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Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci ATAL S.A. oraz Grupy Kapitatowej ATAL S.A. za okres 1 stycznia do 30 czerwca 2017r.

1. WPROWADZENIE
Spotka ATAL S.A. jest podmiotem dominujgcym w Grupie Kapitatowej ATAL S.A. Spétka zostata wpisana do
Krajowego Rejestru Sagdowego w dniu 22.08.2006r. pod numerem KRS: 0000262397, prowadzonego przez Sad

Rejonowy w Bielsku-Biatej, VIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego.

ATAL S.A. zostata zatozona w dniu 17.07.2006 roku na mocy aktu notarialnego zawigzania spétki akcyjnej (Rep. A
nr 5398/2006). Czas trwania dziatalnosci ATAL S.A. oraz Grupy Kapitatowej jest nieograniczony.

2. PODSTAWOWE INFORMACIJE O ATAL S.A. ORAZ GRUPIE KAPITALOWEJ ATAL S.A.

Informacja o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych

Strukture podmiotdw zaleznych od ATAL S.A. na dzier 30 czerwca 2017r. prezentuje ponizszy schemat:

ATAL S.A.
ATAL Construction Sp.z o.0. 100% J—o 100% ATAL Services Sp.z 0.0.
komandytariusz komplementariusz
(whktad 15 3752 tys. 2t ) (wiktad 1553 tys. 2t )
11/162 Gaston Investments

hd

Sp.z 0.0.Sp. k.

Kapitat zakladowy ATAL S.A. na dzien 30.06.2017r. wynosit 193.573.050,00 zt i dzielit sie na 38.714.610 akcji
o wartosci nominalnej 5,00 zt kazda, w tym:

e 1.500.000 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A,

* 13.604.600 akcji na okaziciela serii B,

e 17.110.000 akcji na okaziciela serii C,

e 10 akcji na okaziciela serii D,

e 6.500.000 akcji na okaziciela serii E.

Struktura akcjonariatu na dzien 30.06.2017r. przedstawiata sie nastepujaco:
Akcjonariusze Liczba akeji Udziat w kapitale (%) Liczba gtosow Udziat w gtosach na WZA (%)

Juroszek Investments

Sp. 2 0:0° 32214610 83,21% 337145610 83,84%
ALTUS TFI 5.A. 2014741 5,20% 2014741 5,01%
Pozostali akcjonariusze 4 485 259 11,59% 4 485 259 11,15%
Ogétem: 38 714 610 100,00% 40214610 100,00%

*Juroszek Investments Sp. z 0.0., w ktérej 100% udziatow posiada Pan Zbigniew Juroszek, zatozyciel i Prezes ATAL S.A.
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Zmiany strukturze kapitatu i strukturze spétek zaleznych w | pétroczu 2017r.:

W okresie od 1 stycznia 2017r. do 30 czerwca 2017r. miaty miejsce nastepujgce zmiany zmierzajgce do
uproszczenia struktury Grupy Kapitatowej i podniesienia efektywnosci dziatalnosci:

* W dniu 1 lutego 2017r. sp6tka dominujaca nabyta 100% udziatéw o facznej wartosci nominalnej 10 tys. zt w
spotce ATAL Services Sp. z 0.0. z siedzibg w Katowicach (wczesniejsza nazwa Z.Juroszek Sp. z 0.0. — spotka byta
podmiotem z udziatem kluczowego cztonka kierownictwa),

* W dniu 6 marca 2017r. spétka dominujgca nabyta 1% udziatéw w spdtce ATAL Sp. z 0.0. z siedzibg w Cieszynie,
ktéra to spotka w dniu 1 marca 2017 zmienita forme prawng dziatalnosci (wczesniejsza nazwa to ATAL S.A.
spétka jawna). Do dnia 5 marca 2017 roku spétka dominujaca posiadata 99% udziatéw w tejze spoétce oraz
99% udziatéw w zyskach spétki osobowej ATAL S.A. Spétka jawna,

e W dniu 31 maja 2017r. na mocy postanowienia SR w Bielsku-Biatej nastgpito potgczenie ATAL S.A. z
podmiotem zaleznym, tj. ATAL Sp. z 0.0. Potaczenie nastgpito w trybie art. 492 §1 pkt. 1 ustawy z dnia
15.09.2000r. Kodeks spdtek handlowych, a wiec poprzez przeniesienie catego majgtku ATAL Sp. z 0.0. (spdtka
przejmowana) na ATAL S.A. W zwigzku z tym, ze ATAL S.A. pozostawata jedynym wspdlnikiem spétki
przejmowanej, potaczenie zostato przeprowadzone bez podwyiszenia kapitatu zaktadowego ATAL S.A.
Spétka Przejmowana na przestrzeni minionych lat odpowiedzialna byta za zarzgdzanie kluczowymi dla grupy
kapitalowej wartosciami niematerialnymi i prawnymi oraz realizacje dziatan stuzgcych budowie wartosci
marki ATAL. Celem potaczenia jest kontynuacja realizacji przyjetego kierunku integracji w ramach ATAL S.A.
dziatalnosci prowadzonej przez grupe kapitatowg, co wptynie na uproszczenie struktury organizacyjnej grupy
kapitalowej oraz obnizenie obcigzen finansowych zwigzanych z utrzymaniem odrebnych podmiotow
gospodarczych,

e W dniu 28 czerwca 2017r. zawarto umowe sprzedazy praw i obowigzkdw na podstawie ktérej Atal
Construction Sp. z o0.0. (Kupujacy 1) nabyta ogdt praw i obowigzkéw komplementariusza, a ATAL S.A.
(Kupujacy 2) nabyt ogét praw i obowigzkéw komandytariusza w spétce 11/162 Gaston Investments spétka z
ograniczona odpowiedzialnoscia spdétka komandytowa (aktualna nazwa: Atal Construction Spdtka z
ograniczona odpowiedzialnoscig Sp. k.).

e Zatrudnienie w ATAL S.A. i Grupie Kapitatowe;j:

Na dziern 30.06.2017r. oraz 31.12.2016r. zatrudnienie w podmiocie dominujagcym ATAL S.A. oraz pozostatych
podmiotach w grupie kapitatowej przedstawiato sie nastepujaco:

Zatrudnienie na 30.06.2017r. Zatrudnienie na 31.12.2016r.
ATALS.A. 173 150
ATAL Construction Sp. z o.0. 62 68
ATAL S.A. Spétka Jawna nd 1
RAZEM GRUPA 235 219

W zwigzku z rozwojem Grupy Kapitatowej nastgpit wzrost zatrudnienia w stosunku do roku 2016. Spowodowane

to byto gtéwnie dalszym rozwojem struktur na rynku poznarnskim i tréjmiejskim oraz rozwojem skali catego

biznesu.
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3. OPIS DZIALALNOSCI PROWADZIONEJ PRZEZ ATAL S.A. ORAZ GRUPE KAPITALOWA ATAL S.A. W |
POLROCZU 2017 R.

Informacja o podstawowych produktach, towarach lub ustugach

Gtownym przedmiotem dziatalnosci Spotek nalezgcych do Grupy Kapitatowej ATAL S.A. jest dziatalnos$c
deweloperska w zakresie budownictwa mieszkaniowego na terenie Krakowa, Wroctawia, Katowic, todzi i
Warszawy oraz od 2016 roku Poznania i Gdanska. Projekty realizowane sg za posrednictwem generalnego
wykonawcy (ATAL Construction Sp. z 0.0.) lub bezposrednio przez ATAL S.A. Sprzedaz mieszkan wraz z gruntem
realizowana jest przez ATAL S.A. za posrednictwem wtasnych biur sprzedazy. Grupa oferuje rowniez cieszacy sie
popularnoscig program wykonczenia wnetrz ATAL Design polegajacy na wykonczeniu mieszkan ,pod klucz” w
trzech oferowanych standardach. W tym przypadku istotng zaleta dla Klienta, jest takze fakt, ze koszt tej ustugi
jest bezposrednio wliczany do ceny mieszkania, co umozliwia finansowanie jej w ramach kredytu
mieszkaniowego.

Zrédtem dodatkowych, stabilnych dochodéw jest wynajem powierzchni magazynowo - biurowych, ktérych
wiascicielem jest ATAL S.A. Dziatalno$¢ w zakresie najmu powierzchni komercyjnych prowadzona jest we
Wroctawiu, Katowicach i Cieszynie.

Dziatalno$¢ poszczegédlnych podmiotéw zaleznych i powigzanych w okresie od 01.01.2017r. do 30.06.2017r.

obejmowata:

e ATALS.A. z siedziba w Cieszynie (Spdtka dominujgca w Grupie) — budowa osiedli mieszkaniowych i sprzedaz
mieszkan,

e ATAL Construction Sp. z 0.0. z siedzibg w Cieszynie — Spo6tka petnita funkcje technicznego, generalnego
wykonawcy dla niektérych inwestycji realizowanych przez ATALS.A.

e ATAL Services Sp. z 0.0. z siedzibg w Cieszynie — brak dziatalnosci operacyjnej,

e JP Construct Sp. z 0.0. Sp.k. — ustugi budowlane,

e ZJInvest Sp. z 0.0. Sp.k - ustugi budowlane,

e ATALSp. z0.0. (do 28.02.2017r. dziatajgca jako ATAL S.A. Spodtka jawna — por.pkt.2 Sprawozdania Zarzadu)

e 11/162 Gaston Investments Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. (aktualna nazwa: Atal
Construction Spoétka z ograniczona odpwiedzialnos$cia Sp. k.) — nabycie ogétu praw i obowigzkéw majace na
celu pozyskanie gruntu.

Dziatalno$¢ gospodarcza spotek nalezacych do Grupy Kapitatowej ATAL S.A. prowadzona jest w nastepujacych

miejscowosciach:

e Cieszyn, ul. Stawowa 27 — siedziba gtéwna ATAL S.A. oraz wiekszosci podmiotéw powigzanych i zaleznych,

e Katowice — Biuro Zarzadu,

e Wroctaw, Katowice, Cieszyn — wynajem pomieszczen i obiektow nalezgcych do ATALS.A,,

e Krakoéw, Warszawa, Wroctaw, Katowice, tddz, Poznan i Tréjmiasto — produkcja budowlana realizowana przez
Atal Construction Sp. z 0.0. lub bezposrednio przez ATAL S.A., sprzedaz mieszkan realizowana przez ATALS.A.

W miastach, w ktérych prowadzone sg inwestycje i wynajmowane sg powierzchnie komercyjne Grupa posiada
biura sprzedazy i biura wynajmu funkcjonujgce na zasadach filii. Nie sg to odrebne oddziaty zarejestrowane w
KRS.

Podmiotem, ktdry generuje znikomy procent przychodéw z innych rodzajéw dziatalnosci jest ATAL Construction
Sp. z 0.0., gdzie ponizej 0,1% przychoddéw pochodzi ze sprzedazy tekstyliéw. Podstawowym Zrédtem przychodéw
w 2017r. byta jednak sprzedaz zwigzana z petnieniem funkcji generalnego wykonawcy i stanowita powyzej 99%
wszystkich przychodow.
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Informacja o Zrédtach przychodéw na poszczegéinych rynkach zbytu

Podstawowym Zrédtem przychoddw Grupy Kapitatowej w okresie | pétrocza 2017r. byta sprzedaz mieszkan wraz
z gruntem, ktéra stanowita powyzej 98% wszystkich przychoddéw. Pozostate przychody wygenerowane byty przez
wynajmowane obiekty komercyjne we Wroctawiu (przy ul. Armii Krajowej i ul. Krakowskiej), Katowicach (przy
ul. Porcelanowej) oraz Cieszynie (przy ul. Stawowej), a takze w marginalnym stopniu ze sprzedazy tkanin (ponizej
0,1%).

W okresie od 01.01.2017r. do 30.06.2017r. Grupa Kapitatowa wprowadzita do sprzedazy 8 projektéw na 1173
mieszkan, z tego:

2 projekty w Krakowie Liczba LM+LU
Zbozowa 2a 56
Wielicka Garden etap Il 177
2 projekty we Wroctawiu Liczba LM+LU
Nowe Miasto Rézanka 1a 152
Nowe Zerniki Il 232
1 projekt w Katowicach ‘ Liczba LM+LU
ATAL Francuska Park V | 139
2 projekty w todzi Liczba LM+LU
Pomorska Park Il (faza I) 219
Chojny Park Il (domy szeregowe) 62
1 projekt w Gdarsku | Liczba LM+LU
Baltica Towers (Hallera Aparthotel) ‘ 136

W | poétroczu 2017 roku ATAL S.A. sprzedata na podstawie uméw deweloperskich 1364 mieszkania, czyli o 185
wiecej niz w tym samym okresie 2016 roku (1179 uméw) i wiecej niz w catym 2014 roku (1093 umdw). Sprzedaz
w okresie | pétrocza 2017 roku byta stabilna i utrzymywata sie na sSrednim miesiecznym poziomie 227 mieszkan.
Miesigcem o najwiekszej sprzedazy mieszkan byt marzec b.r., w ktérym podpisano 267 umoéw deweloperskich.
Niemal we wszystkich miesigcach sprzedaz ilosciowa mieszkan byfa wyzsza niz w analogicznych okresach roku
ubiegtego.

Liczba sprzedanych mieszkan w poszczegdlnych miastach (umowy deweloperskie) przedstawiata sie nastepujgco:
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Miasto Liczba sprzedanych mieszkan

— Katowice 131
- Krakéw 385
- todz 162
— Warszawa 303
-  Wroctaw 261
— Poznan 41

— Gdansk 81

— tacznie 1364

Analogicznie, jak w okresach poprzednich, najwiekszg sprzedaz odnotowano na rynku krakowskim, na ktérym w
okresie 6 miesiecy 2017r. sprzedano 385 mieszkan. Takze w Warszawie sprzedano w tym okresie ponad 300
mieszkan. Kolejnym rynkiem Spétki pod wzgledem ilosci sprzedanych mieszkan byt Wroctaw. W 2016 roku spétka
rozpoczeta dziatalno$¢ na dwdch nowych rynkach: poznanskim i tréjmiejskim, co zwiekszyto potencjat
sprzedazowy i rozwojowy Grupy ATAL. Jednoczesnie przyrost sprzedazy, oprocz nowych rynkow, obserwuje sie

w todzi i Wroctawiu.

Liczba sprzedanych mieszkan na przestrzeni | potrocza 2017r. przedstawiata sie nastepujgco:

Okres Liczba sprzedanych mieszkan
— Styczen 199
- Luty 208
— Marzec 267
- Kwiecien 209
- Maj 249
— Czerwiec 232
— tacznie 1364

W | pdétroczu 2017 roku Grupa Kapitatowa rozpoczeta realizacje 8 nowych projektéw, z czego:

w Krakowie — 1 projekt:

Liczba LM+LU

Pradnicka/Zbozowa

w Warszawie - 3 projekty:

56

Liczba LM+LU

Aleje Jerozolimskie |

120

Nowy Targéwek IV (bud.C)

101

Nowy Targéwek Aparthotel

we Wroctawiu — 1 projekt:

167

Liczba LM+LU

Nowe Zerniki Il

w todzi - 1 projekt:

232

Liczba LM+LU

Pomorska Park Il (faza | +11)

w Gdansku - 1 projekt:

313

(219+94)

Liczba LM+LU

Atal Baltica Towers (mieszkania i Aparthotel)

ATALS.A.
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w Katowicach — 1 projekt: ‘ Liczba LM+LU

Francuska Park V ‘ 139

W okresie od 01.01.2017r. do 30.06.2017r. Grupa Kapitalowa zakonczyta realizacje i otrzymata pozwolenie na
uzytkowanie 10 inwestycji z faczng iloscig 1462 lokali, w tym:

w Krakowie — 4 projekty: Liczba LM+LU
Lazurowy Park Bronowice | 78
Bagry Park Il 233
Bronowice Residence V 20
Lazurowy Park Bronowice | 70
w Warszawie — 2 projekty: Liczba LM+LU
Atak Marina Apartamenty Il 244
Oaza Wilanow I 163
we Wroctawiu — 1 projekt: Liczba LM+LU
Atal Towers etap | 179
w todzi — 1 projekt: Liczba LM+LU
Chojny Park Il 236
w Katowicach — 2 projekty: Liczba LM+LU
ATAL Francuska Park I11 180
ATAL Francuska Park IV 59

Za swoja dziatalno$¢ Grupa otrzymata w 2017r. nastepujace nagrody i wyrdznienia:
e Diamenty Miesiecznika Forbes 2017

* I miejsce w Plebiscycie , Inwestycja Przyjazna Mieszkaicom” za realizacje Wielicka Garden

Jednoczesnie

e w kwietniu 2017r. ATAL S.A. zostat uwzgledniony na Liscie 500 najwiekszych firm w Polsce redakcji dziennika
Rzeczpospolita,

e wmarcu 2017r. ATALS.A. byt w gronie finatowych czterech firm nominowanych do statuetki w konkursie "Byki
i NiedZwiedzie" w kategorii spdétka roku z sWIG80.
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4. WSPOLPRACA Z ODBIORCAMI | DOSTAWCAMI

Odbiorcy ustug

Docelowg grupe Klientéw Grupy ATAL S.A. stanowig osoby fizyczne (klienci indywidualni). Jedynie niewielka czes¢
mieszkan i lokali nabywana jest przez osoby prawne. Sprzedaz mieszkan realizowana jest poprzez wtasne biura
sprzedazy, co daje mozliwos¢ bezposredniego dotarcia do Klienta oraz pozwala szybko reagowac na zmiany
oczekiwan i preferencji potencjalnych nabywcéw. Z tego powodu Grupa Kapitatowa nie jest uzalezniona od
okreslonej grupy odbiorcow. W ofercie Grupy dominujg projekty obejmujgce mieszkania o podwyzszonym
standardzie. Niewielka czes$¢ oferty spetniata i spetnia wymogi programéw rzgdowych. W zwigzku z tym sprzedaz
realizowana przez Grupe jest odporna na potencjalne negatywne skutki zakorczenia tego typu programow.

