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Ranking

Metodologia rankingu spolek deweloperskich

Raport zostal przygotowany na podstawie analizy 38 spétek wchodzacych w sklad
indeksu sektora deweloperskiego. Z badanej grupy wylaczono 4 spé6iki ze wzgledu
na:

1. Brak publikacji danych finansowych za I kwartat 2016 roku:
e Alterco S.A,;
* i2 Development S.A;
* Reinhold Polska S.A.
2. Brak wystarczajacej liczby notowan gieldowych w okresie 16-31.03.2016 r.:
* IBSMS.A.
Ostatecznie w Rankingiem objeto 34 spotki.

W celu stworzenia Rankingu spélek deweloperskich postuzono si¢ 4 wskaznikami,
trzema opierajacymi si¢ na wartosciach kapitatéw wlasnych spélek i jednym
bazujacym na wartosci catego przedsigbiorstwa:

* P/E —cena do zysku;

* P/BV — cena do wartosci ksiegowej;

* P/S - cena do przychoddw;

e EV/EBITDA — wartos$¢ przedsigbiorstwa do EBITDA.

W ramach kazdego wskaznika Spotki zostaly sklasyfikowane wedlug malejacej

wartosci poszczegblnych mnoznikéw, a nastepnie przydzielono im punkty zgodnie

z pozycja w rankingu. W kazdej z czterech kategorii mozliwe do zdobycia byty

maksymalnie 34 punkty (tyle spolek wzieto pod uwage przy tworzeniu Rankingu).

Podmioty z ujemna wartosciag mnoznika (oznaczone ,,-”) otrzymywaty 0 punktow
danej kategorii.

Wrynikiem przeprowadzonych analiz sq dwa ,,sub-rankingi”, ktérymi obj@tﬁ
spotki zajmujace si¢ wylacznie dziatalnoscia deweloperska oraz podmioty, ktére
tacza te aktywno$¢ z dziatalno$cia w zakresie zarzadzania nieruchomos$ciami.
Umozliwito to zaobserwowanie réznic wystepujacych pomiedzy tymi dwoma
rodzajami podmiotéw. Metodologia sporzadzenia sub-rankingéw jest
analogiczna jak Rankingu gléwnego.

Dane finansowe 1 rynkowe dotyczace spotek wzicte pod uwage przy tworzeniu
Raportu zostaly zaczerpnigte z ogélnodostepnych informacji na portalach
branzowych. W przypadku spétek publikujacych raporty okresowe w walucie
innej niz zloty polski, wyniki finansowe zostaly przeliczone po odpowiednim
kursie zamknigcia 1 przedstawione w polskiej walucie, w celu umozliwienia
poréownywalnos$ci danych.

Wykresy dotyczace zmian cen akeji zawarte w Raporcie prezentuja ceny
zamknigcia w okresie od 1 stycznia 2013 r. do 30 czerwca 2016 1. W przypadku
spotek, ktérych debiut na GPW mial miejsce po 1 stycznia 2013 1., wykres
prezentuje notowania od dnia debiutu do 30 czerwca 2016r.

Parametr beta oszacowany zostal na podstawie danych pochodzacych z
archiwum notowan gieldowych. W badaniu przyj¢to stopy zwrotu w ujeciu
tygodniowym, obliczone na podstawie kurséw zamknigcia, z okresu od 1 lipca
2013 r. do 30 czerwca 2016 r. W przypadku spolek, ktoérych debiut na GPW miat
miejsce po 1 lipca 2013 r., parametr beta oszacowany zostal z okresu od dnia
debiutu do 30 czerwca 2016 t. Dla podmiotéw, ktore na dzien 1 stycznia 2015 r.
nie byly notowane na GPW wspdlczynnik beta nie zostal obliczony ze wzgledu

na mala liczbe obserwacii. /
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Ranking

Ranking spotek deweloperskich

@izuja& wyniki badan warto zwroci¢ uwage na mocno
zblizone wyniki pierwszych trzech spélek. Nalezy réwniez
zauwazy¢, ze tylko 4 spotki przekroczyly poziom 100 punktéw:

* Buwog AG

¢ Orion Investment S.A.

e Atal S.A.

¢ Globe Trade Centre S.A.

Warto takze wskazac, ze wszystkie 4 spolki osiagnely wskaznik
kapitalizacji do wartosci ksieggowej powyzej 1, czyli inwestorzy
wyceniali spétki po warto$ci wyzszej od posiadanych przez
podmioty kapitatéw wlasnych. Wydawac by si¢ to mogto
oczywistoscia, a jednak sposrod 34 analizowanych podmiotéw
jedynie 9 osiagneto mnoznik P/BV powyzej 1.

Cecha taczaca cztery podmioty przodujace w rankingu jest
istotne zaangazowanie w budownictwo mieszkaniowe, ktore
w Polsce w ostatnim roku byto w dobrej kondycji. Wedtug
danych GUS w 2015 r. oddano do uzytku 147 821 mieszkan,
co jest wynikiem o 3,3% lepszym niz w roku 2014.

Analizujac wyniki podmiotéw na dalszych miejscach rankingu
nalezy zwréci¢ uwage na istotna rozpieto§¢ w punktacii.
Najnizsza liczba punktow osiagnigta przez badany podmiot
wyniosta 7. Sytuacja ta spowodowana byta osiagni¢ciem przez
tego dewelopera w ostatnich czterech kwartatach ujemnych
wynikow finansowych zaréwno na poziomie zysku netto,

jak réwniez wyniku operacyjnego powigkszonego o amortyzacje.
Warto zauwazy¢, ze spolka ta charakteryzuje si¢ rowniez jednym
z najnizszych poziomoéw wskaznika kapitalizacji do wartosci

Pozycja NEVAVERiT11)Y P/E P/BV P/S EV/EBITDA PUNKTACJA
1 Buwog AG 46.56 1.20 6.71 16.31 117
2 Orion Investment S.A. 16.54 3.22 4.35 14.40 116
3 Atal S.A. 15.71 1.47 3.23 20.41 115
4 Globe Trade Centre S.A. 13.67 111 6.19 13.77 107
5 Alta S.A. 13.14 0.26 9.92 94.97 98
6 MLP Group S.A. 9.04 1.09 7.31 8.47 96
6 Robyg S.A. 8.91 1.36 1.32 24.74 96
8 Octava S.A. 15.34 0.73 6.87 3.07 91
8 Dom Development S.A. 13.53 1.39 1.27 10.77 91
10 Capital Park S.A. 6.63 0.70 8.38 9.58 89
11  Vantage Development S.A. 11.17 0.51 1.58 18.94 83
12 Wikana S.A. 31.05 0.86 0.37 10.29 80
13  Celtic Property Developments S.A. 9.98 0.35 8.25 5.02 78
14  Soho Development S.A. 7.37 0.47 1.41 23.92 76
15 LC Corp S.A. 7.66 0.59 1.95 7.92 73
16 Lokum Deweloper S.A. 5.83 1.04 1.48 4.93 70
17 INPRO S.A. 8.03 0.94 0.94 5.89 68
18  J.W. Construction Holding S.A. - 0.55 1.59 22.18 65
19  JHM Development S.A. 11.82 0.27 1.05 11.81 64
20 Polski Holding Nieruchomosci S.A. 14.57 0.33 4.02 - 63
21  ORCO Property Group AA - 1.10 17.43 - 62
22 Echo Investment S.A. 2.43 0.52 2.88 4.57 60
23  KCIS.A. 3.24 0.17 0.56 729.47 57
24  EDInvest S.A. 5.36 0.52 0.63 4.18 50
25  Atlas Estates Limited 0.71 0.17 0.19 30.09 48
26  Immofinanz AG - 0.68 4.32 - 46
26  arimpex Finanz- und : 0.62 0.52 10.68 46

Beteiligungs AG
26 Rank Progress S.A. - 0.29 131 18.80 46
29 Ronson Europe N.V. 4.56 0.17 0.28 7.34 36
30 BBI Development S.A. - 0.41 2.94 - 34
31  Polnord S.A. - 0.48 1.37 - 28
32 Czerwona Torebka S.A. - 0.13 2.80 - 21
33  Plaza Centers N.V. - 0.32 0.35 - 12
34 Triton Development S.A. - 0.15 0.41 - 7

Najwyzszy 46.56 3.22 17.43 729.47

Najnizszy 0.00 0.13 0.19 0.00

Srednia 11.79 0.71 3.36 43.56

Mediana 9.51 0.53 1.59 11.29

@Vej oraz kapitalizacji rynkowej do przychodéw

ze sprzedazy.
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Ranking

Spotki prowadzace dzialalnos¢ deweloperska

Deweloperzy zajmujacy sie tylko budowaniem PIE P/BV PIS EV/EBITDA Re"‘;g‘{?“
Atal S.A. 15.71 1.47 3.23 20.41 19%
Robyg S.A. 8.91 1.36 1.32 24.74 7%
Capital Park S.A. 6.63 0.70 8.38 9.58 215%
Vantage Development S.A. 11.17 0.51 1.58 18.94 19%
Wikana S.A. 31.05 0.86 0.37 10.29 11%
LC Corp S.A. 7.66 0.59 1.95 7.92 46%
Celtic Property Developments S.A. 9.98 0.35 8.25 5.02 361%
Lokum Deweloper S.A. 5.83 1.04 1.48 4.93 29%
INPRO S.A. 8.03 0.94 0.94 5.89 16%
JHM Development S.A. 11.82 0.27 1.05 11.81 14%
Polski Holding Nieruchomosci S.A. 14.57 0.33 4.02 - -
ED Invest S.A. 5.36 0.52 0.63 4.18 15%
KCI S.A. 3.24 0.17 0.56 729.47 -
Rank Progress S.A. - 0.29 1.31 18.80 41%
BBI Development S.A. - 0.41 2.94 - -
Ronson Europe N.V. 4.56 0.17 0.28 7.34 9%
Polnord S.A. - 0.48 1.37 - -
Plaza Centers N.V. - 0.32 0.35 - -
Triton Development S.A. - 0.15 0.41 - -
Najwyzszy: 31.05 1.47 8.38 729.47 361%
Najnizszy: 0.00 0.15 0.28 0.00 0%
Srednia: 10.32 0.57 2.13 62.81 62%
Mediana: 8.47 0.48 1.32 9.94 19%

Analizujac rentownos¢ poszczegolnych spotek nie mozna jednoznacznie stwierdzi¢, ze im
wyzsza rentowno$¢ operacyjna tym lepiej spotka postrzegana jest przez inwestorow. Z
pewnoscia jednak trudniej jest o przychylnos¢ inwestoréw spotkom osiaggajacym ujemne

wyniki.

@aprezentowanym sub-rankingu wzigto pod uwag@j

wylacznie sp6tki zajmujace si¢ dzialalnoscia deweloperska
(nieprowadzace dziatalnosci zwiazanej z zarzadzaniem
nieruchomo$ciami).

Warto zwrdci¢ uwage na istotna rozpigeto$¢ poziomow
poszczegodlnych mnoznikéw w grupie. Oznaczac

to moze, ze warto$§¢ mnoznika w duzej mierze zalezy

od indywidualnych cech charakteryzujacych poszczegélne
spotki, a w konsekwencji wplywajacych na ich ocene
przez inwestorow.

Dodatkowo widag, iz sp6tki deweloperskie charakteryzuja
sig zréznicowanym poziomem rentownos$ci operacyjne;.
719 analizowanych spélek az 6 zanotowalo ujemna
rentownos¢ operacyjna, a dwie osiagnely rentownosé
istotnie wyzsza od grupy - Celtic Property Developments
S.A. oraz Capital Park S.A. W obu przypadkach wynik jest
rezultatem efektu wyceny nieruchomosci inwestycyjnych.
W przypadku Celtic Property Developments S.A.
wplyneto na to w gléwniej mierze nabycie nieruchomosci
w Ursusie poprzez spolke zalezna IMES Poland Sp. z o.0.,
natomiast w przypadku Capital Park S.A. gtéwnie

ze spadajacego udziatu pustostanéw m.in. w najwickszych
projektach - Eurocentrum i Royal Wilanéw oraz

skonsumowania okresow rent free w umowach najmu

z lat wezedniejszych. J
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Ranking

Spotki prowadzace dzialalnos¢ deweloperska 1 zarzadzania nieruchomosciami

Deweloperzy zajmujgcy sie budowaniem i

zarzadzaniem nieruchomosciami

EV/EBITDA

Rentownos¢
EBIT

Buwog AG 46.56 1.20 6.71 16.31 83%
Orion Investment S.A. 16.54 3.22 4.35 14.40 32%
Globe Trade Centre S.A. 13.67 1.11 6.19 13.77 84%
Alta S.A. 13.14 0.26 9.92 94.97 11%
Dom Development S.A. 13.53 1.39 1.27 10.77 12%
MLP Group S.A. 9.04 1.09 7.31 8.47 114%
ORCO Property Group AA - 1.10 17.43 - -
Atlas Estates Limited 0.71 0.17 0.19 30.09 6%
J.W. Construction Holding S.A. - 0.55 1.59 22.18 5%
Echo Investment S.A. 2.43 0.52 2.88 4.57 198%
Warimpex Finanz- und Beteiligungs AG - 0.62 0.52 10.68 -
Immofinanz AG - 0.68 4.32 - -
Najwyzszy: 46.56 3.22 17.43 94.97 198%
Najnizszy: 0.00 0.17 0.19 0.00 5%
Srednia: 14.45 0.99 5.22 22.62 60%
Mediana: 13.34 0.88 4.34 14.09 32%

@ub—rankjngu wzigto pod uwage podmioty zaréwnﬁ

zajmujace si¢ dziatalno$cia deweloperska,
jak 1 §wiadczace ustugi zarzadzania nieruchomos$ciami.

Warto zwrdei¢ uwage na mediang wartosci
poszczegolnych mnoznikow. Zauwazyé mozna,

iz spotki zajmujace si¢ zaréwno budowaniem,

jak i zarzgdzaniem nieruchomosciami osiagajq
$rednio lepsze poziomy mnoznikéw niz spétki,
ktérych dziatalnos$c¢ ogranicza si¢ jedynie

do budownictwa. Spotki te charakteryzuja si¢ réwniez
wyzsza mediang rentownosci na poziomie zysku
operacyjnego.

Na tej podstawie mozna przypuszczaé, ze dywersyfikacja
dzialalno$ci z jednej strony sprzyja poprawie wynikéw
finansowych, a z drugiej strony pozytywnie przektada

si¢ na postrzeganie spélki przez inwestoréw.

