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1. OCENA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH I SPRAWOZDAN ZARZADU 2z DZIALALNOSCI

1.1. PRZEDMIOT OCENY

Rada Nadzorcza Dom Development S.A. z siedzibg w Warszawie dokonata oceny:
a) Sprawozdania finansowego Dom Development S.A. za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku

Sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku sporzadzone wedtug
Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) Dom Development S.A. z siedzibg
przy Pl. Pitsudskiego 3 w Warszawie (,Spotka”), na ktdre sktada sie:

o bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2013 roku, ktdéry po stronie aktywoéw i pasywéw wykazuje sume
1 725 809 tys. z};

e rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2013 roku do dnia 31 grudnia 2013 roku
wykazujacy zysk netto w wysokosci 54 352 tys. zi;

e sprawozdanie z catkowitych dochodéw za okres od dnia 1 stycznia 2013 r. do dnia 31 grudnia 2013 r.
wykazujgce catkowite dochody netto w wysokosci 54 388 tys. zi;

e zestawienie zmian w kapitale wiasnym za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2013 roku do dnia 31 grudnia
2013 roku wykazujgce zmniejszenie kapitatu wtasnego o kwote 36 048 tys. zi;

e rachunek przeptywow pienieznych, za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2013 roku do dnia 31 grudnia
2013 roku, wykazujacy zwiekszenie netto stanu $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw o kwote
148 262 tys. zt;

e dodatkowe informacje i objasnienia do sprawozdania finansowego.

b) Sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Dom Development S.A. w 2013 roku

c) Skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Dom Development S.A. za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Dom Development S.A. za rok zakoriczony dnia
31 grudnia 2013 roku, sporzadzone wedtug Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej
(MSSF), w ktorej jednostkg dominujgcg jest Dom Development S.A. z siedzibg przy pl. Pitsudskiego 3 w
Warszawie, na ktdre sktada sie:

e skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2013 roku, ktory po stronie aktywdw i pasywéw
wykazuje sume 1 728 894 tys. zi;

e skonsolidowany rachunek zyskéw i strat za okres od dnia 1 stycznia 2013 roku do dnia 31 grudnia 2013
roku wykazujacy zysk netto w wysokosci 54 540 tys. zt;

e skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochoddéw za okres od dnia 1 stycznia 2013 r. do dnia 31
grudnia 2013 r. wykazujace catkowite dochody netto w wysokosci 54 576 tys. zt;

e zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2013 roku
do dnia 31 grudnia 2013 roku wykazujgce zmniejszenie kapitatu wlasnego o kwote 35 860 tys. zt;

e skonsolidowany rachunek przeptywdw pienieznych wykazujacy zwiekszenie netto stanu Srodkow
pienieznych i ich ekwiwalentéw w okresie od dnia 1 stycznia 2013 roku do dnia 31 grudnia 2013 roku o
kwote 146 332 tys. z};

o dodatkowe informacje i objasnienia do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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d) Sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Dom Development S.A. w 2013 roku

1.2. Badanie sprawozdan finansowych

Badanie sprawozdania finansowego Dom Development S.A. oraz skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej Dom Development S.A. za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 zostato
przeprowadzone na podstawie umowy, zawartej pomiedzy Dom Development S.A. a Ernst & Young Audyt
Polska Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig spotka komandytowa z siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ
1, wpisang przez Krajowg Rade Bieglych Rewidentéw na liste podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod numerem 130. Podstawg do zawarcia umowy byta uchwata Rady Nadzorczej
Dom Development S.A. nr 03/03/13 z dnia 22 marca 2013 roku.

Badanie przeprowadzone zostato przez Biegtego Rewidenta stosownie do postanowien:

a) rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (t.j. Dz. U. 2013, poz. 330
z pozn. zm.),

b) krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowg Rade Bieglych Rewidentow w
Polsce.

Rada Nadzorcza ocenita przedstawione przez Zarzad:

e  Sprawozdanie finansowe Dom Development S.A. za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku

e  Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Dom Development S.A. w 2013 roku

e  Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Dom Development S.A. za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2013 roku

e  Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Dom Development S.A. w 2013 roku

i stwierdzita, podzielajgc opinie Biegtego Rewidenta, ze zawarte w nich informacje sg zgodne z ksiegami
rachunkowymi i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym.

1.3. Ocena Rady Nadzorczej

W ocenie Rady Nadzorczej:
a) Sprawozdanie finansowe Dom Development S.A. za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku:

e przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majgtkowej
i finansowej Dom Development S.A. na dzien 31 grudnia 2013 roku, jak tez jej wyniku finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku,

e  zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej,
ktére zostaty zatwierdzone przez UE,

e jest zgodne z wplywajacymi na forme i treS¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujgcymi przygotowanie sprawozdan finansowych;

b) Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Dom Development S.A. w 2013 roku:

e jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2 Ustawy o rachunkowosci oraz Rozporzadzenia Ministra
Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych
przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkow uznawania za rownowazne informagiji
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wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim (Dz. U. 2009 Nr 33,
poz. 259 z poézn. zm.). Informacje zawarte w sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci Spotki,
pochodzace ze zbadanego sprawozdania finansowego, sg z nim zgodne;

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Dom Development S.A. za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2013 roku:

przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i
finansowej Grupy Kapitatowej Dom Development S.A. na dzien 31 grudnia 2013 roku, jak tez jej
wyniku finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku;

zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej,
ktére zostaty zatwierdzone przez UE;

jest zgodne z wplywajagcymi na forme i tre$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego
przepisami prawa regulujgcymi przygotowywanie sprawozdan finansowych;

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Dom Development S.A. w 2013 roku:

jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2 Ustawy o rachunkowosci oraz Rozporzadzenia Ministra
Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych
przez emitentow papierdw wartosciowych oraz warunkow uznawania za rownowazne informagiji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim (Dz. U. 2009 Nr 33,
poz. 259 z pdzn. zm.). Informacje zawarte w sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej Dom Development S.A., pochodzace ze zbadanego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, sg z nim zgodne.

