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* Marza moze ulec zmianie zgodnie z warunkami emisji

— Lokum Deweloper na dobrej drodze do realizacji planu sprzedazowego

= W 2Q2018 r. Lokum Deweloper sprzedat 227 lokali wobec 304 mieszkan zakontraktowanych w 1Q 2018 r. Nizszy odczyt w 2Q jest
wynikiem uszczuplonej oferty Spétki, spowodowanej wysokim tempem kontraktacji w ubiegtych okresach. Sprzedaz w 1H 2018 r.
osiggneta poziom 531 lokali, co oznacza 21,2% wzrost w stosunku do analogicznego okresu w 2017 r. Liczba mieszkan objetych
umowami rezerwacyjnymi, przedwstepnymi i deweloperskimi wyniosta 699, co oznacza wzrost o0 11,3% w stosunku do 1H 2017 r.
Spotka konsekwentnie dazy do realizacji rocznego celu sprzedazowego (powyzej 1 000 lokali), ktéry na dzier 30 czerwca 2018 r.
zostat osiggniety w 53%.

= W 1H 2018 r. Lokum Deweloper rozpoznat w wyniku 24 lokale, co oznacza utrzymanie poziomu rozpoznan z pierwszych szesciu
miesiecy 2017 r. Niski odczyt jest konsekwencjg harmonogramu inwestycji Spétki, ktory podobnie jak w 2017 r. zaktada, ze
wiekszo$¢ mieszkan zostanie przekazana i wykazana w wyniku finansowym dewelopera w 2H 2018 r. Zarzad Spétki szacuje
potencjat rozpoznan w 2018 r. na poziomie 973 mieszkan. Na dziert 30 czerwca 2018 r. realizacja potencjatu rozpoznan na 2018 r.
(84%) i 2019 r. (61%) stanowi solidny fundament wynikéw Lokum Deweloper w przysztych okresach. Warto zaznaczy¢, ze na lata
2020 i 2021 okreslony przez Spétke potencjat lokali do rozpoznania wynosi ponad 1 900 mieszkan rocznie (podwojenie skali
wobec lat 2018-2019).

= Lokum Deweloper w dalszym ciggu skupia swojg dziatalnos¢ na rynku wroctawskim oraz krakowskim. W 2Q 2018 r. Spoétka
zwiekszyta liczbe lokali w realizacji we Wroctawiu do 1 664 (+264 lokale g/q), utrzymujac jednoczesnie poziom 360 mieszkan
realizowanych w Krakowie. Na dzien 30 czerwca 2018 r. deweloper posiadat 6 772 lokale w przygotowaniu, co powinno pozwoli¢
Spétce uzupetniaé oferte mieszkan w przysztych okresach.

= W 1H 2018 r. deweloper konsekwentnie realizowat dziatania prowadzace do rozwoju banku ziemi. W 2Q 2018 r. Spétka
zakontraktowata 1,0 ha gruntu we Wroctawiu o wartosci 10,0 min zt. Grunt pozwoli na realizacje 296 nowych lokali.
W catym pierwszym pétroczu 2018 r. Lokum Deweloper powiekszyt bank ziemi we Wroctawiu o 5,2 ha oraz uzupetnit bank
w Krakowie o 1,7 ha. taczne wydatki zwigzane z powiekszeniem banku ziemi w 1H 2018 r. wyniosty 69,8 min zt. Przeprowadzone
transakcje umozliwig budowe 1 379 mieszka. Warto zaznaczy¢, ze w 2Q 2018 r. deweloper utrzymat wskaznik ceny zakupu
gruntu przypadajacej na jedno mieszkanie na poziomie 31 tys. zt / lokal, co powinno pozytywnie wptyna¢ na marze realizowanych
w przysztosci projektow.

Rozpoznania w wyniku mieszkan i lokali ustugowych
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dotyczgce podpisanych aktéw notarialnych przenoszgcych wtasnos¢ lokalu.
Zrodto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke.
Sprzedaz mieszkan i lokali ustugowych (umowy przedwstepne i deweloperskie)
1052
531

355
125 120 141 131 172 336 213
91 70 69 I 94 113 117 I
HE B mu = E = 0 B I I

1Q 2Q 3Q 4Q 2014 1Q 2Q 3Q 4Q 2015 1Q 2Q 3Q 4Q 2016 1Q 2Q 3Q 4Q 2017 1Q 2Q 1H
Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke. 2018



Lokum Deweloper S.A. L KUM

DENERRVVARE NN ORIPIIERR

— Bank ziemi
Powierzchnia (ha) Liczba lokali Cena (mln zt) Cena (tys. zt) / lokal

Wroctaw 20,5 5126 103,7 20,2
Lokum Porto 5,5 1373 13,6 9,9
Goralska 9,5 2000 75,1 37,6
Lokum Villa Nova 0,9 96 7,8 81,3
Lokum Smart City 4,6 1657 7,2 43
Krakow 7,4 1646 84,6 51,4
Lokum Salsa 1,7 483 25,0 51,8
Lokum Siesta 2,5 419 26,2 62,5
Lokum Vista 3,2 744 33,4 449
Razem 27,9 6772 188,3 27,8

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke.

