Polska 100% 100%
34 Ronson Development Sp z o.0. - Horizon Sp.k. 2007 Polska 100% 100%
35 Ronson Development Partner 3 sp. z 0.0. — Viva Jagodno sp. k. 2009 Polska 100% 100%
36 Ronson Development Sp. z 0.0. - Apartments 2011 Sp.k. 2009 Polska 100% 100%
37 Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. - Retreat 2011 Sp.k. 2009 Polska 100% 100%
38 LivinGO Ursus sp. z 0.0. 2022 Polska 100% 100%
39 Ronson Development Partner 5 Sp. z o.0. - Vitalia Sp.k. 2009 Polska 100% 100%
40 Ronson Development Sp. z 0.0. - Naturalis Sp.k. 201 Polska 100% 100%
41 Ronson Development Partner 3 Sp. z 0.0.- Nowe Warzymice Sp. k 201 Polska 100% 100%
42 Ronson Development Sp. z 0.0. - Providence 2011 Sp.k. 201 Polska 100% 100%
43 Ronson Development Partner 5 Sp. z 0.0. - Miasto Marina Sp.k. 201 Polska 100% 100%
44  Ronson Development Partner 5 Sp. z o.0. - City 1 Sp.k. 2012 Polska 100% 100%
45 Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. - Miasto Moje Sp. k. 2012 Polska 100% 100%
46 Ronson Development sp. z 0.0. — Ursus Centralny Sp. k. 2012 Polska 100% 100%
47 Ronson Development Sp. z 0.0. - City 4 Sp.k. 2016 Polska 100% 100%
48 Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. — Grunwald Sp.k. 2016 Polska 100% 100%
49 Ronson Development Sp. z 0.0. Grunwaldzka” Sp.k. 2016 Polska 100% 100%
50 Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 3 Sp.k. 2016 Polska 100% 100%
51 Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 4 Sp.k. 2017 Polska 100% 100%
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Informacje objasniajace do Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

Nota 7 — Struktura Grupy

Udziat w kapitale zaktadowym oraz

Nazwa podmiotu Rok Pafistwo prawach glosu na dzief
zatozenia rejestraciji "
31 marca 31 grudnia
2025 2024
b. posiadane posrednio przez Spotke:
52 Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 5 Sp.k. 2017 Polska 100% 100%
53 Ronson Development Sp. z 0.0. - Stojowskiego Sp.k.® 2017 Polska 100% 100%
54 Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 7 Sp.k. 2017 Polska 100% 100%
55 Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 8 Sp.k. 2017 Polska 100% 100%
56 Bolzanus Limited 2013 Cypr 100% 100%
57 Park Development Properties Sp. z 0.0. - Town Sp.k. 2007 Polska 100% 100%
58 Tras 2016 Sp. z o0.0. 201 Polska 100% 100%
59 Park Development Properties Sp. z o.0. 201 Polska 100% 100%
60 Wroctaw 2016 Sp. z o0.0. 2016 Polska 100% 100%
61 Tregaron Sp. z 0.0. 2017 Polska 100% 100%
62 Tring Sp. z o.0. 2017 Polska 100% 100%
63 Thame Sp. z 0.0. 2017 Polska 100% 100%
64 Troon Sp. z 0.0. 2017 Polska 100% 100%
65 Tywyn Sp. z 0.0. 2018 Polska 100% 100%
c. inne nie podlegajgce konsolidacji petnej:
66  Coralchief sp. z o0.0. 2018 Polska 50% 50%
67 Coralchief sp. z 0.0. - Projekt 1sp. k. 2016 Polska 50% 50%
68 Ronson IS sp. z o0.0. 2009 Polska 50% 50%
69 Ronson IS sp. z 0.0. sp. k. 2012 Polska 50% 50%

(1) Spotka jest upowazniona do kierowania polityka finansowa i operacyjng podmiotu zaleznego oraz pobierania pozytkéw z jego dziatalnosci, podczas gdy Kancelaria Radcy
Prawnego Jarosfaw Zubrzycki jest w posiadaniu tytutu prawnego do udziatéw tego podmiotu.

(2) 99,66% udziatow w spétce posiada Ronson Development SE, pozostate 0,34% udziatéw posiadaja. Ronson Development sp. z o.o. (0,19%), Ronson Development Partner 2
sp. z o.0. (0,09%), Ronson Development Partner 3 sp. z o.0. (0,03%) oraz Ronson Development Partner 4 sp. z o.o. (0,03%), wszystkie te spotki sa w 100% wiasnoscia
Ronson Development SE.

(3) Spotka dokonata zmiany nazwy w 2025 roku w poréwnaniu do stanu na 31 grudnia 2024

(4) Obecnie Spétka dziata pod firma Ronson Development-Brzeska Sp. z. 0.0.- zmiana firmy zostata wpisana do rejestru przedsiebiorcéw w dniu 4 kwietnia 2025 roku.

Nota 8 — Sprawozdawczo$¢ wedfug segmentéw dziatalnosci

Segmenty operacyjne Grupy zostaty zdefiniowane jako spotki zalezne realizujgce poszczegdlne projekty mieszkaniowe, ktére dla celdow
raportowania zostaty zgrupowane. Segmentacja dla celéw sprawozdawczych zostata dokonana w oparciu o kryterium lokalizacji
geograficznej projektu (Warszawa, Poznan, Wroctaw oraz Szczecin) oraz typu zabudowy (mieszkania, domy). Ponadto dla konkretnych
aktywow sprawozdanie wedtug segmentdéw dziatalnosci sporzadzono w oparciu o rodzaj przychodu, jakim jest przychod z tytutu
wynajmu nieruchomosci inwestycyjnej. Metoda sprawozdawczosci wedtug segmentdéw dziatalnosci zaktada takze wyodrebnienie typu
dziatalnosci — inwestycja we wspélne przedsiewzigcia 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 wystepuje agregacja przychodéw do jednego odbiorcy, przychody sa rozproszone do wielu klientéw,
gtownie klientéw indywidualnych.

W ocenie Zarzadu zidentyfikowane segmenty maja podobna charakterystyke ekonomiczng. Grupowanie segmentéw dla celdéw
sprawozdawczych wedtug typu projektu w ramach poszczegélnych lokalizacji geograficznych wynika z faktu, ze to wtasnie lokalizacja
projektu oraz typ zabudowy determinuja srednig marze mozliwag do zrealizowania na projekcie oraz czynniki ryzyka zwigzane z danym
projektem. Biorac pod uwage fakt, iz proces budowy mieszkan i doméw oraz charakterystyka klientéw kupujacych mieszkania i domy
jest inna, dla celéw sprawozdawczosci segmentéw oraz dla celéw ujawnien dokonano grupowania w oparciu o kryterium lokalizacji
geograficznej projektu oraz jego typu.

Wyniki segmentu, aktywa oraz zobowigzania zawierajg pozycje bezposrednio zwigzane z segmentem oraz takie, ktére mogg zostac
przypisane posrednio na podstawie uzasadnionych kryteriéw. Nieprzypisane aktywa obejmuja gtoéwnie Srodki pieniezne i ich
ekwiwalenty spotki holdingowej i finansujacej, nieprzypisane $érodki trwate oraz aktywa z tytutu podatku dochodowego za$
nieprzypisane zobowigzania obejmuja przede wszystkim zobowigzania z tytutu podatku dochodowego oraz zobowigzania z tytutu
podatku odroczonego, obligacje i zobowigzanie finansowe wyceniane metoda zamortyzowanego kosztu. Nieprzypisany wynik (strata)
za okres zawiera koszty ogélnego zarzadu. Kolumna ,Uzgodnienie z MSSF” przedstawia eliminacje segmentu ,Wspdlne
przedsiewziecie” dla celéw uzgodnienia wyniku (straty), aktywéw i zobowigzah do skonsolidowanych danych jak réwniez efekt wyceny
zobowigzania do wartosci godziwej. Wspdlne przedsiewzigcia sg ujmowane wedtug metody praw wtasnosci.

Grupa dokonuje oceny wynikéw dziatalnosci na poszczegdlnych segmentach gtéwnie w oparciu o przychody ze sprzedazy, koszty
wtasne sprzedazy z inwestycji mieszkaniowych oraz najmu, przypisane koszty marketingu oraz pozostate koszty/przychody operacyjne
przypisane do danego segmentu. Ponadto Grupa analizuje zysk i marze brutto ze sprzedazy jak réwniez wynik przed opodatkowaniem
(z uwzglednieniem kosztoéw i przychodéw finansowych przypisanych do danego segmentu) uzyskane na tych rynkach.
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Nota 8 — Sprawozdawczo$¢ wedfug segmentéw dziatalnosci

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

W tysiacach ztotych (PLN)

Na dziefi 31 marca 2025

Warszawa Poznaf Wroctaw Szczecin Uzgodni
Mieszk Wspbine i I . Mieszk " R Nieprzypisane  enie z Razem
ania Domy przedsiewzigcie Wynajem  Mieszkania Domy ania Domy Mieszkania Domy MSSF
Aktywa
583 31 127 930 1589 62 902 104 458 10 616 71538 - 102 775 - - (948) 1064170
segmentu
Aktywa - - - - - - - - 118 359 - 18 359
nieprzypisane
Aktywa razem 583 311 127 930 1589 62902 104 458 10 616 715638 - 102 775 - 18 359 (948) 1182 530
Zobowigzania 189 30720 708 943 1332 5 18 042 - 24705 = - (708) 275542
segmentu 794
Zobowigzania - - - - - - - - 312185 - 312185
nieprzypisane
Zobowigzania 189 30720 708 943 11332 5 18 042 - 24705 - 312185 (708) 887727
razem 794
W tysigcach ztotych (PLN) Na dzief 31 grudnia 2024
Warszawa Poznah Wroctaw Szczecin .
Uzgodnie
Wspdlne Nieprzypisane nie z Razem
Mieszkania Domy przedsie  Wynajem  Mieszkania Domy  Mieszkania Domy  Mieszkania Domy MSSF
wziecie
Aktywa
719 729 126 290 1654 62 781 105 249 10 509 64133 - 94 349 - - (1019) 1183 677
segmentu
Aktywa - - - - - - - - - - 91524 - 91524
nieprzypisane
Aktywa razem 719 729 126 290 1654 62781 105 249 10 509 64133 - 94 349 - 91524 (1019) 1275 201
Pasywa 332836 30899 743 858 15 489 62 12 476 - 18 736 - - (743) 411356
segmentu
Pasywa - - - - - - - - - - 310 021 - 310 021
nieprzypisane
Pasywa razem 332 836 30 899 743 858 15 489 62 12 476 - 18 736 - 310 021 (743) 721377
W tysigcach ztotych (PLN) Za okres trzech miesigcy zakofczony dnia 31 marca 2025
Warszawa Poznah Wroctaw Szczecin
Nieprz: Uzgod-
' . Wspbine Wyna- ' . . . . . 'SPrZYP  nieniez  Razem
Mieszkania Domy przedsie iom Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy isane MSSF
wziecie J
Przychody/ Przychody od ~ ~ ~ ~
zewnetrznych klientow® 176 597 2843 10 273 6753 2428 1057 (10) 189 951
Wynik segmentu 58 953 92 (24) 157 145 m 874 - 66 - - 24 60 285
Wynik nieprzypisany - - - - - - - - - - (6 940) - (6 940)
Amortyzacja (53) 3 - - m - - - (2) - m4) - a73)
Wynik dziatalnosci operacyjnej 58 900 90 (24) 157 144 m 874 - 63 - (7 054) 24 53172
s;a/;:hody/kosﬂv finansowe 1024 7 3) (8) 9 ) 33 - 22 - (2 405) 3 (1317)
Zysk/strata z tytutu wartosci
godziwej instrumentu
finansowego wycenianego w
wartosci godziwej przez wynik
finansowy
Wynik przed opodatkowaniem 59 924 97 27 149 153 @ 906 - 86 - (9 459) 27 51855
Podatek dochodowy (11040)
Zysk/(strata) netto za okres 40 815

(1) Przychody w Segmentach Mieszkari i Domow rozpoznawane sa w momencie przejecia przez klienta kontroli nad lokalem, t. na podstawie podpisanego protokotu odbioru technicznego,

przekazania kluczy nabywcy lokalu oraz otrzymania petnej zapfaty.
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W tysigcach ztotych (PLN) Za okres trzech miesigcy zakoficzony dnia 31 marca 2024

Warszawa Poznaf Wroctaw Szczecin -
Uzgodnienie

i - Nieprzypisane Razem
v:zlﬂte \;\g:g) Mieszkania Domy Mieszkania Domy  Mieszkania Domy przyp z MSSF

Mieszkania Domy

Przychody/
Przychody od
zewnetrznych
klientow®

94 597 15 589 55 215 1320 - 8 008 - 780 - - (55) 120 508

Wynik segmentu 41021 1663 5 106 262 - 2 685 - (42) - - (5) 45 695
Wynik

nieprzypisany
Amortyzacja (52) - - - - - - - m - (1o1) - (154)

Wynik dziatalnosci 40970 1663 5 106 262 - 2685 - a4 - (8 434) ® 37208
operacyjnej

- - - - - - - - - - (8333) - (8 333)

Przychody/koszty
finansowe netto
Zysk/strata z tytutu
wartosci godziwej
instrumentu
finansowego
wycenianego w
wartosci godziwej
przez wynik
finansowy

Wynik przed
opodatkowaniem

438 35 - an 356 m 199 - 147 - (3 600) (3 600) (2 436)

41408 1698 5} 95 618 m 2884 - 104 - (12 035) (5) 347N

Podatek
dochodowy
Zysk/(strata) netto
za okres

(4 580)

30191

(1) Przychody rozpoznawane sa w momencie, gdy klient przejmuje kontrole nad lokalem tj. na podstawie podpisanego protokofu odbioru technicznego, przekazania kluczy nabywcy lokalu
oraz uzyskaniu petnej wpfaty.

Nota 9 — Nieruchomosci inwestycyjne

Za okres 3 miesiecy zakohczony Za rok zakohczony

W tysigcach ztotych (PLN) 31 marca 2025 31 grudnia 2024

Saldo otwarcia na dzief 1 stycznia 60 976 83 220
Prawo uzytkowania wieczystego (MSSF16) 7 26
Przeniesione do aktywéw zaklasyfikowanych jako przeznaczone do sprzedazy - (24 212)
Wyksiegowanie z powodéw podatkowych ® - (500)
Wydatki inwestycyjne 179 92
Zmiany wartosci godziwej w ciagu okresu - 2 349
Saldo na dzief bilansowy, w tym: 61161 60 976
Koszt na moment nabycia 44 839 44 661
Uzytkowanie wieczyste (MSSFI6) 777 770
Aktualizacja warto$ci godziwej 15 545 15 545

(1)  Grupa zdecydowata sie wyksiegowaé naktady inwestycyjne z 2021 roku ze wzgledu na decyzje organu podatkowego po kontroli podatkowej

Na dzieh 31 marca 2025 roku nieruchomosci inwestycyjne obejmowaty:

*  nieruchomos¢ utrzymywanag w celu czerpania diugoterminowych korzysci z tytutu wynajmu oraz wzrostu wartosci i nie byty
zajmowane przez Grupe;

*  cztery grunty inwestycyjne zakupione w celu budowy nieruchomosci inwestycyjnych oraz czerpania dtugoterminowych korzysci
z tytutu wynajmu instytucjonalnego i wzrostu ich wartosci.

Pomiar wartosci godziwej

Nieruchomosci inwestycyjne i nieruchomosci inwestycyjne w budowie wyceniane sg poczatkowo wedtug ceny nabycia z

uwzglednieniem kosztéw transakcji.

Na koniec roku sprawozdawczego Zarzad przeprowadza ocene wartosci godziwej kazdej nieruchomosci inwestycyjnej, uwzgledniajac
najbardziej aktualne wyceny rzeczoznawcéw. Zyski lub straty wynikajace ze zmian wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych
sg ujmowane w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw w okresie, w ktérym powstaty. Wynik z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych
prezentowany jest w pozycji zmiany w wartosci godziwej nieruchomosci.
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Nota 9 — Nieruchomosci inwestycyjne
Pomiar warto$ci godziwej

Zarzad ustala warto$¢ nieruchomosci w przedziale racjonalnych szacunkéw wartosci godziwej. Najlepszym dowodem pozwalajacym
na ustalenie wartosci godziwej sa biezace ceny podobnych nieruchomosci na aktywnym rynku.

W przypadku braku takich informacji Zarzad analizuje informacje z réznych zrédet, 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 poréwnawcza),

*  prognozy zdyskontowanych przeptywéw pienieznych na podstawie wiarygodnych szacunkéw przysztych przeptywow pienieznych
(metoda o podejsciu dochodowym),

e  prognozy skapitalizowanych dochodéw na podstawie szacunkéw rynkowego dochodu netto i stopy kapitalizacji zaczerpnietych
z analizy danych rynkowych.

Wszystkie ustalone w powyzszy sposdb szacunki wartosci godziwej nieruchomosci z wyjatkiem gruntéw inwestycyjnych sa zaliczone
do poziomu 3. W przypadku gruntéw stosowana jest metoda poréwnawcza, w metodzie tej kluczowymi danymi wejSciowymi sa ceny
metra kwadratowego poréwnywalnych (pod wzgledem lokalizacji i wielkoéci) dziatek w tym samym rejonie uzyskane w transakcjach
sprzedazy w biezagcym roku (Poziom 2 hierarchii wartoéci godziwej). Niemniej jednak nieobserwowalnymi danymi wejéciowymi na
Poziomie 2 byt Sredni okres poréwnywalnych transakcji. Do metody poréwnawczej zewnetrzny rzeczoznawca wykorzystat transakcje
z okresu 2023-2024.

Nota 10 — Zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowg
Zapasy
Zmiany w pozycji zapasy w okresie trzech miesigcy zakonczonym dnia 31 marca 2025 roku byty nastepujace:

Przeniesione do

]N:t izZ':g gruntéw Przeniesione do Zwiekszenia Na dzieh
W tysigcach ztotych (PLN) 2’625 przeznaczonych pod wyrobéw gotowych ° 31 marca 2025
zabudowe
miiﬁk' zwigzane z zakupem 364 063 (9 552) - 16 300 370 81
Koszty prac budowlanych 95 850 - - 40 753 136 603
Koszty planowania i uzyskiwania B _
pozwoleh 20 839 1403 22 242
Koszty finansowania
zewnetrznego 53 901 - - 4 310 58 211
Koszty finansowania zwigzane z
uzytkowaniem wieczystym 9 402 - - 616 10 018
gruntu®
Pozostate 4 535 - - 668 5203
Produkcja w toku 548 589 (9 552) - 64 050 603 087
]Nsatyczi:zzfif; Przeniesienie z produkcji w stc;:svc;zzr:iaanneiuwz Na dzieh
W tysigcach ztotych (PLN) 2025 toku calkowitych dochodéw 31 marca 2025
Wyroby gotowe 199 570 - (125 483) 74 087

(1) Dodatkowe informacje zawarte zostaty w Nocie 13.
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Zapasy
Na dzief Przeniesione do Odpis aktualizujacy rozpoznany w Na dzien
. gruntéw Sprawozdaniu z Catkowitych Dochodéw 31 marca 2025
W tysigcach ztotych (PLN) 15;\602296 przeznaczonych Zwiekszenie  Wykorzystanie
ysia 2oty pod zabudowe e Y Y
Odpis aktualizujacy (4 525) - - - (4 525)
Przeniesione
Na dzieh do Gruntéw Przeniesienie Na dzief
) 1 stycznia Rekalkulacja Amortyzacja  przeznaczonyc do Pozostatych
W tysiacach ztotych (PLN) 2025 h pod naleznosci 31 marca 2025
zabudowe
Aktywo z tytutu wieczystego B B
uzytkowania gruntéw ® 29 265 172) (1746) 27 347
Razem zapasy wycenione wedtug
nizszej z dv_voch wartosms kosztu 772 899 699 996
wytworzenia lub wartosci netto
mozliwej do uzyskania
(1) Dodatkowe informacje zawarte zostaty w Nocie 13.
Za rok zakonczony 31 grudnia 2024
Przeniesione do L
. , Przeniesione do _
Na dzien gruntow WYrobow Zwiekszenia Na dzien 31
W tysigcach ztotych (PLN) 1stycznia 2024  przeznaczonych M ¢ grudnia 2024
gotowych
pod zabudowe
Wydatki zwigzane z zakupem gruntu 401358 M 936) (50 553) 25194 364 063
Koszty prac budowlanych 173 298 (104) (275 778) 198 434 95 850
Koszty planowania i uzyskiwania pozwoleh 19 987 - (6 841) 7 694 20 839
Koszty finansowania zewnetrznego 51421 (1989) 17173) 21642 53 901
Kgszty f|nansowan|3) zwigzane z uzytkowaniem 7363 _ (529) 2567 0 402
wieczystym gruntu
Pozostate 2 990 - (2 958) 4504 4 535
Produkcja w toku 656 417 (14 029) (353 833) 260 035 548 589
Na dzieh Przeniesienie z Rozpoznane w Na dzien 31
W tysigcach ztotych (PLN,) 1 stycznia 2024 produkcji w toku Sprawozdaniu z Catkowitych Dochodéw  grudnia 2024
Wyroby gotowe 109 608 353 833 (263 871) 199 570
Przeniesienie do Odpis aktualizujgcy rozpoznany w
. Na dzieh gruntéw Sprawozdaniu z Catkowitych Na dzief 31
W tysiacach ziotych (PLN) 1 stycznia 2024 przeznaczonych pod Dochodéw grudnia 2024
zabudowe Zwiekszenie Wykorzystanie
Odpis aktualizujacy (4577) - - 52 (4 525)
Przeniesione do Przeniesione Na

Na dzieA Rekalkulacia Amortyzacia gruntéw do dzien 31

W tysigcach ztotych (PLN) 1 stycznia 2024 ) yzac) przeznaczonych pozostatych grudnia
pod zabudowe naleznosci 2024
Aktywo z tytutu wieczystego B
uzytkowania gruntéw® 31041 841 (714) (1902) 29 265
Razem zapasy wycenione wedtug
nizszej z dwéch wartosci: kosztu
wytworzenia lub wartosci netto 792 488 772899
mozliwej do uzyskania
A Dodatkowe informacje zawarte zostaty w Nocie 13.

