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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 2016 roku

Sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 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:

e bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2016 roku, ktéry po stronie aktywoéw i pasywéw wykazuje sume
1978 252 tys. zt;

e rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku
wykazujgcy zysk netto w wysokosci 127 740 tys. zt;

e sprawozdanie z catkowitych dochodéw za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2016 r. do dnia 31 grudnia
2016 r. wykazujgce catkowite dochody netto w wysokosci 128 073 tys. zi;

e zestawienie zmian w kapitale wtasnym za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia
2016 roku wykazujgce zwiekszenie kapitatu wtasnego o kwote 47 993 tys. zi;

e rachunek przeptywow pienieznych, za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016
roku, wykazujgcy zwiekszenie netto stanu $srodkow pienieznych i ich ekwiwalentow o kwote 195 134 tys. zi;

o dodatkowe informacje i objasnienia do sprawozdania finansowego.

b) Sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Dom Development S.A. w 2016 roku

c) Skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Dom Development S.A. za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Dom Development S.A. za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2016 roku, sporzadzone wedtug Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej
(MSSF), w ktorej jednostkg dominujacg jest Dom Development S.A. z siedzibg przy pl. Pitsudskiego 3 w
Warszawie, na ktdre sktada sie:

skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2016 roku, ktory po stronie aktywdw i pasywow

wykazuje sume 1 977 292 tys. zi;

o skonsolidowany rachunek zyskdw i strat za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia
2016 roku wykazujacy zysk netto w wysokosci 125 783 tys. zt;

e skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochoddéw za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2016 r. do
dnia 31 grudnia 2016 r. wykazujace catkowite dochody netto w wysokosci 126 116 tys. zt;

e zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2016 roku

do dnia 31 grudnia 2016 roku wykazujgce zwiekszenie kapitatu wtasnego o kwote 46 036 tys. zi;

e skonsolidowany rachunek przeptywdéw pienieznych wykazujgcy zwiekszenie netto stanu S$rodkow
pienieznych i ich ekwiwalentéw w roku obrotowym od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia
2016 roku o kwote 192 670 tys. zi;

o dodatkowe informacje i objasnienia do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

d) Sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Dom Development S.A. w 2016 roku
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1.2, Badanie sprawozdan finansowych

Badanie sprawozdania finansowego Dom Development S.A. oraz skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitalowej Dom Development S.A. za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 zostato
przeprowadzone na podstawie umowy, zawartej pomiedzy Dom Development S.A. a Ernst & Young Audyt
Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig spétka komandytowa z siedzibg w Warszawie,
Rondo ONZ 1, wpisang przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw na liste podmiotéw uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych pod numerem 130. Podstawg do zawarcia umowy byla uchwata Rady
Nadzorczej Dom Development S.A. nr 05/03/16 z dnia 21 marca 2016 roku.

Badanie przeprowadzone zostato przez Biegtego Rewidenta stosownie do postanowien:
a) rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci,

b) krajowych standardéw rewizji finansowej w brzmieniu miedzynarodowych standardéw badania,
przyjetych uchwatg nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw w Polsce z dnia 10 lutego
2015 roku z pézniejszymi zmianami.

Rada Nadzorcza ocenita przedstawione przez Zarzad:

e  Sprawozdanie finansowe Dom Development S.A. za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2016 roku;

e  Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Dom Development S.A. w 2016 roku;

e  Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Dom Development S.A. za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2016 roku;

e  Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Dom Development S.A. w 2016 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 2016 roku:

e przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majgtkowej
i finansowej Dom Development S.A. na dzien 31 grudnia 2016 roku, jak tez jej wyniku finansowego
i przeptywdw pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 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 2016 roku:

e jest kompletne w rozumieniu art. 49 Ustawy o rachunkowosci oraz Rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentow papieréw wartosciowych oraz warunkdw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim (t.j. Dz. U. 2014 ,
poz. 133, z p6zn. zm.). Informacje zawarte w sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci Spoétki s
zgodne z informacjami zawartymi w zbadanym sprawozdaniu finansowym;
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Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Dom Development S.A. za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2016 roku:

przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i
finansowej Grupy Kapitatowej Dom Development S.A. na dzien 31 grudnia 2016 roku, jak tez jej
wyniku finansowego i przeptywdw pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2016 roku do 31
grudnia 2016 roku;

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

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

d) Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Dom Development S.A. w 2016 roku:

2.1.

jest kompletne w rozumieniu art. 49 Ustawy o rachunkowos$ci oraz Rozporzadzenia Ministra
Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentow papieréw wartosciowych oraz warunkdéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim (t.j. Dz. U. 2014 ,
poz. 133, z pdzn. zm.). Informacje zawarte w sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej Dom Development S.A. sg zgodne z informacjami zawartymi w zbadanym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

OCENA SYTUACJI SPOLKI NA PODSTAWIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO DOM
DEVELOPMENT S.A. ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2016 ROKU ORAZ
SPRAWOZDANIA ZARZADU Z DZIALALNOSCI DOM DEVELOPMENT S.A. W 2016 ROKU

Opinia biegtego rewidenta z badania sprawozdan finansowych Dom Development S.A.
za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2016 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 2016 roku nie
zawiera zastrzezen.