Z obserwacji Spotki wynika, ze 50-60% klientéw wspdtfinansuje zakup mieszkania kredytem bankowym. Udziat
ten rézni sie w poszczegdlnych miastach oraz w poszczegdlnych inwestycjach.

Rynki na ktérych Grupa Kapitatowa prowadzi swoja dziatalnos¢ cechuja sie pewnym zréznicowaniem w zakresie
potrzeb i zwyczajow dotyczacych zakupow mieszkan, oczekiwan cenowych i wielkosci mieszkan. Rynki takie jak
warszawski, wroctawski i krakowski ciggle sie rozwijajg, a Klienci znajg zasady wspdtpracy z firmami
deweloperskimi, specyfike podpisywanych umow i sposobdw rozliczen. Na tych rynkach konkurencja jest bardzo
silna i liczy sie lokalizacja, projekt, jakos¢ wykonania i cena mieszkania. Biorgc pod uwage rozwdj aglomeracji
istnieje potencjat do budowy nowych mieszkan. Bardzo wysoki poziom sprzedazy mieszkan w projektach
warszawskich jest potwierdzeniem dobrego rozpoznania potrzeb przysztych nabywcdédw i stusznosci decyzji o
zakupie kolejnych gruntéw na tym rynku.

Rynek katowicki ocenia sie jako co prawda mniejszy w poréwnaniu do rynku wroctawskiego, krakowskiego, czy
warszawskiego, ale rozwojowy ze wzgledu na wielko$¢ miasta, dobry rynek pracy i jego potencjat.

Rynek tédzki traktuje sie jako potencjalnie rozwojowy. Z uwagi na swojg lokalizacje i demografie tddz przyciaga
coraz wiecej inwestorow prowadzacych dziatalno$¢ gospodarcza w tym regionie. Istotnym czynnikiem
przemawiajacym za atrakcyjnoscig tego rynku jest lotnisko i dobre potaczenie kolejowe z Warszawg, ktére w
przysztosci ma zosta¢ zmodernizowane (budowa sieci szybkich potaczen kolejowych - linia Warszawa — t6dz).

W 2016 roku Grupa rozszerzyta dziatalnosé¢ o rynek trojmiejski i poznanski. W pierwszym pdtroczu 2017r.
odnotowano wzrost sprzedazy lokali w tych miastach. Rynki te postrzegane sg jako perspektywiczne dla rozwoju
dziatalnosci.

ATAL jest jedynym deweloperem obecnym we wszystkich najwiekszych aglomeracjach w Polsce. To z kolei
pozwala na dalsze zwiekszanie sprzedazy, a takze na wiekszg niezaleznos¢ od zmiennosci koniunktury na
poszczegdlnych rynkach.

Dostawcy ustug i materiatéw

Grupa ATAL S.A. koordynuje zakupy i zlecenia na ustugi dla wszystkich realizowanych inwestycji, co umozliwia
wybor optymalnych wariantdw i rozwigzan. Zamoéwienia materiatéw budowlanych dokonywane sg przez osoby
odpowiedzialne za poszczegdlne inwestycje, jednak koordynacja i negocjacje cenowe s3 realizowane na poziomie
Zarzadu Grupy. Podobna zasada obowigzuje w przypadku zlecen na ustugi.

Prowadzona przez Grupe ATAL S.A. polityka zaktada wybdr dostawcdw i materiatéw w oparciu o konkurs ofert.
Gtoéwnymi kryteriami wyboru danej oferty s jako$¢, cena, a takie terminy i warunki dostaw. Wiekszos¢
materiatdw nabywana jest u dostawcow krajowych, gtéwnie u producentéw lub w duzych hurtowniach. Import
materiatdw nie przekracza 1% ogdlnych kosztédw. Zakupy wszelkich towardw i materiatéw byly i sg dokonywane
u znanych i sprawdzonych od kilku lat kontrahentéw.
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Dostawy dla dziatalnosci komercyjnej stanowig marginalny poziom dostaw Grupy i ograniczajg sie do wyboru
firm oferujacych dziatalno$¢ pomocnicza (firmy sprzatajace, firmy wykonujace remonty).

5. ISTOTNE UMOWY ZAWARTE W OKRESIE OD 01.01.2017 do 30.06.2017 ROKU

W | pétroczu 2017 roku ATAL S.A. zawarta nastepujgce istotne umowy:

Zakupy gruntéw ATAL S.A.:

Warszawa:
e grunt w rejonie ul. Grochowskiej/Ostrobramskiej, transakcja zakupu miata miejsce w styczniu 2017r.
e grunt w dzielnicy Ursus, transakcja zakupu miata miejsce w czerwcu 2017r.

Krakow:
e grunt w dzielnicy Bagry, transakcja zakupu miata miejsce w czerwcu 2017r.

Gdansk:
e grunt w rejonie ul. Letnickiej, transakcja zakupu miata miejsce w styczniu 2017r.

Poznan:

e grunt w rejonie ul. Dmowskiego, transakcja zakupu miata miejsce w maju 2017r.

e grunt w rejonie ul. Milczanskiej, transakcja zakupu miata miejsce w czerwcu 2017r.
e grunt w rejonie ul. Hetmanskiej, transakcja zakupu miata miejsce w czerwcu 2017r.

Katowice:
e grunt w rejonie ul. Rzepakowej, transakcja zakupu miata miejsce w maju 2017r.

taczna kwota netto transakcji zakupu gruntéw wyniosta w | pétroczu 2017r. 150,8 min zt.
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Wykonawcy:

1/ W ramach Umowy o wspdtpracy w zakresie generalnego wykonawstwa z dnia 29.05.2013r. zawartej z ATAL
Construction Sp. z 0.0. podpisano nastepujace zlecenia:

Nr Zlecenia Przedmiot Zlecenia Data Zlecenia Termin Zakoniczenia
Realizacja projektu Wielicka Garden Il
1/2017 i 05.01.2017 30.11.2018
Krakéw

Realizacja projektu Apartamenty

2/2017 Przybyszewskiego 64 Etap | 02.02.2017 31.03.2018
Krakow
Realizacja projektu Atal Nowe Zerniki Il
3/2017 20.02.2017 30.09.2018
Wroctaw
Realizacja projektu Francuska Park Etap V
4/2017 . 17.03.2017 30.01.2019
Katowice
Realizacja projekt Zbozowa IIA Apartamenty,
5/2017 , 17.03.2017 30.01.2019
Krakéw
Realizacja projektu Nowy Targéwek Etap IV
6/2017 28.04.2017 31.03.2019
Warszawa
Realizacja projektu Nowy Targéwek
7/2017 Aparthotel 19.05.2017 30.04.2019
Warszawa
Realizacja projektu Osiedle Warszawa Etap |
8/2017 19.05.2017 30.04.2019
Warszawa

Transakcje z podmiotami powigzanymi

Transakcje z podmiotami powigzanymi zawarte w okresie od 01.01.2017r. do 30.06.2017r. przez ATAL S.A. miaty
charakter rynkowy.

Opis transakcji z podmiotami powigzanymi przedstawiony zostat w pkt. 17 s$rdédrocznego skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej ATAL S.A. od 1 stycznia do 30 czerwca 2017r.

Emisje Obligacji:

W | potroczu 2017 roku ATAL S.A. wyemitowata nastepujgce serie obligacji:

* emisja serii AA z dnia 30.01.2017r. skierowana do Juroszek Investments Sp. z 0.0. o facznej wartosci
nominalnej 4.500.000,-zt, termin wykupu do 29.01.2019r, oprocentowanie state 3,2% pa, bez zabezpieczen.

e emisja serii AB z dnia 28.03.2017r. notowana na rynkach Catalyst i Bondspot, o tacznej wartosci nominalnej
40.000.000,-zt, termin wykupu 28.03.2019r., oprocentowanie Wibor 6M plus marza 1,9% pa, bez
zabezpieczen.

* emisja serii AC z dnia 18.05.2017r., skierowana do Juroszek Investments Sp. z 0.0. o tacznej wartosci
nominalnej 54.000.000,-zt, termin wykupu 17.05.2019r., oprocentowanie state 3,2% pa, bez zabezpieczen.

Ponadto w | pétroczu 2017 roku w ramach Grupy zostaty wykupione nastepujace obligacje:

e w dniu 22.06.2017r. ATAL S.A. przedterminowo wykupita obligacje serii R o tgcznej wartosci nominalnej
9.000.000,00 zt.

e w dniu 22.06.2017r. ATAL S.A. przedterminowo wykupita obligacje serii T o tgcznej wartosci nominalnej
5.000.000,00 zt.
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Kredyty bankowe — nowe uruchomienia:

W okresie od 01.01.2017r. do 30.06.2017r. ATAL S.A. zawarfa nastepujace nowe umowy kredytowe i aneksy
podwyzszajgce dotychczasowe kredyty/limity:

Bank PKO BP S.A.:

* Aneksem z dnia 28.04.2017r. podwyzszono kredyt w rachunku biezgcym w PLN o kwote 10,0 min zi, tj. do
facznej wysokosci 30,0 min zt jednoczesnie zmieniajgc termin sptaty kredytu na dzied 27.04.2018r; stopa
procentowa: WIBOR 1M +marza;

e kredyt w kwocie 16,0 min zt na finansowanie V Etapu inwestycji ,,Francuska Park” w Katowicach, umowa z
dnia 09.06.2017r.; stopa procentowa: WIBOR 1M +marza; ostateczny termin sptaty: 30.09.2019r.

mBank S.A.:

e Aneksem z dnia 10.03.2017r. podwyzszono kredyt w rachunku biezgcym w PLN o kwote 10,0 min zi, tj. do
facznej wysokosci 20,0 min zt. Kolejnym aneksem z dnia 21.07.2017r. zmieniono termin sptaty kredytu na
dzierr 24.07.2018r; stopa procentowa: WIBOR O/N +marza;

e kredyt w kwocie 21,0 min zt na finansowanie Il Etapu inwestycji ,Nowy Targéwek” w Warszawie, umowa z
dnia 10.03.2017r.; stopa procentowa: WIBOR 1M +marza; ostateczny termin sptaty: 31.12.2018r.

e kredyt w kwocie 20,0 mIn zt na finansowanie | Etapu inwestycji ,Nowe Miasta Rdzanka” we Wroctawiu,
umowa z dnia 17.03.2017r.; stopa procentowa: WIBOR 1M +marza; ostateczny termin sptaty: 31.12.2018r.

Raiffeisen Bank Polska S.A.:
e kredyt obrotowy nieodnawialny w kwocie 10,0 min zt, umowa z dnia 13.01.2017r.; stopa procentowa: WIBOR
1M +marza; ostateczny termin sptfaty: 28.12.2018r.

Pozyczki (udzielone i otrzymane)

W | pétroczu 2017r. Grupa Kapitatowa ATAL S.A. nie udzielata oraz nie otrzymata zadnych pozyczek w stosunku
do podmiotéw zewnetrznych .

W okresie tym nie dokonano réwniez sptat pozyczek.

Udzielone i otrzymane poreczenia

W okresie od 01.01.2017r. do 30.06.2017r. ATAL S.A. udzielita nastepujace poreczenia za podmioty z Grupy ATAL
S.A. Wszystkie udzielone poreczenia sg zwigzane z dziatalnoscig podstawowg podmiotéw powigzanych.

. .. Termin Kwota
Poreczyciel Dtuznik Data umowy . .
poreczenia poreczenia
Aneks z dn.
ATAL Spotka Akcyjna Podmiot powigzany 09.03.2017r. 30.06.2017r. Nie okreslono
ATAL Spotka Akcyjna Podmiot powigzany 03.04.2017r. 31.08.2017r. 400.000,00 PLN
ATAL Spoétka Akcyjna Podmiot powigzany 11.04.2017r. 31.12.2017r. 479.500,00 PLN
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Udzielone gwarancje

W | pdétroczu 2017r. Grupa Kapitatowa nie udzielita zadnych gwarancji.

Umowy zawarte pomiedzy akcjonariuszami

Grupa Kapitalowa ATAL S.A. nie posiada zadnych informacji na temat ewentualnych umdéw pomiedzy
akcjonariuszami zawartych w | pétroczu 2017 roku.

Umowy o wspétpracy lub kooperacji

Grupa Kapitatowa ATAL S.A. nie zawarta w | pétroczu 2017r. zadnych umdéw dotyczacych wspodtpracy lub
kooperaciji.

Prognozy finansowe

Na podstawie wynikow sprzedazy pierwszego kwartatu br Grupa Kapitatowa ATAL S.A. zaplanowata w catym
2017 roku kontraktacje w przedziale 2700-2900 mieszkan.

Sprzedaz w pierwszym pétroczu 2017r. na poziomie 1364 lokali, oznacza wzrost o ponad 15% (rdr) i jest
potwierdzeniem bezpieczernstwa prognozowanych poziomoéw. Aktualnie w ofercie Spétki znajduja sie inwestycje
realizowane na 7 najwazniejszych rynkach mieszkaniowych w Polsce, tj.: w Krakowie, Katowicach, todzi,
Wroctawiu, Warszawie, Tréjmiescie i Poznaniu.

Spotka planuje w drugim pdtroczu 2017 roku zakonczenie realizacji i przekazania lokali na 10 projektach
realizowanych na wszystkich dotychczasowych rynkach. taczna liczba przekazanych mieszkan, ktére zostang
uwzglednione w przychodach grupy kapitatowej za 2017r. powinna wynie$¢ miedzy 2500 — 2700. Wynik
przekazan w pierwszym potroczu 2017 roku na poziomie okoto 1082 lokali oraz planowane zakonczenia
projektéw w kolejnych miesigcach 2017 roku sg potwierdzeniem realnosci przyjetych zatozen.

Przekazania mieszkan dotyczy¢ beda gtéwnie projektéw zakoriczonych w roku 2017 (ok. 90%), jednak na
przychody wptyna réwniez mieszkania do przekazania na projektach zakoriczonych w okresach poprzednich
(10%). Najwiecej przekazan spodziewanych jest w Krakowie i Warszawie (po ok. 30%), we Wroctawiu (ok. 15%)
oraz todzi i Katowicach (po ok. 8-10%). Biorgc pod uwage zaréwno stosowane marze, jak i stopien realizacji
projektéw Spdtka podtrzymuje prognozowane wypracowanie skonsolidowanego zysku netto przypisanego
akcjonariuszom jednostki dominujacej w przedziale 175 — 190 mlin zt.

Jednoczesnie Spotka posiada grunty we wszystkich miastach, w ktérych prowadzi dziatalnos$é, pozwalajace na
przekazanie w kolejnych latach po 2017r. lokali w 62 projektach na 672 tys. mkw. PUM.

Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

Grupa Kapitatowa ATAL S.A. posiada petng zdolnos¢ do realizacji zamierzen inwestycyjnych. Planowane projekty
beda finansowane ze srodkéw wiasnych, kredytdw celowych oraz emitowanych obligacji. Posiadane $rodki
finansowe, odpowiedni zaséb gruntdéw oraz biezgca i planowa struktura finansowania pozwala na realizacje
przyjetych zatozer inwestycyjnych.
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6. SYTUACJA MAJATKOWA | FINANSOWA GRUPY KAPITALOWEJ (opis danych skonsolidowanych)

Wybrane dane ze skonsolidowanego sprawozdania z wyniku i pozostatych catkowitych dochodéw

Dane w tys. zt 30.06.2017 30.06.2016 Zmiana
Przychody ze sprzedazy 419 416 254 658 +65%
Zysk brutto ze sprzedazy 128 675 68 561 +88%
Koszty sprzedazy 6 986 7 450 -6%
Koszty ogdlnego zarzadu 6 351 5593 +14%
Zysk operacyjny 116 418 55555 +110%
EBIT/przychody ze sprzedazy 28% 22% +27%
Zysk netto 93472 45714 +104%

Podstawowe przychody Grupy Kapitatowej pochodzity ze sprzedazy mieszkan, realizowanej przed podmiot
dominujgcy - ATAL S.A. W okresie | potrocza 2017r. tacznie wydane zostaty 1082 lokale, co stanowito wzrost o
44% w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego, w ktérym wydano 750 mieszkan i lokali
uzytkowych. Najwiecej mieszkan zostato wydanych w Krakowie (460), Katowicach (173), we Wroctawiu (164) i
Warszawie (163), a nastepnie w todzi (122).

Poziom przychoddw w | pétroczu 2017r. wynikat z wydan mieszkan na projektach zakonczonych. W zwigzku z
dynamicznym rozwojem Grupa uruchamia z roku na rok coraz wiekszg liczbe projektéw. W zwigzku z
kilkunastomiesiecznym okresem budowy oraz wydtuzajgcymi sie terminami uzyskania wymaganych zezwolen
terminy wydan mieszkan podlegajg cyklicznosci, ktora przektada sie na moment ksiegowania przychodow.

W okresie 01.01.2017 — 30.06.2017 najwieksza ilos¢ wydan mieszkan dotyczyta projektu Bagry Park Il w Krakowie
(224 mieszkan), Oaza Wilanéw Il w Warszawie (162 mieszkania), Atal Towers we Wroctawiu (125 lokali) oraz
Francuska Park Il w Katowicach (105 lokali). W pozostatych projektach wydania nie przekroczyty 100 mieszkan.

Pomimo istotnego wzrostu poziomu przychoddw ze sprzedazy (wzrost 0 65% r/r) i skali prowadzonej dziatalnosci,
zarowno koszty sprzedazy, jak i koszty ogdlnego zarzgdu utrzymywane sg na bardzo niskich poziomach.

Wskazniki rentownosci 30.06.2017 30.06.2016 Zmiana

Wskaznik marzy zysku operacyjnego 27,8% 21,8% +27%
Wskaznik marzy zysku netto 22,3% 18,0% +24%
Stopa zwrotu z aktywdéw (ROA) 5,4% 3,3% +66%
Stopa zwrotu z kapitatu wiasnego (ROE) 13,3% 7,2% +83%

Wskazniki rentownosci wedtug stanu na dn. 30.06.2017r. ksztattujg sie na bardzo wysokim poziomie. Zwrdcic¢
nalezy uwage na tendencje wzrostowa wskaznikéw w stosunku do poprzednich okreséw. Swiadczg one o statym
utrzymywaniu rezimu kosztowego.

