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* Marza moze ulec zmianie zgodnie z warunkami emisji

s DYNamiczny wzrost przychodéw w 2018 r. efektem rekordowej liczba przekazan

= W 2018 r. Grupa Lokum Deweloper zakontraktowata 1 011 mieszkan i kolejny rok z rzedu zrealizowata swoj cel sprzedazowy. Grupa
zamierza w biezacym roku osiagnac kontraktacje na poziomie 800 lokali. Zgodnie z harmonogramem inwestycji Grupy nalezy
spodziewac sie, Ze wieksza czes¢ sprzedazy bedzie miata miejsce w drugiej potowie roku. Grupa Lokum Deweloper dazy obecnie do
uzupetnienia oferty. W ostatnim czasie do sprzedazy trafito 98 lokali w ramach inwestycji Lokum Villa Nova.

= Pomimo trudnosci, z ktorymi w 2018 r. mierzyta sie cata branza deweloperska (w szczegdlnosci zwiazanymi z przedtuzajacymi sie
procesami administracyjnymi oraz wzrostem kosztéw budowy), Grupa Lokum Deweloper zrealizowata wszystkie inwestycje
zgodnie z przyjetym harmonogramem. Nalezy zaznaczy¢, ze terminowa realizacji projektéw byta w duzej mierze mozliwa dzieki
petnieniu funkcji generalnego wykonawcy.

= Grupa w 2018 r. przekazata rekordowe 900 lokali, co skutkowato osiagnieciem 322 min PLN przychoddw. Osiagnieta w ubiegtym
roku sprzedaz jest przede wszystkim efektem rozpoznania w wyniku mieszkan z osiedla Lokum Victoria we Wroctawiu oraz osiedli
Lokum Vista i Lokum Siesta w Krakowie. Na koniec 2018 . realizacja potencjatu rozpoznan na 2018 r. wynosita 92% (900 lokali z 973
mozliwych do rozpoznania), z kolei na 2019 r. 75% (671 lokali z 892 mozliwych do rozpoznania). Wysoki potencjat rozpoznan
w 2021 r. wynoszacy 1 766 lokali jest pochodng przesuniecia harmonogramu przysztych inwestycji. Grupa w wyniku nieuzyskania
niezbednych decyzji administracyjnych nie zdotata w ostatnim czasie wystarczajaco odbudowac liczby mieszkan w ofercie, co
negatywnie przetozy sie na poziom kontraktacji w biezacym roku oraz liczbe przekazan w 2020 r.

= W 2018 r. Grupa Lokum Deweloper z sukcesem rozbudowywata swoj bank ziemi. W ubiegtym roku Spotki Grupy nabyty
i zakontraktowaty 26 ha gruntéw o tacznej wartosci 202 min PLN, z czego 109 mIn PLN Grupa optacita w 2018 r., za$ pozostata
ptatnos¢ w wysokosci 93 mln PLN zostata odroczona do marca i grudnia 2021 r. Grupa Lokum Deweloper posiada bardzo
atrakcyjnie nabyty bank ziemi, ktory potwierdza niska warto$¢ wskaznika ceny zakupu gruntu przypadajacej na jeden lokal, ktory
na koniec 2018 r. wynidst 30 tys. PLN / lokal.

= Dobry rok w wykonaniu Lokum Deweloper skutkowat zgromadzeniem znacznych nadwyzek finansowych, ktorymi Spotka zamierza
podzieli¢ sie z akcjonariuszami. W 2018 r. deweloper dokonat zmiany polityki dywidendowej Spétki podnoszac maksymalny poziom
dywidendy do 50% zysku netto. Zarzad Lokum Deweloper zarekomendowat Walnemu Zgromadzeniu wyptate dywidendy za 2018 r.
w wysokosci 2 PLN na akcje, co oznacza, ze Spotka przeznaczy do podziatu miedzy akcjonariuszy rekordowe 36 min PLN.

= (Czes¢ nadwyzek osiggnietych w 2018 r. Spotka zdecydowata sie przeznaczy¢ na redukcje dtugu. W marcu 2019 r. Lokum Deweloper
zrealizowat przedterminowy wykup obligacji serii D o tacznej warto$ci nominalnej 75 mln PLN. Pomimo wyptaty dywidendy oraz
przedterminowego wykupu, ptynnos¢ finansowa dewelopera powinna pozostac na bezpiecznym poziomie.