Pozytywnie nalezy réwniez patrzec na niewielka réznice
pomiedzy poziomami $redniej oraz mediany mnoznikéw.
Oznacza to, ze spotki z grupy charakteryzuja si¢ relatywnie
zblizonymi poziomami mnoznikéw, a wartosci skrajne

nie maja istotnego wplywu na ksztaltowanie

si¢ §rednich poziomédw. J
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Liczba sprzedanych mieszkan

Liczba sprzedanych mieszkan w podziale na deweloperéow
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Zrédto: Opracowanie wiasne Grant Thornton na podstawie danych Bankier.pl

ﬁnahzujag liczbe mieszkan sprzedanych przez deweloperéw nalezy rozréznié dwie\
wartosci tj.:
* Liczbe mieszkan sprzedanych i oddanych do uzytkowania w danym roku.
* Liczbe mieszkan sprzedanych, ale ktérych oddanie do uzytkowania nastapi
w przyszlodci. Sa to mieszkania dla ktérych deweloperzy podpisali umowy
sprzedazy jednak sa one jeszcze w trakcje budowy. Oznacza to, ze przychody
oraz przeptyw §rodkéw zwiazanych z ich sprzedaza nastapi w przyszlosci.
Na wykresie powyzej przedstawiona zostala liczba mieszkad sprzedanych*.
Nalezy jednak pamictaé, ze deweloperzy nie prezentuja jednolitego podejscia

Q) prezentowanych danych, stad nalezy z rozwaga podchodzi¢ do ich interpretacji./

* Firmy deweloperskie w publikowanych raportach prezentujq rézne podejscie do liczenia liczby sprzedanych lokali
mieszkalnych. W przypadku niektorych spotek sprzedane mieszkania rozumiane sa jako lokale, ktore juz zostaty
oddane do uzytkowania, w przypadku innych, to takie ktore dopiero zostang przekazane nabywcom, a dotychczas z
klientem podpisano jedynie umowe deweloperska czy przedwstepna.

Wszystkie analizowane sp6tki deweloperskie w roku ZON
odnotowaly wzrost liczby sprzedanych lokali mieszkalnych.
Najwigkszy roczny wzrost odnotowaly Vantage
Development S.A. (140% /1) oraz Wikana S.A. (115% t/1).

Sumarycznie 12 analizowanych firm deweloperskich

w ubiegltym roku sprzedalo 16 431 mieszkan (w 2014 r.
10 748 lokali), co oznacza, ze roczny wzrost sprzedazy
wyniést 53%.

Wedlug analitykéw Home Broker w 2016 r. sytuacja na
rynku nieruchomosci pierwotnych bedzie zalezala w duze;j
mierze od dziatan rzadu i decyzji Rady Polityki Pieniezne;.
Najwiekszym zagrozeniem dla dalszego rozwoju sektora
beda perspektywy wzrostu stop procentowych, zmiany

w wysoko$ci wymaganego wkladu wlasnego regulowane
w rekomendacji S, podatek bankowy oraz ograniczony
budzet programu Mieszkanie dla Mtodych.

Dane z pierwszych dwéch kwartatow 2016 1. sq pozytywne
1 prawie wszyscy deweloperzy poprawili swoje wyniki
sprzedazy w poréwnaniu z analogicznym okresem

@ poptrzednim. /

o GrantThornton ‘ An instinct for growth™ ¢




Ranking

Wyniki wybranych spotek deweloperskich w roku 2015
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Podsumowanie dziatalnosci spdlek z indeksu sektora deweloperskiego

Udziatl spétek deweloperskich dziatajagcych na danym rynku

Dziatalno$¢ prowadzona 68%
w Polsce

Dziatalno$¢ zwigzana
wylgcznie z
zarzadzaniem
nieruchomosciami

58% 11%
Dziatalno$¢ prowadzona
na rynku 32%
migdzynarodowym
Zrédto: Opracowanie wlasne Grant Thornton

W grupie 38 spélek tworzacych indeks sektora deweloperskiego zaledwie \
4 spotki zajmuja si¢ wylacznie zarzadzaniem nieruchomosciami (sq to:
Czerwona Torebka S.A., Octava S.A., Alterco S.A. 1 Soho Development S.A.).
22 podmioty swiadczg wylacznie ustugi deweloperskie, a 12 spotek Iaczy obie
te dziatalnosci. W badanej grupie przewazaja deweloperzy dzialajacy wylacznie -
na terytorium Polski i stanowig oni 68% wszystkich przedsi¢biorstw,
czyli 26 spotek. Wiréd 12 podmiotéw funkcjonujacych na miedzynarodowym

rynku az 8 to firmy zagraniczne lub polskie oddzialy migdzynarodowych

deweloperow. /

Dziatalno$¢ zwigzana
wytgcznie z budowg
nieruchomosci
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Kapitalizacja rynkowa

Kapitalizacja rynkowa spotek deweloperskich (dane w min zt na dzien 30.06.2016 r.)
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Zrédto: Opracowanie wiasne Grant Thornton
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Ranking

Ranking spotek deweloperskich

Niniejsza publikacja zostala sporzadzona z najwyzsza starannoscia, jednak niektére
informacje zostaly podane w formie skréconej. W zwiazku z tym wyniki

i komentarze zawarte w tym raporcie majg charakter pogladowy, a zawarte w nim
informacje nie powinny zastapi¢ szczegdlowej analizy zagadnienia.

Podstaws, przygotowania Raportu byly informacje powszechnie dostgpne

1 uznawane za wiarygodne, jednak Grant Thornton nie moze gwarantowac,

ze s3 one w pelni kompletne, aktualne i dokladne. Wobec powyzszego Grant
Thornton nie ponosi odpowiedzialnosci za jakiekolwiek straty powstale w wyniku
czynnosci podjetych lub zaniechanych na podstawie niniejszej publikacji. Grant
Thornton nie ponosi odpowiedzialnosci za efekty wykorzystania raportu

(w czgSci lub calosci).

Przed dokonaniem wyceny jakiegokolwiek podmiotu zaréwno wyceniana spotka,
jak réwniez grupa spotek uznanych za poréwnywalne powinny zostaé¢ poddane
szczegOtowym analizom. Zawarte w publikaciji informacje nie powinny stanowic¢
podstawy do przeprowadzania wyceny.

Opracowanie ma charakter wylacznie informacyjny i nie stanowi reklamy
czy rekomendacji, ani nie ma na celu naktaniania do zakupu lub sprzedazy
jakichkolwiek instrumentéw finansowych.

Kazdy potencjalny inwestor powinien mie¢ §wiadomosé, ze inwestowanie srodkéw
pieni¢znych w instrumenty finansowe jest obarczone szeregiem ryzyk, ktére moga

skutkowac¢ utrata czesci lub calosci zainwestowanego kapitatu. Cena instrumentow
finansowych jest wypadkows wielu réznych czynnikéw, takich jak np. sytuacja

Wpohtyczna czy prawna, na ktére Grant Thornton nie ma wplywu.

Decyzja o zakupie instrumentéw finansowych powinna by¢ podjeta na @
prospektu, oferty lub innych dostgpnych materiatéw, ktére zostaty opublikowane
zgodnie z obowiazujacymi w Polsce przepisami prawa.

Historyczne wyniki, na ktérych oparto ten Raport, nie moga by¢ traktowane jako
gwarancja przyszlych wynikdéw. Wycena instrumentéw finansowych podlega
wahaniom kursowym, ktére moga pozytywnie lub negatywnie wplynaé

na dochéd z inwestycji.

Grant Thornton przyslugujg prawa autorskie do Raportu i nie moze

on by¢ powielany w catosci bez uprzedniej pisemnej zgody Grant Thornton.
Kazdy korzystajacy z niniejszego Raportu zgadza si¢ z powyzszymi
zastrzezeniami prawnymi.

A
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Kontakt

Chcesz by¢ zawsze
na biezgco?

Zapisz sie na newsletter
Grant Thornton!

Informujemy o najnowszych
zmianach w prawie oraz
podpowiadamy, jak sie

do nich przygotowac.

Rafat Smigorski

Partner,

Dyrektor Zespotu Doradztwa dla Branzy Nieruchomosci i Budownictwo
T +61 625 1320

M +48 607 665 736

E rafal.smigorski@pl.gt.com

Informacje zawarte w niniejszym dokumencie majg jedynie charakter ogdlny i poglagdowy. Nie stwarzajg one stosunku handlowego ani stosunku swiadczenia ustug doradztwa podatkowego, prawnego,
rachunkowego lub innego profesjonalnego doradztwa. Przed podjeciem jakichkolwiek dziatar nalezy skontaktowac sie z profesjonalnym doradcg w celu uzyskania porady dostosowanej do indywidualnych
potrzeb.

Grant Thornton Frackowiak Sp. z 0.0. Sp. k. dotozyto wszelkich staran, aby informacje znajdujace sie w niniejszym dokumencie byty kompletne, prawdziwe i bazowaty na wiarygodnych zrédtach. Grant Thornton
Frackowiak Sp. z 0.0. Sp. k. nie ponosi jednak odpowiedzialnosci za ewentualne btedy lub braki w nich oraz btedy wynikajgce z ich nieaktualnosci. Grant Thornton Frgckowiak Sp. z 0.0. Sp. k. nie ponosi takze

odpowiedzialnosci za skutki dziatar bedace rezultatem uzycia tych informacji.
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Zalaczniki

Alta S.A.

Nazwa spotki Alta S.A.
Skrét AAT
Gietda GPW
Indeks gietdowy WIG
Indeks branzowy F_DEWEL
\s,\[l)?!al\ﬁizdawcza PLN
Waluta indeksu PLN

Opis spotki

Spoétka od 1999 roku notowana jest na
Warszawskiej Gieldzie Papieréw Wartosciowych
i w swoim portfolio posiada podmioty, ktére
dzialaja gtéwnie w branzy nieruchomosci m.in.
TUP Property, ktéra w swoim portfelu posiada
nieruchomosci biurowe, handlowe, logistyczne
oraz mieszkaniowe. Ponadto spo6tka jest
posrednio zaangazowana rowniez w dziatalnos§é
kurierska oraz transmisj¢ danych. Alta S.A.

jest pierwszym inwestorem w Polsce, ktory

za pomocy spolek zaleznych realizuje projekt
budowy miasta — Siewierz Jeziorna —
spelniajacego zasady zréwnowazonego rozwoju.

Cena akcji (PLN)

5,00

4,00
2,00 -

1,00

0,00 —  —
NN RN NN RN SR N
N Qb QQ Q\ Q\'o QQs 0\ Qb ch Q'\ Q\'o

S S T T
Srednia cena akcji 1R (PLN) 2.72
Liczba akcji (tys. sztuk) 15 212.345
Kapitalizacja (tys. PLN)* 48 603
Dlug netto (tys. PLN)* 6 477
Wartos¢ przedsiebiorstwa (tys. PLN)* 55 080
Wartos¢ ksiegowa (tys. PLN)* 188 708
Stopa zwrotu 1R (%) 81.01
Sredni wolumen 1R 3948.46
Free float (%) 29.95
DPS (%) -
Beta (w odniesieniu do WIG) 0.62

* Dane na 31.03.2016

Dane finansowe

(w tys. PLN) 2013

Przychody 3803
Zmiana % 89.11%
EBIT 41
Marza % 1.08%
EBITDA 97
Marza % 2.55%
Zysk netto 607
Marza % 15.96%

2014

4310

13.33%

6 869

159.37%

6 927

160.72%

8 856

205.48%

1Q 15-
1Q 16

4 898

13.64%

555

11.33%

580

11.84%

3698

75.50%

Mnozniki

P/E 80.07
P/ BV 0.27
P/S 12.78
EV / EBITDA -32.23

5.49

0.26

11.28

-42.33

13.14

0.26

9.92

94.97
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Zalaczniki

Atal S.A.

Informacje ogélne Cena akcji (PLN)

Nazwa spotki Atal S.A.
Skrét 1AT
Gietda GPW
Indeks gietdowy WIG
Indeks branzowy F_DEWEL
\s,\[l)?!al\ﬁizdawcza PLN
Waluta indeksu PLN

Opis spotki

Spotka zostata zatozona w 1990 roku

i poczatkowo zajmowala si¢c importem tkanin.
Obecnie Atal S.A. to ogélnopolski deweloper,
ktérego podstawowy profil dziatalnosci zwiazany
jest z budownictwem oraz inwestycjami

w nieruchomosci. Pierwszy projekt inwestycyjny,
dotyczacy budynkéw mieszkalnych, zostat
zrealizowany w 2003 roku. W portfolio firmy
znajdujq sie inwestycje deweloperskie
zrealizowane w Katowicach, Krakowie, f.odzi,
Wroctawiu oraz Warszawie. Obecnie spotka
moze pochwali¢ si¢ liczbg 39 zrealizowanych
inwestycji, dzigki ktérym powstato okoto 350 tys.
m? powierzchni mieszkaniowej. W roku 2015 Atal
S.A. sprzedal 1 689 mieszkan, natomiast w 2016 r.
spotka planuje uruchomi¢ 20 nowych projektéw

1 wybudowaé prawie 3 000 mieszkan. Spotka

jest cztonkiem Polskiego Zwiazku Firm
Deweloperskich.

