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Podsumowanie wynikéw po 1H 2019,
Lokum Deweloper S.A.

Warszawa, 9 wrzesnia 2019.
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* Marza moze ulec zmianie zgodnie z warunkami emisji

— Rekordowy poziom rozpoznan po 1H 2019 r. w cieniu dalszych problemow administracyjnych

= W pierwszej potowie 2019 r. Grupa Lokum Deweloper zakontraktowata 171 mieszkan, co oznacza spadek liczby sprzedanych lokali
wzgledem 1H 2018 r. 0 67,8%. Bardzo niski wolumen kontraktacji jest wynikiem mocno wyprzedanej oferty Grupy, ktéra w drugim
kwartale biezacego roku w dalszym ciggu nie zostata uzupe’mlona Nalezy podkresli¢, ze model biznesowy Grupy nie zaktada
wprowadzania do sprzedazy projektow, ktére nie posiadaja prawomocnego pozwolenia na budowe.

= Pierwsze potrocze biezacego roku w wykonaniu Grupy Lokum Deweloper uptyneto gtéwnie pod znakiem zintensyfikowanych prac
przy uzyskiwaniu decyzji administracyjnych. Skutki tych dziatan przetoza sie na wzrost oferty Grupy w drugiej potowie 2019 r.
Jeszcze w tym roku nalezy spodziewac sie uruchomienia sprzedazy lokali z wroctawskich inwestycji Lokum Vena Il (89 lokali
powstatych w wyniku renowacji kompleksu szpitalnego, ktére trafig do sprzedazy we wrzesniu 2019 r. oraz zostang przekazane
klientom prawdopodobnie w 1Q 2020 r.) oraz Lokum Monte, a takze wprowadzenia do oferty mieszkan z krakowskiego projektu
Lokum Salsa, dla ktérego deweloper posiada juz pozwolenia na budowe. Na 2020 r. przewidziane jest za$ powiekszenie oferty
Grupy o mieszkania z inwestycji Lokum Porto oraz lokale wybudowane na zakupionej w tym roku dziatce przy ul. Stoczniowej.

= Po publikacji wynikéw sprzedazowych za 2Q 2019 r., Zarzad dewelopera z uwagi na przedtuzajace sie procesy zwiagzane
z uzyskiwaniem decyzji administracyjnych zdecydowat sie skorygowac tegoroczny cel kontraktacji Grupy z 800 lokali do poziomu
400 mieszkan. Podczas prezentacji wynikow finansowych podsumowujacych 1H 2019 r. Zarzad Grupy Lokum Deweloper stwierdzit,
ze realizacja zrewidowanego celu sprzedazowego jest zadaniem wykonalnym, ale wymagajacym.

= W 1H2019r. deweloper przekazat klientom klucze od 498 mieszkan, co przetozyto sie na bardzo dobre wyniki finansowe pierwszego
potrocza. W biezacym roku Grupa Lokum Deweloper spodziewa sie przekazania ok. 750 - 800 mieszkan, co oznacza, ze ok. 2/3
lokali zostato juz rozpoznanych w tegorocznych przychodach Grupy. Na koniec czerwca 2019 r. kontraktacja potencjatu rozpoznan
lokali na 2019 r. wyniosta 85%, z kolei na 2020 r. 69%, co potwierdza, ze realizowane przez dewelopera inwestycje ciesza sie duzym
zainteresowaniem wsrod klientow. Na koniec 1H 2019 r. Grupa posiadata potencjat rozpoznan na 2020 r. na poziomie 362 lokali,
jednak istnieje prawdopodobienstwo, ze mieszkania z inwestycji Lokum Vena 11 (89 lokali) rowniez zostana ujete w przychodach
przysztego roku. Oznacza to, ze w przysztym roku deweloper bedzie w stanie przekazac ok. 450 lokali, co jest wynikiem oscylujacym
miedzy poziomami wydan lokali w latach 2015 - 2016.

