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Szanowni Panstwo,

niniejszym przedstawiamy Panstwu pétroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy
Kapitatowej White Stone Development (dalej: ,Grupa White Stone”) za pierwsze potrocze 2020 roku.

Rok 2020 jest bezprecedensowy we wspotczesnej historii gospodarczej. Od zakoriczenia Il wojny
Swiatowej 75 lat temu, kolejne pokolenia Europejczykéw budowaty postepujaca integracje, zacie$nianie
wspotpracy oraz otwieranie nowych mozliwosci rozwoju spotecznego i gospodarczego. Ostatnia dekada
to okres szczegolnie dobrej koniunktury i rynkowego optymizmu, szczegdlnie uwidocznionego na rynku
nieruchomos$ci. Pojawienie sie w koncu 2019 roku koronawirusa SARS-CoV-2 w Chinach oraz jego
dynamiczna ekspansja na Europe (w szczegdlnosci Wiochy, Francje i Hiszpanig) spowodowata
gwattowne przetamanie trendéw integracyjnych, okresowe zamknigcie granic w Strefie Schengen i na
Swiecie oraz powazne ograniczenia dla dziatalno$ci gospodarczej i administracji panstwowej. Problem
Swiatowej pandemii nie ominat rowniez Polski, gdzie rowniez wprowadzono szereg restrykcji, w ramach
ktorych wstrzymano prace miedzy innymi urzedow i sgdow.

Grupa White Stone systematycznie buduje i rozwija strukture opartg na trzech filarach: inwestycji
mieszkaniowych, inwestycji komercyjnych oraz budownictwie i technologiach. W ciggu ostatnich pieciu lat
przeszliSmy z pozycji nieduzego dewelopera mieszkaniowego do grupy inwestycyjnej dysponujacej
szeregiem projektow mieszkaniowych oraz komercyjnych, jak rowniez zarzadzajacej czescig wykonawczg
i technologiczng. Struktura ta dywersyfikuje ryzyko i otwiera nowe mozliwosci przed Grupg White Stone,
ale implikuje nowe wyzwania natury raportowania i prezentacji informacji.

W pierwszym poétroczu 2020 roku w segmencie inwestycji mieszkaniowych Grupa osiggneta
25,6 min zt przychoddw netto ze sprzedazy produktow, co stanowi wzrost o okoto 9% wzgledem takiego
samego okresu roku ubiegtego. Niemal 90% z nich stanowig przychody z projektow mieszkaniowych
Zielone Zamienie w gminie Lesznowola. W drugim potroczu spodziewane jest znaczace zwiekszenie
udziatu sprzedazy w ramach projektu Ornament w Szczecinie — na koniec czerwca dla budynku B3
rozpoczeta sie sprzedaz notarialna, natomiast dla budynku B2 wydano prawomocne pozwolenie na
uzytkowanie, ktore otwiera droge do startu sprzedazy notarialnej w czwartym kwartale br.

Istotnym parametrem w segmencie inwestycji mieszkaniowych jest postep w zakresie realizacji projektow
oraz skala zawieranych umoéw deweloperskich i przedwstepnych, ktére jednak nie znajdujg
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odzwierciedlenia w sprawozdaniach finansowych sporzadzanych zgodnie z polskimi przepisami. Pomimo
przejSciowego wstrzymania dziatalnosci urzedéw, bankow i kancelarii notarialnych w zwigzku z epidemia,
COVID-19, w pierwszym po6troczu Grupa White Stone zawarta umowy na niemal 200 lokali, ktére zostang
odzwierciedlone w przychodach lat 2021-2022. Ponadto w maju 2020 roku Grupa White Stone
sfinalizowata transakcje zakupu gruntu w Jozefostawiu pod Warszawg, zabezpieczajac tym samym
mozliwo$¢ realizacji kolejnego projektu mieszkaniowego na ok. 200 mieszkan oraz lokali ustugowych.
Trwajg rowniez prace nad pozyskaniem niezbednych pozwolen do realizacji V oraz VI etapu inwestycji
Zielone Zamienie w gminie Lesznowola, w ramach ktorych do 2024 roku ma powsta¢ 12 budynkow
i ponad 280 mieszkan. Prowadzone sg analizy pod katem mozliwosci realizacji kameralnego projektu na
warszawskim Stuzewcu, gdzie Grupa White Stone dysponuje dziatkg — w ramach tego projektu
spodziewana jest realizacja ok. 100 lokali mieszkalnych i ustugowych.

W segmencie inwestycji komercyjnych, wobec zakupu w lutym 2019 roku kompleksu biurowego HOL 7.7
przy ul. Cybernetykiw Warszawie oraz ukonczenia budowy budynku Celebro przy ul. Gtadkiej
w Warszawie przychody wzrosty o ok. 78%, osiggajac w pierwszym poétroczu 2020 roku warto$é
10,3 min zt. Zwazajac na niepewno$¢ na rynku nieruchomos$ci komercyjnych, konieczno$¢ renegocjaciji
wybranych uméw najmu (szczegolnie w obszarze gastronomii) oraz prowadzone na szerokg skale prace
rewitalizacyjne w Forcie Mokotow nalezy uzna¢ te wyniki za satysfakcjonujgce.