27,00

25,00 W
23,00

prt
21,00

19,00
17,00
15,00 : : : ;
» N : N NI
I\ N RV & INe
N "o N N no
Q Q Q Q
B B B B B

Informacje rynkowe na 30.06.2016

Srednia cena akcji 1R (PLN) 21.84
Liczba akcji (tys. sztuk) 38 714.610
Kapitalizacja (tys. PLN)* 947 114
Dlug netto (tys. PLN)* 233 211
Wartos¢ przedsiebiorstwa (tys. PLN)* 1180 325
Wartos¢ ksiegowa (tys. PLN)* 644 607
Stopa zwrotu 1R (%) 12.41
Sredni wolumen 1R 6 991.64
Free float (%) 11.59
DPS (%) 2.60

Beta (w odniesieniu do WIG) -

Dane finansowe

(w tys. PLN) 2013

Przychody 234 300
Zmiana % 34.75%
EBIT 41 872
Marza % 17.87%
EBITDA 42 745
Marza % 18.24%
Zysk netto 33 250
Marza % 14.19%

2014

576 756

146.16%

167 028

28.96%

167 863

29.10%

134 597

23.34%

1Q 15-
1Q 16

293 531

-49.11%

56 759

19.34%

57 828

19.70%

60 272

20.53%

Mnozniki

P/E 23.70
P/BV 2.63
P/S 3.36
EV / EBITDA 22.07

5.86

181

1.37

5.70

15.71

1.47

3.23

20.41

* Dane na 31.03.2016
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Zalaczniki

Atlas Estates Limited

Informacje ogélne

Nazwa spotki Atlas Estates Limited

Skrét ATL
Gietda GPW
Indeks gietdowy WIG
Indeks branzowy F_DEWEL
\s,\[l)?!al\ﬁizdawcza EUR
Waluta indeksu PLN

Opis spotki

Spoétka inwestuje i prowadzi projekty
deweloperskie oraz zarzadza nieruchomosciami.
Atlas Estates prowadzi obecnie dziatalno$¢ na
rynkach nieruchomosci w Polsce, na Wegrzech,
w Bulgarii i Rumunii, inwestujac w dochodowe
aktywa i realizujac przedsiewziecia deweloperskie.
Aktualnie do najwazniejszych inwestycji firmy
zaliczaja sie projekty realizowane w Warszawie

1 Gdansku. Jest to budowa nieruchomosci
mieszkaniowych, biurowych i hotelu Hilton.

Cena akcji (PLN)

2,50

2,00 I
1,50 -
1,00

O & 2 a4 & 32 O v 2 2 2
Q'\'Q 0‘39 Qq'g Q"'Q Q"'Q @'Q 09 Q"'Q @9 0'\9 0"’9
NI AT R T NSNS\ S\ - 1
M SN SNNS
v v Vv Vv PV R Vv Vv P

Informacje rynkowe na 30.06.2016

Srednia cena akcji 1R (PLN) 1.01
Liczba akcji (tys. sztuk) 50 322.014
Kapitalizacja (tys. PLN)* 46 447
Dlug netto (tys. PLN)* 504 883
Wartos¢ przedsiebiorstwa (tys. PLN)* 551 331
Wartos¢ ksiegowa (tys. PLN)* 279 452
Stopa zwrotu 1R (%) -23.01
Sredni wolumen 1R 8 774.70
Free float (%) 9.93
DPS (%) -
Beta (w odniesieniu do WIG) -0.02

Dane finansowe

(w tys. PLN) 2013

Przychody 272 666
Zmiana % 54.54%
EBIT 42 497
Marza % 15.59%
EBITDA 54 775
Marza % 20.09%
Zysk netto 15 645
Marza % 5.74%

2014

154 512

-43.33%

-98 905

-64.01%

-94 093

-60.90%

-136 762

-88.51%

1Q 15-
1Q 16

249 059

61.19%

14 555

5.84%

18 322

7.36%

65 396

26.26%

Mnozniki

P/E 2.97
P/ BV 0.15
P/S 0.17
EV / EBITDA 13.56

-0.34

0.24

0.30

-7.37

0.71

0.17

0.19

30.09

* Dane na 31.03.2016
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Zalaczniki

BBI Development S.A.

Informacje ogélne Cena akcji (PLN) Dane finansowe 11Q 15-
(w tys. PLN) AU 2ol 1Q 16
Nazwa spofki BBI Development S.A. 2,50
Skrét BBD Jon Przychody 53 655 30563 33920
Gielda GPW ' Zmiana % 15.34% -43.04% 10.98%
Indeks gieldowy WIG 1,50 EBIT -14 134 15 583 5348
Indeks branzowy F_DEWEL 1,00 Marza % -26.34% 50.99% 15.77%
Waluta
sprawozdawcza PLN 0,50 EBITDA -13 552 16 238 -4 681
Waluta indeksu PLN 0,00 ; . . . . . . . . . Marza % -25.26% 53.13% -13.80%
NN N I A N N S\
. s NNFE PN NS N Zysk netto 17 336 -13 822 -680
Opis spotki Q\,b, 3 \‘b' 3 .{b’ Q'\b( Q'\b( Q'\b( Q'\%' 3 ,\9.)' 3 ,\93' Q'\cd Q'\‘b'
L A A A Marza % 32.31% -45.22% -2.00%

Spotka angazuje si¢ w realizacje projektéw
deweloperskich poprzez finansowanie

i zarzadzanie nimi, poczawszy od pozyskania
dzialki do momentu skomercjalizowania
nieruchomosci. Dotychczas firma zrealizowala
projekty nieruchomosci oddajac do uzytku

47 mieszkan, 41 apartamentow oraz okoto

57 tys. m? powierzchni biurowej. Obecnie

w portfolio spo6tki znajduje si¢ pie¢ projektow
deweloperskich w ramach ktorych powstang
uniwersalne nieruchomosci jak np. Centrum
Marszalkowska o powierzchni biurowej okoto
13 tys. m? oraz 3 400 m? powierzchni handlowe;.
W najblizszych kilku latach grupa ma zamiar
ponies¢ wydatki inwestycyjne w kwocie ok. 1,5
mld zt i wybudowac ok. 225 tys. m? powierzchni
uzytkowej. Spolka dziala gléwnie na rynku
warszawskich nieruchomosci.

Informacje rynkowe na 30.06.2016

Srednia cena akcji 1R (PLN) 0.93
Liczba akcji (tys. sztuk) 104 615.650
Kapitalizacja (tys. PLN)* 99 803
Dlug netto (tys. PLN)* 149 169
Wartos¢ przedsiebiorstwa (tys. PLN)* 248 972
Wartos¢ ksiegowa (tys. PLN)* 240 806
Stopa zwrotu 1R (%) -1.04
Sredni wolumen 1R 141 194.12
Free float (%) 69.86
DPS (%) -
Beta (w odniesieniu do WIG) 1.81

* Dane na 31.03.2016

Mnozniki

P/E 5.76
P/ BV 0.37
P/S 1.86
EV / EBITDA -21.12

-7.22

0.39

3.27

20.38

-146.77

0.41

2.94

-53.19
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Zalaczniki

Buwog AG

Nazwa spofki Buwog AG
Skrét BWO
Gietda GPW
Indeks gietdowy WIG
Indeks branzowy F_DEWEL
\s,\[l)?!al\ﬁizdawcza EUR
Waluta indeksu PLN

Opis spotki

Spoélka jest podmiotem dominujagcym w grupie
kapitatowej, ktérej podstawowy profil dziatalno$é
zwigzany jest z rynkiem nieruchomosci
mieszkaniowej oraz zarzadzaniem nimi.

Pod wzgledem obszaru geograficznego, Grupa
realizuje projekty w Austrii oraz Niemczech.

Na dzien 31.10.15 w portfolio grupy znajdowato
sie ponad 51 tys. mieszkan o lacznej powierzchni
3553 992 m?. W latach 2016-2017 Grupa planuje
zrealizowac¢ 24 projekty (18 w Austrii oraz

6 w Niemczech) 1 wybudowaé ponad 4 tys.
mieszkan o acznej powierzchni 532 803 m?

Cena akcji (PLN)

100,00

80,00 -

60,00 -jpmin

40,00

20,00

Informacje rynkowe na 30.06.2016

Srednia cena akcji 1R (PLN) 80.49
Liczba akcji (tys. sztuk) 99 613.479
Kapitalizacja (tys. PLN)* 8274 294
Dlug netto (tys. PLN)* 8 465 618
Wartos¢ przedsiebiorstwa (tys. PLN)* 16 739 912
Wartos¢ ksiegowa (tys. PLN)* 6 871 539
Stopa zwrotu 1R (%) 24.57
Sredni wolumen 1R 398.24
Free float (%) 71.39
DPS (%) -
Beta (w odniesieniu do WIG) -0.19

omeimaoue o oo QIS

Przychody 700 549 0* 1233 864
Zmiana % 1.75% - -
EBIT 738 902 -4 264 1018 530
Marza % 105.47% - 82.55%
EBITDA 747 902 -4239 1026 473
Marza % 106.76% - 83.19%
Zysk netto 410 038 -4 356 177 714
Marza % 58.53% - 14.40%

Mnozniki

P/E 8.74 -823.11
P/ BV 0.59 0.54
P/S 5.12 -
EV /EBITDA 10.36 -2812.94

46.56

1.20

6.71

16.31

* Dane na 31.03.2016

* Spoétka nie wygenerowata zadnego przychodu w 2014 r.
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Zalaczniki

Capital Park S.A.

Informacje ogélne Cena akcji (PLN)

Nazwa spotki Capital Park S.A.

Skrét CPG
Gietda GPW
Indeks gietdowy WIG
Indeks branzowy F_DEWEL
\s,\[l)?!al\ﬁizdawcza PLN
Waluta indeksu PLN

Opis spotki

Grupa Capital Park to aktywny inwestor oraz
deweloper, ktéry jest obecny na polskim rynku
nieruchomosci od ponad 10 lat. Od momentu
zawigzania (2003 rok) sp6tka udanie
przeprowadzita ponad 100 transakcji
inwestycyjnych. Wsréd ukonczonych oraz
sprzedanych projektow wymieni¢ mozna

4 903 m? powierzchni mieszkaniowej oraz

okoto 7 tys. m? powierzchni handlowej. Obecnie
zarzadzany przez nig portfel obejmuje

75 projektoéw o lacznej powierzchni
przeznaczonej do najmu okoto 250 tys. m%

Co wigcej, spotka w 2015 roku zainwestowata
prawie 260 mln zt w 17 projektéw w ramach
ktorych powstanie m.in. 85 tys. m? powierzchni
biurowe;.

Dane finansowe

(w tys. PLN) A
7,00
6.00 2 174 Przychody 38722
5,00 M—u\ f'ﬁf\[ Zmiana % -10.31%
4,00 vmv EBIT 42 989
3,00 .
Marza % 111.02%
2,00
1,00 EBITDA 43 354
0,00 . . . : Marza % 111.96%
'V\‘b °>'\(b 0'\% ‘b'rb & ° o ® Zysk nett 25 551
S sk netto
N rxb"Q el \"-’Q \‘00 \WQ \Q’D Y
N d d
v v v v v Marza % 65.99%

Informacje rynkowe na 30.06.2016

Srednia cena akcji 1R (PLN)

Liczba akcji (tys. sztuk)

Kapitalizacja (tys. PLN)*

Dlug netto (tys. PLN)*

Wartos¢ przedsiebiorstwa (tys. PLN)*
Wartos¢ ksiegowa (tys. PLN)*

Stopa zwrotu 1R (%)

Sredni wolumen 1R

Free float (%)

DPS (%)

Beta (w odniesieniu do WIG)

2014

50 702

30.94%

-35 160

-69.35%

-34 756

-68.55%

-61 468

-121.23%

1Q 15-
1Q 16

80 995

59.75%

174 365

215.28%

174 697

215.69%

102 368

126.39%

* Dane na 31.03.2016

Q GrantThornton | An

Mnozniki

5.88
P/E 18.81 -10.98 6.63

105 348.131
P/ BV 0.50 0.74 0.70

678 969
P/S 12.41 13.31 8.38

994 931
EV / EBITDA 21.96 -37.72 9.58

1673 900

965 803

31.15

32 624.78

16.24

0.60

instinct for growth™ 1s



Zalaczniki

Celtic Property Developments S.A.
T

Celtic Property Developments

Nazwa spofki SA 10,00
o Przychody 13 880 15 067 18 789
Skrot CPD 8.00
' i 0, - 0, 0, 0,
Gielda GPW h Zmiana % 17.03% 8.55% 24.70%
6,00
Indeks gietdowy WIG J EBIT -34 401 105 670 67 916
Indeks branzowy F_DEWEL 4,00 W Marza % -247.85% 701.33% 361.47%
Waluta PLN 2,00 EBITDA -34.231 105 851 68 135
sprawozdawcza
Waluta indeksu PLN 0,00 Marza % -246.62% 702.54% 362.63%

NN RN NN RN SR N

Opis spotki %9\ {b'gb %9% NQ'\ b(gb v'@ (09'\ 6963 (d@ 60'\ 6@3 Zysk netto -43 061 104 494 15 530
(19'\ N Q\ Q\ Q'\ Q'\ Q\ Q'\ Q'\ Q\ Q\

Q
L R A A A A A Marza % -310.24% 693.53% 82.65%

CPD SA. to sp6tka holdingowa, ktéra poprzez

odmioty powigzane angazuje si¢ w projek
p YP . g. ). p ), Aty Informacje rynkowe na 30.06.2016 O
deweloperskie w segmencie nieruchomosci Mnozniki

mieszkaniowych oraz biurowych. Dziatalno$é Srednia cena akcji 1R (PLN) 4.94 ;

. . . . , P/E -3.79 1.48 9.98

operacyjna oplera si¢ na nabywamu gruntow oraz Liczba akgji (tys. sztuk) 32 863.203
wznoszeniu zabudowy, nie mniej jednak sp6tka o P/BV 0.50 0.38 0.35

., .. oL Kapitalizacja (tys. PLN)* 154 950
WySZuku]C rowniez atrakcy]ne 1Stn1€]9tce P/S 11.75 10.28 8.25

juz nieruchomosci w celu wykreowania Diug netto (tys. PLN)* 186 774
EV /EBITDA -7.81 2.86 5.02

dodatkowej wartosci. Obecnie gléwnym rynkiem, Wartosé przedsiebiorstwa (tys. PLN)* 341 724
na ktérym dziata spotka jest Warszawa,

) X L . Wartos¢ ksiegowa (tys. PLN)* 448 757
cho¢ w portfolio Grupy znajduja si¢ takze

nieruchomosci komercyjne w innych miastach Stopa zwrotu 1R (%) -6.25

Polski oraz na Wegrzech. Sredni wolumen 1R 2148.12

Free float (%) 18.13

DPS (%) ;

Beta (w odniesieniu do WIG) -0.09

" bane na 31.05.2018 O GrantThornton | An instinct for growth™ 1



Zalaczniki

Czerwona Torebka S.A.
| mformacjeogone | Dane fnans ois oot 1938

Nazwa spotki Czerwona Torebka S.A. 16,00

Skrét czT 14,00 - Przychody 158 396 60 372 25 015

Gielda GPW 12,00 - Zmiana % 161.15% -61.89% -58.57%
_ 10,00

Indeks gietdowy WIG 8.00 EBIT -25 604 12 859 -27 203

Indeks branzowy F_DEWEL 6,00 vl\ Marza % -16.16% 21.30%  -108.75%

Waluta 4,00

sprawozdawcza PLN 200 W EBITDA -19 822 31303 -21 404

Waluta indeksu PLN 0,00 . M Marza % -12.51% 51.85% -85.56%

NG g ¢ & &S H S

NS
. i 9\' 'Qb' 903 'Q\ 9"0 'QQ’ 9\ '063 ,QQ’ 9\ 9"0 Zysk netto -47 782 -129 862 -12 408
Opis spotki NN SN S N - AN AN NS
Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q
2 Y e L ] e Ve V) %

Czerwona Torebka to grupa spolek, ktore dziataja Marza % -30.17%  -215.10% -49.60%

na rynku nieruchomosci i zajmuja

si¢ zarzadzaniem portfelem nieruchomosci, Informacje rynkowe na 30.06.2016 Mnozniki S oy |||8 12

w skiad ktorfeg(.) wchodzg inwestycje komercyjne, Srednia cena akaji 1R (PLN) 101
deweloperskie i gruntowe. Podmiot w 2015 r. P/E -1.47 -0.54 -5.65
. . Liczba akcji (tys. sztuk) 75 026.066
sk1'1p1a1 Sl? na 4 pods.ta\fvowych typa.ch o P/BY 0.09 011 013
dzialalnosci operacyjnej w segmencie Kapitalizacja (tys. PLN)* 70149
: L g : : P/S 0.44 1.16 2.80
nieruchomosci, tj. wynajem — polegajacy Dtug netto (tys. PLN)* 77 291
na tworzeniu sieci specjalistycznych punktow o EV/EBITDA -10.12 6.91 -6.89
. . ., Wartos¢ przedsiebiorstwa (tys. PLN)* 147 440
handlowych i ustugowych, dziatalno$é
deweloperska — zajmujaca si¢ realizacja Wartos¢ ksiggowa (tys. PLN)* 556 371
i sprzedaza obiektéw handlowych i mieszkanq, Stopa zwrotu 1R (%) -48.33
posrednictwo nieruchomosci oraz zarzadzanie —
R i . Sredni wolumen 1R 76 618.58
gruntami, w tym ich uszlachetnianie przez
Free float (%) 6.34

przeksztalcanie na dziatki budowlane. Dotychczas
podmiot oddat do uzytkowania 105 obiektow DPS (%) -
komertcyjnych o catkowitej powierzchni

ok. 95 tys. m? i 367 mieszkan o powierzchni

iace 2 *D 31.03.2016 .
przekraczajacej 20 tys. m”. anens O GrantThornton | An instinct for growth 20

Beta (w odniesieniu do WIG) 0.43




Zalaczniki

Dom Development S.A.

