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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci

beveLorment | 8 Grupy Kapitatlowej Dom Development S.A.
W pierwszym potroczu 2018 roku

ZATWIERDZENIE PRZEZ ZARZAD SPOLKI SPRAWOZDANIA ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY
KAPITALOWEJ DOM DEVELOPMENT S.A. W PIERWSZYM POLROCZU 2018 ROKU

Niniejsze Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Dom Development S.A. w pierwszym
potroczu 2018 roku zostato sporzadzone oraz zatwierdzone przez Zarzad Spoétki w dniu 23 sierpnia 2018
roku.

Zarzad Spotki oswiadcza, ze niniejsze sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Dom Development S.A.
zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Grupy, w tym opis podstawowych zagrozen i
ryzyka.

Jarostaw Szanajca, Prezes Zarzadu

Janusz Zalewski, Wiceprezes Zarzadu Matgorzata Kolarska, Wiceprezes Zarzadu

Mikofaj Konopka, Cztonek Zarzadu Terry R. Roydon, Cztonek Zarzadu
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WPROWADZENIE

Dominujgcg spotkg Grupy Kapitatowej Dom Development S.A. (,Grupa”) jest Spdétka Akcyjna Dom
Development S.A. (,Spotka”, ,podmiot dominujgcy”). Spotka wpisana jest do Krajowego Rejestru Sadowego
pod numerem 0000031483, Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego. Siedziba Spotki miesci sie w Warszawie (00-078 Warszawa, pl. Pitsudskiego 3).

Spotka Dom Development S.A. zostata zatozona w 1995 roku przez grupe miedzynarodowych inwestoréw,
natomiast w listopadzie 1996 dotgczyta do Spoétki krajowa kadra zarzadzajaca. Udziat grupy
miedzynarodowych inwestoréw gwarantowat wdrozenie zachodnioeuropejskich doswiadczen i standardow w
zakresie budownictwa mieszkaniowego na rynku, na ktérym dziata Grupa.

Spotka jest w wiekszosci wiasnoscig Dom Development B.V. z siedzibg w Holandii. Na dzien 23
sierpnia 2018 r. Spdtka byla kontrolowana przez Dom Development B.V., ktéra posiadata 56,70% akcji
Spotki.

1. STRUKTURA GRUPY KAPITALOWEJ DOM DEVELOPMENT S.A.

1.1. Struktura Grupy

Strukture Grupy oraz udziat Spdtki w kapitale podstawowym podmiotdw nalezacych do Grupy na dzien
30 czerwca 2018 r. prezentuje ponizsza tabela:

. Panstwo l!dz[al Je_dnostk_l Udzml_;ed_nos?kn Metoda
Podmiot N .. dominujacej w kapitale dominujacej s
rejestracji konsolidacji
podstawowym w prawach gtosu

Jednostki zalezne
Dom Development Grunty sp. z 0.0. Polska 46% 100% konsolidacja petna
Dom Development Kredyty sp. z o.0. Polska 100% 100% konsolidacja petna
DOF“ D_eve!ppment Morskie Oko sp. z 0.0. Polska 100% 100% konsolidacja petna
w likwidacji
Dom Development Wroctaw sp. z 0.0. Polska 100% 100% konsolidacja petna
Dom Land sp. z o.0. Polska - - konsolidacja petna
Euro Styl S.A.*) Polska 100% 100% konsolidacja petna
Euro Styl Development sp. z 0.0.%) Polska 100% 100% konsolidacja petna
Mirabelle Investments sp. z 0.0. Polska 100% 100% konsolidacja petna
Dom Construction sp. z o0.0. Polska 100% 100% konsolidacja petna

*) Euro Styl S.A. jest podmiotem dominujacym Grupy Kapitatowej Euro Styl S.A., w ktdrej udziaty niekontrolujgce posiada Euro Styl
Development sp. z 0.0. W wyniku nabycia obydwu tych spdtek, Dom Development S.A. uzyskata petng kontrole nad Grupg Kapitatowg
Euro Styl S.A.

1.2. Przedmiot dziatalnosci Spotki i Grupy

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci spotek wchodzacych w sktad Grupy jest budowa i sprzedaz
nieruchomosci mieszkalnych. Grupa dziata na trzech obszarach Polski. Sg to: Warszawa i okolice, Tréjmiasto
i okolice oraz Wroctaw.

Projekty deweloperskie Grupy w Warszawie realizowane sg bezposrednio przez Dom Development S.A.
Budowa czesci projektéw deweloperskich na rynku warszawskim prowadzona jest w systemie generalnego
wykonawstwa zlecanego wyspecjalizowanym zewnetrznym spétkom budowlanym. Od pierwszego pdtrocza
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2018 roku, inwestycje Spétki realizowane sg przez Dom Construction Sp. z o0.0. ktéra prowadzi budowy
poprzez zatrudnianie wyspecjalizowanych podwykonawcdw do poszczegdlnych rodzajoéw robdt budowlanych.

Projekty deweloperskie Grupy we Wroctawiu realizowane sg bezposrednio przez Dom Development Wroctaw
Sp. z0.0. Cze$¢ budowlana projektdw deweloperskich we Wroctawiu prowadzona jest w systemie
generalnego wykonawstwa zlecanego wyspecjalizowanym zewnetrznym spétkom budowlanym.

Projekty deweloperskie na rynku tréjmiejskim prowadzone sg przez Euro Styl S.A. lub specjalnie powotane w
tym celu spétki celowe nalezgce do Grupy Kapitatowej Euro Styl S.A. (,Grupa Euro Styl”). Nadzér nad
realizacjg tych inwestycji deweloperskich oraz sprzedaz prowadzone sg przez Euro Styl S.A. Projekty Grupy
Euro Styl (cze$¢ budowlana) prowadzone sg poprzez wyspecjalizowang spotke Euro Styl Construction Sp. z
0.0., nalezacg do Grupy Euro Styl, ktéra prowadzi budowy poprzez zatrudnianie wyspecjalizowanych
podwykonawcdw do poszczegdinych rodzajow robdt budowlanych.

