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Szanowni Panstwo,

W imieniu Zarzadu Polskiego Holdingu Nieruchomosci S.A. mam zaszczyt i przyjemno$¢ przekaza¢ Panstwu Jednostkowy Raport Roczny
Polskiego Holdingu Nieruchomosci S.A. oraz Skonsolidowany Raport Roczny Grupy Kapitatowej Polskiego Holdingu Nieruchomosci S.A.,

w ktorych przedstawiliSmy wyniki finansowe i najwazniejsze wydarzenia 2017 r.

Chciatbym podkresli¢, iz pod wieloma wzgledami 2017 r. byt niezwykle udany i stanowi bardzo dobry poczatek dla roku biezacego. W
ostatnim roku skupiliSmy sie na zarzadzaniu kosztami, poprawie efektywnosci ekonomicznej oraz przygotowaniu i realizacji ambitnego
planu inwestycyjnego. W kwietniu 2017 r. przyjeliSmy nowa Strategie Grupy Kapitalowej PHN na lata 2017 - 2023, w ktérej zatozyliSmy
osiggniecie wysokich wskaznikéw rozwojowych. Nasza intensywna praca na rzecz aktywnego pozyskiwania najemcédw przynosi bardzo
zadowalajgce efekty. Juz teraz osiggniety zostat wskaznik pustostanéw dla nieruchomosci pozostajgcych w portfelu na poziomie 11,4%, co
stanowi spadek o 43% w poréwnaniu ze styczniem 2016 r. Podkresli¢ rowniez nalezy, ze wszystkie nasze nowoczesne nieruchomosci
klasy A sa w peti skomercjalizowane. W okresie dwdch ostatnich lat widoczny jest wzrost najbardziej miarodajnego wskaznika
efektywnosci Grupy Kapitatowej PHN - skorygowanej EBITDA, ktéra w 2017 r. osiggneta poziom 52,1 min PLN, wobec 50,3 min PLN
w 2016 r. 32,3 min PLN w 2015 r., 25,5 min PLN w 2014 r., 35,0 min PLN w 2013 r. oraz 25,2 min PLN w 2012 r. - co stanowi wzrost o

ponad 100 proc. w ciggu szesciu lat.

Kontynuujemy intensyfikowanie programu inwestycyjnego - zaréwno na rynku nieruchomosci komercyjnych, jak i na rynku projektow
mieszkaniowych. Grupa Kapitalowa PHN konsekwentnie realizuje ambitny plan inwestycyjny, ktéry poczgwszy od 2016 r. realizowany jest
niemal od zera. Planowana jest budowa wiezowca przy ul. Swietokrzyskiej 36 w Warszawie, biurowca INTRACO Prime, ktéry stanie w
poblizu istniejacego juz budynku INTRACO oraz kompleksu biurowego Marina Office w Gdyni. Prowadzone sg zaawansowane prace
projektowe nad nowoczesnym budynkiem biurowym przy al. Prymasa Tysigclecia w Warszawie. Pod koniec 2017 r. rozpoczeli$my budowe
luksusowych apartamentéw Yacht Park w Gdyni oraz osiedla mieszkaniowego VIS A VIS WOLA w Warszawie. Liczba zarezerwowanych
apartamentow i mieszkan w ciggu zaledwie kilku miesiecy jest bardzo zadowalajgca. W 2017 r. wybudowane zostato ok. 15.000 mkw.
powierzchni magazynowej w ramach | etapu projektu Hillwood & PHN Pruszkéw dla najemcéw Cosentino i Westwing. Obecnie Grupa
Kapitatowa PHN rozpoczyna realizacje kolejnego etapu ww. projektu - dla firmy DPD Polska powstanie budynek dedykowany sortowni
oferujgcy ok. 11,6 tys. mkw. (z mozliwoscig pozniejszej ekspansji o kolejne 4 tys. mkw.) wraz z placem manewrowym oraz parkingiem o

powierzchni ok. 45 tys. mkw. Docelowa wielko$¢ powierzchni przeznaczona dla DPD Polska bedzie wynosi¢ ok. 72 tys. mkw.

Przywigzujemy bardzo duzg wage do najnowoczesniejszych, innowacyjnych rozwigzan technologicznych, w tym réwniez ekologicznych,
jak rowniez do wspétpracy ze start-upami. Jednym z naszych najemcéw w 2017 r. zostata m.in. firma NOKIA Solutions and Networks, z
ktorg podpisalismy dtugoletnig umowe najmu na powierzchnie biurowg w kompleksie Domaniewska Office Hub. NOKIA Solutions and
Networks, globalny lider innowacji technologicznych, zajat w obiekcie Domaniewska Office Hub powierzchnie 7 tys. mkw., w ktérej stworzy
m.in. laboratorium badawcze. Wspdtpracujemy rowniez ze spétkg 4Mobility, ktora wdrozyta w Warszawie sie¢ samoobstugowych
wypozyczalni samochodéw typu car-sharing. W ramach umowy uruchomione zostaty pierwsze 4 punkty wynajmu aut na minuty - przy
budynku biurowym Kaskada (al. Jana Pawia Il 12), biurowcach Intraco (ul. Stawki 2) i Domaniewska Office Hub (ul. Rodziny Hiszpanskich

8) oraz kompleksie biurowym Staroscinska-Wisniowa (ul. Rejtana 15).

Wszystkie nowoprojektowane inwestycje komercyjne Grupy Kapitalowej PHN zaktadajg uzyskanie certyfikacji BREEAM na najwyzszych
poziomach: INTRACO Prime, Marina Office, a PHN Tower - Excellent. Przypomne réwniez, ze druga faza kompleksu biurowego Alchemia,

potozona w centralnej lokalizacji w Gdansku przy al. Grunwaldzkiej 409, otrzymata certyfikat na poziomie PLATINUM w systemie LEED.

Grupa Kapitatowa, zgodnie ze Strategig na lata 2017-2023, wprowadza réwniez i rozwija na rynku nowe ustugi $wiadczone przez spotke
m.in. z zakresu zarzgdzania inwestycjami i realizacji projektow deweloperskich na rzecz podmiotéw zewnetrznych. Nawigzana zostata
wspotpraca z Chopin Airport Development, w efekcie czego Polski Holding Nieruchomosci S.A. jest inwestorem zastepczym przy budowie

hotelu Moxy przy lotnisku w Poznaniu - tawicy. W 2018 r. planujemy przygotowywac ustugi dla kolejnych podmiotéw.

Warto réwniez wspomnie¢, iz w 2017 r. Grupa Kapitatowa PHN otrzymata liczne nagrody i wyréznienia, w tym m.in. PHN S.A. uzyskat
miano , Transparentnej Spotki Roku 2016” w pierwszej edycji rankingu przygotowanego przez Instytut Rachunkowosci i Podatkow wspdlnie
z Gazetg Gietdy Parkiet. Polski Holding Nieruchomosci zostat takze po raz kolejny nagrodzony w XlI edycji konkursu ,The Best Annual
Report 2016” organizowanego przez Instytut Rachunkowosci i Podatkéw - tym razem za najlepsze sprawozdanie finansowe w indeksie
gietdowym sWIG80. Podczas jubileuszowej XV Gali Peret Polskiej Gospodarki, na Zamku Krolewskim w Warszawie wreczone zostaty
statuetki organizowanej przez anglojezyczny miesiecznik ekonomiczny ,Polish Market”. Polski Holding Nieruchomosci S.A. zostat

wyrozniony certyfikatem w rankingu i uzyskat tytut Perty Polskiej Gospodarki w kategorii Duze Perty.
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W celu wzrostu warto$ci marki oraz zwiekszenia jej rozpoznawalnosci i uznania na rynku nieruchomosci komercyjnych i mieszkaniowych

na poczatku 2017 r. dokonalismy rebrandigu i wprowadzilismy nowg identyfikacje wizualng oraz nowe logo - proste, nowoczesne, ciekawe i
przejrzyste. Grupa Kapitalowa PHN dazy do kreowania wizerunku marki na rynku nieruchomosci komercyjnych i mieszkaniowych oraz
wyrdznienia sie sposrod wielu konkurencyjnych marek. Chcemy, zeby nasza marka stata sie synonimem nowoczesnosci i uznawana byta
za solidnego partnera biznesowego o uznanej pozycji rynkowej i duzym potencjale.

W imieniu Zarzgdu Polskiego Holdingu Nieruchomosci S.A. serdecznie dziekuje za wytezong prace w minionym okresie wszystkim
pracownikom Grupy Kapitatowej PHN. Szczegdlne podzigkowania za zaangazowanie w realizowane projekty kieruje do Rady Nadzorczej,
jak réwniez do naszych Akcjonariuszy za zaufanie, ktore jest dla nas wyrazem najwyzszego uznania i motywacjg do osiggania kolejnych

celéw. Przed nami kolejny rok, w ktérym czeka nas szereg wyzwan oraz cigzkiej pracy i jestem przekonany, ze bedzie rownie obfity w
kolejne sukcesy.

Z wyrazami szacunku,
Maciej Jankiewicz

Prezes Zarzadu

Polskiego Holdingu Nieruchomosci S.A.
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Wybrane dane finansowe

w min PLN

Wybrane jednostkowe dane finansowe

Rok zakonczony Rok zakonczony Rok zakonczony Rok zakonczony
31 grudnia 2017 31 grudnia 2016 31 grudnia 2017 31 grudnia 2016
|. Przychody operacyjne 34,2 29,4 8,1 6,9
Il. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 15,7 55 3,7 1,3
Il. Zysk (strata) brutto 26,1 17,4 6,1 4,1
IV. Zysk (strata) netto 25,6 16,5 6,0 3,9

V. Przeptywy pieniezne netto z

) 7 - 1,2 1.1 0,3 0,3
dziatalno$ci operacyjnej
VI. Przeplywy pieniezne netto z
dziatalnos$ci inwestycyjnej 2 54 &l 13
VII. Przeptywy pieniezne netto z
dziatalnosci finansowej () ®.7) ) (2.3)
VIII. Przeptywy pieniezne netto razem 2,8 (3,2) 0,7 0,7)
Stan na Stan na Stan na Stan na
31 grudnia 2017 31 grudnia 2016 31 grudnia 2017 31 grudnia 2016
IX. Aktywa 1929,5 1925,6 462,6 461,7
X. Zobowigzania dtugoterminowe 3,5 2,2 0,8 0,5
XI. Zobowigzania krétkoterminowe 6,6 17,8 1,6 43
XII. Kapitat wtasny 1919,4 1905,6 460,2 456,9
XIll. Kapitat zaktadowy 46,8 46,8 11,2 11,2
XIV. Liczba akcji (szt.) 46 814 672 46 786 030 46 814 672 46 786 030
XV. Zysk (strata) na jedng akcje zwyktg
(PLN/ EUR) 0,55 0,35 0,13 0,08
XVI. Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje 4100 40.73 083 977

(PLN / EUR)

Powyzsze dane finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2017 roku i rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku zostaty przeliczone

na EUR wedtug nastepujgcych zasad:

- pozycje aktywow i pasywéw - wedtug Sredniego kursu ustalonego przez Narodowy Bank Polski na dzien 31 grudnia 2017 roku: 4,1709

PLN/EUR

- pozycje skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych dochodéw oraz skonsolidowanego rachunku przeptywow pienieznych - wedtug
kursu stanowigcego $rednig arytmetyczng $rednich kurséw ustalonych przez Narodowy Bank Polski na ostatni dzien kazdego miesigca

okresu sprawozdawczego od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku: 4,2447 PLN/EUR
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POLSKI HOLDING NIERUCHOMOSCI S.A.