Wyraznie réwniez wzrosty wskazniki zwrotu z aktywéw oraz z kapitatu wiasnego, co jest wynikiem efektywnego
wykorzystania zasobdw. Nalezy stwierdzié, ze Grupa Kapitatowa z sukcesem zwieksza osiggang dotychczas
marze.
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Wybrane dane ze skonsolidowanego bilansu — aktywa

Dane w tys. zt 30.06.2017 31.12.2016 Zmiana

Aktywa ogotem 1734254 1513553 +15%
Aktywa trwate 166 725 167 708 -1%
Aktywa obrotowe w tym: 1567 529 1345 845 +16%
Zapasy 1268 188 1132238 +12%
Naleznosci z tytutu dostaw, robét i ustug 32 140 6996 +359%
quostaie naleznosci krotkoterminowe i rozliczenia 21651 19 148 +13%
miedzyokresowe

Naleznosci z tytutu biezgcego podatku dochodowego 0 0 0
Pozostate aktywa finansowe 0 0 0
Sr(l)dkl plenl.ezne iich ekwwalenty oraz 245 550 187 463 +31%
kréotkoterminowe aktywa finansowe

- w tym $rodki na rachunkach powierniczych 151 889 98 875 +54%

Wybrane dane ze skonsolidowanego bilansu — pasywa
Dane w tys. zt 30.06.2017 31.12.2016 Zmiana

Kapitat wiasny 703 356 675 596 +4%
Kapitat podstawowy 193573 193573 0
Zobowigzania ogétem 1030898 837 957 +23%
Zobowigzania dtugoterminowe 353503 322 059 +10%
Zobowigzania krétkoterminowe 677 395 515 898 +31%

W aktywach Grupy najwiekszg wartos¢ stanowa zapasy, czyli warto$¢ gruntéw wraz z naktadami poniesionymi
na budowe osiedli. Ich udziat w aktywach na dn. 30.06.2017r. wynidést 73% i byt zblizony do stanu z konca
poprzedniego roku (75%) pomimo nominalnego ich wzrostu. Takie relacje sg charakterystyczne dla branzy
deweloperskiej. Posiadanie tak wysokiego poziomu zapasow z jednej strony wigze sie z pewnym ryzykiem
(popytowym, zmiany cen) jednak jest neutralizowane przez fakt, iz mieszkania sg zapasem bezpiecznym, ktory
nie podlega znaczacej zmianie wartosci (nie psuje sie, nie podlega modzie). Zarzad planuje sukcesywny wzrost
sprzedazy w kolejnych okresach na wszystkich rynkach dziatalnosci i utrzymywanie odpowiedniego poziomu
zapaséw jest niezbedne dla utrzymania odpowiedniej oferty na rynku, ptynnego prowadzenia procesu sprzedazy
i zapewnienia rozwoju.

Istotng pozycjg w aktywach Grupy Kapitatowej sg réwniez majatek trwaty, ktérego wartosé na dn. 30.06.2017r.
stanowita 10% aktywow ogdtem oraz sSrodki pieniezne, ktérych udziat wynosit az 14%. Wzrost srodkéw
pienieznych jest wynikiem stale rosnacej sprzedazy (zwalniane $rodki z rachunkéw powierniczych), a takze
uruchamianych srodkéw kredytowych finansujacych konkretne przedsiewziecia deweloperskie.

Po stronie pasywow znaczacymi pozycjami sg:

- kapitaty witasne stanowigce 41% pasywow, co oznacza, iz w takim procencie pasywa finansujg aktywa Grupy
(Grupa ATAL S.A. posiada wysoki poziom kapitatéw wtasnych),

- zobowigzania dtugoterminowe, ktdre stanowig 20% pasywoéw,
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- zobowigzania krétkoterminowe stanowigce 39% pasywow.

Zobowigzania ogétem na dn. 30.06.2017r. wzrosty w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego o
23%, co jest wynikiem uruchomieniem kredytéw finansujacych konkretne projekty deweloperskie oraz emisji
obligacji finansujacych przede wszystkim zakupy nowych gruntéw z przeznaczeniem pod przyszte projekty.

Struktura Finansowania i zarzgdzanie zasobami finansowymi

Dane w tys. zt 30.06.2017 31.12.2016
Aktywa ogdtem 1734254 1513553
Aktywa trwate 166 725 167 708
Kapitat wtasny 703 356 675 596
Zobowigzania ogdétem 1030898 837957
Zobowigzania dtugoterminowe 353503 322059
Zobowigzania krétkoterminowe 677 395 515 898

Kapitat wtasny na dzien 30.06.2017r. finansuje w catosci majatek trwaty oraz znaczng czes¢ aktywdéw obrotowych
Grupy. Pozytywny efekt daje rowniez stosunkowo wysoki poziom zobowigzan dtugoterminowych, ktére buduja
kapitat staty Grupy. W pozycji zobowigzan stosunkowo duzy udziat maja zobowigzania wobec Prezesa Zarzadu
Zbigniewa Juroszka i podmiotow z Grupy, ktére obejmujg duza czes¢ emitowanych przez Spétke ATAL obligacji.
Zwieksza to dodatkowo bezpieczerstwo finansowe Grupy Kapitatowej.

Wozrost poziomu zobowigzan na koniec | pétrocza 2017r. wynikat z finansowania dalszego rozwoju dziatalnosci
Grupy, czyli finansowania realizacji nowych projektéw oraz zakupow gruntéw pod przyszte inwestycje.

W | pdétroczu 2017 roku zostata wyptacona dywidenda za rok 2016 w kwocie 64,9 min zt. Z punku widzenia cash
flow wieksza czes¢ srodkéw wyptaconych na poczet dywidendy powrdcita do ATAL SA w formie objecia obligacji
przez Juroszek Investments Sp. z 0.0.

Zarzadzanie zasobami finansowymi Grupy ATAL S.A. w | pdtroczu 2017 roku, opierato sie na celowym
finansowaniu projektéw deweloperskich kredytem bankowym oraz emisjami obligacji finansujacymi gtéwnie
zakupy gruntow.

Wskainiki zadtuzenia

Wskazniki zadtuzenia 30.06.2017 31.12.2016

Wskaznik pokrycia majatku kapitatem wtasnym 41% 45%
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego 147% 124%
Wskaznik ogélnego zadtuzenia 59% 55%

Pomimo tego, ze poziom wskaznikdw zadtuzenia wzrdst w stosunku do poprzednich okresdw to uzna¢ nalezy go
za akceptowalny. Zauwazy¢ nalezy, ze do zadtuzenia wliczane sg obligacje obejmowane przez Akcjonariusza i
spotki powigzane.
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Bezpieczenstwo Grupy Kapitatowej jest caty czas wysokie, m.in. ze wzgledu na:

— akumulowane w poprzednich latach zyski, a w efekcie tego konsekwentny wzrost kapitatu wtasnego,

— state zasilanie przez Akcjonariusza oraz spoétki powigzane srodkami w formie obejmowanych obligacji —
wiekszos¢ wyptaconej dywidendy za 2016r. powrdcita w ten sposdb do ATALS.A.,

— racjonalng polityke w zakresie celowego wykorzystania kredytow bankowych, finansujgcych konkretne
przedsiewziecia deweloperskie, a tym samym zapewnienie zrodet sptaty zaciggnietych kredytow,

— wykorzystanie srodkéw pochodzacych z obligacji gtdwnie na zakupy gruntéw do przysztych przedsiewziec
deweloperskich.

W opinii Zarzadu poziom zadtuzenia Grupy ATAL S.A. nalezy uzna¢ za stabilny i bezpieczny. Biorgc pod uwage
dalszy rozwdj prowadzonego biznesu i skale planowanych nowych projektéw przewiduje sie mozliwosé¢
nieznacznego wzrostu poziomu zaangazowania Grupy Kapitatowej na przestrzeni 2017r.

Wskazniki ptynnosci

Wskazniki ptynnosci 30.06.2017 31.12.2016
Wskaznik biezacy 2,31 2,61
Wskaznik szybki 0,44 0,41

Wskaznik ptynnosci biezgcej Grupy ATAL S.A. na 30.06.2017r. utrzymuje sie na wysokim i bezpiecznym poziomie.
Poziom ptynnosci szybkiej, ze wzgledu na znaczng wartos¢ zapaséw, notuje stosunkowo niskie poziomy, co jest
charakterystyczne dla branzy. Cho¢ na zapasy sktadajg sie gtéwnie roboty w toku oraz gotowe mieszkania i ich
uptynnienie w krétkim terminie moze by¢ trudne to nalezy mie¢ na wzgledzie:

— wysoka warto$¢é mieszkan do sprzedazy w stosunku do zadtuzenia Grupy,

— bezpieczny poziom srodkéw pienieznych pozwalajgcy na utrzymanie ptynnosci finansowej Grupy,

— dobry poziom sprzedazy mieszkan, pozwalajacy na biezace regulowanie zobowigzan Grupy oraz jej rozwoju.

7. SYTUACJA MAJATKOWA | FINANSOWA SPOLKI (opis danych jednostkowych)

Wybrane dane z jednostkowego sprawozdania z catkowitych dochoddéw

Dane w tys. zt 30.06.2017 30.06.2016 Zmiana
Przychody ze sprzedazy 419010 254128 +65%
Zysk brutto ze sprzedazy 103711 52 956 +96%
Koszty sprzedazy 6741 7 285 -7%
Koszty ogdlnego zarzadu 5571 5644 -1%
Zysk operacyjny 91 836 41131 +123%
EBIT/przychody ze sprzedazy 22% 16% +35%
Zysk netto 97 248 32 546 +199%

Udziat przychoddéw ATAL S.A. w przychodach Grupy jest dominujgcy. Podstawowe przychody spétki pochodzity
ze sprzedazy mieszkan. W okresie | potrocza 2017r. tacznie wydane zostaty 1082 lokale, co stanowito wzrost o
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44% w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego, w ktérym wydano 750 mieszkan i lokali. Najwiecej
mieszkan zostato wydanych w Krakowie (460), Katowicach (173), we Wroctawiu (164) i Warszawie (163), a

nastepnie w todzi (122).

Wskazniki rentownosci 30.06.2017 30.06.2016 Zmiana

Wskaznik marzy zysku operacyjnego 21,9% 16,2% +35%
Wskaznik marzy zysku netto 23,2% 12,8% +81%
Stopa zwrotu z aktywdéw (ROA) 5,5% 2,2% +149%
Stopa zwrotu z kapitatu wiasnego (ROE) 13,2% 5,1% +160%

Wskazniki rentownosci na koniec czerwca 2017r. utrzymujg sie na bardzo wysokich poziomach, zaréwno dla

danych jednostkowych, jak i skonsolidowanych (opisanych w rozdziatach poprzednich).

Wybrane dane z jednostkowego sprawozdania z syt

uacji finansowej

Dane w tys. zt 30.06.2017 31.12.2016 Zmiana

Aktywa ogotem 1772208 1588 456 +12%
Aktywa trwate 172 255 185 569 -7%
Aktywa obrotowe w tym: 1599953 1402 887 +14%
Zapasy 1325077 1210124 +9%
Naleznosci z tytutu dostaw, robét i ustug 32102 6758 +375%
quostaie naleznosci kréotkoterminowe i rozliczenia 18 565 10762 +73%
miedzyokresowe

Naleznosci z tytutu biezacego podatku dochodowego - - -
Pozostate aktywa finansowe - - -
Sr9dk| plem-ezne iich ekwn./valenty oraz 224209 175 243 +28%
krétkoterminowe aktywa finansowe

- w tym $rodki na rachunkach powierniczych 151 889 98 875 +54%

Wybrane dane z jednostkowego sprawozdania z sytuacji finansowej
Dane w tys. zt 30.06.2017 31.12.2016 Zmiana

Kapitat wiasny 738 546 726 452 +2%
Kapitat podstawowy 193573 193573 0%
Zobowigzania ogétem 1033662 862 004 +20%
Zobowigzania dtugoterminowe 351 881 325611 +8%
Zobowigzania krétkoterminowe 681781 536 393 +27%

W aktywach spétki najwiekszg wartos$é stanowa zapasy, czyli wartos¢ gruntéw wraz z naktadami poniesionymi na
budowe osiedli. Ich udziat w aktywach na 30.06.2017r. utrzymuje sie na poziomie ok. 75% w stosunku do korica

ATALS.A. 18




Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnoéci ATAL S.A. oraz Grupy Kapitatowej ATAL S.A. za okres 1 stycznia do 30 czerwca 2017r.

2016r., kiedy udziat wynosit 76%. Jak juz wczesniej wskazywano taka relacja jest charakterystyczna dla branzy
deweloperskiej. Posiadanie tak wysokiego poziomu zapaséw z jednej strony wigze sie z pewnym ryzykiem
(popytowym, zmiany cen) jednak jest neutralizowane przez fakt, iz mieszkania sa zapasem bezpiecznym, ktory
nie podlega znaczacej zmianie wartosci (nie psuje sie, nie podlega modzie). Zarzad planuje sukcesywny wzrost
sprzedazy w kolejnych okresach na wszystkich rynkach dziatalnosci i utrzymywanie odpowiedniego poziomu
zapasoéw jest niezbedne dla utrzymania odpowiedniej oferty na rynku, ptynnego prowadzenia procesu sprzedazy
i zapewnienia rozwoju.

Wartos$¢ majatku trwatego w aktywach Atal S.A. stanowi na dn. 30.06.2017r. 10% aktywow ogétem. Znaczaca
pozycje zajmuja srodki pieniezne o wartosci stanowigcej niemal 13% catych aktywodw.

Po stronie pasywow istotnymi wartosciowo pozycjami sa:

— kapitaty wiasne stanowigce 42% pasywow, co oznacza, iz w takim procencie pasywa finansujg aktywa Spétki
ATALS.A.,

— zobowiazania dtugoterminowe, ktdre stanowia 20% pasywoéw,

— zobowiazania krétkoterminowe stanowigce 38% pasywow.

Struktura Finansowania i zarzgdzanie zasobami finansowymi

Dane w tys. zt 30.06.2017 31.12.2016 Zmiana
Kapitat wtasny 738 546 726 452 +2%
Kapitat podstawowy 193573 193573 0%
Zobowigzania ogétem 1033 662 862 004 +20%
Zobowigzania dtugoterminowe 351 881 325611 +8%
Zobowigzania krétkoterminowe 681 781 536 393 +27%

Kapitat wiasny na dzien 30.06.2017r. finansuje w catosci aktywa trwate oraz znaczng czes¢ aktywodw obrotowych
Spotki. Pozytywny efekt daje rowniez stosunkowo wysoki poziom zobowigzan dtugoterminowych, ktére buduja
kapitat staty. W pozycji zobowigzan stosunkowo duzy udziat majg zobowigzania wobec Prezesa Zarzadu Pana
Zbigniewa Juroszka i spotek powigzanych z tytutu objetych obligacji. Zwieksza to dodatkowo bezpieczenstwo
finansowe Spotki ATAL.

Wozrost poziomu zobowigzan na koniec | pétrocza 2017r. wynikat z finansowania, np. obligacjami dalszego
rozwoju dziatalnosci - realizacji nowych projektéw i zakupdéw gruntdw pod przyszte inwestycje.

Zarzadzanie zasobami finansowymi ATAL S.A. w okresie | pdtrocza 2017 roku, opierato sie na czeSciowym

finansowaniu projektéw deweloperskich kredytami bankowym oraz emisjami obligacji (finansowanie gtownie
gruntéw i wybranych projektéw).

Wskazniki zadtuzenia

Wskazniki zadtuzenia 30.06.2017 31.12.2016

Wskaznik pokrycia majatku kapitatem wtasnym 42% 46%
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego 140% 119%
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 58% 54%
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Na koniec czerwca 2017r. poziom wskaznikéw zadtuzenia wzrdst w stosunku do poprzednich okreséw, gtéwnie
za sprawg emisji nowych obligacji. Wieksza ich cze$¢ zostata objeta przez Akcjonariusza poprzez spotke zalezng,
co nastgpito po otrzymaniu dywidendy ze Spotki.

Pomimo dynamicznego rozwoju bezpieczenstwo Grupy Kapitatowej jest wysokie poniewaz:

— w poprzednich latach akumulowane byty zyski, a w efekcie tego konsekwentny wzrost kapitatu wtasnego,

— state zasilanie przez Akcjonariusza oraz spoétki powigzane srodkami w formie obejmowanych obligacji —
wiekszos¢ wyptaconej dywidendy za 2016r. powrdcita w ten sposdb do ATALS.A.,

— racjonalng polityke w zakresie celowego wykorzystania kredytow bankowych, finansujgcych konkretne
przedsiewziecia deweloperskie, a tym samym zapewnienie zrodet sptaty zaciggnietych kredytow,

— wykorzystanie srodkéw pochodzacych z obligacji gtdwnie na zakupy gruntéw do przysztych przedsiewziec
deweloperskich.

Nalezy podkresli¢ fakt, iz przewazajacag czesé zobowigzan stanowity kredyty celowe przeznaczone na realizacje
inwestycji oraz sptacane w koricowej fazie projektow, a takze obligacje finansujgce gtownie zakupy gruntow i
mniejsze przedsiewziecia deweloperskie.

W opinii Zarzadu poziom zadtuzenia ATAL S.A. nalezy uznad za stabilny i bezpieczny. Biorac pod uwage dalszy
rozwdj prowadzonego biznesu i skale planowanych nowych projektéw przewiduje sie mozliwos¢ nieznacznego

wzrostu poziomu zadtuzenia Spétki w 2017r.

