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Seria  Ticker Wartos¢ emisji Kupon Data emisji Data wykupu Zabezpieczenie Rynek notowari

(mln PLN)

A

Hipoteka na biurowcu SkyRes do 150%
DVR0318 15,0 WIBOR 6M + 5,00% 2015-03-06  2018-03-06 wartosci emisji + cesja z polisy + BondSpot ASO
oswiadczenie z art. 777 KPC

C

35,0 WIBOR 6M + matza 2017-02-17  2019-05-28 o$wiadczenie z art. 777 KPC

Developres dokonuje kolejnej emisji obligacji i bije nowe rekordy sprzedazy
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Rok 2016 byt rekordowy dla Developres zaréwno pod wzgledem poziomu sprzedazy (podpisanych aktow notarialnych) jak i
przedsprzedazy (podpisanych uméw przedwstepnych i deweloperskich). Liczba przedsprzedanych lokali - 611 - byta wyzsza
niemal o 75% r/r. Liczba lokali rozpoznanych w wyniku osiggneta 451, co oznacza wzrost 0 42,6% w stosunku do 2015r.

W dniu 17 lutego 2017 r. Spétka dokonata emisji 35.000 obligacji serii C o wartosci nominalnej 35 mln zt. Obligacje sa obligacjami
na okaziciela, nie posiadajgcymi formy dokumentu. Obligacje nie zostang wprowadzone do obrotu na Catalyst. wiekszo$¢
$rodkéw pozyskanych z emisji wykorzystana zostanie do dokonania przedterminowego wykupu 25.000 obligacji serii B o
wartos$ci nominalnej 25 mln zt planowanego na dzien 22 lutego 2017 r.

Wyniki sprzedazowe w 2016 ksztattowane byty zaréwno przez sprzedaz mieszkan w inwestycjach wprowadzonych do oferty w
2016 r. - Osiedle Zawiszy etap IX i X (okoto 200 lokali) oraz Osiedle Skyres Il etap (~130 lokali), jak i projekty znajdujace sie w
ofercie juz w 2015 r. - Osiedle nad Wistokiem (ponad 140 lokali) oraz Osiedle Zawiszy etapy VIl i VIlI (tacznie ponad 110 lokali).

Liczba lokali rozpoznanych w wyniku w 2016 r. wynikata gtownie z przekazania prawie 340 lokali w inwestycjach Osiedle
Zawiszy Etap VI-VIIl oraz ponad 100 lokali w inwestycji Osiedle nad Wistokiem - budynek B.

W IV kw. 2016 r. Developres ogtosit rozpoczecie wspétpracy z Mayland Real Estate w formule joint-venture w zakresie
realizacji | etapu inwestycji Bella Dolina - dwoch budynkéw mieszkalnych o tacznej liczbie 154 lokali mieszkalnych. Udziat
Developresu w joint-venture ma wynie$¢ ok 67%. Docelowo, w ramach Osiedla Bella Dolina, na dziatce o powierzchni ok. 10 ha
planowane jest wybudowanie ponad 1.800 lokali mieszkalnych w 22 budynkach. Z uwagi na realizacje projektu w formule joint-
venture, nie bedzie on wymagaé od Emitenta zamrozenia znaczacych $rodkdw na zakup gruntu oraz pozytywnie wptynie na
wielkos$¢ oferty sprzedazowe;j.

W pazdzierniku Developres zawart z Alior Bankiem umowe kredytu inwestycyjnego przeznaczonego na realizacje projektu
Osiedle Skyres - Il Etap o wartosci 44,3 mln PLN. || etap inwestycji Skyres zaktada budowe dwoch budynkéw mieszkalnych wraz
z garazami podziemnymi o tacznej liczbie 314 lokali mieszkalnych.