Raport roczny za 2017 rok

(Wszystkie kwoty wyrazone sg w min PLN o ile nie podano inaczej)

A. Sprawozdanie finansowe

Sprawozdanie z sytuacji finansowej
na dzien 31 grudnia 2017 roku

Nota 31 grudnia 2017 31 grudnia 2016
AKTYWA
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 8 1,1 1,0
Wartosci niematerialne 0,7 0,1
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspétzaleznych 54 0,0
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1,2 0,4
Udziaty w jednostkach zaleznych 9 1708,6 1690,6
Pozostate dtugoterminowe aktywa finansowe 10 208,1 229,0
Aktywa trwale razem 1925,1 19211
Aktywa obrotowe
Naleznosci handlowe oraz pozostate aktywa 11 1,2 4,1
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 12 3,2 0,4
Aktywa obrotowe razem 4,4 4,5
Aktywa razem 1929,5 1925,6
Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania 13 (6,1) (7,3)
Krotkoterminowe zadtuzenie 13 (0,1) (10,1)
Rezerwy krotkoterminowe (0,4) (0,4)
Zobowigzania krotkoterminowe razem (6,6) (17,8)
Zobowigzania dtugoterminowe
Dtugoterminowe zadtuzenie 13 (0,2) (0,2)
Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego (3,2) (1,9)
Rezerwy dlugoterminowe (0,1) 0,1)
Zobowigzania dtugoterminowe razem (3,5) (2,2)
Zobowigzania razem (10,1) (20,0)
Aktywa netto 1919,4 1905,6
Kapitaty
Kapitat podstawowy 14 46,8 46,8
Nadwyzka ceny emisyjnej nad nhominalng 15 1753,2 1752,8
Pozostate kapitaty zapasowe 93,8 89,5
Niepodzielone zyski zatrzymane 25,6 16,5
Kapital wtasny ogotem 1919,4 1905,6

Zasady (polityka) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 13 do 29

stanowig jego integralng czes¢
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POLSKI HOLDING NIERUCHOMOSCI S.A.
Raport roczny za 2017 rok
(Wszystkie kwoty wyrazone sg w min PLN o ile nie podano inaczej)

Sprawozdanie z catkowitych dochodow

za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2017 roku

Rok zakonczony

Nota
31 grudnia 2017 31 grudnia 2016
Przychody z podstawowej dziatalnosci operacyjnej 16 34,2 29,4
Koszt wlasny podstawowej dziatalnos$ci operacyjnej 16 (29,8) (28,3)
Zmiana warto$ci udziatéw w jednostkach zaleznych 9 16,4 8,9
Dywidendy 1,1 0,0
Wynik z podstawowej dziatalnosci operacyjnej 21,9 10,0
Koszty administracyjne i sprzedazy (6,4) (4,5)
Pozostate przychody 0,2 0,4
Pozostate koszty (0,0) (0,4)
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 15,7 55
Przychody finansowe 17 10,6 11,9
Koszty finansowe 18 (0,2) 0,0
Zysk netto z dziatalnosci finansowej 10,4 11,9
Udziat w zyskach jednostek stowarzyszonych i wspoétzaleznych -
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 26,1 17,4
Podatek dochodowy (0,5) (0,9)
Zysk (strata) netto 25,6 16,5
Pozostate catkowite dochody
Catkowite dochody ogétem 25,6 16,5
podstawowy i rozwodniony zysk (strata) netto na jedng akcje 21 0,55 PLN 0,35 PLN
Sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2017 roku
Nadwyzka ceny Pozostate
Nota Kapitat emisyjnej nad kapitaty Niepodzielone Kapitat
podstawowy nominalng zapasowe zyski zatrzymane razem
Stan na 1 stycznia 2017 roku 46,8 1752,8 89,5 16,5 1 905,6
Zysk netto za okres 25,6 25,6
Catkowite dochody ogotem za okres - - - 25,6 25,6
Wyptata dywidendy (12,2) (12,2)
Emisja akcji 14,15 0,4 0,4
Transfer pomiedzy kapitatami 4,3 (4,3) 0,0
Stan na 31 grudnia 2017 roku 46,8 1753,2 93,8 25,6 19194
Stan na 1 stycznia 2016 roku 46,7 17519 60,6 48,5 1907,7
Zysk netto za okres 16,5 16,5
Catkowite dochody ogotem za okres - - - 16,5 16,5
Wyptata dywidendy (19,6) (19,6)
Emisja akgji 0,1 0,9 1,0
Transfer pomiedzy kapitatami 28,9 (28,9) 0,0
Stan na 31 grudnia 2016 roku 46,8 17528 89,5 16,5 1905,6

Zasady (polityka) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 13 do 29
stanowig jego integralng czes¢
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Raport roczny za 2017 rok
(Wszystkie kwoty wyrazone sg w min PLN o ile nie podano inaczej)

Sprawozdanie z przeptywéw pienieznych
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2017 roku

Rok zakonczony

31 grudnia 2017 31 grudnia 2016

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej

Zysk przed opodatkowaniem 26,1 17,4
Korekty przeptywoéw z dziatalnosci operacyjnej (24,9) (16,3)
Amortyzacja 0,3 0,3
Zmiana wartosci udziatéw w jednostkach zaleznych (16,4) (8,9)
Przychody odsetkowe z dziatalnosci inwestycyjnej (10,6) (11,9)
Koszty finansowania 0,1 0,0
Zmiana kapitatu obrotowego 1,7 4,2
Przeptywy pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej 1,2 1,1

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej

Wplywy razem 38,0 70,1
Sprzedaz rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych 0,0 0,1
Umorzenie udziatéw w jednostkach zaleznych 0,0 0,2
Instrumenty finansowe 38,0 69,8

Wyptywy razem (14,0) (64,7)
Nabycie rzeczowych aktywdw trwatych i wartosci niematerialnych (1,0) (0,5)
Instrumenty finansowe 0,0 (31,1)
Pozyczki (6,4) (13,6)
Nabycie udziatéw w jednostkach zaleznych (1,2) (19,5)
Nabycie udziatéw w jednostkach wspétzaleznych (5,4) 0,0

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 24,0 5,4

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej

Wptlywy razem 0,0 10,0
Kredyty 0,0 10,0

Wyptywy razem (22,4) (19,7)
Kredyty (10,1) 0,0
Sptata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego (0,1) (0,1)
Dywidendy (12,2) (19,6)

Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (22,4) (9,7)

Przeptywy pieniezne netto 2,8 (3,2)
Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych, w tym: 2,8 (3,2)
Roéznice kursowe -

Srodki pieniezne na poczatek okresu 0,4 3,6

Srodki pieniezne na koniec okresu 3,2 0,4

Zasady (polityka) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 13 do 29
stanowig jego integralng czes¢
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POLSKI HOLDING NIERUCHOMOSCI S.A.
Raport roczny za 2017 rok
(Wszystkie kwoty wyrazone sg w min PLN o ile nie podano inaczej)

Zasady (polityka) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajace

1. Informacje ogdine

1.1 O spotce

Sprawozdanie finansowe Polski Holding Nieruchomosci S.A.
obejmuje rok zakonczony dnia 31 grudnia 2017 roku oraz
zawiera dane poréwnawcze za rok zakonczony dnia 31 grudnia
2016 roku.

Polski Holding Nieruchomosci S.A. (,Spétka” ,Jednostka” ,PHN
S.A.”) zostata utworzona Aktem Notarialnym z dnia 25 marca
2011

al. Jana Pawita Il 12.

roku. Siedziba Spotki miesci sie w Warszawie przy

Spotka jest wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego
Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy, Xl
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod
numerem KRS 0000383595. Spétce nadano numer statystyczny
REGON 142900541.

Czas dziatalnosci Spoiki jest nieoznaczony.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci zgodnie ze statutem

jest prowadzenie dziatalnosci firmy centralne;j.

Podmiotem kontrolujgcym PHN S.A. na dzien bilansowy byt

Skarb Panstwa.

PHN S.A. wraz ze spotkami tworzgcymi Grupe Kapitatowg jest

jednym z najwiekszych w Polsce podmiotéw w sektorze

1.2 Skiad Zarzadu

Zgodnie z postanowieniami Statutu PHN S.A., Zarzad sktada sie
z jednej do szesciu osob. W okresie sprawozdawczym Zarzad

pracowat w nastepujgcym sktadzie:

nieruchomosci komercyjnych pod wzgledem wartosci portfela.
Portfel Grupy obejmuje ponad 140 wydzielonych biznesowo
nieruchomosci o wartosci blisko 2,4 mild PLN. Dziatalno$¢
PHN S.A. skoncentrowana jest w Warszawie oraz najwigkszych
regionalnych miastach, m.in. w Poznaniu, Tréjmiescie, todzi

i Wroctawiu.

Grupa ma wieloletnie doswiadczenie w sektorach: biurowym,

handlowym i logistycznym, zarédwno w zarzadzaniu
nieruchomosciami, jak i w realizacji projektéw inwestycyjnych.
Grupa realizuje nowoczesne projekty komercyjne samodzielnie
oraz we wspotpracy z wysokiej klasy partnerami o wieloletnim
doswiadczeniu i ugruntowanej pozycji rynkowej. Inwestycje
firmowane przez PHN S.A. odznaczajg sie ponadczasowg
architekturg i dbatoscia o

jakos¢. Spetniajg najbardziej

wysrubowane standardy, dzieki czemu trafiajg w gusta

najbardziej wymagajacych klientow.

Akcje PHN S.A. od 13 lutego 2013 roku sg notowane na rynku
podstawowym Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie

w systemie notowan ciggtych.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku PHN S.A. posiadat bezposrednio

lub posrednio udziaty i akcje w 49 podmiotach powigzanych.

Imie i nazwisko Funkcja Okres od

Maciej Jankiewicz Prezes Zarzgdu 07.03.2016
Zbigniew Kulewicz Wiceprezes - Czlonek Zarzadu ds. Zarzadzania Aktywami Nieruchomosciowymi 07.03.2016
Piotr Staron Cztonek Zarzadu ds. Finansowych 01.04.2016

2. Podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie
z  Miedzynarodowymi  Standardami  Sprawozdawczosci

Finansowej (,MSSF”) zatwierdzonymi przez UE (,MSSF UE”).

MSSF obejmujg standardy i interpretacje zaakceptowane przez
Rade Miedzynarodowych
(,RMSR”) oraz Komitet ds.

Sprawozdawczosci Finansowej (,KIMSF”).

Standardéw Rachunkowosci

Interpretacji Migdzynarodowej

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu

kontynuowania dziatalnosci gospodarczej w dajacej sie
przewidzie¢ przysziosci. Na dzieh sporzadzenia Sprawozdania
finansowego, pomimo iz zobowigzania krotkoterminowe
przewyzszajg naleznosci krétkoterminowe, nie istnieja zadne
okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci

gospodarczej przez Spotke.

Zasady (polityka) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 13 do 29
stanowig jego integralng czes¢
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Raport roczny za 2017 rok
(Wszystkie kwoty wyrazone sg w min PLN o ile nie podano inaczej)

Walutg prezentacji sprawozdania Spotki jest ztoty polski (,PLN”).
Wszystkie dane w sprawozdaniu Spotki, o ile nie zaznaczono

inaczej, prezentowane sg w milionach PLN.

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie
z zasadg kosztu historycznego, z wyjgtkiem nieruchomosci
inwestycyjnych i instrumentéw finansowych zaklasyfikowanych

jako wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

Przygotowanie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF

wymaga uzycia pewnych istotnych szacunkéw ksiegowych.

Wymaga rowniez od Zarzadu dokonania witasnych ocen

wramach stosowania przyjetych przez Spétke zasad
rachunkowosci. Zagadnienia, ktére wymagaja dokonywania
istotnych ocen lub cechujg sie szczegdlng ztozonoscig badz
obszary w przypadku ktérych poczynione zatozenia i szacunki
majg istotny wplyw na sprawozdanie finansowe, przedstawiono

w nocie 7.3.

3. Kilasyfikacja skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Spdtka sporzadzita skonsolidowane sprawozdanie finansowe
wedtug MSSF za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2017 roku,
ktore zostato zatwierdzone przez Zarzad Spétki w dniu 21 marca
2018 roku.

4. Inwestycje Spoétki

Spotka na dzien 31 grudnia 2017 roku oraz na dzien 31 grudnia 2016 roku posiadata inwestycje w nastepujgcych jednostkach:

Podmiot

Udziat w kapitale i w prawach gtosu
31 grudnia 2016

31 grudnia 2017

Warszawski Holding Nieruchomosci S.A. 98,65% 98,59%
Dalmor S.A 3,15% 3,15%
PHN SPV 12 PHN 4 Sp. z 0. 0. SK.A. 7,29% 7,29%
PHN 4 Sp. z 0.0. 100,00% 100,00%
PHN Hotel Management PHN 4 Sp. z 0. 0. S.K.A. 100,00% 100,00%
PHN 5 Sp. z 0.0. w likwidaciji 100,00% 100,00%
PHN Property Management PHN 4 Sp. z 0. 0. S.K.A. 100,00% 100,00%
PHN Development PHN 4 Sp. z 0. 0. S.K.A. 100,00% 100,00%
PHN SPV 33 Sp. z 0. o. 100,00% 100,00%
Marina Molo Rybackie Sp. z o.0. 100,00% 100,00%
Apartamenty Molo Rybackie Sp. z 0.0. 100,00% 100,00%
Parzniew Logistics Center Infrastructure Sp. z 0. o. 50,00% 50,00%
Parzniew Logistics Center 1 Sp. z 0. 0. 50,00% 50,00%
Dalmor Property Management Sp. z 0.0. 100,00% -
DKP Dalmor Sp. z 0.0. w likwidacji 100,00% -
PHN K Sp. z 0.0. 100,00% -
ORDONA 2 Sp. z 0.0. 100,00% -
PHN Prymasa Sp. z 0.0. 100,00% -

W 2017 roku Spdtka nabyta 100% udziatéw w spétkach Dalmor
Property Management Sp. z o.0., DKP Dalmor Sp. z o.o.

w likwidacji. Spotka w 2017 roku utworzyta spétki: PHN K
Sp. zo.0.,, ORDONA 2 Sp. z 0.0., PHN Prymasa Sp. z o.o.

5. Nowe standardy i interpretacje, ktore zostaty opublikowane, a nie weszly jeszcze w zycie

W  niniejszym sprawozdaniu finansowym Spoétka nie

zdecydowata sie na wczesniejszym zastosowanie

nastepujgcych opublikowanych standardéw, interpretacji lub
poprawek do istniejgcych standardéw przed ich datg wejscia

w zycie:

v MSSF 9, Instrumenty finansowe”

MSSF 9 zastepuje MSR 39. Standard obowigzuje dla okreséw
rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2018 roku lub po tej

dacie.

Standard wprowadza jeden model przewidujacy tylko dwie
klasyfikacji

w wartosci godziwej i wyceniane wedtug zamortyzowanego

kategorie aktywéw  finansowych:  wyceniane

kosztu. Klasyfikacja jest dokonywana na moment poczgtkowego

ujecia i uzalezniona jest od przyjetego przez jednostke modelu

Zasady (polityka) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 13 do 29
stanowig jego integralng czes¢
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zarzadzania instrumentami finansowymi oraz charakterystyki

umownych przeptywow pienieznych z tych instrumentow.

MSSF 9 wprowadza nowy model w zakresie ustalania odpiséw

aktualizujgcych — model oczekiwanych strat kredytowych.