W okresie szesciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2018 roku:

e Grupa nie zaniechata zadnego rodzaju prowadzonej dziatalnosci.

o Utworzenie spdtki Dom Construction sp. z 0.0.
W pierwszym kwartale 2018 roku Zarzad Dom Development S.A. podjat decyzje o dywersyfikacji sposobu
realizacji inwestycji przez Spdtke. Dotychczas projekty Dom Development S.A. byly budowane przez
zewnetrznych generalnych wykonawcdw. Spétka zamierza skorzystac z wiedzy i doswiadczenia Euro Styl S.A.,
trojmiejskiego dewelopera przejetego w czerwcu 2017 roku, ktdry za posrednictwem wiasnej spotki
wykonawczej od lat z powodzeniem buduje swoje inwestycje. Dom Development S.A. bedzie stopniowo
wprowadzat do budowy inwestycje realizowane wilasnymi sitami, ktére docelowo beda uzupetniaé
dotychczasowy model wspdtpracy z zewnetrznymi generalnymi wykonawcami.
W dniu 13 marca 2018 r. utworzona zostata spétka zalezna Dom Development Construction sp. z 0.0. (obecnie
Dom Construction Sp. z 0.0.), w ktérej Dom Development S.A. objat 100% udziatéw. Kapitat zaktadowy spétki
w wysokosci 100 tys. zt zostat w catosci optacony. Spdtka ta zostata zarejestrowana w KRS w dniu 11 kwietnia
2018 r. Dom Construction Sp. z 0.0. rozpoczeta dziatalno$¢ operacyjng w drugim kwartale 2018 roku. W dniu
16 maja 2018 roku Dom Development S.A. i Dom Construction Sp. z 0.0. zawarty umowe, ktdrej przedmiotem
jest wybudowanie w ramach generalnego wykonawstwa osiedla ,Zoliborz Artystyczny” z 1266 lokalami
w rejonie ulicy Rydygiera w Warszawie. Na dzien przekazania niniejszego raportu rozpoczeto budowe etapu I
z 273 lokalami, ktorego przekazanie do uzytkowania planowane jest na III kwartat 2020 roku. Informacja
o przedmiotowej umowie zostata opublikowana przez Zarzad Spétki w raporcie biezacym nr 23/2018 z 16
maja 2018 roku.
Zdaniem Zarzadu taka zmiana sposobu realizacji inwestycji pozwoli na utrzymanie dotychczasowej
efektywnosci dziatalnosci Spotki.

o Zakonczenie likwidacji Fort Mokotow sp. z 0.0. w likwidacji
W dniu 26 kwietnia 2018 roku zakonczona zostata likwidacja wspdlnego przedsiewziecia Fort Mokotow sp.
z 0.0. w likwidacji. W wyniku likwidacji Spdtka otrzymata Srodki pieniezne w wysokosci 484 tys. zi.
Warto$¢ nominalna nalezacych do Spoétki udziatow wynosita 1 960 tys. zt i pomniejszona byla o odpis
aktualizacyjny warto$¢ udziatdw w tym podmiocie wynoszacy na dzien likwidacji spdtki i na dzien 31
grudnia 2017 roku 1 960 tys. zt.

e Grupa nie dokonata zadnych innych istotnych lokat kapitatowych lub inwestycji kapitatowych w ramach
grupy kapitatowej Spoétki. Wolne $rodki finansowe lokowane sg przez spdtki wchodzace w sktad Grupy
w krotkoterminowe lokaty bankowe.
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2. ZASADY SPORZADZENIA POLROCZNEGO SKROCONEGO SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Srédroczne  skrécone  skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu
kontynuowania dziatalnosci gospodarczej spotek Grupy w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci.

Polskie regulacje prawne naktadajg na Grupe obowigzek sporzadzania $rddrocznego skrdconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF przyjetymi przez Unie Europejskg (,UE") a
dotyczgcymi sporzadzania $rddrocznych sprawozdan finansowych (MSR 34). Obecnie ze wzgledu na proces
akceptacji MSSF przez UE i rodzaj dziatalnosci prowadzonej przez Grupe nie istniejg réznice w zakresie
stosowanych przez Grupe zasad rachunkowosci zgodnie z MSSF, a MSSF przyjetymi przez UE.

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z MSSF
majgcymi zastosowanie przy sporzadzaniu $rodrocznych sprawozdan finansowych (MSR 34) oraz zgodnie ze
wszystkimi majgcymi zastosowanie MSSF przyjetymi przez Unie Europejska.

Zasady rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia $rodrocznego skroconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego sg spojne z tymi, ktore zastosowano przy sporzadzaniu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy za rok zakonczony 31 grudnia 2017 roku, za wyjatkiem zastosowania
zmian do standardéw oraz nowych interpretacji obowigzujacych dla okresdéw rocznych rozpoczynajacych sie
w dniu 1 stycznia 2018 roku, ktdre zostaly opisane w nocie 7.3 do skréconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

3. WYBRANE DANE FINANSOWE ORAZ WSKAZANIE CZYNNIKOW I ZDARZEN O ISTOTNYM
WPLYWIE NA SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA OKRES
SZESCIU MIESIECY ZAKONCZONY 30 CZERWCA 2018 ROKU

3.1. Wybrane dane ze skonsolidowanego rachunku zyskow i strat

(w tys. PLN) i
Zmiana
I pol. 2018 I pot. 2017
Przychody ze sprzedazy 639 193 435 516 47%
Zysk brutto ze sprzedazy 178 909 116 352 54%
Koszty sprzedazy 35272 28 944 22%
Koszty ogdlnego zarzadu 44 344 27 306 62%
Zysk operacyjny 95 352 57 330 66%
Wskaznik EBITDA/przychody ze sprzedazy 15,7% 13,9% 1,8 p.p.
Zysk netto 76 302 47 969 59%
Zysk na akcje (PLN) 3,06 1,93 59%

W I potowie 2018 roku Grupa rozpoznata przychody ze sprzedazy na poziomie 639 193 tys. zI, tj. 0 47%
wiecej niz w analogicznym okresie roku poprzedniego. Wzrost ten wynikat przede wszystkim z uwzglednienia
wynikdw Grupy Kapitatowej Euro Styl S.A., wiaczonej do Grupy w czerwcu 2017 roku oraz ze zwiekszenia
0 40% w poréwnaniu do I pétrocza 2017 roku liczby lokali przekazanych klientom Dom Development S.A. i
Dom Development Wroctaw Sp. z o.0.