2.2,

Akcjonariusze Dom Development S.A. posiadajacy, na dzien 31 grudnia 2016 roku,
bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% w ogoélnej liczbie
gtosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy

Na dzien 31 grudnia 2016 r. jednostka dominujgca Dom Development S.A. byta kontrolowana przez Dom
Development B.V., ktora posiadata 59,42% 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 2016 roku.

Stan na dzien 31 grudnia 2016 r.

Akcje °_/o Liczba gtoséw % glosow
kapitatu na WZA na WZA
Dom Development B.V. 14726 172 59,42 14726 172 59,42
Jarostaw Szanajca 1 454 050 5,87 1 454 050 5,87
Aviva Powszechne Towarzystwo
Emerytalne Aviva BZ WBKySA %) 1313 383 5,30 1313 383 5,30
Grzegorz Kietpsz 1280 750 5,17 1280 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 2016

2.3.1 Bilans

Struktura aktywdw Spotki na dzien 31 grudnia 2016 i zmiany w poréwnaniu ze stanem na koniec 2015 roku.

Aktywa trwate razem 170 940 9% 18 760 811%
Aktywa obrotowe

Zapasy 1360 371 69% 1 478 660 (8)%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug i pozostate naleznosci 9231 <1% 27 674 (67)%
Pozostate aktywa obrotowe 2612 <1% 2 668 (2)%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty i Krétkoterminowe aktywa finansowe 435 098 22% 220 948 97%
Aktywa obrotowe razem 1807 312 91% 1729950 4%
Aktywa razem 1978 252 100% 1748710 13%

Struktura kapitatéw wiasnych i zobowigzan Spétki na dzien 31 grudnia 2016 i zmiany w poréwnaniu ze
stanem na koniec 2015 roku

Udziat w
kapitatach .
KAPITAL WEASNY I ZOBOWIAZANIA 31'12521:: wiasnych i 31'1232125, 201%'/“2'3'1‘;
) zobowigzan .
iach

Kapitat wiasny
Kapitat zaktadowy 24782 1% 24771 <1%
Nadw_yi_ka ze sprzed_azy akgji powyzej ich wartosci nominalnej 234 986 12% 234 534 <1%
pomniejszona o akcje wiasne
Kapitaty rezerwowe, zapasowe oraz niepodzielony wynik finansowy 671 361 34% 623 831 8%
Kapitat wiasny razem 931129 47% 883 136 5%
Zobowiazania
Zobowigzania dtugoterminowe razem 325738 16% 432 147 (25)%
Zobowigzania krétkoterminowe razem 721 385 36% 433 427 66%
Zobowigzania razem 1047 123 53% 865 574 21%

Kapital wiasny i zobowigzania razem 1978 252 100% 1748 710 13%
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2.3.2 Rachunek zyskow i strat

Rachunek zyskow i strat Spétki za rok zakonczony 31 grudnia 2016 roku w poréwnaniu z rokiem 2015

01.01- % 01.01- Zmiana
-31.12.2016 sprzedazy -31.12.2015 2016/2015

Przychody ze sprzedazy 1161973 100% 904 206 29%
Koszt wiasny sprzedazy 890 824 77% 700 248 27%
Zysk brutto ze sprzedazy 271 149 23% 203 958 33%
Zysk na dziatalnosci operacyjnej 158 969 14% 102 270 55%
Zysk brutto 158 227 14% 100 435 58%
Zysk netto 127 740 11% 80 647 58%
Zysk na jedna akcje zwykiq (z4/akcja) 5,16 3,26 58%

2.3.3 Rachunek przeptywdw pienieznych

(w tys. zi)

Zmiana
Rok 2016 Rok 2015
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu obrachunkowego 217 201 317 382 (32)%
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej netto 417 910 (43 724) n/d
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej netto (156 185) 23 278 n/d
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej netto (66 591) (79 735) n/d
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu obrachunkowego 412 335 217 201 90%

Rok 2016 rozpoczat sie stanem $rodkow pienieznych w kwocie 217 201 tys. zt a zamknat sie saldem w
kwocie 412 335 tys. zt. Oznacza to, ze w okresie od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku bilansowy
stan srodkéw pienieznych zwiekszyt sie o kwote 195 134 tys. zt.

