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* Marza moze ulec zmianie zgodnie z warunkami emisji

Wysoki poziom rozpoznan lokali w 3Q 2018 r.

W 3Q 2018 r. Lokum Deweloper zakontraktowat 253 mieszkania. Oznacza to, ze tacznie w 1-3Q 2018 r. deweloper sprzedat 784
lokale wobec 651 mieszkan zakontraktowanych w analogicznym okresie 2017 r. (+20,4% r/r). Spotka jest na dobrej drodze do
realizacji biezacego celu sprzedazowego (powyzej 1 000 lokali). Aby osiagnac tegoroczny cel kontraktacji mieszkan, w 4Q konieczne
jest zakontraktowanie przez dewelopera minimum 217 lokali. Warto zaznaczy¢, ze na koniec wrze$nia 2018 r. Lokum Deweloper
posiadat 206 umdw rezerwacyjnych, ktére w najblizszym czasie moga przeksztatcic sie w umowy deweloperskie.

Zgodnie z harmonogramem inwestycji Spotki wiekszo$¢ przekazan mieszkan ma miejsce w drugiej potowie roku. Lokum
Deweloper w 1-3Q 2018 r. rozpoznat w wyniku tacznie 620 lokali, z czego az 596 lokali zostato rozpoznanych w 3Q 2018r.
Dodatkowo, spotka przekazuje obecnie mieszkania z kolejnych etapow Lokum Victoria, ktére zostang rozpoznane w wyniku
dewelopera w 4Q 2018r. Na dzien 30 wrzesnia 2018 r. realizacja potencjatu rozpoznan na 2018 r. wyniosta 93%, z kolei na 2019 r.
70%. Szacunki Zarzadu Spétki dotyczace potencjatu rozpoznan w 2020 r. (2 090 lokali) wskazuja na podwojenie skali wobec 2018 .,
z kolei szacunkina okres od 2022 . (6 196 lokali) potwierdzaja bogaty bank ziemi dewelopera.

W 3Q 2018 r. Spotka konsekwentnie realizowata dziatania prowadzace do rozwoju banku ziemi. We wrze$niu 2018 r. Lokum
Deweloper poinformowat o zawarciu dwoch przedwstepnych umédw nabycia nieruchomosci we Wroctawiu (przy al. Poprzecznej)
0 tacznej powierzchni 15 ha. Szacowana taczna warto$¢ obu transakcji moze wynies¢ ok. 100 min zt netto. W 1-3Q 2018 r. Spétka
przeznaczyta na zakup gruntéw ponad 70 min zt. Lokalizacja posiadanych przez dewelopera dziatek oraz wskaznik ceny zakupu
gruntu przypadajacej na jedno mieszkanie (30 tys. PLN / lokal) powinny istotnie wptyna¢ na marze realizowanych w przysztosci
projektow.

Deweloper w najblizszym czasie nie planuje wejscia na nowe rynki. Spotka zamierza konsekwentnie umacnia¢ swoja pozycje we
Wroctawiu oraz Krakowie. Na dzien 30 wrzesnia 2018 r. deweloper posiadat 1 279 mieszkan w realizacji we Wroctawiu
(-385 lokali g/q) oraz nie posiadat lokali w realizacji w Krakowie (-360 lokali g/qg). Dodatkowo, Lokum Deweloper na koniec 3Q 2018
r. posiadat w przygotowaniu 9 774 lokale. Wysoka liczba przygotowywanych mieszkan jest wynikiem wydtuzajacych sie proceséw
administracyjnych. Znaczacy wptyw na dtugotrwaty proces pozyskiwania niezbednych decyzji miaty tegoroczne wybory
samorzadowe. Deweloper zaktada, ze jeszcze w tym roku otrzyma niezbedne pozwolenia, aby rozpoczac inwestycje Lokum Villa
Nova we Wroctawiu.

Rozpoznania w wyniku mieszkan i lokali ustugowych
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0d 1 stycznia 2016 r. przedstawiono informacje dotyczqce przekazarn lokali lub zawartych aktéw notarialnych. Do korica 2015 roku przedstawiono informacje
dotyczqgce podpisanych aktéw notarialnych przenoszgcych wtasnosc lokalu.
Zrodto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke.
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— Bank ziemi

-~ Powierzchnia(ha) = Liczhalokali =~ Cena(mlnzt) = Cena(tys.zt)/lokal
Wroctaw 35,5 8128 203,7 25,1
Lokum Porto 5,5 1373 13,6 9,9
Goralska 9,5 2000 75,1 37,6
Lokum Villa Nova 0,9 98 7,8 79,6
Lokum Smart City 46 1657 72 43
Lokum ul. Poprzeczna 15,0 3000 100,0* 33,3
Krakéw 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 42,9 9774 288,3 29,5

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spoétke.