Zysk brutto ze sprzedazy w I pdtroczu 2018 roku wzrost o 54% w stosunku do analogicznego okresu w
ubiegtym roku. Wyzsza dynamika zysku brutto w poréwnaniu do przychoddw ze sprzedazy oznacza wzrost
marzy brutto ze sprzedazy z poziomu 26,7% do 28,0%. Jest to bardzo dobry wynik, osiggniety przede
wszystkim dzieki wzrostowi cen sprzedazy, ktorego tempo w przypadku inwestycji, ktérych budowa koriczyta
sie, przekraczato tempo wzrostu koszéw budowy.
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Wzrost kosztéw sprzedazy o 22% wynikat ze zwiekszenia skali dziatalnosci Grupy. Zwiekszenie kosztow
ogodlnego zarzadu pomiedzy porownywanymi okresami o 62% wynikato takze ze wzrostu skali i zakresu
dziatalnosci Grupy: przede wszystkim uwzglednienia w skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat Grupy za
I pbtrocze 2018 roku kosztoéw poniesionych przez Grupe Kapitalowg Euro Styl S.A., a takze wydatkow
zwigzanych z rozwojem Dom Construction Sp. z 0.0. oraz kosztow programu opcji menedzerskich w
wysokosci 2 892 tys. zt, ktore nie wystgpity w 2017 roku. Wigczenie Grupy Kapitatowej Euro Styl S.A. do
Grupy spowodowato trwate zwiekszenie skali i dziatalnosci Grupy i w konsekwencji wzrost ponoszonych
kosztdw sprzedazy i ogdlnego Zarzadu. Koszty poniesione na rozwoj Dom Construction Sp. z 0.0. miaty
charakter jednorazowy, za$ koszty zwigzane z programem opcji menedzerskich mogg by¢ rozpoznawane w
wyniku kolejnych lat. Szczegdtowg informacje na temat programu opcji menedzerskich istniejgcego w Spdtce
zamieszczono w nocie 7.18 $rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres
szesciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2018 roku.

Tempo wzrostu kosztéw sprzedazy i ogdlnego zarzadu byto nizsze niz tempo wzrostu zysku brutto, dzieki
czemu Spotka odnotowata dynamike wzrostu zysku operacyjnego i zysku netto na poziomie odpowiednio
66% i 59%.

3.2. Wybrane dane finansowe ze skonsolidowanego bilansu — aktywa

(w tys. PLN) )
Zmiana
30.06.2018 31.12.2017
Aktywa ogdtem 2 608 115 2 390 395 9%
Aktywa trwate 31 362 30 785 2%
Aktywa obrotowe, w tym: 2576 753 2 359 610 9%
Zapasy 2 073 955 1989 052 4%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 17 448 34 942 (50)%
Pozostate aktywa obrotowe 5 364 3971 35%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty oraz krotkoterminowe aktywa finansowe 479 402 331 159 45%

Struktura aktywow Grupy nie ulegta istotnym zmianom w stosunku do stanu na koniec 2017 roku.
Zmniejszenie stanu naleznosci z tytutu dostaw i ustug wynikato przede wszystkim ze zmniejszenia stanu
naleznosci z tytutu podatku VAT. Zwiekszenie stanu $rodkéw pienieznych oraz krétkoterminowych aktywow
finansowych o 35% w I potroczu 2018 roku wynikato przede wszystkim z dziatalnosci operacyjnej —
skonsolidowane przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej Grupy w I pdtroczu 2018 roku
osiggnety wartos¢ 207 465 tys. zt.

3.3. Wybrane dane finansowe ze skonsolidowanego bilansu — pasywa

(w tys. PLN) i
Zmiana
30.06.2018 31.12.2017
Kapitat wtasny i zobowigzania ogétem 2 608 115 2 390 395 9%
Kapitat zaktadowy 24 968 24 868 <1%
Kapitat wiasny 894 312 1002 326 (11)%
Zobowigzania ogdtem 1713 803 1 388 069 23%
Zobowigzania dtugoterminowe 387 529 410 701 (6)%
Zobowigzania krdtkoterminowe 1326 274 977 368 36%

Struktura pasywow Grupy nie ulegfa istotnym zmianom na przestrzeni I potrocza 2018 roku. Zmniejszenie
wartosci kapitatdw wiasnych oraz zwiekszenie stanu zobowigzan krétkoterminowych i, w konsekwencji,
zobowigzan ogodtem jest efektem przeznaczenia 189 760 tys. zt na wyptate dywidendy akcjonariuszom
Spotki, ktora nastgpita w dniu 4 lipca 2018 roku.
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3.4. Wybrane dane ze skonsolidowanego rachunku przeplywow srodkoéw pienieznych

(w tys. PLN) .
Zmiana
I pot. 2018 I pot. 2017
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu obrachunkowego 279 653 414 310 (33)%
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej netto 207 465 208 911 (1)%
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej netto (5532) (200 647) (97)%
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej netto (96 711) (122 099) (21)%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu obrachunkowego 384 875 300 475 28%

Grupa rozpoczeta pierwsze pétrocze wykazujgc stan skonsolidowanych $rodkdw pienieznych na poziomie
279 653 tys. zt, zas zakonczyta ten okres ze Srodkami pienieznymi o wartosci 384 875 tys. zt, odnotowujgc
wzrost 0 38%. Przeptywy pieniezne z dziatalnoSci operacyjnej netto wyniosty 207 465 tys. zt i ztozyt sie na
nie przede wszystkim wzrost wartosci przychodéw przysztych okreséw i rozliczen miedzyokresowych, ktére
wynikajg z wartosci lokali sprzedanych i nieprzekazanych klientom oraz stopnia zaawansowania ich budowy.