Na dziatalnosci operacyjnej Spétka odnotowata w 2016 roku wptyw netto Srodkéw pienieznych w kwocie 417
910 tys. zt. Gtéwnie wplynat na to wzrost zysku przed opodatkowaniem oraz zmniejszenie stanu zapaséw
Spotki. Wynika to m.in. ze wzrostu wolumenu przekazan lokali nabywcom o 20% (z 2 062 lokali w 2015 roku
do 2 482 lokali w 2016 roku). Wzrost przeptywow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej netto wynikat
rowniez ze znacznego wzrostu przychodow przysztych okreséw, co Swiadczy o tym, ze mimo wysokiego
poziomu przekazan, warto$¢ wptywow ze sprzedazy biezacej, prezentowanych jako przychody przysztych
okreséw, w 2016 roku przekroczyta warto$¢ wptywéw z lokali rozpoznanych jako przychody w rachunku
zyskow i strat.

Wpltyw na wysoko$¢ przeptywow pienieznych netto z dziatalnosci operacyjnej miata takze klasyfikacja
nabycia udziatéw w spotce Fort Mokotow Inwestycje Sp. z 0.0. w dziatalnosci inwestycyjnej. Przedmiotowa
transakcja miata na celu nabycie przez Spotke prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci gruntowej w
dzielnicy Mokotéw w Warszawie.

Na dziatalnosci inwestycyjnej Spotka wykazata w 2016 roku wyptyw netto $rodkéw pienieznych w kwocie
156 185 tys. zt. Wynika to gtéwnie z ww. nabycia udziatéw w spotce Fort Mokotdéw Inwestycje Sp. z o.o.
o wartosci bilansowej inwestycji netto réwnej 136 411 tys. zt.

Na dziatalnosci finansowej Spdtka odnotowata w 2016 roku wyptyw netto $rodkdw pienieznych w kwocie
66 591 tys. zt. Nadwyzka wyptywow finansowych nad wptywami wynika przede wszystkim z wyptaty przez
Spotke dywidendy w kwocie 80 543 tys. zt.
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2.3.4 Wskazniki rentownosci

Wskaznik marzy zysku operacyjnego oraz wskaznik marzy zysku netto w 2016 roku ulegly poprawie w
poréwnaniu z rokiem poprzednim. Wynika to przede wszystkim z faktu, ze $rednia marza brutto generowana
na produktach przekazywanych w roku 2016 byla wyzsza niz $rednia marza generowana na produktach
przekazywanych w roku 2015. Nalezy jednoczesnie odnotowa¢ w 2016 roku zauwazalny wzrost wskaznikéw
ROE i ROA w poréwnaniu do roku 2015, co jest wynikiem wzrostu zysku netto o 58% przy znacznie nizszym
wzroscie aktywdw oraz kapitatow wiasnych (odpowiednio o 13% i 5%).

WSKAZNIKI RENTOWNOSCI 2016 2015
Wskaznik marzy zysku operacyjnego o o
EBITDA / przychody netto ze sprzedazy 14,1% 11,8%
Wskaznik marzy zysku netto o o
2Zysk netto / przychody netto ze sprzedazy 11,0% 8,9%
Stopa zwrotu z aktywow (ROA) o 0
Zysk netto / aktywa ogotem 6,5% 4,6%
Stopa zwrotu z kapitatu wiasnego (ROE) 13.7% 91%

Zysk netto / kapitat wiasny

2.3.5 Wskazniki ptynnosci

Na szczegdlng uwage zastuguje fakt utrzymywania przez Spoétke dobrej ptynnosci finansowej.

Wszystkie wskazniki ptynnosci w roku 2016 utrzymywaty sie na bardzo bezpiecznych poziomach. W 2016
roku w poréwnaniu do 2015 roku istotnie zmienit sie jedynie poziom wskaznika biezagcego ptynnosci, ktory
zmniejszyt sie do wartosci 4,85. Nalezy jednak podkresli¢, ze jest to nadal poziom uznawany za bardzo
bezpieczny.

Na tak dobry poziom wskaznikébw ptynnosci wptyw miat szereg dtugofalowych decyzji i dziatan
podejmowanych przez Zarzad Spotki. Jest on w duzej mierze rezultatem odpowiedniej struktury
finansowania, czyli zasadg zapewnienia Spotce S$rednio i diugoterminowego finansowania. Na ptynnosé
finansowag wplywajg réwniez decyzje dotyczace sposobu prowadzenia i finansowania realizowanych
inwestycji (w tym decyzje o momencie rozpoczynania poszczegdlnych osiedli i strukturze oferowanego do
sprzedazy asortymentu), strategie zakupu nowych gruntéw oraz odpowiedni poziom zatrudnienia i zwigzane
z tym koszty.

