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* Marza moze ulec zmianie zgodnie z warunkami emisji

Lokum Deweloper realizuje bardzo ambitny cel sprzedazowy i przekazuje rekordowa liczbe mieszkan

2017 r. byt pod wieloma wzgledami rekordowy dla Grupy Lokum, ktéra z nawiazka zrealizowata ambitny cel sprzedazowy
ustalony na poziomie 1.000 lokali, zwiekszajac sprzedaz w ramach uméw przedwstepnych i deweloperskich do 1.052
lokali (+63,1% r/r). W ubiegtym roku dwukrotnie wzrosta réwniez liczba podpisanych uméw rezerwacyjnych (210).
Rekordowa liczba rezerwacji przetozyta sie na bardzo dobre wyniki sprzedazowe 1 kwartatu 2018 r., w ktérym to Grupa
Lokum odnotowata sprzedaz 304 lokali (+159,8% r/r). Wyniki sprzedazowe pierwszego kwartatu pozwalaja z optymizmem
patrzec¢ na realizacje celu sprzedazowego na 2018 r., ktéry ponownie wynosi 1.000 lokali.

Wysoka sprzedaz w ubiegtych latach przetozyta sie na rekordowa liczbe lokali rozpoznanych w wyniku finansowym Grupy za
2017 r. (646 lokali, +12,2% r/r), co zwigzane byto z realizacja potencjatu na ubiegty rok w 95%. Wysoka liczba lokali w
realizacji (1.543 lokale, +71% r/r) pozwala oczekiwac wysokiego wolumenu przekazan w 2018 r. (potencjat na biezacy rok to
973 lokale, z czego 63% zostato sprzedane w ramach umow przedwstepnych i deweloperskich na koniec 2017 r.).

Lokum Deweloper aktywnie pracuje nad rozwojem banku ziemi, rozbudowujac go o grunty umozliwiajace budowe 2.300
lokali. Do najwazniejszych transakcji nalezato m.in. nabycie oraz kontraktacja dziatek przy ul. Goéralskiej we Wroctawiu,
umozliwiajacych budowe 1.200 lokali oraz dziatki przy ul. Klimeckiego w Krakowie, umozliwiajacej budowe 483 lokali. Bank
ziemi posiadany oraz zakontraktowany przez Grupe Lokum pozwala na realizacje 4.589 lokali, z czego 1.646 lokali w
Krakowie, co zabezpiecza potrzeby Spétki na najblizsze lata.

W 2017 r. Lokum Deweloper dokonat emisji dwdch serii obligacji korporacyjnych: trzyletnich obligacji serii D o wartosci
nominalnej 75 mln zt (seria D) oraz trzyipdtletnich obligacji serii E o wartosci nominalnej 100 mln zt. Obie serie charakteryzuja
sie niskimi marzami ponad WIBOR 6M (3,20% dla serii D oraz 3,10% dla serii E).

Srodki pozyskane z emisji obligacji serii D i E zostaty wykorzystane m.in. do terminowego wykupu obligacji serii A o
wartosci nominalnej 30 mln zt oraz przedterminowych wykupoéw obligacji serii B i C o wartosci nominalnej odpowiednio 30
i 40 mln zt. Nizsze oprocentowanie obligacji serii D i E pozwolito Spotce na istotne obnizenie kosztu finansowania oraz
optymalizacje terminéw zapadalnosci.

Zarzad Lokum Deweloper rekomenduje wyptate dywidendy za 2017 r. w wysokosci 15,1 mln zt (19,7% skonsolidowanego
zysku netto Grupy za 2017 r.), czyli 0,84 zt na akcje. Jednoczes$nie Zarzad Grupy zdecydowat sie na zmiane polityki
dywidendowej na 2018 r., podnoszac maksymalny poziom dywidendy do 50% skonsolidowanego zysku netto.