Przedsprzedaz mieszkan (umowy przedwstepne i deweloperskie)
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Developres | RZiS [w mln PLN] 2012 2013 2014 2015 2016*
Przychody 34,5 44,6 58,2 77,1 107,2
Koszty sprzedanych produktow. 24 ] S S T
Zyskbruttozesprzedazy oo Do 105 188 289 258 .
Kosztysprzedazy 08 L Eo AT AN
Koszty ogolnegozarzadu . 20 2T 35 B
Zyskzesprzedazy oM 8B 169 139 .
marza na sprzedazy (%) 12,3% 14,2% 22,1% 21,9% 13,0%
Pozostate przychody operacyjine ] 02 O ) 09 O LS o
Pozostate koszty operacyine ! s et LA o A O
EBITDA 4,1 6,3 12,8 16,8 17,2
marza EBITDA (%) 12,0% 14,2% 21,9% 21,8% 16,0%
EBIT 4,0 6,0 12,4 16,3 15,0
marza EBIT (%) 11,6% 13,5% 21,3% 21,1% 14,0%
Przychodyfinansowe ) Ol 00 00 o2
Kosztyfinansowe . B2 e e
Zysknetto B e .. EES s e
marza netto (%) 8,9% 10,6% 17,3% 17,2% 9,1%

Zr6dto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke; * dane nieaudytowane
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Zrbdto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke

» W ubiegtym roku Developres zanotowat rekordowe przychody ze sprzedazy mieszkan (+39% r/r), co spowodowane byto najwyzsza
w historii Spoétki liczba 451 lokali rozpoznanych w przychodach (+42,6% r/r).

»> W 2016 r. Developres osiaggnat nizsze marze niz w 2015 roku, do czego przyczynity sie przede wszystkim wyzsze koszty sprzedanych
produktéw (+55,9% r/r), zwigzane z rozpoznaniem w wyniku lokali z projektow o wyzszych kosztach wytworzenia,.

» Kolejnymi czynnikami majacymi wptyw na spadek marz w 2016 r. byty rosnace koszty sprzedazy (o 41,6% r/r) oraz koszty ogdlnego
zarzadu (o 54,8% r/r), ktére wynikajg z dynamicznego wzrostu skali dziatalnosci spotki. Dodatkowo w 2016 r. pojawity sie koszty
zwigzane z oddaniem do uzytkowania i utrzymaniem biurowca.

» Wzrost kosztéw finansowych w 2016 spowodowany byt decyzjg Spétki o zmianie sposobu prezentacji kosztéw odsetkowych z
tytutu wyemitowanych obligacji serii A oraz B - w poprzednich okresach poniesione koszty odsetkowe z tytutu emisji obligacji
zwiekszaty wartos$c Srodkéw trwatych w budowie, za$ poczawszy od 2016 r. koszty te ujete sa w rachunku zyskéw i strat.
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Developres | Bilans [w min PLN] 2012 2013 2014 2015 2016*
Suma bilansowa 68,9 79,9 124,7 183,2 196,5

-$rodki pieniezne 1,8 jIH5) 5% 5,4 12,7
Kapitat wtasny 30,3 35,1 45,2 58,4 68,2

Kowenanty:

Dtug netto / kapitat wtasny (%) <150% 1% 34% 35% 100% 78%

Zrodto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke; * dane nieaudytowane

» Developres zwiekszyt swoja sume bilansowa z 183,2 mln zt w 2015 r. do 196,5 mln zt w 2016 r. (+7,3% r/r). Wzrost ten byt
spowodowany gtéwnie zwiekszeniem wartosci srodkéw trwatych w wyniku wykafczania inwestycji biurowej SkyRes oraz wzrostem
wartosci srodkéw pienieznych.

» W stosunku do 2015 r. Spotka nieznacznie ograniczyta wykorzystanie dzwigni finansowej - wskaznik ogélnego zadtuzenia spadt z
68% w 2015 do 65% w 2016. Sptata czesci zadtuzenia finansowego oraz wzrost wartosci Srodkéw pienieznych spowodowaty spadek
wartosci dtugu netto o prawie 10 mln PLN, co przetozyto sie na spadek wskaznika dtug netto/kapitat wtasny z wartosci 1,00x w 2015
r.do poziomu 0,78x w 2016 r. (obliczonego zgodnie z Warunkami Emisji Obligacji serii A).