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

WSKAZNIKI PLYNNOSCI 2016 2015
Wskaznik biezacy (current ratio)
aktywa obrotowe / zobowigzania krotkoterminowe (z wytaczeniem 4,85 8,72

przychodow przysztych okresow)

Wskaznik szybki (quick ratio)

aktywa obrotowe — zapasy) / zobowiazania krotkoterminowe 1,20 1,27
(z wylaczeniem przychodow przysztych okresow)

Wskaznik natychmiastowy (cash ratio)

srodki pieniezne i lokaty bankowe powyzej 3 miesiecy / zobowiazania 1,11 1,09
krdtkoterminowe (z wytaczeniem przychodow przysztych okresow,)
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2.3.6  Wskazniki zadtuzenia

Dzieki odpowiedniej polityce operacyjnej (odpowiednie rozpoczynanie i tempo prowadzonych inwestycji a
takze kontrolowane zakupy nowych nieruchomosci) i finansowej, wartosci prezentowanych wskaznikéw sg
ciggle na odpowiednim poziomie dla prowadzonej dziatalnosci, jak réwniez potwierdzajg wiarygodnosc
kredytowg Spotki na rynku finansowym. Wiekszo$¢ wskaznikéw zadtuzenia na koniec 2016 roku znajdowata
sie na podobnym poziomie jak na koniec roku 2015. W opinii Rady Nadzorczej pozostajg one niezmiennie na
odpowiednim poziomie dla prowadzonej dziatalnosci.

WSKAZNIKI ZADLUZENIA 2016 2015
Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wiasnymi o o
kapitat wiasny / aktywa ogotem 47,1% 20,5%
Wskazqik za_d%uiepia kapita%y wiasnego 112,5% 98,0%
zobowigzania ogotem / kapitat wiasny

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia o o
zobowigzania ogdlem / aktywa ogdtem 52,9% 49,5%
Wskaznik zadtuzenia odsetkowego 41,2% 42,3%

zobowigzania odsetkowe (w tym naliczone odsetki) / kapitaty wiasne

Wskaznik zadtuzenia odsetkowego netto
zobowigzania odsetkowe (w tym naliczone odsetki) minus srodki (5,5)% 17,3%
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 2016 oraz sprawozdania
Zarzadu z dziatalnosci Spétki za rok obrotowy 2016, w ocenie Rady Nadzorczej rok 2016 byt rokiem dobrym
dla Dom Development S.A. w $wietle stosunkowo silnego rynku.

Zarzadzajac zasobami finansowymi w 2016 roku Spotka koncentrowata sie gtéwnie na pozyskiwaniu zrodet
finansowania dtugoterminowego zaréwno dla realizowanych projektow, jak rowniez na utrzymywaniu wiecej
niz wystarczajgcych wskaznikéw ptynnosci. Zarzad regularnie analizuje istniejaca strukture finansowania oraz
planuje optymalng strukture finansowania na przyszto$¢ w celu osiggniecia satysfakcjonujacych wskaznikow i
wynikéw finansowych w $rednioterminowej perspektywie czasowej przy jednoczesnym zapewnieniu Spoétce
wiasciwej ptynnosci i bezpieczenstwa finansowego.

Po zadawalajgcych wynikach Spotki w roku 2016, w optymistycznym otoczeniu gospodarczym, rok 2017
zapowiada sie jako kolejny dobry rok dla catej branzy deweloperskiej, a nawet dla catej gospodarki. Rynek
mieszkaniowy bedzie ksztattowat sie przede wszystkim pod wyptywem czynnikéw makroekonomicznych,
takich jak polityka wobec stdp procentowych, wzgledem ktdérych oczekuje sie, ze pozostang korzystne, choc
ciggle nalezy pamieta¢ o potencjalnych utrudnieniach legislacyjnych czy coraz trudniejszym dostepie do
kredytow hipotecznych zwigzanym z coraz wyzszym poziomem obowigzkowego wkiladu wiasnego oraz
zaostrzeniem kryteriow przyznawania kredytdw hipotecznych przez banki.

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 dziafania to:

e  zapewnienie Spotce dostepnosci do odpowiednich zrodet finansowania zaréwno pod katem obecnych
jak i przysztych projektéw deweloperskich;
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e wspdtpraca z bankami i udzielanie pomocy klientom w uzyskiwaniu kredytdw bankowych na zakup
mieszkan;

e dostosowanie oferty Spétki do potrzeb rynku, ze zwréceniem szczegdlnej uwagi na mozliwosci
wykorzystywania przez klientdw ewentualnych rzgdowych programéw wspierajgcych zakup mieszkan;

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

e wykorzystane istniejgcego banku ziemi w najbardziej odpowiedni sposdb;

e  generowanie sprzedazy poprzez usprawnienie procesu sprzedazy i dziatan marketingowych;

e  ciggte umacnianie zaufania klientdw 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 ogdlnozaktadowe; oraz

e reagowanie na nowe utrudnienia legislacyjne.