= Na koniec czerwca 2018 r. bank ziemi Lokum Deweloper wynosit 27,9 ha. Zakupione i zakontraktowane grunty umozliwig Spotce
wybudowanie 6 772 lokali. Posiadany bank ziemi pozwoli deweloperowi prowadzi¢ inwestycje przez kilka lat, co powinno stanowi¢
gwarancje trwatosci realizacji nowych mieszkan.

= W 1H 2018 r. Lokum Deweloper wydat na zakup dziatek blisko 70 min zt. Wedtug szacunkéw zarzadu podobng wartos$é srodkdw
Spétka moze przeznaczy¢ na rozwdj banku ziemi w drugiej czesci roku.

s FiNANSE

Lokum Deweloper | RZiS [w mln zt] 2015 2016 2017 1H 2017 1H 2018
Przychody 129,2 189,3 221,2 10,7 13,5
Koszt wtasny sprzedazy 83,9 128,9 133,0 6,9 9,0
Zysk brutto ze sprzedazy 45,3 60,4 88,2 3,8 4,5
marza brutto na sprzedazy (%) 35,1% 31,9% 39,9% 35,1% 33,4%
Koszty sprzedazy 57 7,8 11,4 51 5,8
Koszty ogélnego zarzadu 4,8 7,8 9,0 3,8 4,1
Zysk ze sprzedazy 34,8 44,8 67,8 -5,2 -5,3
marza na sprzedazy (%) 26,9% 23,7% 30,6% -48,4% -39,4%
Pozostate przychody operacyjne 3,1 3,7 3,2 1,7 1,0
Pozostate koszty operacyjne 0,6 14,2 1,5 1,3 0,5
EBITDA 39,3 35,3 70,6 -4,6 -4,1
marza EBITDA (%) 30,4% 18,7% 31,9% -42,6% -30,7%
EBIT 38,4 34,3 69,4 -4,8 -4,8
marza EBIT (%) 29,8% 18,1% 31,4% -45,3% -35,7%
Przychody finansowe 0,6 0,9 1,2 0,5 0,7
Koszty finansowe 1,8 4,9 8,0 3,8 4,5
Zysk netto 37,5 46,9 76,6 -7,3 -7,6
marza netto (%) 29,0% 24,8% 34,6% -68,2% -56,0%

Zré6dto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke.
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= W 1H 2018 r. Lokum Deweloper rozpoznat w wyniku 24 lokale, co przetozyto sie na osiggniecie 13,5 min zt przychoddw (+26,7% r/r).
Wynik jest skorelowany z harmonogramem inwestycji Spétki, ktdry zaktada, ze zdecydowana wiekszo$¢ mieszkar zostanie
rozpoznana w drugiej potowie roku. W sierpniu 2018 r. deweloper zamierza rozpocza¢ proces przekazan z kolejnych etapow
inwestycji Lokum Victoria oraz z pierwszego etapu Lokum Siesta. Dodatkowo w kolejnych miesigcach Spétka odda do uzytkowania
pierwszy etap osiedla Lokum Vista oraz kolejne dwa etapy inwestycji Lokum Victoria.