Wiekszos¢ wymogow MSR 39 w zakresie klasyfikacji i wyceny
zobowigzan finansowych zostata przeniesiona do MSSF 9
w niezmienionym ksztatcie. Kluczowg zmiang jest natozony na
jednostki wymog prezentowania w innych catkowitych
dochodach skutkow zmian wiasnego ryzyka kredytowego
z tytutu zobowigzan finansowych wyznaczonych do wyceny

w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

W zakresie rachunkowosci zabezpieczen zmiany miaty na celu
Scislej dopasowaé rachunkowos$¢ zabezpieczen do zarzadzania

ryzykiem.

Spotka nie spodziewa sie istotnego wplywu na sytuacje
finansowa, wyniki dziatalnosci Spotki oraz na zakres informaciji
prezentowanych w sprawozdaniu finansowym w zwigzku
z wyceng naleznosci, srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow

oraz krotkoterminowych aktywéw finansowych

Spotka zastosuje MSSF 9 od 1 stycznia 2018 roku.

v Zmiany do MSSF 9: Prawo wczesniejszej splaty

z negatywnym wynagrodzeniem

Zmiana do MSSF9 obowigzuje dla okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie z dniem 1 stycznia 2019 r. lub po tej
dacie, z mozliwoscig jej wczesniejszego zastosowania.
Na skutek zmiany do MSSF 9, jednostki bedg mogty wyceniac
aktywa finansowe z tak zwanym prawem do wczes$niejszej
sptaty z negatywnym wynagrodzeniem wedtug
zamortyzowanego kosztu lub wedtug wartosci godziwej poprzez
inne catkowite dochody, jezeli spetniony jest okreslony warunek
- zamiast dokonywania wyceny wedtug wartosci godziwej przez

wynik finansowy.
Spotka zastosuje powyzsze zmiany od 1 stycznia 2019 roku.

Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania finansowego,
zmiana ta nie zostata jeszcze =zatwierdzona przez Unig

Europejska.
v' MSSF 15 ,,Przychody z uméw z klientami”

MSSF 15 ,Przychody z umoéw z klientami” obowigzuje dla
okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2018 r. lub

po tej dacie.

Zasady przewidziane w MSSF 15 dotyczy¢ bedg wszystkich
umoéw skutkujgcych przychodami. Fundamentalng zasadag
nowego standardu jest ujmowanie przychodéw w momencie
transferu kontroli nad towarami lub ustug na rzecz klienta,
w wysokosci ceny transakcyjnej. Wszelkie towary lub ustugi
sprzedawane w pakietach, ktére da sie wyodrebni¢ w ramach

pakietu, nalezy ujmowac¢ oddzielnie, ponadto wszelkie upusty

i rabaty dotyczace ceny transakcyjnej nalezy co do zasady
alokowac¢ do poszczegdinych elementéw pakietu. W przypadku,
gdy wysoko$¢ przychodu jest zmienna, zgodnie znowym
standardem kwoty zmienne sg zaliczane do przychodéw, o ile
istnieje duze prawdopodobienstwo, ze w przysztosci nie nastgpi
odwrocenie  ujecia  przychodu wwyniku przeszacowania
wartosci. Ponadto, zgodnie z MSSF 15 koszty poniesione w celu
pozyskania i zabezpieczenia kontraktu z klientem nalezy
aktywowa¢ i rozliczaC w czasie przez okres konsumowania

korzysci z tego kontraktu.

Spotka nie spodziewa sie istotnego wplywu na sytuacje
finansowa, wyniki dziatalnosci Spétki oraz na zakres informacji
prezentowanych w sprawozdaniu finansowym w zakresie

momentu rozpoznania przychodéw z dziatalnosci operacyjne;j.

Spétka zastosuje MSSF 15 od 1 stycznia 2018 r.

v Objasnienia do MSSF15 ,Przychody 2z umoéw

z klientami”

Objasnienia do MSSF 15 ,Przychody z uméw z klientami”
zostaty opublikowane 12 kwietnia 2016 r. i majg zastosowanie
do sprawozdan finansowych sporzadzanych po 1 stycznia
2018 r.

Objasnienia dostarczajg dodatkowych informacji i wyjasnien
dotyczacych gtéwnych zatozen przyjetych w MSSF 15, m.in. na
identyfikaciji

jednostka petni role posrednika (agenta), czy tez jest gidwnym

temat osobnych obowigzkéw, ustalenia czy

dostawcg doébr iustug (principal) oraz sposobu ewidenc;ji

przychodéw z tytutu licenciji.

Oproécz dodatkowych objasnien, wprowadzono takze zwolnienia
i uproszczenia dla jednostek stosujgcych nowy standard po raz

pierwszy.

Spétka zastosuje Objasnienia do MSSF 15 od 1 stycznia 2018
roku.

v" MSSF 16 ,Leasing”

MSSF 16

rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2019 r. lub po tej dacie.

,Leasing” obowigzuje dla okreséw rocznych

Nowy standard ustanawia zasady ujecia, wyceny, prezentacji
oraz ujawnien dotyczgcych leasingu. Wszystkie transakcje
leasingu skutkujg uzyskaniem przez leasingobiorce prawa do
uzytkowania aktywa oraz zobowigzania z tytutu obowigzku
zaptaty. Tym samym, MSSF 16 znosi klasyfikacje leasingu
operacyjnego i leasingu finansowego zgodnie z MSR 17
i wprowadza jeden model dla ujecia ksiegowego leasingu przez
leasingobiorce. Leasingobiorca bedzie zobowigzany ujgé: (a)
aktywa i zobowigzania dla wszystkich transakcji leasingu
zawartych na okres powyzej 12 miesiecy, za wyjatkiem sytuaciji,
gdy dane aktywo jest niskiej wartosci; oraz (b) amortyzacje
leasingowanego aktywa odrebnie od odsetek od zobowigzania

leasingowego w sprawozdaniu z wynikéw.

Zasady (polityka) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 13 do 29
stanowig jego integralng czes¢
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MSSF 16 w znaczgcej czesci powtarza regulacje z MSR 17
dotyczace ujecia ksiegowego leasingu przez leasingodawce.
W konsekwencji, leasingodawca kontynuuje  klasyfikacje
w podziale na leasing operacyjny i leasing finansowy oraz

odpowiednio réznicuje ujecie ksiegowe.
Spétka zastosuje MSSF 16 od 1 stycznia 2019 roku.

v' Zmiany do MSSF 2: Klasyfikacja i wycena transakcji

opartych na akcjach

Zmiana do MSSF 2 obowigzuje dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie z dniem 1 stycznia 2018 r. lub po tej
dacie. Zmiana wprowadza m.in. wytyczne w zakresie wyceny
w warto$ci godziwej zobowigzania z tytutu transakcji opartych
na akcjach rozliczanych w $rodkach pienieznych, wytyczne
dotyczace zmiany klasyfikacji z transakcji opartych na akcjach
rozliczanych w srodkach pienieznych na transakcje oparte na
akcjach rozliczane w instrumentach kapitalowych, a takze
wytyczne na temat ujecia

zobowigzania podatkowego

pracownika z tytutu transakcji opartych na akcjach.
Spdtka zastosuje powyzsze zmiany od 1 stycznia 2018 roku.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego,
zmiana ta nie zostata jeszcze zatwierdzona przez Unie

Europejska.
v Roczne zmiany do MSSF 2014 - 2016

Rada
opublikowata w grudniu 2016 r. “Roczne zmiany MSSF 2014-

Miedzynarodowych  Standardow  Rachunkowosci
2016”, ktére zmieniajg 3 standardy: MSSF 12 ,Ujawnienia
udziatéw w innych jednostkach”, MSSF 1 ,Zastosowanie MSSF
po raz pierwszy” oraz MSR 28 ,Inwestycije w jednostkach

stowarzyszonych”.

Poprawki zawierajg wyjasnienia oraz zmiany dotyczgce zakresu
standardéw, ujmowania oraz wyceny, a takze zawierajg zmiany

terminologiczne i edycyjne.

Zmiany do MSSF 12 obowigzujag do okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie z dniem 1 stycznia 2017 r. Natomiast

pozostate zmiany s3 obligatoryjne od 1 stycznia 2018 roku.

v' Zmiany do MSR 40: Reklasyfikacja nieruchomosci

inwestycyjnych

Zmiany do MSR 40 precyzujg

z przeklasyfikowaniem do nieruchomosci inwestycyjnych oraz

wymogi  zwigzane

z nieruchomosci  inwestycyjnych. Zmiana obowigzuje dla
okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie z dniem 1 stycznia

2018 r. lub po tej dacie.
Spotka zastosuje powyzsze zmiany od 1 stycznia 2018 r.

Na dzien sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego

sprawozdania finansowego, zmiana ta nie zostata jeszcze

zatwierdzona przez Unig Europejska.

v' Zmiany do MSR 28

stowarzyszonych i wspélnych przedsigwzieciach”

»Inwestycje w jednostkach

Zmiana obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie
z dniem 1 stycznia 2019 r. lub po tej dacie. Zmiany do MSR 28
Jnwestycie w jednostkach

stowarzyszonych i wspdlnych

przedsiewzieciach”  wyjasniaja, ze w odniesieniu do
dtugoterminowych udziatéw w jednostce stowarzyszonej lub
wspdlnym przedsiewzieciu, do ktérych nie stosuje sie metody
praw witasnosci, spotki stosujg MSSF 9. Dodatkowo, Rada
opublikowata réwniez przyktad ilustrujgcy zastosowanie
wymogow MSSF 9 i MSR 28 do dtugoterminowych udziatow

w jednostce stowarzyszonej lub wspdlnym przedsiewzieciu.
Spotka zastosuje powyzsze zmiany od 1 stycznia 2019 roku.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego,
zmiana ta nie zostala jeszcze =zatwierdzona przez Unig

Europejska.

v KIMSF 22: Transakcje w walutach obcych oraz

ptatnosci zaliczkowe

KIMSF 22 wyjasnia zasady rachunkowosci dotyczace transakc;ji,
w ramach ktérych jednostka otrzymuje lub przekazuje zaliczki
w walucie obcej. Wytyczne obowigzujg dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie z dniem 1 stycznia 2018 r. lub po tej

dacie.
Spétka zastosuje powyzsze zmiany od 1 stycznia 2018 r.

Na dzien sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, zmiana ta nie zostata jeszcze

zatwierdzona przez Unie Europejska.

v KIMSF 23: Niepewnos$¢ zwigzana z ujeciem podatku

dochodowego

KIMSF 23 wyjasnia wymogi w zakresie rozpoznania i wyceny
zawarte w MSR 12 w sytuacji niepewnosci zwigzanej z ujeciem
podatku dochodowego. Wytyczne obowigzujg dla okreséw
rocznych rozpoczynajgcych sie z dniem 1 stycznia 2019 r. lub

po tej dacie.
Spétka zastosuje powyzsze zmiany od 1 stycznia 2019 roku.

Na dzien sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, zmiana ta nie zostata jeszcze

zatwierdzona przez Unie Europejska.

v Roczne zmiany do MSSF 2015 - 2017

Rada
opublikowata w grudniu 2017 r. “Roczne zmiany MSSF 2015-

Miedzynarodowych  Standardéw  Rachunkowosci
2017”, ktére wprowadzajg zmiany do 4 standardéw: MSSF 3
LPotaczenia przedsiewzie¢”, MSSF 11
umowne”, MSR 12 ,Podatek dochodowy” oraz MSR 23 ,Koszty

finansowania zewnetrznego”.

~Wspdlne ustalenia

Zasady (polityka) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 13 do 29
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Poprawki zawierajg wyjasnienia oraz doprecyzowujg wytyczne

standardow w zakresie ujmowania oraz wyceny.
Spotka zastosuje powyzsze zmiany od 1 stycznia 2019 roku.

Na dzien sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, zmiany te nie zostaly jeszcze

zatwierdzone przez Unig Europejska.

v MSR 19 ,,Swiadczenia pracownicze”

Zmiany do MSR

rozpoczynajacych sie z dniem 1 stycznia 2019r. lub po tej

19 obowigzujg dla okreséw rocznych
dacie. Poprawki do standardu okreslajg wymogi zwigzane
z ujeciem ksiegowym modyfikacji, ograniczenia lub rozliczenia

programu okreslonych swiadczen.
Spotka zastosuje powyzsze zmiany od 1 stycznia 2019 .

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego,
zmiana ta nie zostata jeszcze zatwierdzona przez Unie

Europejska.

v' Zmiany do MSSF 10 i MSR 28 dot. sprzedazy lub
wniesienia aktywéw pomiedzy inwestorem a jego
jednostkami

stowarzyszonymi lub wspolnymi

przedsiewzieciami

Zmiany rozwigzujg problem aktualnej niespdjnosci pomiedzy

MSSF 10 a MSR 28. Ujecie ksiegowe zalezy od tego, czy

6. Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

Zasady (polityka) rachunkowosci zastosowane do sporzgdzenia
niniejszego sprawozdania finansowego sg spojne z tymi, ktére
przy
sprawozdania finansowego Grupy za

zastosowano sporzgdzaniu skonsolidowanego
rok zakonczony 31
grudnia 2017 roku, za wyjatkiem zastosowania w niniejszym
sprawozdaniu finansowym po raz pierwszy nastepujgcych
nowych i zmienionych standardéw i interpretacji, ktére weszlty
w zycie od 1 stycznia 2017 roku:

v" Plany okreslonych swiadczen: Sktadki pracownikow —

Zmiany do MSR 19

Zmiany do MSR 19 ,Swiadczenia pracownicze” zostaly
opublikowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci w listopadzie 2013 roku. Zmiany pozwalajg na
rozpoznawanie sktadek wnoszonych przez pracownikéw jako
zmniejszenie kosztéw zatrudnienia w okresie, w ktérym praca
jest wykonywana przez pracownika, zamiast przypisywac
sktadki do okresow pracy, jezeli kwota sktadki pracownika jest

niezalezna od stazu pracy.

v Roczne zmiany MSSF 2010-2012
Rada
opublikowata w grudniu 2013 roku “Roczne zmiany MSSF 2010-
2012”,

Miedzynarodowych Standardow  Rachunkowosci

ktére zmieniajg 7 standardéw. Poprawki zawierajg

aktywa niepieniezne sprzedane lub wniesione do jednostki

stowarzyszonej lub wspdlnego przedsiewzigcia stanowig
Lbiznes”. W przypadku, gdy aktywa niepieniezne stanowig
Lbiznes”, inwestor wykaze petny zysk lub strate na transakgiji.
Jezeli zas aktywa nie spetniajg definicji biznesu, inwestor ujmuje
zysk lub strate z wytaczeniem czesci stanowiagcej udziaty innych

inwestoréw.