Wskazniki ptynnosci

Wskazniki ptynnosci 30.06.2017 31.12.2016
Wskaznik biezacy 2,35 2,62
Wskaznik szybki 0,40 0,36

Wskaznik ptynnosci biezacej ATAL S.A. na 30.06.2017r. utrzymuje sie na wysokim i bezpiecznym poziomie.
Poziom ptynnosci szybkiej, ze wzgledu na znaczng wartos¢ zapaséw, notuje stosunkowo niskie poziomy, co jest
charakterystyczne dla branzy. Cho¢ na zapasy sktadajg sie gtéwnie roboty w toku oraz gotowe mieszkania i ich
uptynnienie w krétkim terminie moze by¢ trudne to nalezy mie¢ na wzgledzie:

— wysoka warto$é mieszkan do sprzedazy w stosunku do zadtuzenia Spétki,

— bezpieczny poziom srodkéw pienieznych pozwalajgcy na utrzymanie ptynnosci finansowej Spétki,

— dobry poziom sprzedazy mieszkan, pozwalajacy na biezace regulowanie zobowigzan Spétki oraz jej rozwoju.

8. INFORMACJE DODATKOWE

Postepowania toczace sie przed sadem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem

administracji publicznej:

Na dziern 30.06.2017 roku Grupa nie byfa strong (przed sadem, organem witasciwym dla postepowania
arbitrazowego oraz organem administracji publicznej) zadnego postepowania dotyczacego zobowigzan ani
wierzytelnosci Grupy, ktérych jednorazowa lub tgczna wartos¢ stanowitaby co najmniej 10% jej kapitatow
wiasnych.
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Pozostate informacje dodatkowe:

W okresie | potrocza 2017 roku Grupa Kapitatowa:

e nie odnotowata osiggnie¢ w dziedzinie badan i rozwoju.

e nie nabywata udziatéw (akcji) wtasnych.

e nie utworzyta i nie posiadata oddziatéw (zaktaddow).

* nie korzystata z instrumentéw finansowych w zakresie ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktdcen
przeptywow srodkéw pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowe;.

Czynniki i zdarzenia nietypowe:

W okresie od 01.01.2017r. do 30.06.2017r. nie wystgpity czynniki i nietypowe zdarzenia majace wptyw na wynik
z dziatalnosci za rok obrotowy.

Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Grupg Kapitatowa

W okresie od 01.01.2017r. do 30.06.2017r. nie nastapity zadne zmiany w zasadach zarzadzania Grupga Kapitatowa.

9.  RYZYKA DZIALALNOSCI

Ponizej zostaty opisane istotne w opinii Zarzadu ryzyka dziatalnosci Grupy Kapitatowej ATAL S.A.

Ryzyko istotnej zmiany ceny gruntéw

Koszty przeznaczone na nabycie gruntéw pod projekty deweloperskie stanowig jeden z kluczowych czynnikéw
decydujacych o optacalnosci danego projektu deweloperskiego.

Zaréwno wzrost cen gruntow w przysztosci, jak rowniez spadek wartosci gruntow juz posiadanych przez Spétke
mogtyby mie¢ wptyw na konkurencyjnosc i rentownosé niektdrych projektow Spétki, a przez to mogtyby miec
istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy rozwoju Grupy.
W szczegdlnosci spadek cen gruntéw moze miec korzystny wptyw na rentownosé nowych projektéw, natomiast
niekorzystny dla obecnie prowadzonych. Wzrost cen gruntéw zwiekszytby dodatkowo konkurencyjnosc
obecnych projektow, gdzie grunty nabyte zostaty po nizszych cenach natomiast mégtby utrudnic¢ rozwéj nowych
projektéw ze wzgledu na ich wyzszy koszt realizacji. Ponadto spadek wartosci gruntow moze wptywac
niekorzystnie na sytuacje finansowg lub wyniki dziatalnosci Spoétki.

Ryzyko zwiqzane z wadami prawnymi nieruchomosci

W celu zabezpieczenia realizacji przysztych projektow deweloperskich Spétka nabywa nieruchomosci gruntowe
na terenie Katowic, Krakowa, todzi, Poznania Tréjmiasta, Warszawy i Wroctawia. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, iz
nieruchomosci nabywane przez Spétke s obcigzone wadami prawnymi, tzn. stanowig wiasnos¢ innego podmiotu
niz sprzedajacy badZ sg obcigzone prawami oséb trzecich. W szczegdlnosci dotyczy¢ to moze nieruchomosci
potozonych w Warszawie w zwigzku z obowigzywaniem dekretu z dnia 26 pazdziernika 1945 roku o wtasnosci i
uzytkowaniu gruntéw na obszarze m.st. Warszawy. W przypadku tych gruntéw istnieje ryzyko, ze ich byli
wiasciciele moga wystapic z roszczeniami reprywatyzacyjnymi jesli przejecie gruntdw na podstawie ww. dekretu
miato miejsce niezgodnie z przepisami. Istnienie wad prawnych, o ktérych mowa powyzej wigze sie z mozliwosciag
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dochodzenia wobec Spoétki roszczen dotyczacych takich nieruchomosci. Moze to wptywaé niekorzystnie na
sytuacje finansowa lub wyniki dziatalnosci Spofki.

Ryzyko zastosowania nieprawidfowej technologii budowlanej lub wykorzystania nieprawidiowej
dokumentacji architektonicznej projektu

Zastosowanie nieprawidtowej technologii budowlanej oraz mozliwo$¢ popetnienia przez projektantéw btedow
w dokumentacji architektonicznej projektu moga doprowadzi¢ do realizacji budynkéw zawierajgcych istotne
wady konstrukcyjne. Ich usuniecie bedzie wymagato zaangazowania dodatkowych naktaddw inwestycyjnych oraz
wydtuzenia terminu realizacji danego projektu, co moze powodowaé wzrost kosztéw jego wykonania, zwtaszcza
w sytuacji, gdy nieprawidtowosci te lub btedy nie zostang wykryte na wczesnym etapie projektu. Istnieje ryzyko,
iz zaakceptowane projekty architektoniczne zawierajg uchybienia techniczne lub tez, ze zastosowana technologia
budowlana okaze sie nieprawidtowa dla danego projektu. W przypadku wystapienia takich uchybien lub
technologicznych nieprawidtowosci, Spdétka moze poniesé straty z uwagi na opdznienie w realizacji danego
projektu i zwigzany z tym wzrost kosztéw jego wykonania.

W konsekwencji, uchybienia projektéw architektonicznych oraz nieprawidtowosci w technologii budowlanej
mogg wptywac niekorzystnie na sytuacje finansowga lub wyniki dziatalnosci Spofki.

Ryzyko nie osiggniecia zaplanowanej powierzchni uzytkowej

Grupa realizuje swoje projekty deweloperskie w oparciu o solidnie przygotowane projekty architektoniczne,
ktére przewiduja wybudowanie okreslonej powierzchni uzytkowej w ramach poszczegdlnych etapdw projektow
deweloperskich. Z uwagi jednak na fakt, ze Spotka planuje swoje projekty z wyprzedzeniem mozliwe jest, iz w
trakcie ich realizacji konieczne bedzie wprowadzenie zmian do przyjetych projektéw architektonicznych. Zmiany
te mogg wynika¢ w szczegdlnosci: (i) ze zmian plandw zagospodarowania przestrzennego i dostosowania do tych
planéw projektow deweloperskich celem optymalnego wykorzystania dostepnej przestrzeni, (ii) zmian w
strukturze planowanych mieszkan, ktére jesli beda polegaty na zmniejszeniu $redniej powierzchni mieszkan,
wymagac bedga przeznaczenia dodatkowej powierzchni na garaze, co z kolei zmniejszy catkowitg powierzchnie
uzytkowg mieszkan, oraz (iii) przyjecia innych niz zamierzone rozwigzan technicznych i budowlanych.
Zmniejszenie sie catkowitej powierzchni uzytkowej mieszkan do sprzedazy bedzie miato wptyw na sytuacje
finansowg lub wyniki dziatalnosci Spétki.

Ryzyko wzrostu kosztow realizacji projektow realizowanych przez Grupe

Realizacja projektéw deweloperskich jest przedsiewzieciem dtugoterminowym. W efekcie, okres oczekiwania na
pierwsze przychody z tytutu sprzedazy wybudowanych lokali jest stosunkowo dtugi, poniewaz trwa on co
najmniej kilkanascie miesiecy. Projekty deweloperskie Spoétki wymagaja poczynienia istotnych naktadéw
finansowych zaréwno juz w fazie przygotowan do rozpoczecia danego projektu oraz w trakcie jego realizacji.

W toku prowadzenia przez Grupe inwestycji deweloperskich mozliwy jest wzrost kosztéw inwestycyjnych,
wynikajacy ze specyfiki procesu budowlanego, w tym, z faktu, iz: (i) realizacja robdt budowlanych przebiega w
stosunkowo dtugim okresie, w czasie ktérego moga ulec zmianie ceny materiatéw budowlanych oraz koszty
zatrudnienia wykwalifikowanych pracownikéw, (ii) realizacja robdét budowlanych uzalezniona jest w duzym
stopniu od panujgcych warunkow atmosferycznych, ktére, gdy sg niesprzyjajace, mogg doprowadzi¢ do opdznien
w realizacji projektu oraz koniecznos$ci ponoszenia kosztodw zabezpieczenia budowy w czasie gdy roboty nie sa
prowadzone, (iii) warunki gruntowe nieruchomosci pod projekty deweloperskie mogg wymagaé dodatkowych
naktaddw inwestycyjnych, (iv) wadliwe materiaty budowlane muszg by¢ zastepowane materiatami prawidtowymi
o odpowiedniej jakosci, oraz (v) wady projektowanych budynkéw wymagaja ich usuniecia.

Ponadto do innych czynnikéw, ktére mogg spowodowac wzrost kosztow inwestycyjnych nalezg m.in.: inflacja,
koszty pracy, wzrost podatkow i innych zobowigzan publicznoprawnych, zmiany w przepisach prawa lub
polityce rzagdowej oraz wzrost kosztow finansowania.

Wozrost kosztéw realizacji projektow deweloperskich zwigzany ze specyfikg procesu budowlanego, moze mieé
istotny negatywny wptyw na sytuacje finansowga lub wyniki dziatalnosci Spétki.

Ryzyko nie zrealizowania projektéw deweloperskich w terminie

Realizacja projektéw deweloperskich jest przedsiewzieciem dtugoterminowym, na ktére wptyw ma wiele
czynnikdéw otoczenia rynkowego oraz zasoby Spotki. Wptyw tych oraz innych czynnikdw opisanych w prospekcie
emisyjnym  spotki  dostepnym  na  stronie  internetowej pod adresem:  http://atal.pl/dla-
inwestorow/akcje_atal_na_gpw/prospekt_emisyjny_i_aneksy.html, moze spowodowac¢ opdznienia w realizacji
inwestycji. Konsekwencja tych opdznien moze by¢, oprdcz przesuniecia sie w czasie realizacji przychodéw z
dziatalnosci Grupy, takze ryzyko powstania dodatkowych kosztéw zwigzanych z koniecznoscig zaptaty odsetek,
odszkodowan lub kar umownych wynikajagcych z uméw zawartych w zwigzku z realizacjg projektow
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deweloperskich, naleznych, w szczegdélnosci, na rzecz: (i) podwykonawcéw lub dostawcédw materiatdw
budowlanych i sprzetu z powodu opdZnien w wyptacie wynagrodzen lub z tytutu rekompensaty za utrate innych
kontraktéw niezrealizowanych na skutek opdznien, (ii) instytucji finansujacych inwestycje Spotki w zwigzku z
naruszeniem warunkdéw finansowania i nieterminowa sptatg zaciggnietych kredytéw, oraz (iii) nabywcdw lokali z
tytutu opdznienia w zawarciu umoéow wyodrebnienia lokali i ich sprzedazy. Ponadto, znaczace opdznienia albo
nieukonczenie realizacji projektu mogg skutkowac: (i) odstapieniem przez nabywcéw lokali od zawartych umow
przedwstepnych sprzedazy, (ii) trudnosciami z uptynnieniem $rodkéw zainwestowanych w zakup gruntu, (iii)
wystgpieniem ryzyka reputacyjnego, oraz (iv) koniecznoscig zwrotu zadtuzenia z tytutu danego projektu.
Opdiznienia w realizacji poszczegdlnych projektéw mogg istotnie negatywnie wptywac na sytuacje finansowg lub
wyniki dziatalnosci Spotki.

Ryzyko nie przystqgpienia przez nabywcow lokali do zawarcia ostatecznych umow przenoszqcych wiasnos¢
Klienci Spotki zawierajg przedwstepne umowy sprzedazy oraz umowy zobowigzujace do wybudowania budynku,
ustanowienia odrebnej wtasnosci lokalu mieszkalnego i przeniesienia na wtasno$¢ lokalu oraz praw niezbednych
do korzystania z lokalu (Umowy Deweloperskie) i dokonujg, zgodnie z ustalonym harmonogramem, wptat na
poczet ceny za nabywane lokale mieszkalne. Klienci majg mozliwos¢ odstgpienia od zawartych Uméw
Deweloperskich zaréwno na poczatkowym, jak i péZniejszym etapie realizacji przez Spoétke inwestycji. Warunki
odstapienia przez Klientéw od zawartych z Spétka Umow Deweloperskich okresla ustawa z dnia 16 wrzesnia 2011
r. o ochronie praw nabywcy lokalu mieszkalnego i domu jednorodzinnego (Dz. U. 2011 nr 232, poz. 1377 ze zm.),
z tym zastrzezeniem, ze klienci Grupy dodatkowo uprawnieni sg do odstgpienia od zawartych Umow
Deweloperskich w terminie wskazanym w umowie w przypadku, gdy Spétka nie przekaze lokalu mieszkalnego w
okreslonym przez strony umowy terminie. Warunki odstgpienia przez klientéw Grupy od zawieranych umow
przedwstepnych sprzedazy okresSlone zostaty w sposéb tozsamy z warunkami odstgpienia od Umdw
Deweloperskich, z uwzglednieniem faktu, ze zawierane umowy przedwstepne sprzedazy nie podlegaja rezimowi
ustawy o ochronie praw nabywcy lokalu mieszkalnego i domu jednorodzinnego. Cze$¢ przyczyn odstgpienia przez
klientéw od zawartych uméw przedwstepnych sprzedazy oraz Umoéw Deweloperskich z przyczyn lezgcych po
stronie Spoétki obwarowana jest koniecznoscig zaptaty przez Spétke kary umownej w wysokosci 3% ceny
przedmiotu umowy. Zgodnie z warunkami przedmiotowych uméw, w przypadku odstgpienia lub nie wykonania
zobowigzan okreslonych w umowach, w tym w szczegdlnosci nie przystapienia przez klienta, z przyczyn nie
lezacych po stronie Spétki, do zawarcia ostatecznej umowy przenoszacej wtasnos¢ lokalu mieszkalnego, Spétka
moze odstgpi¢ od umowy obcigzajac klienta karg umowng w wysokosci 3% ceny przedmiotu umowy. W takim
wypadku, Spotka jest zobowigzany do zwrotu klientowi wptaconych kwot, po potrgceniu kary umownej.
Odstapienie od zawartej umowy przedwstepnej sprzedazy lub Umowy Deweloperskiej, majgce swoje zrédto w
przyczynach wskazanych w umowach oraz innych czynnikach zewnetrznych, w tym nie uzyskaniem przez klienta
catkowitego finansowania zewnetrznego na zaptate ceny sprzedazy lokalu mieszkalnego, wigze sie z
koniecznoscia zwrotu klientowi dokonanych przez niego wptat — po rozliczeniu naleznej Spétce kary umowne;j
oraz innych kosztéw poniesionych przez Spétke w zwigzku z zawartg umowa. Masowe odstepowanie od
zawartych umoéw moze wigzaé sie z niezrealizowaniem lub opdZnieniem w realizacji przychodéw z
zakontraktowanych przez Spétke lokali i w rezultacie moze mie¢ istotny negatywny wptyw na sytuacje finansowa
lub wyniki dziatalnosci Spétki.

Ryzyko nie osiggniecia zaktadanych celéw strategicznych

Na osiggniecie zamierzonych przez Grupe celéow strategicznych wptyw ma wiele czynnikdw zewnetrznych,
ktérych wystgpienie jest niezalezne od decyzji organdéw zarzadzajacych Spotki i ktérych, pomimo zachowania
nalezytej starannosci z uwzglednieniem profesjonalnego charakteru dziatalnosci cztonkéw tych organdéw, nie
beda one w stanie przewidzie¢. Do takich czynnikdw nalezg zaréwno czynniki o charakterze ogdlnym, takie jak:
(i) nieprzewidywalne zdarzenia rynkowe, (ii) zmiany przepisow prawnych badz sposobdw ich interpretacji, oraz
(iii) kleski zywiotowe, a takze szereg czynnikdw o charakterze szczegdlnym, takich jak: (i) mozliwosci
pozyskiwanych nowych gruntéw na realizacje projektéw inwestycyjnych, (ii) dostepnos¢ finansowania
umozliwiajgcego osiggniecie odpowiedniego poziomu dzwigni finansowej, (iii) specyfika branzy oraz innych ryzyk
operacyjnych opisanych w Nocie Informacyjnej. Ponadto przy ocenie szans na realizacje przez Grupe jej celow
strategicznych nie jest mozliwe wykluczenie popetnienia przez osoby odpowiedzialne btedéw w ocenie sytuacji
na rynku i podjecia w konsekwencji nietrafionych decyzji, ktére beda skutkowac znacznym pogorszeniem sie
wynikéw finansowych Grupy.

Opisane powyzej czynniki moga spowodowac, ze Grupa nie bedzie w stanie zrealizowaé zaktadanej strategii
rozwoju, co moze mie¢ istotny negatywny wptyw na sytuacje finansowa lub wyniki dziatalnosci Spofki.
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Ryzyko nie pozyskania finansowania zewnetrznego

W celu realizacji poszczegélnych projektéw Spétka korzysta z réznych form finansowania, w tym z kredytow
bankowych, pozyczek i emisji obligacji. Zapotrzebowanie na kapitat zalezy od wielu czynnikéw, w tym od
warunkéw rynkowych, na ktére Grupa nie ma wptywu. Jezeli pozyskany kapitat ostatecznie bedzie w nizszej
wysokosci niz planowany, wzrost skali dziatalnosci Grupy oraz tempo osiggania niektérych celdw strategicznych
moze ulec spowolnieniu w stosunku do pierwotnych zatozen. Nie ma pewnosci tez co do tego, czy Grupa bedzie
w stanie pozyskaé dodatkowe finansowanie lub czy srodki te zostang Grupie udostepnione na warunkach dla niej
korzystnych. Ponadto nie mozna wykluczy¢ pojawienia sie w przysztosci probleméw z wywigzywaniem sie Grupy
ze zobowigzan wynikajacych z emisji obligacji, uméw kredytéw i pozyczek.