OCENA SYTUACJI SPOLKI NA PODSTAWIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO DOM
DEVELOPMENT S.A. ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2013 ROKU ORAZ
SPRAWOZDANIA ZARZADU Z DZIALALNOSCI DOM DEVELOPMENT S.A. W 2013 ROKU

Opinia biegtego rewidenta z badania sprawozdan finansowych Dom Development S.A.
za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku

Rada Nadzorcza z zadowoleniem odnotowuje fakt, ze opinia niezaleznego biegtego rewidenta z badania
sprawozdania finansowego Dom Development S.A. za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2013 roku nie
zawiera zastrzezen.

2.2,

Akcjonariusze Dom Development S.A. posiadajacy, na dzien 31 grudnia 2013 roku,
bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% w ogolnej liczbie
gtosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy

Na dzien 31 grudnia 2013 r. jednostka dominujgca Dom Development S.A. byta kontrolowana przez Dom
Development B.V., ktora posiadata 59,49% akcji Spotki.
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Ponizsza tabela przedstawia wykaz akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne znaczne pakiety akcji na dzien 31 grudnia 2013 roku.

Stan na dzien 31 grudnia 2013 r.

% Liczba gloséw % glosow

Akcje kapitatu na WZA na WZA
Dom Development B.V. 14 726 172 59,49 14 726 172 59,49
Jarostaw Szanajca 1 534 050 6,20 1 534 050 6,20
Aviva Powszechne Towarzystwo
viva Fowsz wary, 1313 383 5,31 1313 383 531

Emerytalne Aviva BZ WBK SA *)
Grzegorz Kietpsz 1 280 750 5,17 1 280 750 5,17

*) Stan posiadania akcji przez Aviva Powszechne Towarzystwo Emerytalne Aviva BZ WBK S.A. (,Towarzystwo”) podano wedtug
ostatniego zawiadomienia na dzien 11.07.2011 r. jakie Spotka otrzymata od Towarzystwa.

2.3. Ocena podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych w rocznym
sprawozdaniu finansowym Dom Development S.A. za rok 2013

2.3.1 Bilans

Struktura aktywow Spotki na dzien 31 grudnia 2013 i zmiany w poréwnaniu ze stanem na koniec 2012 roku.

Aktywa trwate razem 7 557 <1% 8 604 (12)%
Aktywa obrotowe

Zapasy 1 344 296 78% 1 305 568 3%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug i pozostate naleznosci 43 421 3% 27 993 55%
Pozostate aktywa obrotowe 4071 <1% 7217 (44)%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty i Krotkoterminowe aktywa finansowe 326 464 19% 407 814 (20)%
Aktywa obrotowe razem 1718 252 100% 1748592 (2)%
Aktywa razem 1725 809 100% 1757 196 (2)%

Struktura kapitatéw wiasnych i zobowigzan Spétki na dzien 31 grudnia 2013 i zmiany w poréwnaniu ze
stanem na koniec 2012 roku

Udziat w
kapitatach .
KAPITAL WLASNY I ZOBOWIAZANIA 31‘12321:; wiasnych i 31'1232122} 2°1§'/"2'8:;
: zobowiagzan .
iach

Kapitat wiasny
Kapitat zaktadowy 24 753 1% 24 715 <1%
Nadw.yz'ka ze sprzeqazy akgji powyzej ich wartosci nominalnej 234 283 233 733
pomniejszona o akcje wiasne 14% <1%
Kapitaty rezerwowe, zapasowe oraz niepodzielony wynik finansowy 597 474 35% 634 110 (6)%
Kapitat wiasny razem 856 510 50% 892 558 (4%
Zobowiazania
Zobowiagzania dtugoterminowe razem 486 065 28% 450 958 8%
Zobowigzania kréotkoterminowe razem 383 234 22% 413 680 (7%
Zobowiazania razem 869 299 50% 864 638 <1%

Kapital wlasny i zobowigzania razem 1725 809 100% 1757 196 (2)%
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2.3.2 Rachunek zyskow i strat

Rachunek zyskow i strat Spétki za rok zakonczony 31 grudnia 2013 roku w poréwnaniu z rokiem 2012

01.01- % 01.01- Zmiana
-31.12.2013 sprzedazy -31.12.2012 2013/2012

Przychody ze sprzedazy 676 387 100% 851 591 (21)%
Koszt wiasny sprzedazy 519 316 77% 647 535 (20)%)
Zysk brutto ze sprzedazy 157 071 23% 204 056 (23)%
Zysk na dziatalnosci operacyjnej 73 042 11% 114 022 (36)%
Zysk brutto 69 451 10% 113 486 (39)%
Zysk netto 54 352 8% 91 207 (40)%
Zysk na jedna akcje zwykla (zt/akcja) 2,20 3,70 (41)%

2.3.3 Rachunek przeptywdw pienieznych

(w tys. PLN)