Data

obowigzywania zmienionych przepiséw nie zostata ustalona

Zmiany zostaty opublikowane 11 wrzesnia 2014 r.

przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci.

Na dzien sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego

sprawozdania finansowego, zatwierdzenie tej zmiany jest
odroczone przez Unie Europejskg. Spolka zastosuje zmiane od
dnia obowigzywania przepiséw zgodnie z ustaleniami Rady

Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci.

Zarzad jest w trakcie analizy wptywu standarddw i interpretaciji,
ktére zostaly opublikowane a nie weszlty jeszcze w zycie,

na wyniki i sytuacje finansowa Grupy.

zmiany w prezentacji, ujmowaniu oraz wycenie oraz zawierajg

zmiany terminologiczne i edycyjne.

v" Roczne zmiany MSSF 2012-2014
Rada
opublikowata we wrzesniu 2014 roku “Roczne zmiany MSSF
2012-2014”, ktére zmieniajg 4 standardy: MSSF 5, MSSF 7,
MSR 19 i MSR 34.

Miedzynarodowych Standardow  Rachunkowosci

v' Zmiany do MSR 1
W grudniu 2014 roku, w ramach prac zwigzanych z tzw.
inicjatywa Rada

Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci opublikowata

dotyczaca ujawniania informagiji,

poprawke do MSR 1. Celem opublikowanej zmiany jest
wyjasnienie koncepcji istotnosci oraz wyjasnienie, ze jezeli
jednostka uzna, ze dane informacje sg nieistotne, wéwczas nie
powinna ich ujawnia¢ nawet, jezeli takie ujawnienie jest co do
zasady wymagane przez inny MSSF. W zmienionym MSR 1
wyjasniono, ze pozycje prezentowane w sprawozdaniu
z sytuacji finansowej oraz sprawozdaniu z wyniku i pozostatych
badz

dezagregowane w zaleznosci od ich istotnosci. Wprowadzono

catkowitych  dochodéw mogg byé agregowane
réwniez dodatkowe wytyczne odnoszgce sie do prezentacji sum

czesciowych w tych sprawozdaniach.

Zasady (polityka) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 13 do 29
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v"  Zmiany do MSR 27 dot. metody praw wlasnosci
w jednostkowych sprawozdaniach finansowych

Zmiana MSR 27 umozliwia stosowanie metody praw wtasnosci

jako jednej zopcjonalnych metod

ujmowania inwestycji

w jednostkach zaleznych, wspotkontrolowanych

i stowarzyszonych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

v Zmiany do MSSF 10, MSSF 12 i MSR 28 dot. wytaczenia
z konsolidacji jednostek inwestycyjnych

Poprawka do MSSF 10, MSSF 12 i MSR 28 opublikowana pt.

Jednostki inwestycyjne: wytaczenia z konsolidacji precyzuje

wymagania dotyczace jednostek

inwestycyjnych  oraz

wprowadza pewne utatwienia.

Standard wyjasnia, ze jednostka powinna wycenia¢ w wartosci
godziwej przez wynik finansowy wszystkie swoje jednostki

zalezne, ktére sg jednostkami inwestycyjnymi. Ponadto

6.1 Wycena pozycji wyrazonych w walutach obcych

6.1.1 Waluta funkcjonalna i waluta prezentacji

Pozycje zawarte w sprawozdaniu finansowym Spotki wycenia
sie w walucie podstawowego srodowiska gospodarczego,
w ktérym dana dziatalnos¢

jednostka prowadzi (,waluta

6.1.2 Transakcje i salda

Transakcje wyrazone w walutach obcych przelicza sie na

walute  funkcjonalng zgodnie z kursem faktycznie
zastosowanym w tym dniu, wynikajgcym z charakteru operaciji
(w przypadku sprzedazy lub kupna walut oraz =zaptaty
naleznosci lub zobowigzan) lub $rednim ogtoszonym dla dane;j
waluty przez Narodowy Bank Polski z dnia poprzedzajgcego
ten dzien, w przypadku pozostatych operacji. Wyrazone
w walutach obcych sktadniki aktywow i pasywéw wycenia sie
po obowigzujgcym na ten dzien srednim kursie ogtoszonym
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Zyski i straty
kursowe z tytutu rozliczenia tych transakcji oraz wyceny
bilansowej aktywoéw i zobowigzan pienieznych wyrazonych

w walutach obcych ujmuje sie w wyniku finansowym.

Zyski i straty na rdéznicach kursowych odnoszace sige do

pozyczek oraz $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow

6.2 Rzeczowe aktywa trwate

Srodki trwate wycenia sie i prezentuje w sprawozdaniu wedtug

cen nabycia lub kosztbw wytworzenia, pomniejszonych

0 umorzenie oraz odpisy z tytutu utraty wartosci.

Posiadane przez Spétke grunty nie sg amortyzowane, pozostate
srodki trwate amortyzuje sie metodg liniowa w okresie ich
szacowanego okresu uzytkowania, ktéry jest weryfikowany raz
na kwartat. Szacowany okres uzytkowania sktadnika aktywow

Wynosi:

doprecyzowano, ze zwolnienie ze sporzgdzania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego jezeli jednostka
dominujgca wyzszego stopnia sporzgdza dostepne publicznie
sprawozdania finansowe dotyczy niezalezenie od tego czy
jednostki zalezne sg konsolidowane, czy tez wyceniane wedtug
wartosci godziwej przez wynik finansowy zgodnie z MSSF 10
w sprawozdaniu  jednostki

dominujgcej najwyzszego lub

wyzszego szczebla.

Zastosowanie powyzszych zmian do standardéw oraz nowych

interpretacji  obowigzujgcych  dla  okreséw  rocznych
rozpoczynajacych sie w dniu 1 stycznia 2016 roku nie miato
wplywu na sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci Spotki, ani
tez na zakres informacji prezentowanych w sprawozdaniu

finansowym Spoiki.

funkcjonalna”). Sprawozdanie finansowe prezentowane jest
w polskich ztotych (PLN), ktére sg walutg funkcjonalng i walutg
prezentacji Spotki PHN.

przedstawiane sg w sprawozdaniu z catkowitych dochoddéw
w pozycji ,przychéd lub koszt finansowy”. Wszystkie pozostate
zyski lub straty prezentowane

sg w sprawozdaniu

z catkowitych dochodow w pozycji spozostate

przychody/pozostate koszty”.

Roéznice kursowe z przeliczenia niepienieznych aktywéw lub
zobowigzan finansowych, takich jak instrumenty kapitatowe
wyceniane wediug wartosci godziwej przez wynik finansowy,
sg ujmowane w wyniku finansowym jako cze$¢ zysku lub straty
z tytutu wartosci godziwej. Roéznice kursowe z tytutu wyceny
takich niepienieznych aktywow finansowych, jak instrumenty
finansowe zaklasyfikowane do aktywéw finansowych
dostepnych do sprzedazy, uwzglednia sie w pozostatych

catkowitych dochodach.

dla budynkéw i budowli — od 22 do 40 lat;
dla sktadnikow maszyn i urzgdzeh — od 2 do 5 lat;

dla $rodkoéw transportu — od 1,5 do 5 lat;

ARNERNERN

dla pozostatego wyposazenia — do 5 lat.

Pdzniejsze naktady ujmuje jako odrebny s$rodek trwaty (tam
gdzie jest to wtasciwe) tylko wowczas, gdy jest prawdopodobne,
ze z tytutu tej pozycji nastgpi wptyw korzysci ekonomicznych do

Spotki, zas koszt danej pozycji mozna wiarygodnie zmierzyé.

Zasady (polityka) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 13 do 29
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Wszelkie pozostate wydatki na naprawe i konserwacje
odnoszone sg do wyniku finansowego w okresie obrotowym,

w ktorym je poniesiono.

Rzeczowe aktywa trwate podlegajg weryfikacji pod katem

ewentualnej utraty wartosci, jezeli zdarzenia Ilub zmiany

okolicznosci wskazujg, ze wartos¢ bilansowa moze byé
niemozliwa do zrealizowania. Odpis aktualizujgcy wykazywany
jest w wysokosci, o ktorg warto$¢ bilansowa skfadnika aktywow
przewyzsza warto$¢ odzyskiwalng i rozpoznawana jest
w wyniku finansowym. Warto$¢ odzyskiwalna stanowi wyzsza
z dwéch  kwot:  wartosci

godziwej aktywow pomniejszonej

o koszty sprzedazy lub wartosci uzytkowe;.

6.3 Utrata wartosci aktywoéw niefinansowych

Aktywa podlegajace amortyzacji analizuje sie pod katem utraty

wartosci, ilekro¢ jakies zdarzenia lub zmiany okolicznosci

wskazujg na mozliwo$¢ niezrealizowania ich wartosci
bilansowej. Strate z tytulu utraty warto$ci ujmuje sie
w wysokosci kwoty, o jakg warto$¢ bilansowa danego

sktadnika aktywow przewyzsza jego warto$¢ odzyskiwalng.
Warto$¢ odzyskiwalng stanowi wyzszg z dwdch kwot: wartosé

godziwa aktywow, pomniejszona o koszty sprzedazy, lub
6.4 Koszty finansowania zewnetrznego

Na koszty finansowania zewnetrznego skiadaja sie odsetki

stopy
procentowej, obcigzenia finansowe z tytutu umodw leasingu

wyliczone przy zastosowaniu metody efektywnej

6.5 Udzialy w jednostkach zaleznych

Spdétka wycenia posiadane udzialy w spétkach zaleznych
(dtugoterminowe aktywa finansowe) wedlug ceny nabycia,
ktora w przypadku stwierdzenia utraty ich wartosci korygowana
jest do wysokosci szacowanej wartosci odzyskiwalnej
ustalanej jako warto$¢ ksiegowa aktywow netto skorygowana
o wycene do wartosci godziwej tych sktadnikow aktywow netto,
ktore w ujeciu ksiegowym wykazywane sg wedtug ceny
nabycia pomniejszonej o odpisy z tytutu utraty wartosci. Test
na utrate warto$ci przeprowadza sie gdy istniejg przestanki

wskazujgce na to, ze warto$¢ bilansowa inwestycji nie zostanie
6.6 Aktywa finansowe

Spoétka zalicza swoje aktywa finansowe do nastepujacych

kategorii:

v Sktadniki

warto$ci godziwej poprzez wynik finansowy — aktywa

aktywéw finansowych wyceniane wediug

i zobowigzania nabyte lub zaciggniete gtéwnie w celu

sprzedazy lub odkupienia w bliskim terminie;

Zyski i straty z tytutu zbycia $rodkow trwatych stanowigce

réznice pomiedzy przychodami ze sprzedazy i wartoscig
bilansowg zbywanego srodka trwatego ujmowane sg w wyniku

finansowym w pozycji pozostate przychody / pozostate koszty.
Srodki trwate w budowie

Aktywa trwate wytwarzane przez Spotke wycenia sie w cenie

nabycia powigkszonej o koszty kolejnych nakiladow,
obejmujgcych naktady bezposrednio zwigzane z kosztami
doprowadzenia sktadnika aktywéw do dziatania zgodnie z jego
przeznaczeniem. Koszty administracyjne nie sg uwzgledniane,
chyba ze moga by¢ bezposrednio przyporzadkowane do
konkretnych projektéow. Koszty finansowania zewnetrznego sg
dnia  zakonczenia

kapitalizowane az do projektu.

warto$¢ uzytkowa. Dla potrzeb analizy pod katem utraty
wartosci, aktywa grupuje sie na najnizszym poziomie,
w odniesieniu, do ktérego wystepujg dajace sie zidentyfikowaé
odrebne wptywy pieniezne (osrodki wypracowujgce Srodki
pieniezne). Niefinansowe aktywa, w odniesieniu do ktérych
uprzednio stwierdzono utrate wartosci, oceniane sg na kazdy
dzien bilansowy pod katem wystepowania przestanek

wskazujgcych na mozliwosé odwrécenia dokonanego odpisu.

finansowego oraz réznice kursowe powstate w zwigzku
z finansowaniem zewnetrznym do wysokosci odpowiadajgcej

korekcie kosztu odsetek.

odzyskana. Spétka dokonuje analizy wartosci aktywdow netto
spotek, w ktorych posiada udziaty, ze wzgledu na to, ze
gtéwng pozycjg aktywdéw tych jednostek sg nieruchomosci
inwestycyjne wykazywane w warto$ci godziwej. W zwigzku
z tym zdaniem zarzadu warto$¢ aktywow netto odzwierciedla
wartos¢ godziwg posiadanych udziatéw. W przypadku utraty
wartosci badz odwrécenia utraty wartosci odpis rozpoznawany
jest w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw w pozycji
udziatdbw w

LZmiana wartosci jednostkach zaleznych”.

v Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci -
aktywa finansowe niebedace instrumentami pochodnymi
notowane na aktywnym rynku, z ustalonymi lub

mozliwymi do okreslenia ptatnosciami oraz o ustalonym

terminie wymagalno$ci, wzgledem ktérych Spoétka ma
stanowczy zamiar i jest w stanie utrzymac¢ w posiadaniu

do uptywu terminu wymagalnosci;

Zasady (polityka) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 13 do 29
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v Pozyczki i naleznosci - aktywa finansowe niebedace
instrumentami pochodnymi, z ustalonymi lub mozliwymi
do okreslenia ptatnosciami, ktére nie sg notowane na

aktywnym rynku,

v Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy - niepochodne
aktywa finansowe niezaliczane do aktywéw finansowych
wykazywanych w wartosci godziwej przez zysk lub strate
sprawozdania z catkowitych dochoddéw, pozyczek

i naleznosci oraz aktywow utrzymywanych do terminu

wymagalnosci.