W poréwnaniu do I pétrocza 2017 roku, istotnie zmienity sie przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej
Grupy— ma to zwigzek ze zdarzeniem jednorazowym, jakim byla akwizycja Grupy Kapitatowej Euro Styl S.A.
w czerwcu 2017 roku.

Odptyw Srodkéw pienieznych zwigzany z dziatalnoscig finansowg wykazany w I potroczu 2018 roku wynika
przede wszystkim ze sptaty kredytu bankowego o wartosci 50 000 tys. zt oraz wykupu obligacji o wartosci
nominalnej 50 000 tys. zt w I kwartale 2018 roku.

4. ZARZADZANIE FINANSAMI — ANALIZA WSKAZNIKOWA ZADLUZENIA I PLYNNOSCI GRUPY

(w tys. PLN)
30.06.2018 31.12.2017

Wskazniki zadtuzenia
Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wiasnymi

kapitat witasny / aktywa ogotem 34,3% 41,9%
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wlasnego

zobowigzania ogotem / kapitat wiasny 191,6% 138,5%
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia

zobowigzania ogotem / aktywa ogofem 65,7% 58,1%
Wskaznik zadtuzenia odsetkowego

zobowigzania odsetkowe (w tym naliczone odsetki)/ kapitaly wiasne 33,1% 39,5%

Wskaznik zadtuzenia odsetkowego netto

zobowigzania odsetkowe (w tym naliczone odsetki) - srodki pieniezne i lokaty

bankowe powyzej 3 miesiecy / kapitaly wiasne -20,5% 6,5%
Wskazniki ptynnosci

Wskaznik biezacy (current ratio)

aktywa obrotowe / zobowigzania krotkoterminowe (z wytaczeniem przychodow

przysztych okresow,) 5,25 5,77

Wskaznik szybki (quick ratio)

(aktywa obrotowe - zapasy) / zobowigzania krotkoterminowe (z wytaczeniem

przychodow przysztych okresow,) 1,02 0,91

Wskaznik natychmiastowy (cash ratio)

Srodki pieniezne / zobowigzania krétkoterminowe (z wytaczeniem przychodow

przysztych okresow) 0,78 0,68

W okresie szesciu miesiecy zakorczonym 30 czerwca 2018 roku stan finansowy Spoétki i Grupy byt dobry.
Poziom uzyskiwanych przez Grupe wskaznikdw ptynnosci jest na poziomie wystarczajgcym, aby zapewnic¢
bezpieczng i efektywng dziatalnos¢ Spdiki i Grupy.
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Réwniez poziom wskaznika pokrycia aktywow kapitatem wilasnym oraz poziom wskaznikéw dzwigni
finansowej (wskaznik ogdlnego zadtuzenia i wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego) na dzien 30 czerwca
2018 roku zapewnia z duzym prawdopodobienstwem, ze Grupa bedzie w stanie sptaci¢ swoje zobowigzania.

Wzrost wskaznika zadtuzenia kapitatu wtasnego na dzien 30 czerwca 2018 roku wzgledem stanu na koniec
minionego roku wynika przede wszystkim ze zmniejszenia kapitatdw wiasnych i odpowiednio zwiekszenia
wartosci zobowigzan o kwote 189 760 tys. zt, tj. o warto$¢ zobowigzan z tytutu dywidendy wyptaconej
akcjonariuszom Dom Development S.A. w dniu 4 lipca 2018 roku.

5. ISTOTNE ZDARZENIA ORAZ OPIS DZIALALNOSCI GRUPY W PIERWSZYM POLROCZU
2018 R.

W okresie szeSciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2018 r. Grupa kontynuowata swojg dziatalnosc¢
deweloperskg polegajacg na budowie i sprzedazy nieruchomosci mieszkalnych.

Najwazniejszym wydarzeniem dla Grupy byto zlecenie realizacji budowy czesci warszawskich projektéw
Spotki spétce zaleznej Dom Construction Sp. z 0.0., opisane w nocie 1.2 niniejszego sprawozdania.

W Grupie prowadzonych jest jednoczesnie okoto piecdziesieciu projektow deweloperskich. Zarzad Spotki
na biezgco dokonuje przegladu i oceny:

e biezacych projektdw w okresie ich realizacji, zardwno od strony postepu prac budowlanych jak rowniez
osigganych i spodziewanych przychodow ze sprzedazy,

e mozliwie najlepszego wykorzystania istniejgcych w Spétce i w Grupie zasobow ziemi (land-bank),

e mozliwych do zakupu gruntéw pod kolejne projekty deweloperskie do realizacji w kolejnych latach, w tym
réwniez gruntdw w innych niz Warszawa, Tréjmiasto i Wroctaw najwiekszych miastach Polski,

o optymalizacji finansowania dziatalnosci operacyjnej Grupy.

W pierwszym pdtroczu 2018 r. miaty miejsce nastepujgce istotne zmiany dotyczace portfela realizowanych
przez Grupe inwestycji deweloperskich:

Projekty, ktorych budowe rozpoczeto w pierwszym potroczu 2018 roku:

Projekt Spétka Standard I_.iczba ) Liczba lokali Termin )