Zmiana
Rok 2013 Rok 2012
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu obrachunkowego 173 045 376 833 (54)%
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej netto (7 103) 126 029 n/d
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej netto 231 825 (238 026) n/d
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej netto (76 460) (91 791) n/d
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu obrachunkowego 321 307 173 045 86%

Rok 2013 rozpoczat sie stanem $rodkéw pienieznych w kwocie 173 045 tys. zt a zamknat sie saldem w
kwocie 321 307 tys. zt. Oznacza to ze w okresie od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku bilansowy
stan $rodkéw pienieznych zwiekszyt sie o kwote 148 262 tys. zt. Zwiekszenie salda $rodkdw pienieznych
wynika gtdwnie z likwidacji w ciggu roku obrotowego lokat bankowych z okresem zapadalnosci powyzej 3
miesiecy (na kwote 233 863 tys. zt) i ich reklasyfikacji z ,Krdtkoterminowych aktywéw finansowych” do
JSrodkow pienieznych i ich ekwiwalentéw”. Reklasyfikacja ta wykazana jest w rachunku przeptywow
pienieznych jako ,Wptywy z dziatalnosci inwestycyjne;j”.

Na dziatalnosci operacyjnej Spotka odnotowata w 2013 roku wyptyw netto Srodkéw pienieznych w kwocie
7 103 tys. zt.. Wynik ten jest rezultatem zbilansowanej dziatalnosci operacyjnej w 2013 roku gdzie obok
znacznych wplywdw z tytutu sprzedazy mieszkan na nowych inwestycjach i sprzedazy mieszkan gotowych,
Spotka rozpoczeta znaczng liczbe nowych inwestycji deweloperskich. Jednocze$nie w 2013 roku Spétka
wydatkowata znacznie wieksze Srodki na zakup nieruchomosci pod przyszie inwestycje niz to miato miejsce
w roku 2012.

Na dziatalnosci inwestycyjnej Spotka wykazata w 2013 roku wptyw netto $rodkéw pienieznych w kwocie
231 825 tys. zt. Wynika to gtdwnie z prezentacji likwidacji lokat bankowych z okresem zapadalnosci powyzej
3 miesiecy - na kwote 233 863 tys. zt - jako wptywow inwestycyjnych.

Na dziatalnosci finansowej Spotka odnotowata w 2013 roku wyptyw netto $rodkéw pienieznych w kwocie
76 460 tys. zt. Nadwyzka wyplywow finansowych nad wptywami jest wypadkowa zmniejszenia sie salda
kredytéw (wyptyw netto 36 000 tys. zt.), emisji obligacji (wptyw netto 50 000 tys. zt.) oraz wyptaty przez
Spotke dywidendy w kwocie 91 048 tys. zt. Jednoczesnie na rachunek Spoétki wptyneto 588 tys. zt z tytutu
emisji akcji zwyktych Spotki w wyniku realizacji opcji na akcje przez uczestnikéw Programu II Opcji
Menedzerskich.
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2.3.4 Wskazniki rentownosci

Wskazniki przedstawiajgce rentownos$¢ Spétki w 2013 roku ulegly pewnemu pogorszeniu w poréwnaniu z
rokiem poprzednim. Wynika to przede wszystkim z faktu, ze $rednia marza brutto generowana na
produktach przekazywanych w roku 2013 byla nizsza niz $rednia marza generowana na produktach
przekazywanych w roku 2012. Ponadto, znacznie mnigjsza liczba przekazan w 2013 roku w poréwnaniu z
rokiem 2012 (21%) przetozyta sie na zmniejszenie zysku operacyjnego oraz zysku netto.

WSKAZNIKI RENTOWNOSCI 2013 2012
Wskaznik marzy zysku operacyjnego

EBITDA / przychody netto ze sprzedazy 11,3% 13,7%
Wskaznik marzy zysku netto

Zysk netto / przychody netto ze sprzedazy 8,0% 10,7%
Stopa zwrotu z aktywow (ROA)

2Zysk netto / aktywa ogotem 3,1% 5,2%
Stopa zwrotu z kapitatu wiasnego (ROE)

Zysk netto / kapitat wtasny 6,3% 10,2%

2.3.5 Wskazniki ptynnosci

Na szczegdlng uwage zastuguje fakt dobrego zabezpieczenia ptynnosci finansowej.

Wszystkie wskazniki ptynnosci w roku 2013 w poréwnaniu z rokiem 2012 utrzymujg sie na zblizonym, bardzo
wysokim poziomie. Na taki stan rzeczy miat wptyw szereg dtugofalowych decyzji i dziatan podjetych przez
Zarzad Spotki. Ten wysoki poziom wspdtczynnikéw jest w duzej mierze rezultatem odpowiedniej struktury
finansowania, czyli zasadg zapewnienia Spofce Srednio i dtugoterminowego finansowania. Na ptynnosc
finansowg wplywajg réwniez decyzje dotyczace sposobu prowadzenia i finansowania realizowanych
inwestycji (w tym decyzje o momencie rozpoczynania poszczegolnych osiedli i strukturze oferowanego do
sprzedazy asortymentu), strategie zakupu nowych nieruchomosci oraz odpowiedni poziom zatrudnienia i
zwigzane z tym koszty.

Wiarygodnos¢ Spétki na rynku finansowym jest wysoka, czego dowodem jest zdywersyfikowana struktura
finansowania dziatalnosci Spotki oraz sktonno$¢ zarowno bankéw jak i innych instytucji finansowych do
udzielania Spétce kredytéw i innych form finansowania dtugoterminowego (obligacje).