Klasyfikacja opiera sie na kryterium celu nabycia aktywow
finansowych. Zarzad okresla klasyfikacje swoich aktywow
finansowych przy ich poczatkowym

ujeciu. Regularne

transakcje zakupu i sprzedazy aktywow finansowych ujmuje

6.7 Naleznosci handlowe oraz pozostate aktywa

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug i pozostate naleznosci
ujmuje sie w sprawozdaniu z sytuacji finansowej w wartosci
godziwej, a nastepnie wedlug skorygowanej ceny nabycia,
metoda efektywnej stopy procentowej (o ile ta jest istotnie
nizsza), pomniejszajac je przy tym o odpisy z tytutu utraty
wartosci. Warto$¢ naleznosci aktualizuje sie, uwzgledniajgc
stopien prawdopodobienstwa ich zaptaty poprzez dokonanie

odpisu aktualizujgcego.

Odpisy aktualizujgce naleznosci handlowe i pozostate
naleznosci tworzy sie na koniec kazdego kwartatu, kiedy
istniejg obiektywne dowody na to, ze Spodtka nie bedzie
w stanie otrzymac wszystkich naleznych kwot wynikajgcych
z pierwotnych warunkow naleznosci. Przestankami
wskazujgcymi, ze naleznosci utracity warto$¢ sa: powazne
problemy finansowe dtuznika czy opdznienia w spfatach.
Kwote odpisu stanowi réznica pomiedzy wartoscig bilansowg
danej naleznosci a wartosciag biezgcg szacowanych przyszitych

przeptywéw pienieznych z jej tytutu. Wysokos¢ straty ujmuje
6.8 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki

krétkoterminowe utrzymywane do termindw wymagalnosci,

pieniezne w banku i w kasie oraz lokaty
a takze inne aktywa finansowe wyceniane sg wedtug wartosci
odsetki od

sg w

nominalnej. Zrealizowane depozytow

krotkoterminowych ujmowane sprawozdaniu

z przeptywdw pienieznych w dziatalnosci inwestycyjne;.
6.9 Oprocentowane kredyty bankowe, pozyczki

W momencie poczgtkowego ujecia, wszystkie kredyty

bankowe, pozyczki i papiery diuzne sg ujmowane wedtug

warto$ci godziwej, pomniejszonej o koszty zwigzane

z uzyskaniem kredytu lub pozyczki.

sie na dzien przeprowadzenia transakcji — tj. na dzien,
w ktérym Spétka zobowigzuje sie zakupi¢ lub sprzedaé dany
sktadnik aktywow. Aktywa finansowe wytgcza sie z ksiag
rachunkowych, gdy prawa do uzyskiwania przeptywow
pienieznych z ich tytulu wygasty lub zostaty przeniesione,
a Spotka dokonata przeniesienia zasadniczo catego ryzyka
i wszystkich pozytkow z tytutu ich wtasnosci. Aktywa finansowe
dostepne do sprzedazy oraz aktywa finansowe wykazywane
w wartosci godziwej przez wynik finansowy wykazuje sie po
poczatkowym ujeciu w  wartosci

godziwej. Pozyczki

i naleznosci oraz inwestycje utrzymywane do terminu

wymagalnosci wykazuje sie wedtug skorygowanej ceny
nabycia (zamortyzowanego kosztu) metodg efektywnej stopy

procentowe;.

sie w sprawozdaniu z calkowitych dochodéw w pozostatych

kosztach operacyjnych. W przypadku niesciggalnosci
naleznosci dokonuje sie jej odpisu na koncie rezerw na
naleznosci. Pozniejsze  sptaty

uprzednio  odpisanych

naleznosci ujmuje sie w pozycji pozostate przychody

operacyjne w sprawozdaniu z calkowitych dochodow.

Zaliczki na poczet dostaw wycenia sie wedtug wydatkowanych
srodkéw pienieznych oraz zgodnie z otrzymanymi fakturami

VAT dokumentujacymi udzielenie zaliczki.

Dilugoterminowe naleznosci handlowe wyceniane sg co do
zasady w skorygowanej cenie nabycia, stosujgc metode
efektywnej stopy procentowej, jednakze kiedy roéznica
pomiedzy wartoscig w skorygowanej cenie nabycia i wartoscig
w kwocie wymaganej zaptaty nie wywiera istotnego wpltywu na
wyniki
w sprawozdaniu z sytuacji finansowej w kwocie wymaganej

finansowe Spotki, takie naleznosci ujmuje sie

zaptaty.

Srodki pieniezne w walutach obcych wycenia sie na dzien
sprawozdawczy po obowigzujgcym na ten dzien $rednim
kursie ogtoszonym dla danej waluty przez Narodowy Bank
Polski. Do sprawozdania z przeptywéw pienieznych przyjmuje

sie te sama definicje sSrodkéw pienigznych.

i papiery dtuzne

Po poczatkowym ujeciu oprocentowane kredyty, pozyczki
i papiery dluzne sg wyceniane wediug zamortyzowanego
przy stopy
procentowe;.

kosztu, zastosowaniu metody efektywnej
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Przy ustalaniu zamortyzowanego kosztu uwzglednia sie koszty
zwigzane z uzyskaniem kredytu lub pozyczki oraz dyskonta lub

premie uzyskane w zwigzku ze zobowigzaniem.

Przychody i koszty sg ujmowane w zysku lub stracie z chwilg
usuniecia zobowigzania z bilansu, a takze w wyniku rozliczenia

metoda efektywnej stopy procentowe;j.

6.10 Kapitaly

Kapitat podstawowy wycenia sie w wartosci nominalnej
wykazywanej w KRS. Roéznice miedzy wartoscig godziwg
uzyskanej zaptaty i wartoscia nominalng akcji sg ujmowane
w kapitale zapasowym ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci
nominalnej i wykazywane w sprawozdaniu z sytuacji

finansowej w pozycji ,Nadwyzka ceny emisyjnej nad

nominalng”. Koszty emisji akcji poniesione przy powstaniu

spotki akcyjnej lub podwyzszeniu kapitatu podstawowego

zmniejszajg kapitat z emisji akcji powyzej ich wartosci

nominalnej do wysokosci nadwyzki wartosci emisji nad
wartoscig nominalng akcji, a pozostatg ich cze$c¢ zalicza sie do
innych kapitatéw rezerwowych. Pozostate kapitaty zapasowe
tworzy sie z osiggnietego wyniku w latach poprzednich, ktéry

zgodnie z decyzjg wiascicieli zasila ten kapitat.

6.11 Zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania

Zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania wycenia
sie poczatkowo w ich wartosci godziwej za$ w okresie
pbézniejszym wykazuje sie je wedlug skorygowanej ceny
nabycia (zamortyzowanego kosztu),

stosujgc  metode

efektywnej stopy procentowej. W przypadkach, kiedy réznica

6.12 Podatek dochodowy

Podatek dochodowy za rok obrotowy obejmuje podatek
dochodowy biezgcy i odroczony. Podatek dochodowy ujmuje
sie w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw. Podatek
dochodowy dotyczacy pozycji ujmowanych poza zyskiem lub
stratg jest ujmowany poza zyskiem lub stratg: w innych
catkowitych dochodach dotyczacy pozycji ujetych w innych
catkowitych dochodach lub bezposrednio w kapitale wkasnym

dotyczacy pozycji ujetych bezposrednio w kapitale wiasnym.

Biezaca cze$¢ podatku dochodowego to kwota podatku od
dochodu do opodatkowania za dany rok, obliczona na
podstawie stawek podatkowych uchwalonych na dzieh
bilansowy, wraz z wszelkimi korektami podatku za lata

poprzednie.

Podatek odroczony jest wyliczany metoda bilansowg jako
podatek podlegajacy zaptaceniu lub zwrotowi w przysztosci na
réznicach przejsciowych pomiedzy wartosciami bilansowymi
aktywéw i zobowigzan a odpowiadajgcymi im wartosciami
wykorzystywanymi
opodatkowania. Do

podatkowymi do wyliczenia podstawy

obliczenia  odroczonego podatku

pomiedzy wartoscig w skorygowanej cenie nabycia i wartoscig
w kwocie wymaganej zaptaty nie wywiera istotnego wpltywu na
wyniki finansowe Spotki, takie zobowigzania ujmuje sie

w bilansie w kwocie wymaganej zaptaty.

dochodowego stosuje sie stawke podatkowa, jaka bedzie
obowigzywata w okresach sprawozdawczych, w ktdérych

aktywa zostang zrealizowane, bgdz zobowigzania rozliczone.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego z tytutu
straty podatkowej tworzy sie, jezeli rozliczenie tej straty

w latach nastepnych jest uprawdopodobnione.

Warto$¢ bilansowa sktadnika aktywow z tytutu odroczonego
podatku jest weryfikowana na kazdy dzien bilansowy i ulega
stosownemu obnizeniu o tyle, o ile przestalto by¢
prawdopodobne osiagniecie dochodu do opodatkowania
wystarczajgcego  do

sktadnika

podatku dochodowego. Nieujety skfadnik aktywow z tytutu

czesciowego lub  catkowitego

zrealizowania aktywoéw z tytutlu odroczonego
odroczonego podatku dochodowego podlega ponownej ocenie
na kazdy dzien bilansowy i jest ujmowany do wysokosci
odzwierciedlajacej prawdopodobienstwo osiagniecia
w przysztosci dochodow do opodatkowania, ktére pozwolg na

odzyskanie tego sktadnika aktywow.
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6.13 Swiadczenia pracownicze

Program okreslonych skfadek

Program okreslonych sktadek to program, w ramach ktérego
Spoétka odprowadza do odrebnego podmiotu gospodarczego
okreslong wysokos¢ sktadki na $wiadczenia pracownicze.
Spoétka nie ma przy tym obowigzku wptacania dodatkowych
sktadek, jesli wspomniany odrebny podmiot nie posiada
wystarczajgcych  $rodkéw, aby wyptaci¢ pracownikom
przystugujace im $wiadczenia. Przekazane skiadki Spoétka
ujmujg jako koszty s$wiadczen pracowniczych, w miesigcu

naliczenia.

Spotka, zatrudniajgc pracownikéw, zobligowana jest na mocy

obowigzujacych przepisow prawa do pobierania
i odprowadzania sktadek na $wiadczenia emerytalne, rentowe
i zdrowotne pracownikéw. Zobowigzanie Spotki z tego tytutu
okreslane jest na podstawie tgcznej wymagalnej kwoty sktadek
pozostajgcych do optacenia. Program prowadzony jest przez

podmioty zewnetrzne.

Program okreslonych swiadczen
Program okreslonych Swiadczen jest to program, ktory nie jest
programem okreslonych sktadek. W programie okreslonych

Swiadczenh szacuje sie z gory parametry swiadczenia (np. jego

6.14 Rezerwy

Rezerwy tworzone sg wowczas, gdy na Spotce cigzy istniejacy
obowigzek wynikajgcy ze zdarzen przesztych
i prawdopodobne jest, ze wypetnienie tego obowigzku

spowoduje koniecznos¢ wyptywu srodkow uosabiajgcych
korzysci ekonomiczne oraz mozna dokona¢ wiarygodnego

oszacowania kwoty tego zobowigzania.

6.15 Przychody

Przychody sa ujmowane w takiej wysokosci, w jakiej jest
prawdopodobne, ze Spédtka uzyska korzysci ekonomiczne
zwigzane z dang transakcjg oraz gdy kwote przychodéw
mozna wyceni¢ w wiarygodny

sposéb. Przychody sg

6.16 Koszty

Koszt sprzedanych towaréw i produktdw wycenia sie na

poziomie kosztow wytworzenia stosujagc metode Scistej

6.17 Dywidenda

Ptatnosci dywidend na rzecz akcjonariuszy ujmuje sie, jako

zobowigzanie w sprawozdaniu finansowym Spotki w okresie,

wysokos¢, date wyptaty), jakie pracownik bedzie otrzymywat

w przysztosci (np. po przejsciu na emeryture).