Opdznienia w dostepie do zrédet finansowania zewnetrznego, mniej korzystne od zatozonych warunki tego
finansowania lub problemy z wywigzywaniem sie ze zobowigzan wynikajacych z emisji obligacji, uméw kredytow
i pozyczek, moga miec istotny negatywny na sytuacje finansowg lub wyniki dziatalnosci Spétki.

Ryzyko zwiqzane z zabezpieczeniami ustanowionymi na majqtku Grupy

Spotka zawarta umowy kredytowe, ktérych celem byto pozyskanie finansowania na realizowane inwestycje i
biezacy dziatalnos¢ gospodarcza. Na podstawie ww. umoéw kredytowych Spétka ustanowita na rzecz bankéw
zabezpieczenia spfaty miedzy innymi w postaci hipotek na nieruchomosciach bedacych wtasnoscig badz
w uzytkowaniu wieczystym Spotki. Pomimo, iz w chwili obecnej wszystkie kredyty sptacane s terminowo, nie
mozna wykluczyé, iz w przysztosci poszczegdlne umowy mogg byé rozwigzywane przez banki z powodu braku
terminowych sptat. W konsekwencji banki bytyby uprawnione do zaspokojenia swoich wierzytelnosci przez
wykonanie uprawnien zwigzanych z ustanowionymi zabezpieczeniami, polegajacymi np. na przejeciu wtasnosci
obcigzonych sktadnikdw majatkowych. Stan taki moze spowodowaé zmniejszenie sie ilosci srodkéw trwatych
stanowigcych wtasno$é Grupy, co w rezultacie moze miec istotny negatywny wptyw na sytuacje finansowg lub
wyniki dziatalnosci Spofki.

Ryzyka zwiqgzane ze strukturg akcjonariatu

Najwiekszy akcjonariusz tj. Juroszek Investments Sp. z 0.0. z siedzibg w Cieszynie dysponuje 83,84% gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu. Inwestorzy powinni wzig¢ pod uwage fakt, ze najwiekszy akcjonariusz bedzie miat
decydujacy wptyw na dziatalnos¢ Grupy. Istnieje ryzyko, ze interesy najwiekszego akcjonariusza nie beda spdjne
lub moga sta¢ w sprzecznosci z interesami obligatariuszy. Najwiekszy akcjonariusz moze przegtosowac na
Walnym Zgromadzeniu uchwaty, ktére moga nie by¢ korzystne dla akcjonariusz/ obligatariuszy.

Ryzyko zwiqgzane z potencjalnymi konfliktami interesow

Pomiedzy niektérymi cztonkami Zarzadu i Rady Nadzorczej Spétki oraz jego akcjonariuszami wystepujg
nastepujace powigzania:

. Pan Mateusz Juroszek — Wiceprezes Zarzagdu Spoétki jest synem Pana Zbigniewa Juroszek Prezesa Zarzadu,
Sytuacja ta moze rodzié potencjalne ryzyko wzajemnego wptywania na decyzje tych oséb podczas wykonywania
swoich obowigzkéw. Nie mozna takze wykluczyé ryzyka zwigzanego z zaistnieniem konfliktu pomiedzy interesami
ww. 0sOb oraz interesami Spoétki, co mogtoby negatywnie wptywaé na podejmowane przez Zarzad lub Walne
Zgromadzenie decyzje istotne dla dziatalnosci Spdtki.

Ryzyko zwiqzane z utrzymaniem pracownikow zajmujgcych kluczowe stanowiska

Pan Zbigniew Juroszek jest posrednio poprzez Juroszek Investments Sp. z 0.0. najwiekszym akcjonariuszem Spotki
i jednoczesnie Prezesem Zarzadu, posiadajagcym ogromne doswiadczenie i kompetencje w zakresie realizacji
projektéw deweloperskich, wyznaczajgcym kluczowe zatozenia strategii rozwoju Grupy.

Natomiast Spétka moze nie by¢ w stanie zatrzymac osdb ze $redniego i wyzszego szczebla zarzadzania, a po ich
odejsciu zastgpi¢ ich osobami posiadajgcymi co najmniej takie samo doswiadczenie, umiejetnosci, a takze
znajomos$¢ rynkow, na ktorych Spotka prowadzi dziatalnos¢, co mogtoby niekorzystnie wptyngé na prowadzona
dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy rozwoju Grupy.

Ryzyko zwigzane z mozliwoscig naruszenia przepiséw prawa pracy oraz roszczeniami pracowniczymi

Grupa zatrudnia obecnie ponad 240 oséb na podstawie umow o prace. Pomimo, ze obecnie wszelkie prawa
pracownikdow wynikajace ze stosunku pracy sg w petni przestrzegane, nie mozna wykluczy¢, ze w przysztosci
okreslone zdarzenia lub sytuacje bedg interpretowane przez pracownikéw Grupy, jako naruszenie przepisow
prawa pracy, a w konsekwencji zostang skierowane przeciwko niemu roszczenia pracownikéw zwigzane
ze stosunkiem pracy. Nie mozna rdéwniez wykluczy¢ sytuacji, ze w niektdrych przypadkach roszczenia
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pracownicze beda uwzgledniane przez sady. Uwzglednienie przez sady roszczen o charakterze grupowym bad?
w znaczacej wysokosci, mogtoby mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe Grupy.

Ryzyko podatkowe zwigzane z transakcjami z podmiotami powigzanymi

Spotka zawierata i bedzie w przysztosci zawierat transakcje z podmiotami powigzanymi. W opinii Spotki wszystkie
takie transakcje zostaly zawarte na warunkach rynkowych. Nie mozna jednak wykluczy¢ ryzyka
zakwestionowania przez organy podatkowe rynkowego charakteru ww. transakcji, co mogtoby skutkowac
wzrostem zobowigzan podatkowych, a tym samym mogtoby mie¢ negatywny wptyw na sytuacje finansowa lub
wyniki dziatalnosci Spotki.

Ryzyko wypadkow przy pracy i spowodowanie innych szkod

W trakcie realizacji projektow Grupa jest odpowiedzialna za wtasciwe przygotowanie i utrzymanie terenu,
na ktérym pracuja ekipy realizujgce roboty, zapewniajac bezpieczenstwo warunkéw pracy. Grupa ponosi
odpowiedzialnos¢ za bezpieczenstwo witasnych pracownikéw oraz, co do zasady, 0sdb trzecich przebywajacych
na terenie, na ktérym realizowane sg prace.

Ewentualne roszczenia zwigzane z odszkodowaniami za wypadki na terenie, na ktérym Grupa realizuje projekty
inwestycyjne, wnoszone przez pracownikow lub osoby trzecie moga mieé negatywny wptyw sytuacje finansowg
lub wyniki dziatalnosci Spoétki.

Ryzyka zwigzane z czasowym wstrzymaniem dziatalnosci w wyniku awarii, zniszczenia lub utraty majqtku
Grupa w prowadzonej dziatalnosci na rynku deweloperskim wykorzystuje specjalistyczng infrastrukture
techniczng. W przypadku ewentualnej awarii, zniszczenia lub utraty rzeczowego majgtku trwatego Grupy moze
wystapic ryzyko czasowego wstrzymania realizacji projektu, co moze wptynaé na sytuacje finansowg lub wyniki
dziatalnosci Spotki, a w konsekwencji, na wartos¢ rynkowa Obligacji, zdolnos¢ Spétki do dokonywania ptatnosci z
Obligacji oraz ich terminowego wykupu.

Ryzyko zwiqzane solidarnqg odpowiedzialnoscig Spotki za zaptate wynagrodzenia za roboty budowlane
wykonane przez podwykonawcow

Zgodnie z brzmieniem art. 647 ' § 5 Kodeksu cywilnego Spdtka jako generalny wykonawca ponosi solidarng
odpowiedzialno$¢ za wyptate wynagrodzenn za roboty budowlane wykonane przez podwykonawcow na
inwestycjach. Przedmiotowy przepis z mocy prawa rozszerza odpowiedzialno$é Spétki jako generalnego
wykonawcy, obejmujac jej zakresem zaptate wynagrodzenia podwykonawcom, pomimo iz odpowiedzialnos¢
taka wynika z umowy zawartej pomiedzy wykonawca a podwykonawcami, ktérej Spétka nie jest strona. Istnienie
powyzej opisanej ustawowej odpowiedzialnosci Spotki oraz finansowe konsekwencje zwigzane z solidarng
odpowiedzialnoscig za wyptate wynagrodzen podwykonawcom moga miec istotny negatywny wptyw na sytuacje
finansowa lub wyniki dziatalnosci Spétki.

Ryzyko zwigzane z istotnymi szkodami nieobjetymi ubezpieczeniem bqdZ przekraczajgcymi wysokosc
odszkodowania z tytutu ubezpieczenia

Majatek Grupy oraz wszystkie realizowane przez Grupe projekty budowlane moga zosta zniszczenie lub
uszkodzenie w skutek nieprzewidywalnych zdarzen. Istnieje takze ryzyko poniesienia szkody przez osoby trzecie,
za ktdére odpowiedzialnosé moze ponosié¢ Grupa. Z uwagi na zakres ochrony, wytaczenia w ogdlnych warunkach
ubezpieczenia, a takze limity maksymalnej sumy ubezpieczenia polis posiadanych obecnie przez Grupe,
wystepuje ryzyko, iz szkody lub roszczenia nie zostang pokryte z ubezpieczenia lub pokryte zostang tylko
cze$ciowo. Ponadto, wystepuje wiele rodzajow ryzyka, na ktdére uzyskanie ochrony ubezpieczeniowej moze
okazac sie niemozliwe lub komercyjnie nieuzasadnione.

Istnieje zatem ryzyko, iz posiadane polisy ubezpieczeniowe mogg nie zabezpieczyé Spotki przed wszystkimi
stratami w zwigzku z prowadzong dziatalnoscia, a w przypadku wystgpienia zdarzenia nieobjetego ochrong lub
przewyzszajacego limit ubezpieczenia, Grupa moze straci¢ $rodki finansowe do realizacji danego projektu, jak
rowniez przyszty zysk z projektu.

Powyzsze okolicznosci moga miec istotny negatywny wptyw na sytuacje finansowa lub wyniki dziatalnosci Spotki.

Ryzyko zwiqzane z infrastrukturg

Projekt deweloperski moze by¢ realizowany wytacznie przy zapewnieniu odpowiedniej infrastruktury technicznej
wymaganej prawem (np. drogi wewnetrzne, przytacza medidw, urzadzenia utylizacyjne). Brak takiej
infrastruktury w miejscu budowy moze powodowac, ze wydanie pozwolenia na budowe obejmujacego realizacje
projektu moze zosta¢ wstrzymane do czasu zapewnienia odpowiedniej infrastruktury. Istnieje réwniez
mozliwosé, ze odpowiednie wtadze zazgdaja od Spdtki budowy odpowiedniej infrastruktury w ramach robot
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zwigzanych z projektem, co moze miec istotny wptyw na koszt prac budowlanych. Ponadto, wtadze mogg zazadac
od inwestora budowy infrastruktury technicznej, ktéra nie jest wymagana z perspektywy projektu, ale zgodnie z
oczekiwaniami wtadz ma stanowi¢ wkfad inwestora w lokalny rozwdj. Z uwagi na opdznienia zwigzane z
doprowadzeniem do projektéw realizowanych przez Grupe niezbednej infrastruktury, moze wystgpi¢ réwniez
opoznienie w ukonczeniu danego projektu oraz niespodziewany wzrost kosztdw zwigzanych z budowa
infrastruktury. Moze to mie¢ negatywny wptyw na dziatalnosc¢ i sytuacje finansowga Grupy i rentowno$¢ danego
projektu deweloperskiego.

Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem Grupy

Ryzyko zmiany wysokosci stop procentowych

Spotka jest strong umdéw kredytowych i emitentem obligacji, w ktorych stopa odsetek obliczana jest przy
zastosowaniu zmiennych stép procentowych. Wobec powyzszego przy analizie zadtuzenia odsetkowego Spoétki
nalezy bra¢ pod uwage ryzyko zwiekszenia sie rzeczywistych kosztdw ich sptaty oraz ryzyko zmian stép
procentowych w przypadku zaciggania nowego lub refinansowania istniejgcego zadtuzenia. Spétka nie zawiera
transakcji zabezpieczajgcych w odniesieniu do tego rodzaju ryzyka. Istotny wzrost stop procentowych moze mie¢
negatywny wptyw na dziatalnosé, sytuacje finansowa, wyniki oraz perspektywy rozwoju Grupy.

Ryzyko zwiqzane z pogorszeniem sie zdolnosci kredytowej potencjalnych klientow

Popyt na rynku mieszkaniowym jest w uzalezniony m.in. od dostepnosci kredytéw mieszkaniowych i zdolnosci
do ich obstugi. Ewentualny spadek dostepnosci tych kredytéw modgtby negatywnie wptyngé na wielkos$c
przychoddw Grupy. Podobnie zdolnos¢ kredytowa kredytobiorcow moze ulec zmianie na skutek zmian w polityce
regulacyjnej zwtaszcza majacej wptyw na ocene zdolnosci kredytowej kredytobiorcow przez banki oraz
odpowiadajacej tej ocenie polityke bankdw w zakresie udzielania kredytéw, w tym denominowanych w walutach
obcych. Mogtoby to spowodowac istotne obnizenie popytu na nowe mieszkania i mie¢ istotny negatywny wptyw
na sytuacje finansowg lub wyniki dziatalnosci Spotki.

Ryzyko zwiqgzane z rynkiem, na ktorym dziata Grupa

Dziatalno$¢, sytuacja finansowa oraz wyniki Grupy zaleza od otoczenia rynkowego, a w szczegdlnosci od sytuacji
makroekonomicznej, sytuacji w branzy deweloperskiej, a takze od popytu na rynku nieruchomosci
mieszkaniowych. Ostatnie pogorszenie koniunktury gospodarczej w Polsce miato miejsce w latach 2008 — 2011,
kiedy odnotowano znaczacy spadek dynamiki PKB. Jednym ze skutkéw pogorszenia koniunktury byto
ograniczenie akcji kredytowej przez banki, a co za tym idzie popytu na nieruchomosci mieszkaniowe. Ponowne
pogorszenie ogdlnej sytuacji ekonomicznej moze ograniczy¢ popyt na mieszkania a tym samym wptynac na skale
realizowanych przez Grupe projektéw deweloperskich, co mogtoby miec istotny negatywny wptyw na sytuacje
finansowg lub wyniki dziatalnosci Spétki.

Ryzyko konkurencji

Grupa koncentruje swojg dziatalno$¢ deweloperska w najwiekszych miastach w Polsce tj. w Krakowie, Wroctawiu,
todzi, Katowicach, Trojmiescie, Poznaniu oraz Warszawie, gdzie z reguty dziata wieksza liczba konkurujacych
podmiotéw. Spotka na biezgco analizuje lokalne rynki, ktérej efektem jest dostosowanie aktualnej oferty
mieszkaniowej do sytuacji na danym rynku. Ewentualne pogorszenie koniunktury na danym rynku lub istotny
wzrost konkurencji moze doprowadzi¢ do presji na obnizanie cen sprzedazy mieszkan, co moze mie¢ negatywny
wptyw na sytuacje finansowa lub wyniki dziatalnosci Spofki.

Ryzyko zwiqgzane z mozliwosciq spadku cen mieszkan

Wptyw na ceny nieruchomosci ma m.in. zmiana popytu na oferowane lokale, sytuacja makroekonomiczna w
Polsce, dostepnosc zrodet finansowania dla klientow, w tym w szczegdlnosci kredytéw hipotecznych, podaz lokali
na okreslonym obszarze oraz zmiany w oczekiwaniach nabywcéw, co do standardu, lokalizacji lub wyposazenia
danego lokalu. W przypadku spadku cen Grupa moze nie by¢ w stanie sprzeda¢ wybudowanych mieszkan po
zaplanowanych cenach w okreslonym czasie. Moze to mie¢ negatywny wptyw na sytuacje finansowa lub wyniki
dziatalnosci Spotki.

Ryzyko zmian cen materiatéw budowlanych

Osiggana przez Grupe marza zysku uzalezniona jest m.in. od cen materiatdw wykorzystywanych podczas realizacji
projektu deweloperskiego. Ceny materiatéw budowlanych uzaleznione sg od wielu czynnikéw, do ktérych z
jednej strony mozna zalicza¢ mozliwe zmian opodatkowania, a z drugiej zas mozliwo$¢ skokowego wzrostu
popytu na niektére materiaty. Sytuacja taka miata miejsce przed rokiem 2008, kiedy to wraz z dynamicznym
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wzrostem produkcji budowlanej rést popyt na materiaty znacznie przekraczajac ich podaz. Czas trwania inwestycji
deweloperskiej wynoszacy od kilkunastu do kilkudziesieciu miesiecy sprawia, iz Grupa moze nie by¢ w stanie
przewidzie¢ zmiany cen materiatéw budowlanych ustalajagc cene mieszkania w przedsprzedazy i zaktadajac
uzyskanie okreslonego poziomu marzy. Moze to mie¢ negatywny wptyw na sytuacje finansowa lub wyniki
dziatalnosci Spéiki.