W 2016 roku dziatalnos¢ Spotki generowata znaczne zyski, co wykazano w rachunku zyskéw i strat.

Po przeprowadzeniu analizy sprawozdania finansowego za 2016 r. oraz sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci
Spotki w 2016 r. Rada Nadzorcza podziela zdanie Zarzadu, ze sytuacja finansowa Dom Development S.A. na
koniec 2016 byfa dobra i stanowi solidng podstawe kontynuacji rozwoju Spotki.

Opinia ta wynika zaréwno z analizy biezacej dziatalnosci operacyjnej i sytuacji finansowej Spétki jak
réwniez z analizy podejmowanych przez Zarzad dziatan oraz ich skutecznosci. Odnosi sie to zwtaszcza
do szybkiej, skutecznej i profesjonalnej reakcji Zarzgdu na zmiany zachodzace w ostatnich latach na
rynku na ktérym dziata Spétka.

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 projektéw.

Rada Nadzorcza z uznaniem odnosi sie réwniez do zaangazowania Zarzadu Spotki w 2016 roku w kwestie
zwigzane z systemem kontroli wewnetrznej oraz systemem zarzadzania ryzykiem w Spotce.

3. OCENA SYTUACJI GRUPY KAPITALOWEJ DOM DEVELOPMENT S.A. NA PODSTAWIE
SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO GRUPY KAPITALOWE]J DOM
DEVELOPMENT S.A. ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2016 ROKU ORAZ
SPRAWOZDANIA ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE]J DOM
DEVELOPMENT S.A. W 2016 ROKU

3.1. Opinia bieglego rewidenta z badania skonsolidowanych sprawozdan finansowych
Grupy za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku

Rada Nadzorcza z zadowoleniem odnotowuje fakt, ze opinia niezaleznego biegtego rewidenta z badania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Dom Development S.A. za rok obrotowy
zakonczony 31 grudnia 2016 roku nie zawiera zastrzezen.
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3.2. Akcjonariusze Dom Development S.A. posiadajacy, na dzien 31 grudnia 2016 roku,
bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% w ogdlnej liczbie
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy

Na dzien 31 grudnia 2016 r. Grupa byta kontrolowana przez Dom Development B.V., ktéra posiadata 59,42%
akcji Dom Development S.A.

Ponizsza tabela przedstawia wykaz akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne znaczne pakiety akgji na dzien 31 grudnia 2016 roku.

Stan na dzien 31 grudnia 2016 r.

% Liczba gloséw % glosow

Akcje kapitalu naWZA  na WZA
Dom Development B.V. 14 726 172 59,42 14 726 172 59,42
Jarostaw Szanajca 1 454 050 5,87 1 454 050 5,87
Aviva Powszechne Towarzystwo 1313 383 5,30 1313 383 5,30

Emerytalne Aviva BZ WBK SA *)

Grzegorz Kietpsz 1280 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 Spotka otrzymata od Towarzystwa.

3.3. Ocena podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych w rocznym
sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatlowej Dom Development S.A. za rok 2016

3.3.1 Skonsolidowany bilans

Struktura aktywdow Grupy na dzien 31 grudnia 2016 i zmiany w poréwnaniu ze stanem na koniec 2015 roku.

31.12.2016 Udziatw 31.12.2015 Zmiana
LLIA tys. zt aktywach tys. zt 2016/2015
Aktywa trwate razem 20 510 1% 18 710 10%
Aktywa obrotowe
Zapasy 1 507 595 76% 1 478 660 2%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug i pozostate naleznosci 9 347 <1% 27 528 (66)%
Pozostate aktywa obrotowe 2767 <1% 2 668 4%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty i Krétkoterminowe aktywa finansowe 437 073 22% 225 387 94%
Aktywa obrotowe razem 1956 782 99% 1734 243 13%