Informacje ogélne Cena akcji (PLN)

Nazwa spofki Dom Development S.A.

Skrét DOM
Gietda GPW
Indeks gietdowy WIG
Indeks branzowy F_DEWEL
\s,\[l)?!al\ﬁizdawcza PLN
Waluta indeksu PLN

Opis spotki

Spotka dziata od 1996 roku i jest jednym

z czotowych deweloperéw nieruchomosci
mieszkaniowych w Polsce. W ofercie firmy
wyr6zni¢ mozna domy jednorodzinne

(w zabudowie szeregowej 1 blizniaczej

oraz wolnostojace) 1 budynki wielorodzinne
(mieszkania 1 apartamenty o podwyzszonym
standardzie). W ramach nieruchomosci
komercyjnych spotka oferuje takze powierzchnie
sklepowe do wynajecia. Geograficznym obszarem
dzialania jest gléwnie warszawski

oraz wroctawski rynek nieruchomosci
mieszkaniowych. W 2015 roku spotka sprzedata
2 383 lokale mieszkaniowe, a w calej swojej
dotychczasowej historii 23 580 mieszkan,
apartamentow i domow.
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Informacje rynkowe na 30.06.2016

Srednia cena akcji 1R (PLN) 50.28
Liczba akcji (tys. sztuk) 24 771.272
Kapitalizacja (tys. PLN)* 1234 600
Dlug netto (tys. PLN)* 59 287
Wartos¢ przedsiebiorstwa (tys. PLN)* 1293 887
Wartos¢ ksiegowa (tys. PLN)* 888 391
Stopa zwrotu 1R (%) 0.20
Sredni wolumen 1R 3181.57
Free float (%) 22.39
DPS (%) 6.25
Beta (w odniesieniu do WIG) 0.57

Dane finansowe

(w tys. PLN) 2013

Przychody 676 377
Zmiana % -20.56%
EBIT 73334
Marza % 10.84%
EBITDA 76 473
Marza % 11.31%
Zysk netto 54 432
Marza % 8.05%

2014

784 264

15.95%

69 019

8.80%

72278

9.22%

55 668

7.10%

1Q 15-
1Q 16

970 727

23.78%

115 500

11.90%

120 141

12.38%

91 244

9.40%

Mnozniki

P/E 22.66
P/ BV 1.44
P/S 1.82
EV / EBITDA 17.72

22.18

1.44

1.57

18.13

13.53

1.39

1.27

10.77

* Dane na 31.03.2016

O GrantThornton | An instinct for growth™ 2:



Zalaczniki

Echo Investment S.A.

Informacje ogélne Cena akcji (PLN) Dane finansowe 11Q 15-
(w tys. PLN) AU 2ol 1Q 16

Nazwa spofki Echo Investment S.A. 5,00

Skrét ECH 400 Przychody 517 371 577 364 586 607
Gielda GPW Zmiana % -11.22% 11.60% 1.60%
Indeks gieldowy WIG 3,00 W EBIT 510 486 652903 1158 966
Indeks branzowy F_DEWEL 2,00 Marza % 98.67%  113.08%  197.57%
\SNalma d PLN 1,00 EBITDA 515 615 657875 1163262

prawozaawcza
Waluta indeksu PLN 0,00 Marza % 99.66% 113.94% 198.30%

NN RN NN N S N {2

. N & NN FE FF N XK Zysk netto 331103 404 218 694 673
Opis spotki \,5,0 '\,5,0 0,0 \NQ \NQ \NQ \%9 ,@'Q \%,0 ,@9 ,@9
L A N N

Marza % 64.00% 70.01% 118.42%
Spotka zostala zalozona w 1994 roku przez

Michata Solowa, Wojciecha Ciesielskiego oraz i _ ) 30.06.2016
. 4 A L nformacje rynkowe na 30.06.
Emiliana Barana. Gléwny profil dziatalnosci firmy 181 Mnozniki

zwigzany jest z realizacjq projektéw budowlanych Srednia cena akeji 1R (PLN) 3.08 ;
. . . . P/E 5.11 4.18 2.43
obejmujacych wznoszenie budynkéw Liczba akdji (tys. sztuk) 412 690.582
na terytorium catego kraju. Spélka angazuje L P/BV 0.61 0.54 0.52
. : . . . Kapitalizacja (tys. PLN)* 1691 247
sie¢ w inwestycje dotyczace budowy powierzchni P/S 397 293 288
mieszkaniowej, biurowej, handlowo-ustugowe;j Diug netto (tys. PLN)* 3630 196
. . , , . . EV /EBITDA 8.43 5.87 457
1 hotelowej oraz réwnoczesnie obrotem tymi Wartosé przedsiebiorstwa (tys. PLN)* 5321 443
meruchomosc,larm. A\ ra%mach perspelftywy na lata Wartos¢ ksiegowa (tys. PLN)* 3263 402
2014-2020 spotka planuje przeznaczy¢ okoto
Stopa zwrotu 1R (%) 48.62

5 mld z1 na inwestycje. Na dziert 31.12.15 roku
spotka byta w trakcie realizacji projektow, Sredni wolumen 1R 119 655.81
w ramach kt6rych powsta¢ ma 206 200 m?
powierzchni biurowej, 63 900 m? powierzchni
handlowej oraz niecate 200 tys. m? powierzchni
mieszkaniowej. Obecnie firma zarzadza Beta (w odniesieniu do WIG) 0.74
ok. 400 000 m? powierzchni handlowej, biurowej

i mieszkalne;j. " Dane na 31.03.2016 o GrantThornton | An instinct for growth™ 22

Free float (%) 14.44

DPS (%) 48.06




Zalaczniki

ED Invest S.A.

Cena akcji (PLN) (DV??;Sflr;aLrllls)owe 2013 2014 ”|8 12

Nazwa spofki ED Invest S.A. 5,00
Przychod 22 691 40 816 43 594
Skrét EDI rzychody
4,00
Gielda GPW Zmiana % 27.59% 79.88% 6.81%
Indeks gieldowy WIG 3,00 1 EBIT 1376 5443 6563
Indeks branzowy F_DEWEL 2,00 ' Marza % 6.06% 13.34% 15.05%
Waluta
sprawozdawcza PLN 1,00 EBITDA 1551 5562 6 731
Waluta indeksu PLN 0,00 . . . . . . . . . . Marza % 6.84% 13.63% 15.44%
ORI TP TP VK VR R VR, VR S M ¥
P F P F P>
. .- NNF PN FE F NS NS Zysk netto 981 4296 5166
Opis spotki b A S P ) 3 S S 5 S 5
DR NI SN TN SN N TN SN SR
Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q
L 2 N A 2 L L Marza % 4.32% 10.53% 11.85%

Podstawowy profil dziatalnosci Spoétki zwiazany
jest z przygotowaniem inwestycji, realizacja oraz
sprzedaza wznoszonych domoéow

jednorodzinnych, mieszkan i lokali ustugowych.

Informacje rynkowe na 30.06.2016

Srednia cena akcji 1R (PLN) 2.35

Mnozniki

, . . P/E 28.21 6.44 5.36
Spotka wznosi budynki na gruntach wlasnych Liczba akgji (tys. sztuk) 12 705.054
oraz powierzonych, a dotychczas zrealizowata o P/BV 0.60 0.56 0.52
. . . . . . j Kapitalizacja (tys. PLN)* 27 672
inwestycje obejmujace niemal 1 000 mieszkan, P/S 1.92 0.68 0.63
ponad 50 punktéw ustugowych oraz 28 domédw Diug netto (tys. PLN)* 480
. . .. , EV / EBITDA 19.42 6.72 4.18
wolnostojacych. W ramach inwestycji, ktére Wartos¢ przedsigbiorstwa (tys. PLN)* 28 152
3w trakcie .reahzac]l spolka Planu]e Qdd_ac do . Wartos¢ ksiegowa (tys. PLN)* 53 276
uzytku prawie 12 tys. m? powierzchni mieszkalnej.
Podmiot posiada Certyfikat Dewelopera Stopa zwrotu 1R (%) -16.80
1 przynalezy do Polskiego Zwiazku Pracodawcow Sredni wolumen 1R 4 449.01
Budownictwa. Free float (%) 12.48
DPS (%) 8.11
Beta (w odniesieniu do WIG) -0.16

* Dane na 31.03.2016
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Zalaczniki

Globe Trade Centre S.A.

Informacje ogélne Cena akcji (PLN)

Nazwa spotki Globe Trade Centre S.A.

Skrét GTC
Gietda GPW
Indeks gietdowy WIG
Indeks branzowy F_DEWEL
\s,\[l)?!al\ﬁizdawcza PLN
Waluta indeksu PLN

Opis spotki

Spotka jest obecna w trzech segmentach rynku
nieruchomosci: handlowo-ustugowych, biurowych
i mieszkaniowych. Grupa GTC jest jednym

z wiodacych podmiotéw w branzy nieruchomosci
komercyjnych w Europie Srodkowej, Wschodniej
1 Poludniowej. Od momentu powstania

(1994 rok) spotka zrealizowala 63 projekty
dotyczace nieruchomosci komercyjnych,

w ramach ktorych do wynajecia jest ok. 1 100 tys.
m? oraz 9 projektéw mieszkaniowych o tacznej
powierzchni ok. 400 tys. m% Poprzez realizacje
nieruchomosci znajdujacych si¢ aktualnie

w budowie spétka planuje odda¢ do uzytku 26,7
tys. m? powierzchni biurowej oraz 63,4 tys. m?
powierzchni handlowej. Dodatkowo spotka
aktywnie zarzadza swoim portfolio, takze poprzez
zakup wybudowanych juz nieruchomosci w celu
ich dalszej odsprzedazy.

Dane finansowe

(w tys. PLN) AU
12,00
Przychody 515 709
10,00
Zmiana % -16.51%
8,00 - A
EBIT -513 1
6,00 v 1 |ng!“! '!' 513 163
4,00 Marza % -99.51%
2,00 EBITDA -511 161
0,00 T T T T T T r r : : Marza % -99.12%
NN N I A N N S\
N FE F X F TN X Zysk netto -619 599
NI AN AN N SN SN SN S S -
AN SISO NS SO M N MO O I
O L O L L R S L Marza % -120.15%

Informacje rynkowe na 30.06.2016

Srednia cena akcji 1R (PLN)

Liczba akcji (tys. sztuk)

Kapitalizacja (tys. PLN)*

Dlug netto (tys. PLN)*

Wartos¢ przedsiebiorstwa (tys. PLN)*
Wartos¢ ksiegowa (tys. PLN)*

Stopa zwrotu 1R (%)

Sredni wolumen 1R

Free float (%)

DPS (%)

Beta (w odniesieniu do WIG)

2014

520 153

0.86%

-528 443

-101.59%

-526 355

-101.19%

=777 009

-149.38%

1Q 15-
1Q 16

501 508

-3.58%

422 811

84.31%

424 962

84.74%

227 170

45.30%

* Dane na 31.03.2016

Q GrantThornton | An

Mnozniki

6.67
P/E -3.48 -3.05 13.67

460 216.478
P/ BV 0.84 1.14 1.11

3106 461
P/S 4.18 4.56 6.19

2 747 279
EV / EBITDA -11.46 -11.32 13.77

5853 740

2 807 668

12.74

310 849.33

22.68

0.88

instinct for growth™ 24



Zalaczniki

Immofinanz AG

Informacje ogélne Cena akcji (PLN) Dane finansowe 11Q 15-
(w tys. PLN) AU 2ol 1Q 16

Nazwa spotki Immofinanz AG 18,00
Skrét A 16,00 Przychody 2929 643 2 555 082 2222167
14,00 A, .
Gielda GPW 12’00 W Zmiana % 274.90% -12.79% -13.03%
Indeks gietdowy WIG 10,00 - o EBIT 1420285 1965382 -2 693404
. 8,00 \»

Indeks branzowy F_DEWEL 6,00 Marza % 48.48% 76.92%  -121.21%
Waluta ’

sprawozdawcza EUR ‘2"88 EBITDA 1423003 1965382 -2 693 404
Waluta indeksu PLN 0,00 . . . . . . . . . . Marza % 48.58% 76.92% -121.21%

g b &K IS dd S

. . N OO N WO N WO N 1 Zysk netto 466 337 727 403 -3 217 642
Opis spotki ,{b’g .{b’g .{b’Q \NQ \NQ \VQ \'Q (’3'0 \‘09 \@'Q \Q"Q /
S e O O S O O

Q Q
L A 2 2 Marza % 15.92% 28.47%  -144.80%

Spotka dziata w sektorze nieruchomosci

komercyjnych, skupiajac si¢ na obiektach
L. , . L Informacje rynkowe na 30.06.2016 O
handlowych i biurowych na o§miu europejskich Mnozniki

rynkach, tj. w Austrii, Niemczech, Czechach, Srednia cena akcji 1R (PLN) 9.07
St 5w h. Pol i Rosii. Pod P/E 21.65 13.19 -2.98
owacji, Wegtzech, Folsce 1 Rosjt. Fodstawa Liczba akcji (tys. sztuk) 1073 193.688
dzialalno$ci podmiotu jest zarzadzanie o P/BV 0.46 0.53 0.68
. L. . . Kapitalizacja (tys. PLN)* 9 596 498
nieruchomo$ciami. Immofinanz posiada portfel P/S 3.45 3.76 4.32
o wartosci ok. 5,8 mld euro, w sklad ktérego Diug netto (tys. PLN)* 14 949 032
. . , . EV /EBITDA 18.76 13.00 -9.11
wchodzi ponad 380 nieruchomosci. W Polsce Warto$¢ przedsiebiorstwa (tys. PLN)* 24 545 530
spolka ofeiru]e lokale zna)dg]atce Wartos¢ ksiegowa (tys. PLN)* 14 113 132
si¢ w 11 biurowcach zlokalizowanych
na terytorium Warszawy oraz posiada 7 sklepow Stopa zwrotu 1R (%) 1.10
wielkopowierzchniowych zlokalizowanych Sredni wolumen 1R 15 487.31
w réznych czedciach kraju. Free float (%) 83.33
DPS (%) -
Beta (w odniesieniu do WIG) 0.45

" Dane na 31.03.2016 O GrantThornton | An instinct for growth™ 2s



Zalaczniki

INPRO S.A.

