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Warto$é emisji
ﬁ (mln PLN) m Data wykupu

Hipoteka w wysokosci 35 mln zt na dziatce BondSpot ASO, GPW

LKD1017 30,0 WIBOR 6M + 3,80%* 2014-10-17 2017-10-17
Grupy potozonej we Wroctawiu ASO
B ASO, GPW
C  LKDO719 40,0 WIBOR 6M +3,60%* 2016-07-20 2019-07-20 Brak O”dSp‘/’:soso’ G
BondSpot ASO
D LKD0420 75,0 WIBOR 6M + 3,20%* 2017-04-26 2020-04-26 Brak °gpv\5’250

* Marza moze ulec zmianie zgodnie z warunkami emisji

— Lokum Deweloper plasuje obligacje o rekordowej wartosci oraz bije kolejne rekordy sprzedazy

= Po rekordowym 2016 r. Lokum Deweloper nie zwalnia tempa - w 1H 2017 r. wroctawski deweloper sprzedat 438 lokali w
ramach umoéw przedwstepnych i deweloperskich w poréwnaniu do 308 lokali w 1H 2016 r. (+42% r/r). Zgodnie z
oczekiwaniami Zarzadu wroctawskiego dewelopera, istotny wzrost liczby umdw przedwstepnych i deweloperskich w 2Q 2017
r. zwigzany byt w duzej mierze z konwersjg uméw rezerwacyjnych zawartych w 1Q 2017r. dla lokali wprowadzonych do oferty
przed otwarciem rachunku powierniczego dla danej inwestycji. Po 2Q 2017 r. 190 lokali byto objetych umowami
rezerwacyjnymi, w poréwnaniu do 60 po 2Q 2016 r (+217% r/r). kaczna liczba uméw przedwstepnych, deweloperskich i
rezerwacyjnych podpisanych w 1H 2017 r. wyniosta 628, co oznacza 70% wzrost w stosunku do 1H 2016 r.

= Rozpoczecie sprzedazy na rynku krakowskim oraz realizacja kolejnych etapéw inwestycji we Wroctawiu przetozyty sie na
wysoki poziom oferty (914 lokali, +301% r/r) oraz rekordowa liczbe lokali w realizacji (1 841, +141% r/r), co pozwala
zaktada¢, ze zarébwno poziom sprzedazy, jak i rozpoznan lokali w wyniku biezacego roku osiggna wysokie wartosci. Celem
Zarzadu Grupy Lokum na 2017 r. jest osiggniecie sprzedazy na poziomie 1 000 lokali.

= Z uwagi na niska liczbe przekazanych lokali (24) Grupa Lokum zanotowata w 1H 2017 r. strate netto na poziomie 7,3 mln zt.
Sytuacja ta spowodowana jest harmonogramem prac budowlanych, ktére beda finalizowane w trzecim i czwartym kwartale
2017 r. Pod koniec czerwca b.r. Grupa Lokum zakonczyta budowe Lokum di Trevi VI (100 lokali) i rozpoczeta przekazywanie
mieszkan tego etapu inwestycji. Zdecydowana wiekszos¢ sprzedanych mieszkan zostanie ropoznana w wyniku w 3Q i 4Q
2017 r., gdy zostanie zakonczona realizacja inwestycji Lokum di Trevi VIl oraz Lokum Victoria lla, IVa i IVb.

= 16 marca 2017 roku Lokum Deweloper poinformowat o ustanowieniu programu emisji obligacji o wartosci do 100 min zt.
26 kwietnia 2017 r. Grupa Lokum dokonata przydziatu 3-letnich niezabezpieczonych obligacji serii D o wartosci nominalnej
75 mln zt. Spétka od uplasowanych obligacji ptaci kupon w wysokosci WIBOR 6M + 3,2%. Najnizsza jak dotad marza,
podobnie jak w przypadku poprzednich serii moze jednak ulec zmianie zgodnie z warunkami emisji. Obligacje zostaty
wprowadzone do obrotu na Catalyst 21 czerwca b.r. Cze$é¢ Srodkéw pozyskanych z emisji zostato przeznaczone na
przedterminowy wykup obligacji serii B o wartosci nominalnej 30 mln zt, ktéry zostat dokonany 17 maja 2017 r. Pozostate
srodki przeznaczone zostang na realizacje istotnych projektéw deweloperskich oraz finansowanie zakupu gruntéw pod nowe
projekty deweloperskie.