WSKAZNIKI PLYNNOSCI 2013 2012
Wskaznik biezacy (current ratio)
aktywa obrotowe / zobowigzania krotkoterminowe (z wytaczeniem 11,33 9,89

przychodow przysztych okresow,)

Wskaznik szybki (quick ratio)

aktywa obrotowe — zapasy) / zobowigzania krotkoterminowe 2,47 2,51
(z wytaczeniem przychodow przysztych okresow,)

Wskaznik natychmiastowy (cash ratio)

srodki pieniezne i lokaty bankowe powyzej 3 miesiecy / zobowigzania 2,12 2,30
krotkoterminowe (z wytaczeniem przychodow przysziych okresow,)

2.3.6  Wskazniki zadtuzenia

Dzieki odpowiedniej polityce operacyjnej (odpowiednie rozpoczynanie i tempo prowadzonych inwestycji a
takze kontrolowane zakupy nowych nieruchomosci) i finansowej (struktura finansowania), wartosci
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prezentowanych wskaznikow sg ciggle na odpowiednim poziomie dla prowadzonej dziatalnosci, jak rowniez
potwierdzajg wiarygodnos$¢ kredytowg Spotki na rynku finansowym. Wskazniki zadtuzenia na koniec 2013
roku znajdowaty sie na poziomie poréwnywalnym z poziomem na koniec roku 2012,

WSKAZNIKI ZADLUZENIA 2013 2012
Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wiasnymi o o
kapitat wiasny / aktywa ogdlem 49,6% >0,8%
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wiasnego 101,5% 96,9%
zobowigzania ogotem / kapitat wiasny

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia o o
zobowigzania ogdfem / aktywa ogdfem >0,4% 49,2%
Wskaznik zadtuzenia odsetkowego 52 3% 48.7%

zobowigzania odsetkowe (w tym naliczone odsetki) / kapitaty wtasne

Wskaznik zadtuzenia odsetkowego netto
zobowigzania odsetkowe (w tym naliczone odsetki) minus srodki 14,2% 3,1%
pieniezne i lokaty bankowe powyzej 3 miesiecy/ kapitaty wtasne

2.3.7 Podsumowanie i ocena

Na podstawie sprawozdania finansowego Dom Development S.A. za rok obrotowy 2013 oraz sprawozdania
Zarzadu z dziatalnosci Spdtki za rok obrotowy 2013, w ocenie Rady Nadzorczej rok 2013 byt rokiem
zadawalajgcym dla Dom Development S.A. w $wietle wyzwan stawianych przez rynek.

Zarzadzajac zasobami finansowymi w 2013 roku Spotka koncentrowata sie gtdwnie na pozyskiwaniu zrédet
finansowania dtugoterminowego zaréwno dla realizowanych projektow, jak rowniez na utrzymywaniu wiecej
niz wystarczajgcych wskaznikéw ptynnosci. Zarzad regularnie analizuje istniejgcg strukture finansowania oraz
planuje optymalng strukture finansowania na przyszto$¢ w celu osiggniecia satysfakcjonujacych wskaznikow i
wynikow finansowych w $rednioterminowej perspektywie czasowej przy jednoczesnym zapewnieniu Spotce
ptynnosci i bezpieczenstwa finansowego.

Po zadawalajgcych wynikach Spétki w roku 2013, w otoczeniu gospodarczym stawiajgcym duze wyzwania,

rok 2014 zapowiada sie jako rok lepszy dla catej branzy deweloperskiej, a nawet dla catej gospodarki. Rynek

mieszkaniowy bedzie ksztattowat sie przede wszystkim pod wyptywem czynnikéw makroekonomicznych,

takich jak polityka wobec stop procentowych. Zadaniem Zarzadu jest nie tylko utrzymanie Spotki w statej

gotowosci do szybkiej reakcji na nowe wyzwania ale przede wszystkim zapewnienie utrzymania czotowej

pozycji Spotki na wykazujgcym ozywienie rynku mieszkaniowym, przy braku negatywnych zdarzen

gospodarczo-politycznych. Gtéwne podejmowane w tym kierunku dziatania to:

e  zapewnienie Spdtce dostepnosci do odpowiednich zrédet finansowania zaréwno pod katem obecnych
jak i przysztych projektéw deweloperskich;

e wspotpraca z bankami i udzielanie pomocy klientom w uzyskiwaniu kredytéw bankowych na zakup
mieszkan;

e dostosowanie oferty Spdétki do potrzeb rynku, ze zwrdceniem szczegdélnej uwagi na mozliwosci
wykorzystywania przez klientdw ewentualnych rzagdowych programoéw wspierajacych zakup mieszkan;

e  dostosowanie wydatkéw na zakup ziemi do istniejgcych oraz przewidywanych na dalsze lata potrzeb Spétki;

e wykorzystane istniejgcego banku ziemi w najbardziej odpowiedni sposéb;

e  generowanie sprzedazy poprzez usprawnienie procesu sprzedazy i dziatan marketingowych;

e ciggte umacnianie zaufania klientow do marki Dom Development poprzez utrzymywanie wysokiej
jakosci;

o  dostosowanie struktury organizacyjnej i poziomu zatrudnienia do przewidywanego poziomu aktywnosci
operacyjnej;
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e optymalizacja wydatkdw na koszty ogdlnozaktadowe.

W 2013 roku dziatalnos¢ Spotki generowata dodatni wynik na kazdym poziomie rachunku zyskéw i strat.