Informacje ogélne Cena akcji (PLN)

Nazwa spofki INPRO S.A.
Skrét INP
Gietda GPW
Indeks gietdowy WIG
Indeks branzowy F_DEWEL
\s,\[l)?!al\ﬁizdawcza PLN
Waluta indeksu PLN

Opis spotki

Spotka przez 29 lat funkcjonowania uzyskata
pozycje jednego z wiodacych deweloperéw
dzialajacych na rynku tréjmiejskim. W tym czasie
firma przeprowadzila ponad 50 projektow
inwestycyjnych w ramach ktérych oddala

do uzytku ponad 4 tys. lokali. W swoim portfolio
podmiot posiada przede wszystkim
nieruchomo$ci mieszkaniowe

(domy jednorodzinne oraz apartamenty

1 mieszkania o podwyzszonym standardzie).

Co wigcej, spolka angazuje si¢ takze w inwestycje
komercyjne, takie jak hotele 1 biurowce oraz
$wiadczy ustugi budowlane. W 2015 r. Grupa
INPRO sprzedala 545 nieruchomosci
mieszkaniowych, a w ramach planowanych
inwestycji spotka chce wybudowac

ponad 900 lokali.
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Informacje rynkowe na 30.06.2016

Srednia cena akcji 1R (PLN) 4.55
Liczba akcji (tys. sztuk) 40 040.000
Kapitalizacja (tys. PLN)* 207 527
Dlug netto (tys. PLN)* 29 965
Wartos¢ przedsiebiorstwa (tys. PLN)* 237 492
Wartos¢ ksiegowa (tys. PLN)* 220 644
Stopa zwrotu 1R (%) 19.54
Sredni wolumen 1R 892.75
Free float (%) 12.51
DPS (%) 5.00
Beta (w odniesieniu do WIG) 0.19

Dane finansowe

(w tys. PLN) AU

Przychody 178 348
Zmiana % 10.84%
EBIT 19 475
Marza % 10.92%
EBITDA 22 638
Marza % 12.69%
Zysk netto 14 929
Marza % 8.37%

2014

147 732

-17.17%

12 697

8.59%

18 550

12.56%

7673

5.19%

1Q 15-
1Q 16

220 588

49.32%

34 871

15.81%

40 316

18.28%

25 857

11.72%

Mnozniki

P/E 13.90
P/ BV 1.08
P/S 1.16
EV / EBITDA 11.78

27.05

1.06

1.40

14.11

8.03

0.94

0.94

5.89

* Dane na 31.03.2016
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Zalaczniki

J.W. Construction Holding S.A.

Informacje ogélne Cena akcji (PLN) Dane finansowe 11Q 15-
- 3 (w tys. PLN) AU 2ol 1Q 16
Nazwa spotki J.W. Construction Holding S.A. 7,00
P hod 327 533 212 836 213 920
Skrot Jwc 6,00 rzychody
Gielda GPW 5.00 - Zmiana % -7.88% -35.02% 0.51%
Indeks gietdowy WIG 4,00 Av'\l EBIT 48 468 35 246 10 241
. 3,00
Indeks branzowy F_DEWEL W " Marza % 14.80% 16.56% 4.79%
Waluta 2,00
sprawozdawcza PLN 100 EBITDA 60 640 43 065 20 153
Waluta indeksu PLN 0,00 . . . . . . . . . . Marza % 18.51% 20.23% 9.42%
SN I N I U I\
is spolki NG X FE N FE NG Zysk netto 11 444 8 341 5450
Opis spotki Q\,b, Q\{b' Q'Cj Q\b( Q\b( Q'\N Q\(o, Q'\W g'\(d Q'\b' g'\@
4 . . . LA LA S A L L Marza % 3.49% 3.92% -2.55%
J.W. Construction Holding S.A. skupia swoja,
dzialalno$¢ na budownictwie mieszkalnym przede i ) % 20,06.2016 10 15
. . . . nrtormacje rynkowe na .vo. SR &
wszystkim w duzych polskich miastach, bedac =1y Mnozniki 2013 2014 8 G
jednoczesnie liderem na warszawskim rynku Srednia cena akcji 1R (PLN) 4.30
. . . L. . P/E 18.07 40.75 -62.36
mieszkaniowym. Spélka prowadzi dziatalno$é Liczba akgji (tys. sztuk) 88 859.445
od 1994 roku i w tym czasie zrealizowala budowe o P/BV 0.40 0.54 0.55
. L. , Kapitalizacja (tys. PLN)* 339 887
Okolo 25 tyS. mleszkan 1 350 dOmOW P/S 0.63 1.60 1.59
jednorodzinnych. W ramach planowanych Diug netto (tys. PLN)* 107 170
. .. . . , o EV /EBITDA 8.63 13.35 22.18
inwestycji spotka zamierza wybudowac Wartos¢ przedsiebiorstwa (tys. PLN)* 447 057

nieruchomosci komercyjne o powierzchni 93 tys.

. o ] Wartos¢ ksiegowa (tys. PLN)* 617 347

m? oraz 152 327 m? powierzchni mieszkalnej.
W roku 2015 podmiot sprzedat 1 569 lokali Stopa zwrotu 1R (%) 17.70
mieszkalnych. Sredni wolumen 1R 69 286.55
Free float (%) 30.89
DPS (%) -
Beta (w odniesieniu do WIG) 0.76

" Dane na 31.03.2016 O GrantThornton | An instinct for growth™ 27



Zalaczniki

JHM Development S.A.
[rmmpepe ] Dnefhensone iy gy Q2

Nazwa spofki JHM Development S.A. 3,50
i Przychody 62 845 88 019 79 739
Skrot JHM 3,00
Gielda GPW 2,50 - "y Zmiana % -15.38% 40.06% -9.41%
Indeks gietdowy WIG 2,00 - EBIT 12 708 13 097 11 027
. 1,50
Indeks branzowy F_DEWEL N ,ﬁ‘\ D_, Marza % 20.22% 14.88% 13.83%
Waluta 1,00
sprawozdawcza PLN 0.50 EBITDA 12 999 13373 11 409
Waluta indeksu PLN 0,00 Marza % 20.68% 15.19% 14.31%

NN RN NN N S N {2

] o N~ © O N & o N 2]
Opis spétki 'b'Q ‘b’Q ’b’Q D&'Q b\’g NQ %'Q ng %,Q "0'0 ‘b’Q Zysk netto 6 104 6 814 7071
NS S S S S S S S S S
L L Y L S o Y

Marza % 9.71% 7.74% 8.87%

Spotka nalezy do Grupy Kapitatowej Mirbud SA.

i zajmuje si¢ realizacja projektéw budowlanych )
. . , Informacje rynkowe na 30.06.2016 O
zwiazanych ze wznoszeniem budynkow, Mnozniki

koncentrujac si¢ gtéwnie na nieruchomosciach Srednia cena akeji 1R (PLN) 1.35
ieszkani h. Gl6 b P/E 9.89 12.26 11.82
mieszkaniowych. (1ownym obszarem Liczba akgji (tys. sztuk) 69 200.000
dzialalnosci przedmiotu jest tworzenie osiedli L P/BV 0.35 0.28 0.27
. L. . o Kapitalizacja (tys. PLN)* 83 552
i doméw ]ednorodzmnych w mme]szych P/S 0.96 0.95 1.05
i $rednich miejscowosciach w centralnej Polsce, Diug netto (tys. PLN)* 51162
. .. . .. EV /EBITDA 11.11 10.10 11.81
zlokalizowanych w poblizu duzych aglomeracji. Warto$¢ przedsiebiorstwa (tys. PLN)* 134 714
Na d_zu?r_l 31.12.15 spotka posm.da 267 go'towych Wartos¢ ksiegowa (tys. PLN)* 306 412
lokali mieszkalnych na sprzedaz o tacznej
powierzchni 15,5 tys. m?, a w ramach Stopa zwrotu 1R (%) -25.14
realizowanych inwestycji deweloperskich Sredni wolumen 1R 35 821.00
powstanie kolejne 33,2 tys. m?mieszkalnej Free float (%) 8.07
powierzchni uzytkowej. W 2015 r. spbtka
DPS (%) 2.42

sprzedata 245 lokale, w tym 195 mieszkan
1 50 garazy. Beta (w odniesieniu do WIG) 0.35

" Dane na 31.03.2016 O GrantThornton | An instinct for growth™ 2




Zalaczniki

Informacje ogélne Cena akcji (PLN) Dane finansowe 11Q 15-
(w tys. PLN) AU 2ol 1Q 16

Nazwa spofki KCI S.A. 0,07
Przychod 4323 9118 96 568
Skrot KClI 0,06 - 2 rzychody
Gielda GPW 0,05 Zmiana % -14.16% 110.92% 959.09%
Indeks gietdowy WIG 0,04 + EBIT -1974 -4 278 -2 616
. 0,03
Indeks branzowy F_DEWEL Marza % -45.66% -46.92% 2.71%
Waluta 0,02
sprawozdawcza PLN 0.01 EBITDA 1791 -4 273 181
Waluta indeksu PLN 0,00 Marza % -41.43% -46.86% 0.19%

NN RN NN N S N {2

Ovis soélki N F P HNE NGNS Zysk netto -3535 -4421 16 782
DR NI AN TN SN N BN SN AR RS
O D D SO
P PP PP PP P P P

Marza % -81.77% -48.49% 17.38%

Spotka tworzy Grupe Kapitalows, ktéra prowadzi

dzialalno$¢ w dwoch segmentach. Pierwszy _
. . . .. . . Informacje rynkowe na 30.06.2016 T 11Q 15-
zwigzany jest z projektami inwestycyjnymi Mnozniki 2013 2014 10 16

w nieruchomosci mieszkaniowe, zlokalizowane $rednia cena akcji 1R (PLN) 0.03
. . . P/E -5.32 -4.25 3.24
przede WSZyStklm w Krakowie oraz Warszawie. Liczba akgji (tys. sztuk) 1752 011.128
Drugi segment dotyczy branzy medialnej. Warto L P/BV 0.68 0.07 0.17
N J . Lo L, Kapitalizacja (tys. PLN)* 54 312
dodad, iz spolka planuje rozszerzy¢ dziatalno$é ) P/S 4.35 2.06 0.56
zwigzana z branza deweloperska i poszerzyé Diug netto (tys. PLN) 77722
. . PR EV / EBITDA -10.01 -14.84 729.47
portfolio o nieruchomosci biurowe, hotelowe Warto$¢ przedsiebiorstwa (tys. PLN)* 132 034
1 magazynowe. Aktual_me spolka prov_zadm. Wartos¢ ksiegowa (tys. PLN)* 326 830
budowe kompleksu biurowego Gremi Business
Park w Krakowie o lacznej powierzchni 50,3 tys. Stopa zwrotu 1R (%) 0.00
m?, ktory w ciagu najblizszych pigciu lat zamierza Sredni wolumen 1R 315 956.09
sprzedac za kwote prawie 53 mln zl netto. Free float (%) 3727
DPS (%) -
Beta (w odniesieniu do WIG) 2.65

" Dane na 31.03.2016 O GrantThornton | An instinct for growth™ 20



Zalaczniki

LC Corp S.A.

Informacje ogélne Cena akcji (PLN)

Nazwa spofki LC Corp S.A.
Skrét LCC
Gietda GPW
Indeks gietdowy WIG
Indeks branzowy F_DEWEL
\s,\[l)?!al\ﬁizdawcza PLN
Waluta indeksu PLN

Opis spotki

Podmiot jest spotka holdingows, ktéra za pomoca
spolek zaleznych, realizuje projekty inwestycyjne
zwigzane z branza nieruchomosci
mieszkaniowych oraz komercyjnych (biurowych,
handlowych oraz ustugowych). Do konca 2015 r.
spolka zrealizowala 16 projektéw
mieszkaniowych o acznej powierzchni okoto

228 tys. m?, oraz 4 inwestycje w nieruchomosci
komercyjne o powierzchni 137 845 m?.
Nieruchomosci LC Corp sa zlokalizowane

w szcze$ciu polskich miastach — Gdansk,
Katowice, Krakéw, ¥.6dz, Warszawa 1 Wroctaw.
W tych samych miastach powstaja réwniez
kolejne budynki. W 2015 r. LC Corp S.A.
sprzedato 2 072 mieszkania, natomiast w 2016
roku spotka zamierza rozpoczaé budowe
budynkéw o powierzchni komercyjnej wynoszacej
20 665 m? oraz osiedli o tacznej powierzchni
mieszkaniowej rownej 177 449 m2.
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Informacje rynkowe na 30.06.2016

Srednia cena akcji 1R (PLN)

Liczba akcji (tys. sztuk)

Kapitalizacja (tys. PLN)*

Dlug netto (tys. PLN)*

Wartos¢ przedsiebiorstwa (tys. PLN)*
Wartos¢ ksiegowa (tys. PLN)*

Stopa zwrotu 1R (%)

Sredni wolumen 1R

Free float (%)

DPS (%)

Beta (w odniesieniu do WIG)

1.90

447 558.311

814 109
700 800
1514 909
1381501
2.08

129 706.15
23.98

8.07

0.82

Dane finansowe

(w tys. PLN) 2013

Przychody 209 221
Zmiana % 18.61%
EBIT 87 550
Marza % 41.85%
EBITDA 88 127
Marza % 42.12%
Zysk netto 73 602
Marza % 35.18%

2014

358 843

71.51%

142 149

39.61%

142 796

39.79%

76 320

21.27%

1Q 15-
1Q 16

418 273

16.56%

190 456

45.53%

191 225

45.72%

106 262

25.40%

Mnozniki

P/E 11.06
P/BV 0.69
P/S 3.89
EV / EBITDA 18.11

10.67

0.65

2.27

10.16

7.66

0.59

1.95

7.92

* Dane na 31.03.2016
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Zalaczniki

Lokum Deweloper S.A.