= W pierwszym potroczu 2019 r. Grupa Lokum Deweloper powiekszyta swoj bank ziemi o dwa nowe grunty we Wroctawiu.
W 2Q biezacego roku deweloper zakupit 1,8 ha ziemi pod rozbudowe inwestycji Lokum di Trevi (600 lokali) za kwote
11,6 mln PLN oraz nabyt za 20,0 mln PLN 2,8 ha gruntu przy ul. Stoczniowej, gdzie powstanie projekt opiewajacy na 500 mieszkan.
Nalezy podkresli¢, ze mimo wyraznego wzrostu cen dziatek, deweloper wciaz utrzymuje bardzo niski wskaznik ceny zakupu gruntu
przypadajacej na jeden lokal, ktéry na koniec czerwca 2019 r. wynidst 30 tys. PLN / lokal. Atrakcyjnie nabyty bank ziemi stanowi
bardzo solidny fundament do osiggania wysokich marz, ktére bedg mogty wyrdzniac sie na tle branzy w przysztych okresach.

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.

Zr6dto: 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
Powierzchnia (ha) Liczba lokali Cena (min zt) Cena (tys. zt) / lokal

Wroctaw i okolice 40,5 9393 228,1 24,3
Lokum Porto 5,5 1484 13,6 9,2
Lokum ul. Stoczniowa 2,8 500 20 40,0
Lokum ul. Poprzeczna 15,0 3000 100 33,3
Lokum Di Trevi 1,8 600 11,6 19,3
Lokum Monte 1,3 152 0,6 3,9
Lokum Smart City 4,6 1657 7,2 4,3
Lokum ul. Géralska 9,5 2000 75,1 37,6
Krakow 7,4 1503 84,6 56,3
Lokum Salsa 1,7 357 25 70,0
Lokum Siesta 2,5 402 26,2 65,2
Lokum Vista 3,2 744 33,4 44,9
Razem 47,9 10 896 312,7 28,7

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spoétke.

— Finanse

Lokum Deweloper | RZiS [w min zi] 2016 2017 2018 1H 2018 1H 2019
Przychody 189,3 221,2 322,4 13,5 193,2
Koszt wtasny sprzedazy 128,9 133,0 207,2 9,0 122,2
Zysk brutto ze sprzedazy 60,4 88,2 115,2 4,5 71,0
marza brutto na sprzedazy (%) 31,9% 39,9% 35,7% 33,4% 36,8%
Koszty sprzedazy 7,8 11,4 9,5 5,8 4,4
Koszty ogoélnego zarzadu 7,8 9,0 9,1 4,1 4.4
Zysk ze sprzedazy 44,8 67,8 96,6 -5,3 62,3
marza na sprzedazy (%) 23,7% 30,6% 29,9% -39,4% 32,2%
Pozostate przychody operacyjne 3,7 3,2 0,8 1,0 0,3
Pozostate koszty operacyjne 14,2 1,5 0,8 0,5 0,4
EBITDA 35,3 70,6 97,6 -4,1 63,3
marza EBITDA (%) 18,7% 31,9% 30,3% -30,7% 32,8%
EBIT 34,3 69,4 96,2 -4,8 62,2
marza EBIT (%) 18,1% 31,4% 29,8% -35,7% 32,2%
Przychody finansowe 0,9 1,2 1,7 0,7 1,1
Koszty finansowe 4,9 8,0 9,3 4,5 4,2
Zysk netto 46,9 76,6 73,0 -7,6 48,9
marza netto (%) 24,8% 34,6% 22,6% -56,0% 25,3%

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke.

50% 30,6% 29,9% 32,2% 31,9% 30,3% 32,8% 34,6% 22,6% 25,3%
0% ] 5 ] - —
-50% B .
0 -39,4% 30,7%
-56,0%
-100%
marza na sprzedazy (%) marza EBITDA (%) marza netto (%)

2017 m2018 m1H?2018 1H 2019

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke.