Na Spotce cigzy obowigzek wyptaty odpraw emerytalnych
w wysokosci zgodnej z regulacjami Kodeksu Pracy. Spétka
ujmuje w sprawozdaniu z sytuacji finansowej biezacg wartosc
zobowigzan tytutu  jako krétko-

wynikajgcych z tego

i dlugoterminowe  zobowigzania z tytulu  $wiadczen
pracowniczych. Wartos¢ ta wyliczana jest na dzien bilansowy
przy technik

prognozowanych swiadczen jednostkowych. Wartos¢ biezaca

wykorzystaniu aktuarialnych metodg
zobowigzania ustala sie poprzez dyskontowanie szacowanych
przysztych wydatkéw pienieznych z tego tytutu. Zmiana

warto$ci tego zobowigzania jest ujmowana w wyniku
finansowym w pozycji wynagrodzen i innych $wiadczen na
rzecz pracownikéw z wyjatkiem zyskow i strat aktuarialnych,
ktére odnoszone sg do pozostatych catkowitych dochodéw.

Dyskonto jest ujmowane jako koszty finansowe.

Rezerwy wycenia sie¢ wedlug wartosci biezacej kosztow
oszacowanych zgodnie z najlepsza wiedza przez kierownictwo
Spdiki, ktérych poniesienie jest niezbedne w celu rozliczenia

biezgcego zobowigzania na dzien bilansowy.

rozpoznawane w warto$ci godziwej zaptaty otrzymanej lub
naleznej, po pomniejszeniu o podatek od towaréw i ustug

(VAT) oraz rabaty, zwroty i opusty.

identyfikacji rzeczywistych kosztéw sprzedawanych sktadnikéw

aktywow lub procentowy udziat np.: sprzedanych udziatéw itp.

w ktorym nastgpito ich zatwierdzenie przez akcjonariuszy
Spotki.

Zasady (polityka) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 13 do 29
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6.18 Koszty finansowe

Koszty finansowe dotyczace okresu biezacego sg ujmowane
w wyniku finansowym, z wyjatkiem kosztéw podlegajgcych

aktywowaniu zgodnie z MSR 23.

7. Zarzadzanie ryzykiem finansowym

7.1 Czynniki ryzyka finansowego
Dziatalno$¢ prowadzona przez Spoétke naraza jg na wiele

ryzyko
ryzyko utraty ptynnosci.

réznych rodzajow ryzyk finansowych: stopy

procentowej, ryzyko kredytowe,

Ogolny program Spotki dotyczacy zarzadzania ryzykiem

7141

Ryzyko stép procentowych to ryzyko, na jakie narazony jest
PHN,

procentowych. PHN nie zabezpieczat sie przeciwko zmianom

Ryzyko stopy procentowej

wynikajgce ze zmiany w rynkowych stopach
stép procentowych. Zarzad na biezaco obserwuje wahania

stép procentowych i dziata odpowiednio do sytuacji. Narazenie

7.1.2 Ryzyko kredytowe

Spdtka zawiera transakcje wytacznie z renomowanymi firmami
o dobrej zdolnosci kredytowej. Ponadto dzieki biezgcemu
monitorowaniu stanéw naleznosci, narazenie Spotki na ryzyko
niesciggalnych naleznosci jest nieznaczne. W odniesieniu do
takich

innych aktywéw finansowych Spdiki, jak  $rodki

713
Ryzyko utraty plynnosci jest to ryzyko, iz Spdtka nie bedzie

Ryzyko utraty ptynnosci
w stanie regulowa¢ swoich zobowigzan finansowych w
terminie ich wymagalnosci. Ostrozne zarzgdzanie ryzykiem
utraty ptynnosci  przez Spétke zakiada miedzy innymi
utrzymywanie odpowiedniego poziomu $rodkéw pienieznych
oraz odpowiedniej struktury aktywéw i zobowigzan
krotkoterminowych. Polski Holding Nieruchomosci S.A. jest
spotkg  holdingowa,

zarzadzajgcg podmiotami zaleznymi.

Podstawowym zrodtem przychodéw Spotki  jako spotki

holdingowej sg przychody z ustug zarzadczych i dywidendy od
7.2 Zarzadzanie ryzykiem kapitalowym

Celem Spotki w zarzadzaniu ryzykiem kapitalowym jest
ochrona zdolnosci Spétki do kontynuowania dziatalnosci, tak
aby bylo mozliwe realizowanie zwrotu dla akcjonariuszy oraz
korzysci dla innych zainteresowanych stron, a takze
utrzymanie optymalnej struktury kapitatu w celu obnizenia jego

kosztu.

Spoétka

dotyczace poziomu dzwigni finansowej, polityki dywidend,

zarzadzajgc tym ryzykiem podejmuje decyzje
emisji nowych akcji czy skupie i pézniejszym umorzeniu lub
odsprzedazy wczesniej wyemitowanych akcji oraz ewentualnej

sprzedazy aktywow w celu obnizenia zadtuzenia. Tak jak inne

skupia sie na nieprzewidywalnosci rynkéw finansowych,
starajgc sie minimalizowa¢ potencjalne niekorzystne wptywy

na wyniki finansowe Spotki.

Spétki na ryzyko wywotane zmianami stop procentowych
dotyczy przede wszystkim zobowigzan z tytutu kredytu
bankowego, ktérego oprocentowanie oparte jest o zmienng

stope procentowg (WIBOR).

pieniezne i ich ekwiwalenty, ryzyko kredytowe Spotki powstaje
w wyniku niemoznosci dokonania zaptaty przez drugag strone
umowy, a maksymalna ekspozycja na to ryzyko réwna jest
wartosci  bilansowe;j

tych instrumentow. W Spoéice nie

wystepujg istotne koncentracje ryzyka kredytowego.

spotek zaleznych, ktére w 2016 roku nie byty wyptacone.
Spdétka na biezgco monitoruje poziom swoich wskaznikow
ptynnosci. Wskaznik ptynnosci ogdlnej obliczany jest jako
stosunek aktywow

obrotowych do zobowigzan

krotkoterminowych. Poziom tego wskaznika na dzien

bilansowy ksztattowat sie nastepujaco:

31 grudnia 2017 31 grudnia 2016

Wskaznik ptynnosci 0,7 0,2

jednostki w branzy, Spétka monitoruje kapitat m.in.: za pomoca
wskaznikéw zadtuzenia. Wskaznik ten oblicza sie, jako
stosunek zadtuzenia netto do facznej wartosci kapitatu.
Zadtuzenie netto oblicza sie, jako sume kredytow i pozyczek
(obejmujacych biezace i dtugoterminowe kredyty i pozyczki
wykazane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej)
pomniejszong o $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty. taczng
wartos¢ kapitatu oblicza sie, jako kapitat wlasny wykazany
w sprawozdaniu z sytuacji finansowej wraz z zadtuzeniem

netto.

Zasady (polityka) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 13 do 29
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Wspétczynnik struktury finansowania na dzien 31 grudnia 2017
roku i na dzien 31 grudnia 2016 roku ksztattowat sie

nastepujaco:

7.3 Wazne oszacowania i zatozenia

Spétka dokonuje oszacowan i przyjmuje zatozenia dotyczace
przysztosci. Uzyskane w ten sposéb oszacowania ksiegowe,
z definicji rzadko pokrywac sie bedg z faktycznymi rezultatami.
Oszacowania i zatozenia, ktore niosg ze sobg znaczgce ryzyko
koniecznosci  wprowadzenia istotnej korekty = wartosci
bilansowej aktywow i zobowigzan w trakcie kolejnego roku

obrotowego, omoéwiono ponize;j.
Odroczony podatek dochodowy

Zarzad jest zobowigzany oceni¢ prawdopodobienstwo
realizacji aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego.
W ramach procesu sporzgdzania sprawozdania finansowego,
Spotka szacuje warto$¢ aktywa i rezerwy z tytutu odroczonego
podatku dochodowego miedzy innymi na bazie wartosci
przysztych poziomow obcigzen z tytutu podatku dochodowego.
Proces obejmuje analize obecnych pozioméw obcigzen
z tytutu biezgcego podatku dochodowego oraz wartosci roznic
traktowania

przejsciowych wynikajagcych z odmiennego

transakcji pod katem podatkowym i ksiegowym, ktore

powodujg powstanie aktywa i rezerwy z tytutu odroczonego

podatku dochodowego.

7.4 Informacje dotyczgce segmentow dzialalnosci

Spétka prowadzi dziatalno$¢ w ramach jednego segmentu

operacyjnego jakim jest dziatalnos¢ firmy centralnej. Zarzad

8. Rzeczowe aktywa trwate

31 grudnia 2017 31 grudnia 2016

Krotko i dlugoterminowe

zadtuzenie 0,3 10,3
Srodki pieniezne (3,2) (0,4)
Zadluzenie netto (2,9) 9,9
Kapitat wiasny 1919,4 1905,6
Kapitat razem 1916,5 1915,5
Wspotczynnik struktury

finansowania (0,15%) 0,52%

W procesie powyzszej oceny przyjmowany jest szereg zatozen
dotyczacych okre$lania wartosci aktywa z tytutu podatku
odroczonego. Powyzsze szacunki uwzgledniajg prognozy
podatkowe, biezgce dostepne strategie dotyczgce planowania
Spotki

poszczegdlnych réznic przejsciowych. Ze wzgledu na fakt, ze

dziatalnosci  operacyjnej oraz terminy realizacji
powyzsze szacunki mogg ulega¢ zmianom ze wzgledu na
czynniki zewnetrzne, Spotka moze okresowo korygowaé
warto$¢ aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego,
co z kolei moze wptywac na sytuacje finansowg Spotki oraz jej
wyniki. Aktywo z tytutu strat podatkowych jest tworzone tylko
w przypadku, gdy na bazie analizy przeprowadzanej przez

Zarzad zostanie stwierdzona mozliwos$¢ rozliczenia go.
Odpisy aktualizujgce wartos¢ sktadnikow majatku

Spétka przeprowadza testy na utrate wartosci poszczegdinych
sktadnikéw dtugoterminowych aktywow finansowych. Zasady
ustalania wartosci godziwej dtugoterminowych aktywow
finansowych zostaly opisane w nocie 6.5. Dtugoterminowe
aktywa finansowe Spotki obejmujg udzialty w spétkach

zaleznych.

ocenia dziatalnos¢ Spoétki na podstawie jej sprawozdania

finansowego.

Rok zakonczony

31 grudnia 2017 31 grudnia 2016

Stan na dzien 1 stycznia 1,0 1,0
Nabycie 0,4 0,5
Amortyzacja (0,3) (0,3)
Zbycie 0,0 (0,2)
Stan na dzien 31 grudnia 1,1 1,0

Zasady (polityka) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 13 do 29
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9. Udzialy w jednostkach zaleznych

31 grudnia
2017

Diugoterminowe aktywa finansowe

Nabycie

Zmiana odpisu
aktualizujgcego

31 grudnia
2016

Zmiana odpisu

PELTED aktualizujgcego

1 stycznia

2016

Warszawski Holding Nieruchomosci S.A. 1630,2 0,3 17,9 1612,0 0,8 10,6 1 600,6
Dalmor S.A. 2,7 0,1 2,6 0,2 2,4
PHN 5 Sp. z 0.0. w likwidacji 0,0 1,0 (1,0) 0,0 0,0
PHN SPV 12 PHN 4 Sp. z 0. 0. SK.A. 3,2 (0,2) 3,4 4,5 (1,1) 0,0
PHN 4 Sp. z 0.0. 0,1 0,1 0,1
PHN SPV 33 Sp. z o.0. 58,0 58,0 58,0
PHN Property Management PHN 4 Sp.

zo0.0. S.KA. 0,1 0,1 0,1
PHN Development PHN 4 Sp. z 0. o.

S.KA. 0,0 0,0 0,0
PHN Hotel Management PHN 4 Sp. z o.

o. S.KA. 0,0 0,0 0,0
Marina Molo Rybackie Sp. z o.0. 0,0 0,0 0,0
Apartamenty Molo Rybackie Sp. z 0.0. 14,1 (0,3) 14,4 15,0 (0,6) 0,0
Dalmor Property Management Sp. z o.0. 0,1 0,1 0,0

DKP Dalmor Sp.z 0.0. w likwidaciji 0,1 0,1 0,0

PHN K Sp. z o0.0. 0,0 0,0 0,0

ORDONA 2 Sp. zo.0. 0,0 0,0 0,0

PHN Prymasa Sp. z 0.0. 0,0 0,0 0,0

Razem 1708,6 1,6 16,4 1690,6 20,5 8,9 1661,2

Spdtka wycenia posiadane udziaty w spétkach zaleznych
wedtug ceny nabycia, ktéra w przypadku stwierdzenia utraty ich
wartosci korygowana jest do wysokosci szacowanej wartosci
odzyskiwalnej ustalanej jako warto$¢ ksiegowa aktywow netto
skorygowana o wycene do wartosci godziwej tych sktadnikow
aktywéw netto, ktére w ujeciu ksiegowym wykazywane sag
wedtug ceny nabycia pomniejszonej o odpisy z tytutu utraty

wartosci.

W zwigzku ze wzrostem wartosci godziwej aktywdw netto spotki
zaleznej Warszawski Holding Nieruchomosci S.A. Spotka w roku
zakonczonym dnia 31 grudnia 2017 roku odwrdcita odpisy
ich Zmiana wartosci  udziatow

aktualizujgce wartos¢.

10. Pozostate dtugoterminowe aktywa finansowe

W roku zakonczonym 31 grudnia 2017 roku w pozostatych
diugoterminowych aktywach finansowych Spétka ujeta obligacje
naliczonymi

nabyte od jednostek powigzanych wraz z

odsetkami,  udzielone  pozyczki  diugoterminowe  wraz
z naliczonymi odsetkami oraz udziatly w Polskiej Fundacji

Narodowe;j.