Informacje ogélne Cena akcji (PLN)

Nazwa spotki Lokum Deweloper S.A.

Skrét LKD
Gietda GPW
Indeks gietdowy WIG
Indeks branzowy F_DEWEL
\s,\[l)?!al\ﬁizdawcza PLN
Waluta indeksu PLN

Opis spotki

Spotka jest podmiotem dominujacym w Grupie
Kapitatowej, ktérej podstawowy profil
dzialalnosci zwiazany jest ze wznoszeniem

i obrotem nieruchomos$ciami lokalowymi

we Wroctawiu. Sama spéltka petni role nadzorcy
nad obstugg organizacyjna, techniczng oraz
prawna spolek zaleznych. Grupa specjalizuje

si¢ w projektach zwiazanych z budownictwem
mieszkan wielorodzinnych. W ramach
zrealizowanych inwestycji w 2015 roku spo6tka
oddata do uzytku 459 lokali, a poprzez rozpoczete
albo planowane inwestycje podmiot zamierza
doda¢ do swojego portfolio kolejne 1 738 lokali.
Co wigcej, w portfolio spotki znajduja si¢ lokale
z programu wykoficzenia wnetrz — Lokum pod
klucz.
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Informacje rynkowe na 30.06.2016

Srednia cena akcji 1R (PLN)

Liczba akcji (tys. sztuk)

Kapitalizacja (tys. PLN)*

Dlug netto (tys. PLN)*

Wartos¢ przedsiebiorstwa (tys. PLN)*
Wartos¢ ksiegowa (tys. PLN)*

Stopa zwrotu 1R (%)

Sredni wolumen 1R

Free float (%)

DPS (%)

Beta (w odniesieniu do WIG)

o
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12.21

18 000.000

224 964
-5 682
219 282
216 922
2.88
3231.85
16.67

4.82

Dane finansowe

(w tys. PLN) 2013

Przychody 100 503
Zmiana % 19.16%
EBIT 22 849
Marza % 22.73%
EBITDA 23 409
Marza % 23.29%
Zysk netto 20 366
Marza % 20.26%

2014

126 662

26.03%

26 184

20.67%

26 813

21.17%

23 806

18.79%

1Q 15-
1Q 16

152 072

20.06%

43 576

28.65%

44 522

29.28%

38 582

25.37%

Mnozniki

P/E
P /BV
P/S

EV / EBITDA

9.21

1.54

1.87

8.35

7.87

1.29

1.48

6.97

5.83

1.04

1.48

4.93

* Dane na 31.03.2016
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Zalaczniki

MLP Group S.A.

Nazwa spofki MLP Group S.A.

Skrét MLG
Gietda GPW
Indeks gietdowy WIG
Indeks branzowy F_DEWEL
\s,\[l)?!al\ﬁizdawcza PLN
Waluta indeksu PLN

Opis spotki

Spotka od poczatku dziatalnosci (1998 rok)
aktywnie dziala na rynku nieruchomosci
komercyjnych, specjalizujac si¢ we wznoszeniu

i zarzadzaniu nowoczesnymi centrami
magazynowo—produkcyjnymi. Pelni role zaréwno
konsultanta jak i zarzadcy oraz dewelopera.

W portfolio spotki znajduja si¢ parki logistyczne
zlokalizowane w m. in. Poznaniu, Wroctawiu,
Lublinie, Y.odzi czy Gliwicach. W 2015 roku
zrealizowana powierzchnia projektéw
inwestycyjnych wyniosta 83 873 m? i na koniec
ubieglego roku posiadata 276 437 m? powierzchni
najmu, a docelowo sp6tka zamierza dysponowaé
767 348 m? powierzchni magazynowo
produkcyjnej do wynajecia.

Cena akcji (PLN)

50,00
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Informacje rynkowe na 30.06.2016
Srednia cena akcji 1R (PLN) 36.37
Liczba akcji (tys. sztuk) 18 113.255
Kapitalizacja (tys. PLN)* 709 098
Dlug netto (tys. PLN)* 228 443
Wartos¢ przedsiebiorstwa (tys. PLN)* 937 541
Wartos¢ ksiegowa (tys. PLN)* 651 798
Stopa zwrotu 1R (%) 18.80
Sredni wolumen 1R 3524.38
Free float (%) 32.43
DPS (%) 5.89
Beta (w odniesieniu do WIG) -0.15

* Dane na 31.03.2016

Dane finansowe

(w tys. PLN) 2013

Przychody 92 082
Zmiana % 7.00%
EBIT 118 278
Marza % 128.45%
EBITDA 118 409
Marza % 128.59%
Zysk netto 56 608
Marza % 61.48%

2014

102 786

11.62%

106 242

103.36%

106 420

103.54%

54 769

53.28%

1Q 15-
1Q 16

96 963

-5.67%

110 506

113.97%

110 709

114.18%

78 419

80.88%

Mnozniki

P/E 12.53
P/ BV 1.39
P/S 7.70
EV / EBITDA 8.89

12.95

1.27

6.90

10.92

9.04

1.09

7.31

8.47
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Zalaczniki

Octava S.A.
Informacje ogélne Cena akcji (PLN) Dane finansowe 11Q 15-
(w tys. PLN) AU 2ol 1Q 16

Nazwa spofki Octava S.A. 2,00
Przychod -4 489 6552 6 694
Skrot 08N | rayenody
1,60
Gielda GPW h Zmiana % -116.09% - 2.17%
Indeks gieldowy WIG 1,20 M EBIT 7075 3072 3666

Indeks branzowy F_DEWEL 0,80 Wdﬂb“‘“‘*w““— Marza % 157.61% 46.89% 54.77%

Waluta
sprawozdawcza PLN 0,40 EBITDA 6977 3146 3708
Waluta indeksu PLN 0,00 Marza % 155.42% 48.02% 55.39%

N2V RN RN 2R R R 2R\ R 2 2\ Z
: - NT OO N OO N WO N Zysk netto -6 694 1516 2999
o ™ IS SRS N NN G N S N SN N A A NN
pis spotki AT AT AT SN SN SN SN AR
'SP SR SN N D D S S I N
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Marza % 149.12% 23.14% 44.80%
Poczatkowo (od 1994 roku) spolka

funkcjonowata jako fundusz restrukturyzacyjny
. s Informacje rynkowe na 30.06.2016 O
w ramach Programu Powszechnej Prywatyzacji. Mnozniki

W 2004 roku nastapita zmiana w filozofii Srednia cena akcji 1R (PLN) 115
d * diatalnosci. Spolk 1 P/E -6.87 30.34 15.34
prowadzonej dziatalnosct. Spoika staia Liczba akcji (tys. sztuk) 42 786.848
si¢ aktywnym inwestorem koncentrujacym o P/BV 0.80 0.77 0.73
. . L, . Kapitalizacja (tys. PLN)* 45 996
si¢ na sektorze nieruchomosciowym. Celem ) P/S -10.25 7.02 6.87
Octava S.A. jest wyszukiwanie i inwestowanie Diug netto (tys. PLN) -34 606
. Lo, .. . EV /EBITDA -3.75 3.69 3.07
w maksymalnie dziesig¢ matych badz $rednich Wartosé przedsiebiorstwa (tys. PLN)* 11 390
pro]ektow, l_{tore pozwolq osiaghac . . Wartos¢ ksiegowa (tys. PLN)* 63 018
ponadprzeci¢tng stopg zwrotu (co najmnie;j
15% rocznie). Aktualnie w portfelu spotki Stopa zwrotu 1R (%) .34
znajduje si¢ 5 aktywnych projektéw: Aussie Sredni wolumen 1R 285238
Development Prze'myslowa, Aussie Development Free float (%) 1256
Bluszczowa, Galeria 7 Walbrzych,
. ., . . 0 -
F.aki Konstancifiskie oraz Migdzyrzecze Sp. z o0.0. DPS (%)
Beta (w odniesieniu do WIG) 0.40

" Dane na 31.03.2016 O GrantThornton | An instinct for growth™ s



Zalaczniki

ORCO Property Group AA
e

Nazwa spofki ORCO Property Group AA 14,00

Skrét oPG 12,00 - Przychody 280 726 314 574 54 297

Gielda GPW 10,00 Zmiana % -71.94% 12.06% -82.74%

Indeks gietdowy WIG 8,00 w EBIT -814 485 108 634 -45 395
, 6,00

Indeks branzowy F_DEWEL ‘ Marza % -290.14% 3453%  -83.61%

Waluta 4,00

sprawozdawcza EUR 2,00 W EBITOA 4268 oLaee 02528

Waluta indeksu PLN 0,00 Marza % -40.70% -16.35% -96.74%

NN RN NN RN SR N

Opis spotki %9\ {b'gb %9% NQ'\ b(gb v'@ (09'\ Wg: (d@ 60'\ 6@3 Zysk netto -952 978 -98 821 -76 093
(19'\ N Q\ Q\ Q'\ Q'\ Q\ Q'\ Q'\ Q\ Q\

Q
L R A A A A A Marza % -339.47% 31.41%  -140.14%

Podstawowy profil dziatalnoéci podmiotu

zwigzany jest inwestowaniem, ustugami _
.. Informacje rynkowe na 30.06.2016 O
deweloperskimi oraz asset management na rynku Mnozniki

nieruchomosci i hotelarstwa w Europie Srednia cena akcji 1R (PLN) 0.96
Srodkower. G ) eldyi _ ) PIE -0.99 -9.58 -12.44

roakowej. Grupa notowana jest na gietdzie Liczba akcji (tys. sztuk) 1314 507.629
w Pradze, Paryzu oraz Warszawie. W portfolio o P/BV 1.30 1.08 1.10

. L. . . . L. Kapitalizacja (tys. PLN)* 946 445
podmiotu znajduje si¢ wiele nieruchomosci, P/S 337 301 17.43

wérod ktorych nalezy wyszezegélnié MaMaison Diug netto (tys. PLN)* 633 345
. , . ., EV /EBITDA -28.06 -29.60 -30.08

Hotels & Residences (ogélnoeuropejska siec) Warto$¢ przedsiebiorstwa (tys. PLN)* 1579 791

lub Ge_w_erbemedlungs—Geseuschaft mbH (G.SQ) Warto&¢ ksiegowa (tys. PLN)* 862 319

w Berlinie. Grupa koncentruje si¢ na atrakcyjnie

ulokowanych obiektach w stolicach pafstw Stopa zwrotu 1R (%) -48.95

w regionie Buropy Srodkowe;. Sredni wolumen 1R 40 907.24

Free float (%) 8.71

DPS (%) -

Beta (w odniesieniu do WIG) 0.76

" bane na 31.05.2018 O GrantThornton | An instinct for growth™ =



Zalaczniki

Orion Investment S.A.

Informacje ogélne Cena akcji (PLN) Dane finansowe 11Q 15-
(w tys. PLN) AU 2ol 1Q 16

Nazwa spotki Orion Investment S.A. 120,00

i Przychody 4023 30536 23123
Skrot ORN 100’00 AH
Gielda GPW 80.00 M Zmiana % -42.46% 659.04% -24.28%
Indeks gietdowy WIG 60,00 EBIT 371 10 566 7 366
Indeks branzowy F_DEWEL 40,00 Marza % 9.22% 34.60% 31.86%
Waluta
sprawozdawcza PLN 20,00 W‘ EBITDA 422 10 720 7 565
Waluta indeksu PLN 0,00 - . . . . . . . . . . Marza % 10.49% 35.11% 32.72%

NN N I A N N S\

Opis spstki o F SIS Zysk netto 156 8528 6 084
DR NI AN TN SN N BN SN AR RS
R R R R

Marza % 3.88% 27.93% 26.31%

Podmiot prowadzi dziatalno$§¢ zwiazana

z rynkiem nieruchomosci komercyjnych
. . . . . Informacje rynkowe na 30.06.2016 O
i mieszkaniowych. W ofercie skierowanej Mnozniki

do klientéw indywidualnych deweloper posiada Srednia cena akcji 1R (PLN) 87.20
.. . . . P/E 645.16 11.80 16.54
budynki mieszkaniowe oraz jednorodzinne domy Liczba akgji (tys. sztuk) 1082.312
(wolnostojace, blizniacze, szeregowe). Wsrdd L P/BV 5.21 3.63 3.22
. N ) L, Kapitalizacja (tys. PLN)* 100 645
dotychczas zrealizowanych projektow wymienié ) P/S 25 02 3.30 435
mozna apartamenty ,,Przemystowa 15” oraz Diug netto (tys. PLN) 8282
. EV /EBITDA 254.85 9.47 14.40
osiedle Trzy Ogrody — Wrzosowy. W przypadku Warto$¢ przedsigbiorstwa (tys. PLN)* 108 927
n1§ruc}}om(?sc1 komercy]/nych oferta dotyczy Wartos¢ ksiegowa (tys. PLN)* 31 289
obiektéw biurowych, ktére sa przeznaczone
na sprzedaz albo dlugoterminowe wynajmowanie. Stopa zwrotu 1R (%) 49.73
Projekty mieszkaniowe zlokalizowane Sredni wolumen 1R 67.52
sq w aglomeracji krakowskiej, natomiast Free float (%) 15.86
inwestycja w obiekt magazynowo—biurowy
. DPS (%) 4.03
zrealizowana zostata w Sosnowcu.
Beta (w odniesieniu do WIG) 0.82

" Dane na 31.03.2016 O GrantThornton | An instinct for growth™ s



Zalaczniki

Plaza Centers N.V.

Informacje ogélne

Nazwa spofki Plaza Centers N.V.

Skrét PLZ
Gietda GPW
Indeks gietdowy WIG
Indeks branzowy F_DEWEL
\s,\[l)?!al\ﬁizdawcza EUR
Waluta indeksu PLN

Opis spotki

Podmiot jest deweloperem koncentrujacym

si¢ na budowie centréw handlowo—rozrywkowych
dzialajacym w Srodkowo-Wschodniej Europie.
Grupa obecna jest na rynku bulgarskim, czeskim,
polskim, rosyjskim, rumunskim, serbskim,
ukrainskim, wegierskim, a takze w potudniowe;j
cze¢dci Indii W Polsce spotka dotychczas
zrealizowata budowe 10 centréw handlowych,

a aktualnie realizuje kolejne 3 projekty tego typu.
Najwicksze z nich mieszcza si¢ w Krakowie,
Warszawie, Poznaniu 1 Toruniu. . Oprocz
samodzielnego wznoszenia obiektéw spotka
powigksza swoj portfel inwestycyjny rowniez
poprzez przejecia juz istniejacych centréw
handlowo—rozrywkowych. Ponadto planuje
réwniez realizacje inwestycji w nieruchomosci
biurowe, mieszkaniowe oraz hotelowe.