= Wysoka liczba rozpoznanych w 1H 2019 r. lokali przetozyta sie na przychody w wysokosci 193,2 min PLN. Planowany poziom
tegorocznych przekazan (750 - 800 mieszkan) oznacza, ze ok. 2/3 tegorocznego potencjatu zostato juz rozpoznane w wyniku, a co za
tym idzie przychody biezacego roku powinny by¢ nie wyzsze od ubiegtorocznych.

= W pierwsze] potowie biezacego roku deweloper zdotat utrzymac bardzo wysoka rentownos¢ realizowanych projektow. Nalezy
podkresli¢, ze marze osiggniete przez Grupe Lokum Deweloper w 1H 2019 r. sg jednymi z najwyzszych w branzy. Na wysoki poziom
rentownosci wptywa niewatpliwie atrakcyjnie rozbudowywany bank ziemi oraz petnienie przez Lokum Deweloper S.A. funkgji
generalnego wykonawcy.

= Zatozenie Grupy dotyczace odnotowywania marzy netto na poziomie przekraczajacym 20%, wydaje sie w biezacym roku
niezagrozone. Mozna jednak spodziewac sie, ze wysoka rentowno$¢ netto po 1H 2019r. (25,3%) w drugim potroczu lekko spadnie.
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Lokum Deweloper | Bilans [w mln zt] 2016 2017 2018 1Q 2019 1H 2019
Suma bilansowa 385,4 570,6 726,6 679,5 595,9
Aktywa trwate 37,1 52,9 41,2 34,8 34,9
-budynki 7,9 1,7 7,6 7,8 8,5
-nieruchomosci inwestycyjne 9,0 9,0 2,1 2,0 2,0
Aktywa obrotowe 348,3 517,7 685,4 644,7 561,1
-zapasy 256,2 331,1 443,6 463,9 446,6
-aktywa z tyt. umow z klientami 74,2 43,4 23,1
-naleznosci handlowe i pozostate 35,5 51,0 243 15,8 20,3
-$rodki pieniezne 56,0 135,0 140,5 117,2 68,6
Kapitat wtasny 243,0 297,3 349,6 367,2 359,9
Zobowiazania dtugoterminowe 75,8 182,7 197,4 140,9 142,8
-dtuzne papiery wartosciowe 69,8 173,2 173,9 99,3 99,4
-leasing finansowy wg. MSSF 16 0,1 0,4 0,3 23,5 23,5
-leasing finansowy™* 0,3 0,3
Zobowiazania krotkoterminowe 66,7 90,7 179,5 171,3 93,2
-dtuzne papiery wartosciowe 31,2 0,8 0,8 1,4 0,2
-leasing finansowy wg. MSFF 16 0,1 0,3 0,3 1,7 2,0
-leasing finansowy* 0,2 0,1
-zobowigzania z tyt. umoéw z klientami - - 164,3 150,3 73,2
Wskaznik ptynnosci biezacej 5,2 5,7 38 3,8 6,0
Wskaznik ptynnosci szybki 1,4 2,1 1,3 1,1 1,2
Wskaznik wyptacalnosci gotéwkowej 0,8 1,5 0,8 0,7 0,7
Zadtuzenie finansowe 101,2 174,8 175,3 125,9 125,1
Dtug netto 45,2 39,8 34,8 8,7 56,5
Wskaznik ogélnego zadtuzenia 37,0% 47,9% 51,9% 46,0% 39,6%
Dtug netto/kapitat wtasny 18,6% 13,4% 9,9% 2,4% 15,7%
Dtug netto/kapitat wtasny* -4,4% 8,7%
Zadtuzenie finansowe / suma bilansowa 26,3% 30,6% 24,1% 18,5% 21,0%

*z wytaczeniem MSSF 16. Zgodnie z MSSF 16 poczawszy od 2019 r. zobowigzania z tyt. leasingu wynikajgce z posiadanych praw wieczystego uzytkowania gruntéw oraz umow
najmu przypisywane sa do zadtuzenia finansowego. Aktywa z tytutu praw do wieczystego uzytkowania gruntow zwigzanych z projektami deweloperskimi zostaty przypisane do
zapasow.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke.