11. Struktura naleznosci

Struktura naleznosci

Razem

grudnia 2017

w jednostkach zaleznych obejmuje odpis badz odwrdcenie
odpisu udziatéw w jednostkach zaleznych. Odpisy aktualizujgce
warto$¢ udziatdw w jednostkach zaleznych wyniosty 190,4 min
PLN na dzien 31 grudnia 2017 roku oraz 206,7 min PLN na
dzien 31 grudnia 2016 roku.

W 2017 roku Spotka nabyta akcje i udziaty spoétek zaleznych
w zamian za wyemitowanie akcji wtasnych (szczegodty opisane
w nocie 15). Cena ich nabycia zostata ustalona na poziomie

akcji wiasnych PHN S.A,

podstawie notowan akcji PHN S.A. w poszczegdélnych dniach

kosztu emis;ji okreslonego na

nabywania akgji i udziatéw spotek zaleznych.

W roku zakonczonym 31 grudnia 2016 roku w pozostatych
dtugoterminowych aktywach finansowych Spoétka ujeta obligacje
nabyte od jednostek powigzanych wraz z naliczonymi odsetkami
oraz udzielone pozyczki dtugoterminowe wraz z naliczonymi

odsetkami..

31 grudnia 2016

Finansowe Niefinansowe Razem Finansowe Niefinansowe

Naleznosci handlowe oraz pozostate aktywa 1,2 1,2 0,0 4.1 3,2 0,9
Naleznosci handlowe 0,4 0,4 0,0 3,2 3,2 0,0
Przedptaty 0,0 0,0 0,0 0,9 0,0 0,9
Pozostate naleznosci 0,8 0,8 0,0 0,0 0,0 0,0
Naleznosci oraz pozostate aktywa razem 1,2 1,2 0,0 41 3,2 0,9

Na dzien 31 grudnia 2017 roku i na dzien 31 grudnia 2016 roku

wartos¢ godziwa aktywéw finansowych i wartos¢ aktywow

finansowych weditug sprawozdania z sytuacji finansowej byty

zblizone.

Zasady (polityka) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 13 do 29
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12. Srodki pienigezne i ich ekwiwalenty oraz objasnienia do sprawozdania z przeplywéw pienieznych

Srodki pieniezne w banku sg oprocentowane wedtug zmiennych 31 grudnia 2017 roku oraz na dzien 31 grudnia 2016 roku jest

stop procentowych, ktorych wysokos¢ zalezy od stopy

lokat

réwna ich wartosci bilansowej.

oprocentowania jednodniowych bankowych. Lokaty ., ) ) o, )
Na dzien 31 grudnia 2017 roku i na dzien 31 grudnia 2016 roku
krotkoterminowe sg dokonywane na rézne okresy, od jednego ) S -
a yw y J ° Spdétka nie dysponowata kwotami niewykorzystanych linii

dnia do jednego miesigca, w zaleznosci od aktualnego . . . )
kredytowych. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty wykazane w
zapotrzebowania Spétki na $rodki pieniezne i sg oprocentowane L .
sprawozdaniu finansowym na daty bilansowe byty ulokowane na
wedtug ustalonych dla nich stép procentowych. Wartos¢ i )
krotkoterminowych depozytach bankowych.

godziwa $rodkéw pienigznych i ich ekwiwalentow na dzien

13. Struktura zobowigzan

31 grudnia 2017 31 grudnia 2016
Razem Finansowe Niefinansowe Razem Finansowe Niefinansowe

Struktura zobowiazan

Zobowigzania krotkoterminowe

Zadtuzenie 0,1 0,1 0,0 10,1 10,1 0,0
Kredyty 0,0 0,0 0,0 10,0 10,0 0,0
Leasing floty samochodowej 0,1 0,1 0,0 0,1 0,1 0,0

Zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania 6,1 5,1 1,0 7,3 6,3 1,0
Zobowigzania handlowe 2,3 2,3 0,0 4,2 4,2 0,0
Zobowigzania inwestycyjne 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
Zobowigzania publicznoprawne 1,0 0,0 1,0 1,0 0,0 1,0
Kaucje podwykonawcow robot budowlanych 0,2 0,2 0,0 0,1 0,1 0,0
Pozostate zobowigzania krétkoterminowe 2,5 2,5 0,0 2,0 2,0 0,0

Zobowigzania krotkoterminowe razem 6,2 5,2 1,0 17,4 16,4 1,0

Zobowigzania dtugoterminowe

Zadtuzenie 0,2 0,2 0,0 0,2 0,2 0,0
Leasing floty samochodowej 0,2 0,2 0,0 0,2 0,2 0,0

Zobowiazania dtugoterminowe razem 0,2 0,2 0,0 0,2 0,2 0,0

Zobowigzania razem 6,4 5,4 1,0 17,6 16,6 1,0

14. Kapital podstawowy

31 grudnia 2017 31 grudnia 2016

Liczba akcji na 1 stycznia 46 786 030 46 722 747
Emisja akgji 28 642 63 283
Liczba akcji na 31 grudnia (w petni optacone) 46 814 672 46 786 030

Wszystkie wyemitowane akcje sg akcjami zwyktymi. Warto$¢
nominalna kazdej akcji wynosi 1 PLN. Akcje uprawniajg

w jednakowym stopniu do majgtku Jednostki Dominujgce;.

Emisja akcji w 2017 roku i 2016 roku zostata dokonana na

podstawie:

v" Uchwaty nr 3 Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spotki
z dnia 11 pazdziernika 2011 roku w sprawie warunkowego
podwyzszenia kapitalu zaktadowego o kwote 3 884 000
PLN poprzez emisje 3 884 000 akcji na okaziciela serii C o

wartosci nominalnej 1 PLN kazda oraz

v" Uchwaly nr 3 Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spotki

z dnia 16 kwietnia 2012 roku w sprawie warunkowego

podwyzszenia kapitatu zakladowego o kwote 469 000 PLN
poprzez emisje 469 000 akcji na okaziciela serii C

o wartosci nominalnej 1 PLN kazda.

Wyemitowane akcje w 2017 roku i 2016 roku nabywane sag

w wyniku realizacji uprawnien wynikajgcych z warrantow
subskrypcyjnych serii A oraz serii B Spétki zaoferowanych
nieodpfatnie tym pracownikom spétek Warszawski Holding
Nieruchomosci S.A., Intraco S.A., Budexpo Sp. z 0.0. oraz
Dalmor S.A., ktérym stosownie do przepisow art. 36 i n. Ustawy
o komercjalizacji i prywatyzacji z dn. 31 sierpnia 1996 roku
przystugiwato prawo do nieodptatnego nabycia akcji lub

udziatéw danej spotki.

Zasady (polityka) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 13 do 29
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15. Nadwyzka ceny emisyjnej nad nominalng

W 2017 roku Spétka nabyta akcje i udziaty spétek zaleznych
w zamian za wyemitowanie akcji wiasnych (szczegdty opisane
w nocie 14). Cena ich nabycia zostata ustalona na poziomie

kosztu emisji akcji wikasnych PHN S.A., okreslonego na

16. Przychody i koszty dziatalnosci operacyjnej

Przychody z podstawowej dziatalnos$ci operacyjnej obejmuja
przychody swiadczonych przez Spoétke ustug zarzadzania na

rzecz podmiotéw wchodzgcych w sktad Grupy Kapitatowej.

17. Przychody finansowe

Przychody finansowe

podstawie notowan akcji PHN S.A. w poszczegdélnych dniach
nabywania akcji i udziatdbw spotek zaleznych. Nadwyzka ceny
nabycia nad ceng nominalng rowng 1 PLN za akcje zostata

ujeta jako nadwyzka ceny emisyjnej nad nominalng.

Koszty podstawowej dziatalnosci operacyjnej obejmujg koszt

wiasny $wiadczonych ustug zarzgdzania.

Rok zakonczony
31 grudnia 2017 31 grudnia 2016

Przychody odsetkowe 10,6 11,9
Papiery warto$ciowe dostepne do sprzedazy 10,1 11,6
Udzielone pozyczki 0,5 0,3

Przychody finansowe razem 10,6 11,9

18. Koszty finansowe

Koszty finansowe

Rok zakonczony

31 grudnia 2017 31 grudnia 2016

Koszty finansowania 0,1 0,0

Kredyty i pozyczki 0,1 0,0
Pozostate koszty finansowe 0,1 0,0
Koszty finansowe razem 0,2 0,0
Dziatalnos¢ finansowa netto 10,4 11,9

19. Koszty wedtug rodzaju

Rok zakonczony

31 grudnia 2017 31 grudnia 2016

Amortyzacja 0,3 0,3
Zuzycie materiatéw i energii 0,5 0,5
Ustugi obce 17,5 16,8
Podatki i optaty 0,9 0,7
Wynagrodzenia i inne $wiadczenia na rzecz pracownikow 13,4 11,5
Ubezpieczenia spoteczne i inne Swiadczenia 3,3 2,7
Pozostate koszty rodzajowe 0,3 0,3
Koszty dzialalnosci operacyjnej razem 36,2 32,8

20. Podziat zysku Spotki za 2016 rok

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Polskiego
Holdingu Nieruchomosci S.A. w dniu 30 czerwca 2017 roku
dokonato podziatu zysku za 2016 rok w kwocie 16,5 min PLN w

nastepujacy sposob:

v kwote 12,2 min PLN

akcjonariuszy, tj. 0,26 PLN na jedng akcje,

na wyptate dywidendy dla

v' kwote 4,3 min PLN przeznaczytlo na kapitat zapasowy

Jednostki Dominujace;j.

Zasady (polityka) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 13 do 29
stanowig jego integralng czes¢
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21. Zysk na jedng akcje

Rok zakonczony

Podstawowy i rozwodniony zysk (strata) netto na jedna akcje

31 grudnia 2017 31 grudnia 2016
Zysk przypadajgcy na akcjonariuszy Spotki w (min PLN) 25,6 16,5
Srednia wazona liczba akcji zwyktych (w min sztuk) 46,8 46,7
Podstawowy i rozwodniony zysk (strata) netto na akcje (w PLN) 0,55 PLN 0,35 PLN

22. Rekomendacja Zarzadu dotyczaca przeznaczenia zysku netto za 2017 rok

Zarzad Spotki nie podjat jeszcze decyzji w sprawie
rekomendacji dotyczacej przeznaczenia zysku netto za rok

zakonczony dnia 31 grudnia 2017 roku.

23. Zobowiazania inwestycyjne

Na dzien 31 grudnia 2017 roku i na dzien 31 grudnia 2016 roku

Spétka nie posiadata istotnych zobowigzan inwestycyjnych.

24, Zobowigzania warunkowe

Na dzien 31 grudnia 2017 roku i na dzien 31 grudnia 2016 roku

Spotka nie posiadata istotnych zobowigzan warunkowych.

25. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Rok zakonczony
31 grudnia 2017 31 grudnia 2016

Przychody z ustug zarzagdczych 34,1 29,1
Dywidendy 1,1 0,0
Przychody finansowe 10,5 11,9
Nabycie udziatéw w jednostkach zaleznych 1,6 19,5
Naleznosci handlowe 0,4 3,0
Zobowigzania handlowe (0,5) (0,7)

Wszystkie transakcje zawarte w 2017 oraz 2016 roku przez
Spétke z podmiotami powigzanymi oparte byty na warunkach

rynkowych.

25.1 Jednostka dominujgca catej Grupy

Na dzien 31 grudnia 2017 roku jednostkg dominujacg wobec 31 grudnia 2016 roku, nie wystapity transakcje pomiedzy Spotka
Spotki byt Skarb Panstwa. Zaréwno w roku finansowym a Skarbem Panstwa.

zakonczonym 31 grudnia 2017 roku, jak i w roku zakonczonym

25.2 Wynagrodzenie Cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej Spotki

Rok zakonczony

31 grudnia 2017 31 grudnia 2016
Wynagrodzenie Zarzgdu 1,0 1,9
Wynagrodzenie Rady Nadzorczej 0,4 0,3
Wynagrodzenie kluczowych cztonkéw kadry kierowniczej razem 1,4 2,2

Zasady (polityka) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 13 do 29
stanowig jego integralng czes¢
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26. Informacje o wynagrodzeniu biegtego rewidenta lub podmiotu uprawnionego do badania

sprawozdan finansowych

Ponizsza tabela przedstawia wynagrodzenie podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wyptacone

lub nalezne za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2017 roku i rok

zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku w podziale na rodzaje

ustug:

Rok zakonczony

31 grudnia 2017 31 grudnia 2016

Badanie i przeglad sprawozdan finansowych

0,2 0,2

Razem

0,2 0,2

Badanie i przeglad sprawozdan finansowych za rok zakonczony
31 grudnia 2017 roku i rok zakonczony 31 grudnia 2016 roku

przeprowadzit podmiot uprawniony do badania sprawozdan

27. Zdarzenia po dniu bilansowym

W dniu 19 marca 2018 roku Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie spotki Polski Holding Nieruchomosci S.A.
odwotato Pana Jarostawa Olejniczaka oraz Pana Roberta

Gorala ze sktadu Rady Nadzorczej Spotki.

finansowych pod nazwg PricewaterhouseCoopers Sp. z o. o.
Umowa na badanie sprawozdania finansowego za lata 2017 -

2018 zostata zawarta dnia 10 lipca 2017 roku.

W dniu 19 marca 2018 roku Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie spotki Polski Holding Nieruchomosci S.A.
powotato Pana Tomasza Gornickiego oraz Pana Wiodzimierza

Stasiaka do sktadu Rady Nadzorczej Spotki.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone przez Zarzad Spétki w dniu 21 marca 2018 roku.