Aktywa razem 1977 292 100% 1752953 13%
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Struktura kapitatéw wiasnych i zobowigzan

stanem na koniec 2015 roku

Grupy na dzien 31 grudnia 2016 i zmiany w porédwnaniu ze

Udziat w
kapitatach -
31.12.2016 . 31.12.2015 Zmiana
KAPITAL WLASNY I ZOBOWIAZANIA tys. zt wlasn_ych i tys.zt 2016/2015
zobowiazan
iach
Kapitat wiasny
Kapitat zaktadowy 24782 1% 24771 <1%
Nadw_yZ_ka ze sprzed_aiy akgji powyzej ich wartosci nominalnej 234 986 12% 234 534 <1%
pomniejszona o akcje wiasne
Kapitaty rezerwowe, zapasowe oraz niepodzielony wynik finansowy 669 739 34% 624 299 7%
Kapitat wiasny razem 929 507 47% 883 604 5%
Udziaty mniejszosci (46) <1% (179) (74)%
Kapitat wiasny razem 929 461 47% 883 425 5%
Zobowigzania
Zobowiagzania dtugoterminowe razem 325 309 16% 432 147 (25)%
Zobowigzania krétkoterminowe razem 722 522 37% 437 381 65%
Zobowiazania razem 1047 831 53% 869 528 21%
Kapitat wiasny i zobowigzania razem 1977 292 100% 1752953 13%

3.3.2 Skonsolidowany rachunek zyskdw i strat

Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat Grupy za rok zakonczony 31 grudnia 2016 roku w poréwnaniu z

rokiem 2015.

01.01 % 01.01 Zmiana
-31.12.2016 . -31.12.2015
tys. zt sprzedazy tys. zt 2016/2015

Przychody ze sprzedazy 1153 016 100% 904 195 28%
Koszt wiasny sprzedazy 881 944 76% 700 248 26%
Zysk brutto ze sprzedazy 271 072 24% 203 947 33%
Zysk na dziatalnosci operacyjnej 156 619 14% 102 459 53%
Zysk brutto 155 900 14% 100 613 55%
Zysk netto 125 783 11% 80 792 56%
Zysk podstawowy na jedna akcje zwyklg (zt/akcja) 5,07 3,26 56%

3.3.3 Skonsolidowany rachunek przeptywow pienieznych

(w tys. zi) i
Zmiana
Rok 2016 Rok 2015

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu obrachunkowego 221 640 318 341 (30)%

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej netto 265 224 (40 029) n/d

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej netto (5963) 23 063 n/d

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej netto (66 591) (79 735) n/d

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu obrachunkowego 414 310 221 640 87%

Rok 2016 rozpoczat sie stanem $rodkéw pienieznych w kwocie 221 640 tys. zt a zamknat sie saldem w
kwocie 414 310 tys. zt. Oznacza to, ze w okresie od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku bilansowy
stan $rodkéw pienieznych zwiekszyt sie o kwote 192 670 tys. zt.

Na dziatalnosci operacyjnej Grupa odnotowata w 2016 roku wptyw netto Srodkéw pienieznych w kwocie 265
224 tys. zt. Gtdwnie wplynat na to wzrost zysku przed opodatkowaniem oraz istotnie nizszy niz przed rokiem
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wzrost stanu zapasow. Wynika to m.in. ze wzrostu wolumenu przekazan lokali nabywcom o 20% (z 2 062
lokali w 2015 roku do 2 482 lokali w 2016 roku). Wzrost przeptywdw pienieznych z dziatalnosSci operacyjnej
netto wynikat réwniez ze znacznego wzrostu przychoddéw przysztych okreséw, co $wiadczy o tym, ze mimo
wysokiego poziomu przekazan, wartos¢ wptywdw ze sprzedazy biezacej, prezentowanych jako przychody
przysztych okreséw, w 2016 roku przekroczyta warto$¢ wptywow z lokali rozpoznanych jako przychody w
rachunku zyskdw i strat.

Na dziatalnosci inwestycyjnej Grupa wykazata w 2016 roku wyptyw netto Srodkéw pienieznych w kwocie 5
963 tys. zt, na ktory wplyneto przede wszystkim nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow
trwatych o wartosci 6 383 tys. zt.

Na dziatalnosci finansowej Grupa odnotowata w 2016 roku wyptyw netto srodkdw pienieznych w kwocie 66
591 tys. zk. Nadwyzka wyptywéw finansowych nad wptywami wynika przede wszystkim z wypfaty przez
Spotke dywidendy w kwocie 80 543 tys. zt.

3.3.4 Wskazniki rentownosci

Wskaznik marzy zysku operacyjnego oraz wskaznik marzy zysku netto w 2016 roku ulegly poprawie w
poréwnaniu z rokiem poprzednim. Wynika to przede wszystkim z faktu, ze Srednia marza brutto generowana
na produktach przekazywanych w roku 2016 byta wyzsza niz $rednia marza generowana na produktach
przekazywanych w roku 2015. Nalezy jednocze$nie odnotowac¢ w 2016 roku zauwazalny wzrost wskaznikéw
ROE i ROA w pordwnaniu do roku 2015, co jest wynikiem wzrostu zysku netto o 56% przy znacznie nizszym
wzroscie aktywow oraz kapitatow wtasnych (odpowiednio 0 13% i 5%).