29



Ronson Development SE

Srédroczne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za okres trzech miesiecy zakoficzony dnia 31 marca 2025

Informacje objasniajace do Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

Nota 10 — Zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowg
Grunty przeznaczone pod zabudowg

Grunty zakupione pod zabudowe, na ktérych budowa nie jest planowana w ciagu najblizszych trzech lat, zostaty przeklasyfikowane do
aktywow trwatych i prezentowane sg w pozycji Grunty przeznaczone pod zabudowe. Ponizsza tabela przedstawia zmiany w Gruntach
przeznaczonych pod zabudowe:

Na dziefi Na dzief

W tysigcach ztotych (PLN) 31 marca 2025 31 grudnia 2024
Bilans otwarcia 36 514 21663
Naktady inwestycyjne 397 822
Przeniesione z produkcji w toku oraz z zaliczek na grunty do gruntéw przeznaczonych pod zabudowe 9 552 14 029
Bilans zamkniecia 46 463 36 514
Saldo zamkniecia obejmuje:

Wartosé ksiegowa® 53 443 43 494
Odpis aktualizujacy (6 980) (6 980)
Bilans zamknigcia 46 463 36 514

1) Obejmuje sktadnik aktywéw wedfug MSSF 16

Nota Il — Naleznosci z tytufu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

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

Na dzief Na dzief

W tysigcach ztotych (PLN) 31 marca 2025 31 grudnia 2024
Naleznoéci z tytutu podatku od towaréw i ustug (VAT) 27 863 24 438
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 7988 2170
Naleznosci pozostate 13 741 13 681
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug (optaty z tyt. leasingu operacyjnego - 609 850
MSSF 16)

Rozliczenia miedzyokresowe® 11 669 11625
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci razem 61870 52 773

W Skapitalizowane koszty uméw dotyczace podpisanych umow z klientami zostaty zaprezentowane w tej linii i wyniosty 1,8 min ztotych za okres 3 miesiecy zakoriczony 31 marca
2025 roku oraz 2,4 min zfotych za rok zakoriczony 31 grudnia 2024 roku

W okresie trzech miesiecy zakoficzonym 31 marca 2025 roku oraz w roku zakohczonym 31 grudnia 2024 roku Grupa zaksiegowata
odpis na naleznosci watpliwe w wysokoéci odpowiednio 2,1 miliona ztotych PLN i 1,4 miliona ztotych jako naleznosci niesciggalne ujete
w naleznosciach z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosciach.

Na saldo pozostatych naleznosci sktadajg sie gtdwnie naleznosci sporne opisane w Nocie 21. Na dzieh bilansowy, w oparciu o aktualny
status postepowania i najlepszy szacunek zarzadu, kwota 13,7 miliona ztotych jest w petni odzyskiwalna.

(i) Ronson Development Sp. z o.0. — Projekt 3 Sp.k.

W dniu 7 lutego 2024 roku Ronson Development Sp. z 0.0. — Projekt 3 Sp.k. (,Projekt 3") doreczono wydany przez Naczelnika
Mazowieckiego Urzedu Celno-Skarbowego w Warszawie dnia 6 lutego 2024 roku wynik kontroli celno-skarbowej prowadzonej w
przedmiocie rozliczen Projekt 3 w podatku od towardw i ustug za okres od lutego do kwietnia 2021 roku.

Naczelnik UCS stwierdzit, iz znalazt nieprawidtowosci w zakresie rozliczen Projekt 3 w podatku od towaréw i ustug oraz zakwestionowat
prawo Projekt 3 do odliczenia podatku VAT naliczonego z faktur wystawionych w zwigzku z nabyciem przez Projekt 3 nieruchomosci
gruntowych. Zdaniem Naczelnika UCS ujecie przez Projekt 3 przedmiotowych faktur w rejestrach zakupéw VAT, a nastepnie w
deklaracjach VAT stanowi naruszenie art. 88 ust. 3a pkt 4a ustawy o VAT (zgodnie z ktérym wystawione faktury i dokumenty celne
nie stanowia podstawy do obnizenia podatku naleznego oraz zwrotu réznicy podatku lub zwrotu podatku naliczonego w przypadku,
gdy stwierdzajg czynnosci, ktére nie zostaty dokonane - w czesci dotyczacej tych czynnosci). Projekt 3 nie zgadzajac sie z ustaleniami
Naczelnika UCS nie skorygowata deklaracji VAT za okresy od lutego do kwietnia 2021 roku.

W dniu 17 kwietnia 2024 roku Projekt 3 doreczono postanowienie w przedmiocie przeksztatcenia kontroli celno-skarbowej w
postepowanie podatkowe. Postanowieniem z dnia 24 lutego 2025 roku przedtuzono termin zakohczenia postepowania podatkowego
— nowy termin wyznaczono do 24 czerwca 2025 roku. Termin zakohczenia postepowania moze ulec zmianie.

W oparciu o aktualny status postepowania i ocene zarzadu cata kwota podatku VAT objeta postepowaniem jest odzyskiwalna.
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Nota Il — Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci
(ii) Ronson Development sp. z o.o0. — Stojowskiego sp.k. (poprzednia nazwa spéftki: Ronson Development sp. z o.0. — Projekt 6 sp.k.)

W dniu 29 stycznia 2024 roku Ronson Development Sp. z 0.0. — Stojowskiego Sp.k. (,Stojowskiego”) doreczono wydany przez
Naczelnika Mazowieckiego Urzedu Celno-Skarbowego w Warszawie dnia 17 stycznia 2024 roku wynik kontroli celno-skarbowej w
przedmiocie rozliczen Projekt 6 w podatku od towardw i ustug za okres sierpief 2021 roku.

Naczelnik UCS stwierdzit, iz znalazt nieprawidtowosci w zakresie rozliczeh Stojowskiego w podatku od towaréw i ustug oraz
zakwestionowat prawo Projekt 6 do odliczenia podatku VAT naliczonego z faktur wystawionych w zwigzku z nabyciem przez
Stojowskiego nieruchomosci gruntowych. Zdaniem Naczelnika UCS ujecie przez Stojowskiego przedmiotowych faktur w rejestrach
zakupow VAT, a nastepnie w deklaracjach VAT stanowi naruszenie art. 88 ust. 3a pkt 4a ustawy o VAT (zgodnie z ktérym wystawione
faktury i dokumenty celne nie stanowia podstawy do obnizenia podatku naleznego oraz zwrotu réznicy podatku lub zwrotu podatku
naliczonego w przypadku, gdy stwierdzaja czynnosci, ktére nie zostaty dokonane - w czeéci dotyczacej tych czynnosci). Stojowskiego
nie zgadzajac sie z ustaleniami Naczelnika UCS nie skorygowata deklaracji VAT za sierpieh 2021 roku.

W dniu 24 czerwca 2024 roku Stojowskiego doreczono postanowienie w przedmiocie przeksztatcenia kontroli celno-skarbowej w
postepowanie podatkowe. Postanowieniem z dnia 14 lutego 2025 roku przedtuzono termin zakonczenia postgpowania — nowy termin
wyznaczono do 17 czerwca 2025 roku. Termin zakofczenia postepowania moze ulec zmianie.

W oparciu o aktualny status postepowania i oceng zarzadu cata kwota podatku VAT objeta postepowaniem jest odzyskiwalna.
Nota I2 — Zaliczki na grunty

Ponizsza tabela przedstawia liste zaptaconych zaliczek na zakup gruntéw na dzien 31 marca 2025 roku oraz na dziehn 31 grudnia 2024
roku:

Lokalizacja inwestycji

W tysiacach ziotych (PLN) Na dziefi 31 marca 2025 Na dzief 31 grudnia 2024
Warszawa, Biatoteka 1450 1450
Warszawa, Ursus® 25 000 25 000
Razem 26 450 26 450

(1) jako zabezpieczenie wplaconej zaliczki ustanowiono hipoteke na rzecz spotki zaleznej Ronson.
Nota 13 — Aktywo z tyt. prawa do uzytkowania oraz zobowigzanie z tyt leasingu (IFRS 16)

Tabela ruchéw aktywa z tytutu prawa do uzytkowania gruntéw oraz zobowigzania leasingowego w okresie zakoficzonym 31 marca
2025 roku zostata zaprezentowana ponizej:

Przeniesione do Wycena
. 1stycznia gruntéw Zwigkszenie . do . Przeniesienie
W tysigcach ziotych 2025 przeznaczonych /[zmniejszenie Amortyzacja wartosci Rekalkulacja na naleznosci 31 marca 2025
pod zabudowe godziwej
Aktywo z tytutu prawa do
uzytkowania gruntow w 29 265 - . (172) - - (1746) 27 347

wieczystym uzytkowaniu
klasyfikowanych jako zapasy
Aktywo z tytutu prawa do
uzytkowania gruntéw w
wieczystym uzytkowaniu 770 - - (5) 1 - - 777
klasyfikowanych jako

nieruchomosci inwestycyjne

Aktywo z tytutu prawa do

uzytkowania gruntéw w

wieczystym uzytkowaniu 1519 - - (27) - - - 1492
klasyfikowanych jako grunty

przeznaczone pod zabudowe

Aktywo z tytutu prawa do

uzytkowania gruntéw w

wieczystym uzytkowaniu 902 - - (58) - - - 844
klasyfikowanych jako $rodki

trwate
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Nota 13 — Aktywo z tyt. prawa do uzytkowania oraz zobowigzanie z tyt. leasingu (IFRS 16)

W tysigcach zfotych

1stycznia
2025

Przeniesione do

gruntéw Zwigkszenie
przeznaczonych /zmniejszenie
pod zabudowe

Koszty
finansowe

Platnosci

Rekalkulacja na

Przeniesienie
31 marca 2025
zobowigzania

Zobowiazanie leasingowe z
tytutu wieczystego
uzytkowania gruntéw
klasyfikowanych jako zapasy
Zobowiazanie leasingowe z
tytutu wieczystego
uzytkowania gruntéw
klasyfikowanych jako §rodki
trwate

Zobowiazanie leasingowe z
tytutu wieczystego
uzytkowania gruntow
klasyfikowanych jako
nieruchomosci inwestycyjne

34 630

1025

766

418

15

(1429)

(37)

an

- (1742) 31877

- - 988

- - 770

Tabela ruchéw aktywa z tytutu prawa do uzytkowania gruntéw oraz zobowiagzania leasingowego w roku zakohczonym 31 grudnia 2024

roku zostata zaprezentowana ponizej:

W tysiacach zfotych

1stycznia
2024

Przeniesione do
gruntéw
przeznaczonych
pod zabudowe

Zwigkszenie
[zmniejszenie

Amortyzacja

Wycena
do
wartosci
godziwej

Rekalkulacja

Przeniesienie
na naleznosci

31 grudnia
2024

Aktywo z tytutu prawa do
uzytkowania gruntow w
wieczystym uzytkowaniu
klasyfikowanych jako zapasy
Aktywo z tytutu prawa do
uzytkowania gruntow w
wieczystym uzytkowaniu
klasyfikowanych jako
nieruchomosci inwestycyjne
Aktywo z tytutu prawa do
uzytkowania gruntow w
wieczystym uzytkowaniu
klasyfikowanych jako grunty
przeznaczone pod zabudowe
Aktywo z tytutu prawa do
uzytkowania gruntow w
wieczystym uzytkowaniu
klasyfikowanych jako §rodki
trwate

31040

744

1625

558

- 508

(714)

(19)

(106)

(165)

45

841 (1902) 29 265

- - 770

1519

- - 902

W tysigcach zfotych

1stycznia
2024

Przeniesione do
gruntéw
przeznaczonych
pod zabudowe

Zwigkszenie
[zmniejszenie

Koszty
finansowe

Ptatnosci

Rekalkulacja na

Przeniesienie 31 grudnia

- . 2024
zobowigzania

Zobowigzanie leasingowe z
tytutu wieczystego
uzytkowania gruntéw
klasyfikowanych jako zapasy
Zobowigzanie leasingowe z
tytutu wieczystego
uzytkowania gruntéw
klasyfikowanych jako $rodki
trwate

Zobowigzanie leasingowe z
tytutu wieczystego
uzytkowania gruntéw
klasyfikowanych jako
nieruchomosci inwestycyjne

35 368

650

720

- 469

1735

45

(1418)

(93)

(45)

868 (1923) 34 630

1025

45 - 766
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Nota 14 — Zobowigzania finansowe

Obligacje

Ponizsza tabela przedstawia zmiany z tytutu emisji obligacji w okresie trzech miesiecy zakofnczonych 31 marca 2025 roku i w roku
zakonczonym dnia 31 grudnia 2024 roku oraz salda kréotko- i dtugoterminowe na koniec kazdego ze wskazanych okreséw:

Za okres zakohczony

31 marca 2025

Za rok obrotowy zakohczony
31 grudnia 2024

W tysigcach ztotych (PLN) (poddane przegladowi/ niebadane) (badane)

Bilans otwarcia 285 071 225 320
Wykup obligacji - (139 886)
Umorzenie obligacji przy nowej emisji®” - (20 114)
Wplywy z emisji obligacji (warto$¢ nominalna) - 220 000
Koszty emis;ji - (4 343)
Zamortyzowany koszt emisji 346 1775
Odsetki naliczone 6 521 23994
Odsetki sptacone (13 242) (21675)
Bilans zamkniecia 278 697 285 071
Bilans zamkniecia obejmuje:

Zobowiagzania kréotkoterminowe 2 409 9129
Zobowigzania diugoterminowe 276 288 275 942
Bilans zamkniecia 278 697 285 071
(
Obligacje na dzier 31 marca 2025 roku

Nominalna stopa Rok Odsetki  Optaty i Wartosé Wartosé
W tysigacach ztotych (PLN) Waluta P wymagal Kapitat X praty . o
procentowa nosci naliczone prowizje bilansowa rynkowa

Obligacje serii X@ PLN Wibor 6M + 4,20% 2026 60 000 1430 (361) 61069 60 600
Sggggggfef" PLN Wibor 6M + 3,85% 2027 60000 699  (109) 59609 60600
Obligacje serii Y@ PLN Wibor 6M + 3,30% 2028 160 000 279 (2 259) 158 020 162128
Razem 280 000 2 409 (371 278 697 283 328

(1) Wartos¢ godziwa zostata ustalona w oparciu o cene obligacji na Catalyst na dzieri 31 grudnia 2024 roku sklasyfikowana jako poziom I hierarchii wartosci godziwey.
(2) Obligacje serii X wyemitowane w ljpcu 2023 roku sg zabezpieczone hipoteka taczna do kwoty 90,0 min zt
(3) Obligacje serii P2023A zostaty wyemitowane w lutym 2024 roku na podstawie zatwierdzonego prospektu emisyjnego podstawowego dla Publicznego Programu Emisji

Obligacji Spotki, sporzadzonego w zwigzku z publicznag oferta obligacji na okaziciela o facznej wartosci nominalnej nie wiekszej niz 1756 milionéw zfotych, ktory wygast 25

lipca 2024 roku.

(4) Zgodnie z Warunkami Emisji Obligacji sptata obligacji nastapi w dwdch ratach: (i) na koniec VI okresu odsetkowego (24 marca 2028 roku), w ten sposéb, ze po tym wykupie
saldo Obligacji wyniesie nie wiecej niz 50% pierwotnie wyemitowanych Obligacji, oraz (ii) w dniu 24 wrzesnia 2028 roku, poprzez zaptate pozostatej wartosci nominalnej

Obligacji.

Obligacje na dzier 31 grudnia 2024 roku:

. Rok . . iz iz
W tysiacach ztotych (PLN.) Waluta Nominalna stopa wymagal Kapitat Oqsetkl Opfa’.cy{ ! Wartosc Wartosczn
procentowa nosci naliczone prowizje bilansowa rynkowa
Obligacje serii X®@ PLN Wibor 6M + 4,20% 2026 60 000 2993 (432) 62 561 61440
gggggggfe“' PLN Wibor 6M + 3,85% 2027 60000 2205  (1204) 61001 61080
Obligacje serii Y@ PLN Wibor 6M + 3,30% 2028 160 000 3 931 (2 423) 161508 160 160
Razem 280 000 9129 (4 059) 285 071 282 680

(1) Wartos¢ godziwa zostata ustalona w oparciu o cene obligacji na Catalyst na dzier 31 grudnia 2024 roku sklasyfikowana jako poziom 1 hierarchii wartosci godziwey.
(2) Obligacje serii X wyemitowane w lipcu 2023 roku sa zabezpieczone hipoteka taczna do kwoty 90,0 min zt
(3) Obligacje serii P2023A zostaty wyemitowane w lutym 2024 roku na podstawie zatwierdzonego prospektu emisyjnego podstawowego dla Publicznego Programu Emisji

Obligacji Spotki, sporzadzonego w zwigzku z publiczna oferta obligacji na okaziciela o facznej wartosci nominalnej nie wiekszej niz 176 milionéw zfotych, ktory wygast 25

lipca 2024 roku.

(4) Zgodnie z Warunkami Emisji Obligacji spfata obligacji nastapi w dwaoch ratach: (i) na koniec VIl okresu odsetkowego (24 marca 2028 roku), w ten sposob, ze po tym wykupie
saldo Obligacji wyniesie nie wigecej niz 50% pierwotnie wyemitowanych Obligacyi, oraz (ii) w dniu 24 wrzesnia 2028 roku, poprzez zaptate pozostalej wartosci nominalnej

Obligacyi.

33



Ronson Development SE

Srédroczne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za okres trzech miesiecy zakoficzony dnia 31 marca 2025

Informacje objasniajace do Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

Nota 14 — Zobowigzania finansowe
Zabezpieczenia w Warunkach Emisjfi Obligacji

Obligacje serii X sa zabezpieczone hipoteka taczng do kwoty 90,7 miIn ztotych w zaokragleniu, ustanowiona na nastepujacych
nieruchomosciach bedacych wiasnoscia spoétek zaleznych Spétki:

Powierzchnia

Nazwa Projektu Nr dziatki/lokali dziatki/ lokali Wartos¢ w tys. zt.
Marynin / Zaborowska
(Ronson Development Zaborowska sp. z 81, 80/4, 79, 76, 82, 83 6289 31 656
0.0.)
Dudka

. 90, 92, 94, 96, 98, 100, 102, 103, 104
(Ronson Development sp. z 0.0. - Projekt 5 115, 126, 127/1, 127/2, 88 64 403 40 373
sp. k.)
KEN 57 siedziba Ronson 4,U8, 45, 47, 47/A, 82,117,120, 1 953 11232
(Ronson Development South sp z 0.0.)
Gwiazdzista — biura na wynajem
(Ronson Development sp. z 0.0. Horizon sp.  1/7 1423 7 400
k.)
Razem 90 661

Wartos¢ zabezpieczenia obligacji serii X do dnia wykupu nie moze by¢ nizsza niz 75,0 min ziotych.
Wskazniki finansowe w Warunkach Emisji Obligac)i

W warunkach emisji obligacji serii X, obligacji serii P2023A oraz obligacji serii Y, Spotka zobowiazata sie, ze Wskaznik Zadtuzenia
Netto nie przekroczy 100%.