Cena akcji (PLN)
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Informacje rynkowe na 30.06.2016

Srednia cena akcji 1R (PLN)

Liczba akcji (tys. sztuk) 6
Kapitalizacja (tys. PLN)*

Dlug netto (tys. PLN)*

Wartos¢ przedsiebiorstwa (tys. PLN)*

Wartos¢ ksiegowa (tys. PLN)*

Stopa zwrotu 1R (%)

Sredni wolumen 1R

Free float (%)

DPS (%)

Beta (w odniesieniu do WIG)

F & XN FE

NN

Q
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14.08
855.603
100 777
806 207
906 984
314 099

11.11
267351

28.80

1.18

e nasone iy oy 19

Przychody 117 429 261 025 287 399
Zmiana % -8.81% 122.28% 10.10%
EBIT 776 774 371734 -61 286
Marza % -661.48%  -142.41% -21.32%
EBITDA -774 998 -367 625 -60 638
Marza % -659.97% -140.84% -21.10%
Zysk netto -915 392 -500 830 -152 327
Marza % -779.53% -191.87% -53.00%
Mnozniki 2013 2014 ':8 e

P/E -0.05 -0.20 -0.66
P/BV 0.05 0.20 0.32
P/S 0.37 0.39 0.35
EV / EBITDA -1.74 -3.52 -14.96

* Dane na 31.03.2016
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Zalaczniki

Polnord S.A.
Informacje ogélne Cena akcji (PLN) Dane finansowe 11Q 15-
(w tys. PLN) AU 2ol 1Q 16

Nazwa spotki Polnord S.A. 16,00
Skrét PND 14,00 I\ Przychody 196 707 183 188 253 643
Gielda GPW 12,00 N Zmiana % -31.97% -6.87% 38.46%
_ 10,00
Indeks gietdowy WIG 8.00 EBIT -22 615 21 407 -129 213
Indeks branzowy F_DEWEL 6,00 v‘! Marza % -11.50% 11.69% -50.94%
Waluta 4,00
sprawozdawcza PLN 200 EBITDA 21714 22122 -128 516
Waluta indeksu PLN 0,00 I —————— Marza % -11.04% 12.08% -50.67%
NN N I A N N S\
NNFE PN NS N Zysk netto -41 120 18 108 -140 299

Opis spotki

50 O WX WY ¥ O O O WO \©

NN XN NN NN N
Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q

L O L S O S R L O N Marza % -20.90% 9.88% -55.31%

Podmiot obecny jest na rynku od ponad 30 lat

i zajmuje si¢ dzialalnoscig inwestycyjno-deweloperska )
L .. Informacje rynkowe na 30.06.2016 O
na rynku budowlanym. W swojej historii ma na Mnozniki

koncie ukoficzone projekty zwiazane ze wznoszeniem ~ Srednia cena akeji 1R (PLN) 11.52 ;
, . . . P/E -8.43 19.14 -2.47
budynkéw mieszkaniowych, handlowych, biurowych Liczba akgji (tys. sztuk) 32 633.027
oraz hoteli. Spotka posiada najwigkszy wsrod o P/BV 0.33 0.40 0.48
. , L. , .. Kapitalizacja (tys. PLN)* 346 595
polskich deweloperéw bank ziemi , ktory powinien ) P/S 176 1.89 137
pozwoli¢ na zrealizowanie inwestycji obejmujacych Diug netto (tys. PLN) 390 531
. 2 . .. . . EV / EBITDA -38.93 35.00 -5.74
prawie 1mln m?* powierzchni mieszkaniowej Warto$¢ przedsiebiorstwa (tys. PLN)* 737 126
i uzyt}kowe;./J.es.t to czynnik, ktory W zdecydox_)vany Warto&¢ ksiegowa (tys. PLN)* 28 052
sposob wyrdznia Polnord na tle innych polskich
Stopa zwrotu 1R (%) 19.78

deweloperow. Spotka realizuje projekty budowy
osiedli mieszkaniowych w Warszawie, Zabkach, Sredni wolumen 1R 100 168.18
Y.odzi, Gdyni, Sopocie, Olsztynie i Szczecinie,

aw 2015 r. sprzedata 1 320 mieszkan. W najblizszym
czasie podmiot planuje wprowadzi¢ do sprzedazy
projekty m.in. w Tréjmiescie 1 Warszawie. Beta (w odniesieniu do WIG) 1.06

" Dane na 31.03.2016 O GrantThornton | An instinct for growth™ =7

Free float (%) 53.39
DPS (%) -




Zalaczniki

Polski Holding Nieruchomosct S.A.
T

Polski Holding Nieruchomosci

Nazwa spofki SA 30,00

o Przychody 171 300 166 500 162 900
Skrot PHN 25,00 Wﬁh

i 0 - 0, - 0, - 0,

Gielda GPW 20,00 \VM\ R Zmiana % 8.74% 2.80% 2.16%
Indeks gietdowy WIG 15.00 EBIT -7 000 12 500 -9 800
Indeks branzowy F_DEWEL 10.00 Marza % -4.09% 7.51% -6.02%
Waluta PLN 5 00 EBITDA -5.000 13 800 -8 300
sprawozdawcza )
Waluta indeksu PLN 0,00 T r r r r r : : : : Marza % -2.92% 8.29% -5.10%

N
i L. Y & & & & v & & v & Zysk netto 100 000 105 100 44 900
Opis spotki \'59 \”39 N \NQ \5‘9 Nl \"-’9 \(’39 N \b'g \b'g /
Q Q Q Q Q Q
20 v P

DX -
Marza % 58.38% 63.12% 27.56%

Spotka jest jednym z najwickszych, biorac pod

uwa, nkowa warto$¢ posiadanych aktywow
S A ., P .Y Informacje rynkowe na 30.06.2016 L
w portfelu, podmiotéw zarzadzajacych Mnozniki

nieruchomosciami mieszkaniowymi Srednia cena akcji 1R (PLN) 18.28 ;
. . . . , P/E 6.24 6.17 14.57
1 komercy}nyrm. W sklad holdlngl, w ktoryrn PHN Liczba akgiji (tys. sztuk) 46 664.852
S.A. jest podmiotem dominujacym, wchodza m. in. o P/BV 0.34 0.33 0.33
. . Kapitalizacja (tys. PLN)* 654 381
Budexpo, Dalmor, Intraco, Warszawski Holding ) P/S 3.64 3.89 4.02
Nieruchomosci i Wroctawskie Centrum Prasowe. Diug netto (tys. PLN) 510 400
, . . P EV / EBITDA -81.52 38.20 -140.34
Gléwnym przedmiotem dziatalnosci Grupy Wartosé przedsiebiorstwa (tys. PLN)* 1164 781
jest dzm_laln/osc zw1atz_ana z najmem dz1alek Warto&¢ ksiegowa (tys. PLN)* 1 958 900
oraz obicktow zlokalizowanych na terytorium
calego kraju. Portfel podmiotu obejmuje ponad Stopa zwrotu 1R (%) -36.80
140 nieruchomosci o tacznej wartosci ok. 2,3 mld Sredni wolumen 1R 5 096.92
zt. Aktualme spotka realizuje wraz Free float (%) 14.13
z miedzynarodowym deweloperem, firmg SEGRO
DPS (%) 5.65

B.V., projekt budowy nowoczesnego centrum
magazynowo-produkeyjnego, ktéry docelowo Beta (w odniesieniu do WIG) 0.47

ma dostarczy¢ na rynek 40 000 m? powierzchni.  Dane na 31.03.2016
o O GrantThornton | An instinct for growth™ s




Zalaczniki

Rank Progress S.A.

Informacje ogélne

Nazwa spofki Rank Progress S.A.

Skrét RNK
Gietda GPW
Indeks gietdowy WIG
Indeks branzowy F_DEWEL
\s,\[l)?!al\ﬁizdawcza PLN
Waluta indeksu PLN

Opis spotki

Spotka jest firma inwestycyjno-deweloperska,
ktéra koncentruje sie na segmencie nieruchomosci
handlowych, budujac zaréwno centra handlowe,
jak 1 wielkopowierzchniowe sklepy dla takich
globalnych operatoréw sieciowych jak Tesco,
Carrefour, Castorama, Leroy Merlin. Ponadto
Rank Progress wybudowal apartamenty
mieszkaniowe w centrum Legnicy. Polityka
przedsigbiorstwa zwiazana jest z samodzielnym
wyszukiwaniem atrakcyjnie potozonych gruntow
w §redniej wielkos$ci miastach, takich jak: Jelenia
Gora, Krosno, Legnica, Pita czy Swidnica,

a nastepnie zabudowywaniem terenu obiektami
na sprzedaz albo pod wynajem. Rank Progress
prowadzi inwestycje w calym kraju.

W dotychczasowej dziatalnosci podmiot
zbudowal 12 centréw handlowych, a aktualnie
jest w trakcie realizacji Galerii Aviator w Mielcu.

Cena akcji (PLN)

14,00

12,00 4
10,00 -

8,00 -

6,00 ¥ -‘.‘*\
4,00

0,00

200 Mty \MP

N
T F K
N Y WX
S S
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Informacje rynkowe na 30.06.2016

Srednia cena akcji 1R (PLN)

Liczba akcji (tys. sztuk)

Kapitalizacja (tys. PLN)*

Dlug netto (tys. PLN)*

Wartos¢ przedsiebiorstwa (tys. PLN)*
Wartos¢ ksiegowa (tys. PLN)*

Stopa zwrotu 1R (%)

Sredni wolumen 1R

Free float (%)

DPS (%)

Beta (w odniesieniu do WIG)

b & & & & & & & & & &
F FHNE P

N
SERO IR
PR PR PP

1.88

37 183.550
98 388
491 751
590 139
341 970
-26.83

524 557.67

37.26

0.93

Dane finansowe
(w tys. PLN)

Przychody
Zmiana %
EBIT
Marza %
EBITDA
Marza %
Zysk netto

Marza %

2013

43 959

20.87%

13 441

30.58%

14 816

33.70%

-10 969

-24.95%

2014

63 663

44.82%

-22 370

-35.14%

-21 346

-33.53%

-59 695

-93.77%

1Q 15-
1Q 16

75 045

17.88%

30 756

40.98%

31 386

41.82%

-26 844

-35.77%

Mnozniki

P/E
P /BV
P/S

EV / EBITDA

-8.97

0.22

2.24

39.89

-1.65

0.25

1.55

-28.93

-3.67
0.29
131

18.80

* Dane na 31.03.2016
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Zalaczniki

Informacje ogélne Cena akcji (PLN) Dane finansowe 11Q 15-
(w tys. PLN) AU 2ol 1Q 16

Nazwa spotki Robyg S.A. 3,50

Skrét ROB 3,00 Przychody 488 083 409 325 527 224
Gielda GPW 2,50 Zmiana % 21.15% -16.14% 28.80%
Indeks gietdowy WIG 2,00 A‘J‘ ' EBIT 60 649 34 106 36 902
Indeks branzowy F_DEWEL 50 Marza % 12.43% 8.33% 7.00%
Waluta PLN 1,00

sprawozdawcza 0,50 EBITDA 61 734 35 474 38 964
Waluta indeksu PLN 0,00 Marza % 12.65% 8.67% 7.39%

NN RN NN N S N {2

Opis spotki N F P HNE NGNS Zysk netto 26 096 44084 77923
Pis sp AR AN N RN RN A AR RN S

ST T DD DD DD O

> oYY Y Y Y PY Y Y Y v

Marza % 5.35% 10.77% 14.78%

Podmiot dziata od 2000 roku i jest jednym

z lideréw wsréd deweloperdw, ktérzy specjalizujq )
. . . . L. Informacje rynkowe na 30.06.2016 O 11Q 15-
sie¢ w projektach zwigzanych z nieruchomosciami Mnozniki 2013 2014 10 16

mieszkaniowymi. Robyg S.A. prowadzi réwniez Srednia cena akcji 1R (PLN) 2.66
budowe budvnka bi I Busi _ ) P/E 26.33 15.68 8.91
udowe budynku biurowo-ustugowego business Liczba akcji (tys. sztuk) 263 092.000
Center w Warszawie, Budynki wznoszone przez o P/BV 1.64 1.55 1.36
.. Kapitalizacja (tys. PLN)* 693 905
firme sa atrakcyjnie ulokowane w dobrze ) P/S 141 169 132
skomunikowanych dzielnicach Warszawy Diug netto (tys. PLN) 269911
S . . L .. EV /EBITDA 14.49 25.32 24.74
oraz Trojmiasta. W calej dotychczasowej historii Warto$¢ przedsiebiorstwa (tys. PLN)* 963 816
spolka sprzedata ponad 10 000 mieszkan, Warto&¢ ksiegowa (tys. PLN)* 511 595
z czego 2 333 lokale w 2015 roku.
Stopa zwrotu 1R (%) 22.22
Sredni wolumen 1R 254 876.73
Free float (%) 30.60
DPS (%) 6.54
Beta (w odniesieniu do WIG) 0.59

" bane na 31.05.2018 O GrantThornton | An instinct for growth™ 40



Zalaczniki

Ronson Europe N.V.
| mformacjeogone | Dane fnans ois oot 1938

Nazwa spofki Ronson Europe N.V. 2,50

Skrét RON 00 ) Przychody 869 017 640 876 1191034
Gielda GPW Zmiana % 6.95% -26.25% 85.84%
Indeks gietdowy WIG 1,50 {WMW/W EBIT 78 647 -64 872 106 744
Indeks branzowy F_DEWEL 100 1Ry Marza % 9.05%  -10.12% 8.96%
\s,\;l)?;ﬁzdawcza EUR 0,50 EBITDA 81279 -62 203 109 751
Waluta indeksu PLN 0,00 Marza % 9.35% -9.71% 9.21%

NN RN NN N S N {2

Ovis soélki N F P HNE NGNS Zysk netto 78 278 -64 571 73932
DR NI AN TN SN N BN SN AR RS
O D D SO
P PP PP PP P P P