WSKAZNIKI RENTOWNOSCI 2016 2015
EBITDA Y peychoty netio o apeedacy W% 118%
!ﬁiaiggon}aprgyifogjyli?o ze sprzedazy 10,9% 8,9%
S ol i KON
Stopa zwrotu z kapitatu wiasnego (ROE) 13,5% 9,1%

zysk netto / kapitat wtasny

3.3.5 Wskazniki ptynnosci

Na szczegdlng uwage zastuguje fakt utrzymywania przez Grupe dobrej ptynnosci finansowej.

Wszystkie wskazniki ptynnosci w roku 2016 utrzymywaty sie na bardzo bezpiecznych poziomach. W 2016
roku w poréwnaniu do 2015 roku istotnie zmienit sie jedynie poziom wskaznika biezgcego ptynnosci, ktory
zmniejszyt sie do wartosci 5,24. Nalezy jednak podkresli¢, ze jest to nadal poziom uznawany za bardzo
bezpieczny.

Na tak dobry poziom wskaznikdw ptynnosci wptyw miat szereg dtugofalowych decyzji i dziatan
podejmowanych przez Zarzad Spotki. Jest on w duzej mierze rezultatem odpowiedniej struktury
finansowania, czyli zasadg zapewnienia Grupie $rednio i dtugoterminowego finansowania. Na ptynnosc
finansowg wplywajg réwniez decyzje dotyczace sposobu prowadzenia i finansowania realizowanych
inwestycji (w tym decyzje o momencie rozpoczynania poszczegdinych osiedli i strukturze oferowanego do
sprzedazy asortymentu), strategie zakupu nowych gruntdéw oraz odpowiedni poziom zatrudnienia i zwigzane
z tym koszty.
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Wiarygodno$¢ Grupy na rynku finansowym jest wysoka, czego dowodem jest zdywersyfikowana struktura
finansowania dziatalnosci Spotki i Grupy oraz sktonnos¢ zarowno bankéw jak i innych instytucji finansowych
do udzielania Spotce kredytow i innych form finansowania dtugoterminowego (obligacje).

WSKAZNIKI PLYNNOSCI 2016 2015
Wskaznik biezacy (current ratio)
aktywa obrotowe / zobowigzania krotkoterminowe (z wytaczeniem 5,24 8,57

przychodow przysztych okresow,)

Wskaznik szybki (quick ratio)

aktywa obrotowe — zapasy) / zobowiazania krotkoterminowe 1,20 1,26
(z wytgczeniem przychodow przysztych okresow,)

Wskaznik natychmiastowy (cash ratio)

srodki pieniezne i lokaty bankowe powyzej 3 miesiecy / zobowigzania 1,11 1,10
krdtkoterminowe (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, wartosci prezentowanych wskaznikdéw sg
ciggle na odpowiednim poziomie dla prowadzonej dziatalnosci, jak réwniez potwierdzaja wiarygodno$é
kredytowg Spétki i Grupy na rynku finansowym. Wiekszo$¢ wskaznikdw zadtuzenia na koniec 2016 roku
znajdowata sie na podobnym poziomie jak na koniec roku 2015. W opinii Rady Nadzorczej pozostajg one
niezmiennie na odpowiednim poziomie dla prowadzonej dziatalnoci.

WSKAZNIKI ZADLUZENIA 2016 2015

Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wiasnymi

0, 0,
kapitat wiasny / aktywa ogdfem 47,0% 20,4%
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wkasnego 112.7% 98 4%
zobowigzania ogdfem / kapitat wiasny 1770 o
Wskaznik ogolnego zadtuzenia o o
zobowigzania ogdfem / aktywa ogdfem 23,0% 49,6%
Wskaznik zadtuzenia odsetkowego 41,3% 42,3%

zobowigzania odsetkowe (w tym naliczone odsetki) / kapitaty wtasne

Wskaznik zadtuzenia odsetkowego netto
zobowigzania odsetkowe (w tym naliczone odsetki) minus srodki (6,0)% 16,8%
pleniezne i lokaty bankowe powyzej 3 miesiecy/ kapitaty wiasne

3.3.7 Podsumowanie i ocena

Na podstawie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za rok obrotowy 2016 oraz sprawozdania
Zarzadu z dziatalnosci Grupy za rok obrotowy 2016, w ocenie Rady Nadzorczej rok 2016 byt rokiem dobrym
dla Grupy Kapitatowej Dom Development S.A. w $wietle stosunkowo silnego rynku.