Ryzyko zwiqzane z cyklicznosciq sprzedazy

Rynek nieruchomosci mieszkaniowych w Polsce charakteryzuje cyklicznos¢. W zwigzku z tym liczba oddawanych
do uzytku mieszkan zmienia sie co roku w zaleznosci, miedzy innymi, od: ogdlnych czynnikow
makroekonomicznych, zmian demograficznych w danych obszarach miejskich, dostepnosci finansowania oraz
cen mieszkan juz istniejacych i nowych. Zazwyczaj skutkiem zwiekszonego popytu jest wzrost marzy
deweloperéow oraz wzrost liczby nowych projektow. Ze wzgledu na duzy odstep czasu miedzy decyzjg o realizacji
projektu a jego ukonczeniem, uzaleznionym czes$ciowo od przeciggajgcego sie procesu uzyskiwania wymaganych
zezwolert administracyjnych oraz czasem budowy, istnieje ryzyko, ze po ukonczeniu projektu podaz mieszkan
bedzie przekracza¢ popyt, badz ich ukfad bedzie odbiegat od preferencji nabywcéw i deweloper nie bedzie w
stanie sprzeda¢ mieszkan bez obnizenia marzy zysku. Powyzsze okolicznosci moga mie¢ istotny negatywny wptyw
na dziatalnos¢, przeptywy pieniezne, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy dziatalnosci Grupy.

Ryzyka zmian legislacyjnych wptywajgcych na rynek, na ktorym Grupa prowadzi dziatalnos¢

Na przestrzeni ostatnich kilkunastu lat mozna zaobserwowaé wzmozony proces wprowadzania zmian w systemie
prawa polskiego, a takze rozwdj prawodawstwa Unii Europejskiej. Duza ilos¢ nowych lub znowelizowanych
regulacji prawnych moze mie¢ istotny wptyw na sposdb prowadzenia przez podmioty gospodarcze ich
dziatalnosci oraz na uzyskiwane przez nie wyniki finansowe. Dotyczy to takze dziatalnosci Grupy, w zwigzku
z faktem, iz realizacja procesu inwestycyjnego w branzy deweloperskiej uzalezniona jest od spetnienia wielu
wymogdéw przewidzianych w prawie cywilnym i administracyjnym (prawo drogowe, prawo budowlane, przepisy
planistyczne, przepisy bhp, sanitarne, srodowiskowe, prawo konsumenckie, itp.). Wejscie w zycie nowych,
istotnych dla obrotu gospodarczego przepisow prawa moze spowodowac bezposrednie istotne zmiany na rynku
nieruchomosci poprzez znaczacy wzrost kosztéw realizacji inwestycji (np. zmiana obowigzujgcych standardéw
technicznych obowiazujacych dla budynkéw, zmiany podatkowe) czy tez zmiane ksztattu umoéw z inwestorami.
Ponadto, w przypadku nowych uregulowan prawnych budzacych watpliwosci interpretacyjne, moze pojawic sie
stan niepewnosci co do obowigzujacego stanu prawnego i wynikajacych z tego skutkéw, co z kolei moze
pociggnac za soba czasowe wstrzymanie wielu inwestycji w obawie przed niekorzystnymi skutkami stosowania
niejasnych regulacji (straty finansowe bgdz nawet konsekwencje karne dziatan podjetych lub zaniechanych na
podstawie przepiséw, ktére nastepnie sady badZ organy administracji publicznej zinterpretowaty w sposdb
niekorzystny dla przedsiebiorcy). Przyktadem istotnego rodzaju zmian legislacyjnych wptywajgcych na rynek
deweloperski byto wejscie w zycie w dniu 29.04.2012 r. ustawy z dnia 16.09.2011 r. o ochronie praw nabywcy
lokalu mieszkalnego lub domu jednorodzinnego (tzw. Ustawa Deweloperska), naktadajacej na deweloperéow, w
tym na Spotke, szereg dodatkowych obowigzkdw zwigzanych ze sprzedazg nieruchomosci na rynku pierwotnym,
takich jak obowigzek stosowania okreslonych w ustawie srodkéw ochrony na rzecz nabywcéw czy koniecznosé
zawierania Uméw Deweloperskich.

Ryzyko braku stabilnosci polskiego systemu podatkowego

Czeste nowelizacje, niespdjnos¢ oraz brak jednolitej interpretacji przepiséw prawa podatkowego pociagaja
zasobg istotne ryzyko zwigzane z otoczeniem podatkowym, w jakim Grupa prowadzi dziatalnosé.
Kwestionowanie przez organy skarbowe, dziatajagce np. w oparciu o interpretacje wydawane przez Ministra
Finansow, dokonywanych przez Grupe rozliczen podatkowych, w zwigzku z rozbieznosciami lub zmianami
interpretacji badZ niejednolitym stosowaniem przepisdw prawa podatkowego przez rézne organy administracji
podatkowej moze skutkowa¢ natozeniem na Grupe stosunkowo wysokich kar lub innych sankgji.

Biorgc pod uwage stosunkowo dtugi okres przedawnienia zobowigzan podatkowych oszacowanie ryzyka
podatkowego jest szczegdlnie utrudnione, niemniej ziszczenie sie rodzajow ryzyka opisanych powyzej moze miec
istotny negatywny wptyw na sytuacje finansowga lub wyniki dziatalnosci Spoéfki.

Ryzyko zwigzane z procesem uzyskiwania decyzji administracyjnych, mozliwosciq ich zaskariania, a takze
dziataniem osob trzecich majgcym wpfyw na realizacje prac budowlanych wykonywanych przez Grupe i
realizowanych przez niq projektéw deweloperskich

Dziatalno$¢ prowadzona przez Grupe wigze sie z koniecznoscig spetnienia szeregu wymagan okreslonych
w przepisach prawa. W szczegdlnosci dziatalnosé¢ ta wymaga uzyskiwania licznych decyzji administracyjnych,
ktére umozliwiaja realizacje projektdw deweloperskich, miedzy innymi takich jak decyzje w sprawie lokalizacji,
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decyzje o warunkach zagospodarowania i zabudowy (w przypadku braku planéw zagospodarowania
przestrzennego), pozwolenia na budowe, pozwolenia na oddanie wybudowanego obiektu do uzytkowania,
decyzje wynikajace z przepiséw Prawa Ochrony Srodowiska. Posiadanie tych dokumentéw stanowi
formalnoprawny warunek legalnego rozpoczecia, prowadzenia oraz oddania do uzytkowania inwestycji, zas
jakiekolwiek btedy czy wewnetrzne sprzecznosci w tych dokumentach lub tez realizacja projektu w sposéb
niezgodny z warunkami w nich okreslonymi moga potencjalnie doprowadzi¢ do wstrzymania procesu
inwestycyjnego az do czasu usuniecia stwierdzonych wad i nieprawidtowosci. Grupa nie moze wykluczy¢ ryzyka
nieuzyskania powyzszych decyzji administracyjnych albo istotnego przedtuzenia postepowan dotyczacych ich
wydania, co wynika¢ moze dodatkowo z czynnego udziatu oséb trzecich w postepowaniach administracyjnych
zainicjowanych wnioskami Spétki. Przy czym nadmienic¢ nalezy, iz ryzyko to jest zalezne od konkretnego rodzaju
postepowania, bowiem krag potencjalnych stron postepowania rdznie jest ksztattowany przez przepisy prawa,
w zaleznosci od konkretnego typu i toku postepowania administracyjnego. Ponadto nie jest mozliwe wykluczenie
ryzyka nieukonczenia lub opdZnienia w wykonaniu przez podmioty trzecie (np. wykonawcow inwestycji
sgsiadujacych z obiektami realizowanymi przez Grupe) prac niezbednych do rozpoczecia realizacji projektow
przez Grupe, co mogtoby skutkowaé niemoznoscig badz opdznieniem rozpoczecia, prowadzenia lub zakorczenia
obecnych lub nowych projektéw deweloperskich, a w konsekwencji mie¢ istotny negatywny wptyw na sytuacje
finansowa lub wyniki dziatalnosci Spétki.

Ryzyko zwiqzane z brakiem spdjnosci danych ujawnionych w ksiegach wieczystych i rejestrach gruntéw
W niektérych przypadkach dane wpisane do ksigg wieczystych sg niezgodne z danymi ujawnionymi w ewidencji

gruntow i budynkéw, m.in. w zakresie numerdw i powierzchni dziatek ewidencyjnych czy oséb wtadajgcych
gruntem, co uniemozliwia ustanowienie odrebnej wtasnosci lokali. W konsekwencji Spétka nie moze wykluczy¢
ryzyka opdznien w sprzedazy lokali z uwagi na koniecznos¢ dokonania uzgodnienia danych, o ktérych mowa
powyzej. Biorgc pod uwage, iz ww. procedura jest niejednokrotnie dtugotrwata wystgpienie powyzej wskazanego
ryzyka moze miec istotny negatywny wptyw na sytuacje finansowa lub wyniki dziatalnosci Spotki.

10. CZYNNIKI ISTOTNE DLA ROZWOJU ATAL S.A. ORAZ GRUPY KAPITALOWEJ ATAL S.A.

Grupa Kapitatowa ATAL S.A., w tym podmiot dominujgcy ATAL S.A. prowadzi dziatalno$¢ w zakresie budownictwa
mieszkaniowego na 7 najwiekszych rynkach mieszkaniowych w Polsce: Warszawie, Krakowie, Wroctawiu, todzi,
Katowicach a od 2016 roku rowniez w Poznaniu i Tréjmiescie.

Do najwazniejszych czynnikéw istotnych dla rozwoju naleza:

Popyt na mieszkania a sprzedaz mieszkan

Biorgc pod uwage dynamike sprzedazy w | potroczu 2017 roku, gdzie wzrost sprzedazy na 7 najwiekszych rynkach
wyniést 15% w zakresie liczby sprzedanych mieszkan Zarzad Spétki przewiduje dalsza poprawe wynikéw
sprzedazy w kolejnych okresach. W Polsce mamy do czynienia ze strukturalnym niedoborem mieszkan. Spétka
poszerzyta oferte na dotychczasowych rynkach dziatalnosci oraz weszta na nowe rynki: poznanski i tréjmiejski.
Dzieki temu jest przygotowana na wykorzystanie dobrej koniunktury na rynku mieszkaniowym w kolejnych
okresach.

Dostepnos¢ kredytow hipotecznych
W opinii Zarzadu dostepnosé kredytéw nie powinna by¢ czynnikiem wptywajacym na obnizenie tempa sprzedazy
mieszkan w najblizszych okresach. Cho¢ od 2017 roku wzrdst do 20% wymagany udziat wtasny przy zakupie

mieszkania na kredyt to wsrdd klientow Spétki nie obserwuje sie wptywu tego czynnika. Réwnoczesnie utrzymuje
sie stosunkowo wysoki udziat zakupow ze srodkéw wiasnych nabywcow. Przy obecnie historycznych niskich
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stopach procentowych czes$¢ srodkéw zostata wycofana z gietdy i z funduszy inwestycyjnych z przeznaczeniem na
zakup mieszkan.

Sytuacja makro

Obserwowany od poczatku 2017r. wzrost gospodarczy w Polsce na poziomie ok. 4%, najnizsza od okresu
przemian stopa bezrobocia, jak réwniez niskie stopy procentowe s3 decydujgcymi czynnikami makro
wptywajgcymi na potencjat rozwoju Grupy Atal.

Biorgc pod uwage sygnaty ze strony RPP nie przewiduje sie podwyzek stép procentowych w 2017 roku, co
powinno w dalszym ciggu wspieraé decyzje kredytowe klientéw. W opinii Zarzadu ewentualne wzrosty stop
procentowych w kolejnych latach réwniez nie powinny by¢ czynnikiem posrednio hamujgcym sprzedaz mieszkan
ze wzgledu na ich ograniczong skale.

Pozytywnym czynnikiem wptywajacym na wzrost zdolnosci kredytowej moze mieé bezposrednio stopniowy
wzrost wynagrodzen oraz posrednio program Rodzina 500+.

Cho¢ przystgpiono do realizacji kolejnych faz prac zwigzanych z wprowadzeniem Narodowego Programu
Mieszkaniowego to w ocenie Zarzadu dziatanie programu Mieszkanie PLUS nie bedzie kolidowato z rozwojem
potencjatu ATAL. Program ten uwazamy za potrzebny i pozyteczny jednak bedzie on adresowany do innej grupy
potencjalnych klientéw — beda to mieszkania w budowane w segmencie ekonomicznym w mniej atrakcyjnych
lokalizacjach.

11. PERSPEKTYWY DALSZEJ DZIALALNOSCI ATAL S.A. ORAZ GRUPY KAPITALOWEJ ATAL S.A.

Strategia rozwoju Grupy Kapitatowej ATALS.A. zaktada ugruntowanie pozycji ATALS.A. (podmiotu dominujacego
w Grupie) w Scistej czotowce najwiekszych deweloperéw mieszkaniowych w Polsce. Juz obecnie ATAL jest
jedynym duzym deweloperem o zasiegu ogdlnopolskim, obecnym na 7 najwiekszych rynkach mieszkaniowych:
Warszawie, Krakowie, Wroctawiu, todzi, Katowicach a od 2016 roku réwniez w Poznaniu i Tréjmiescie.

Zaangazowanie ATAL S.A. na poszczegdlnych rynkach bedzie uzaleznione od mozliwosci rozwojowych i bedzie
skoncentrowane na:

— utrzymaniu pozycji wiodgcego dewelopera mieszkaniowego na rynku krakowskim,

— dalszym budowaniu pozycji na rynku warszawskim, trojmiejskim i poznanskim,

— zwiekszeniu udziatu w rynku wroctawskim i katowickim,

— utrzymaniu pozycji na rynku tédzkim.

W opinii Zarzadu dziatalnosé Grupy obejmuje wszystkie najwazniejsze miasta w Polsce i plany rozwojowe opieraja
sie wytgcznie na tych rynkach.

Podstawowym celem dziatalnosci bedzie nadal maksymalizacja wartosci Grupy Kapitatowej dla akcjonariuszy
poprzez realizacje projektéw mieszkaniowych zapewniajgcych odpowiedni poziom wypracowanej marzy. Grupa
nie planuje realizacji projektéw ekonomicznych, nisko marzowych, gdzie podstawowym kryterium
konkurencyjnosci jest cena. Zaréwno obecnie prowadzone inwestycje, jak i projekty planowane do uruchomienia
w 2017r. oraz kolejnych latach odznaczac sie bedg wysoka marzowoscig z uwagi na atrakcyjnie zakupione grunty
i utrzymywaniem wysokiego rezimu kosztowego.
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W catym 2017r. Grupa Kapitatowa planuje uruchomienie tgcznie 20 nowych projektéw, ktére obejma budowe
ok. 2.800 mieszkan (ok. 161.230 m2 PUM).

W dalszych planach Grupy jest realizacja kolejnych projektéw. Posiadany przez ATAL S.A. zaséb gruntéw pozwala
na uruchomienie w latach 2018-2020 az 47 nowych inwestycji o tgcznym PUM: ok 538.862 m2. Aktualnie trwaja
prace nad przygotowaniem inwestycji na nowo zakupionych gruntach. Poszukiwane sg rowniez kolejne grunty
pod inwestycje.

12. INNE ZDARZENIA WPLYWAJACE NA DZIALALNOSC ATAL S.A. ORAZ GRUPY KAPITALOWEJ, JAKIE
NASTAPILY PO ZAKONCZENIU OKRESU OBROTOWEGO DO DNIA ZATWIERDZENIA SPRAWOZIDANIA
FINANSOWEGO

ATAL S.A. po dniu bilansowym wyemitowata w drodze oferty prywatne;j:

e Emisja z dnia 14.07.2017r. obligacji 2 letnich serii AD w tgcznej kwocie 15,0 min zt, objetych przez podmiot
powigzany z gtéwnym Akcjonariuszem , oprocentowanie stafe,

* Emisja z dnia 21.08.2017r. obligacji 2 letnich serii AE w facznej kwocie 6,8 min zt, objetych przez podmiot
powigzany z gtéwnym Akcjonariuszem, oprocentowanie state.

e QOgtoszenie przez Zarzad ATAL S.A. Raportem biezgcym nr 28/2017 z dnia 25.08.2017r. programu emisji
obligacji do maksymalnej kwoty 60,0 min zt z przeznaczeniem na zakupy gruntédw i realizacje czesci
przedsiewzie¢ deweloperskich.

Po dniu bilansowym ATAL S.A. zaciggneta nowy kredyt przeznaczony na finansowanie kolejnej inwestycji tj.:
e kredyt w wysokosci 27,5 min zt zaciggniety w Raiffeisen Bank Polska S.A na finansowanie inwestycji
zlokalizowanej w todzi pod nazwg ,,POMORSKA” Etap II.

Ponadto ATAL S.A. zakupita w tym okresie czasu trzy nowe grunty w Katowicach i Krakowie za taczng kwote netto
34,3 min zt.

13. OSWIADCZENIE O STOSOWANIU tADU KORPORACYJNEGO

Zasady tadu korporacyjnego, stosowane w | pétroczu 2017 roku przez Spétke zawarte s w dokumencie ,,Dobre
Praktyki Spétek Notowanych na GPW 2016” stanowigcym zatgcznik do Uchwaty Rady Gietdy Nr 26/1413/2015 z
dnia 13 pazdziernika 2015 roku.

W okresie od 01.01.2017r. do 30.06.2017r. Spdtka nie stosowata dwdch zasad szczegétowych:

1) zasady 1.Z.1.10 Dobrych Praktyk Spotek notowanych na GPW, dotyczacej zamieszczania na stronie
internetowej Spotki prognoz finansowych, opublikowanych w okresie co najmniej 5 lat, wraz z informacja
o stopniu ich realizacji;

Uzasadnienie wytaczenia stosowania zasady 1.2.1.10 - Spoétka nie publikuje prognoz finansowych.