Rozpoznania w wyniku mieszkan i lokali ustugowych
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0d 1 stycznia 2016 r. przedstawiono informacje dotyczqce przekazan lokali lub zawartych aktéw notarialnych. Do korica 2015 roku przedstawiono informacje
dotyczqce podpisanych aktéw notarialnych przenoszqcych wtasnos¢ lokalu.
Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke.
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke.
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— Bank ziemi

Wroctaw 35,5
Lokum Porto 5,5
Lokum ul. Goralska 9,5
Lokum Villa Nova 0,9
Lokum Smart City 4,6
Lokum ul. Poprzeczna 15,0
Krakow 7,4
Lokum Salsa 1,7
Lokum Siesta 2,5
Lokum Vista 3,2
Razem 42,9
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3000
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9868

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spoétke.
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*Szacunkowa warto$¢ transakcji. Cena transakcyjna stanowi sume kwoty statej w wysokosci 70 min 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 pdzniej niz do 12 grudnia 2021 r. oraz co do drugiej nie pdzniej niz do 15 marca 2021 r.

— Finanse

Lokum Deweloper | RZiS [w mln zt]
Przychody

Koszt wtasny sprzedazy

Zysk brutto ze sprzedazy
marza brutto na sprzedazy (%)
Koszty sprzedazy

Koszty ogélnego zarzadu

Zysk ze sprzedazy

marza na sprzedazy (%)
Pozostate przychody operacyjne
Pozostate koszty operacyjne
EBITDA

marza EBITDA (%)

EBIT

marza EBIT (%)

Przychody finansowe

Koszty finansowe

Zysk netto

marza netto (%)

2015
129,2
83,9
45,3
35,1%
5,7
438
34,8
26,9%
31
0,6
39,3
30,4%
38,4
29,8%
0,6
1,8
37,5
29,0%

Zr6dto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke.
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2016
189,3
128,9
60,4
31,9%
7,8
7,8
44,8
23,7%
3,7
14,2
35,3
18,7%
34,3
18,1%
0,9
49
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18,7%

marza EBITDA (%)

W 2017

2018

2017
221,2
133,0
88,2
39,9%
11,4
9,0
67,8
30,6%
3,2
1,5
70,6
31,9%
69,4
31,4%
1,2
8,0
76,6
34,6%

29,0%

2018
322,4
207,2
115,2
35,7%
9,5
9,1
96,6
29,9%
0,8
0,8
97,6
30,3%
96,2
29,8%
1,7
9,3
73,0
22,6%

34,6%

22,6%

marza netto (%)

= W 2018 r. Grupa Lokum Deweloper osiagneta rekordowy poziom przychodow w wysokosci 322,4 min PLN (+45,7% r/r). Pomimo
rosnacych kosztow wykonawstwa oraz znaczacych podwyzek cen materiatow budowlanych, Grupa zdotata utrzymac wysoki poziom

marzy brutto na sprzedazy.

= W ubiegtym roku Grupa z sukcesem zrealizowata przyjeta przez Zarzad strategie, prowadzaca do osiagania marzy zysku netto na
poziomie przekraczajacym 20%. Spadek zysku netto w 2018 r. wzgledem 2017 r. zostat spowodowany ujeciem w rachunku wynikéw

podatku dochodowego w kwocie 15,6 mln PLN.
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Lokum Deweloper | Bilans [w mln zt] 2015 2016 2017 2018
Suma bilansowa 313,8 385,4 570,6 726,6
Aktywa trwate 20,2 37,1 52,9 41,2
-budynki 7,8 7,9 1,7 7,6
-nieruchomosci inwestycyjne 8,8 9,0 9,0 2,1
Aktywa obrotowe 293,6 348,3 517,7 685,4
-zapasy 174,1 256,2 331,1 443,6
-aktywa z tyt. umow z klientami - - - 74,2
-naleznosci handlowe i pozostate 20,7 35,5 51,0 243
-$rodki pieniezne 98,5 56,0 135,0 140,5
Kapitat wtasny 210,0 243,0 297,3 349,6
Zobowiazania dtugoterminowe 73,4 75,8 182,7 197,4
-dtuzne papiery wartosciowe 60,1 69,8 173,2 173,9
Zobowiazania krétkoterminowe 30,4 66,7 90,7 179,5
-dtuzne papiery wartosciowe 0,0 31,2 0,8 0,8
-zobowiazania z tyt. uméw z klientami - - - 164,3
Wskaznik ptynnosci biezacej 9,7 52 57 3,8
Wskaznik ptynnosci szybki 3,9 1,4 2,1 13
Wskaznik wyptacalnosci gotowkowej 3,2 0,8 1,5 0,8
Zadtuzenie finansowe 68,6 101,2 174,8 175,3
Dtug netto -29,9 45,2 39,8 34,8
Wskaznik ogélnego zadtuzenia 33,1% 37,0% 47,9% 51,9%
Dtug netto/kapitat wtasny -14,2% 18,6% 13,4% 9,9%
Zadtuzenie finansowe / suma bilansowa 21,9% 26,3% 30,6% 24,1%

Zr6dto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke.