W segmencie komercyjnym Grupa White Stone realizuje szereg dziatan inwestycyjnych i rozwojowych.
Wskaza¢ nalezy, ze prace prowadzone w zabytkowym kompleksie Fort Mokotéw wigzg sie
z restrukturyzacjg najmu oraz przejsciowym opréznieniem czesci powierzchni. Zwyzka przychodow
z tytulu najmu w tym obiekcie spodziewana jest w 2021 roku, kiedy do wyremontowanych obiektdéw
wprowadzeni zostang nowi najemcy. W marcu 2020 roku Grupa White Stone zabezpieczyta umowg
przedwstepng znaczacy teren inwestycyjny na warszawskich Bielanach i prowadzi prace zmierzajace do
rozpoczecia realizacji nowych budynkéw biurowych. Na przetomie trzeciego i czwartego kwartatu br.
spodziewane jest zakofczenie prac rewitalizacyjnych przy Willi Nellego w Szczecinie, ktore trwaty niemal
dwa lata i byly prowadzone w $cistej wspdtpracy z konserwatorem zabytkdw.

Segment budownictwa i technologii zostat we wrze$niu 2019 roku wzmocniony zakupem 70% udziatow
w spotce technologicznej MAAT4. Caly segment budownictwa i technologii, pomimo zawirowan rynku
zapewnit Grupie White Stone w pierwszym potroczu dodatnig marze operacyjng. Obecnie prezentowane
sprawozdanie jest pierwszym, ktore konsoliduje wyniki MAAT4 za petne pétrocze. Sumarycznie daje to
103,9 min przychodéw odnotowanych w tym segmencie, czyli wzrost o ok. 12%.

Grupa White Stone po raz pierwszy od 2015 roku prezentuje ujemny skonsolidowany wynik finansowy.
Na ten stan rzeczy wptynety przede wszystkim:
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1) przesuniecie sprzedazy notarialnej w Szczecinie
Budynek Ornament B3 otrzymat prawomocne pozwolenie na uzytkowanie w styczniu 2020 roku,
ale wzwigzku z przejsciowymi ograniczeniami wydawania decyzji administracyjnych (wskutek
epidemii COVID-19) dokumentacja do sprzedazy notarialnej zostata zgromadzona dopiero pod
koniec czerwca. Postep podpisywania uméw koncowych wskazuje, ze zdecydowana wiekszo$¢
przychodow z projektu zostanie wykazana w trzecim oraz czwartym kwartale br.

2) zmiana kursu euro
Wzrost zaangazowania w projekty o charakterze komercyjnym skutkuje zwiekszeniem zadtuzenia
Grupy White Stone denominowanego w euro. W zwigzku z atmosferg niepewnos$ci na rynku, ztoty
ostabit sie w ostatnim pdtroczu w relacji do euro o ponad 20 groszy, powodujac wykazanie
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym kosztéw niezrealizowanych réznic kursowych
w kwocie powyzej 4,5 miliona ztotych. Uwazamy jednak, ze po uspokojeniu sytuacji epidemicznej
oraz powrocie optymizmu inwestorow relacja ztotego do euro ulegnie poprawie i réznice kursowe
zostang znaczaco zmniejszone. Zaznaczy¢ nalezy, ze sg to roznice kursowe niezrealizowane,
czyli nie powodujace wyptywu gotéwki z Grupy White Stone.

Reasumujac, pomimo nieoczekiwanej zmiany sytuacji gospodarczej, Grupa White Stone nie zaprzestaje
dziatalnosci i realizuje swoje cele. W sierpniu 2020 roku z sukcesem przeprowadziliSmy emisje obligacji
serii D na kwotg 25 miliondéw ztotych. Odporno$¢ na wywotany epidemig COVID-19 kryzys finansowy
Grupa White Stone zawdzigcza zréwnowazonej polityce zarzadzania ryzykiem, relatywnie niskiemu
zadtuzeniu oraz odpowiedzialnej polityce doboru projektdéw. Zabezpieczeniem dla Grupy White Stone jest
posiadany zasob nieruchomosci inwestycyjnych oraz wysokie saldo ptynnych Srodkéw pienieznych.
Wierzymy, ze dalsze nasze dziatania przyczynig sie do wzrostu wartosci Grupy White Stone, a poprzez
realizacje naszej filozofii Build for being, zapewnig mozliwie najlepsza jako$¢ zycia mieszkancéw
w naszych inwestycjach mieszkaniowych i pracownikow w naszych inwestycjach komercyjnych.

Z wyrazami szacunku,

Zarzad White Stone Development Sp. z 0.0.

Warszawa, 29 wrze$nia 2020 roku
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