Przekroczenie wskazanych wyzej poziomoéw Wskaznika skutkowac bedzie podwyzszeniem marzy poszczegélnych serii obligacji i moze
prowadzi¢ do obowigzku wykupu poszczegdlnych obligacji przez Spotke. Grupa kontroluje wysokosé wskaznika na bazie miesiecznej.

Do dnia publikacji niniejszego raportu, na dzief 31 marca 2025 roku oraz na dzieh 31 grudnia 2024 roku Spétka nie przekroczyta
zadnego ze Wskaznikéw, zawartych w Warunkach Emisji Obligacji.

Wskazniki Zadtuzenia Netto na dzien 31 marca 2025 roku oraz na dzien 31 grudnia 2024 roku przedstawiono ponizej:

Na dzieh 31 marca 31 grudnia

W tysigcach ztotych (PLN.) 2025 2024
Obligacje oraz kredyty i pozyczki 278 697 285 071
Zabezpieczone kredyty bankowe 7 588 1898
Zobowigzanie finansowe z tytutu leasingu samochoddéw 902 864
Minus: srodki pieniezne na rachunkach powierniczych (pozostate aktywa finansowe) (19 598) M 294)
Minus: Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty® (241267) (289 178)
Dlug netto 26 322 (2 639)
Kapitat wtasny razem 594 803 533 824
Wskaznik 4,4% (0,5)%
Maksymalna warto$¢ wskaZnika dla serii X, P2023A oraz Y 100,0% 100,0%

Bioragc pod uwage prognozy finansowe, zarzad ocenia, ze w 2025 roku nie zostang naruszone wyzej wymienione kowenanty.
Pozostafe kowenanty

Na podstawie Warunkéw emisji obligacji serii X, obligacji serii P2023A oraz obligacji serii Y transakcje nabycia ustug, produktéow lub
aktywoéw od akcjonariusza Spotki posiadajgcego ponad 25 procent akcji Spétki (w rozumieniu MSR 24) lub od podmiotu powigzanego
(w tym podmiotu kontrolujacego tacznie lub samodzielnie, w sposob posredni i bezposredni, Spoétke) lub od zaleznego od niego
podmiotu spoza Grupy nie moga tacznie przekroczyé kwoty 2,0 min ztotych w ciggu danego roku kalendarzowego, przy czym, w celu
unikniecia watpliwosci, zwrot kosztéw poniesionych przez takiego akcjonariusza lub podmiot w zwigzku z zakupem ustug, produktéow
lub aktywoéw dla Grupy od podmiotéw trzecich nie stanowi nabycia tych ustug, produktéw lub aktywéw od takiego akcjonariusza lub
podmiotu

W okresie trzech miesiecy zakonczonych 31 marca 2025 roku oraz w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2024 roku, optaty za ustugi
doradcze zwigzane z A. Luzon Group wyniosty odpowiednio 248 tysiecy oraz 984 tysiecy ztotych.
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Nota 14 — Zobowiazania finansowe

Wplyw wdrozenia MSSF 16 na wskazniki finansowe dotyczace kowenantéw

Warunki Emisji Obligacji Spotki (,Warunki Emisji”) przewidujg zamkniety katalog typéw dtugéw finansowych, ktére powinny zostaé
wziete pod uwage w okreslaniu poziomu zadtuzenia finansowego przy kalkulacji wskaznikéw finansowych zgodnie z Warunkami Emisji.
W szczegdlnosci niektére Warunki Emisji wymagaja uwzglednienia przy kalkulacji poziomu zadtuzenia finansowego uméw z tytutu
leasingu finansowego. Wspomniane Warunki Emisji nie okreslaja, ze zadtuzenie z tytutu umoéw leasingu finansowego powinno réwniez
zawiera¢ zadtuzenie finansowe z tytutu leasingu rozpoznane zgodnie z MSSF 16.

Biorac pod uwage powyzsze oraz rodzaj dziatalnosci prowadzonej przez Grupe, mimo zmian w MSSF w tym zakresie, Spétka
stwierdzita, ze wigczanie innego rodzaju zadtuzenia finansowego, w szczegdlnosci zobowigzanh z tytutu optat rocznych za uzytkowanie
wieczyste do kalkulacji wskaznikow finansowych bytoby niezgodne z Warunkami Emisji. W zwiazku z powyzszym Spétka nie uwzglednia
wspomnianego zobowigzania leasingowego w kalkulacji wskaznikéw finansowych. Dodatkowe informacje na temat MSSF 16 znajduja

sie w Nocie 13.

Zabezpieczone kredyty bankowe

Za okres zakonczony 31 marca

Za rok obrotowy zakoriczony

2025 31 grudnia 2024
W tysigcach ztotych (PLN) (pOdd:ine iap:jzaigel)adOWII (badane)
Saldo otwarcia 11898 8 815
Otrzymane kredyty bankowe 14 946 149 917
Sptaty kredytow bankowych (19 256) (146 833)
Naliczone odsetki od kredytow 254 735
Sptacone odsetki od kredytow (254) (735)
Optaty bankowe zaptacone - (2 586)
Optaty bankowe prezentowane jako rozliczenia miedzyokresowe 19) (350)
Amortyzacja optat bankowych (skapitalizowanych na zapasach) 19 1936
Saldo zamkniecia 7 588 11898
Saldo zamkniecia, w tym:
Zobowiagzania kréotkoterminowe 7 588 11898
Zobowigzania diugoterminowe - -
Saldo zamkniecia 7 588 11898
Zabezpieczone kredyty bankowe na 31 marca 2025 roku:
. N Catkowita kwota Saldo na dzief 31
. Nominalna stopa Data podpisania Rok . .
Projekt Waluta procentowa umowy zapadalnosci I'?V:/' [I;rs'egggggj T;;ﬁ: 22/23/37;
Zielono Mi | PLN Wibor IM + 2,70% 11 stycznia 2024 2027 45 500 6 494
Viva Jagodno llI PLN Wibor 3M + 2,10% 8 listopada 2024 2025 24 500 1094
Miedzy Drzewami Il.] PLN Wibor IM + 2,70% 19 grudnia 2024 2028 32 000 -
Razem 102 000 7 588
Zabezpieczone kredyty bankowe na 31 grudnia 2024 roku:
. N Catkowita kwota Saldo na dzief 31
. Nominalna stopa Data podpisania Rok e . .

Projekt Waluta procentowa umowy zapadalnosci I'?V:/' :;ff,oytf%?’ g;:ﬂ;s'ajo?f; )r.
Nova Krélikarnia 4bl PLN Wibor IM + 2,90% 23 czerwca 2023 2026 29 000 913
Zielono Mi | PLN Wibor IM + 2,70% 11 czerwca 2024 2027 45 500 10 986
Viva Jagodno llI PLN Wibor 3M + 2,10% 8 listopada 2024 2025 24 500 -
Miedzy Drzewami Il.1 PLN Wibor IM + 2,70% 19 grudnia 2024 2028 32 000 -
Razem 131 000 11899
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Nota 14 — Zobowiazania finansowe

W przypadku kredytéw bankowych warto$¢ godziwa nie rézni sie znaczaco od wartosci bilansowej, poniewaz odsetki ptatne od tych
zobowigzah sa zblizone do biezacych stép rynkowych lub zobowigzania sg krétkoterminowe. Dla nienotowanych instrumentéw
finansowych zastosowano model zdyskontowanych przeptywéw pienieznych i zakwalifikowano do drugiego poziomu hierarchii

wartosci godziwej.

Wszystkie kredyty bankowe sag zabezpieczone. Dodatkowe informacje dotyczace wykorzystania linii kredytowych znajduja sie w Nocie
21. Kredyty bankowe prezentowane sa jako krotkoterminowe z uwagi na fakt, ze sa to linie kredytowe wykorzystywane przez Spoétke i

sptacane w toku normalnej dziatalnosci (do 12 miesiecy od wyptaty poszczegolnej transzy kredytu).

Nota 15 — Zobowiazania z tytufu dostaw i usfug oraz pozostate zobowigzania

Na dzief Na dzief

W tysiacach zfotych (PLN) 31 marca 2025 31 grudnia 2024
Zobowiazania z tyt. dostaw i ustug 18 636 23156
Rozliczenia miedzyokresowe kosztéw 29 978 27183
Gwarancje od generalnych wykonawcéw na roboty budowlane 4594 4502
Podatek od towaréw i ustug (VAT) i inne zobowigzania 29243 3328
podatkowe
Pozostate zobowigzania 131 183
Zobowigzania z tyt. dostaw i ustug — MSSF 16 (przeniesienie

. o . . 746 884
uzytkowania wieczystego do zobowigzania)
Zobowigzania razem 56 328 59 236

Zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania nie sag oprocentowane i zwykle reguluje sie je w ciggu 30 dni.

Nota 16 — Podatek dochodowy

Za okres 3 miesiecy
zakohczonych 31 marca

Za okres 3 miesiecy
zakofczonych 31 marca

2025 2024

(poddane przegladowi/ (poddane przeglagdowi/
W tysigcach ztotych (PLN) niebadane) niebadane)
Podatek biezacy
Podatek dochodowy za biezacy okres 1231 9 691
Korekta dotyczaca poprzedniego okresu 107 40
Biezacy podatek dochodowy razem 1338 9 731
Podatek odroczony
Powstanie i odwrécenie roznic przejsciowych 1522 (418)
Aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego z tytutu strat (1 821) (1033)
podatkowych
Odroczony podatek dochodowy razem 9 702 (5151)
Podatek dochodowy razem 1040 4 580

Efektywna stopa podatkowa za okres zakohczony 31 marca 2025 wyniosta 21,3% (13,2% w okresie poréwnawczym zakohczonym 31
marca 2024 roku). Efektywna stopa procentowa za okres trzech miesiecy zakohczony 31 marca 2025 roku byta wynikiem
niezaksiegowania aktywa z tytutu podatku odroczonego z tytutu zaptaconych odsetek przekraczajacych limit cienkiej kapitalizacji.
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Nota 17 — Aktywa oraz rezerwa z tytufu podatku odroczonego

Ponizsza tabela przedstawia ruchy aktywa oraz rezerwy z tytutu podatku odroczonego w okresie trzech miesiecy zakonczonych 31
marca 2025 roku:

. Ujete Na dzief

) Na d.2|eh w sprawozdaniu z
W tysiacach ztotych 1 stycznia 2025 catkowitych dochodéw 31 marca 2025
Aktywa z tytutu podatku odroczonego
Niewykorzystane straty podatkowe 4 660 1821 6 481
Niewykorzystane odsetki w poprzednich okresach 3141 - 3141
Réznica miedzy podatkowa a ksiegowa wartoscig zapaséw 17 793 14 567 32 361
Odsetki naliczone od pozyczek 1735 1 277) 458
Rezerwa na koszty okresu 1082 (347) 735
Odpis aktualizujacy zapasy i grunty przeznaczone pod 2 635 10) 2 625
zabudowe
Wycena wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych 320 - 320
Pozostate 583 (15) 568
Aktywa z tytutu podatku odroczonego razem 31949 14 740 46 688
Rezerwa z tytutu podatku odroczonego
Réznica m!edzy podatlfowym i bilansowym momentem 27538 23 880 51417
rozpoznania przychodéw
Roznlca miedzy pgdgtkowq i bilansowa wartoscig kosztow 10727 690 1418
finansowych skapitalizowanych na zapasach
Odsetki naliczone 571 - 571
Wzrost wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnej 3161 - 3161
Pozostate 808 (129) 679
Rezerwa z tytutu podatku odroczonego razem 42 805 24 441 67 246
taczna zmiana podatku odroczonego 9702
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 31949 46 689
Rezerwa z tytutu podatku odroczonego 42 805 67 246
Kompensata aktywow z tytutu podatku odroczonego i rezerwy z
tytutu podatku odroczonego na poziomie poszczegélnych (23 564) (37 494)
spoétek
Aktywa z tytutu podatku pdrqczonego 8384 9194
wykazane w Sprawozdaniu Finansowym
Rezerwa z tytutu podatku odroczonego 19 240 20 752

wykazana w Sprawozdaniu Finansowym

Nota 18 — Zaliczki otrzymane

Zaliczki otrzymane od klientow z tytutu zakupu mieszkan i miejsc parkingowych sg ujmowane jako przychody przysztych okreséw do
momentu ich wydania klientowi i prezentowane sa w rachunku zyskéw i strat jako “Przychody ze sprzedazy”. Ta pozycja bilansu jest
czasowo uzalezniona od relacji pomiedzy wskaznikiem sprzedazy (ktéry wzrasta wraz ze wzrostem pozycji), a wskaznikiem odbiorow
(ktory spada, wraz ze spadkiem pozycji).

) Na dzieh Na dzieh
W tysigeach zfotych (PLN) 31 marca 2025 31 grudnia 2024
Przychody przysztych okreséw zwigzane z ptatnosciami
otrzymanymi od klientéw za zakup produktéw, jak dotad nie
uwzglednionych w zysku w rachunku zyskow i strat
Bilans otwarcia 303 717 231008
- wzrost (zaliczki otrzymane) 56 870 459 311
- spadek (przychéd rozpoznany) (189 640) (386 602)
tacznie zaliczki otrzymane 170 947 303 717
Pozostate (przychody przysztych okreséw)* 7 204 1917
Razem 178 151 305 634

* Przychody przysztych okresow z tytufu wystawionych faktur za przekazane lokale, ale nie w petni optacone oraz z tytutu optat rezerwacyjnych zaptaconych na dzien 31 marca
2025 roku.

Szczegodty dotyczace zakontraktowanych, a nieotrzymanych naleznosci wynikajacych z podpisanych uméw z klientami - patrz Nota 21.

Przychody z tytutu uméw beda rozpoznawane w momencie przekazania mieszkania klientowi, po zakohczeniu procesu budowlanego
oraz po uzyskaniu przez Grupe niezbednych decyzji administracyjnych (pozwolenie na uzytkowanie), co zajmuje zwykle od 1 do 3
miesiecy od zakohczenia budowy
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Nota 19 — Przychody ze sprzedaZy i koszty wiasne sprzedazy

Za okres 3 miesiecy

Za okres 3 miesiecy

zakohczonych zakoficzonych
31 marca 2025 31 marca 2025
(poddane (poddane
W tysigcach zfotych przegladowi/ przegladowi/
niebadane) niebadane)
Przychody ze sprzedazy
Przychody ze sprzedazy z inwestycji mieszkaniowych 189 951 120 508
tacznie przychody ze sprzedazy 189 951 120 508
Koszty wiasne
Koszty wtasne sprzedazy z inwestycji mieszkaniowych (125 939) (72 935)
tacznie koszty wlasne (125 939) (72 935)
Marza brutto ze sprzedazy 64 012 47 574
34% 39%

Marza brutto ze sprzedazy %

Nota 20 — Trwata utrata wartosci i rezerwy

W okresie trzech miesiecy zakohczonych dnia 31 marca 2025 roku w wyniku analizy zapaséw pod katem wyceny do wartosci netto
mozliwej do uzyskania Spoétka przeprowadzita analize i nie zidentyfikowata przestanek do Swiadczacych o trwatej utracie wartos¢
zapasow i koniecznosci utworzenia odpiséw aktualizujacych warto$é zapasoéw.

Nota 2] — Naleznosci i zobowigzania warunkowe

(i) Zobowigzania warunkowe

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

Zakontraktowana
kwota na dzien 31
marca 2025 roku

W tysiacach ztotych (PLN)

Zobowiazania
inwestycyjne -
kwota
nierozliczona na
dzieh 31 marca

Zakontraktowana
kwota na dzien 31
grudnia 2024 roku

Zobowigzania
inwestycyjne -
kwota
nierozliczona na
dzieh 31 grudnia

2025 roku 2024 roku
TechBau Budownictwo Sp. z 0.0. 213 619 118 854 95 276 6136
Hochtief Polska S.A. 82 800 41100 82 800 55 740
W.P.I.P. - Mardom Sp. z o.0. 26 200 23155 62 748 25 071
EBUD - Przemystéwka Sp. z o.o. 22 800 9 215 22 800 12 259
ARKOP Sp. z 0.0. Sp. k. 20538 5161 20 538 8 238
Totalbud S.A. 19 451 2585 19 222 3507
KMJ Developer Sp. z o.0. 17 050 6269 17 050 Q 642
Razem 402 458 206 340 320 434 120 694

(ii) Niewykorzystane kredyty budowlane

Ponizsza tabela prezentuje liste dostepnych linii kredytowych, ktére Spétka uzyskata w ramach bankowych uméw kredytowych w celu
zapewnienia finansowania budowy i innych ewentualnych kosztow realizowanych projektéw. Kwoty zaprezentowane w tabeli ponizej
zawieraja niewykorzystana czes¢ kredytow budowlanych przyznanych jednostkom w Grupie:

W tysiacach ztotych (PLN)

Na dzief 31 marca 2025

Na dziefi 31 grudnia 2024

Miedzy Drzewami Il.1 32 000 32 000
Viva Jagodno llI 19 467 24 500
Zielono Mi | 14 812 22134
Nova Krélikarnia 4bl - 14 895
Razem 66 279 93 529
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Nota 2] — Naleznosci i zobowigzania warunkowe

(iii) Naleznosci warunkowe wynikajace z podpisanych przedwstepnych uméw sprzedazy

Tabela ponizej przedstawia kwoty, ktére Grupa powinna otrzymac od klientow na podstawie podpisanych umoéw sprzedazy lokali tj.
spodziewane ptatnosci na podstawie podpisanych uméw z klientami do dnia 31 marca 2025 roku po odliczeniu kwot otrzymanych do
daty bilansowej (ktére sa prezentowane w Srédrocznym Skréconym Skonsolidowanym Sprawozdaniu z Sytuacji Finansowej jako
zaliczki otrzymane):

Na dzieh 31 marca 2025 Na dzieh 31 grudnia 2024
Wartosé N Wartosé Zaliczki
przedwstepnych Zaliczki Kwota . przedwstepnych  otrzymane Kwot_a .
otrzymane ptatnosci ptatnosci nie-
W tysigcach ztotych (PLN) I?ata ok uméw' do nieotrzymanych uméw' glo otrzymanych
zakoficzenia sprzedazy - ) sprzedazy dnia 31 .
podpisanych z dnia 31 na dzie 31 podpisanych z grudnia na d?'e“ 31

Klientami marca 2025 marca 2025 Klientami 2024 grudnia 2024

Ursus Centralny lle ©4 2024 57 944 49 429 8 515 165 524 153 611 1913
Ursus Centralny Ild ©4 2026 55 462 10 093 45 369 39 404 4099 35 304
Zielono Mi | 032025 51819 28 320 23 499 47 010 21171 25 839
Miasto Moje VIII Q2 2026 42 895 10 91 31984 39 473 8 003 31470
Nova Krélikarnia 4bl 022025 29 990 25780 4 210 29 990 24160 5830
Miedzy Drzewami II.1 ©2 2026 27 769 4 801 22 968 22 313 3257 19 057
Viva Jagodno llI 032025 17 726 10 455 7271 16 579 8 328 8 251
Nowa Pétnoc IB 032025 16 652 4 250 12 401 6 827 2218 4 608
Miasto Moje VII 04 2024 13 428 12 038 1390 67161 58 623 8 539
Nowe Warzymice V.2 ©3 2025 9107 5 669 3438 7 656 3795 3860
Nowe Warzymice V.1 022025 7 516 6200 1316 7 516 5752 1764
Nowa Pétnoc la Q12024 2 607 754 1853 984 541 443
Viva Jagodno llb ©2 2023 1553 18 1436 227 232 (5)
Miedzy Drzewami | ©3 2024 1127 1102 26 7 838 6 665 1173
Eko Falenty | ©4 2023 - (4) 4 2843 1437 1406
Viva Jagodno lla 04 2022 - (40) 40 702 67 635
Nowe Warzymice IlI Q4 2022 - 25 (25) - 29 (29)
Miasto Moje VI 012023 - 31 3n 186 152 34
Miasto Moje V ©3 2022 - 28 (28) 144 132 12
Ursus Centralny llc 032023 - 59 (59) 60 56 4
Ursus Centralny Ilb Q12023 - 1 m - 1 m
Osiedle Vola 012024 - m 1 - (2) 2
Nowe Warzymice IV 022023 - 26 (26) - 26 (26)
Nowe Warzymice || Q2 2022 - 6 (6) - 29 (29)
Galileo - 133 (133) - - -
Pozostate (stare) projekty 2200 768 1433 1461 1338 123
Razem (wytaczajac JV) 337 796 170 950 166 845 463 898 303 720 160 178
Wilanéw Tulip 032021 - - - 8 833 5023 3810
Razem 337796 170 950 166 845 472 731 308 742 163 988

*od dnia zakonczenia inwestycji zaliczki od klientow ujmowane sa jako przychody w okresie pomiedzy 3-9 miesiecy
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Nota 2] — Naleznosci i zobowigzania warunkowe
(iv) Sprawy sporne
Ursus Centralny

Ronson Development Sp. z 0.0. — Ursus Centralny Sp.k. ("Spétka Ursus Centralny") jest strong postepowania sgdowego dotyczacego
ustalenia wysokoéci optaty z tytutu uzytkowania wieczystego nieruchomosci gruntowej stanowigcej wtasnosé Skarbu Panstwa,
potozonej w Warszawie przy ul. Taylora 6, 6A. Grupa traktuje to jako zobowigzanie warunkowe.