= W czerwcu b.r. spétka zalezna Lokum Deweloper S.A. zawarta umowe przedwstepna nabycia prawa uzytkowania
wieczystego nieruchomosci gruntowej potozonej przy ulicy Géralskiej we Wroctawiu, o powierzchni 4,29 ha. Zawarcie
umowy nabycia nieruchomosci nastapi do 9 grudnia 2018 r., cena sprzedazy zostata ustalona na kwote 32,1 min zt netto.

= 5lipcab.r. Lokum Deweloper wyptacit akcjonariuszom dywidende w kwocie 14,04 mln zt (0,78 zt/akcje), co w stanowi 29,9%
skonsolidowanego zysku netto za 2016 r. oraz jest wartoscig dopuszczalng z punktu widzenia warunkéw emisji obligacji
wyemitowanych przez Spotke.

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

Sprzedaz mieszkan i lokali ustugowych (umowy przedwstepne i deweloperskie)

438
334 355
5 84 108 105 [ 125 o1 54 o I 120 o4 141 131 I 172 136 113 I 117

1Q 2Q 3Q 4Q 2013 1Q 2Q 3Q 4Q 2014 1Q 2Q 3Q 4Q 2015 1Q 2Q 3Q 4Q 2016 1Q 2Q 1H

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke.
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— Bank ziemi
Powierzchnia (ha) Liczba lokali Cena (mln PLN)
Wroctaw 7,5 1473 33,4
Miedzyleska/Gazowa 2,5 473 17,4
Gnieznienska 4,2 850 10,0
Goralska 0,8 150 6,0
Krakow 5,8 1202 59,8
Kobierzynska 2,5 461 26,6
Stawka 3,3 741 33,2
Razem 13,3 2675 93,2
e, FiNaNSse
Lokum Deweloper | RZiS [w mln zt] 2014 2015 2016 1H 2016 1H 2017
Przychody 126,7 129,2 189,3 71,0 10,7
Koszty sprzedanych produktow 94,5 83,9 128,9 48,7 6,9
Zysk brutto ze sprzedazy 32,2 45,3 60,4 22,3 3,8
Koszty sprzedazy 3,7 5,7 7,8 3,6 5l
Koszty ogolnego zarzadu 33 4,8 7,8 2,9 3,8
Zysk ze sprzedazy 25,2 34,8 44,8 15,8 -5,2
marza na sprzedazy (%) 19,9% 26,9% 23,7% 22,2% -48,4%
Pozostate przychody operacyjne 14 4,3 3,7 0,9 1,7
Pozostate koszty operacyjne 0,4 0,6 14,2 0,3 13
EBITDA 26,8 39,3 35,3 17,0 -4,3
marza EBITDA (%) 21,2% 30,4% 18,7% 23,9% -39,8%
EBIT 26,2 38,4 34,3 16,4 -4,8
marza EBIT (%) 20,7% 29,8% 18,1% 23,2% -45,3%
Przychody finansowe 0,8 0,6 0,9 0,5 0,5
Koszty finansowe 0,8 1,8 4,9 1,9 3,8
Zysk netto 26,0 37,5 46,9 15,3 -7,3
marza netto (%) 20,5% 29,0% 24,8% 21,5% -68,2%
Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke.
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Przychody ze sprzedazy Lokum Deweloper w 1H 2017 r. spadty o 85,0% w stosunku do 1H 2016 r. Sytuacja ta zwigzana byta z
niska liczba przekazan (24 lokale). Wiekszo$¢ przekazan lokali nastapi w Il potroczu 2017 roku, w szczegdlnosci w IV
kwartale, co wynika z harmonogramu realizacji inwestycji.

Pomimo niskiej wartosci sprzedazy nalezy zwr6ci¢ uwage na bardzo wysoka marze brutto (35,1%), zrealizowana na
lokalach sprzedanych w 1H 2017 r. Wskazuje to na bardzo wysoka efektywnosc¢ kosztowa wroctawskiego dewelopera.

Niska wartos¢ przychoddéw Emitenta przetozyta sie na strate na sprzedazy w wysokosci 5,2 mln zt oraz ujemna marze na
sprzedazy (-48,4%). Z uwagi na niski wolumen sprzedazy w 1H 2017 przychody ze sprzedazy nie pokryty kosztéw statych
okresu (koszty sprzedazy i ogélnego zarzadu).

