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Pismo Zarzadu Grupy Kapitatowej White Stone Development Sp. z 0.0.

(komentarz emitenta nt. okoliczno$ci i zdarzen istotnie wptywajacych na dziatalno$¢ emitenta,
jego sytuacije finansowa i wyniki osiagniete w 2024 roku)

Szanowni Panstwo,

niniejszym przedstawiamy Panstwu skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej White
Stone Development (dalej: ,Grupa White Stone”, ,Grupa”) za 2024 rok.

W segmencie inwestycji mieszkaniowych Grupa osiggneta ok. 160 min zt przychoddw netto ze sprzedazy
produktow. Jest to wyrazny wzrost wzgledem roku poprzedniego, wynikajacy z planowanego
uruchomienia sprzedazy notarialnej gotowych lokali w Zamieniu i Jézefostawiu wiasnie w 2024 roku.
Nalezy podkresli¢, ze przychody rozpoznawane sg tylko w odniesieniu do lokali, ktérych notarialne zbycie
na rzecz klientow nastapito w okresie sprawozdawczym, a byto ich w roku 2024 ok. 400.

W roku 2024 Grupa uruchomita nowy projekt deweloperski — IX etap osiedla mieszkaniowego ,Zielone
Zamienie” oraz zabezpieczyla jego finansowanie kredytem bankowym. Trwajg przygotowania do
uruchomienia nowych projektéw deweloperskich w Zamieniu (X etap), Warszawie oraz Szczecinie. Grupa
aktywnie poszukuje nowych terendw inwestycyjnych, prowadzone sg analizy i utrzymywane kontakty
z potencjalnymi sprzedajacymi lub reprezentujgcymi ich firmami posredniczacymi.

Istotnym parametrem w segmencie inwestycji mieszkaniowych jest postep w zakresie realizacji projektow
oraz skala zawieranych umow deweloperskich i przedwstepnych, ktore jednak nie znajdujg
odzwierciedlenia w sprawozdaniach finansowych sporzadzanych zgodnie z polskimi przepisami.
W trakcie catego 2024 roku Grupa zawarta umowy na sprzedaz ok. 150 lokali, ktére zostang ujete
w przychodach kolejnych okreséw. Jest to wynik nizszy niz ambicje Grupy, jednak uzasadniony sytuacjq
popytowg (wysokie ceny sprzedazy oraz wysokie koszty kredytow hipotecznych), klimatem politycznym
(niepewnos¢ na rynku co do wdrazania programéw mieszkaniowych i ich ewentualnego kierunku) i
ograniczeniami podazowymi (relatywnie nieduza podaz gruntow inwestycyjnych, przedtuzajace sie
procedury administracyjne).

W segmencie inwestycji komercyjnych, przychody osiagnety w 2024 roku warto$¢ ok. 10 min zt. W efekcie
obserwacji trendéw na rynku biurowym (zmniejszenie popytu spowodowane upowszechnieniem sie pracy
zdalnej, nizsza sktonno$¢ do zawierania wieloletnich uméw najmu, obnizenie limitdbw na finansowanie
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projektow biurowych), w 2023 roku Grupa zasadniczo wycofata si¢ z segmentu biurowego sprzedajac
100% udziatbw w spotce ABC SPV Sp. z o.0., ktora jest wiascicielem budynku biurowego Celebro
w Warszawie oraz posiadane budynki biurowe przy ul. Cybernetyki w Warszawie. Oznacza to, ze
jedynym reprezentantem Grupy w segmencie komercyjnym pozostaje Fort Mokotdw, ktory po obszerne;
rewitalizacji i niemal petnej komercjalizacji stanowi wspaniatg wizytdwke Grupy. Projekt ten jest
finansowany kredytem bankowym, ktory w lutym 2025 roku zostat aneksowany w zakresie prolongaty
terminu sptaty o kolejne 5 lat oraz w zakresie zwigkszenia zaangazowania finansowania bankowego, co
potwierdza jego warto$¢ biznesowa.

Segment budownictwa i technologii zapewnit Grupie White Stone w 2024 roku przychody wynoszace.
ok. 116 min zt. Jest to kwota mniejsza niz w latach ubiegtych, a przyczyn tego nalezy upatrywa¢ w zbyciu
w 2023 roku catosci posiadanych udziatdw w spdtce SPS Construction Sp. z 0.0., ktdra generowata duze
obroty. Aktualnie w Grupie White Stone pozostaje jeden reprezentant tego segmentu — spotka MAAT4
Sp. z 0.0. Skala i wyniki dziatalno$ci tej spotki byty adekwatne do oczekiwan.

Wobec opisanych wcze$niej wyzwan rynku mieszkaniowego i rynku biurowego, Grupa aktywnie
poszukuje nowych mozliwosci rozwoju i nowych rynkdéw. Na podstawie wielu godzin spotkan
z potencjalnymi partnerami oraz po wykonaniu analiz Grupa zdecydowata o wejsciu w segment ,living &
co-living®, poszerzajac sie¢ kontaktow i przygotowujac propozycje transakcji w schematach
akceptowanych przez fundusze inwestujace w mieszkania na wynajem (PRS) oraz prywatne akademiki.
Pierwszym krokiem na drodze budowania wartosci Grupy w tym segmencie jest zawarcie we wrzesniu
2024 roku umowy sprzedazy fragmentu terenu na warszawskich Bielanach z przeznaczeniem na budynek
Z mieszkaniami na wynajem oraz zagwarantowanie sobie prawa zarzadzenia catym procesem budowy
i wykonczenia tego obiektu. Jest to najwieksza pojedyncza transakcja w historii Grupy, ktorej tgczna
warto§¢ przekracza 200 min ziotych. W segmencie tym w 2024 roku Grupa wykazata przychody
z realizacji wynoszace ponad 2 min zt, jednak zaznaczy¢ nalezy, ze techniczna realizacja rozpoczeta sie
w listopadzie. W biezacym roku oczekiwane obroty sg wielokrotnie wyzsze.

Grupa White Stone w 2024 roku wygenerowata dodatni wynik finansowy netto, wynoszacy ok. 26,6 min z.

Realizujgc obowigzki informacyjne wynikajace z Warunkdéw Emisji Obligacji serii J, K oraz L
(dalej: ,\WEQ”), zawiadamiamy, ze Wskaznik Zadtuzenia obliczony na podstawie definicji z WEQO wynosi
0,09 na dzien 31 grudnia 2024 roku.
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Wierzymy, ze dalsze nasze dziatania przyczynig si¢ do wzrostu warto$ci Grupy White Stone, a poprzez
realizacje naszej filozofii Build for being, zapewnig mozliwie najlepszg jako$¢ zycia mieszkancow
w naszych inwestycjach mieszkaniowych i pracownikéw w naszych inwestycjach komercyjnych.

Z wyrazami szacunku,

Katarzyna Szymborska — Cztonek Zarzadu
Anna Suchodolska - Cztonek Zarzadu

Warszawa, 26 maja 2025 roku
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