Marza % 9.01% -10.08% 6.21%

Spotka deweloperska, ktéra przynalezy

do miedzynarodowego konsorcjum GE Real i ) % 20,06.2016 10 15
.. nrormacje rynkowe na .U0. S P
Estate. Ronson Europe N.V. angazuje b Mnozniki 2013 2014 8 16

si¢ w realizacj¢ projektéw zwiazanych z sektorem Srednia cena akcji 1R (PLN) 1.36
. Lo . .. P/E 4.31 -5.22 4.56
nieruchomosci mieszkaniowych w najwigkszych Liczba akgji (tys. sztuk) 226 966.667
polskich miastach jak np. Poznan, Szczecin, o P/BV 0.17 0.18 0.17
j . Kapitalizacja (tys. PLN)* 337 046
Warszawa czy Wroclaw. Spétka moze P/S 0.39 0.53 0.28
si¢ pochwali¢ 16 ukoficzonymi projektami Diug netto (tys. PLN)* 468 935
. . . . . . . EV / EBITDA 8.98 -16.58 7.34
1 wybudowaniem mieszkan o tacznej powierzchni Wartosé przedsiebiorstwa (tys. PLN)* 805 980
) i .
.211 tys. rn. ’ Aktualgle r,eahZ(-)wane . Wartos¢ ksiegowa (tys. PLN)* 1935532
jest 9 kolejnych projektéw mieszkaniowych
na terytorium Warszawy i okolic. Stopa zwrotu 1R (%) 25.50
Sredni wolumen 1R 29 066.27
Free float (%) 12.00
DPS (%) 3.10
Beta (w odniesieniu do WIG) 0.67

" Dane na 31.03.2016 O GrantThornton | An instinct for growth™ 4



Zalaczniki

Soho Development S.A.
[rmmpepe ] Dnefhensone iy gy Q2

Nazwa spotki Soho Development S.A. 2,00

Skrét SHD Przychody 0 171 698 110919
1,60

Gielda GPW Zmiana % - - -35.40%

. 1.20 -

Indeks gietdowy WIG 20 EBIT -5 751 -41 263 4946

Indeks branzowy F_DEWEL 0,80 Marza % ) 24.03% 4.46%

Waluta

sprawozdawcza PLN 0,40 EBITDA 4131 -30 602 6 378

Waluta indeksu PLN 0,00 Marza % - -17.82% 5.75%

NN RN NN N S N {2

Opis spétki N F P HNE NGNS Zysk netto -10 778 -70 119 21189
NI AN TN SN N BN SN AR RS
A N N N N

Marza % - -40.84% 19.10%

Spoélka zostala zawigzana w dniu 15 grudnia

1994 roku w wyniku dziatan Ministra _
Przeksztatcent Wiasnosciowych w ramach Informacie rynkowe na 30.06.2016 Mnozniki

Programu Powszechnej Prywatyzacji. Prowadzona Srednia cena akgji 1R (PLN) 1.25
: £z . . P/E -15.66 -2.23 7.37
dzialalno$¢ inwestycyjna oparta jest o profil Liczba akcji (tys. sztuk) 111 333.650
ptivate equity/venture capital, koncentrujac o P/BV 0.45 0.49 0.47
. ‘ektach z b . d . Kapitalizacja (tys. PLN)* 156 201
si¢ na projektach z branzy medycznej, P/S . 0.91 141
nieruchomosciowej, spozywczej i wydawniczej. Diug netto (tys. PLN)* -3 656
W h ob . .. led EV / EBITDA 47.05 -7.04 23.92
ramach obecnej strategll, ze wzgledu Warto$¢ przedsiebiorstwa (tys. PLN)* 152 545
na posiadany bank ziemi spotka skupia o
. . . Wartos¢ ksiggowa (tys. PLN)* 335612
si¢ na sektorze deweloperskim. Aktualnie
prowadzona jest inwestycja na terenie Soho Stopa zwrotu 1R (%) 2541
Factory w Warszawie, w ramach ktérej powstaje Sredni wolumen 1R 32 989.57
0§1edle rn?eszkanlowe.o tacznej powierzchni Free float (%) 33.66
uzytkowej wynoszacej ok. 120 tys. m2.
DPS (%) -

Roéwnolegle zostal rozpoczety projekt
deweloperski w Krakowie o tacznej powierzchni Beta (w odniesieniu do WIG) 0.60

uzytkowej ok. 55 tys. m2. “D 31.03.2016
ane na 31.03. Q GrantThornton | An instinct for growth™ 4




Zalaczniki

Triton Development S.A.

Informacje ogélne Cena akcji (PLN) Dane finansowe 11Q 15-
(w tys. PLN) AU 2ol 1Q 16

Nazwa spotki Triton Development S.A. 6,00

P hod 32 320 33 964 32 099
Skrot TRI 500 reyenody
Gielda GPW 400 - Zmiana % 57.52% 5.09% -5.49%
Indeks gietdowy WIG 3.00 EBIT -4 331 -5 622 5731
Indeks branzowy F_DEWEL 500 Marza % -13.40% -16.55% -17.85%
Waluta
sprawozdawcza PLN 1,00 EBITDA -4 075 5227 -5 377
Waluta indeksu PLN 0,00 Marza % -12.61% -15.39% -16.75%

NN RN NN N S N {2

] o N O O N & o N 2] - - i
Opis spétki 'b'Q ‘b’Q ’b’Q D&'Q b\’g NQ %'Q ng %,Q "0'0 ‘b’Q Zysk netto 8 612 8 564 6 961
NS S S S S S S S S S
L L Y L S o Y

Marza % -26.65% -25.21% -21.69%

Profil dzialalnosci spotki zwigzany jest z sektorem

deweloperskim. W portfolio firmy mozna znalez¢
. . . . Informacje rynkowe na 30.06.2016 O
domy jednorodzinne na zamknietych osiedlach Mnozniki

oraz mieszkania w budownictwie wielorodzinnym. Srednia cena akcji 1R (PLN) 2.08
C . SHka i dmi dominui ] B P/E -1.54 -1.55 -1.91
0 wigcej, spotka jest podmiotem dominujacym Liczba akji (tys. sztuk) 6 364.523
w Grupie Kapitalowej, ktora sklada si¢ z o§miu L P/BV 0.13 0.14 0.15
. I . Kapitalizacja (tys. PLN)* 13 289
jednostek gospodarczych. Sg to spotki zajmujace P/S 0.41 0.39 0.41
si¢ dzialalnoscia deweloperska oraz spotki celowe Diug netto (tys. PLN)* 1684
T EV / EBITDA -15.06 -8.14 -2.78
utworzone w celu budowy konkretnych osiedli Warto$¢ przedsiebiorstwa (tys. PLN)* 14 973
mleszkar_nowych. Aktual/rne spf)lke.t sprzedaje Warto&¢ ksiegowa (tys. PLN)* 88 325
lokale mieszkalne w dwoéch dzielnicach Warszawy,
a w przygotowaniu jest budowa kolejnych Stopa zwrotu 1R (%) 483
3 osiedli mieszkaniowych oraz hotelu Sredni wolumen 1R 4969.91
w Uniejowie. Free float (%) 39.78
DPS (%) -
Beta (w odniesieniu do WIG) 0.59

" Dane na 31.03.2016 O GrantThornton | An instinct for growth™ 4



Zalaczniki

Vantage Development S.A.
| mformacjeogone | Dane fnans ois oot 1938

Nazwa spofki Vantage Development S.A. 5,00

Skrét VTG 400 Przychody 44 768 61 785 108 180
Gielda GPW Zmiana % 213.35% 38.01% 75.09%
Indeks gieldowy WIG 3,00 1 EBIT 3681 11321 20 042
Indeks branzowy F_DEWEL 2,00 4 Marza % 8.22% 18.32% 18.53%
\SNalma d PLN 1,00 EBITDA 3875 11 536 20 457

prawozaawcza
Waluta indeksu PLN 0,00 Marza % 8.66% 18.67% 18.91%

g ¢ & & Sy S

Opis spotki N F FHNHE F NG NS Zysk netto 4 651 9 960 15 334
Pis sp AR AN N RN RN A AR RN S

ST T DD DD DD O

> oYY Y Y Y PY Y Y Y v

Marza % 10.39% 16.12% 14.17%

Spotka to Vantage Development jest

ogolnopolskim deweloperem dziatajacym _
. . , . Informacje rynkowe na 30.06.2016 O
na terytorium catego kraju, ktéry koncentruje Mnozniki

si¢ gtoéwnie na realizacji projektow Srednia cena akcji 1R (PLN) 2.61
d : : . h si kach P/E 36.84 17.20 11.17
na dynamicznie rozwijajacycn si¢ rynkac Liczba akgji (tys. sztuk) 62 440.227
budowlanych, jak np. rynek wroclawski. Podmiot o P/BV 0.54 0.53 0.51
.. L, . . L. Kapitalizacja (tys. PLN)* 171 348
angazuje swoje §rodki w segment nieruchomosci P/S 3.83 277 158
mieszkaniowych oraz komercyjnych. Najwicksza Diug netto (tys. PLN)* 216 159
. . . . e . EV / EBITDA 57.04 28.41 18.94
inwestycja mieszkaniows spotki byt projekt Wartos¢ przedsigbiorstwa (tys. PLN)* 387 507
Prorne_nad Wr.oclawsklch, realizowany na terenie Warto&¢ ksiegowa (tys. PLN)* 339 106
o powierzchni przeszto 15 ha. W roku 2015
Vantage Development sprzedat 613 mieszkan, Stopa zwrotu 1R (%) 4.96
bedac jednoczesnie na pierwszym miejscu Sredni wolumen 1R 13 850.83
pod wzgledem sprzedazy lokali tego typu Free float (%) 12.48
we Wroclawiu.
DPS (%) 4.56
Beta (w odniesieniu do WIG) 0.73

" bane na 31.05.2018 O GrantThornton | An instinct for growth™ 4



Zalaczniki

Warimpex Finanz- und Beteiligungs AG
T

Warimpex Finanz- und

Nazwa spofki Beteiliqunas AG 10,00
gung Przychody 378 564 309 017 264 868
Skrot WXF 800
' i 0, 0, - 0, - 0,
Gielda GPW Zmiana % 25.80% 18.37% 14.29%
6,00 -
Indeks gietdowy WIG EBIT 149 633 21596 -41 214
Indeks branzowy F_DEWEL 4,00 Marza % 39.53% -6.99% -15.56%
Waluta EUR 2,00 EBITDA 79 063 71 609 119 336
sprawozdawcza
Waluta indeksu PLN 0,00 T r r r r r : : : : Marza % 20.88% 23.17% 45.05%
g & & & I ddH S
. L N NN NS Zysk netto 12 564 -61 311 -80 615
Opis spotki o o o X W W S G G S
Q'\ Q'\ Q\ Q\ Q\ Q'\ Q\ Q'\ Q'\ Q'\ Q'\
L A L L L 2 % Marza % 3.32% -19.84% -30.44%

Podstawowy profil dziatalnosci spotki zwiazany

jest z zarzadzaniem oraz obrotem nieruchomosciami
. . . . . Informacje rynkowe na 30.06.2016 O
komercyjnymi (przede wszystkim biurowcami Mnozniki
oraz hotelami). Podmiot prowadzi dziatalnos¢ Srednia cena akeji 1R (PLN) 2.90
$rodkowo-Wschodmiei Euron, 1 _ ) PIE 10.92 -2.24 -1.70
W Srodkowo-Wschodnie] furopie, a projexty Liczba akgji (tys. sztuk) 54 000.000
realizowane sa na terytorium takich pafstw jak: o P/BV 0.37 0.45 0.62
. . Kapitalizacja (tys. PLN)* 137 214
Czechy, Niemcy, Polska, Rumunia czy Wegty. ) P/S 0.36 0.44 0.52
W Polsce sp6tka w swoim portfelu posiada 6 hoteli Diug netto (tys. PLN) 1137768
L. . . . EV /EBITDA 15.36 22.36 10.68
znajdujacych si¢ na terytorium calego kraju, Wartosc¢ przedsigbiorstwa (tys. PLN)* 1274 982
a takze jest w tra}<cle _reahzac]l 3 projektow Warto&¢ ksiegowa (tys. PLN)* 219 921
budowy budynkéw biurowych.
Stopa zwrotu 1R (%) -28.78
Sredni wolumen 1R 2 458.47
Free float (%) 30.03
DPS (%) -
Beta (w odniesieniu do WIG) 0.69

* Dane na 31.03.2016 Q GrantThornton | An
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Zalaczniki

Wikana S.A.
Informacje ogélne Cena akcji (PLN) Dane finansowe 11Q 15-
(w tys. PLN) AU 2ol 1Q 16

Nazwa spotki Wikana S.A. 7,00

Skrét WIK 6.00 Przychody 78 915 72 946 95 456
Gielda GPW 5,00 Zmiana % -16.05% -7.56% 30.86%
Indeks gietdowy wIG 4,00 m’ EBIT 7992 -19 593 10 214
Indeks branzowy F_DEWEL 3,00 Marza % 10.13%  -26.86% 10.70%
Waluta PLN 2,00 Whﬁ

sprawozdawcza 1,00 J EBITDA -4 897 -17 254 12 780
Waluta indeksu PLN 0,00 Marza % -6.21% -23.65% 13.39%

NN RN NN N S N {2

Ovis soélki N F P HNE NGNS Zysk netto -19 240 -30 872 1137
DR NI AN TN SN N BN SN AR RS
O D D SO
P PP PP PP P P P

Marza % -24.38% -42.32% 1.19%

Podstawowy profil dziatalnosci podmiotu zwiazany
jest z branzg deweloperska. Spotka koncentruje si¢

Informacje rynkowe na 30.06.2016

na realizacji projektéw w potudniowo-wschodniej Mnozniki
Polsce (wojewodztwo lubelskie oraz podkarpackie). Srednia cena akcji 1R (PLN) 1.60
. . L P/E -1.54 -1.14 31.05
W ramach realizowanych ustug firma zajmuje si¢ Liczba akgji (tys. sztuk) 20 014.797
pozyskaniem gruntéw, projektowaniem o P/BV 0.49 0.83 0.86
, . . . . . Kapitalizacja (tys. PLN)* 35 306
(przy wspolpracy w biurami architektonicznymi) P/S 0.37 0.48 0.37
i nadzorem nad wykonawstwem budowlanym. Diug netto (tys. PLN)” 96 209
. , . .o . .. EV /EBITDA -28.54 -7.72 10.29
Podmiot ukoniczyt realizacje kilkunastu inwestycji, Warto$¢ przedsiebiorstwa (tys. PLN)* 131 515
w ktorych oddano do uzytku ponad 1 300 mleszkjan Warto&¢ ksiegowa (tys. PLN)* 41 260
(z czego w 2015 r. sprzedano 254 lokale) o taczne;j
powierzchni przekraczajacej 70 000 m?. Aktualnie Stopa zwrotu 1R (%) 3.53
spoltka prowadzi budowe kilkunastu osiedli gléwnie Sredni wolumen 1R 6 602.92
na terytorium wschodniej Polski. Free float (%) 26.00
DPS (%) -
Beta (w odniesieniu do WIG) 1.19
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