Rozpoznania w wyniku mieszkan i lokali ustugowych
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dotyczgce podpisanych aktéw notarialnych przenoszqgcych wtasnos¢ lokalu.
Zrodto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke.
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke.
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— Bank ziemi
Powierzchnia (ha) Liczba lokali Cena (mln PLN)
Wroctaw 12,9 2943 69,1
Miedzyleska/Gazowa 1,4 264 9,6
Gnieznienska 5,5 1379 13,6
Goralska 51 1200 38,1
Jaskétcza 0,9 100 7,8
Krakow 7,4 1646 84,6
Kobierzynska 2,5 419 26,2
Stawka 3,2 744 33,4
Klimeckiego 1,7 483 25
Razem 20,3 4589 153,7
* Podpisana umowa przedwstepna
s FiNANsE
Lokum Deweloper | RZiS [w mln zt] 2014 2015 2016 2017
Przychody 126,7 129,2 189,3 221,2
Koszty sprzedanych produktow 94,5 83,9 128,9 133,0
Zysk brutto ze sprzedazy 32,2 45,3 60,4 88,2
marza brutto na sprzedazy (%) 25,4% 35,1% 31,9% 39,9%
Koszty sprzedazy 3,7 5,7 7,8 11,4
Koszty ogoélnego zarzadu 3,3 4,8 7,8 9,0
Zysk ze sprzedazy 25,2 34,8 44,8 67,8
marza na sprzedazy (%) 19,9% 26,9% 23,7% 30,6%
Pozostate przychody operacyjne 1,4 4,3 3,7 3,2
Pozostate koszty operacyjne 0,4 0,6 14,2 1,5
EBITDA 26,8 39,3 35,3 70,6
marza EBITDA (%) 21,2% 30,4% 18,7% 31,9%
EBIT 26,2 38,4 34,3 69,4
marza EBIT (%) 20,7% 29,8% 18,1% 31,4%
Przychody finansowe 0,8 0,6 0,9 1,2
Koszty finansowe 0,8 1,8 49 8,0
Zysk netto 26,0 37,5 46,9 76,6
marza netto (%) 20,5% 29,0% 24,8% 34,6%
Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke.
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= Rekordowa liczba przekazan w 4Q2017 r. (457) przetozyta sie na wzrost przychodéw Grupy Lokum w catym 2017 w stosunku do
2016 r. 0 16,9%, co byto najwyzsza wartoscig w historii Grupy. Tempo wzrostu przychodéw w ubiegtym roku byto wyzsze niz
tempo wzrostu przekazan, co zwigzane byto z wiekszg o 4,2% $redniag wartoscia jednego lokalu rozpoznanego w wyniku niz rok
wczesniej spowodowanej gtéwnie wzrostem cen na rynku mieszkaniowym we Wroctawiu.

= Wysoka liczba lokali w realizacji oraz 63% realizacja potencjatu przekazan na 2018 r. pozwala oczekiwa¢ dalszego wzrostu
przychodéw Grupy w najblizszych latach oraz utrzymania wysokich marz, z uwagi na planowane przekazanie 580 lokali w
kolejnych etapach wysoce rentownej inwestycji Lokum Victoria.

= W ubiegtym roku Lokum osiggneto bardzo wysoka marze brutto na sprzedazy (38,9%), o 8 p.p. wyzsza niz rok temu.
Przyczyna tak istotnego wzrostu rentownosci Grupy byt wzrost cen sprzedawanych mieszkan w kolejnych etapach inwestycji
Lokum Victoria i Lokum di Trevi, odpowiadajacych za wiekszo$¢ lokali rozpoznanych w wyniku 2017, przy utrzymaniu dyscypliny
kosztowej pomimo rosnacych kosztoéw budowy realizowanych inwestycji. Zarzadu Lokum Deweloper spodziewa sie utrzymania
marzy brutto na sprzedazy na poziomie 30-40% w najblizszych latach.

= Bardzo wysoki zysk brutto na sprzedazy pozwolit Lokum Deweloper na wzrost marzy na sprzedazy o 6,9 p.p. W analizowanym
okresie istotnie wzrosty koszty sprzedazy (+46,4%), co zwiazane byto z rozwojem sprzedazy Grupy na rynku krakowskim.

= W 2017 r. istotnie wzrosta rowniez marza netto Grupy Lokum (+9,8 p.p.). Najwazniejszymi czynnikami wptywajacymi na
rentownos$¢ netto Grupy w 2017 r., oprécz wysokiej rentownosci sprzedazy, byty nizsza warto$¢ pozostatych kosztéw
operacyjnych oraz wzrost kosztow finansowych, zwigzany ze zwiekszeniem zadtuzenia finansowego Grupy
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Lokum Deweloper | Bilans [w mln zt] 2014 2015 2016 2017
Suma bilansowa 199,5 313,8 385,4 570,6
Aktywa trwate 20,9 20,2 37,1 52,9
-budynki 7,8 7,8 7,9 1,7
-nieruchomosci inwestycyjne 8,8 8,8 9,0 9,0
Aktywa obrotowe 178,5 293,6 348,3 517,7
-zapasy 136,3 174,1 256,2 333,1
-naleznosci krotkoterminowe 11,0 20,7 35,5 51,0
-$rodki pieniezne 31,1 98,5 56,0 135,0
Kapitat wtasny 148,4 210,0 243,0 297,3
Zobowiazania dtugoterminowe 30,4 73,4 75,8 182,7
Zobowiazania krotkoterminowe 20,6 30,4 66,7 90,7
-przychody przysztych okresow 9,5 19,1 3,5 35,8
Wskaznik ptynnosci 8,7 9,7 5,2 5,7
Wskaznik ptynnosci szybki 2,1 3,9 1,4 2,1
Wskaznik wyptacalnosci gotéwkowej 1,5 3,2 0,8 1,5
Zadtuzenie finansowe 30,6 68,6 101,2 174,8
Dtug netto -0,5 -29,9 45,2 39,8
Wskaznik ogélnego zadtuzenia 26% 33% 37% 48%
Dtug netto/kapitat wtasny 0% -14% 19% 13%
Zadtuzenie finansowe / suma bilansowa 15% 22% 26% 31%
Kowenanty:

Wskaznik dzwigni finansowej < 120% (seria D i E) 0,15 0,04

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke.

= Lokum Deweloper S.A. na koniec 2017 r. znacznie zwiekszyt sume bilansowa z 385,4 min zt na koniec 2016 r. do 570,6 mln zt
(+48,6%). Najwieksze wzrosty nastapity w zapasach (+75,1 mln zt), zwigzane ze znacznym zwiekszeniem wartosci produkcji w
toku, oraz srodkach pienieznych (+79,0 mln zt), ze wzgledu na emisje obligacji serii E w grudniu 2017 r. oraz rekordowej liczby
lokali przekazanych w 4Q 2017 r.

= Dtug netto Grupy Lokum spadt w stosunku do korica 2016 r. (-5,4 mln zt), co zwigzane byto przede wszystkim ze wzrostem stanu
$rodkéw pienieznych posiadanych przez Grupe, rbwnowazacym znaczny wzrost wartosci zadtuzenia finansowego (+73,6 mln
zt).

= Spadek wartosci zadtuzenia netto Grupy Lokum oraz wzrost wartosci kapitatow wtasnych spowodowat, ze wskaznik dtug
netto/kapitat wtasny w 2017 r. spadt i ksztattowat sie na niskim poziomie 13%, za$ wskaznik dzwigni finansowej dla serii D i E
wynidst jedynie 4%. Wartosc ta jest bardzo odlegta od wartosci granicznych kowenantéw, wynoszacych <120% dla serii D i E.

Lokum Deweloper | RPP [w mln zt] 2014 2015 2016 2017
Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej 16,9 5,0 -55,8 34,9
Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej 12 2,5 0,1 -0,2
Przeptywy z dziatalnoéci finansowej 7,5 60,0 13,2 44,3

17,3 67,5 -42,5 79,0

Przeptywy pieniezne netto

Zré6dto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke.

= Saldo przeptywéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej w 2017 r. wyniosto 34,9 mln zt. Wysoka dodatnia wartos¢
przeptywow operacyjnych zwigzana byta przede wszystkim z wysoka rentownoscig Spotki, znacznym zwiekszeniem liczby
lokali przekazanych klientom oraz wzrostem salda zaliczek otrzymanych od klientow.

= Saldo przeptywow z dziatalnosci finansowej wyniosto +44,3 mln zt i byto gtdwnie skutkiem emisji obligacji serii D i E o tacznej
wartosci 175 mln zt, wykupem obligacji serii A, B i C o tacznej wartosci 100 mln zt oraz wyptata dywidendy z zysku za 2016 r.
o wartosci 20,5 mln zt.

= Catkowita warto$¢ przeptywow pienieznych netto w 2017 r. wyniosta +79,0 min zt.



Stownik pojec

EBIT - zysk operacyjny

EBITDA - zysk operacyjny powiekszony o amortyzacje

Marza brutto na sprzedazy - zysk brutto ze sprzedazy/przychody ze sprzedazy

Marza na sprzedazy - zysk ze sprzedazy/przychody ze sprzedazy

Marza EBITDA - EBITDA/przychody ze sprzedazy

Marza EBIT - EBIT/przychody ze sprzedazy

Wskaznik ptynnosci biezacej - aktywa obrotowe/zobowiazania krotkoterminowe

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

Wskaznik wyptacalnosci gotowkowej - $rodki 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 0s6b sporzadzajacych niniejszy materiat i maja one
charakter wytacznie pogladowy.

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

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

Debt Advisory nie bedzie traktowat 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 robwniez 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 s 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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