W postepowaniu sadowym toczacym sie w sprawie w dniu 14 marca 2024 roku wydana zostata opinia biegtego rzeczoznawcy
majgtkowego wyceniajgca nieruchomosé na kwote 124.928.900,00 ztotych (stownie: sto dwadziescia cztery miliony dziewieéset
dwadzieScia osiem tysiecy dziewieéset ztotych). Przedmiotem wyceny byta dziatka o numerze ewidencyjnym 98/2. Data, na ktéra
okreslono warto$¢ oraz stan przedmiotu wyceny to 19 listopada 2021 roku, tj. dzieh, w ktérym nastapito wypowiedzenie wysokosci
optaty rocznej przez Prezydenta m.st. Warszawy. Opinia biegtego sporzadzona jest w oparciu o metode poréwnawczg oraz metode
korygowania ceny posredniej. Spotka Ursus Centralny wniosta zastrzezenia do opinii biegtego. Na skutek wniesionych zastrzezen sad
w dniu 16 maja 2024 roku wydat postanowienie o dopuszczeniu dowodu z opinii uzupetniajacej, w celu udzielenia odpowiedzi na
pytania zawarte w zastrzezeniach. W opinii uzupetniajacej biegty nie ustosunkowat sie do wniesionych przez Spétke Ursus Centralny
zastrzezen do opinii. W zwiazku z powyzszym Spodtka Ursus Centralny wniosta zastrzezenia do opinii uzupetniajacej biegtego. Na skutek
whniesionych zastrzezeh do opinii uzupetniajacej sad wyznaczyt termin rozprawy na dzieh 28 stycznia 2025 roku, na ktérym odbyto si
(5)e przestuchanie biegtego sgdowego. Biegty ztozyt ustng opinie uzupetniajaca i podtrzymat swojg opinie w sprawie. Na rozprawie
ztozony zostat kolejny wniosek o uzupetnienie opinii przez biegtego. Sad postanowit skierowac sprawe na posiedzenie niejawne celem
rozpoznania w/w wniosku i w dniu 31 stycznia 2025 roku postanowit pomingé w/w wniosek, a takze zgtoszony uprzednio wniosek o
dopuszczenie i przeprowadzenie dowodu z opinii innego biegtego rzeczoznawcy majatkowego. Sad wydat takze zarzadzenie
zobowigzujgce do zajecia stanowisk konhcowych w sprawie w terminie 21 dni, informujac jednoczesnie o zamiarze skierowania sprawy
na posiedzenie niejawne i zamkniecia rozprawy. Na poczatku marca 2025 roku w sprawie zostato ztozone stanowisko kohcowe w
sprawie. Na skutek argumentacji podniesionej w stanowisku kohcowym, postanowieniem z dnia 28 marca 2025 roku sad postanowit
dokonaé reasumpcji swojego postanowienia z dnia 31 stycznia 2025 roku i dopusci¢ dowéd z opinii uzupetniajacej biegtego.
Rozstrzygniecie sprawy jest spodziewane w 2025 roku. Biorac pod uwage tre$¢ opinii biegtego i dotychczasowy przebieg
postepowania sad najprawdopodobniej oddali powddztwo Spdtki w catosci i obcigzy Spotke kosztami postepowania.

Z analizy umowy o zmianie sposobu uzytkowania wieczystego dla dziatek oznaczonych obecnie numerami ewidencyjnymi: 98/7, 98/8,
98/9 i 225 (dawna 98/10), a takze porozumienia w sprawie przysztego zawarcia umowy o zmiane sposobu uzytkowania wieczystego
dla dziatki 226 (dawnej 98/11) wynika, ze po skohczonym postepowaniu sadowym w przedmiocie optaty za uzytkowanie wieczyste,
Spotka Ursus Centralny bedzie musiata doptaci¢ réznice pomiedzy dwukrotnoscia optaty ustalonej w prawomocnym orzeczeniu
sgdowym lub zawartej ugodzie, z juz wptacong optata (wynoszaca dwukrotno$é optaty obowigzujacej przed wypowiedzeniem).
Oznacza to, ze niezaleznie od kwot juz wptaconych w wyniku zawarcia umowy zmiany celu uzytkowania wieczystego, Spétka Ursus
Centralny bedzie musiata doptaci¢ réznice wyliczong w oparciu o prawomocne postanowienie, kofczace toczace sie postepowanie.

Biorac jednak pod uwage postepy w zmianie stanu gruntu oraz obecna praktyke rynkowa w podobnych przypadkach, Grupa
zdecydowata sie na ponowne oszacowanie zobowigzania i aktywa z tytutu prawa uzytkowania, w wyniku czego rozpoznano dodatkowe
aktywa z tytutu prawa uzytkowania dotyczace zapaséw, a zobowigzania z tytutu leasingu prawa wieczystego uzytkowania dotyczace
zapaséw wyniosty 13.916 tys. zt. i zostaty rozpoznane w trakcie roku zakonhczonego dnia 31 grudnia 2023.

Galileo

W dniu 3 lutego 2023 roku, w sprawie przeciwko Ronson Development Sp. z 0.0. — Estate Sp. k., spotce zaleznej Spétki, ktdéra prowadzita
projekt deweloperski Galileo ("Spotka Galileo"), wydany zostat wyrok zobowigzujgcy Spétke Galileo do zaptaty powodowi (nabywcy
lokalu w tym projekcie) kwoty 80 tys. ztotych z ustawowymi odsetkami od dnia wniesienia 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 Spoétka postanowita zawigzaé rezerwe na pozostate podobne sprawy w tgcznej kwocie 2,1 min zt, na dzieh
31 grudnia 2022 roku. Do tej pory Spétka zawarta w pieciu sprawach ugody, na mocy ktérych doszto do zaptaty naleznosci z tytutu
obnizenia ceny. W w/w sprawach zawarte zostaty ugody sadowe. Postepowania te zostaty umorzone Jednoczeénie Spétka Galileo jest
powodem w sprawie przeciwko spoétce Eiffage Polska Budownictwo S.A. generalnemu wykonawcy projektu deweloperskiego Galileo
("Eiffage"), jego ubezpieczycielowi i innym podmiotom zaangazowanym w realizacje inwestycji i ich ubezpieczycielom, ktérej
przedmiotem jest uznanie odpowiedzialnosci Eiffage i innych za szkode Spétki Galileo zwigzanag z nieprawidtowa realizacja tego
projektu oraz odszkodowanie. Ponadto Spétka Galileo uzyskata juz czeSciowe odszkodowanie od projektantéw i ich ubezpieczyciela z
tytutu szkody wyrzadzonej przy realizacji tej inwestycji. Rozstrzygniecie tego sporu sagdowego nie jest spodziewane w roku 2025.
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Nota 2] — Naleznosci i zobowigzania warunkowe
(iv) Sprawy sporne
Galileo

W pierwszym kwartale 2024 roku wydane zostaty 2 wyroki w | instancji. Pierwszy z nich zasadza od Spoétki Galileo kwote w tacznej
wysokoéci 669.003,41 (szeécéset sze§€dziesiat dziewieé tysiecy trzy 41/100) wraz z odsetkami ustawowymi za opoznienie liczonymi od
dnia wezwania do zaptaty, ktére na chwile obecna sa zblizone do wysokoéci roszczenia gtdwnego

Sprawa, w ktérej wydany zostat wyrok jest o tyle szczegblna, ze dotyczyta 4 lokali w inwestycji, pozostajgcych we wiasnosci jednej
osoby — stad kwota zasgdzona przez Sad jest tak wysoka. Od wyroku | Instancji zostata wniesiona apelacja. W sprawie nie zostat jeszcze
wyznaczony termin rozprawy apelacyjnej

Drugi wyrok wydany w pierwszym kwartale 2024 roku dotyczyt zagadnienia przekroczenia przez powodéw terminu na zgtoszenie
roszczeh z tytutu rekojmi, ktére wedtug nich nie nastgpito w zwigzku z zatajeniem wad. Sad w wyroku oddalit w catosci powoddztwo.
Powodowie wniesli apelacje od wyroku. W apelacji powodowie podniesli nowa argumentacje w zakresie podstawy dochodzonego
przez nich roszczenia powotujac sie na odpowiedzialnos¢ kontraktowag Spétki Galileo (art. 471 k.c.). Do tej pory jako podstawe
roszczenia powodowie wskazywali wytgcznie odpowiedzialnos¢ z tytutu rekojmi.

W sprawie zostata ztozona odpowiedZ na apelacje, w ktérej podniesiony zostat m. in. zarzut przedawnienia roszczenia powoddéw z
tytutu odpowiedzialnosci kontraktowej. Wyrokiem z dnia 25 lutego 2025 roku sad w catosci oddalit apelacje powodéw. Podobny stan
faktyczny, jak w tej sprawie stanowi przedmiot jeszcze jednego postepowania przed sagdem, przy czym nowa argumentacja w zakresie
podstawy roszczenia zostata podniesiona przez powodéw w pisemnym stanowisku kohcowym przed wydaniem wyroku przez sad |
instancji. Wyrokiem z dnia 14 stycznia 2025 roku sad oddalit w catosci powddztwo powoda. Obecnie sad jest na etapie sporzadzania
uzasadnienia w/w wyroku.

Pozostate sprawy prowadzone z udziatem Spotki Galileo pozostajg na etapie rozpoznania przez sad | instancji. Obecnie Spétka Galileo
jest uczestnikiem w sumie 5 postepowan (z czego cztery znajduje sie w sadzie | instancji oraz jedno w sadzie Il instancji).

Sprawy zwigzane z nabyciem niektérych nieruchomosci

W okresie trzech miesiecy zakoficzonym 31 marca 2025 roku trzy spétki z Grupy, tj. Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 3 Sp.k.
(,Projekt 3"), Ronson Development SPV4 Sp. z 0.0. (,SPV4") oraz Ronson Development Sp. z o.0. - Projekt 4 Sp.k. (,Projekt 4”) byty
stronami (w charakterze wnioskodawcow) postepowan egzekucyjnych przeciwko grupie kilku powigzanych ze soba spétek, ktore byty
sprzedajacymi lub w inny sposdb uczestniczyty w sprzedazy niektérych nieruchomosci gruntowych. Roszczenia ww. spotek z Grupy
stanowig w szczegblnosci roszczenia o zwrot wptaconych zadatkéw czy tez zgdania zapfaty ich podwdjnej wysokosci. Dodatkowo w
okresie trzech miesiecy zakohczonym 31 marca 2025 roku toczyly sie postepowania o wyjawienie majatku dluznika (trzy sprawy w
toku) jak réwniez trzy postepowania o nadanie klauzuli wykonalnosci aktowi notarialnemu (zakonczone doreczeniem wnioskowanych
tytutéw wykonawczych.

Na podstawie aktualnego statusu przedmiotowych postepowanh oraz najlepszej oceny Zarzadu, Grupa rozpoznata odpis aktualizujacy
wartos¢ aktywoéw w kwocie 2,6 miliona ztotych w roku zakohczonym 31 grudnia 2023, a nastepnie w zwigzku z podpisaniem umowy,
o ktérej mowa ponizej oraz odzyskaniem 0,9 miliona ztotych Grupa czes¢ odpisu rozwigzata. Na dzieh 31 marca 2025 pozostata kwota
roszczenia wyniosta 1,7 miliona ztotych, kwota ta wedtug szacunkéw Zarzadu jest w petni odzyskiwalna.

W lipcu 2024 spétki z Grupy, zaangazowane w powyzsze spory, zawarty porozumienie z gtdbwnym wspélnikiem oraz jedynym cztonkiem
zarzadu podmiotéw, z ktérymi te spory sie toczg oraz z niektérymi z tych podmiotéw. Na mocy tego porozumienia: (i) wszystkie
zobowigzania tych podmiotéw wobec ww. spdtek z Grupy zostaty potwierdzone i uznane, (ii) zostaty udzielone dodatkowe
zabezpieczenia sptaty naleznosci spétek z Grupy w postaci dobrowolnego poddania sie egzekucji przez ww. wspdlnika i cztonka
Zarzadu oraz przez jeden z tych podmiotéw, (iii) zostata wydana zgoda na wykreslenie hipoteki z nieruchomosci spétki z Grupy oraz
uznanie powédztwa o wykreslenie tej hipoteki i na dzief niniejszego sprawozdania hipoteka ta zostata juz wykre$lona z ksiegi
wieczystej, (iv) zostata ztozona do depozytu oraz we wrzeéniu 2024 roku zostata wydana spétce z Grupy kwota objeta jednym z
powyzszych roszczef. Ponadto zawarto umowe przelewu wierzytelnosci przysztych, na mocy, ktérej moga zostaé zaspokojone inne
roszczenia spotek z Grupy. W zamian jedna ze spétek z Grupy zgodzita sie na umorzenie postepowania egzekucyjnego wobec wybranej
nieruchomosci.

W zwiagzku z wykresleniem hipoteki z nieruchomosci spbtki z Grupy, o ktérej mowa powyzej, spdtka ta cofneta powddztwo w tym
zakresie. W zwiazku z wydaniem spétce z Grupy kwoty objetej jednym z roszczen, o ktérym mowa powyzej, spotka ta zobowigzata sie
nie egzekwowac tego roszczenia, pomimo ze zapadt prawomocny wyrok zasadzajacy na korzys¢ spotki.
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Nota 22 — Zarzadzanie ryzykiem finansowym

Dziatalnosé Grupy jest narazona na réznego rodzaju ryzyka: ryzyko globalne, ryzyko rynkowe i ryzyko finansowe (ryzyko walutowe,
ryzyko ptynnosci, ryzyko wyceny warto$ci godziwej, ryzyko stopy procentowej). Ogélny program zarzadzania ryzykiem Grupy
koncentruje sie na nieprzewidywalnosci rynkéw finansowych i ma za zadanie zminimalizowanie potencjalnie niekorzystnego wptywu
na wyniki finansowe Grupy. Zarzad weryfikuje i tworzy zasady zarzadzania ryzykiem, ktére zostaty przedstawione ponizej. Grupa
monitoruje réwniez ryzyko cen rynkowych wynikajace ze wszystkich instrumentéw finansowych.

Grupa nie wykorzystuje pochodnych instrumentéw finansowych do zabezpieczania ryzyka walutowego lub ryzyka stopy procentowej
wynikajagcego z dziatalnosci Grupy i jej zrodet finansowani.

Do gtéwnych instrumentéw finansowych, z ktérych korzysta Grupa, naleza srodki pieniezne, inne krétkoterminowe aktywa finansowe,
pozyczki udzielone spétkom JV i spdtkom zaleznym Grupy, kredyty bankowe, obligacje, instrumenty finansowe wyceniane wedtug
zamortyzowanego kosztu, naleznosci i zobowigzania z tytutu dostaw i ustug. Gtéwnym celem tych instrumentéw finansowych jest
zarzadzanie ptynnoscig Grupy i pozyskiwanie finansowania dla jej dziatalnosci.

Pod wzgledem ryzyk specyficznych dla sektora, w ktérym Grupa prowadzi dziatalnos¢, Grupa jest narazona na potencjalny wzrost
kosztéw budowy, potencjalny wzrost stép procentowych, wyzwanie zwigzane z zabezpieczeniem gruntéw po rozsadnych cenach, co
moze prowadzi¢ do znacznego negatywnego wptywu na marze projektéw, wydtuzenie procedur administracyjnych, a takze rosnaca
konkurencje na rynku sg uwazane za najbardziej istotne czynniki niepewnosci w okresie finansowym kohczacym sie 31 marca
2025 roku

Srodroczne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za okres zakonczony 31 marca 2025 roku nie zawiera wszystkich
informacji i ujawnien dotyczacych zarzadzania ryzykiem finansowym wymaganych w rocznym sprawozdaniu finansowym i nalezy je
czytaé tacznie z Rocznym Skonsolidowanym Sprawozdaniem Finansowym Grupy za rok zakohczony 31 grudnia 2024 roku (Nota 32).
Od kohca roku nie nastapity zadne zmiany w pomiarach zarzadzania ryzykiem przeprowadzanych przez Spétke ani w zadnych zasadach
zarzadzania ryzykiem

Ryzyko globalne - Wptyw na polska gospodarke i na branze nieruchomosci

Wstepne szacunki GUS wskazujg, ze wzrost PKB Polski w 2025 roku powinien oscylowa¢ wokét 3,5% w poréwnaniu do 2,9% w 2024
roku.

Konsumpcja gospodarstw domowych wzrosta o 3,3% (3,1% w 2024 roku), spozycie publiczne wzrosto o prawie 3,2% (7,0% w 2024
roku), podczas gdy inwestycje w zrosty o 8,9% (1,3% w 2024 roku). Prognozuje sie, ze w 2025 roku realny PKB wzroénie o 3,7%.

Oczekuje sig, ze deficyt sektora instytucji rzadowych i samorzadowych wzroénie do 6,6% PKB w 2024 roku, do czego przyczynia sie
zwiekszone wydatki na obronnos¢ (szacowane na 2,9% PKB). Przewiduje sie, ze deficyt sektora instytucji rzadowych i samorzgdowych
zostanie zmniejszony do 6,3% PKB w 2025 roku.

Stopa bezrobocia nieznacznie wzrosta do 5,1% w 2024 roku, a w kolejnych miesigcach biezacego roku 2025 i w 2026 spodziewany
jest jej spadek.

Ostatnie miesigce 2024 roku byty czasem wzglednego spokoju na rynku nieruchomosci. Rok 2024 byt rokiem oczekiwania na decyzje
w sprawie nowego programu kredytowego. Deweloperzy, ktérzy przygotowali oferte do tego programu w pierwszej potowie 2024 r.
spowolnili wprowadzanie nowych projektéw do sprzedazy. Podaz mieszkah na rynku rosta, a wraz z nig presja na wyhamowanie wzrostu
cen. W Polsce w pierwszym kwartale nie miaty miejsca nowe lub szczegdlnie zaskakujagce wydarzenia, ktére mogtyby miec istotny
wptyw na rynek nowych mieszkan. Rzad nie byt w stanie uzgodnié terminu rozméw dotyczacych nowego programu doptat do kredytow,
a inflacja byta tylko nieznacznie nizsza od oczekiwan. Jednak ze wzgledu na zmiany dotyczace sposobu obliczania inflacji, stopy
procentowe nieznacznie spadty z poziomu na koniec 2024 roku. Informacje o konsumpcji i sektorze przemystowym nie byty
szczegodlnie pozytywne, podobnie jak informacje o skali zadtuzenia sektora publicznego. Zblizajace sie wybory prezydenckie w maju
prawdopodobnie pobudza pojawienie sie nowych pomystéw i zintensyfikuja dyskusje.