2) zasady 1.2.1.16 Dobrych Praktyk Spétek notowanych na GPW, ktéra wymaga, aby Spdétka zamiescita na
swojej stronie internetowej informacje na temat planowanej transmisji obrad walnego zgromadzenia — nie
pdZniej niz w terminie 7 dni przed jego datg;

Uzasadnienie wyfaczenia stosowania zasady 1.Z2.1.16 — Zarzad zamierza prowadzi¢ przejrzysty i efektywna

polityke informacyjng, zaréwno z wykorzystaniem tradycyjnych metod, jak i z uzyciem nowoczesnych technologii
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oraz najnowszych narzedzi komunikacji zapewniajacych szybkosé, bezpieczenstwo oraz efektywny dostep do
informacji. Koszty wprowadzenia technologii transmisji obrad przez Internet, rejestracji obrad i upubliczniania
tych transmisji, konieczno$¢ dokonania szerokich analiz prawnych dotyczacych m.in. publikacji wizerunku
akcjonariuszy i ich wypowiedzi oraz obcigzenie organizacyjne zwigzane z powyzszymi dziataniami nie pozwalaja
na wprowadzenie tych procedur w Spdétce w poczatkowym jej okresie dziatania jako Spétki publicznej, co nie
wyklucza przyjecia tych zasad w przysztosci. Spétka zamieszcza na swojej stronie internetowej zapis przebiegu
Walnego Zgromadzanie w formie audio.

Zbiér zasad Dobrych Praktyk Spoétek Notowanych na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
dostepny jest publicznie pod adresem: http://www.corp-gov.gpw.pl/publications.asp

ATAL S.A. zamiescita informacje na temat stanu stosowania przez Spoétke rekomendacji i zasad zawartych
w Dobrych Praktykach Spoétek Notowanych na GPW 2016 pod adresem:
http://www.atal.pl/dla-inwestorow/lad korporacyjny/dobre praktyki.html

14. UPRAWNIENIA KONTROLNE

Posiadacze wszelkich papieréow wartosciowych, ktére dajg specjalne uprawnienia kontrolne, wraz z opisem
tych uprawnien

Juroszek Investments Sp. z 0.0. z siedzibg w Cieszynie posiada 1.500.000,00 (stownie: jeden milion pieéset tysiecy

akcji) akcji imiennych serii A, uprzywilejowanych w taki sposéb, ze na Walnym Zgromadzeniu kazda z nich daje
prawo do dwodch gtoséw.
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15. OGRANICZENIA PRAW Z AKCJI

Wskazanie ograniczern odnosnie wykonywania prawa gtosu, takich jak ograniczenie wykonywania prawa gtosu
przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtoséw, ograniczenia czasowe dotyczace wykonywania prawa
gtosu lub zapisy, zgodnie z ktorymi, przy wspétpracy Spotki, prawa kapitatlowe zwigzane z papierami
wartosciowymi sg oddzielone od posiadania papieréw wartosciowych

W Spdtce ATAL S.A. nie istnieja zadne ograniczenia odno$nie wykonywania prawa glosu z akcji, takie jak
ograniczenie wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtoséw, ograniczenia
czasowe dotyczace wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspotpracy Spotki, prawa
kapitatowe zwigzane z papierami wartoSciowymi sg oddzielone od posiadania papieréow wartosciowych.

Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa witasnosci papieréw wartosciowych

W Spdice ATAL S.A. nie istniejg zadne ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa wtasnosci akcji ATAL S.A.

16. WALNE ZGROMADZENIE

Sposob dziatania Walnego Zgromadzenia

Walne Zgromadzenie obraduje jako Zwyczajne lub Nadzwyczajne i jako organ Spétki dziata w oparciu o przepisy
ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 roku Kodeks spdtek handlowych (tj. Dz. U. 2016, poz. 1578 z pdzn. zm.), Statutu
Spotki oraz postanowienia jawnego i dostepnego publicznie Regulaminu Walnego Zgromadzenia.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie, zwotywane przez Zarzad, odbywa sie w: Cieszynie (siedzibie Spotki), Warszawie,
Krakowie lub Pszczynie w ciggu 6 miesiecy po uptywie kazdego roku obrotowego. W Walnym Zgromadzeniu maja
prawo uczestniczenia osoby bedgce akcjonariuszami Spotki na szesnascie dni przed datg Walnego Zgromadzenia
(dzien rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu).

Cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej Spotki uczestnicza w Walnym Zgromadzeniu bez potrzeby otrzymania
zaproszen. Na zaproszenie organu zwotujgcego Walne Zgromadzenie lub Zarzagdu moga brac udziat w obradach
lub stosownej ich czesci inne osoby, w szczegdlnosci eksperci — w czasie rozpatrywania punktu porzadku obrad
dotyczacego aspektéw bedacych przedmiotem oceny ekspertéw, badz po wyrazeniu zgody przez Akcjonariuszy
reprezentujacych zwykia wiekszos¢ gtoséw — w czasie rozpatrywania innych punktéw porzadku obrad.

Biegty rewident (lub osoba przez niego wskazana) winien by¢ obecny na Walnym Zgromadzeniu, ktérego
przedmiotem obrad sg sprawy finansowe Spétki.

Walne Zgromadzenie jest wazne bez wzgledu na ilo$é reprezentowanych na nim akcji. Uchwaty podejmowane sg
bezwzgledna wiekszosciag gtoséw waznie oddanych, chyba ze przepisy Kodeksu spdtek handlowych lub Statutu
Spotki stanowig inaczej, co dotyczy takze podjecia uchwaty w przedmiocie odwotania cztonku Zarzadu Spoéfki,
badz zawieszenia go w czynnosciach na mocy art. 368 § 4 zdanie drugie Kodeksu spdtek handlowych.

Uchwaty w przedmiocie: emisji obligacji, o ktérych mowa w § 24 ust. 1 pkt 10 Statutu, zmiany Statutu, umorzenia
akcji, obnizenia kapitatu zaktadowego, zbycia przedsiebiorstwa albo jego zorganizowanej czesci i rozwigzania
Spotki zapadajg wiekszoscig trzech czwartych gtoséw oddanych.

Do powziecia uchwaty dotyczacej istotnej zmiany przedmiotu dziatalnosci Spétki, wymagana jest wiekszos¢
dwadch trzecich gtoséw oddanych. W tym wypadku na kazdg akcje przypada jeden gtos bez przywilejéw lub
ograniczen.

Obrady Walnego Zgromadzenia otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub osoba przez niego wskazana. W
przypadku, gdy Przewodniczgcy Rady Nadzorczej nie bedzie obecny na Walnym Zgromadzeniu lub nie wskaze
osoby do jego otwarcia, Walne Zgromadzenie bedzie otwarte przez Prezesa Zarzgdu badz osobe przez niego
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wskazang, a w braku i tych oséb przez Akcjonariusza lub osobe reprezentujgcg Akcjonariusza posiadajgcego
najwyzszy procent akcji w kapitale zaktadowym Spétki obecnego na Walnym Zgromadzeniu.

Osoba otwierajgca Walne Zgromadzenie niezwtocznie zarzadza przeprowadzenie tajnych wyborow
Przewodniczagcego Walnego Zgromadzenia. Osoba otwierajgca Walne Zgromadzenie powinna powstrzymac sie
od jakichkolwiek innych rozstrzygnie¢ merytorycznych lub formalnych.

Kazdy Akcjonariusz ma prawo kandydowac na Przewodniczgcego Walnego Zgromadzenia, jak rowniez zgtosi¢ do
protokotu jedng kandydature na stanowisko Przewodniczagcego Walnego Zgromadzenia. Przewodniczacym
Walnego Zgromadzenia zostaje ten sposrdd zgtoszonych kandydatow, ktéry wyrazit zgode na kandydowanie i w
gtosowaniu uzyskat najwieksza ilos¢ gtoséw.

Niezwtocznie po dokonaniu wyboru Przewodniczgcego Walnego Zgromadzenia podpisuje on Liste Obecnosci
uczestnikdw Walnego Zgromadzenia, sprawdza prawidtowos¢ jego zwotania i zdolno$¢ podejmowania uchwat
objetych porzadkiem obrad.

Walne Zgromadzenie moze przyja¢ proponowany porzadek dzienny bez zmian, zmieni¢ kolejno$¢ obrad badz
usungc¢ z niego niektore sprawy, z zastrzezeniem postanowien § 25 Statutu Spotki.

Uchwata dotyczaca usuniecia spod obrad Walnego Zgromadzenia badZ zaniechania rozpatrywania spraw
objetych porzadkiem obrad, umieszczonych w porzadku obrad na wniosek akcjonariuszy, wymaga
szczeg6towego uzasadnienia i zgody wszystkich obecnych akcjonariuszy, na ktérych wniosek okreélona sprawa
zostata umieszczona w porzadku obrad.

W sprawach, ktdre nie sg objete porzagdkiem obrad nie mozna powzig¢ uchwaty (z zastrzezeniem postanowienia
ponizej), chyba ze caty kapitat zaktadowy jest reprezentowany na Walnym Zgromadzeniu, a nikt z obecnych nie
wnosi sprzeciwu dotyczacego powziecia uchwaty. Wniosek o zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
oraz wnioski o charakterze porzagdkowym moga by¢ uchwalone, mimo ze nie byty umieszczone w porzgdku obrad.
Gtosowania nad sprawami porzadkowymi mogg dotyczy¢ tylko kwestii zwigzanych z prowadzeniem obrad
Walnego Zgromadzenia. Nie poddaje sie pod gtosowanie w tym trybie uchwat, ktére moga wptywaé na
wykonywanie przez Akcjonariuszy ich praw. Przewodniczacy Zgromadzenia nie ma prawa bez zgody Walnego
Zgromadzenia, usuwac lub zmienia¢ spraw zamieszczonych w porzadku obrad.

Po przedstawieniu kazdej sprawy zamieszczonej w porzadku obrad, Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia
sporzadza liste oséb zgtaszajacych sie do dyskusji, a po jej zamknieciu otwiera dyskusje, udzielajgc gtosu w
kolejnosci zgtaszania sie méwcéw. O zamknieciu dyskusji decyduje Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia.
Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia moze udziela¢ gtosu poza kolejnoscig Cztonkom Zarzadu, Rady
Nadzorczej i zaproszonym ekspertom, ktorych gtosy nie bedg uwzglednianie przy ustalaniu listy i liczby méwcéw.

Walne Zgromadzenie podejmuje uchwaty w sprawach objetych porzadkiem obrad po przeprowadzeniu
glosowania. Gtosowanie jest jawne, z zastrzezeniem odpowiednich postanowien Statutu Spdtki oraz Kodeksu
spétek handlowych.

W 2017 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Sp6tki ATAL S.A. zwotane w sposéb formalny (ogtoszenie zostato
opublikowane na stronie internetowej Spétki w dniu 21 marca 2017r. oraz w formie raportu biezgcego Spotki nr
12/2017 z dnia 21 marca 2017r.) odbyto sie w dniu 24 kwietnia 2017r. (w terminie zgodnym z art. 395 Kodeksu
spétek handlowych) w siedzibie Spétki.

Przebieg Walnego Zgromadzenia byt zgodny z przepisami Kodeksu spétek handlowych, postanowieniami Statutu
Spotki, regutami zawartymi w jawnym i dostepnym publicznie Regulaminie Walnego Zgromadzenia ATAL S.A.
i zasadami Dobrych Praktyk Spoétek Notowanych na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
Akcjonariusze mogli zapoznaé sie z trescig projektéw uchwat, przewidzianych w porzadku obrad, w kazdym
przypadku nie pdzniej niz na 26 dni przed planowanym terminem obrad Walnego Zgromadzenia. Przewodniczacy
Walnego Zgromadzenia zapewniat sprawny przebieg obrad. Obrady Walnego Zgromadzenia nie byty
odwotywane ani przerywane. Zadna z podjetych uchwat nie byta kwestionowana w postepowaniu sagdowym.
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Uchwata Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia w sprawie podziatu zysku osiggnietego przez Spétke w roku 2016
oraz w sprawie wyptaty dywidendy zapadta jednogtosnie.

Walne Zgromadzenie podjeto rowniez uchwate w przedmiocie wyrazenia zgody na potgczenie Spétki ATAL S.A.
(Spotka przejmujaca) ze Spotka ATAL Sp. z 0.0. (Spotka przejmowana).

Jednoczesnie Zwyczajne Walne Zgromadzenie ATAL S.A. dokonato zmiany Statutu Spotki polegajgcej na dodaniu
§3a, zgodnie z ktdrym Zarzad Spétki jest uprawniony do podwyzszenia kapitatu zaktadowego o kwote nie wyzszg
niz 18.500.000,00 zt poprzez jednokrotng lub wielokrotne emisje nie wiecej niz 3.700.000 akcji na okaziciela o
wartosci nominalnej 5,00 zt kazda (kapitat docelowy). Upowaznienie Zarzagdu wygasa po uptywie 3 lat od dnia
zarejestrowania w rejestrze przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego zmiany statutu Spotki przewidujacej
niniejszy kapitat docelowy. Akcje wydawane w ramach kapitatu docelowego moga by¢ obejmowane za wktady
pieniezne. O ile przepisy prawa nie stanowig inaczej, Zarzad Spétki jest upowazniony do decydowania o
wszystkich sprawach zwigzanych z podwyzszeniem kapitatu zaktadowego w granicach kapitatu docelowego, w
szczegolnosci Zarzad Spotki jest upowazniony do:

a) ustalania zasad, podejmowania uchwat oraz wykonywania innych dziatan w sprawie emisji akcji w drodze
subskrypcji prywatnej lub w drodze oferty publicznej, w tym m.in. ustalenia terminéw otwarcia i zamkniecia

subskrypcji akcji, okreslenia sposobu i warunkdéw sktadania zapisdw oraz dokonania przydziatu akcji,

b) zawierania uméw o subemisje inwestycyjng, subemisje ustugowg lub innych uméw zabezpieczajacych
powodzenie emisji akgji,

¢) podejmowania wszelkich czynnosci faktycznych i prawnych oraz dokonania odpowiednich czynnosci i ztozenia
wszelkich wnioskéw, dokumentéow lub zawiadomien, majacych na celu dopuszczenie akcji do obrotu na rynku
regulowanym prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A., w tym do ztozenia
wszelkich wnioskéw, dokumentéw lub zawiadomien do Komisji Nadzoru Finansowego,

d) podejmowania uchwat oraz innych dziatan w sprawie emisji akcji w drodze dematerializacji akcji oraz
zawierania uméw z Krajowym Depozytem Papierdw Warto$ciowych o rejestracje i dematerializacje akcji.

Uchwata Zarzadu Spotki w sprawie ustalenia ceny emisyjnej akcji emitowanych w ramach kapitatu docelowego
wymaga zgody Rady Nadzorczej Spoétki. Zarzad Spétki jest upowazniony za zgoda Rady Nadzorczej Spoétki do
pozbawienia akcjonariuszy prawa poboru (w catosci lub w czesci) akcji emitowanych w ramach podwyzszenia
kapitatu zaktadowego w granicach kapitatu docelowego.

Wszystkie uchwaty podjete przez Walne Zgromadzenie w 2017roku stuzyty realizacji interesu Spotki i
uwzgledniaty prawa innych interesariuszy.

Uchwaty podjete przez Walne Zgromadzenie zamieszczone sg w Internecie pod adresem:
http://www.atal.pl/dla-inwestorow/o spolce/walne zgromadzenia.html

17. ZASADY ZMIANY STATUTU

Zmiana Statutu Spotki ATAL S.A., zgodnie z art. 430 § 1 oraz art. 415 § 1 Kodeksu spétek handlowych, wymaga
uchwaty Walnego Zgromadzenia podjetej wiekszoscig % gtoséw i wpisu do rejestru. Zmiane Statutu zgtasza do
sadu rejestrowego Zarzad Spoétki ATAL S.A. Walne Zgromadzenie Spétki ATAL S.A. moze upowazni¢ Rade
Nadzorcza do ustalenia jednolitego tekstu zmienionego Statutu lub wprowadzenia innych zmian o charakterze
redakcyjnym okreslonych w uchwale Walnego Zgromadzenia.
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18. ZARIAD

Zasady powotywania, odwotywania Zarzadu

Zgodnie ze Statutem Spoétki, Zarzad Spétki ATAL S.A. sktada sie z jednego do pieciu cztonkdw, w tym Prezesa
Zarzadu, powotywanych na wspdlng trzyletnia kadencje.

Liczbe Cztonkéw Zarzadu ustala Rada Nadzorcza. Cztonkdéw Zarzadu powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza.
Zarzad reprezentuje Spotke w sadzie i poza sadem. Do sktadania o$wiadczen i podpisywania w imieniu Spoétki
upowazniony jest kazdy cztonek Zarzadu.

Sktad osobowy Zarzadu
W okresie od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 30 czerwca 2017 roku Zarzad ATAL S.A. sktadat sie z 2
nastepujacych Cztonkdéw:

e Zbigniew Juroszek - Prezes Zarzadu, ktéry jest jednoczesnie gtéwnym akcjonariuszem Spétki (za
posrednictwem Juroszek Investment Sp. z 0.0.). Jako zatozyciel firmy aktywnie zarzadza i bierze petna
odpowiedzialnos$¢ za strategiczne decyzje w zakresie jej dziatalnosci. Jest uprawniony do samodzielnego
reprezentowania Spotki.

* Mateusz Juroszek - Wiceprezes Zarzadu, ktéry odpowiada za planowanie strategii, zarzadzanie dziatalnoscia
na rynku warszawskim oraz nadzér nad dziataniami z zakresu marketingu i PR. Jest uprawniony do
samodzielnego reprezentowania Spotki.

Zasady dziatania Zarzadu

Zarzad Spotki dziata na podstawie przepisdw Kodeksu spotek handlowych, postanowien Statutu Spoétki oraz
zgodnie z zasadami Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
Zarzad jest organem wykonawczym Spotki, kieruje jej biezaca dziatalnoscia i reprezentuje jg na zewnatrz. Zarzad
podejmuje decyzje we wszystkich sprawach Spoétki niezastrzezonych do kompetencji Walnego Zgromadzenia i
Rady Nadzorczej przepisami prawa, Statutem Spétki lub uchwatg Walnego Zgromadzenia.

Do sktadania oswiadczen i podpisywania w imieniu Spotki upowazniony jest kazdy cztonek Zarzadu. Uchwaty
Zarzadu zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosow. W przypadku réwnosci gtoséw decyduje gtos Prezesa
Zarzadu.