Po przeprowadzeniu analizy sprawozdania finansowego za 2013 r. oraz sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci
Spotki w 2013 r. Rada Nadzorcza podziela zdanie Zarzadu, ze sytuacja finansowa Dom Development S.A. na
koniec 2013 byfa dobra i stanowi solidng podstawe kontynuacji rozwoju Spotki.

Opinia ta wynika zaréwno z analizy biezacej dziatalnosci operacyjnej i sytuacji finansowej Spoétki jak réwniez
z analizy podejmowanych przez Zarzad dziatan oraz ich skutecznosci. Odnosi sie to zwtaszcza do szybkiej,
skutecznej i profesjonalnej reakcji Zarzagdu na dynamiczne zmiany zachodzace w ostatnich latach na rynku
na ktérym dziata Spotka. W taki sam sposdb ocenione sg rowniez kolejne dziatania Zarzadu podejmowane w
2013.

W ciggu ostatnich lat Spétka zbudowata sobie ugruntowang pozycje na warszawskim rynku mieszkaniowym
— na ktdrym jest liderem - akumulujac jednoczesnie odpowiednie do$wiadczenie zarowno w sferze samej
realizacji projektow deweloperskich jak réwniez sprzedazy i finansowaniu tych projektow.

Rada Nadzorcza z uznaniem odnosi sie réwniez do zaangazowania Zarzadu Spotki w 2013 roku w kwestie
zwigzane z systemem kontroli wewnetrznej oraz systemem zarzadzania ryzykiem w Spotce.

3. OCENA SYTUACIJI GRUPY KAPITALOWE]J DOM DEVELOPMENT S.A. NA PODSTAWIE
SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO GRUPY KAPITALOWEJ DOM
DEVELOPMENT S.A. ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2013 ROKU ORAZ
SPRAWOZDANIA ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE] DOM
DEVELOPMENT S.A. W 2013 ROKU

3.1. Opinia bieglego rewidenta z badania skonsolidowanych sprawozdan finansowych
Grupy za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku

Rada Nadzorcza z zadowoleniem odnotowuje fakt, ze opinia niezaleznego biegtego rewidenta z badania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej Dom Development S.A. za rok obrotowy
zakonczony 31 grudnia 2013 roku nie zawiera zastrzezen.

3.2. Akcjonariusze Dom Development S.A. posiadajacy, na dzien 31 grudnia 2013 roku,
bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% w ogolnej liczbie
gtosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy

Na dzien 31 grudnia 2013 r. Grupa byta kontrolowana przez Dom Development B.V., ktéra posiadata 59,49%
akcji Dom Development S.A..

Ponizsza tabela przedstawia wykaz akcjonariuszy posiadajagcych bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne znaczne pakiety akcji na dzien 31 grudnia 2013 roku.
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Stan na dzien 31 grudnia 2013 r.

Akcje °_/o Liczba gtos6w % glosow
kapitatu na WZA na WZA
Dom Development B.V. 14 726 172 59,49 14 726 172 59,49
Jarostaw Szanajca 1 534 050 6,20 1 534 050 6,20
e ST L S S E S
Grzegorz Kietpsz 1 280 750 5,17 1 280 750 5,17

*) Stan posiadania akcji przez Aviva Powszechne Towarzystwo Emerytalne Aviva BZ WBK S.A. (,Towarzystwo”) podano wedtug
ostatniego zawiadomienia na dzien 11.07.2011r. jakie Spétka otrzymata od Towarzystwa.

3.3. Ocena podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych w rocznym
sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatlowej Dom Development S.A. za rok 2013

3.3.1 Skonsolidowany bilans

Struktura aktywdéw Grupy na dzien 31 grudnia 2013 i zmiany w porédwnaniu ze stanem na koniec 2012 roku.

31.12.2013 Udziatw 31.12.2012 Zmiana
SLanftly tys.zt  aktywach tys.zt 2013/2012
Aktywa trwatle razem 7 489 <1% 8 236 (9)%
Aktywa obrotowe
Zapasy 1 346 599 78% 1 305 568 3%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug i pozostate naleznosci 43 328 3% 27 980 55%
Pozostate aktywa obrotowe 4071 <1% 7 219 (44)%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty i Krétkoterminowe aktywa finansowe 327 407 19% 410 687 (20)%
Aktywa obrotowe razem 1721405 100% 1751454 (2)%
Aktywa razem 1728 894 100% 1 759 690 (2)%

Struktura kapitatéw wiasnych i zobowigzan Grupy na dzien 31 grudnia 2013 i zmiany w poréwnaniu ze
stanem na koniec 2012 roku

Udziat w
kapitatach .
KAPITAL WEASNY I ZOBOWIAZANIA E 1'12;_212?; wiasnych i 31'1232122} 2°1§7‘2‘822
: zobowiagzan .
iach

Kapitat wiasny
Kapitat zaktadowy 24 753 1% 24715 <1%
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej o o
pomniejszona o akcje wiasne 234283 14% 233733 <1%
Kapitaly rezerwowe, zapasowe oraz niepodzielony wynik finansowy 598 018 35% 634 574 (6)%
Kapitat wiasny razem 857 054 50% 893 022 (4)%
Udziaty mniejszosci (513) <1% (621) (17)%
Kapitat wiasny razem 856 541 50% 892 401 (4)%
Zobowiazania
Zobowigzania dtugoterminowe razem 488 638 28% 452 686 8%
Zobowigzania kréotkoterminowe razem 383715 22% 414 603 (7)%
Zobowiazania razem 872 353 50% 867 289 <1%

Kapital wiasny i zobowigzania razem 1728 894 100% 1759 690 (2)%
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3.3.2 Skonsolidowany rachunek zyskow i strat

Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat Grupy za rok zakonczony 31 grudnia 2013 roku w poréwnaniu z
rokiem 2012.