Oprocentowanie kredytéw komercyjnych wciaz jest bardzo wysokie, a zabezpieczenia ostroznosciowe dodatkowo obnizajg zdolno$¢
kredytowa. Dodatkowo, najnowsze prognozy NBP dotyczace przysztosci stop procentowych zapowiadajg znaczace spadki. W kwietniu
2025 roku WIBOR6OM spadt do 5,1% z 5,8% na koniec 2024 roku. Oznacza to, ze ekonomisci spodziewaja sie dalszych obnizek stop o
50-100 punktoéw bazowych w ciggu najblizszych kilku miesiecy. W zwiagzku z tym istnieja podstawy, aby oczekiwaé, ze liczba nabywcoéw
korzystajgcych z kredytéw z rynkowym oprocentowaniem moze nieznacznie wzrosnac.

W pierwszym kwartale 2025 r. sprzedaz na rynku pierwotnym na 6 najwiekszych rynkach w kraju byta podobna lub nieco stabsza niz
w czwartym kwartale 2024 roku. Liczba sprzedanych mieszkah kwartat do kwartatu dla tagcznie 6 rynkéw spadta o 6%.

Na koniec pierwszego kwartatu 2025 r. liczba mieszkan oferowanych do sprzedazy w 6 najwiekszych miastach w Polsce wyniosta 59
tys. lokali, co oznacza wzrost o 8,6% kwartat do kwartatu oraz o 39,2% rok do roku i jest najwyzszym wynikiem w historii rynku.
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Ryzyko globalne - Wptyw na polska gospodarke i na branze nieruchomosci

Nizsza sprzedaz nie zniechecita deweloperéw do wprowadzania na rynek nowych inwestycji. tacznie we wszystkich szesciu
aglomeracjach wprowadzono do sprzedazy ponad 13,4 tys. lokali, czyli 0 10,9% wiecej niz w czwartym kwartale 2024 roku.

Oprocentowanie kredytéw komercyjnych pozostato bardzo wysokie, a bufory ostroznosciowe dodatkowo zmniejszyty zdolnos¢
kredytowa. Ostatnie prognozy dotyczace przysztosci stop procentowych przewidujg obnizki o 50-100 punktéw bazowych, ktérych
mozna sie spodziewac jeszcze w 2025 roku. W zwigzku z tym liczba nabywcédw korzystajacych z kredytéow o rynkowych stopach
procentowych w drugiej potowie 2025 r. moze zacza¢ rosna¢. Eksperci zaktadaja, ze podstawowa stopa procentowa NBP moze spas¢
nawet do 3,5% w 2026 roku.

W ostatnich miesigcach deweloperzy wykazali sie elastycznoscia w negocjowaniu cen mieszkan. Rabaty i ciekawe okazje sprzedazowe
byty standardem w wielu oferowanych projektach. Srednie ceny sprzedawanych mieszkan pokazuja jednak, ze najbardziej aktywni byli
nabywcy dysponujacy wiekszymi oszczednosciami i poszukujacy mieszkah z wyzszej potki cenowej.

Oferty te sa jednak wciaz oficjalnie ograniczone i skupiaja sie na wybranych elementach zwigzanych z mieszkaniem, najczesciej takich
jak rabat na cene miejsca postojowego, komoérki lokatorskiej, korzystny harmonogram ptatnosci dla Klientdw, czy koszt aktu
notarialnego wliczony w cene.

Grupa obserwuje sytuacje i wprowadzita odpowiednig oferte. Grupa zaobserwowata powyzszg sytuacje i przygotowuje odpowiednia
oferte.

Ryzyko rynkowe — Ryzyko inflacji

Wedtug GUS wskaznik cen towardow i ustug konsumpcyjnych w marcu 2025 roku wyniést do 4,9%, w porébwnaniu z analogicznym
miesigcem poprzedniego roku i w poréwnaniu ze stopg inflacji wynoszaca 4,7% na koniec 2024 roku.

Koszty komunikacji i tacznosci (2,6%) byty stabilne podczas gdy deflacja zmniejszyta sie w przypadku transportu (-2,6 % wobec -
2,9%). Natomiast spadty ceny rekreacji i kultury (3,9% wobec 4,1%), odziezy i obuwia (-1,3% wobec 1,1%), oraz edukacji (8,2% wobec
9,0%). Z drugiej strony, koszty wzrosty w szybszym tempie w przypadku zywnoéci i napojéw bezalkoholowych (6,7% wobec 0,3%) oraz
zdrowia (5,5% wobec 4,0%),

W ujeciu miesiecznym ceny konsumpcyjne w marcu 2025 roku wzrosty o 0,2%, w poréwnaniu z 0,3% w poprzednim miesiacu i
wstepnymi szacunkami na poziomie 0,2%.

Stopa inflacji, a wraz z nig oprocentowanie na rynku miedzybankowym, ktére zostato ustabilizowane w raportowanym okresie, nadal
wptywa na polska gospodarke w wielu aspektach, a na sektor nieruchomosci mieszkaniowych w kolejnych:

* ryzyko wzrostu Sredniego oprocentowania kredytéow hipotecznych, ktére moze skutkowaé spadkiem wolumenu udzielanych
kredytéw hipotecznych, co wptynie na zmniejszenie popytu ze strony klientéw indywidualnych;

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

* ryzyko spowolnienia sprzedazy w zwiagzku z niejasng polityka rzadu w zakresie nowego programu dopfat do kredytéow
hipotecznych;

* ryzyko opdznienia lub wstrzymania rozpoczecia nowych projektéw ze wzgledu na wysokie koszty i spowolnienie sprzedazy.

Wysoki poziom stép procentowych miat negatywne konsekwencje dla Grupy w postaci wysokich kosztéw odsetkowych od
posiadanego zadtuzenia - koszty finansowe za okres zakonczony 31 marca 2025 roku wyniosty 6,5 min ztotych w poréwnaniu do 6,1
min ztotych w roku zakofczonym 31 marca 2024 roku pomimo nowych emisji obligacji o istotnie nizszej marzy. Oprocentowanie
referencyjne (WIBOR) na dzief 31 marca 2025 r. wyniosto 5,76% (WIBOR 6M), w poréwnaniu do 5,86% w okresie poréwnawczym roku
poprzedniego.

Zarzad nadal monitoruje sytuacje i w razie potrzeby podejmuje dalsze dziatania w celu maksymalnego ograniczenia wptywu inflacji i
wzrostu stép procentowych na dziatalnos¢ i strategie Spotki.

Pomimo powyzszych wynikdéw istotno$¢ powyzszego czynnika jest oceniana przez Spétke jako wysoka, poniewaz jego wystapienie
miato istotny, negatywny wptyw na dziatalnos¢ i sytuacje finansowa Grupy oraz moze mie¢ taki negatywny wptyw w przysztosci. Grupa
szacuje prawdopodobienstwo wystapienia tego ryzyka jako wysokie.
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Ryzyko rynkowe — Ryzyko kosztéw budowy oraz niewykonania zobowiazania przez Generalnego Wykonawce

Dziatalno§¢ Grupy naraza ja na szereg ryzyk zwigzanych z kosztami budowy, takich jak ryzyko wzrostu kosztéw budowy, wzrostu
kosztéw materiatéw, niedoboru wykwalifikowanej sity roboczej, wzrostu kosztéw pracy i opdznieh w uzyskaniu niezbednych pozwoleh
na rozpoczecie budowy. Koszty budowy znacznie wzrosty w ciggu ostatnich dwoch lat, osiggajac swéj szczyt w drugiej potowie 2022
roku i ustabilizowaty sie w 2023 roku oraz w 2024 roku Nadal istnieje ryzyko, ze koszty budowy moga rosna¢ w 2025 roku.

Dotychczasowy wzrost wynikat gtdwnie z rosngcych cen materiatdéw budowlanych i energii, co przetozyto sie bezposrednio i posrednio
na koszty produkcji, a takze z kontynuacji konfliktu rosyjsko-ukraifskiego powodujacego wzrost cen energii w catej Europie oraz
niedobory pracownikdw budowlanych, a takze wzrostu kosztéw pracy ze wzgledu na wzrost minimalnego §redniego wynagrodzenia
pracownikéw. Koszty pracy w budownictwie wzrosty o okoto 7,6% zgodnie z opublikowana informacja w marcu 2025 roku. Rosnace
koszty wynikajg nie tylko z uwarunkowan ekonomicznych i inflacji, ale przede wszystkim ze zmian legislacyjnych.

Rosnace koszty wynikaja nie tylko z warunkéw gospodarczych i inflacji, ale przede wszystkim ze zmian legislacyjnych. Znaczacy wzrost
wynikat z dwukrotnej podwyzki ptacy minimalnej, ktéra w lipcu 2024 r. osiggneta poziom 4 300 zt brutto, oraz podwyzek w wielu
branzach spowodowanych inflacja. Kazda podwyzka ptac automatycznie zwigksza sktadki ZUS i inne wydatki pracodawcy. Dodanie
kosztow wdrozenia, szkolen i §wiadczen pozaptacowych drastycznie zwieksza ogdlne koszty wynagrodzenia pracownikow.

Grupa nie prowadzi dziatalnosci budowlanej, jednak dla kazdego projektu zawierana jest umowa z zewnetrznym generalnym
wykonawca. Generalny wykonawca jest odpowiedzialny za prace budowlane i ukohczenie projektu, w tym uzyskanie wszelkich
pozwoleh niezbednych do bezpiecznego uzytkowania lokali mieszkalnych.

Ryzyko zwigzane z nienalezytym wykonaniem umowy przez generalnego wykonawce moze spowodowac opdznienia w realizacji
projektu lub mie¢ istotny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa lub wyniki Spotki i Grupy. Grupa upatruje potencjalnych zrédet
nienalezytego wykonania zobowiagzah przez generalnego wykonawce w braku dostepu do wykwalifikowanej sity roboczej, wzroscie
wynagrodzen, kosztéw materiatdw budowlanych oraz wzroscie cen energii.

Niewtasciwe wykonanie umowy moze skutkowac¢ roszczeniami wobec generalnego wykonawcy, a generalny wykonawca moze nie by¢
w stanie zaspokoi¢ roszczeh Spodtki i Grupy. Waznym kryterium wyboru generalnego wykonawcy jest jego doswiadczenie,
profesjonalizm i sytuacja finansowa (w tym mozliwos¢ przedtozenia gwarancji bankowej i/lub ubezpieczeniowej), a takze jako$¢ polisy
ubezpieczeniowej obejmujacej wszystkie ryzyka zwigzane z procesem budowlanym.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Spétka ocenia jako wysoka, poniewaz jego wystgpienie miato istotny, negatywny wptyw na
dziatalnos¢ i sytuacje finansowa Grupy oraz moze miec taki negatywny wptyw w przyszioéci. Grupa szacuje prawdopodobiefstwo
wystapienia tego ryzyka jako wysokie.

Ryzyko rynkowe — Ryzyko zwiazane z finansowaniem aziatalno$ci Grupy

Dziatalnos¢ deweloperska, w ktorej dziata Spétka i Grupa, wymaga znacznych naktadéw poczatkowych na zakup gruntédw oraz pokrycie
kosztéw budowy, infrastruktury i projektowania.

W zwiagzku z tym Grupa, w celu kontynuowania i rozwijania swojej dziatalnosci, potrzebuja znacznych kwot srodkéw pienieznych z
zewnetrznego finansowania bankowego i emisji obligacji. Zdolnos¢ Grupy do pozyskania takiego finansowania zalezy od wielu
czynnikéw, w szczegdlnosci od warunkéw rynkowych, ktére pozostajg poza kontrolg Grupy. W przypadku trudnosci z pozyskaniem
wymaganego finansowania istnieje ryzyko, ze skala rozwoju Grupy oraz tempo realizacji jej celéw strategicznych moga réznic sie od
pierwotnie planowanych. W takiej sytuacji, jak opisana powyzej, nie ma pewnosci czy Grupa bedzie w stanie pozyska¢ wymagane
finansowanie ani czy Srodki finansowe zostang pozyskane na warunkach korzystnych dla Grupy. W celu zminimalizowania ryzyka
niewystarczajacych érodkéw finansowych, Grupa stale bada inne mozliwosci pozyskania srodkdéw finansowych, ktére zapewnia
niezbedne wymagane finansowanie i korzystne warunki.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Grupa okresla jako srednie, gdyz w przypadku jego wystapienia skala negatywnego wptywu na
dziatalnos¢ i sytuacje finansowa Grupy mogtaby by¢ znaczaca. Grupa szacuje prawdopodobienstwo wystgpienia tego ryzyka jako
Srednie.
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Ryzyko rynkowe - Ryzyko zwiazane z rozwojem aziatalno$ci segmentu PRS w strukturach Grupy

Pod koniec 2021 roku 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 dziatalnosci w nowym segmencie wigze sie z szeregiem ryzyk finansowych,
prawnych i wizerunkowych. Ryzyka te to m.in. wzrost zaangazowania kapitatowego, wzrost poziomu zadtuzenia, zmniejszenie
elastycznoéci w reagowaniu na sygnaty rynkowe, obnizenie konkurencyjnoéci, ryzyko stabszych wynikéw w stosunku do prognoz,
ryzyko negatywnego PR. Pomimo wczesniej przeprowadzonych doktadnych analiz potwierdzajacych optacalnos¢ inwestycji, wyniki
takich projektdw moga réznic sie od pierwotnych zatozen i negatywnie wptynaé na dziatalnosc¢ i sytuacje finansowa Grupy

Na dzieh 31 marca 2025 roku warto$¢ bilansowa nieruchomosci inwestycyjnych wynosita 61,2 min zt, a gruntéw przeznaczonych pod
zabudowe w segmencie PRS 52,6 min zt, co stanowito okoto 4,5% aktywéw Grupy. W 2024 r. Grupa sprzedata jedno ze swoich
aktywow za taczng kwote 24,2 min zt ze wzgledu na niezdolno$¢ spétki do realizacji pierwotnego planu rozwoju tego aktywa. Grupa
planuje rozpoczaé w 2025 r. budowe pierwszego projektu PRS.

Poniewaz dziatalnos¢ segmentu PRS jest komplementarna w stosunku do podstawowej dziatalnosci Grupy, ryzyko braku sukcesu w
tym segmencie nie bedzie miato istotnego wptywu na sytuacje finansowa Grupy. W przypadku braku sukcesu w obszarze wynajmu,
ukonczone lokale w wigkszosci beda mogty zosta¢ sprzedane przez Grupe na rynku jako zwykte mieszkania.

Ryzyko legislacyjne i administracyjne

Charakter projektow deweloperskich wymaga uzyskania przez Spétke i Grupe szeregu pozwolen, zatwierdzen i uzgodnieh na kazdym
etapie procesu deweloperskiego. Pomimo dotrzymania najwyzszej starannosci przy realizacji harmonograméw projektoéw, zawsze
istnieje ryzyko opéznienia w ich uzyskaniu.

Ponadto polskie srodowisko prawne charakteryzuje sie czestymi zmianami, niespéjnoscia i brakiem jednolitej interpretacji przepisow
prawnych i podatkowych, dodatkowo podlegajacych czestym nowelizacjom, co przyczynia sie do powstawania czynnikéw ryzyka
zwigzanych z srodowiskiem prawnym, w ktorym Spétka i Grupa prowadza dziatalnosc.

Dziatalno§¢ operacyjna Grupy nie moze by¢ prowadzona w oderwaniu od otoczenia prawnego, na ktére skitadajg sie zaréwno
obowigzujace przepisy prawa, jak rowniez praktyka jego stosowania. Jako ze przepisy prawa oraz jego wyktadnia i praktyka stosowania
podlegaja zmianom, nie zawsze korzystnym dla dziatalnosci Grupy, zmiany te Grupa musi bra¢ pod uwage przy prowadzeniu
dziatalnoéci operacyjnej, zwtaszcza planujac przyszte projekty.

Nowelizacja ustawy o planowaniu i zagospodarowaniu przestrzennym, ktéra weszta w zycie 30 wrzeénia 2023 roku (wiele jej rozwigzan
bedzie faktycznie obowigzywato od 1 stycznia 2026 roku lub od uchwalenia planu ogélnego przez gmine) wprowadzita istotne zmiany,
ktére powinny by¢ brane pod uwage w 2025 roku.

WSsréd najwazniejszych zmian wprowadzonych w ww. ustawie nalezy bowiem wskazac:

* rezygnacje ze studium uwarunkowan i kierunkéw zagospodarowania przestrzennego na rzecz planu ogélnego, ktéry obejmie
obszar catej gminy i bedzie aktem prawa miejscowego;

» ustanowienie nowych zasad wydawania decyzji o warunkach zabudowy - po dniu 31 grudnia 2025 roku decyzje o warunkach
zabudowy beda mogty by¢é wydawane wytacznie w obszarach wyznaczonych w nowym planie ogdélnym gminy na tzw. obszarach
uzupetnienia zabudowy (OUZ). Gmina moze je wyznaczyé w planie ogélnym, jednak nie jest do tego zobowigzana. Oznacza to,
ze w niektérych gminach, ktére nie zdecyduja sie na okreslenie OUZ, wydawanie warunkdéw zabudowy nie bedzie mozliwe.
Ponadto decyzje o warunkach zabudowy wydane po dniu 1 stycznia 2026 roku beda wazne przez 5 lat, a nie jak dotychczas
bezterminowo;

* uchylenie z dniem 31 grudnia 2025 r. tzw. lex deweloper i wprowadzenie nowego narzedzia planistycznego w postaci
zintegrowanych planéw inwestycyjnych.

Ponadto z dniem 1 lipca 2024 roku zakohczyt sie okres przejsciowy obowigzujgcej ustawy z dnia 20 maja 2021 roku o ochronie praw
nabywcy lokalu mieszkalnego lub domu jednorodzinnego oraz o Deweloperskim Funduszu Gwarancyjnym (tzw. Ustawa deweloperska)
i od dnia1lipca 2024 roku sprzedaz mieszkah we wszystkich realizowanych projektach deweloperskich odbywa sie juz zgodnie z nowa
Ustawa deweloperska.
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Ryzyko legisiacyjne i administracyjne

Ponadto w dniu 1 sierpnia 2024 roku weszto w zycie rozporzadzenie Ministra Rozwoju i Technologii z dnia 27 pazdziernika 2023 roku
zmieniajagce rozporzadzenie w sprawie warunkéw technicznych, jakim powinny odpowiadaé budynki i ich usytuowanie. Nowelizacja
warunkéw technicznych dotyczy w szczegdlnosci wymagan dla budynkéw mieszkalnych wielorodzinnych, z ktérych najwazniejsze
obejmuja:

+  zmiana odlegtosci miedzy budynkami (co do zasady minimalna odlegto$¢ budynku mieszkalnego wielorodzinnego o wiecej niz
4 kondygnacjach nadziemnych, zwréconego $ciang z oknami lub drzwiami w strone granicy dziatki ma wynosi¢ co najmniej 5
metréw);

+  obowigzek zapewnienia powierzchni biologicznie czynnej na poziomie co najmniej 25% powierzchni dziatek budowlanych
przeznaczonych m.in. pod budowe budynkéw mieszkalnych wielorodzinnych, chyba ze =z miejscowego planu
zagospodarowania przestrzennego wynika inny procent;

*  zmiane minimalnej powierzchni lokali uzytkowych, ktéra wynosi¢ bedzie 25 m2;

+  zwiekszenie wymagah dotyczacych urzadzania przy budynkach wielorodzinnych placéw zabaw przyjaznych dzieciom oraz
miejsc rekreacji dla oséb o szczegdlnych potrzebach (znowelizowane przepisy wprowadzajg wymagania dotyczace minimalne;j
powierzchni placu zabaw w stosunku do liczby mieszkah w budynku mieszkalnym wielorodzinnym lub zespole takich budynkow.
Okreslaja rowniez wymagania dotyczace wyposazenia placow zabaw oraz ich ogrodzenia lub nawierzchni);

* obowigzek zapewnienia pomieszczenia do przechowywania roweréw i wézkdéw dzieciecych o powierzchni co najmniej 15
metréw kwadratowych

Kolejna istotna dla rynku zmiana wejdzie w zycie co prawda 1 stycznia 2026 roku, niemniej musi by¢ juz teraz uwzgledniana przez
Spotke w kontekscie przysztych projektow. Mianowicie ustawa z dnia 5 grudnia 2024 roku o ochronie ludnosci i obronie cywilnej (tzw.
Ustawa schronowa) naktada istotny obowigzek budowy schronéw i miejsc ukrycia w nowych budynkach mieszkalnych wielorodzinnych
oraz w wybranych obiektach uzytecznosci publicznej. W 2025 roku obowiazuje jeszcze okres przejsciowy, a nowe regulacje beda
stosowane do projektow, w ktérych wniosek o pozwolenie na budowe zostanie ztozony po 31 grudnia 2025 roku Schrony beda musiaty
spetnia¢ okreslone normy dotyczace bezpieczehstwa, wytrzymatosci konstrukcji oraz wyposazenia. To oznacza dodatkowe koszty dla
inwestoréw oraz koniecznos¢ dostosowania projektéw do nowych wymogoéw technicznych. Deweloperzy powinni uwzglednic¢ te
zmiany juz na etapie planowania przysztych inwestycji, aby uniknaé probleméw z uzyskaniem pozwolen po wejsciu przepiséw w zycie.
Ponadto Ministerstwo Rozwoju i Technologii pracuje nad ustawa majaca na celu zwiekszenie dostepnosci gruntéw pod budownictwo
mieszkaniowe. Planowane jest zniesienie ograniczeh w obrocie nieruchomosciami rolnymi w granicach administracyjnych miast oraz
rezygnacja z prawa ich odkupu przez Krajowy Osrodek Wsparcia Rolnictwa. Dodatkowo planowane jest zmniejszenie wspoétczynnika
miejsc postojowych w ramach procedury ustawy o utatwieniach (tzw. Lex deweloper), zmiany w procedurze sporzadzania
Zintegrowanego Planu Inwestycyjnego poprzez wprowadzenie zasad partycypacji inwestora poprzez umozliwienie radzie gminy
ustalenie w drodze uchwaty, stanowigcej akt prawa miejscowego, wytycznych dotyczacych uméw urbanistycznych zawieranych w
zwiagzku ze sporzadzaniem zintegrowanych planéw inwestycyjnych. Ma to na celu uregulowanie zakresu zobowigzan gminy i inwestora
mozliwych do ustalenia w umowie urbanistycznej. Ponadto zaproponowano kilka zmian usprawniajacych procedure sporzadzania
Zintegrowanego Planu Inwestycyjnego, aby uprosci¢ procedure wydawania pozwoleh na budowe oraz skréci¢ czas oczekiwania na
decyzje administracyjne w zakresie zmian zasad sktadania odwotan i zazaleh. Wprowadzenie tych zmian ma szanse zmniejszy¢
obciazenia biurokratyczne, ktére obecnie wydtuzaja procesy inwestycyjne nawet o kilka lat.