Wyznaczajac cele strategiczne, jak i biezgce zadania Spotki, Zarzad kierowat sie nadrzednym interesem Spotki i
przepisami prawa oraz brat pod uwage interesy akcjonariuszy, pracownikéw Spoétki i wierzycieli.

Starajac sie zapewni¢ przejrzystos¢ i efektywnos$é systemu zarzadzania, Zarzad przestrzegat zasady
profesjonalnego dziatania w granicach uzasadnionego ryzyka gospodarczego, biorgc pod uwage szeroki zakres
dostepnych informacji, analiz i opinii.

Wysokos¢, forma i struktura wynagrodzenia Cztonkdw Zarzadu Spotki byly ustalane przez Rade Nadzorczg i
odpowiadaty kryteriom zakresu odpowiedzialnosci i kompetencji oraz uwzgledniaty osiggniete wyniki
ekonomiczne przez Spotke, pozostajagc w rozsadnej relacji do poziomu wynagrodzen Cztonkéw Zarzadu w
podobnych Spétkach na rynku deweloperskim.

19. RADA NADZORCIA

Zasady powotywania, odwotywania Rady Nadzorczej

Rada Nadzorcza sktada sie z 5 do 7 Cztonkdéw powotywanych na wspdling trzyletnig kadencje.

Liczbe Cztonkéw Rady Nadzorczej ustala Walne Zgromadzenie. Ponadto Walne Zgromadzenie powotuje i
odwotuje Cztonkéw Rady Nadzorczej. Przynajmniej dwdch Cztonkéw Rady Nadzorczej powotywanych przez
Walne Zgromadzenie powinno spetniac kryteria tzw. Cztonkéw Niezaleznych, okreslone w § 15 Statutu Spétki.
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Sktad osobowy Rady Nadzorczej

W okresie od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 30 czerwca 2017 roku Rada Nadzorcza dziatata w sktadzie:
e Grzegorz Minczanowski - Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

e Krzysztof Ciotek - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej

e Piotr Gawtowski - Cztonek Rady Nadzorczej

*  Wiestaw Smaza - Cztonek Rady Nadzorczej

e Elzbieta Spyra - Cztonek Rady Nadzorczej.

Po zakoriczeniu | pdtrocza 2017 r. nie nastgpity zmiany Rady Nadzorczej.

Zasady dziatania Rady Nadzorczej

Rada Nadzorcza dziata zgodnie z przepisami Kodeksu spétek handlowych, postanowieniami Statutu Spétki,
uchwalonym przez nig jawnym i dostepnym publicznie Regulaminem Rady Nadzorczej, okreslajacym jej
organizacje i sposéb wykonywania czynnosci oraz Zasadami Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na Gietdzie
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Rada Nadzorcza jest statym organem nadzoru Spétki we wszystkich dziedzinach dziatalnosci Spoéfki.

Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty lub wydaje opinie w sprawach zastrzezonych do jej kompetencji stosownie
do postanowien Statutu Spoétki oraz w trybie przewidzianym postanowieniami Statutu lub stosownymi
przepisami prawa.

Posiedzenia Rady Nadzorczej odbywaty sie regularnie. W | pétroczu 2017r. Rada Nadzorcza odbywata posiedzenia
w siedzibie Spoétki lub za posrednictwem telekonferencji. Zarzad dostarczat Radzie Nadzorczej wyczerpujgcych
informacji o wszystkich istotnych sprawach dotyczacych dziatalnosci Spotki.

Rada Nadzorcza spetniata warunek posiadania w swoim sktadzie co najmniej dwdéch Cztonkéw niezaleznych,
zgodnie z przyjetymi kryteriami niezaleznosci okreslonymi w Statucie Spotki.

Uchwaty Rady Nadzorczej w sprawach: (i) wyrazania zgody na dokonywanie $wiadczen z jakiegokolwiek tytutu
przez Spétke i jakiekolwiek podmioty powigzane ze Spétka na rzecz Cztonkdw Zarzadu, (ii) wyrazenia zgody na
zawarcie przez Spoétke lub podmiot od niej zaleiny istotnej umowy z podmiotem powigzanym ze Spétka,
Cztonkiem Rady Nadzorczej albo Zarzadu oraz podmiotami z nimi powigzanymi, (iii) wyboru biegtego rewidenta
dla przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego Spoétki — zapadaty za zgoda wiekszosci Cztonkéw
niezaleznych Rady Nadzorczej.

Wynagrodzenie Cztonkdédw Rady Nadzorczej ustalone w sposéb przejrzysty nie stanowito istotnej pozycji kosztow
Spotki wptywajgcych na wynik finansowy. Jego wysokos$¢ zostata ujawniona w raporcie rocznym.

Komitety Rady Nadzorczej
W § 19 ust. 3 Statutu Spotki, w ramach Rady Nadzorczej przewidziano powotanie Komitetu Audytu, posiadajacego
kompetencje w dziedzinie rachunkowosci i finansdw, w przypadku gdy liczebnos¢ Rady Nadzorczej wynosic¢

bedzie przynajmniej 6 (szes¢) oséb i tak dtugo jak Spdtka pozostawaé bedzie spotka publiczna.

Do chwili obecnej Komitet Audytu nie zostat powotany w Spétce.

20. WYNAGRODZENIA CZLONKOW ZARZADU ORAZ RADY NADZORCZEJ ATAL S.A.

Zgodnie z § 13 Regulaminu Rady Nadzorczej, zasady oraz wysokos$¢ wynagrodzenia Cztonkdw Zarzadu ATAL S.A.
ustala Rada Nadzorcza.
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Cztonkowie Rady Nadzorczej pobierajg wynagrodzenie za prace w Radzie Nadzorczej w wysokosci i na zasadach
okreslonych przez Walne Zgromadzenie, z uwzglednieniem w szczegdlnosci: formy, struktury i poziomu
wynagrodzen cztonkdw Rady Nadzorczej (§ 21 regulaminu Rady Nadzorczej).

Cztonek Rady Nadzorczej delegowany do czasowego wykonywania czynnosci cztonka Zarzadu otrzymuje
wynagrodzenie w wysokosci przewidzianej dla cztonka Zarzadu, ktérego obowigzki petni na podstawie delegacji
Rady Nadzorcze;j.

Wartos¢ wynagrodzen, nagrod i korzysci cztonkéw Zarzadu oraz Rady Nadzorczej

Warto$¢ wynagrodzen wyptaconych, naleznych lub potencjalnie naleznych oraz nagrdd i korzysci odrebnie dla
kazdej z oséb zarzadzajgcych ATALS.A. oraz dla kazdej z osdb nadzorujacych Grupe przedstawiony zostat w pkt.17
srédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres od 1 styczni dp 30 czerwca
2017 roku.

Umowy zawarte pomiedzy spotka a osobami zarzadzajagcymi przewidujace rekompensate w przypadku ich
rezygnacji lub zwolnienia

Grupa nie zawarta zadnych uméw z osobami zarzadzajacymi przewidujgcych rekompensate w przypadku ich
rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie
nastepuje z powodu potgczenia spétki przez przejecie.

Akcje w posiadaniu cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej

Stan posiadania akcji Spotki przez cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej na dzien 30 czerwca 2017 roku
przedstawiat sie nastepujgco:

Whtascicielem 32.214.610 akcji serii A, B, C, D jest Juroszek Investments Sp. z 0.0., w ktdrej 100% udziatéw posiada
Pan Zbigniew Juroszek, Prezes Zarzgdu ATAL S.A.

Pan Mateusz Juroszek Wiceprezes Zarzadu ATAL S.A. bezposrednio oraz poprzez spétke w catosci kontrolowang
posiada 78 588 akcji Spotki serii E, w tym:

-19.270 osobiscie,

-59.318 w ramach spétki M Juroszek Sp. z 0.0.

Cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadajg akcji ATAL S.A.

Umowy zawarte pomiedzy Spotka a osobami zarzadzajacymi przewidujace rekompensate w przypadku ich
rezygnacji lub zwolnienia

Grupa nie zawarta zadnych uméw z osobami zarzadzajacymi przewidujgcych rekompensate w przypadku ich
rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie

nastepuje z powodu potaczenia spétki przez przejecie.

Informacja o znanych spétce umowach, w wyniku ktérych moga w przysztosci nastapi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy

ATAL S.A. nie posiada Informacji o zadnych umowach, w wyniku ktdrych moga w przysztosci nastgpi¢ zmiany w
proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

Informacja o systemie kontroli programoéw akcji pracowniczych
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Grupa nie posiada programéw akcji pracowniczych.

21. SYSTEM KONTROLI WEWNETRZNEJ | ZARZADZANIA RYZYKIEM

Opis podstawowych cech stosowanych w Grupie systemdéw kontroli wewnetrznej i zarzagdzania ryzykiem w
odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych.

Grupa posiada system kontroli wewnetrznej zapewniajacy rzetelno$é, terminowos$¢ oraz wiarygodnosc
sprawozdan finansowych. Przygotowanie sprawozdania finansowego Spétki jest procesem wieloetapowym.
Kazdy etap jest zakonczony weryfikacjg i potwierdzeniem zgodnosci danych. Spotka stale monitoruje istotne
czynniki ryzyka prawnego, podatkowego, gospodarczego oraz operacyjnego. Osoby odpowiedzialne za
administrowanie sktadnikami majatkowymi dokonujg ich weryfikacji pod katem ich kompletnosci, przydatnosci i
utraty wartosci. Osoby odpowiedzialne za realizacje kontraktéw oraz osoby prowadzace sprawy sgdowe
identyfikujg potencjalne ryzyka zwigzane z ich przebiegiem i realizacja.

Dane finansowe oraz dane opisowe na potrzeby sprawozdan finansowych Grupy przygotowane sg przez Dziat
Ksiegowosci i Dziat Finansdw na podstawie zapisow w ksiedze gtéwnej oraz informacji otrzymywanych od oséb
odpowiedzialnych za administrowanie sktadnikami majatkowymi, realizacje kontraktéw, prowadzenie spraw
sagdowych i od cztonkéw Zarzadu.

Grupa wypracowata witasne procedury sporzadzania sprawozdan finansowych w celu zapewnienia ich
kompletnosci i prawidtowosci ujecia wszystkich transakcji gospodarczych w danym okresie takie jak:

- Polityka rachunkowosci wraz z Zaktadowym Planem Kont,

- Instrukcje inwentaryzacyjna,

- Instrukcje, zarzadzenia i procedury wewnetrzne w zakresie systemdéw kontroli i akceptacji dokumentow
ksiegowych,

- Regulamin Ochrony i Obiegu Informacji Poufnych zatwierdzony przez Zarzad.

Wiele procesdw przetwarzania danych ksiegowych jest zautomatyzowanych co minimalizuje ryzyko wystgpienia
btedoéw. ATAL S.A. i pozostate spotki z Grupy prowadza ksiegi rachunkowe w systemie informatycznym, ktoéry
poprzez swojg funkcjonalnos¢ zapewnia spdjnosé zapisow ksiegowych oraz kontrole pomiedzy ksiegg gtéwnga i
ksiegami pomocniczymi. Dostep do zasobdéw informacyjnych systemu informatycznego ograniczony jest
odpowiednimi uprawnieniami upowaznionych pracownikéw wytgcznie w zakresie wykonywanych przez nich
obowigzkow.

Pracownicy Dziatu Rachunkowosci i Sprawozdawczosci odpowiedzialni za przygotowanie poszczegdlnych
elementéw sprawozdania finansowego przed ich przygotowaniem potwierdzajg zgodnos$¢ danych ksiegowych ze
stanem faktycznym, oraz fakt kompletnego ujecia operacji o charakterze majgtkowym w ksiegach rachunkowych.

Nadzér merytoryczny nad procesem przygotowania sprawozdan finansowych i raportéw okresowych Grupy
sprawuje Gtéwny Ksiegowy.

Przygotowane sprawozdania podlegajg weryfikacji i zatwierdzeniu przez Zarzad Grupy. W procesie sporzadzania

sprawozdan finansowych jednym z podstawowych elementdw kontroli jest weryfikacja sprawozdania
finansowego przez niezaleznego biegtego rewidenta wybranego przez Rade Nadzorczg.
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22. AUDYTOR

Przeglad skréconego srédrocznego sprawozdania finansowego ATAL S.A. za okres od 1 stycznia 2017r. do 30
czerwca 2017r., sporzadzonego zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz
przeglad skréconego $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej ATAL S.A.
za okres od 1 stycznia 2017r. do 30 czerwca 2017r., sporzagdzonego zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej zostaty przeprowadzone przez Grant Thornton Polska Spétka z ograniczonag
odpowiedzialnoscig Spétka komandytowa z siedzibg w Poznaniu (nr KIBR 4055).

Informacje o wyborze biegtego rewidenta zamieszczono w Raporcie biezgcym nr 25/2017 z dnia 14.06.2017r.

23. PODSUMOWANIE

ATAL S.A., podmiot dominujacy w Grupie Kapitatowej Atal S.A., jest jednym z najwiekszych mieszkaniowych
deweloperéw w Polsce i zarazem jedynym o zasiegu ogélnokrajowym. Aktualnie Grupa dziata na wszystkich
najwazniejszych rynkach mieszkaniowych w Polsce, to jest: krakowskim, wroctawskim, warszawskim, tédzkim i
katowickim, a od 2016 roku réwniez poznanskim i tréjmiejskim.

W opinii Zarzadu dziatalno$¢ Grupy obejmuje wszystkie najwazniejsze miasta w Polsce i dalsze plany rozwojowe
opierajg sie wytacznie na tych rynkach.

Sprzedaz realizowana jest za posrednictwem wtasnych biur sprzedazy ATAL S.A. W | pdtroczu 2017r. liczba
sprzedanych mieszkan wyniosta 1364 wobec 1179 mieszkan sprzedanych w analogicznym okresie roku
poprzedniego. Zaznaczy¢ nalezy, ze wzrost sprzedazy dotyczyt wszystkich rynkéw, na ktérych Grupa prowadzi
dziatalnos¢.

Zrealizowane w okresie od 01.01.2017r. do 30.06.2017r. i w okresach wczesniejszych projekty swiadczg o
skutecznosci i umiejetnosci sprawnej realizacji catego procesu inwestycyjnego od prac przygotowawczych,
poprzez budowe do sprzedazy mieszkan. Grupa posiada niezbedne zasoby techniczne i kadrowe, zaplecze
finansowe, wiedze i doswiadczenie pozwalajg na realizacje zréznicowanych zadan inwestycyjnych.

W ocenie Zarzadu wyniki finansowe Grupy Kapitatowej ATAL S.A. w | pdtroczu 2017 roku nalezy ocenic
pozytywnie, zarébwno w poréwnaniu do okresdow poprzednich, jak rowniez w kontekscie dalszych planéw
rozwojowych. Do najwazniejszych elementdw, ktdre nalezy uwypukli¢ w aspekcie analizy wynikdw naleza:

* utrzymujgca sie wysoka rentownos¢ wygenerowana na dotychczasowych projektach,

e wysoki poziom majgtku i kapitatéw wtasnych Grupy,

* znaczne zaangazowanie finansowe i osobiste gtéwnego akcjonariusza w prowadzenie dziatalnosci,

¢ wtasny model biznesowy (know-how) Grupy w zakresie realizacji projektéw mieszkaniowych,

e posiadanie w ofercie gotowych mieszkan, w dobrym standardzie i atrakcyjnych lokalizacjach, ze sprzedazy
ktérych generowane sg nadwyzki cash flow,

e zakupione grunty, w dobrych lokalizacjach, po atrakcyjnych cenach, na ktérych przygotowywane s kolejne
projekty.

W opinii Zarzadu ATAL S.A. wptyw otoczenia rynkowego na realizacje planéw Grupy ATAL w 2017 roku powinien

by¢ pozytywny. Witasciwe dostosowanie wielkosci oferty i cen lokali mieszkalnych pozwala sadzi¢, iz ATAL S.A.
czeka kolejny dobry rok zaréwno pod wzgledem sprzedazy, jak przekazan mieszkan.
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Czynniki, ktdre wspierajg popyt to strukturalny niedobdr mieszkan, rozwdéj najwiekszych miast, dobra sytuacja
na rynku pracy, niskie stopy procentowe. Dodatkowo wprowadzenie programu rzadowego ,,500+” poprawito
sytuacje dochodowa rodzin z dzieémi. Znaczna cze$¢é sprzedazy mieszkan to zakupy inwestycyjne i gotéwkowe.

W opinii Zarzadu Spétki wptyw powyzszych czynnikdw moze mieé selektywne oddziatywanie zaréwno na
finansowanie projektéow deweloperskich, jak i decyzje zakupowe Klientéw. Silne podmioty, realizujace projekty
o wysokiej rentownosci bedg nadal finansowane przez banki, a dodatkowo bedg mogty pozyskiwac finansowanie
w innych formach, np. poprzez emisje obligacji. Projekty o niskiej rentownosci mogg nie znalez¢ zrédta
finansowania. Z kolei na potencjalnie ograniczonym popycie mogg straci¢ w pierwszej kolejnosci podmioty
oferujace mieszkania w segmencie ekonomicznym, gdzie gtéwnym kryterium wyboru jest cena.

24. ZATWIERDZENIE PRZEZ ZARZAD SPOLKI SPRAWOZDANIA ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY
KAPITALOWEJ ATAL S.A. W 2015 ROKU

Niniejsze Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci ATAL S.A. oraz Grupy Kapitatowej ATAL S.A. za okres 1 stycznia
2017 roku do 30 czerwca 2017 roku zostato sporzadzone oraz zatwierdzone przez Zarzad jednostki dominujacej
ATAL S.A. w dniu 5 wrzesnia 2017 roku.

Sporzadzono: Cieszyn, dnia 05 wrzesnia 2017r.

Zbigniew Juroszek — Prezes Zarzadu ATAL S.A. Mateusz Juroszek — Wiceprezes Zarzadu ATAL S.A.
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