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Wartos¢ emisji - Data

Seria  Ticker (min PLN) Kupon Data emisji wykupu Zabezpieczenie Rynek notowan
Hipoteka w wysokosci 35 mln PLN na BondSpot ASO
/d - - - -
A LKD1017 30,0 WIBOR 6M + 3,80% 2014-10-17 2017-10-17 dziatce Grupy potozonej we Wroctawiu GPW ASO
B LKD1218 30,0 WIBOR 6M +4,00%" 2015-12-16 2018-12-16 Brak BondSpot ASO
’ ’ GPW ASO
BondSpot ASO
0/ * - . - -
C LKDO719 40,0 WIBOR 6M + 3,60% 2016-07-20 2019-07-20 Brak GPW ASO

*marza moze ulec zmianie zgodnie z warunkami emisji

Lokum Deweloper notuje rekordowa sprzedaz oraz wchodzi na rynek krakowski

» Ubiegty rok byt dla wroctawskiego dewelopera rekordowy, zaréwno pod katem liczby mieszkan sprzedanych, jak i rozpoznanych
w wyniku finansowym. W 2016 r. Lokum Deweloper rozpoznat w wyniku 576 lokali w poréwnaniu do 377 w 2015 r. (+52,7%).
Sprzedaz lokali mieszkalnych i ustugowych w 2016 r. wyniosta 645 lokali, w stosunku do 486 umoéw przedwstepnych i
deweloperskich zawartych w 2015 r. (+32,7%). Jednoczesnie, z uwagi na wysoki poziom oferty na koniec 2016 r. oraz planowane
rozpoczecie inwestycji w Krakowie istnieje duzy potencjat zwiekszenia sprzedazy w 2017 r.

» W 2016 r. Lokum Deweloper rozpoczat dziatalnos¢ na rynku krakowskim. W wyniku dwéch transakcji o tacznej wartosci 77,4
min PLN deweloper nabyt w Krakowie grunty o tacznej powierzchni 7,5 ha, umozliwiajace realizacje 1 562 lokale w ramach
inwestycji Lokum Vista oraz Lokum Siesta. Wraz z gruntami we Wroctawiu bank ziemi Spélki na koniec 2016 r. pozwalat na
realizacje ponad 3 400 lokali o tacznej PU szacowanej na 192 tys. m2.

» 16 marca 2017 roku Lokum Deweloper poinformowat o ustanowieniu programu emisji obligacji o wartosci do 100 mln PLN.
Srodki z emisji obligacji w ramach programu przeznaczone zostang na refinansowanie zobowigzan finansowych, realizacje istotnych
projektéw deweloperskich oraz finansowanie zakupu gruntéw pod nowe projekty deweloperskie.

» Na koniec 2016 r. oferta dewelopera obejmowata 803 lokale (wobec 349 na koniec 2015 r.), z kolei w realizacji byty 903 lokale
(wobec 482 na koniec 2015 r.). Spoéréd 3 826 lokali bedacych w przygotowaniu, w 2017 r. spétka rozpocznie realizacje 1 662
lokali. 918 beda stanowi¢ lokale realizowane we Wroctawiu, wybudowane w ramach inwestycji Lokum Victoria llb, Ill oraz Vb,
Lokum Vena | i Il oraz Lokum di Trevi VIIl. Realizacja 744 lokali w Krakowie odbywa¢ sie bedzie w ramach inwestycji Lokum Vista
(etapy la, Ib, Il) oraz Lokum Siesta (etapy I i ll).

» 18 lipca 2016 r. Grupa Lokum dokonata przydziatu 3-letnich niezabezpieczonych obligacji serii C o wartosci 40 mln PLN. Spétka od
uplasowanych obligacji ptaci kupon w wysokosci WIBOR 6M + 3,6%. 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.

» Zarzad Lokum Deweloper zarekomendowat przeznaczenie czesci zysku za 2016 r w kwocie 14,04 mln PLN na dywidende, co w
odniesieniu do ceny akcji Spotki 21.03.2017 r. (13,69 PLN) implikuje stope dywidendy na poziomie 5,7% oraz stanowi 29,9%
skonsolidowanego zysku netto za 2016 r., co jest wartoscia dopuszczalng z punktu widzenia warunkéw emisji obligacji
wyemitowanych przez Spétke.

» W grudniu 2016 Grupa Lokum rozpoczeta przeksztatcenia struktury Grupy zmierzajace do jej uproszczenia w celu obnizenia kosztéw
ogo6lnych Grupy Emitenta, usprawnienia dziatan biznesowych oraz terminowego wywigzywania sie z obowigzkéw podatkowych.