Opisane powyzej zmiany legislacyjne sg jednymi z najwazniejszych zmian, ktére w opinii Zarzagdu moga mie¢ bezposredni lub posredni
wptyw na dziatalnos¢ i wyniki Grupy. Biorac jednak pod uwage bogate doswiadczenie rynkowe Grupy, jej zdolnos¢ do szybkiego
dostosowywania sie do zmieniajgcych sie warunkoéw rynkowych, jej sytuacje finansowa i reputacje rynkowa, Zarzad jest przekonany,
ze zmiany te bedg miaty mniejszy wptyw na Grupe w poréwnaniu z innymi deweloperami.

Czynniki ryzyka finansowego

Dziatalnos§¢ Grupy naraza jg na rozne rodzaje ryzyka finansowego, takie jak ryzyko walutowe, ryzyko ptynnosci, ryzyko wyceny wartosci
godziwej i ryzyko stopy procentowe;j.

(i) Ryzyko walutowe

Jednostki Grupy sa narazone na ryzyko walutowe w zwigzku z naleznosciami, zobowigzaniami oraz instrumentami finansowymi
wycenianymi przez wynik finansowy denominowanymi w walutach innych niz polski ztoty.

Zaréwno w 2024 roku, jak i w 2025 roku Grupa nie zabezpiecza swoich inwestycji ani zobowigzah w jednostkach zagranicznych.

Na dzien 31 marca 2025 roku nie istniejg inne istotne salda pieniezne posiadane przez jednostki Grupy, ktére sa denominowane w
walucie niefunkcjonalnej i maja istotny wptyw na wyniki Grupy.
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Czynniki ryzyka finansowego

(i) Ryzyko plynnosci

Ryzyko ptynnosci to ryzyko, ze Grupa nie bedzie w stanie wywigza¢ sie ze swoich zobowigzah finansowych w terminie ich
wymagalnosci. Podejscie Grupy do zarzadzania ptynnoscig ma na celu zapewnienie, w miare mozliwosci, ze zawsze bedzie miata
wystarczajaca ptynnos¢, aby wywiazaé sie ze swoich zobowigzah w terminie wymagalnosci, zarébwno w normalnych, jak i skrajnych
warunkach, bez ponoszenia niedopuszczalnych strat lub ryzyka utraty reputacji Grupy. Ponizsza tabela zawiera analize zobowigzah
finansowych Grupy w podziale na odpowiednie grupy zapadalnosci w oparciu o okres pozostaty od dnia sprawozdawczego do
umownego terminu zapadalnoéci. Kwoty ujawnione w tabeli sg umownymi niezdyskontowanymi przeptywami pienieznymi.

Okres 3 miesiecy zakonczony 31 marca 2025:

. Mniej niz Pomiedzy Pomiedzy Powyzej
W tysigcach ziotych (PLA) 1 rok 1do 2 lat 3do5 lat 5 lat Razem
Obligacje (kapitat) - 59 639 216 649 - 276 288
Odsetki od obligacji 26 472 40 999 3690 - 71161
Zabezpieczone kredyty bankowe 7 588 - - - 7588
Zobowiazania z tytutu leasingu dot.
prawa wieczystego uzytkowania gruntu 1440 1440 4 321 26 434 33 636
nieruchomosci inwestycyjnych
Zobowigzania handlowe oraz pozostate 56 312 - - - 56 312
Razem 91812 102 078 224 660 26 434 444 986

Rok zakohczony 31 grudnia 2024

. Mniej niz Pomiedzy Pomiedzy Powyzej
W tysiacach ziotych (FLN) 1 rok 1do 2 lat 3do5 lat 5 lat Razem
Obligacje (kapitat) - 59 568 216 374 - 275 942
Odsetki od obligacji 26 490 26 472 31462 - 84 424
Zabezpieczone kredyty bankowe 11898 - - - 11898
Zobowigzania z tytutu leasingu dot.
prawa wieczystego uzytkowania gruntu 1463 1463 4 388 29108 36 421
nieruchomosci inwestycyjnych
Zobowigzania handlowe oraz pozostate 59 236 - - - 59 236
Razem 99 087 87 503 252 224 29108 467 921

Grupa jest narazona na ryzyko ptynnosci w wyniku niedopasowania terminéw zapadalnosci aktywdw i wymagalnosci zobowiagzanh.
Ryzyko ptynnosci Grupy jest zarzadzane przy uzyciu powtarzalnego narzedzia planowania ptynnosci. Narzedzie to uwzglednia terminy
zapadalnoéci zaréwno inwestycji finansowych, jak i aktywéw finansowych (np. naleznosci, innych aktywéw finansowych) oraz
prognozowane przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej. Celem Grupy jest utrzymanie réwnowagi pomiedzy ciagtoscia
finansowania a elastycznoscig poprzez korzystanie z srodkéw pienieznych, kredytow bankowych i obligacji. Grupa stale poszukuje
innych mozliwosci pozyskania srodkéw, ktére zapewnia niezbedne finansowanie i ich korzystne warunki.

(iii) Szacowanie wartoéci godziwej

Nieruchomosci inwestycyjne sa wyceniane wedtug wartosci godziwej ustalonej przez niezaleznego rzeczoznawce (patrz Nota 9).

W okresie trzech miesiecy zakohczonym 31 marca 2025 roku nie wystgpity zadne inne istotne zmiany w dziatalnosci lub
okolicznosciach gospodarczych, ktére miatyby wptyw na wartosé godziwg aktywéw finansowych i nieruchomosci inwestycyjnych
Grupy.
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Czynniki ryzyka finansowego

(iiii) Ryzyko stopy procentowej

Obligacje (w tym wyemitowane obligacje) zaciggniete przez Grupe sg oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej opartej o
WIBOR6M powigkszony o marze. Na 31 marca 2025 roku WIBOR6M wynosit 5,76% (na 31 grudnia 2024 roku wynosit 5,8%). Kredyty
bankowe oparte sa na stawce WIBOR3M lub WIBORIM powiekszonej o marze. Zmiany stopy WIBOR bedg miaty istotny wptyw na
przeptywy pieniezne i rentownos¢ Grupy.

Na dzieh 31 marca 2025 r. spotka posiadata trzy serie obligacji: serie X w kwocie 60 min zt z terminem wykupu w dniu 3 lipca 2026 r.,
serie P2023A w kwocie 60 min zt z terminem wykupu w dniu 15 sierpnia 2027 r. oraz serie Y w kwocie 160 min zt, ktéra ma zostaé
sptacona w 2 transzach: 80 min zt do 24 marca 2028 r. i 80 min zt do 24 wrzesnia 2028 r

Ponizsza tabela przedstawia analize wrazliwosci i jej wptyw na aktywa netto i rachunek zyskéw i strat przy zatozeniu, ze zmienna stopa
procentowa zmieni sie o 1% przy zatozeniu, ze wszystkie inne zmienne pozostang niezmienione:

Na dzief 31 marca 2025 Na dzien 31 grudnia 2024
W tysigcach ztotych (PLN) Wazrost 0 1% Spadek o0 1% Wozrost 0 1% Spadek o 1%
Sprawozdanie z catkowitych dochodéw
Aktywa ze zmienng stopg procentowa 538 (538) 2500 (2500)
Zobowiagzania ze zmienna stopa (666) 666 (2 970) 2970
procentowa
Razem (128) 128 (470) 470
Aktywa netto
Aktywa ze zmienng stopg procentowa 538 (538) 2500 (2 500)
Zobowiagzania ze zmienna stopa
procentows (666) 666 (2 970) 2970
Razem (128) 128 (470) 470

Krétkoterminowe naleznosci i zobowigzania nie sg narazone na ryzyko stopy procentowe;.

Znaczenie powyzszego czynnika ryzyka Spétka ocenia jako Srednie, poniewaz jego wystgpienie miato umiarkowany wptyw na
dziatalnos¢ gospodarcza i sytuacje finansowa Spétki i moze mie¢ taki negatywny wptyw w przysziosci. Spoétka szacuje
prawdopodobienstwo wystgpienia tego ryzyka jako wysokie.

Nowy wskaznik referencyjny

Powotana przez Komisje Nadzoru Finansowego Krajowa Grupa Robocza ds. Reformy Benchmarku (NGR) pracuje nad wdrozeniem
nowego wskaznika referencyjnego typu RFR. Jak wynika z ostatnich posiedzef Komitetu Sterujacego Narodowej Grupy Roboczej
(NGR) powotanego w zwigzku z reforma benchmarku, na posiedzeniach w dniach 21 listopada i 6 grudnia 2024 r. Komitet Sterujacy
Krajowej Grupy Roboczej przeprowadzit dyskusje i podjat decyzje o wyborze proponowanego indeksu oznaczonego techniczng nazwa
WIRF - i opartego na niezabezpieczonych depozytach Instytucji Kredytowych i Instytucji Finansowych jako ostatecznego wskaznika
referencyjnego stop procentowych, ktory zastgpi wskaznik referencyjny WIBOR. Administratorem WIRF - w rozumieniu
Rozporzadzenia w sprawie wskaznikéw referencyjnych (BMR) bedzie GPW Benchmark S.A., spotka zarejestrowana w Europejskim
Urzedzie Nadzoru Gietd i Papieréw Wartoéciowych (ESMA).

Na poparcie wysokich ocen proponowanego indeksu WIRF uczestnicy konsultacji publicznych wskazywali przede wszystkim na
jednorodnos¢ puli transakcji kwalifikowanych, relatywnie niska zmienno$¢ proponowanego indeksu oraz najwyzsze
prawdopodobiefstwo stworzenia aktywnego rynku instrumentéw pochodnych dla takiego ostatecznego indeksu i w efekcie struktury
terminowej stép procentowych. Zwrdécono réwniez uwage, ze proponowany indeks WIRF charakteryzuje sie najnizszym wolumenem,
ale wcigz adekwatnym do puli transakcji kwalifikowanych.

WIRF - ma docelowo stac sie kluczowym wskaznikiem referencyjnym stép procentowych zdefiniowanym w BMR, ktéry moze by¢
stosowany w umowach finansowych (np. umowach kredytowych), instrumentach finansowych (np. dtuznych papierach wartoéciowych
lub instrumentach pochodnych) oraz przez fundusze inwestycyjne (np. w celu ustalenia optat za zarzadzanie aktywami). W grudniu
2024 r. zakohczyta sie druga runda konsultacji uzupetniajgcych dotyczacych wytacznie indeksu WIRF. Indeks WIRON, ktéry pierwotnie
miat by¢ nastepca WIBOR, nie podlegat juz konsultacjom. Decyzje komitetu sterujagcego w sprawie ostatecznego wyboru wskaznika,
ktoéry zastgpi obecny WIBOR poznamy juz wkroétce
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Nota 22 — Zarzadzanie ryzykiem finansowym

Nowy wskaznik referencyjny

Grupa nie stosowata zadnych instrumentéw 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. Ze wzgledu na wysoka
inflacje, zmienne stopy procentowe znacznie wzrosty, narazajgc Grupe na wysokie stopy procentowe. Grupa rozwazata zastosowanie
instrumentéw zabezpieczajacych, ale na tym etapie nie bylo to korzystne, poniewaz koszty zabezpieczenia wraz z odsetkami
kapitatowymi byty zblizone do zmiennych stép procentowych, ktére Grupa bedzie pfacic.

Znaczenie ryzyka stopy procentowej jest oceniane przez Spotke jako érednie, poniewaz jego wystgpienie miato umiarkowany wptyw
na dziatalnos¢ i sytuacje finansowa Spotki i moze miec taki negatywny wptyw w przysztosci. Spétka szacuje prawdopodobienstwo
wystapienia tego ryzyka jako wysokie.

Nota 23 — Transakcje z podmiotami powigzanymi

Gféwne transakcje z podmiotami powigzanymi wynikajg z:

*  Umowy z gtdwnym akcjonariuszem;
* Transakcji z kluczowym personelem zarzadzajacym;
* Pfatnosci w formie akcji

Umowa z gfébwnym akcjonariuszem

Spétka jest strong umowy konsultingowej zawartej ze spdtka Luzon Ronson N.V. w dniu 1 lutego 2024 roku. Przedmiotem tej umowy
jest wzajemne Swiadczenie ustug. Wynagrodzenie nalezne Luzon Ronson N.V. za ustugi Swiadczone Spétce na podstawie ww. umowy
zostato okreslone na ryczattowg kwote 83,0 tysiecy ztotych miesiecznie (powiekszone o ewentualny nalezny podatek VAT), za$
wynagrodzenie nalezne Spotce za ustugi $wiadczone na rzecz Luzon Ronson N.V. zostato okreslone na ryczattowa kwote 25,0 tysiecy
ztotych miesiecznie (powiekszone o ewentualny nalezny podatek VAT). Zgodnie z ww. umowa rozliczenie poniesionych przez obie
strony w zwigzku ze $wiadczeniem ustug wydatkéw (takich jak koszty podrézy czy zakwaterowania) kazdorazowo bedzie sie odbywaé
w na podstawie kopii rachunkéw dokumentujacych poniesienie tych wydatkow przed dang strone. Wszystkie transakcje z podmiotami
powigzanymi zostaty przeprowadzone na warunkach rynkowych. W okresie trzech miesiecy zakoficzonym 31 marca 2025 roku Grupa
poniosta taczne koszty w wysokosci 248 tys. zt. Jednoczesnie Grupa osiggneta przychéd ze sprzedazy ustug konsultingowych do Luzon
Ronson N.V. w kwocie 75 tys. ztotych.

Transakcje z kluczowym personelem zarzadzajacym

W okresie trzech miesiecy zakohczonym 31 marca 2025 roku i 31 marca 2024 roku kluczowy personel kierowniczy Spotki obejmowat
nastepujacych czionkoéw Zarzadu:

Mr. Amos Luzon — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Mr. Ofer Kadouri — Cztonek Rady Nadzorcze;j
Mr. Alon Kadouri — Cztonek Rady Nadzorczej

Boaz Haim - Prezes Zarzadu

Yaron Shama - Wiceprezes Zarzadu ds. finansowych

Andrzej Gutowski - Wiceprezes Zarzadu ds. sprzedazy

Karolina Bronszewska - Cztonek Zarzadu ds. Marketingu i Innowacji
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Nota 23 — Transakcje z podmiotami powigzanymi

Wynagrodzenia wyptacone i nalezne lub nalezne cztonkom Zarzadu i Rady Nadzorczej w okresie trzech miesiecy zakohczonym 31
marca 2025 r. oraz w okresie trzech miesiecy zakofnczonym 31 marca 2024 r:

Za okres 3 miesiecy zakonczony Za okres 3miesiecy zakoficzony
31 marca 2025 31 marca 2024
Wynagrodzenia Zarzadu: Dotyczy Dotyczy
Dotyczy  pozostatych Dotyczy pozostatych
W tysiacach Zlotych (PLN) Spoiki spotek z Razem Spoiki spolek z Razem
Grupy Grupy

Wynagrodz‘eme i pozostate swiadczenia 674 354 1028 4392 462 894
krétkoterminowe
Premia dla Zarzadu 2332 - 2332 60 120 180
Plan motywacyjny powigzany z wynikami
finansowymi Spotki h N - N h -
Ptatnosci w formie akcji 162 - 162 340 - 340
Inne® 33 178 211 33 139 172
Razem 3201 532 3733 865 721 1586
Wynagrodzenia Rady Nadzorczej
Wynagrodzenie i pozostate §wiadczenia

] . 31 - 31 - - -
krotkoterminowe
Razem 3232 532 3764 865 721 1586

(1) Gtéwnie $wiadczenia umowne zwigzane z zakwaterowaniem, prywatng szkota i wydatkami na samochod

Platnosci w formie akcji

W dniu 28 listopada 2022 roku A. Luzon Group ogtosita prywatna emisje opcji na akcje Amos Luzon Development and Energy Group
Ltd. (,Opcje”). Zgodnie z przydziatem Pan Boaz Haim otrzymat 9 817 868 Opcji. Opcje zostaty przyznane bezptatnie. Kazda Opcja
uprawnia do jednej akcji zwyktej A. Luzon Group o wartoéci nominalnej 0,01 ILS, za cene wykonania 0,2 ILS (ktéra jednak zostanie
rozliczona przez Amos Luzon Development and Energy Group Ltd. na zasadzie netto, tj. ostateczna liczba otrzymanych akcji zostanie
pomniejszona o liczbe akcji, ktérych wartoé¢ rynkowa bedzie réwna catkowitej cenie wykonania do zaptaty).

Pan Boaz Haim bedzie uprawniony do wykonania Opcji w nastepujacy sposoéb:

(i) nadzien 28 listopada 2024 - 40% Opcji zostato przyznane, ale nie zrealizowane

(ii) po 36 miesigcach od dnia przydziatu - do 20% przydzielonych Opcji

(iii) po 48 miesigcach od dnia przydziatu - do 20% przydzielonych Opcji

(iv) po 60 miesigcach od dnia przydziatu - do 20% przydzielonych Opcji

Opcje moga by¢ wykonywane do korfca 7 lat od dnia ich przydziatu. Opcje, ktore nie zostaty wykonane w wyzej wymienionym okresie,
wygasaja. Zaktadajac, ze wszystkie opcje zostang wykonane, pan Boaz Haim bedzie posiadat ok. 2,38% wyemitowanego i optaconego
kapitatu A. Luzon Group oraz okoto 1,89% wyemitowanego i optaconego kapitatu A. Luzon Group na zasadzie petnego rozwodnienia.
Program opcji przewiduje korekty w alokacji opcji w przypadku réznych zdarzen korporacyjnych w A. Luzon Group (takich jak emisja
akcji lub innych opcji, fuzja, wyptata dywidendy itp.). Poczatkowy wptyw programu zostat rozpoznany w 2023 roku i wyniést 1,6 miliona
ztotych, w 2024 roku wynosit 1,3 miliona ztotych, natomiast w 2025 wynosi 0,2 miliona ztotych

Program jest rozliczany zgodnie ze standardem MSSF 2 jako koszty pracownicze, cze$¢ kosztow administracyjnych oraz ptatnosci w
formie akcji w kapitatach wtasnych. Warto$¢ programu na dzieh przyznania wynosita 4,7 miliona ztotych.