= W pierwszych szesciu miesigcach biezgcego roku Spétka zintensyfikowata dziatania sprzedazowe projektéw bedacych w realizacji, co
przyczynito sie do wzrostu kosztéw sprzedazy oraz kosztéw zarzadu odpowiednio o 14,0% i 5,9%. W 1H 2018 r. deweloper
wygenerowat strate na dziatalnosci operacyjnej na poziomie zblizonym do 1H 2017 r. W analizowanym okresie Lokum Deweloper
zanotowat spadek marzy brutto o 1,7 p.p. w stosunku do 1H 2017 r. Strata netto wygenerowana w przeciggu pierwszych szesciu
miesiecy biezgcego roku réwniez oscylowata na poziomie wyniku z pierwszego po6trocza 2017 r.
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Lokum Deweloper | Bilans [w mln zt] 2015 2016 2017 1H 2017 1H 2018
Suma bilansowa 313,8 385,4 570,6 506,8 699,3
Aktywa trwate 20,2 37,1 52,9 37,8 44,4
-budynki 7,9 7,9 7,7 7,8 7,6
-nieruchomosci inwestycyjne 8,8 9,0 9,0 9,0 1,8
Aktywa obrotowe 293,6 348,3 517,7 469,1 655,0
-zapasy 174,1 256,2 333,1 335,8 479,4
-naleznosci krétkoterminowe 20,7 35,5 51,0 47,7 142,9
-Srodki pieniezne 98,5 56,0 135,0 84,1 311
Kapitat wtasny 210,0 243,0 297,3 214,4 269,0
Zobowiazania dtugoterminowe 73,4 75,8 182,7 137,5 197,5
Zobowiazania krotkoterminowe 30,4 66,7 90,7 155,0 232,8
-przychody przysztych okreséw 19,1 35 35,8 53,9 121,2
Wskaznik ptynnosci biezacej 9,7 52 57 3,0 2,8
Wskaznik ptynnosci szybki 39 1,4 2,1 0,9 0,8
Wskaznik wyptacalnosci gotowkowej 3,2 0,8 1,5 0,5 0,1
Zadtuzenie finansowe 68,6 101,2 174,8 165,2 189,3
Dtug netto -29,9 45,2 39,8 81,1 158,2
Wskaznik ogélnego zadtuzenia 33,1% 37,0% 47,9% 57,7% 61,5%
Dtug netto/kapitat wtasny -14,2% 18,6% 13,4% 37,8% 58,8%
Zadtuzenie finansowe / suma bilansowa 21,9% 26,3% 30,6% 32,6% 27,1%
Kowenanty:

Wskaznik dzwigni finansowej < 120% (seria D i E) 27,3%

Zré6dto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke.

= Na koniec czerwca 2018 r. Lokum Deweloper posiadat aktywa o tgcznej wartosci 699,3 min zt, co oznacza wzrost w stosunku do
1Q 2018 r. 0 15,4%, z kolei wobec konca 2017 r. 0 22,6%. Spadek poziomu aktywoéw trwatych w 1H 2018 r. w stosunku do grudnia
2017 r. jest w gtdwnej mierze wynikiem rozpoczecia prac zwigzanych z inwestycjg przy ul. Awicenny (Lokum Smart City), co
skutkowato spadkiem wartosci bilansowej nieruchomosci inwestycyjnych, przy jednoczesnym wzroscie poziomu zapaséw. Wzrost
naleznosci krotkoterminowych w 1H 2018 r. jest wynikiem przyrostu Srodkdw pienieznych zgromadzonych na rachunkach
powierniczych oraz wzrostu wartosci zaliczek na poczet zakupu nieruchomosci gruntowych. W wyniku wzrostu kosztow budéw oraz
nabycia nowych gruntéw saldo srodkéw pienieznych na dzien 30 czerwca 2018 r. ulegto spadkowi o 103,9 min zt. wobec grudnia
ubiegtego roku.

= Na koniec 1H biezgcego roku za sprawg wykorzystania kredytu bankowego zadtuzenie finansowe dewelopera wzrosto o 14,5 min zt
wobec stanu z grudnia 2017 r. Srodkami z kredytu Spodtka finansuje realizacje inwestycji Lokum Vena we Wroctawiu.
W analizowanym okresie deweloper nie emitowat nowych serii obligacji. Stabilna kondycja finansowa dewelopera pozwala
realizowad wiekszo$¢ projektéw przy wykorzystaniu srodkéw wtasnych, przy nieznaczgcym udziale zewnetrznego finansowania.
W wyniku znaczacego spadku salda srodkéw pienieznych, dtug netto Spétki na koniec czerwca 2018 r. wynidst 158,2 min zt.

= Mimo wzrostu diugu netto Lokum Deweloper na koniec czerwca 2018 r. posiadat stabilne poziomy wskaznikéw zadtuzenia: dtug
netto / kapitat wtasny (58,8%) oraz wskaznik ogdlnego zadtuzenia (61,5%). Nabycie nowych gruntéw przez dewelopera wptyneto na
obnizenie wskaznikéw ptynnosci. Dodatkowo, zarzad Lokum Deweloper zapowiedziat redukcje poziomu dtugu netto w najblizszych
okresach, co doprowadzi do poprawy sytuacji bilansowej Spétki. Deweloper spodziewa sie znaczacych wptat poczawszy od sierpnia
biezgcego roku. Zarzad Lokum Deweloper nie wyklucza, ze saldo srodkéw pienieznych na koniec 2018 r. bedzie w stanie pokry¢
catkowity poziom zadtuzenia finansowego.