01.01 01.01

% Zmiana

-31.12.2013 . -31.12.2012
tys. zt sprzedazy tys. zt 2013/2012
Przychody ze sprzedazy 676 377 100% 851 413 (21)%
Koszt wiasny sprzedazy 519 316 77% 647 435 (20)%
Zysk brutto ze sprzedazy 157 061 23% 203 978 (23)%
Zysk na dziatalnosci operacyjnej 73 334 11% 113 511 (35)%
Zysk brutto 69 693 10% 113 512 (39)%
Zysk netto 54 540 8% 91 233 (40)%
Zysk podstawowy na jedna akcje zwyklq (zt/akcja) 2,20 3,70 (41)%

3.3.3 Skonsolidowany rachunek przeptywow pienieznych
(w tys. zt) i
Zmiana

Rok 2013 Rok 2012
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu obrachunkowego 175918 380 247 (54)%
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej netto (8 674) 125 625 n/d
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej netto 231 466 (238 163) n/d
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej netto (76 460) (91 791) n/d
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu obrachunkowego 322 250 175918 83%

Rok 2013 rozpoczat sie stanem S$rodkéw pienieznych w kwocie 175 918 tys. zt a zamknat sie saldem w
kwocie 322 250 tys. zt. Oznacza to ze w okresie od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku bilansowy
stan $rodkdw pienieznych zwiekszyt sie o kwote 146 332 tys. zt. Zwiekszenie salda $rodkéw pienieznych
wynika gtdwnie z likwidacji w ciggu roku obrotowego lokat bankowych z okresem zapadalnosci powyzej 3
miesiecy (na kwote 233 863 tys. zt) i ich reklasyfikacji z ,Krétkoterminowych aktywéw finansowych” do
JSrodkow pienieznych i ich ekwiwalentéw”. Reklasyfikacja ta wykazana jest w rachunku przeptywow
pienieznych jako ,Wptywy z dziatalnosci inwestycyjnej”.

Na dziatalnosci operacyjnej Grupa odnotowata w 2013 roku wyptyw netto $rodkéw pienieznych w kwocie
8 674 tys. zt. Wynik ten jest rezultatem zbilansowanej dziatalnosci operacyjnej w 2013 roku gdzie obok
znacznych wptywdw z tytutu sprzedazy mieszkan na nowych inwestycjach i sprzedazy mieszkan gotowych,
Grupa rozpoczeta znaczng liczbe nowych inwestycji deweloperskich. Jednoczesnie w 2013 roku Grupa
wydatkowata znacznie wieksze $rodki na zakup nieruchomosci pod przyszte inwestycje niz to miato miejsce
w roku 2012.

Na dziatalnosci inwestycyjnej Grupa wykazata w 2013 roku wplyw netto $rodkéw pienieznych w kwocie
231 466 tys. zt. Wynika to gtdwnie z prezentacji likwidacji lokat bankowych z okresem zapadalnosci powyzej
3 miesiecy - na kwote 233 863 tys. zt - jako wptywow inwestycyjnych.

Na dziatalnosci finansowej Grupa odnotowata w 2013 roku wyptyw netto $rodkéw pienieznych w kwocie
76 460 tys. zt. Nadwyzka wyptywow finansowych nad wptywami jest wypadkowa zmniejszenia sie salda
kredytow (wyptyw netto 36 000 tys. zt.), emisji obligacji (wptyw netto 50 000 tys. zt.) oraz wyptaty przez
Spotke dywidendy w kwocie 91 048 tys. zt. Jednoczesnie na rachunek Spoétki wptyneto 588 tys. zt z tytutu
emisji akcji zwyktych Spotki w wyniku realizacji opcji na akcje przez uczestnikdw Programu II Opgji
Menedzerskich.
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3.3.4 Wskazniki rentownosci

Wskazniki przedstawiajgce rentownoS¢ prowadzonej dziatalno$ci w ramach Grupy w 2013 roku ulegly
pewnemu pogorszeniu w porownaniu z rokiem poprzednim. Wynika to przede wszystkim z faktu, ze Srednia
marza brutto generowana na produktach przekazywanych w roku 2013 byta nizsza niz Srednia marza
generowana na produktach przekazywanych w roku 2012. Ponadto, znacznie mniejsza liczba przekazan w
2013 roku w poréwnaniu z rokiem 2012 (21%) przetozyta sie na zmniejszenie zysku operacyjnego oraz
zysku netto.

WSKAZNIKI RENTOWNOSCI 2013 2012
Wskaznik marzy zysku operacyjnego

EBITDA / przychody netto ze sprzedazy 11,3% 13,7%
Wskaznik marzy zysku netto

zysk netto / przychody netto ze sprzedazy 8,1% 10,7%
Stopa zwrotu z aktywoéw (ROA)

zysk netto / aktywa ogofem 3,2% 5,2%
Stopa zwrotu z kapitatu wiasnego (ROE)

zysk netto / kapitat wiasny 6,4% 10,2%

3.3.5  Wskazniki ptynnosci

Na szczegdlng uwage zastuguje fakt dobrego zabezpieczenia ptynnosci finansowej.