= Grupa konsekwentnie zwieksza skale dziatalnosci oraz kolejny rok z rzedu odnotowuje dynamiczny wzrost wartosci majatku.
W 2018 r. Grupa Lokum Deweloper zwiekszyta poziom zapaséw o 112,4 mln PLN w zwiazku z rozbudowa banku ziemi, ktéry na dzien
dzisiejszy powinien zabezpieczy¢ kilkuletnig produkcje dewelopera. Pomimo znaczacych naktadow inwestycyjnych zwiazanych
z nabyciem nowych gruntow (109 min PLN w 2018 r.), na koniec ubiegtego roku Grupa wykazata wzrost salda $rodkéw pienieznych
05,5 mln PLN do kwoty 140,5 mIn PLN.

= Grupa w duzej mierze finansuje swojg dziatalno$¢ kapitatem wtasnym, ktéry na koniec 2018 r. wynidst 349,6 mln PLN, co oznacza
ponad 52 mln PLN wzrost w stosunku do 2017 r. Grupa Lokum Deweloper zakonczyta ubiegty rok bez zobowiazan z tytutu kredytow
bankowych. Na koniec 2018 r. Grupa posiadata dwie aktywne serie obligacji o tacznej wartosci nominalnej 175,0 mln PLN (seria D -
75,0 mln PLN, seria E - 100,0 mln PLN). Nalezy przypomnie¢, ze 22 marca 2019 r. deweloper dokonat catosciowego przedterminowego
wykup obligacji serii D.

= Zgodnie z deklaracjami Zarzadu, Grupa Lokum Deweloper w drugiej potowie ubiegtego roku znaczaco zredukowata zadtuzenie
finansowe netto. Na koniec 2018 r. dtug netto wynosit 34,8 mln PLN w stosunku do 158,2 mln PLN na koniec czerwca 2018 r. Biorac
pod uwage srodki zgromadzone na rachunkach powierniczych, Grupa posiadata ujemny dtug netto, co oznacza, ze $rodki pieniezne
Grupy Lokum Deweloper przekraczaty poziom zadtuzenia finansowego Grupy.

= Dobry pod wzgledem wynikéw 2018 r. pozwolit Grupie zgromadzi¢ znaczne nadwyzki, ktére umozliwity Lokum Deweloper
zrealizowanie przedterminowego wykup obligacji serii D (75,0 mln PLN) oraz zarekomendowanie przez Zarzad wyptaty dywidendy
(36,0 min PLN). Zaréwno redukcja zadtuzenia, jak i podzielenie sie zyskiem z akcjonariuszami nie powinno naruszy¢ ptynnosci
finansowej Grupy, ktéra na koniec 2018 r. znajdowata sie na bezpiecznym poziomie. Obecna kondycja finansowa dewelopera
wskazuje na wysoka zdolnos¢ do zaciagania nowych zobowiazan finansowych.

= Zgodnie z MSSF15 poczawszy od 2018 r. deweloper ujat w sprawozdaniu nowe pozycje bilansowe: 1) ,aktywa z tyt. umdw
z klientami” obejmujaca $rodki pieniezne zgromadzone na rachunkach powierniczych, ktére w poprzednich latach ujmowano
w pozycji ,naleznosci z tyt. dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci”; 2) ,,zobowigzania z tyt. umoéw z klientami” obejmujaca
zobowiazania z tyt. wptat na zakup lokali mieszalnych oraz przychody przysztych okreséw / przedptaty na lokale.

Lokum Deweloper | RPP [w mln zt] 2015 2016 2017 2018
Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej 4,9 -55,8 34,9 39,3
Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej 2,6 0,1 -0,2 -1,1
Przeptywy z dziatalnosci finansowej 60,0 13,2 443 -32,7
Przeptywy pieniezne netto 67,5 -42,6 79,0 5,5

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke.

= Grupa Lokum Deweloper kolejny rok z rzedu wykazata dodatnie przeptywy z dziatalnosci operacyjnej, ktére na koniec ubiegtego roku
wyniosty 39,3 mln PLN. Pomimo znaczacych naktadéw na rozwoj banku ziemi, Grupa wygenerowata wzrost salda srodkow
pienieznych 0 5,5 min PLN.



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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