Zarzadzajgc zasobami finansowymi w 2016 roku Grupa koncentrowata sie gtéwnie na pozyskiwaniu zrédet
finansowania dtugoterminowego zaréwno dla realizowanych projektéw, jak réwniez na utrzymywaniu wiecej
niz wystarczajgcych wskaznikéw ptynnosci. Zarzad regularnie analizuje istniejaca strukture finansowania oraz
planuje optymalng strukture finansowania na przyszto$¢ w celu osiggniecia satysfakcjonujgcych wskaznikéw i
wynikéw finansowych w Srednioterminowej perspektywie czasowej przy jednoczesnym zapewnieniu Grupie
wiasciwej ptynnosci i bezpieczenstwa finansowego.

Po zadawalajacych wynikach Grupy w roku 2016, w optymistycznym otoczeniu gospodarczym, rok 2017
zapowiada sie jako kolejny dobry rok dla catej branzy deweloperskiej, a nawet dla catej gospodarki. Rynek
mieszkaniowy bedzie ksztattowat sie przede wszystkim pod wyptywem czynnikdw makroekonomicznych,
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takich jak polityka wobec stop procentowych, wzgledem ktdrych oczekuje sie, ze pozostang korzystne, choc

ciggle nalezy pamieta¢ o potencjalnych utrudnieniach legislacyjnych czy coraz trudniejszym dostepie do

kredytdw hipotecznych zwigzanym z coraz wyzszym poziomem obowigzkowego wkiladu wiasnego oraz

zaostrzeniem kryteriow przyznawania kredytéw hipotecznych przez banki. Zadaniem Zarzadu jest nie tylko

utrzymanie Spotki w statej gotowosci do szybkiej reakcji na nowe wyzwania ale przede wszystkim

zapewnienie utrzymania czotowej pozycji Grupy na wykazujgcym ozywienie rynku mieszkaniowym, przy

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

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

e wspoltpraca z bankami i udzielanie pomocy klientom w uzyskiwaniu kredytdw bankowych na zakup
mieszkan;

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

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

e wykorzystane istniejgcego banku ziemi w najbardziej odpowiedni sposdb;

e generowanie sprzedazy poprzez usprawnienie procesu sprzedazy i dziatan marketingowych;

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

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

e  optymalizacja wydatkow na koszty ogdlnozaktadowe; oraz

e  reagowanie na nowe utrudnienia legislacyjne.

W 2016 roku dziatalno$¢ Grupy generowata znaczne zyski, co wykazano w rachunku zyskdw i strat.

Po przeprowadzeniu analizy skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2016 r. oraz sprawozdania
Zarzadu z dziatalnosci Grupy w 2016 r. Rada Nadzorcza podziela zdanie Zarzadu, ze sytuacja finansowa
Grupy Kapitatowej Dom Development S.A. na koniec 2016 byfa 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 zwlaszcza do szybkiej,
skutecznej i profesjonalnej reakcji Zarzadu na zmiany zachodzace w ostatnich latach na rynku na ktorym
dziata Grupa.

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

Rada Nadzorcza z uznaniem odnosi sie réwniez do zaangazowania Zarzadu Spotki w 2016 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 28 lutego 2017 r. uchwate nr 02/02/17 w sprawie wniosku Zarzagdu Dom
Development S.A. o podziat zysku netto Dom Development S.A. za rok 2016, zgodnie z ktérg wnioskuje, aby
cze$¢ zysku netto Dom Development S.A. za rok 2016 w kwocie 125.585.531,10 zt (stownie: sto dwadziescia
pie¢ miliondw piecset osiemdziesigt piec tysiecy piecset trzydziesci jeden ztotych dziesie¢ groszy), tj. 5,05 zt
(stownie: pie¢ ztotych pie¢ groszy) na kazda akcje, przeznaczona zostata na wyplate dywidendy
akcjonariuszom Dom Development S.A., a cze$¢ zysku netto Dom Development S.A. za rok 2016 w kwocie
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2.155.024,36 zt (stownie: dwa miliony sto piecdziesigt piec tysiecy dwadziescia cztery ziote trzydziesci szes¢
groszy) przeznaczona zostata na powiekszenie kapitatu zapasowego Spotki.

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 przedtozonej dokumentacji sprawozdawczej za rok obrotowy 2016 oraz po
zapoznaniu sie z opinig, raportem oraz wyjasnieniami przedstawiciela audytora i Zarzadu
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 2016 roku;

e  Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Dom Development S.A. w 2016 roku;

e  Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Dom Development S.A. za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2016 roku;

e  Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Dom Development S.A. w 2016 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 2016 zgodnie z
wnioskiem Zarzgdu Dom Development S.A. zawartym w uchwale nr 02/02/17 z dnia 28 lutego 2017 roku.