Wszystkie wskazniki ptynnosci w roku 2013 w poréwnaniu z rokiem 2012 utrzymujg sie na zblizonym, bardzo
wysokim poziomie. Na taki stan rzeczy miat wptyw szereg dtugofalowych decyzji i dziatan podjetych przez
Zarzad Spotki. Ten wysoki poziom wspdtczynnikéw jest w duzej mierze rezultatem odpowiedniej struktury
finansowania, czyli zasadg zapewnienia Grupie S$rednio i dtugoterminowego finansowania. Na ptynnos¢
finansowg wptywajg réwniez decyzje dotyczace sposobu prowadzenia i finansowania realizowanych
inwestycji (w tym decyzje o momencie rozpoczynania poszczegolnych osiedli i strukturze oferowanego do
sprzedazy asortymentu), strategie zakupu nowych nieruchomosci oraz odpowiedni poziom zatrudnienia i
zwigzane z tym koszty.

Wedtug Zarzadu wiarygodnos$¢ Spétki i Grupy na rynku finansowym jest wysoka, czego dowodem jest
zdywersyfikowana struktura finansowania dziatalnosci Grupy oraz sktonno$¢ zaréwno bankéw jak i innych
instytucji finansowych do udzielania Spoétce kredytéw i innych form finansowania dtugoterminowego
(obligacje).

WSKAZNIKI PLYNNOSCI 2013 2012
Wskaznik biezacy (current ratio)
aktywa obrotowe / zobowigzania krotkoterminowe (z wytaczeniem 11,31 9,86

przychodow przysztych okresow)

Wskaznik szybki (quick ratio)

aktywa obrotowe — zapasy) / zobowiazania krotkoterminowe 2,46 2,51
(z wylaczeniem przychodow przysztych okresow)

Wskaznik natychmiastowy (cash ratio)

Srodki pieniezne i lokaty bankowe powyzej 3 miesiecy / zobowigzania 2,12 2,31
krotkoterminowe (z wytaczeniem przychodow przysztych okresow,)

3.3.6  Wskazniki zadtuzenia

Dzieki odpowiedniej polityce operacyjnej (odpowiednie rozpoczynanie i tempo prowadzonych inwestycji a
takze kontrolowane zakupy nowych nieruchomosci) i finansowej (struktura finansowania), wartosci
prezentowanych wskaznikdéw sg ciggle na odpowiednim poziomie dla prowadzonej dziatalnosci, jak rowniez
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potwierdzajg wiarygodnos¢ kredytowg Spotki i Grupy na rynku finansowym. Wskazniki zadtuzenia na koniec
2013 roku znajdowaty sie na poziomie poréwnywalnym z poziomem na koniec roku 2012.

WSKAZNIKI ZADLUZENIA 2013 2012
Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wiasnymi o o
kapitat wiasny / aktywa ogdlem 49,5% >0,7%
Wskazr.nk za_d%uze,nla kapltaJr_u wiasnego 101,8% 97,2%
zobowigzania ogotem / kapitat wiasny

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia o o
zobowigzania ogdfem / aktywa ogdfem >0,5% 49,3%
Wskaznik zadtuzenia odsetkowego 52,3% 48,7%

zobowigzania odsetkowe (w tym naliczone odsetki) / kapitaty wilasne

Wskaznik zadtuzenia odsetkowego netto
zobowigzania odsetkowe (w tym naliczone odsetki) minus sroaki 14,1% 2,7%
pleniezne i lokaty bankowe powyzej 3 miesiecy/ kapitaty wiasne

3.3.7 Podsumowanie i ocena

Na podstawie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za rok obrotowy 2013 oraz sprawozdania
Zarzadu z dziatalnosci Grupy za rok obrotowy 2013, w ocenie Rady Nadzorczej rok 2013 byt rokiem
zadawalajgcym dla Grupy Kapitatowej Dom Development S.A. w $wietle wyzwan stawianych przez rynek.

Zarzadzajgc zasobami finansowymi w 2013 roku Grupa koncentrowata sie gtéwnie na pozyskiwaniu zrédet
finansowania dtugoterminowego zaroéwno dla realizowanych projektow, jak rowniez na utrzymywaniu wiecej
niz wystarczajgcych wskaznikéw ptynnosci. Zarzad regularnie analizuje istniejaca strukture finansowania oraz
planuje optymalng strukture finansowania na przysztoS¢ w celu osiggniecia satysfakcjonujgcych wskaznikéw i
wynikow finansowych w Srednioterminowej perspektywie czasowej przy jednoczesnym zapewnieniu Grupie
ptynnosci i bezpieczenstwa finansowego.

Po zadawalajgcych wynikach Grupy w roku 2013, w otoczeniu gospodarczym stawiajgcym duze wyzwania,

rok 2014 zapowiada sie jako rok lepszy dla catej branzy deweloperskiej, a nawet dla catej gospodarki. Rynek

mieszkaniowy bedzie ksztattowat sie przede wszystkim pod wyptywem czynnikdéw makroekonomicznych,

takich jak polityka wobec stdp procentowych. Zadaniem Zarzadu jest nie tylko utrzymanie Spétki w statej

gotowosci do szybkiej reakcji na nowe wyzwania ale przede wszystkim zapewnienie utrzymania czotowej

pozycji Grupy na wykazujagcym ozywienie rynku mieszkaniowym, przy braku negatywnych zdarzen

gospodarczo-politycznych. Gtéwne podejmowane w tym kierunku dziatania to:

e zapewnienie Grupie dostepnosci do odpowiednich Zzrddet finansowania zaréwno pod katem obecnych
jak i przysztych projektéw deweloperskich;