Rozpoznania w wyniku mieszkan i lokali ustugowych
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Od 1 stycznia 2016 r. przedstawiono informacje dotyczgce przekazan lokali lub zawartych aktéw notarialnych. Do korica 2015 roku
przedstawiono informacje dotyczgce podpisanych aktow notarialnych przenoszgcych wtasnosc lokalu.

Zrédto: Emitent.

Sprzedaz mieszkan i lokali ustugowych (umowy przedwstepne i deweloperskie)
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Zrédto: Emitent.
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Bank ziemi Powierzchnia (ha) Liczba lokali Cena (mln PLN)
Wroctaw 9,2 1869 49,4
Miedzyleska/Gazowa 3,8 736 26
Pon|atowsk|ego ...................................................................... . ’2 ............................................. 283 ................................................ 13}4 .......................
Gn|ezn|en5ka4,2 ............................................. 350 .................................................. 1 0 .........................
Krakow 7,5 1562 77,4
Kobierzynska 3,1 576 33,2
s{awka4,4 ............................................. g 44,2 .......................
Razem 16,7 3431 126,8

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke

Lokum Deweloper | RZiS [w min PLN] 2013 2014 2015* 2016 2016 P
Przychody 100,5 126,7 129,2 189,3 172,1
Koszty sprzedanych produktow B IS 839 S
Zyskbruttozesprzedazy o 2010 322 453 T
Kosztysprzedazy 09 3 ST B
Koszty ogolnegozarzadu 3 3 A L
Zyskzesprzedazy oo 300 252 348 S
marzanasprzedazy(%) . 228% 199% . 269% . 0 B
Pozostate przychody operacyjne 0L L S S
Pozostate koszty operacyjne 02 O 08 e
EBITDA 23,4 26,8 39,3 35,3 47,3
i T o S Ee
PRI - B o O - e
Bl R R R P
Przychody finansowe 02 08 08 U
Kosztyfinansowe O 08 L8 B
Zysk netto 22,4 26,0 37,5 46,9 42,4
e e e R =l S

* dane poréwnywalne

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke.

26,9% 30,4% 29,0%
’ 0, 0 24.8%
22,8% 14 g0, 23,7% 233% 51 50, I 1879 222% 20,50
marza na sprzedazy (%) marza EBITDA (%) marza netto (%)

2013 m2014 m2015 m2016

» Rekordowe rozpoznanie 576 lokali w 2016 r., m.in. w inwestycjach Lokum da Vinci IV, Lokum di Trevi V oraz Lokum Victoria la i Ib,
przetozyto sie na przychody ze sprzedazy w wysokosci 189,3 mln PLN (+46,5% r/r). Prognoza Zarzadu Spoétki na 2016 r. zostata
zrealizowana z nadwyzka wynoszacg prawie 10%

» W 2016 r. marza na sprzedazy Lokum Developer osiagneta wartos$¢ o 3,2 p.p. nizsza niz w 2015 r. Pomimo nizszej marzy zysk na
sprzedazy wzrést w 2016 r. o0 10 min PLN (+28,7% r/r)

» W wyniku zdarzen jednorazowych (odpisy aktualizujgce warto$¢ zapaséw w wysokosci 13,4 mln PLN) w 2016 r. Spétka osiggneta
nizsze wartosci EBITDA oraz EBIT niz w prognozach Zarzadu. Nalezy jednak zwroci¢ uwage, ze po wytaczeniu efektu zdarzen
jednorazowych zaréwno zysk operacyjny, jak i EBITDA przekroczyty prognozy Zarzadu o odpowiednio 2,3% oraz 3%

» Z racji na pogorszenie marzy na sprzedazy oraz poczynione przez Spoétke odpisy aktualizacyjne marza netto w 2016 r. byta
nizsza o 4,2 p.p. niz w 2015 r. Jednoczes$nie, w wyniku zawigzania aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego w
wysokosci 13,9 mln PLN, zysk netto za rok 2016 byt o 9,4 min PLN wyzszy niz w 2015 r. (+25,1%). Po wytaczeniu wptywu
zdarzen jednorazowych zysk netto Spétki w 2016 r. wynidst 43,9 mln PLN, co oznacza 3,5% nadwyzki w stosunku do prognoz
Zarzadu
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Lokum Deweloper | Bilans [w mln PLN] 2013 2014 2015 31.12.2016
Suma bilansowa 173,4 199,5 313,8 385,4
Aktywa trwate 14,9 20,9 20,2 37,1

-przychody przysztych okresow 15,6 9,5 19,1 3,5
WSKaZK PIYINOSCL ||| 128 B s IO 32,
Wskaznik ptynnosciszybki L8 Bl 39 LA
Wskaznik wyptacalnosci gotéwkowej 1,1 1,5 3,2 0,8
Zadtuzeniefinansowe 28 306 86 1012
DRGNEIO &0 05 290 52
Wskaznik ogélnego zadiuzenia ... 29% 26% 3% ... - T
Zadtuzenie finansowe / sumabilansowa 1% 1% 2% ... E .
Dtug netto / EBITDA 0,3 0,0 -0,8 1,3
Kowenanty:

Dtug netto / kapitat wtasny (%) < 100% 6% 0% -14% 19%
Wskaznik dzwigni finansowej < 100% (seria A) b/d 1% -10% 15%
Wskaznik dzwigni finansowej < 80% (seria Bi C) b/d 0% -11% 23%

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke.