mieszkan uslugowych rozpoczecia
Osiedle Cybernetyki 17 etap 3 Dom Development S.A. Popularny 240 - I kw. 2018 r.
Osiedle Regaty faza 2 Dom Development S.A. Popularny 198 2 I kw. 2018 r.
Osiedle Amsterdam etap 3 Dom Development S.A. Popularny 188 14 I kw. 2018 r.
Apartamenty Dolny Mokotow Dom Development S.A. Apartamenty 148 5 I kw. 2018 .
Studio Arte \'?V?g‘dgfv"gfp?fgt Apartamenty 51 1 I kw. 2018 .
Osiedle Spektrum budynek D Euro Styl S.A. Apartamenty 152 5 I kw. 2018 r.
Osiedle Spektrum budynek C Euro Styl S.A. Apartamenty 64 11 I kw. 2018 r.
Rezydencje Marina Mokotow Dom Development S.A. Apartamenty 91 6 1T kw. 2018 r.
Apartamenty Marina Mokotow Dom Development S.A. Popularny 215 7 1T kw. 2018 r.
Zoliborz Artystyczny etap 10 Dom Development S.A. Popularny 261 12 II kw. 2018 r.
Osiedle Port Zeran etap 2 Dom Development S.A. Popularny 330 - 1I kw. 2018 r.
Idylla 1 \?VT(TCE\?VVSED;E?_ Popularny 83 - II kw. 2018 r.
Osiedle Mezzo budynek B1 Euro Styl S.A. Popularny 82 - 1I kw. 2018 r.
Osiedle Mezzo budynek B2 Euro Styl S.A. Popularny 76 - 1I kw. 2018 r.
Idea budynek 8 Euro Styl S.A. Apartamenty 38 - II kw. 2018 r.
Osiedle Beauforta budynek B4 Euro Styl S.A. Popularny 18 3 1T kw. 2018 r.
Osiedle Beauforta budynek B5 Euro Styl S.A. Popularny 36 - 1I kw. 2018 r.
Osiedle Beauforta budynek B6 Euro Styl S.A. Popularny 27 - II kw. 2018 r.
Osiedle Beauforta budynek B7 Euro Styl S.A. Popularny 24 3 1T kw. 2018 r.
Razem 2322 69
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Projekty, ktorych budowe zakonczono w pierwszym pdtroczu 2018 roku:

Projekt Spotka* Standard Liczba — Liczba lokali = Termin
mieszkan uslugowych zakonczenia
Osiedle Premium 3 (etap 2 faza 1) Dom Development S.A. Popularny 134 - I kw. 2018 .
Apartamenty Wtodarzewska 30 Dom Development S.A. Popularny 114 9 I kw. 2018 r.
Osiedle Moderna etap 4 Dom Development S.A. Popularny 189 - I kw. 2018 r.
Klasykow Wille Miejskie 2 etap 2 Dom Development S.A. Popularny 204 - I kw. 2018 r.
: Dom Development )
Osiedle Aura 2 Wroctaw Sp. Z 0.0. Popularny 172 I kw. 2018 r.
Idea budynek 4 Euro Styl S.A. Apartamenty 31 - I kw. 2018 r.
Osiedle Amsterdam etap 1 Dom Development S.A. Popularny 53 7 II kw. 2018 r.
Osiedle Forma etap 1 Dom Development S.A. Popularny 89 6 II kw. 2018 r.
Futura Park budynek 09 Euro Styl S.A. Popularny 39 3 1T kw. 2018 r.
Impuls budynek D Euro Styl S.A. Popularny 146 7 II kw. 2018 r.
Razem 1171 32

*Projekty przypisane do Euro Styl S.A. obejmujg takze inwestycje realizowane przez podmioty z Grupy Kapitatowej Euro Styl S.A.

6. PROJEKTY DEWELOPERSKIE GRUPY OBECNIE REALIZOWANE I W PRZYGOTOWANIU

Wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2018 roku w realizacji znajdujg sie projekty z tgczng liczbg 6 409 lokali
(. mieszkan i lokali ustugowych). W planie Grupa posiada zdefiniowane nowe projekty deweloperskie o tgcznej
liczbie 7 078 lokali.

7. OPIS PODSTAWOWYCH CZYNNIKOW RYZYKA I ZAGROZEN DLA DZIALALNOSCI SPOLKI
ORAZ GRUPY W DRUGIEJ POLOWIE 2018 ROKU

Ponizej opisane zostaty istotne w opinii Zarzadu czynniki ryzyka i zagrozenia dla dziatalnosci Spoétki oraz
Grupy w drugiej potowie 2018 roku.

7.1. Czynniki makroekonomiczne

Na dziatalno$¢ Spotki i Grupy w istotny sposdb wptywajg zjawiska o zasiegu globalnym, a w szczegdlnosci ich
skutki dla kondycji gospodarczej Polski. Istotne dla dziatalno$ci Grupy sg czynniki makroekonomiczne
dotyczace kondycji polskiej gospodarki: poziom PKB, poziom inwestycji, dochody gospodarstw domowych,
stopy procentowe, inflacja, poziom bezrobocia, sytuacja w branzy deweloperskiej i budowlanej oraz
koniunktura na rynku nieruchomosci.

Otoczenie gospodarcze w I potowie 2018 roku sprzyjato branzy deweloperskiej. Gtéwnymi czynnikami
makroekonomicznymi wspierajgcymi popyt na rynku mieszkaniowym byty silny wzrost ptac i rekordowo
niskie bezrobocie, ktdre przetozyly sie na rekordowo dobre nastroje konsumenckie wyrazanej przez GUS jako
biezgcy wskaznik ufnosci konsumenckiej.

Tradycyjnie juz takze rekordowo niskie stopy procentowe wspieraty rynek nieruchomosci. W ocenie Zarzadu,
sygnaly plynace z Rady Polityki Pienieznej pozwalajg oczekiwaé utrzymania stdp procentowych na
dotychczasowym poziomie i tym samym kontynuacji wsparcia rynku mieszkaniowego zaréwno w II pétroczu
2018 roku, jak i w kolejnym roku.

Sytuacja w branzy deweloperskiej w I potroczu byta wypadkowg bardzo silnego popytu wspieranego przez
czynniki opisane powyzej oraz czynnikdbw hamujacych podaz. Wsréd nich jednym z gtéwnych probleméw
deweloperdw byla sytuacja w branzy budowlanej — firmy wykonawcze mierzg sie obecnie z bardzo duzymi
problemami niedoboru sity roboczej, zwtaszcza wykwalifikowanej, i wzrostu kosztéw wykonawstwa. Kondycja
generalnych wykonawcow moze negatywnie wplyng¢ na dziatalno$¢ Spotki i Grupy poprzez opdznienia
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w realizacji projektow lub wzrost kosztéw ich budowy. Odpowiedzig Zarzadu Spoétki na problemy branzy
budowalnej byto powotanie w I potowie 2018 roku Dom Construction Sp. z 0.0., ktdra zostata generalnym
wykonawcg czesci projektow Spotki.