= W dwoch pierwszych kwartatach biezacego roku Grupa odnotowata spadek posiadanego majatku w stosunku do stanu z konca
grudnia 2018 r. 0 130,7 mln PLN. Redukcja poziomu aktywow jest spowodowana gtéwnie obnizeniem salda srodkoéw pienieznych
0 71,9 min PLN do poziomu 68,6 mIn PLN. Biorac pod uwage przedterminowy wykup obligacji serii D (75,0 mln PLN), wyptate
dywidendy (36,0 mln PLN) oraz zakup nowych gruntéw (31,6 mln PLN) nalezy uznac, ze sytuacja gotowkowa Grupy jest stabilna.
Dodatkowo, mata liczba nowo zawieranych uméw deweloperskich przetozyta sie na niski poziom aktywow z tytutu uméw z klientami,
co réwniez przetozyto sie na spadek sumy bilansowej dewelopera.

= Deweloper kolejny kwartat z rzedu konsekwentnie utrzymuje niski poziom zadtuzenia, finansujac znaczna czes¢ dziatalnosci przy
wykorzystaniu wiasnych srodkow. Na koniec czerwca 2019 r. Grupa Lokum Deweloper posiadata zadtuzenie finansowe w wysokosci
125,1 mln PLN, na ktore sktadaty sie obligacje serii E o tacznej wartosci nominalnej 100,0 mln PLN oraz leasing, ktorego wieksza czes¢
zostata wykazana w sprawozdaniu finansowym dewelopera na skutek zastosowania MSSF 16. Dodatkowo, Grupa posiada dostepny
kredyt na realizacje inwestycji Lokum Villa Nova o wartosci 30,8 mIn PLN, ktéry na koniec 2Q 2019r. nie zostat jeszcze uruchomiony.

= Wskaznik dtug netto / kapitat wtasny Grupy na koniec 1H 2019 r. wynidst zaledwie 0,16x, zas wytaczajac zobowiazania z tytutu leasingu
powstate w wyniku zastosowanie MSSF 16 warto$¢ wskaznika spada do poziomu 0,09x. Grupa Lokum Deweloper terminowo
obstuguje biezace zadtuzenie oraz posiada silny bilans, umozlwiajacy zacigganie nowych zobowiazan finansowych. Wskazniki
ptynnosci dewelopera réwniez znajduja sie na bezpiecznych poziomach.

Zgodnie z MSSF15 poczawszy od 2018 r. deweloper ujat w sprawozdaniu nowe pozycje bilansowe: 1) ,aktywa z tyt. umoéw 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
ztyt. umow z klientami” obejmujaca zobowigzania z tyt. wptat na zakup lokali mieszalnych oraz przychody przysztych okreséw / przedptaty na lokale.

Lokum Deweloper | RPP [w mln zt] 2016 2017 2018 1H 2018 1H 2019
Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej -55,8 34,9 39,3 -92,5 48,2
Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej 0,1 -0,2 -1,1 0,0 -1,7
Przeptywy z dziatalnosci finansowej 13,2 443 -32,7 -11,4 -118,4
Przeptywy pieniezne netto -42,6 79,0 5,5 -103,9 -71,9

Zré6dto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke.

= W 1H 2019 r. Grupa osiagneta dodatnie saldo przeptywow $rodkdw pienieznych netto z dziatalnosci operacyjnej, ktoére wyniosto
48,2 mln PLN. Finalnie, deweloper w pierwszej potowie biezacego roku odnotowat -71,9 min PLN przeptywow netto, na ktore ztozyty
sie gtownie przeptywy z dziatalnosci finansowej zwiazane z wczesniej wspomnianym przedterminowym wykupem obligacji oraz
wyptata dywidendy.



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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