*Szacunkowa warto$¢ transakcji. Cena transakcyjna stanowi sume kwoty statej w wysokosci 70 mln zt oraz kwoty dodatkowej, ktéra zostanie ustalona
w oparciu o m.in. planowane liczby metréw kwadratowych PUM oraz PUU wynikajacej z prawomocnego pozwolenia na budowe lub wyliczonej
z uchwalonego miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego oraz kwoty 700zt netto za kazdy metr kwadratowy PUM/PUU.

W komunikacie deweloper poinformowat, ze zawarcie umoéw przyrzeczonych nabycia prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci nastapi co do
jednej z nich nie p6zniej niz do 12 grudnia 2021 r. oraz co do drugiej nie pdzniej niz do 15 marca 2021 r. Dodatkowo, Spdtka zobowiazana jest do
uiszczenia optaty na rzecz zadatku w wysokosci 5 min zt do dnia 12 grudnia 2018 r.

— Finanse

Lokum Deweloper | RZiS [w mln zt] 2015 2016 2017 1-3 Q2017 1-3Q 2018
Przychody 129,2 189,3 221,2 65,0 224,6
Koszt wtasny sprzedazy 83,9 128,9 133,0 39,7 141,9
Zysk brutto ze sprzedazy 45,3 60,4 88,2 25,3 82,7
marza brutto na sprzedazy (%) 35,1% 31,9% 39,9% 38,9% 36,8%
Koszty sprzedazy 5,7 7,8 11,4 7,7 7,3
Koszty ogélnego zarzadu 4,8 7,8 9,0 57 6,0
Zysk ze sprzedazy 34,8 44,8 67,8 11,9 69,4
marza na sprzedazy (%) 26,9% 23,7% 30,6% 18,3% 30,9%
Pozostate przychody operacyjne 3,1 3,7 3,2 2,4 1,3
Pozostate koszty operacyjne 0,6 14,2 1,5 1,6 0,7
EBITDA 39,3 35,3 70,6 13,6 71,0
marza EBITDA (%) 30,4% 18,7% 31,9% 20,9% 31,6%
EBIT 38,4 34,3 69,4 12,7 70,0
marza EBIT (%) 29,8% 18,1% 31,4% 19,5% 31,2%
Przychody finansowe 0,6 0,9 1,2 0,7 1,2
Koszty finansowe 1,8 49 8,0 5,8 6,8
Zysk netto 37,5 46,9 76,6 7,2 51,1
marza netto (%) 29,0% 24,8% 34,6% 11,2% 22,7%

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spoétke.
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= Wysoki poziom rozpoznan w 3Q 2018 r. przetozyt si¢ na dynamiczny wzrost obrotéw. W 1-3Q 2018 r. Lokum deweloper osiagnat
224,6 mln zt przychodow, co oznacza prawie dwu i potkrotny wzrost w stosunku do 1-3Q 2017 r. Po pierwszych 3 kwartatach biezacego
roku Spotka osiagneta wyzszy poziom przychodow, a takze zysku operacyjnego w poréwnaniu do catego 2017 r. Dodatkowo,
deweloper w 4Q 2018 r. rozpozna w wyniku lokale z dwéch kolejnych etapdw osiedla Lokum Victoria, co przetozy sie na jeszcze wyzszy
odczyt generowanych przychoddw na koniec biezacego roku.

= Nalezy podkresli¢, ze dzieki petnieniu funkcji generalnego wykonawcy deweloper utrzymat wysoki poziom marzy brutto na sprzedazy
oraz terminowo realizowat inwestycje. Spdtka spodziewa sie réwniez utrzymania poziomu generowanych marz w przysztych
okresach.
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Lokum Deweloper | Bilans [w mln zt] 2015 2016 2017 1H 2018 3Q 2018
Suma bilansowa 313,8 385,4 570,6 699,3 713,6
Aktywa trwate 20,2 37,1 52,9 44,4 45,2
-budynki 7,8 7,9 1,7 7,6 7,6
-nieruchomosci inwestycyjne 8,8 9,0 9,0 1,8 1,8
Aktywa obrotowe 293,6 348,3 517,7 655,0 668,5
-zapasy 174,1 256,2 331,1 479,4 406,0
-aktywa z tyt. umoéw z klientami 84,7 62,2
-naleznosci handlowe i pozostate 20,7 355 51,0 58,2 45,7
-$rodki pienigzne 98,5 56,0 135,0 31,1 152,2
Kapitat wtasny 210,0 243,0 297,3 269,0 327,7
Zobowiazania dtugoterminowe 73,4 75,8 182,7 197,5 198,8
Zobowiazania krotkoterminowe 30,4 66,7 90,7 232,8 187,2
Wskaznik ptynnosci biezacej 9,7 5,2 57 2,8 3,6
Wskaznik ptynnosci szybki 3,9 1,4 2,1 0,8 1,4
Wskaznik wyptacalnosci gotowkowej 3,2 0,8 1,5 0,1 0,8
Zadtuzenie finansowe 68,6 101,2 174,8 189,3 191,7
Dtug netto -29,9 45,2 39,8 158,2 39,5
Wskaznik ogélnego zadtuzenia 33,1% 37,0% 47,9% 61,5% 54,1%
Dtug netto/kapitat wtasny -14.2% 18,6% 13,4% 58,8% 12,1%
Zadtuzenie finansowe / suma bilansowa 21,9% 26,3% 30,6% 27,1% 26,9%
Kowenanty:

Wskaznik dzwigni finansowej < 120% (seria D i E) 27,3% -6,9%

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke.