7.2. Dostepnosc kredytéw hipotecznych

Po ponad pieciu latach stabilizacji na rynku kredytow hipotecznych, rok 2018 przynidst znaczacy wzrost
liczby nowo udzielanych kredytéw. Dostepnos¢ kredytow hipotecznych w I potroczu 2018 roku byta wysoka -
marze utrzymywaty sie na stabilnym, relatywnie niskim poziomie, stopy procentowe pozostaty na poziomie
rekordowego minimum, zas dochody rozporzadzalne gospodarstw domowych rosty wraz z wynagrodzeniami.
Tempo wzrostu wynagrodzen przewyzszato wzrost cen nieruchomosci, dzieki czemu dostepno$¢ mieszkan
byla wysoka, a klienci w obliczu bardzo dobrej sytuacji na rynku pracy coraz liczniej podejmowali decyzje
0 zaciggnieciu kredytu hipotecznego. W ocenie Zarzadu Spotki dostepnosé kredytdw hipotecznych pozostanie
czynnikiem wspierajgcym popyt na mieszkania takze w II potowie 2018 roku.

7.3. Ryzyko kursowe

Od 1 lipca 2014, zgodnie z Rekomendacjg S KNF, banki a od 22 lipca 2017 roku réwniez pozostate instytucje
mogace udziela¢ kredytdéw hipotecznych, sg zobowigzane do udzielania ich wytacznie w walucie, w jakiej
klienci uzyskujg dochdd. W ten sposdb ryzyko kursowe nowo udzielanych kredytdw hipotecznych zostato
wyeliminowane.

Duzy udziat kredytéw walutowych wsrdd udzielonych wczesniej kredytdw hipotecznych niesie za sobg
zagrozenie niewyptacalnosci kredytobiorcow i poszerzenia oferty o kupione przez nich mieszkania przejete
przez banki przy jednoczesnym zmniejszonym popycie ze strony nowych nabywcdw, ktorzy takich kredytow
nie otrzymaja.

Kredyty walutowe zaciggniete w przesztoéci przy nizszych niz obecne kursach walut obcych w wyniku
deprecjacji ztotego wzgledem euro czy franka szwajcarskiego, niejednokrotnie przewyzszajg rzeczywistg
warto$¢ nieruchomosci, ktéra stanowi ich zabezpieczenie. W zwigzku z poprawg ogolnej sytuacji na rynku
mieszkaniowym, dysproporcja miedzy wartoscig tych nieruchomosci a zobowigzaniem hipotecznym powinna
jednak ulegac stopniowej redukcji. W ocenie Zarzadu w obecnej sytuacji ryzyko kursowe nie stanowi
istotnego czynnika wptywajacego na rynek mieszkaniowy.

7.4. Dziatalnos¢ na rynku warszawskim, tréjmiejskim i wroctawskim

Grupa prowadzi dziatalnos$¢ na trzech rynkach geograficznych: warszawskim, trojmiejskim i wroctawskim.
Najwiekszg skale dziatalnosci Grupa osigga na rynku warszawskim, co w duzym stopniu uzaleznia wyniki
Grupy od sytuacji panujacej na tym rynku. Dziatalno$¢ w Warszawie prowadzona jest w ramach Spoiki, tj.
Dom Development S.A. W ocenie Zarzadu mozna oczekiwac, ze w dtuzszej perspektywie nadal bedzie to
najwiekszy i najlepszy rynek nieruchomosci mieszkalnych w Polsce, na ktorym Grupa ma ugruntowang
pozycje i mozliwos¢ dalszego rozwoju.

Warszawa, Trojmiasto i Wroctaw to rejony o silnej gospodarce i korzystnej demografii. PKB per capita i
$rednie wynagrodzenia w tych metropoliach istotnie przewyzszajg Srednig krajowa, a bezrobocie oscyluje w
granicach poziomu bezrobocia naturalnego. Wszystkie trzy rynki to duze osSrodki biznesowe i akademickie,
wsrad ktdrych dominuje Warszawa — centrum krajowej administracji i biznesu z 250 tysigcami studentow. W
ocenie Zarzadu stolica posiada bardzo duzy potencjat wzrostu liczby ludnosci, co w potgczniu z niskg jakoscig
istniejgcych zasobow mieszkaniowych i duzg iloScig niezagospodarowanych dziatek w obrebie granic miasta
czynig ten rynek bardzo perspektywicznym w dlugim okresie. Niemniej jednak, obecne trudnosci z
uzyskiwaniem pozwolen administracyjnych oraz dostepnoscig i statusem prawnym nieruchomosci na rynku
warszawskim stanowi duze wyzwanie operacyjne dla deweloperéw. W opinii Zarzadu te trudnosci beda
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wystepowac takze w drugiej potowie 2018 roku. Dom Development S.A. jest jednak niekwestionowanym
liderem stotecznego rynku, na ktérym dziata juz od ponad 20 lat. Dogtebna znajomos$¢ lokalnych
uwarunkowan to jedna z gtdwnych przewag konkurencyjnych Spétki, dzieki ktorym na tle konkurencji radzi
sobie bardzo dobrze w obecnym otoczeniu rynkowym.

Ponadto od 2011 roku Grupa prowadzi dziatalno$¢ we Wroctawiu, od 8 czerwca 2017 roku réwniez w
Tréjmiescie, ktoéry jest dla Spotki rynkiem o duzym potencjale. Zarzad oczekuje rosnagcej dywersyfikacji
dziatalnosci operacyjnej miedzy tymi trzema rynkami, a w konsekwencji wzrostu udziatu Dom Development
Wroctaw Sp. z 0.0. i Euro Styl S.A. w skonsolidowanych wynikach finansowych Grupy.

Analizowana jest mozliwos¢ dalszej ekspansji Grupy w pozostatych gtéwnych miastach Polski.

7.5. Mozliwos¢ nabywania gruntow pod nowe projekty

Zrédtem przysztego sukcesu Grupy jest jej zdolnoé¢ do ciagtego i sprawnego pozyskiwania atrakcyjnych
terendw inwestycyjnych pod nowe projekty deweloperskie w odpowiednich terminach, po konkurencyjnych
cenach, na ktorych wygenerowana zostanie satysfakcjonujgca marza. Ograniczona podaz dziatek w
atrakcyjnych lokalizacjach i o uregulowanej sytuacji prawnej sprawia, ze umiejetno$¢ pozyskiwania nowych
gruntdw stanowi istotne zrédto przewagi konkurencyjnej na rynku deweloperskim.