e wspotpraca z bankami i udzielanie pomocy klientom w uzyskiwaniu kredytéw bankowych na zakup
mieszkan;

e dostosowanie oferty Grupy do potrzeb rynku, ze zwrdceniem szczegdélnej uwagi na mozliwosci
wykorzystywania przez klientow ewentualnych rzgdowych programéw wspierajgcych zakup mieszkan;

e  dostosowanie wydatkdw na zakup ziemi do istniejgcych oraz przewidywanych na dalsze lata potrzeb Grupy;

e wykorzystane istniejgcego banku ziemi w najbardziej odpowiedni sposéb;

e generowanie sprzedazy poprzez usprawnienie procesu sprzedazy i dziatan marketingowych;

e ciggte umacnianie zaufania klientow do marki Dom Development, poprzez utrzymywanie wysokiej
jakosci;

e  dostosowanie struktury organizacyjnej i poziomu zatrudnienia do przewidywanego poziomu aktywnosci
operacyjnej;

e  optymalizacja wydatkéw na koszty ogdlinozaktadowe.
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W 2013 roku dziatalnos$¢ Grupy generowata dodatni wynik na kazdym poziomie rachunku zyskow i strat.

Po przeprowadzeniu analizy skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2013 r. oraz sprawozdania
Zarzadu z dziatalnosci Grupy w 2013 r. Rada Nadzorcza podziela zdanie Zarzadu, ze sytuacja finansowa
Grupy Kapitatowej Dom Development S.A. na koniec 2013 byta dobra i stanowi solidng podstawe kontynuacji
rozwoju Grupy.

Opinia ta wynika zaréwno z analizy biezgcej dziatalnosci operacyjnej i sytuacji finansowej Grupy jak réwniez
z analizy podejmowanych przez Zarzad dziatan oraz ich skutecznosci. Odnosi sie to zwtaszcza do szybkiej,
skutecznej i profesjonalnej reakcji Zarzagdu na dynamiczne zmiany zachodzace w ostatnich latach na rynku
na ktérym dziata Spotka. W taki sam sposéb ocenione sg réwniez kolejne dziatania Zarzadu podejmowane w
2013.

W ciggu ostatnich lat Grupa zbudowata sobie ugruntowang pozycje na warszawskim rynku mieszkaniowym —
na ktérym jest liderem - akumulujgc jednoczesnie odpowiednie doswiadczenie zarébwno w sferze samej
realizacji projektow deweloperskich jak réwniez sprzedazy i finansowaniu tych projektéw.

Rada Nadzorcza z uznaniem odnosi sie réwniez do zaangazowania Zarzadu Spotki w 2013 roku w kwestie
zwigzane z systemem kontroli wewnetrznej oraz systemem zarzadzania ryzykiem w Grupie.

4. OCENA WNIOSKU ZARZADU SPOLKI DOTYCZACEGO PODZIALU ZYSKU

Zarzad Spotki podjat w dniu 27 lutego 2014 r. uchwate nr 02/02/14 w sprawie wniosku Zarzagdu Dom
Development S.A. o podziat zysku netto Dom Development S.A. za rok 2013 oraz o przeznaczenie czesci
kapitatu zapasowego na wyptate dywidendy, zgodnie z ktdrg wnioskuje, aby przeznaczy¢ na wyplate
dywidendy akcjonariuszom Dom Development S.A. tgczng kwote 54 494 598,40 zt (stownie: piec¢dziesigt
cztery miliony czterysta dziewiecdziesigt cztery tysigce piecset dziewiecdziesigt osiem ztotych czterdziesci
groszy), w tym:

e zysk netto Dom Development S.A. za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku w kwocie
54 352 343,33 zt (stownie: piecdziesigt cztery miliony trzysta piecdziesigt dwa tysigce trzysta
czterdziesci trzy ztote trzydziesci trzy grosze) oraz

e cze$¢ kapitatu zapasowego Dom Development S.A. pochodzacg z zysku z lat ubiegtych w kwocie
142 255,07 zt (stownie: sto czterdziesci dwa tysigce dwiescie piecdziesigt pie¢ ztotych siedem
groszy),

tj. 2,20 zt (stownie: dwa ztote dwadziescia groszy) na akcje.

Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia powyzszy wniosek Zarzadu Dom Development S.A.

5. WNIOSKI DO ZWYCZAINEGO WALNEGO ZGROMADZENIA DOM DEVELOPMENT S.A.

W wyniku przeprowadzonej oceny przeditozonej dokumentacji sprawozdawczej za rok obrotowy 2013 oraz po
zapoznaniu sie z opinig, raportem oraz wyjasnieniami przedstawiciela audytora i Zarzagdu Dom Development
S.A., Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia i rekomenduje Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu Dom
Development S.A. do zatwierdzenia:

e  Sprawozdanie finansowe Dom Development S.A. za rok zakorficzony dnia 31 grudnia 2013 roku;



Sprawozdanie Rady Nadzorczej
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e  Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Dom Development S.A. w 2013 roku;

e  Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Dom Development S.A. za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2013 roku;

e  Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Dom Development S.A. w 2013 roku,

oraz pozytywnie ocenia i rekomenduje Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu Dom Development S.A.
przyjecie uchwaty w sprawie podziatu zysku Dom Development S.A. za rok obrotowy 2013 oraz o
przeznaczenie czeSci kapitatu zapasowego na wyptate dywidendy zgodnie z wnioskiem Zarzadu Dom
Development S.A. zawartym w uchwale nr 02/02/14 z dnia 27 lutego 2014 roku.