= Na koniec 3Q 2018 r. Spétka posiadata aktywa o tacznej wartosci 713,6 min zt, co wskazuje na 2,0% wzrost w stosunku do
poprzedniego kwartatu, z kolei zmiana wobec korica 2017 r. wynosi 25,1% (gtownie za sprawa zwiekszenia pozycji zapaséw). Nalezy
podkresli¢, ze pomimo znaczacych wydatkdéw w 1-3Q 2018 r. na rozbudowe banku ziemi, na koniec wrze$nia 2018 r. Lokum Deweloper
posiadat 152,2 mlin zt srodkdw pienieznych, co oznacza przyrost o 121,1 mln zt w stosunku do poprzedniego kwartatu. Wysoki poziom
gotdwki na koniec wrzesnia 2018 . jest konsekwencja duzej liczby przekazan lokali w 3Q.

= Na koniec 3Q 2018 r. poziom tacznego zadtuzenia finansowego Lokum Deweloper nie ulegt istotnej zmianie w stosunku do
poprzedniego okresu. Deweloper wciaz posiada dwie aktywne serie obligacji o tacznej wartosci nominalnej 175 mln zt. Dodatkowo, na
dzien 30 wrzeénia 2018 r. deweloper wykorzystat niespetna 15 mlin zt kredytu na realizacje inwestycji Lokum Vena (zobowigzanie
bankowe zostato sptacone na poczatku pazdziernika 2018 r). Obecna kondycja finansowa dewelopera wskazuje na wysoka zdolnos¢
do obstugi zadtuzenia.

= Deweloper poprzez wzrost salda $rodkdw pienieznych zdecydowanie obnizyt dtug netto do poziomu 39,5 min zt (-118,7 mln zt g/q),
dzieki czemu wskazniki zadtuzenia na koniec wrze$nia 2018 r. ulegty znacznej poprawie w stosunku do poprzedniego kwartatu.
Podczas publikacji wynikow Spoétki za 1H 2018 r. Zarzad Lokum Deweloper nie wykluczat, ze saldo $srodkdw pienieznych na koniec
grudnia biezacego roku bedzie w stanie pokry¢ catkowity poziom zadtuzenia finansowego. 3Q 2018 r. przyblizyt dewelopera do
zredukowania poziomu dtugu netto na koniec roku do zera. W 3Q Spotka poprawita réwniez swoja sytuacje ptynnosciowa. Odczyty
wskaznikow ptynnosci sa nizsze od poziomow z konca grudnia 2017 r. gtéwnie za sprawa zobowiazan z tytutu umow z klientami.

= Zgodnie z MSSF15 poczawszy od sprawozdania za pierwsze pétrocze 2018 r. Spétka wyrdznita nowa pozycje bilansowa ,,aktywa z tyt.
umoéw z klientami” obejmujaca $rodki pieniezne zgromadzone na rachunkach powierniczych.

Lokum Deweloper | RPP [w min zt] 2015 2016 2017 1-3Q 2017 1-3Q2018
Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej 4,9 -55,8 34,9 -17,4 30,9
Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej 2,6 0,1 -0,2 -0,6 -0,1
Przeptywy z dziatalnosci finansowej 60,0 13,2 44,3 35,2 -13,7
Przeptywy pieniezne netto 67,5 -42,6 79,0 17,3 17,2

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke.

= Na koniec czerwca 2018 r. saldo srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej wynosito -92,5 mln zt. Sytuacja po 3Q znaczaco ulegta
poprawie. Spotka na koniec 3Q wykazata dodatnie saldo w wysokosci 30,9 mln zt. Zmiana wartosci jest wynikiem harmonogramu
realizacji inwestycji Lokum Deweloper, ktéry zaktada, ze wiekszo$¢ przeptywow ma miejsce w drugiej potowie roku.




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

PUM - powierzchnia uzytkowa mieszkan

PUU - powierzchnia uzytkowa ustug

Wskaznik ptynnosci biezacej - aktywa obrotowe/zobowiazania krétkoterminowe
Wskaznik ptynnosci szybki - (aktywa obrotowe - zapasy)/zobowiazania krétkoterminowe
Wskaznik wyptacalnosci gotowkowej - Srodki pieniezne i ekwiwalenty/zobowiazania krétkoterminowe
Zadtuzenie finansowe - kredyty i pozyczki + papiery dtuzne + inne zobowiazania finansowe

Dtug netto - zadtuzenie finansowe - $rodki pieniezne i ekwiwalenty

Wskaznik ogdlnego 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 stanowiacych 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 osoéb, 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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