Lokum Deweloper | RPP [w mln zt] 2015 2016 2017 1H 2017 1H 2018
Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej 4,9 -55,8 34,9 -30,6 -92,5
Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej 2,6 0,1 0,2 0,5 0,0
Przeptywy z dziatalnosci finansowe;j 60,0 13,2 44,3 -59,1 -11,4
Przeptywy pieniezne netto 67,5 -42,5 79,0 -90,1 -103,9

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke.

= Saldo $rodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej w 1H 2018 r. wyniosto -92,5 mln zt. Biorac pod uwage cykl modelu
biznesowego Lokum Deweloper, na wyniki Spotki nalezy patrze¢ w perspektywie rocznej. Dla dewelopera kluczowy jest 3 i 4
kwartat roku, w ktérym corocznie ma miejsce wiekszos¢ przeptywow.



Stownik pojec

EBIT - zysk operacyjny

EBITDA - zysk operacyjny powiekszony o amortyzacje

Marza brutto na sprzedazy - zysk brutto ze sprzedazy/przychody ze sprzedazy

Marza na sprzedazy - zysk ze sprzedazy/przychody ze sprzedazy

Marza EBITDA - EBITDA/przychody ze sprzedazy

Marza EBIT - EBIT/przychody ze sprzedazy

Wskaznik ptynnosci biezacej - aktywa obrotowe/zobowiazania krotkoterminowe

Wskaznik ptynnosci szybki - (aktywa obrotowe - zapasy)/zobowiazania krétkoterminowe

Wskaznik wyptacalnosci gotowkowej - Srodki pieniezne i ekwiwalenty/zobowiazania krotkoterminowe
Zadtuzenie finansowe - kredyty i pozyczki + papiery dtuzne + inne zobowiazania finansowe

Dtug netto - zadtuzenie finansowe - $rodki pieniezne i ekwiwalenty

Wskaznik ogolnego zadtuzenia - zobowigzania i rezerwy na zobowiazania/suma bilansowa
Zastrzezenie
Niniejszy materiat zostat opracowany przez Navigator Debt Advisory Sp. z 0. 0. (Debt Advisory)

Osoby sporzadzajace niniejszy materiat dziataty z nalezyta starannoscia przy jego sporzadzaniu. Niniejsza analiza oraz
wnioski z niej wynikajacego oparte sa na osobistych opiniach 0s6b sporzadzajacych niniejszy materiat i maja one
charakter wytacznie pogladowy.

Przy zbieraniu danych stanowigcych podstawe niniejszego opracowania osoby dziatajacej w imieniu Debt Advisory
korzystaty wytacznie z ogdlnodostepnych dokumentéw oraz z materiatéw uznawanych za wiarygodne. Debt Advisory
nie gwarantuje, ze wskazane dane sa kompletne i precyzyjne. W szczegblnosci informacje i opinie zawarte w niniejszym
dokumencie moga ulec zmianie bez powiadomienia odbiorcow.

Niniejszy materiat jest przeznaczony wytacznie do celéw informacyjnych oraz do uzytku oséb, ktére samodzielnie
podejmuja decyzje inwestycyjne. Niniejszy materiat nie stanowi porady inwestycyjnej ani rekomendacji. Debt Advisory
w zadnym przypadku nie ponosi odpowiedzialnosci ze decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego
materiatu, nawet gdyby informacje w nim zawarte okazaty sie niezgodne ze stanem faktycznym.

Debt Advisory nie bedzie traktowat odbiorcédw niniejszego materiatu jako swoich klientéw ze wzgledu na fakt
otrzymania przez nich tego dokumentu. Niniejszy materiat nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66 Kodeksu Cywilnego
oraz nie stanowi rowniez zobowiazania do Swiadczenia jakichkolwiek ustug na rzecz jakiegokolwiek podmiotu.

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

Wszystkie materiaty prezentowane w niniejszym materiale sa objete prawami autorskimi Debt Advisory. Zabronione jest
kopiowanie niniejszej prezentacji, w catosci lub czesci, streszczanie, korzystanie z jej fragmentdw, cytowanie lub
publiczne powotywanie sie na niniejsza prezentacje, jak rowniez omawianie jej lub ujawnianie osobom trzecim bez
uprzedniej pisemnej zgody Debt Advisory.
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