Nota 24 — Inwestycje we wspdine przedsiewziecia
Udziat w zyskach/(stratach) spétek joint venture

Na dzief 31 marca Na dziefi 31 grudnia

W tysiacach ztotych (PLN) 2025 2024

Udzielone pozyczki 158 156
Udziat w warto$ci kapitatu wlasnego netto w ramach wspdlnego przedsiewziecia 483 479
Wartos¢ bilansowa inwestycji Spotki 641 635
Prezentowane jako pozyczka udzielona we wspbine przedsiewziecie (aktywa obrotowe) (158) (156)
Inwestycje we wspélne przedsigwzigcie 483 479

Udziat w zyskach/(stratach) z jednostek joint venture sktada sie z udziatéw posiadanych przez Grupe w czterech spétkach, gdzie Grupa
posiada 50% udziatéw i praw gtosu: Ronson IS Sp. z 0.0. i Ronson IS Sp. z 0.0. Sp.k., ktére prowadzity dwa pierwsze etapy projektu City
Link, jak réwniez Coralchief Sp. z 0.0. — Projekt 1 Sp.k. i Coralchief Sp. z 0.0. prowadzity projekt Wilanéw Tulip. Oba projekty byty
przedsiewzieciami deweloperskimi, podobnie jak reszta projektéw grupy.

50



Ronson Development SE

Srédroczne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za okres trzech miesiecy zakoficzony dnia 31 marca 2025

Informacje objasniajace do Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

Nota 24 — Inwestycje we wspdine przedsiewziecia

Pozyczki udzielone do spéfek joint venture

Za rok okres zakoficzony 31 marca 31 grudnia

W tysigcach ztotych (PLN) 2025 2024

Bilans otwarcia 156 145
Sptacone pozyczki - -
Naliczone odsetki 2 1
Saldo zamkniecia 158 156

Na dzieh 31 marca 2025 roku pozyczki udzielone spoétkom joint venture w catoéci prezentowane byly jako aktywa krotkoterminowe.
Pozyczki krétkoterminowe udzielone jednostkom joint venture nie powinny by¢ traktowane jako inwestycje w spétki joint venture i sa
prezentowane w Srédrocznym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym w ramach aktywéw obrotowych jako ,Pozyczki udzielone
wspoélnemu przedsiewzieciu”. Pozyczki udzielone spétkom joint venture byty oprocentowane wedtug statej stopy procentowej 5%.

Nota 25 — Wybrane zdarzenia w trakcie okresu

Zawarcie znaczgcej umowy z Generalnym Wykonawcag

Wartosé
Nazwa Projektu Lokalizacja L|czb§a Generalny Wykonawca Data podpisania umowy Dpdatkowe
lokali umowy netto zapisy umowne
(min ztotych)
Ursus Centralny lld Warszawa 361 Techbau Budownictwo Sp. z 0. o. 13 stycznia 2025 18,3 Brak
Razem 361 18,3

Spfacone Budowilane Umowy kredytowe
W dniu 25 lutego 2025 roku finansowanie na Inwestycji Nova Kroélikarnia 4bl zostato catkowicie sptacone.
Zakup gruntu

W dniu 22 stycznia 2025 roku spotka zalezna od Spoétki (Ronson Development Brzeska Sp. z o.0. uprzednio pod firmg: Ronson
Development SPV14 Sp. z 0.0.) przystapita do przetargu ustnego nieograniczonego na sprzedaz nieruchomosci gruntowej potozonej w
Warszawie przy ul. Brzeskiej 16 i wygrata przetarg oferujac cene 16.300.000 zt. Umowa przenoszaca witasnos¢ nieruchomosci zostata
zawarta w dniu 21 lutego 2025 roku. Cena za nieruchomo$¢ zostata zaptacona w catosci. Zgodnie z oczekiwaniami Spoétki na
Nieruchomosci mozliwa bedzie realizacja budynku mieszkalnego wielorodzinnego z garazem podziemnym i niezbedna infrastruktura o
powierzchni PUM i PUU ok. 3 080 m2.

W dniu 25 lutego 2025 roku spétka zalezna (Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0.- Retreat 2011 Sp.k.) zawarta przedwstepng umowe
nabycia gruntu potozonego w Warszawie przy ul. Polskiej 14. Warunkiem zawarcia umowy przyrzeczonej byt pozytywny wynik badania
due diligence nieruchomosci. Zgodnie z oczekiwaniami Spoétki, nabycie nieruchomosci umozliwi zwigkszenie PUM w inwestycji Zielono
Mi oraz wzmocni pozycje negocjacyjna Spotki w zakresie nabywania kolejnych sgsiednich nieruchomosci.

W dniu 10 marca 2025 roku podmiot zalezny spétki (Ronson Development SPV16 Sp. z 0.0.) zawart przedwstepng umowe nabycia
nieruchomosci potozonej przy ul. Wolskiej w Warszawie. taczna cena za prawo uzytkowania wieczystego nieruchomosci bedzie suma
nastepujacych kwot netto: (i) kwoty 50.000.000 ztotych (pieédziesigt milionéw ztotych) netto, (ii) kwoty stanowigcej réwnowartosé
pierwszej optaty za oddanie ww. nieruchomoéci sprzedajgcemu w uzytkowanie wieczyste (w wartoéci netto tej optaty), (iii) kwoty
stanowigcej optate za budynki i naniesienia, o ile taka optata bedzie nalezna, (iv) kwoty optaty rocznej za uzytkowanie wieczyste
nieruchomosci, naleznej zgodnie z wtasciwymi przepisami za rok, w ktérym zostanie zawarta umowa przyrzeczona (przy czym w Swietle
obecnie obowigzujacych przepiséw taka optata za ten rok nie jest nalezna). Warunkiem zawarcia umowy przyrzeczonej jest pozytywny
wynik due diligence nieruchomosci oraz nabycie prawa uzytkowania wieczystego do nieruchomosci przez sprzedajacego. Zawarcie
umowy przyrzeczonej powinno nastgpi¢ nie pdzniej niz 30 wrzednia 2027 roku. Zgodnie z oczekiwaniami Spotki mozliwe bedzie
wybudowanie na nieruchomosci projektu deweloperskiego o tacznej powierzchni 16 229 m2 PUM i 700 m2 PUU.
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Nota 26 — Wydarzenia po dacie bilansowej
Zakup gruntu

W dniu 9 kwietnia 2025 roku Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0.- Retreat 2011 Sp.k. zawarta dwie odrebne umowy sprzedazy
nieruchomosci, na podstawie ktérych nabyta dwie graniczace ze soba nieruchomoéci potozone w Warszawie, w dzielnicy Mokotéw —
nieruchomosc¢ potozong przy ul. Polskiej 14 o obszarze 3207 m2 za ceng 10,1 min ztotych oraz nieruchomo$¢ potozong przy ul. Polskiej
16 0 obszarze 1055 m2 za cene 2,7 min zt. Cena sprzedazy za kazda z ww. nieruchomosci zostata zaptacona. Zgodnie ze wstepna ocena
Spétki nabycie tych nieruchomosci umozliwi zwiekszenie PUM w sasiadujacej inwestycji Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0.-
Retreat 2011 Sp.k. o okoto 3 000mM?2.

Podlpisanie przedwstepnej umowy zakupu gruntu

W dniu 28 kwietnia 2025 roku, w ramach postepowania egzekucyjnego, spétka Ronson Development sp. z 0.0. — Projekt 4 sp. k. na
licytacji komorniczej wylicytowata udziat w wysokosci 174/480 niewydzielonej czesci nieruchomosci potozonej przy ul. Wysockiego
32A za cene PLN 1011103,50 (cena wywotawcza stanowigca 75% oszacowanej warto$ci udziatu w nieruchomosci). Sad udzielit spotce
przybicia, ktére na dzien publikacji niniejszego sprawozdania (15 maja 2025 roku) nie jest prawomocne. Spétka ztozy oéwiadczenie o
nabyciu przedmiotowej nieruchomos¢ za wierzytelnoéci zabezpieczone hipotekg na przedmiotowej nieruchomosci. Spotka
zobowigzana bedzie jednak do zaptaty podatku VAT i kosztéw postepowania egzekucyjnego.

Zawarcie znaczgcef umowy z Generalnym Wykonawca

Wartosé
Nazwa Projektu Lokalizacja L|czb§a Generalny Wykonawca Data podpisania umowy Dpdatkowe
lokali umowy netto zapisy umowne
(min ztotych)
Zielono Mi Il Warszawa 73 Hochtief Polska S.A. 1 kwietnia 2025 31,7 Brak
Razem 73 31,7
W imieniu Zarzadu
Boaz Haim Yaron Shama
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych
Andrzej Gutowski Karolina Bronszewska
Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu
ds. Sprzedazy ds. Marketingu i Innowacji

Tomasz Kruczynhski
Osoba odpowiedzialna za
Sporzadzenie Sprawozdania Finansowego

Warszawa, 14 maja 2025 roku
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Srédroczne Skrécone Jednostkowe Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej

Na dzief 31 marca 2025 31 grudnia 2024

w tysigcach zlotych przegqui%%?i?r?igga dane) (badane)
Aktywa

Udziaty w jednostkach zaleznych 594 944 586 054
Pozyczki udzielone jednostkom zaleznym 177158 163 490
Razem aktywa trwate 772102 749 543
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 456 492
Naleznosci od jednostek zaleznych 241 363
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 5 -
Pozyczki udzielone jednostkom zaleznym 37 901 37 092
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 75 664 64 296
Razem aktywa obrotowe N4 267 102 243
Razem aktywa 886 368 851787
Pasywa

Kapitat wtasny

Kapitat zaktadowy 12 503 12 503
Kapitat zapasowy z objecia akcji powyzej ich wartos§ci nominalnej 150 278 150 278
Ptatnosci w formie akcji 3016 2 853
Akcje wiasne (1732) (1732)
Zyski zatrzymane 429 658 388 843
Razem kapitat wtasny 593 722 562 745
Zobowigzania

Zobowiazania diugoterminowe

Obligacje 276 288 275 942
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1687 714
Pozyczki od jednostek zaleznych 1947 12 089
Razem zobowigzania diugoterminowe 289 922 288 744
Zobowigzania krotkoterminowe

Pozostate zobowiagzania — odsetki naliczone od obligacji 2 409 9129
Zobowiagzania handlowe i pozostate oraz rozliczenia miedzyokresowe bierne 316 1169
Razem zobowigzania krétkoterminowe 2724 10 299
Razem zobowigzania 292 646 299 042
Razem kapitat wtasny i zobowigzania 886 368 851787

Noty zawarte na stronach 57 do 62 stanowia integralna czesé niniejszego Srédrocznego Skréconego Jednostkowego Sprawozdania

Finansowego
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Srédroczne Skrécone Jednostkowe Sprawozdanie z Catkowitych Dochodéw

3 miesiecy 3 miesiecy
zakonczonych 31 marca  zakohczonych 31 marca
2025 2024
. (poddane (poddane

W tysiacach ziotych Nota przegladowi/niebadane) przegladowi/niebadane)
Przychody ze sprzedazy 2 437 2 610
Koszty ogblnego zarzadu i administracji (4 023) (1440)
Pozostate przychody/(koszty) (3) a7
Zysk/ (Strata) z dziatalnoéci operacyjnej (1590) 1000
Udziat w zyskach/stra{ta'ch z inwestycji w jednostkach zaleznych wycenianych P 45 957 08 484
metoda praw wiasnosci
Zysk z dziatalnosci operacyjnej po uwzglednieniu wyniku jednostek zaleznych 44 367 29 484
Przychody finansowe 10 4780 5 309
Koszty finansowe 10 (7 360) (8 355)
Zysk/ (Strata) netto z dziatalnoéci finansowej (2579) (3 046)
Zysk/(strata) brutto 41788 26 439
Korzysé¢ podatkowa/(Podatek dochodowy) (973) 3752
Zysk za rok 40 815 3019
Pozostate catkowite dochody - -
Dochody catkowite ogétem za rok obrotowy, netto 40 815 30191

Noty zawarte na stronach 57 do 62 stanowia integraina czesé niniejszego Srédrocznego Skréconego Jednostkowego Sprawozdania

Finansowego
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Srédroczne Skrécone Jednostkowe Sprawozdanie ze Zmian w Kapitale Wiasnym

Przypadajgce akcjonariuszom

Nadwyzka ze

sprzedazy akcji Platnosci w Zvski Razem
W tysigcach zfotych Kapitat podstawowy powyzej ich formie akcjiw  Akcje wlasne 7 trzy mane kapitat
wartosci kapitatach y wilasny
nominalnej
Stan na 1 stycznia 2025 12 503 150 278 2853 (1732) 388843 552745
Zysk/(strata) netto za okres
zakonczony 31 marca 2025 - - - B 40815 40815
Catkowite dochody za okres - - - - 40 815 40 815
Ptatnosci w formie akcji - - 163 - - 163
Stan na 31 marca 2025 12 503 150 278 3016 (1732) 429 668 593722
Przypadajgce akcjonariuszom
Nadwyzka ze
sprzedazy akcji  Ptatnosciw Zvski Razem
W tysiacach zfotych Kapitat podstawowy powyzej ich formie akcjiw  Akcje wiasne 2a trzy mane kapitat
wartosci kapitatach 4 wilasny
nominalne;j
Stan na 1 stycznia 2024 12 503 160 278 1571 (1732) 369974 532593
Zysk/(strata) netto za okres
zakohczony 31 marca 2024 } ) B } 30191 30191
Catkowite dochody za okres - - - 30191 30191
Ptatnosci w formie akcji - - 339 - 339
Stan na 31 marca 2024
(poddane 12 503 150 278 1910 (1732) 400164 563124

przegladowi/niebadane)

Noty zawarte na stronach 57 do 62 stanowia integralna czesé niniejszego Srédrocznego Skréconego Jednostkowego Sprawozdania

Finansowego
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Srédroczne Skrécone Jednostkowe Sprawozdanie z Przeptywdw Pienieznych

Za okres trzech miesiecy zakonczony 31 marca

) 2025 2024
W tysigcach zfotych Nota
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalno$ci operacyjnej
Zysk/(strata) netto za okres 40 815 30191
Korekty uzgadniajace zysk za okres.
do srodkow pienigznych netto (wykorzystanych w)/z dziatalnosci operacyjney:
Przychody finansowe 0 (4748) (5 279)
Koszty finansowe 10 7 333 8 325
(Strata)/zysk z tytutu réznic kursowych (6) -
Podatek dochodowy/(korzysé podatkowa) 973 (3763)
Ptatnosci w formie akcji w kapitatach 163 340
Udziat w zyskach/stra’ta.ch z inwestycji w jednostkach zaleznych wycenianych P (45 957) (28 485)
metoda praw wtasnosci
Podsuma (1427) 1329
Zmniejszenie/(Zwigkszenie) naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych 140 495
naleznosci
Zmniejszenie/(Zwiekszenie) naleznoéci od jednostek zaleznych 122 6 426
Zmn-lejs’ze.n|e/(ZW|ekszen|e) naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych (854) (2 901)
naleznosci
Podsuma (2 018) 5 349
Podatek dochodowy otrzymany/(zaptacony) (103) -
Odsetki zaptacone 9 (13 447) (3730)
Odsetki otrzymane 1494 15 796
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (14 074) 17 415
Przeptywy srodkéw pienigznych z dziatalno$ci inwestycyjnej
Pozyczki udzielone jednostkom zaleznym pomniejszone o koszty emisji 7 (11800) (685)
Sptaty pozyczek udzielonych jednostkom zaleznym 7 576 15
Dywidendy otrzymane od jednostek zaleznych 37 082 -
Inwestycje w jednostkach zaleznych @15) 10)
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 25 843 (580)
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej
Sptata pozyczek do jednostek zaleznych (400) -
Wptywy z tytutu emisji obligacji, po potraceniu kosztéw emisji 9 - 49 478
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (400) 49 478
Przeptywy pieniezne netto 11368 66 313
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 64 296 22 830
Whptyw zmian kursowych na stan srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw _ _
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 75 664 89143

Noty zawarte na stronach 57 do 62 stanowia integralna czesé niniejszego Srédrocznego Skréconego Jednostkowego Sprawozdania
Finansowego
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Nota 1 — Informacje ogdine

Ronson Development SE (zwana dalej "Spétka") jest spotka europejska z siedzibg w Polsce w Warszawie. Siedziba spotki znajduje sie
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 (obecnie: Krélestwo Niderlandéw). W roku 2018 zmianie ulegta nazwa Spétki i nastagpito
przeksztatcenie Spotki w Spétke Europejska (SE). W dniu 31 pazdziernika 2018 roku nastapito przeniesienie siedziby spétki z Holandii
do Polski.

Spétka (wraz z jej jednostkami zaleznymi tagcznie zwana dalej ,Grupa”) prowadzi dziatalno$é zwigzanag z budowa i sprzedaza lokali
mieszkalnych, gtéwnie mieszkah w budynkach wielorodzinnych dla indywidualnych odbiorcéw na terenie catej Polski. W 2021 roku
Spétka rowniez zdecydowata sie rozwija¢ swojg dziatalnos¢ w zakresie tzw. najmu instytucjonalnego (PRS). PRS to sektor polskiego
rynku mieszkaniowego w ktérym budynki sg zaprojektowane i wybudowane specjalnie na wynajem. Spétka sporzadzita Srédroczne
Skrécone Sprawozdanie Finansowe za rok zakonhczony 31 marca 2025 roku, ktére zostato zatwierdzone do publikacji w dniu 14 maja
2025 roku.

Na dzien 31 marca 2025 roku (jak réwniez na dzieh 31 grudnia 2024 roku), A. Luzon Group, jednostka dominujaca najwyzszego
szczebla, kontrolowata Spotke posrednio poprzez swojg spotke zalezng Luzon Ronson N.V. (poprzednia nazwa |.T.R. Dori B.V.), w ktérej
posiadata ponad 70% akcji. Na dzien 31 marca 2025 roku (jak réwniez na dzien 31 grudnia 2024 roku), spétka Luzon Ronson N.V.
posiadata 108.349.187 akcji Spotki (ok. 66,06% kapitatu zaktadowego Spétki) bezposrednio oraz 54.093.672 akcje Spétki (ok. 32,98%
kapitatu zaktadowego Spotki) za posrednictwem w petni zaleznej spotki Luzon Ronson Properties Ltd. Pozostate 1.567.954 akcji (ok.
0,96% kapitatu zaktadowego Spotki) stanowity akcje wtasne Spotki.

Opisany powyzej stan akcjonariatu jest wynikiem reorganizacji A. Luzon Group oraz zwigzanych z nig zmian, jakie miaty miejsce w
styczniu 2024 roku.

W dniu 16 stycznia 2024 roku akcje Spétki posiadane bezposrednio przez A. Luzon Group (ok. 32,98% kapitatu zaktadowego) zostaty
przeniesione na spoétke Luzon Ronson Properties Ltd. (ktéra zostata utworzona w ramach reorganizacji dziatalnosci A. Luzon Group).
Nastepnie A. Luzon Group w dniu 25 stycznia 2024 roku zbyta catos§¢ posiadanych udziatobw w Luzon Ronson Properties Ltd. na rzecz
Luzon Ronson N.V. (poprzednia nazwa I.T.R. Dori B.V.).

Beneficjentem rzeczywistym Spétki oraz jednostka dominujaca najwyzszego szczebla jest Pan Amos Luzon, ktéry jest rowniez
Przewodniczacym Rady Nadzorczej Spotki.