» Emisja obligacji serii C o wartosci 35 mln zt oraz przedterminowy wykup obligacji serii B o wartosci 25 mln zt doprowadza do
zwiekszenia sie dtugu netto sp6tki o 10 min zt (przy zatozeniu petnego wykorzystania srodkéw pienieznych pozyskanych w wyniku
emisji). Implikowane wartosci wskaznikéw zadtuzenia (przy zatozeniu stanu na 31.12.2016) to 67% dla wskaznika ogblnego
zadtuzenia oraz 0,93x dla wskaznika dtug netto/kapitat wtasny (obliczonego zgodnie z Warunkami Emisji Obligacji serii A).

Developres | RPP [w mln PLN] 2012 2013 2014 2015 2016*
Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej .. A o oo A g
Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej . e oW 2 el
Przeptywy z dziatalnosci finansowej e e N O £ s
Przeptywy pienigzne netto -5,5 -0,3 3,9 0,1 7,3

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke; * dane nieaudytowane

» Saldo przeptywdw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej byto w ostatnim roku na rekordowym poziomie +25,3 min zt, co
odzwierciedla wzrost skali dziatalnosci spotki

» Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej w kwocie 12,6 mln zt odzwierciedlaty gtéwnie naktady inwestycyjne poniesione na
wykonczenie inwestycji biurowej Skyres.

» W odréznieniu do 2015 r. w ubiegtym roku Developres skupit sie na sptacie zadtuzenia - saldo przeptywow pienieznych z
dziatalnosci finansowej wyniosto -5,5 mln zt.
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WYJASNIENIA UZYTYCH SKROTOW I TERMINOW

EBIT - zysk operacyjny

EBITDA - zysk operacyjny powiekszony o amortyzacje

Marza na sprzedazy - zysk ze sprzedazy/przychody netto ze sprzedazy i zrownane z nimi
Marza EBITDA - EBITDA/przychody netto ze sprzedazy i zrbwnane z nimi

Marza EBIT - EBIT/przychody netto ze sprzedazy i zrbwnane z nimi

Marza netto - zysk netto/przychody netto ze sprzedazy i zréwnane z nimi

Wskaznik ptynnosci biezacej - aktywa obrotowe/zobowiazania krétkoterminowe
Wskaznik wyptacalnosci gotowkowej - srodki pieniezne i ekwiwalenty/zobowigzania kroétkoterminowe
Zadtuzenie finansowe - kredyty i pozyczki + papiery dtuzne + inne zobowigzania finansowe
Dtug netto - zadtuzenie finansowe - $rodki pieniezne i ekwiwalenty

Wskaznik ogélnego zadtuzenia - zobowigzania i rezerwy na zobowigzania/suma bilansowa

Zastrzezenie
Niniejszy materiat zostat opracowany przez Navigator Debt Advisory Sp. z 0. 0. (Debt Advisory)

Osoby sporzadzajace niniejszy materiat dziataty z nalezyta starannosciag przy jego sporzadzaniu.
Niniejsza analiza oraz wnioski z niej wynikajacego oparte sg na osobistych opiniach oso6b
sporzadzajacych niniejszy materiat i majg one charakter wytacznie pogladowy.

Przy zbieraniu danych stanowigcych podstawe niniejszego opracowania osoby dziatajacej w
imieniu Debt Advisory korzystaty wytacznie z ogblnodostepnych dokumentoéw oraz z materiatéw
uznawanych za wiarygodne. Debt Advisory nie gwarantuje, ze wskazane dane s3 kompletne i
precyzyjne. W szczegblnosci informacje i opinie zawarte w niniejszym dokumencie moga ulec
zmianie bez powiadomienia odbiorcow.

Niniejszy materiat jest przeznaczony wytacznie do celéw informacyjnych oraz do uzytku oséb,
ktore 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 odbiorcéw niniejszego materiatu jako swoich klientow ze
wzgledu na fakt otrzymania przez nich tego dokumentu. Niniejszy materiat nie stanowi oferty w
rozumieniu art. 66 Kodeksu Cywilnego oraz nie stanowi rowniez zobowigzania do Swiadczenia
jakichkolwiek ustug na rzecz jakiegokolwiek podmiotu.

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

Wszystkie materiaty prezentowane w niniejszym materiale sg 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 réwniez omawianie jej lub ujawnianie osobom trzecim bez uprzedniej pisemnej zgody Debt
Advisory.