1H 2017 r. zostat zakonczony przez Lokum Deweloper strata netto na poziomie 7,3 mln zt. Podobnie, jak w przypadku zysku ze
sprzedazy jest to efekt niskich przychodéw oraz poniesionych kosztéw statych i finansowych. W stosunku do wynikéw Grupy
za 2016 r. wartos$c straty jest relatywnie niska i sci$le zwigzana ze specyfika branzy deweloperskiej. Wg zapowiedzi
zarzadu Emitenta wyniki Grupy znaczaco poprawia sie w drugiej potowie 2017 r. - potencjat rozpoznan lokali w wyniku na
2017 r. wynosi 679 mieszkan, co przy sprzedazy w formie uméw przedwstepnych, rezerwacyjnych i deweloperskich na koniec
1H 2017 na poziomie 81% potencjatu pozwala zaktadac, ze liczba lokali przekazanych w 2017 r. istotnie przekroczy 600.



Lokum Deweloper S.A. L KUM

DENERRVVARE NN ORIPIIERR

Lokum Deweloper | Bilans [w mln zt] 2014 2015 2016 30.06.2017
Suma bilansowa 199,5 313,8 385,4 506,8
Aktywa trwate 20,9 20,2 37,1 37,8
-budynki 7,8 7,8 7,9 7,8
-nieruchomosci inwestycyjne 8,8 8,8 9,0 9,0
Aktywa obrotowe 178,5 293,6 348,3 469,1
-zapasy 136,3 174,1 256,2 335,8
-naleznosci krotkoterminowe 11,0 20,7 35,5 47,7
-Srodki pieniezne 31,1 98,5 56,0 84,1
Kapitat wtasny 148,4 210,0 243,0 214,4
Zobowiazania dtugoterminowe 30,4 73,4 75,8 137,5
Zobowiazania krotkoterminowe 20,6 30,4 66,7 155,0
-przychody przysztych okreséw 9,5 19,1 3,5 53,9
Wskaznik ptynnosci 8,7 9,7 52 3,0
Wskaznik ptynnosci szybki 2,1 3,9 1,4 0,9
Wskaznik wyptacalnosci gotéwkowej 1,5 3,2 0,8 0,5
Zadtuzenie finansowe 30,6 68,6 101,2 165,2
Dtug netto -0,5 -29,9 45,2 81,1
Wskaznik ogélnego zadtuzenia 26% 33% 3% 58%
Zadtuzenie finansowe / suma bilansowa 15% 22% 26% 33%
Kowenanty:

Dtug netto / kapitat wtasny (%) < 100% 0% -14% 19% 38%
Wskaznik dzwigni finansowej < 100% (seria A) 1% -10% 15% 32%
Wskaznik dzwigni finansowej < 100% (seria C) 0% -11% 23% 64%
Wskaznik dzwigni finansowej < 120% (seria D) 27%

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke.

Lokum Deweloper S.A. zwiekszyt sume bilansowg z 385,4 mln zt na koniec 2016 r. do 506,8 mln zt na dzien 30 czerwca 2017 r.
(+31,5%). Wzrost wartosci zapaséw o 79,6 mln zt wywotany byt zwiekszeniem wartosci pétproduktéw i produktéw w toku,
spowodowanym rozpoczeciem realizacji kolejnych etapéw istniejacych projektow i realizacja nowych inwestycji na terenie
Krakowa.

Dtug netto Grupy Lokum istotnie wzrdst w stosunku do konca 2016 r. (+35,9 mln zt), co zwigzane byto przede wszystkim z
istotng zmiana struktury zadtuzenia wroctawskiego dewelopera - w kwietniu br. Lokum Deweloper S.A. wyemitowat obligacje
serii D o wartosci nominalnej 75 mln zt , zas w 17 maja b.r. dokonat przedterminowego wykupu obligacji serii B o wartosci
30 mln zt. Z uwagi na zblizajacy sie termin wykupu obligacji serii A o wartosci nominalnej 30 mln zt (pazdziernik 2017 r.) do
korica 2017 r. nowa emisja efektywnie zwiekszy zadtuzenie Grupy o 15 mlIn zt. Wzrost dtugu netto Lokum Deweloper S.A. oraz
spadek wartosci kapitatéw wtasnych zwigzany z poniesiona stratg netto spowodowaty pogorszenie wskaznikéw zadtuzenia,
ktore wciaz jednak utrzymuja sie w bezpiecznych granicach.