Nota 2 — Podstawa sporzadzenia Srédrocznego Skréconego Jednostkowego Sprawozdania Finansowego

Srodroczne Skrocone Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe zostato przygotowane zgodnie z MSR 34 (dotyczace sporzadzania
srédrocznych sprawozdan finansowych). Srédroczne Skrécone Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe nie zawiera wszystkich
informacji i ujawnied wymaganych w rocznych sprawozdaniach finansowych przygotowanych zgodnie z MSSF i powinno by¢
analizowane facznie z rocznym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Spétki za rok zakohczony dnia 31 grudnia 2024 roku,
ktére zostato przygotowane zgodnie z MSSF. Na dzien zatwierdzenia niniejszego Sroédrocznego Skroéconego Jednostkowego
Sprawozdania Finansowego, nie wystepuja rozbieznosci pomiedzy MSSF stosowanymi przez Spoétke, a MSSF zatwierdzonymi przez
Unie Europejska. MSSF obejmuja standardy i interpretacje zaakceptowane przez Miedzynarodowa Rade Standardéw Rachunkowosci
(,MRSR") oraz Miedzynarodowy Komitet ds. Interpretacji Standardéw (,MKIS").

W celu petnego zrozumienia sytuacji finansowej i wynikow dziatalnosci Spétki jako Jednostki Dominujacej Grupy, niniejsze
Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe powinno by¢ czytane tacznie ze skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy Ronson
za §rdédroczny okres sprawozdawczy zakohczony 31 marca 2025 roku. Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe jest dostepne wraz
z jednostkowym sprawozdaniem finansowym w niniejszym Srédrocznym Raporcie Finansowym.

Niniejsze Srodroczne Sprawozdanie Finansowe Ronson Development SE zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci
gospodarczej, co oznacza, ze Spbtka bedzie kontynuowaé dziatalno$¢ w dajacej sie przewidzie¢ przyszitosci. Na dzieh zatwierdzenia
niniejszego Sprawozdania Finansowego nie stwierdzono istnienia okolicznosci wskazujacych na zagrozenie kontynuowania
dziatalnoSci przez Spétke.

Spétka nie prowadzi osobnych segmentow dziatalnosci, w ocenie Zarzadu jedynym segmentem dziatalnoSci jest dziatalnos¢
holdingowa nas spétkami z Grupy.

Niniejsze Srodroczne Skrécone Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe Spoétki zostato zatwierdzone przez Zarzad do publikacji w dniu
14 maja 2025 roku w jezyku angielskim, jak i polskim, przy czym polska wersja jest wiazaca.

Informacje dodatkowe na temat znaczacych zasad rachunkowosci i wptywu nowych oraz zmienionych standardéw rachunkowosci
(MSSF) znajduja sie w Nocie 3 Srodrocznego Skréconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.
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Nota 3 — Zastosowanie szacunkéw

Sporzadzenie Jednostkowego Sprawozdania Finansowego wymaga od Zarzadu zastosowania osadow, szacunkéw i zatozen, ktére maja
wptyw na przyjete zasady rachunkowosci oraz prezentowane wartoséci aktywéw, pasywoédw, ujawnien dotyczacych aktywow i
zobowigzah warunkowych na dzieh bilansowy oraz prezentowanych przychodéw i kosztéw za okres objety sprawozdaniem
finansowym. Faktyczne wartosci moga ré6zni¢ sie od wartosci szacowanych. Szacunki i zwigzane z nimi zatozenia podlegaja biezacej
weryfikacji. Zmiany szacunkéw ujmowane sg w okresie, w ktérym ich dokonano.

Nota 4 — Waluta funkcjonalna i waluta sprawozdawcza

Pozycje Sprawozdania Finansowego Spétki ustalone sa w walucie podstawowego srodowiska gospodarczego, w ktérym spotki
prowadza dziatalnosé (,waluta funkcjonalna”). Srédroczne Skrécone Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe zostato zaprezentowane
w tysigcach ztotych polskich (,PLN"), ktéry jest waluta funkcjonalng oraz prezentacyjna Spétki.

Transakcje wyrazone w walucie innej niz waluta funkcjonalna sa przeliczane przy zastosowaniu kursu obowigzujacego w dniu transakcji.
Zyski i straty powstate w wyniku rozliczen tych transakcji i w wyniku wyceny pienieznych aktywéw i zobowigzah w walutach innych niz
waluta funkcjonalna sa ujmowane w Sprawozdaniu z Catkowitych Dochodéw.

Nota 5 — Sezonowosé¢

Dziatalnos¢ Spotki nie ma charakteru sezonowego, zatem wyniki prezentowane przez Spétke nie podlegajg istotnym wahaniom w
trakcie roku.

Nota 6 — Udziaty w jednostkach zaleznych
Jednostki zalezne Spétki wyceniane sg wedtug metody prawa wtasnosci.

Ponizsza tabela przedstawia zmiany z tytutu udziatéw w jednostkach zaleznych w okresie trzech miesigcy zakohczonym dnia 31 marca
2025 roku oraz w roku zakoficzonym dnia 31 grudnia 2024 roku:

Zmiany w wartosci udziatéw w jednostkach zaleznych:

W tysigeach zotych sakonosony 31 marce 2025 _ zakofczony 31 grudnia 5024
Stan na poczatek roku 586 054 519 740
Zwiekszenia 15 5
Sprzedaz udziatow w spétkach zaleznych - (5)
Zysk (strata) netto jednostek zaleznych za rok 45 957 66 314
Dywidenda od jednostki zaleznej (37 082) -
Stan na koniec roku 594 944 586 054

Na dzien 31 marca 2025 spétka posiada (bezposrednio oraz posrednio) udzialy w 69 spétkach, sposrod ktorych 4 stanowig spotki
joint-venture.

Jednostki te prowadza dziatalnos¢ zwigzang z budowa i sprzedaza lokali mieszkalnych, gtéwnie mieszkanh w budynkach
wielorodzinnych dla indywidualnych odbiorcéw na terenie Polski. Projekty realizowane przez poszczegélne spétki z Grupy znajduja sie
na roéznych etapach zaawansowania, poczawszy od fazy poszukiwania gruntu pod zakup po projekty zakohczone lub bliskie
zakonczenia.

Dodatkowe informacje odnosnie spotek w Grupie zawarte sa w Nocie 7 do Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego.

Zysk netto z inwestycji w jednostkach zaleznych za okres trzech miesiecy zakohczony 31 marca 2025 roku wyniést 46,0 min ztotych.
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Nota 7 — Pozyczki udzielone jednostkom zaleznym

Ponizsza tabela przedstawia zmiany z tytutu pozyczek udzielonych jednostkom zaleznym (posrednio i bezposrednio)
w okresie trzech miesiecy zakofnczonym dnia 31 marca 2025 roku oraz w roku zakohczonym dnia 31 grudnia 2024.

Za okres zakohczony
31 marca 2025

Za rok obrotowy zakohczony
31 grudnia 2024

W tysiacach ztotych (poddane przegladowi/niebadane) (badane)

Stan na poczatek okresu 200 582 240 294
Udzielone pozyczki 11800 585
Sptaty pozyczek w trakcie okresu (576) (35 015)
Naliczone odsetki 4183 18 829
Sptaty odsetek (929) (24m)
Stan na koniec roku razem 215 059 200 582
Aktywa krétkoterminowe 37 901 37 092
Aktywa diugoterminowe 177 158 163 490
Stan na koniec roku razem* 215 059 200 582

Spétka ocenia ryzyko kredytowe zwigzane z udzielonymi pozyczkami jako minimalne. Wszystkie pozyczki zostaty udzielony w ramach
jednej Grupy, ktorej gtdbwnym udziatowcem jest Ronson SE, ktéra jako gtoéwna spétka w Grupie zarzadza swoimi spotkami zaleznymi.

Pozyczki sa niezabezpieczone.

Wszystkie nowe pozyczki zostaty udzielone na podobnych zasadach, jakie zaprezentowano w Sprawozdaniu Finansowym Spotki za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2024 roku (dodatkowe informacje zostaty zawarte w Nocie 10 do Sprawozdania Finansowego Spoétki za
rok zakonczony dnia 31 grudnia 2024 roku). Warto$¢ godziwa otrzymanych i udzielonych pozyczek nie rézni sie istotnie od jej wartosci

bilansowej.

Nota 8 — Pozyczki otrzymane od jednostek zaleznych

Ponizsza tabela przedstawia zmiany z tytutu pozyczek otrzymanych od jednostek zaleznym (posrednio i bezposrednio)
w okresie trzech miesiecy zakofczonym dnia 31 marca 2025 roku oraz w roku zakohczonym dnia 31 grudnia 2024

W tysigcach zfotych

Za okres zakohczony
31 marca 2025
(poddane przegladowi/niebadane)

grudnia 2024
(badane)

Za rok obrotowy zakohczony 31

Stan na poczatek okresu 12 089 -
Otrzymane pozyczki - 14 000
Sptaty pozyczek (400) (2124)
Naliczone odsetki - 424
Splaty odsetek 258 (212)
Stan na koniec roku razem 1947 12 089
Pasywa dtugoterminowe 1947 12 089
Stan na koniec roku razem 1947 12 089
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Nota 9 — Obligacje

Ponizsza tabela przedstawia zmiany z tytutu emisji obligacji w okresie trzech miesiecy zakohczonym dnia 31 marca 2025 roku oraz w
roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2024 roku:

Za okres zakohczony Za rok obrotowy zakonczony 31
31 marca 2025 grudnia 2024

W tysigcach ztotych (PLN) (poddane przegladowi/niebadane) (badane)

Bilans otwarcia 285 071 225 320
Wykup obligacji - (139 886)
Umorzenie obligacji przy nowej emisji - (20 14)
Wptywy z emisji obligacji (warto$¢ nominalna) - 220 000
Koszt emisji - (4 343)
Zamortyzowany koszt emisji 346 1775
Odsetki naliczone 6 521 23994
Odsetki sptacone (13 242) (21675)
Bilans zamkniecia 278 697 285 071
Bilans zamknigcia obejmuje:

Zobowiagzania krétkoterminowe 2 409 9129
Zobowiagzania diugoterminowe 276 288 275 942
Bilans zamknigcia 278 697 285 071

Dodatkowe informacje zawarto w Nocie 14 Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.

Nota 10 - Przychody i koszty finansowe netto

Za okres 3 miesiecy zakohczonych Za okres 3 miesigcy

W tysigcach ztotych zakofczonych
81 marca 2025 roku 31 marca 2024 roku

Odsetki od pozyczek udzielonych jednostkom zaleznym 4183 4 858
Odsetki od lokat bankowych 565 421
Zysk z tytutu réznic kursowych na wycenie bilansowej 33 30
Przychody finansowe 4780 5 309
Odsetki od obligacji mierzone wedtug zamortyzowanego (6 521) (6 070)
kosztu
Odsetki od pozyczek otrzymanych od jednostek zaleznych (258) -
Optaty bankowe (206) (22)
Strata z tytutu odwrécenia wspoétczynnika dyskontowego od _ (1 856)
zobowigzania wycenianego wg zamortyzowanego kosztu
(k)piaty i prowizje od obligacji wycenione wg zamortyzowanego (347) (407)

osztu
Inne (27) -
Koszty finansowe (7 360) (8 3565)
Zysk/strata w wartoéci godziwej instrumentu finansowego
wycenianego w wartosci godziwej przez rachunek zyskoéw i - -
strat
Przychody/(koszty) finansowe netto (2579) (3 046)

Nota Il - Transakcje z jednostkami powigzanymi

W okresie trzech miesiecy zakofhczonych dnia 31 marca 2025 roku nie wystapity zadne transakcje miedzy Spotka a jej udziatowcami,
ich jednostkami powigzanymi oraz innymi podmiotami powigzanymi, ktére mogtyby zosta¢ uznane, jako przeprowadzone na
warunkach nierynkowych.

Gtéwne transakcje z podmiotami powigzanymi wynikajg z:

+  Umowy z gtéwnym akcjonariuszem;
. Transakcji z kluczowym personelem zarzadzajacym,;
. Ptatnosci w formie akcji:
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Nota Il - Transakcje z jednostkami powigzanymi
Umowa z gtéwnym akcjonariuszem

Spodtka jest strong umowy konsultingowej zawartej ze spdtka Luzon Ronson N.V. w dniu 1 lutego 2024 roku. Przedmiotem tej umowy
jest wzajemne Swiadczenie ustug. Wynagrodzenie nalezne Luzon Ronson N.V. za ustugi éwiadczone Spétce na podstawie ww. umowy
zostato okreslone na ryczattowg kwote 83,0 tysiecy ztotych miesiecznie (powiekszone o ewentualny nalezny podatek VAT), za$
wynagrodzenie nalezne Spoifce za ustugi $wiadczone na rzecz Luzon Ronson N.V. zostato okreslone na ryczattowa kwote 25,0 tysiecy
ztotych miesiecznie (powigkszone o ewentualny nalezny podatek VAT). Zgodnie z ww. umowa rozliczenie poniesionych przez obie
strony w zwigzku ze swiadczeniem ustug wydatkéw (takich jak koszty podrézy czy zakwaterowania) kazdorazowo bedzie sie odbywac
w na podstawie kopii rachunkéw dokumentujacych poniesienie tych wydatkéw przed dana strone.

Wszystkie transakcje z podmiotami powiagzanymi zostaty przeprowadzone na warunkach rynkowych. W okresie trzech miesiecy
zakonczonym 31 marca 2025 roku Grupa poniosta taczne koszty w wysokosci 248 tys. zt. Jednoczes$nie Grupa osiggneta przychdd ze
sprzedazy ustug konsultingowych do Luzon Ronson N.V. w kwocie 75 tys. ztotych.

Transakcje z kluczowym personelem zarzadzajacym

W okresie trzech miesigecy zakonczonym 31 marca 2025 roku i 31 marca 2024 roku kluczowy personel kierowniczy Spotki obejmowat
nastepujacych cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej:

Mr. Amos Luzon — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Mr. Ofer Kadouri — Cztonek Rady Nadzorczej
Mr. Alon Kadouri — Cztonek Rady Nadzorczej

Boaz Haim - Prezes Zarzadu

Yaron Shama - Wiceprezes Zarzadu ds. finansowych
Andrzej Gutowski - Wiceprezes Zarzadu ds. sprzedazy

Karolina Bronszewska - Cztonek Zarzadu ds. Marketingu i Innowacji

Wynagrodzenia wyptacone i nalezne lub nalezne cztonkom Zarzadu i Rady Nadzorczej w okresie 3 miesigcy zakofnczonym 31 marca
2025 roku oraz w okresie 3 miesiecy zakohczonym 31 marca 2024 r:

Wynagrodzenia Zarzadu: Za okres 3 miesiecy Za okres 3 miesiecy
W tsieseh sy (L) gkt ke
Wynagrodzenie i pozostate §wiadczenia krotkoterminowe 674 432
Premia dla Zarzadu 2 332 60
Plan motywacyjny powigzany z wynikami finansowymi Spotki - -
Ptatnosci w formie akcji 162 340
Inne® 33 33
Razem 3 201 865
Wynagrodzenia Rady Nadzorczej

Wynagrodzenie i pozostate Swiadczenia krétkoterminowe 31 -
Razem 3232 865

(1) Pozostate $wiadczenia dotycza gtownie kosztow zakwaterowania, wydatkow na prywatna szkofe oraz kosztami uzytkowania samochodow

W dniu 28 listopada 2022 roku A. Luzon Group ogtosita prywatna emisje opcji na akcje Amos Luzon Development and Energy Group
Ltd. (,Opcje”). Zgodnie z przydziatem Pan Boaz Haim otrzymat 9 817 868 Opcji. Opcje zostaty przyznane bezptatnie. Kazda Opcja
uprawnia do jednej akcji zwyktej A. Luzon Group o wartoéci nominalnej 0,01 ILS, za cene wykonania 0,2 ILS (ktéra jednak zostanie
rozliczona przez Amos Luzon Development and Energy Group Ltd. na zasadzie netto, tj. ostateczna liczba otrzymanych akcji zostanie
pomniejszona o liczbe akcji, ktérych wartosé rynkowa bedzie réwna catkowitej cenie wykonania do zaptaty).

Pan Boaz Haim bedzie uprawniony do wykonania Opcji w nastepujacy sposoéb:

(i) nadzien 28 listopada 2024 - 40% Opcji zostato przyznane, ale nie zrealizowane

(ii) po 36 miesigcach od dnia przydziatu - do 20% przydzielonych Opcji

(iii) po 48 miesigcach od dnia przydziatu - do 20% przydzielonych Opcji

(iv) po 60 miesigcach od dnia przydziatu - do 20% przydzielonych Opcji

Opcje moga by¢ wykonywane do kohca 7 lat od dnia ich przydziatu. Opcje, ktére nie zostaty wykonane w wyzej wymienionym okresie,
wygasaja. Zaktadajac, ze wszystkie opcje zostang wykonane, pan Boaz Haim bedzie posiadat ok. 2,38% wyemitowanego i optaconego
kapitatu A. Luzon Group oraz okoto 1,89% wyemitowanego i optaconego kapitatu A. Luzon Group na zasadzie petnego rozwodnienia.
Program opcji przewiduje korekty w alokacji opcji w przypadku réznych zdarzeh korporacyjnych w A. Luzon Group (takich jak emisja
akcji lub innych opcji, fuzja, wyptata dywidendy itp.).
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Nota Il - Transakcje z jednostkami powigzanymi

Opcje moga by¢ wykonywane do koica 7 lat od dnia ich przydziatu. Opcje, ktére nie zostaty wykonane w wyzej wymienionym okresie,
wygasaja. Zaktadajac, ze wszystkie opcje zostang wykonane, pan Boaz Haim bedzie posiadat ok. 2,38% wyemitowanego i optaconego
kapitatu A. Luzon Group oraz okoto 1,89% wyemitowanego i optaconego kapitatu A. Luzon Group na zasadzie petnego rozwodnienia.
Program opcji przewiduje korekty w alokacji opcji w przypadku réznych zdarzen korporacyjnych w A. Luzon Group (takich jak emisja
akcji lub innych opcji, fuzja, wyptata dywidendy itp.).

Poczatkowy wptyw programu zostat rozpoznany w 2023 roku i wyniést 1,6 miliona ztotych, w 2024 roku wynosit 1,3 miliona ztotych,
natomiast w 2025 wynosit 0,2 miliona ztotych.

Program jest rozliczany zgodnie ze standardem MSSF 2 jako koszty pracownicze, czes¢ kosztéw administracyjnych oraz ptatnosci w
formie akcji w kapitatach wiasnych. Warto$¢ programu na dzieh przyznania wynosita 4,7 miliona ztotych.

Nota 12 — Zarzadzanie ryzykiem finansowym
Ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci to ryzyko, ze Grupa nie bedzie w stanie wywigza¢ sie ze swoich zobowigzah finansowych w terminie ich
wymagalnosci. Podejscie Grupy do zarzadzania ptynnoscig ma na celu zapewnienie, w miare mozliwosci, ze zawsze bedzie miata
wystarczajaca ptynnos¢, aby wywiagzaé sie ze swoich zobowigzah w terminie wymagalnosci, zarébwno w normalnych, jak i skrajnych
warunkach, bez ponoszenia niedopuszczalnych strat lub ryzyka utraty reputacji Grupy. Ponizsza tabela zawiera analize zobowiazah
finansowych Grupy w podziale na odpowiednie grupy zapadalnosci w oparciu o okres pozostaty od dnia sprawozdawczego do
umownego terminu zapadalnosci. Kwoty ujawnione w tabeli sg umownymi niezdyskontowanymi przeptywami pienieznymi.

Okres 3 miesiecy zakonczony 31 marca 2025:

W tysiacach zlotych (PLN) Mniej niz Pomiedzy Pomiedzy Powyzej
1rok 1do 2 lat 3dob lat 5 lat Razem
Obligacje (kapitat) 0 59 639 216 649 - 276 288
Odsetki od obligacji 26 472 40 999 3690 - 71161
Razem 26 472 100 638 220 340 - 347 450
Rok zakorhczony 31 grudnia 2024:
W tysiacach ziotych (PLN) Mniej niz Pomiedzy Pomiedzy Powyzej
1 rok 1do 2 lat 3dob lat 5 lat Razem
Obligacje (kapitat) - 59 568 216 374 - 275 942
Odsetki od obligaciji 26 490 26 472 31462 - 84 424
Razem 26 490 86 040 247 836 - 360 366
W imieniu Zarzadu
Boaz Haim Yaron Shama
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych
Andrzej Gutowski Karolina Bronszewska
Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu
ds. Sprzedazy ds. Marketingu i Innowacji

Tomasz Kruczyhski
Osoba odpowiedzialna za
Sporzadzenie Sprawozdania Finansowego

Warszawa, 14 maja 2025 roku
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