Obserwowane ozywienie po stronie popytu przektada sie na wzrost skali inwestycji mieszkaniowych. Chcac
utrzymac poziom i jakos¢ oferty, spdtki deweloperskie muszg stale uzupetnia¢ swoj bank ziemi. Prowadzi to
do wzmozonej konkurencji na rynku gruntdw, przez co pozyskiwanie nowych dziatek staje sie coraz
trudniejsze. Znaczne zasoby kapitatu oraz bardzo doswiadczony zespdt do spraw zakupdw nieruchomosci
stanowig o przewadze konkurencyjnej Spotki i Grupy na rynku gruntow. Zarzad Spotki kladzie duzy nacisk na
zabezpieczanie atrakcyjnych gruntéw pod nowe inwestycje, dzieki czemu Spétka posiada rozbudowany i
urozmaicony bank ziemi zabezpieczajgcy jej dziatalnos¢ co najmniej na najblizsze dwa lata.

7.6. Decyzje administracyjne

Specyfika projektow deweloperskich wymaga od spoétek Grupy uzyskania szeregu pozwolen, zezwolen i
uzgodnien,, na kazdym etapie procesu inwestycyjnego. Mimo duzej ostroznosci w zaktadanych
harmonogramach realizacji projektow zawsze istnieje ryzyko op6znien w ich uzyskaniu, wzruszen decyzji juz
uzyskanych (wtym na skutek wnoszonych s$rodkéw zaskarzenia pozostajgcych bez konsekwencji dla
skarzacych) czy wrecz ich nie uzyskanie, co wptywa na zdolno$¢ prowadzenia i zakonczenia realizowanych i
planowanych projektéw.

Grupa posiada wieloletnie doswiadczenie w realizacji projektow deweloperskich co pozwala jej na
zminimalizowanie ryzyka zwigzanego z uzaleznieniem dziatalnosci operacyjnej od decyzji administracyjnych.
Potwierdzeniem wysokich kompetencji w tej dziedzinie jest terminowe wprowadzanie kolejnych inwestycji
oraz relatywnie krotki czas pomiedzy zakupem gruntu a rozpoczeciem budowy.

Uzyskiwanie niezbednych zezwolern administracyjnych w minionych kwartatach byto utrudnione, zwiaszcza
na rynku warszawskim. Zarzad Spotki nie spodziewa sie istotnych zmian w tym zakresie w drugim pétroczu
2018 roku. Dzieki bankowi ziemi dobrej jakosci oraz doswiadczeniu i sprawnosci organizacyjnej, plany
inwestycyjne Spétki i Grupy na I potrocze 2018 roku zostaty zrealizowane. Zarzad Spoétki oczekuje, ze takze
w drugiej potowie roku projekty Spotki i Grupy bedg wprowadzane do realizacji zgodnie z planem.

W drugiej potowie 2018 roku oraz w nadchodzacych latach pozytywnie na dostepnos¢ gruntdéw i proces
realizacji inwestycji deweloperskich moze wplyna¢ tzw. Specustawa mieszkaniowa, czyli Ustawa o
ufatwieniach w przygotowaniu i realizacji inwestycji mieszkaniowych oraz inwestycji towarzyszacych. Wedtug
zatozen prawodawcy, dzieki nowym przepisom zwiekszy¢ sie ma pula gruntéw dostepnych pod osiedla
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mieszkaniowe oraz skrdci sie czas uzyskiwania pozwolen niezbednych dla rozpoczecia inwestycji. W opinii
Zarzadu Spotki, Specustawa mieszkaniowa moze mie¢ praktyczne, pozytywne przetozenie na dziatalnosé
Spotki i Grupy, jednak skala wptywu nowych regulacji jest obecnie trudna do oszacowania.

7.7. Zarzadzanie ryzykiem

Zarzadzanie ryzykiem w Grupie Kapitatowej Dom Development S.A. odbywa sie poprzez sformalizowany
proces okresowej identyfikacji, analizy, kontroli i oceny czynnikdbw ryzyka. W procesie tym dla
zidentyfikowanych ryzyk ustalane sg odpowiednie procedury i procesy, ktdérych wprowadzenie ma na celu
eliminacje, badz ograniczenie ryzyka dla Spotki i Grupy. Kluczowym dla Spoétki dziataniem zmniejszajgcym jej
ekspozycje na ryzyka rynkowe jest prawidtowa ocena potencjalnych i kontrola biezacych inwestycji
deweloperskich w oparciu o wypracowane w Grupie modele inwestycyjne i procedury decyzyjne, ktdrych
przestrzeganie jest przedmiotem szczegdinej uwagi Zarzadu Spoiki.

8. CZYNNIKI, KTORE BEDA MIALY WPLYW NA OSIAGNIETE PRZEZ GRUPE WYNIKI W
PERSPEKTYWIE CO NAJMNIEJ SZESCIU KOLEJINYCH MIESIECY

Do najistotniejszych czynnikdbw mogacych mie¢ wptyw na sytuacje finansowg Grupy w perspektywie co
najmniej kolejnych szesciu miesiecy nalezy uznac:
o ksztattowanie sie koniunktury na rynkach mieszkaniowych na ktérych dziata Grupa,

e stan ogdlnoswiatowych rynkéw finansowych i ich wpltyw na polskg gospodarke i krajowy system
bankowy,

o dostepnos¢ kredytdw mieszkaniowych, a w szczegolnosci ich atrakcyjnos¢ dla potencjalnych klientéw,
e wykonanie zaplanowanego wolumenu sprzedazy w ujeciu iloSciowym i wartosciowym,

e terminowg, zgodng z ustalonymi harmonogramami, realizacje prac budowlanych przez firmy budowlane
realizujgce poszczegolne inwestycje Grupy,

e dostepnosc finansowania zewnetrznego (kredyty, obligacje) dla podmiotdéw z branzy deweloperskiej,

o brak gwattownych zmian w przepisach prawnych i podatkowych mogacych wptywaé w niekontrolowany
sposob na popyt na rynku produktdéw oferowanych przez Spotke,

e utrzymanie stabilnej sytuacji politycznej oraz tworzenie pozytywnego klimatu gospodarczego przez rzad i
wiladze lokalne.