Z uwagi na zwiekszenie wartosci zadtuzenia netto Grupy Lokum wskaznik dtug netto/kapitat wtasny wzrést (38%), zas wskaznik

dzwigni finansowej dla serii A oraz C wynosit odpowiednio 32% i 64%, za$ dla serii D 27%. Wartosci te utrzymuja sie nadal w
bezpiecznej odlegtosci od wartosci granicznych kowenantéw, wynoszacych <100% dla serii A oraz C oraz <120% dla serii D.

Lokum Deweloper | RPP [w mln zt] 2014 2015 2016 1H 2016 1H 2017
Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej 16,9 5,0 -55,8 -12,9 -30,6
Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej -1,2 2,5 0,1 0,5 -0,5
Przeptywy z dziatalnosci finansowej 7,5 60,0 13,2 -22,3 59,1
Przeptywy pieniezne netto 17,3 67,5 -42,5 -34,7 28,0

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke.

Saldo przeptywdw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej w ciggu ostatniego pétrocza wyniosto -30,6 mln zt. Ujemna warto$¢
przeptywow operacyjnych zwigzana byta przede wszystkim ze wzrostem wartosci zapaséw o 79,8 mln zt oraz zmiang stanu
naleznosci 0 12,4 mln zt.

Saldo przeptywdw z dziatalnosci finansowej wyniosto 59,1 min zt i byto gtéwnie skutkiem emisji obligacji serii D o wartosci 75
mln zt oraz przedterminowym wykupem obligacji serii B o wartosci 30 mln zt.

Catkowita warto$¢ przeptywédw pienieznych netto w 1H 2017 r. wyniosta 28,0 mln zt.



Stownik pojec

EBIT - zysk operacyjny

EBITDA - zysk operacyjny powiekszony o amortyzacje

Marza na sprzedazy - zysk ze sprzedazy/przychody ze sprzedazy

Marza EBITDA - EBITDA/przychody ze sprzedazy

Marza EBIT - EBIT/przychody ze sprzedazy

Wskaznik ptynnosci biezacej - aktywa obrotowe/zobowiazania krotkoterminowe

Wskaznik ptynnosci szybki - (aktywa obrotowe - zapasy)/zobowiazania krétkoterminowe

Wskaznik wyptacalnosci gotowkowej - Srodki pieniezne i ekwiwalenty/zobowiazania krotkoterminowe
Zadtuzenie finansowe - kredyty i pozyczki + papiery dtuzne + inne zobowiazania finansowe

Dtug netto - zadtuzenie finansowe - $rodki pieniezne i ekwiwalenty

Wskaznik ogolnego zadtuzenia - zobowigzania i rezerwy na zobowiazania/suma bilansowa

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

Osoby sporzadzajace niniejszy materiat dziataty z nalezyta starannoscia przy jego sporzadzaniu. Niniejsza analiza oraz
wnioski z niej wynikajacego oparte sa na osobistych opiniach oséb sporzadzajacych niniejszy materiat i maja one
charakter wytacznie pogladowy.

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

Niniejszy materiat jest przeznaczony wytacznie do celéw informacyjnych oraz do uzytku osoéb, ktére samodzielnie
podejmuja decyzje inwestycyjne. Niniejszy materiat nie stanowi porady inwestycyjnej ani rekomendacji. Debt Advisory
w zadnym przypadku nie ponosi odpowiedzialnosci ze decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego
materiatu, nawet gdyby informacje w nim zawarte okazaty sie niezgodne ze stanem faktycznym.

Debt Advisory nie bedzie traktowat odbiorcédw niniejszego materiatu jako swoich klientow ze wzgledu na fakt
otrzymania przez nich tego dokumentu. Niniejszy materiat nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66 Kodeksu Cywilnego
oraz nie stanowi rbwniez zobowiazania do Swiadczenia jakichkolwiek ustug na rzecz jakiegokolwiek podmiotu.

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

Wszystkie materiaty prezentowane w niniejszym materiale sa objete prawami autorskimi Debt Advisory. Zabronione jest
kopiowanie niniejszej prezentacji, w catosci lub czesci, streszczanie, korzystanie z jej fragmentdw, cytowanie lub
publiczne powotywanie sie na niniejsza prezentacje, jak rowniez omawianie jej lub ujawnianie osobom trzecim bez
uprzedniej pisemnej zgody Debt Advisory.
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