» Lokum Developer S.A. zwiekszyt sume bilansowa z 313,8 mln PLN na koniec 2015 r. do 385,4 min PLN na dziehn 31.12.2016 r.
(+22,8%). Wzrost wartosci zapasow o 81,1 mln PLN wywotany byt zwiekszeniem wartosci potproduktéw i produktéow w toku,
spowodowanym rozpoczeciem realizacji kolejnych etapdw istniejacych projektéw (Lokum Victoria lla, IVa oraz IVb, Lokum di Trevi
VI, VIl) oraz rozbudowa banku ziemi.

» Z racji emisji obligacji serii C o wartosci nominalnej 40 mln PLN zadtuzenie finansowe Spotki wzrosto do 101,2 min PLN. Dtug
netto Grupy osiagnat warto$¢ dodatnia (45,2 mln PLN), co spowodowato pogorszenie wszystkich wskaznikéw zadtuzenia. Wciaz
jednak utrzymuja sie one w bezpiecznych granicach, znacznie nizszych niz w przypadku wiekszosci deweloperéw
mieszkaniowych notowanych na GPW.

» Z uwagi na zwiekszenie wartosci zadtuzenia netto Grupy Lokum wskaznik dtug netto/kapitat wtasny osiagnat wartos¢ dodatnia
(19%), za$ dla serii A oraz B i C odpowiednio 15% i 23%. Wartosci te utrzymuja sie nadal w bezpiecznej odlegtosci od wartosci
granicznych kowenantoéw serii A oraz B i C, wynoszacych odpowiednio <100% i <80%.

» Pomimo intensywnych inwestycji w bank ziemi Grupie Lokum udato sie zachowa¢ wysoka wartos¢ srodkow pienieznych (56,0

mln PLN).
Lokum Deweloper | RPP [w mln PLN] 2013 2014 2015 2016
Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej %2 %9 50 ™8
Przeptywy z dziatalnosciinwestycyjnej o 34 2 S oL
Przeptywy z dziatalnosci finansowej o AS L 800 182
Przeptywy pieniezne netto 8,3 17,3 67,5 -42,5

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke.

» Saldo przeptywéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej w ciagu ostatnich trzech kwartatow wyniosto -55,8 mln PLN. Ujemna
wartos$¢ przeptywow operacyjnych zwigzana byta przede wszystkim ze wzrostem wartosci zapaséw o 82,1 min PLN.

» Saldo przeptywéw z dziatalnosci finansowej wyniosto 13,2 mln PLN i byto gtéwnie skutkiem emisji obligacji (+39,7 mln PLN),
wyptaty dywidendy oraz zmniejszenia salda kredytéw i pozyczek (-8,5 mln PLN po uwzglednieniu pozyczek i kredytow
zaciagnietych). Catkowita warto$¢ przeptywoéw pienieznych w 2016 roku wyniosta -42,5 min PLN.
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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 zréwnane z nimi

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

Stopa dywidendy - dywidenda na akcje/warto$¢ akcji na koniec ostatniego dnia notowania akcji z
prawem do dywidendy

Wskaznik ptynnosci biezacej - aktywa obrotowe/zobowigzania krétkoterminowe

Wskaznik wyptacalnosci gotowkowej - srodki pieniezne i ekwiwalenty/zobowigzania krétkoterminowe
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 starannoscia przy jego sporzadzaniu.
Niniejsza analiza oraz wnioski z niej wynikajacego oparte s3 na osobistych opiniach oséb
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 ogélnodostepnych dokumentéw oraz z materiatow
uznawanych za wiarygodne. Debt Advisory nie gwarantuje, ze wskazane dane sa kompletne i
precyzyjne. W szczegdblnosci informacje i opinie zawarte w niniejszym dokumencie moga ulec
zmianie bez powiadomienia odbiorcow.

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

Debt Advisory wykonywat zlecenie na rzecz podmiotow 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 fragmentow, cytowanie lub publiczne powotywanie sie na niniejsza prezentacje,
jak rébwniez omawianie jej lub ujawnianie osobom trzecim bez uprzedniej pisemnej zgody Debt
Advisory.