9. ZARZAD I RADA NADZORCZA

9.1. Skiad Zarzadu podmiotu Dominujacego Grupy na dzien 30 czerwca 2018 r.
Jarostaw Szanajca — Prezes Zarzadu
Janusz Zalewski — Wiceprezes Zarzadu
Matgorzata Kolarska — Wiceprezes Zarzadu
Mikotaj Konopka — Cztonek Zarzadu
Terry R. Roydon — Cztonek Zarzadu
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9.2. Skiad Rady Nadzorczej podmiotu dominujacego Grupy na dzien 30 czerwca 2018 r.

Grzegorz Kietpsz — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Markham Dumas — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Marek Moczulski — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Michael Cronk — Cztonek Rady Nadzorczej

Mark Spiteri — Cztonek Rady Nadzorczej

Dorota Podedworna-Tarnowska — Cztonek Rady Nadzorczej
Krzysztof Grzylinski — Cztonek Rady Nadzorczej

10. WYKAZ AKCIJONARIUSZY

Wykaz akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% ogodinej
liczby gtosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spotki (,WZA") na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy w pierwszym potroczu 2018 r. przedstawia ponizsza tabela.

Zmiana w okresie od publikacji

Stan na dzien sporzadzenia niniejszego kwartalnego sprawozdania
sprawozdania finansowego za okres 3 miesiecy
zakonczony 31.03.2018
. % Liczba glosow % glosow .
AR kapitalu naWZA  naWZA Akcje

Dom Development B.V. 14 155 941 56,70 14 155 941 56,70 (43 938)
Jarostaw Szanajca 1 454 050 5,82 1 454 050 5,82 -
Aviva Otwarty Fundusz Emerytalny
Aviva BZ WBK SA *) 1313383 5,26 1313383 5,26 bd
Grzegorz Kietpsz 1 280 750 5,13 1280 750 5,13 -

*) Stan posiadania akcji przez Aviva Powszechne Towarzystwo Emerytalne Aviva BZ WBK S.A. podano wedtug ostatniego zawiadomienia z dnia
11.07.2011r., jakie otrzymata Spétka od Aviva PTE Aviva BZ WBK S.A.

11. ZESTAWIENIE STANU POSIADANIA AKCJI DOM DEVELOPMENT S.A. LUB UPRAWNIEN DO
NICH (OPCII)

Zestawienie stanu posiadania akcji Dom Development S.A. lub uprawnien do nich (opcji) przez osoby
zarzadzajace i nadzorujgce Dom Development S.A. na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Zarzadu
z dziatalnosci Grupy w pierwszym pétroczu 2018 r. przedstawia ponizsza tabela.

Zmiana w okresie od publikacji

Stan na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego za
sprawozdania okres 3 miesiecy zakonczony
31.03.2018
Akcje Ol:l?cej:a Razem Akcje o.;?cc;:a
Zarzad

Jarostaw Szanajca 1 454 050 - 1 454 050 - -
Janusz Zalewski 350 000 - 350 000 - -
Matgorzata Kolarska 131 500 400 000 531 500 - -
Mikofaj Konopka 1292 - 1292 - -
Terry R. Roydon 58 500 - 58 500 - -

Rada Nadzorcza
Grzegorz Kietpsz 1 280 750 - 1 280 750 - -
Mark Spiteri 900 - 900 - -
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12. PROGNOZY

Zarzad Dom Development S.A. nie publikuje prognoz finansowych zaréwno w odniesieniu do Spdiki, jak i Grupy.

13. POSTEPOWANIA TOCZACE SIE PRZED SADEM, ORGANEM WEASCIWYM DLA
POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACJI PUBLICZNEJ]

Wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2018 r. nie wystepowato pojedyncze postepowanie przed sadem,
organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego oraz organem administracji publicznej, dotyczace
zobowigzan albo wierzytelnosci Spétki lub jednostek od niej zaleznych, ktorych warto$é stanowitaby co
najmniej 10% kapitatow wiasnych Spotki.

Wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2018 r. nie wystepowaly dwa lub wiecej postepowania przed sadem,
organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego oraz organem administracji publicznej, dotyczace
zobowigzan oraz wierzytelnosci, ktdrych tgczna wartos¢ stanowitaby odpowiednio co najmniej 10% kapitatow
wiasnych Spotki.

Na dzien 30 czerwca 2018 r. Spotka byta strong postepowan dotyczacych zobowigzan oraz wierzytelnosci,
ktorych faczna warto$¢ wynosita ok. 32 466 tys. zt, w tym taczna warto$¢ postepowan dotyczacych
zobowigzan wynosita ok. 30 713 tys. zt, natomiast tgczna warto$¢ postepowan dotyczacych wierzytelnosci
wynosita ok. 1 753 tys. zt.

Postepowania, ktorych strong sg spdtki Grupy, nie majg istotnego wptywu na dziatalnos¢ Spoétki i Grupy.

14. TRANSAKCIE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

Wszystkie transakcje zawarte przez Spétke lub jednostki od niej zalezne z podmiotami powigzanymi zawarte
byly na warunkach rynkowych.

Transakcje z podmiotami powigzanymi zostaty przedstawione w nocie 7.17 do skroconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za okres konczacy sie 30 czerwca 2018 roku.

15. UDZIELONE PORECZENIA I GWARANCIE

taczna warto$¢ udzielonych przez Spoétke i jej podmioty zalezne wchodzace w sktad Grupy poreczen i
gwarancji nie stanowi znaczacej wartosci w skali Spotki i Grupy.

Informacje o zobowigzaniach warunkowych spdtek Grupy zostaty przedstawione w nocie 7.19 do skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres konczacy sie 30 czerwca 2018 roku.