Piotr Staron
Cztonek Zarzadu ds. Finansowych

Zbigniew Kulewicz
Wiceprezes — Czionek Zarzadu ds. Zarzadzania

Maciej Jankiewicz
Prezes Zarzadu

Aktywami Nieruchomos$ciowymi

Zbigniew Zawadzki

Osoba odpowiedzialna za sporzgdzenie
sprawozdania finansowego

Zasady (polityka) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 13 do 29
stanowig jego integralng czes¢
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B. Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spoétki

1. Informacje o dziatalnosci Spétki

W zwigzku z tym, iz podstawowym przedmiotem dziatalnosci

Spoiki jest dziatalno$¢ holdingowa a zadania Grupy realizowane

2. Podstawowe informacje o Grupie Kapitatowej

2.1 O Grupie kapitalowej

Polski Holding Nieruchomosci S.A. (,PHN”, ,Grupa”, ,Spétka”)
jest jednym z najwiekszych w Polsce podmiotéw w sektorze
nieruchomosci komercyjnych pod wzgledem wartosci portfela.
Portfel Grupy obejmuje ok. 140 wydzielone biznesowo aktywa
nieruchomosciowe o wartosci ok. 2,4 mld PLN. Dziatalno$¢ PHN
skoncentrowana jest w Warszawie oraz najwiekszych
regionalnych miastach, m.in. w Trdjmiescie, Poznaniu, todzi
i we Wroctawiu. PHN ma wieloletnie doswiadczenie zaréwno w
zarzadzaniu nieruchomosciami, jak iw realizacji projektow
deweloperskich. Od 13 lutego 2013 roku PHN jest notowany na

Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

PHN realizuje nowoczesne projekty komercyjne samodzielnie
oraz we wspoOltpracy z partnerami o wieloletnim dos$wiadczeniu
i ugruntowanej pozycji rynkowej. Inwestycje firmowane przez

Spotke odznaczajg sie ponadczasowg architekturg i dbatoscig

O Grupie Polski Holding Nieruchomosci S.A.

sg przez podmioty zalezne od Spéitki, ponizszy opis odnosi sie

do dziatalnosci wszystkich podmiotéw z Grupy Kapitatowe;.

o jakosc¢. Spetniajg najbardziej wysrubowane standardy, dzieki
czemu trafiajg w gusta najbardziej wymagajgcych klientow.
Polski S.A. powstat w2011

w wyniku konsolidacji spotek nalezgcych do Skarbu Panstwa,

Holding Nieruchomosci roku
prowadzacych dziatalno$¢ w sektorze nieruchomosci w Polsce

lub  posiadajgcych w swoim istotne
Spotki

Kapitatowej wniosty znaczacy wkiad w historie powojennej

portfelu aktywa

nieruchomosciowe. wchodzgce w sklad  Grupy

architektury Warszawy. Nieruchomosci nalezgce do PHN
kojarzone sg z historig stolicy, jak neorenesansowy zabytkowy
Patac Kossakowskich przy ulicy Nowy Swiat 19 czy Intraco -
pierwszy warszawski wiezowiec, wzniesiony w 1975 roku
przy ulicy Stawki 2.

Dziatalnos$¢ Nieruchomosci  S.A.

Polskiego  Holdingu

przedstawiono w ponizszej tabeli.

POLSKI HOLDING NIERUCHOMOSCI S.A.

co? GDZIE?
. Biura - przewazajgca cze$¢ portfela nieruchomosci . Warszawa . todz
. Mieszkania (sprzedaz nowych i wynajem istniejgcych) . Tréjmiasto . Poznan
. Pozostate . Wroctaw . Atrakcyjne lokalizacje
. Hotele (wtasne i we wspoétpracy) . Krakow zapewniajgce efektywno$¢
. Logistyka (z partnerami lub w formule BTS)
. Handel (w formule BTS dla wybranych najemcéw)
JAK? g
. Wspédtpraca z podmiotami zewnetrznymi . Przebudowa portfela nieruchomosci
. Wspotpraca ze spétkami z udziatem Skarbu Panstwa . Efektywne zarzgdzanie nieruchomos$ciami
. Prowadzenie inwestycji dla podmiotéw zewnetrznych . Unikatowe lokalizacje
. Udziat w programach rzadowych . Rotacja aktywow
. Utworzenie REIT (spétki rynku wynajmu nieruchomosci) . Nowe projekty deweloperskie
. Transakcje M&A . Wysoka jakos$¢ relaciji z klientami
. Projekty specjalne

Wzrost warto$ci marki i zwigkszenie jej rozpoznawalnosci

Kluczowe wartosci Grupy Kapitatowej PHN

Atrakcyjne lokalizacje nieruchomosci bedacych w portfelu oraz flagowe projekty deweloperskie

Doskonate wykonanie realizowanych inwestycii (jako$¢ definiowana poprzez dostepno$¢ - finansowa i przestrzenna)

Wysoka jakos$¢ architektoniczna inwestycji (w tym réwniez dzigki wytonieniu projektéw w drodze konkurséw architektonicznych)

Nowoczesno$¢ i rozwdj oraz partnerstwo i wspdtprace

Odpowiedzialno$¢ spoteczng i troske o srodowisko (dziatalno$¢ innowacyjna i stosowanie rozwigzan proekologicznych)
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2.2 Grupa Kapitatowa w liczbach

Grupa Kapitatlowa w liczbach wg stanu na dzien 31 grudnia 2017 roku

WYNIK Z NAJMU [mIn PLN] ZYSK NETTO GRUPY [min PLN] Skorygowana EBITDA [min PLN]

81,2 | 31.12.2016:77,2 | +5,1% 31,4 | 31.12.2016:30,7 | +2,3% 52,1 | 31.12.2016:50,3 | +3,5%

Grupa w 2017 roku zanotowata wynik z najmu na
poziomie 81,2 min PLN wobec 77,2 min PLN w2016

roku.

Grupa w 2017 roku wypracowata 31,4 min PLN zysku netto
wobec 30,7 min PLN w 2016 roku.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku odnotowano wzrost
wskaznika efektywnosci Grupy, skorygowanej EBITDA, do
poziomu 52,1 min PLN.

AKTYWA GRUPY [min PLN] WSKAZNIK PUSTOSTANOW (%]

2 642,9 | 31.12.2016:2681,0 | -1,4% 14,7 | 31.12.2016:20,2 | -5,5% 21,0 | 31.12.2016:22,8 | -1,8%

Na dzien 31 grudnia 2017 roku aktywa Grupy wynosity =~ Wskaznik pustostanéw dla nieruchomosci pozostajgcych Na dzien 31 grudnia 2017 roku poziom LTV spadt do

26429 min PLN. Gtéwng pozycjg s nieruchomosci w portfelu na dzien 31 grudnia 2017 r. wyniost 14,7% poziomu 21% wobec 22,8% w 2016 r.

inwestycyjne (85,9% aktywow). wobec 20,2% w 2016 r.

Wybrane dane operacyjno-finansowe za lata 2013 — 2017

2017 2016 2015 2014 2013
Wynik z najmu 81,2 77,2 60,1 55,5 721
Wynik na dziatalnosci deweloperskiej 0,1 0,1 8,7 11,2 9,7
Wynik z pozostatej dziatalnosci 1,4 1,7 1,5 0,3) 0,1)
Koszty administracyjne i sprzedazy (31,4) (31,1) (38,4) (38,5) (46,2)
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 36,5 45,0 (12,1) 12,5 (7,0)
Zysk netto z dziatalno$ci kontynuowanej 31,4 30,8 50,6 108,0 107,2
Zysk netto 31,4 30,7 50,8 107,8 107,0
Catkowite dochody ogdtem 31,4 31,0 50,6 107.8 107,0
Zysk netto przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej 31,5 30,8 49,1 105,1 100,0
EBITDA 55,6 54,8 53,4 431 13,1
Skorygowana EBITDA 52,1 50,3 32,3 25,5 35,0
Aktywa trwate 2404,5 2465,0 2143,8 19789 1974,8
Nieruchomosci inwestycyjne 2 270,2 2324,7 2015,4 19241 1927,9
Rzeczowe aktywa trwate 47 .4 46,7 45,8 22,5 24,6
Aktywa obrotowe 215,0 199,5 312,4 292,5 465,6
Zapasy zwigzane z dziatalnoscig deweloperska 78,8 73,4 62,2 35,8 65,4
Naleznosci handlowe oraz pozostate aktywa 32,0 46,8 121,4 1191 182,2
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 104,1 76,2 126,5 136,4 217,8
Aktywa ogétem 2642,9 2681,0 2514,0 22834 2457,8
Zadtuzenie finansowe 506,4 560,7 313,0 15,3 1,5
Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego 21,8 20,8 20,4 55,2 1481
Kapitaty ogétem 2013,3 1994,1 1982,7 2 000,7 1992,7
Kapitat przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujgcej 1985,8 1965,2 1949,8 19471 1861,7
Udziaty niekontrolujace 27,5 28,9 32,9 53,6 131,0
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 70,2 32,0 46,3 15,6 34,2
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej 10,1 (281,1) (136,9) (8,7) 10,2
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci finansowej (52,4) 198,8 80,7 (88,3) (0,5)
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2.3 Zarzad PHN S.A.

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu ds. Finansowych

Maciej Jankiewicz

Zbigniew Kulewicz

Piotr Staron

Pan Maciej Jankiewicz objgt stanowisko w dniu
2016

prawnych Uniwersytetu Warszawskiego na Wydziale

7 marca roku. Jest magistrem nauk

Prawa i Administracji. Ukonczyt réwniez studia

podyplomowe z zakresu zarzadzania

nieruchomo$ciami i posrednictwa w obrocie
nieruchomosciami na WSPiIRR w Falentach oraz
studia podyplomowe w jezyku angielskim ,Projekty
WSGN

Jankiewicz

deweloperskie i inwestycyjne” na

w Warszawie. Pan Maciej
posiada wiedze z zakresu zarzadzania, w tym prawa
i ekonomii, zaréwno praktyczng, jak iteoretyczna,
czego potwierdzeniem sg m.in. zdany egzamin dla
kandydatéw na cztonkéw rad nadzorczych spdtek
z udziatem Skarbu Panstwa oraz uzyskana licencja
Ministerstwa Infrastruktury w zakresie zarzadzania
nieruchomosciami i posrednictwa w  obrocie
nieruchomosciami. Pan Maciej Jankiewicz od 2012
2016

gospodarczg w

roku do roku prowadzit dziatalno$¢

dziedzinie zarzadzania

nieruchomo$ciami i posrednictwa w obrocie
latach  2010-2011
funkcje Wiceprezesa Rady Nadzorczej
Widzewskiego TBS w todzi. W latach 2007-2009 byt
Czionkiem Rady Nadzorczej ,Kaskada” Sp. z o.o.
w Warszawie. W latach 2007-2008 petnit funkcje

Zarzadcy POC Dipservice (obecnie Polski Holding

nieruchomos$ciami. W petnit

Nieruchomosci S.A.), za$ w 2006 roku byt Prezesem
Zarzadu T.O.N. Agro S.A. (obecnie Polski Holding
Nieruchomosci S.A.) oraz Przewodniczacym Rady
Nadzorczej Agroman Sp. z o.0. W latach 2004-2006
byt Dyrektorem Miejskiego Biura Finansow i O$wiaty
m.st. Warszawy, a w latach 2001-2003 zajmowat
stanowiska kierownicze w Centralnym Zarzadzie

Poczty Polskiej.

Pan Zbigniew Kulewicz objgt stanowisko w dniu
7 marca 2016 roku. Od dnia 21 grudnia 2015 roku
do dnia 4 marca 2016 roku petnit funkcje Cztonka
Rady
oddelegowanym  przez

Nadzorczej, bedac jednoczesnie
Rade Nadzorczg do
czasowego sprawowania w tym okresie funkcji
Wiceprezesa - Cztonka Zarzadu ds. Zarzadzania
Aktywami  Nieruchomosciowymi. Pan Zbigniew
Kulewicz od 2011 roku do 4 marca 2016 roku petnit
funkcjg Prezesa Zarzadu spotki
Sp. z o.0. Wlatach 2005-2008 byt zatrudniony

w PKO BP S.A., obejmujac w kolejnosci funkcje:

,Nasz Dom”

Dyrektora Zarzadzajgcego Centrum Administracji

(odpowiedzialnego m.in. za zarzadzanie
nieruchomos$ciami i majatkiem ruchomym banku),
Doradcy Prezesa

Zarzadu, koordynatora

(wspdtautora) ogolnopolskiego programu
modernizacji obiektéw bankowych. W 2005 roku
petnigc funkcje Prezesa Zarzadu TBS Bemowo
w Warszawie Sp. z 0. 0. nadzorowat budowe osiedla
2002-2004 byt

Dyrektorem Oddziatu Wojdyta Budownictwo Sp. z o.

mieszkaniowego. W latach
0. Wyniki Oddziatu w istotny sposéb przyczynity sie
do zwycigstwa firmy w ogdélnopolskim rankingu
najbardziej dynamicznych firm Gazela Biznesu 2003

roku. Do 2002 roku byt Likwidatorem i Zarzadcg

Komisarycznym  przedsigbiorstw  panstwowych.
Przez wiele lat do 2000 roku pracowat
w Dolnoslgskim Urzedzie Wojewodzkim

we Wroctawiu, gdzie zajmowat sie nadzorem
whascicielskim i przeksztatceniami  wtasnosciowymi
wielu przedsigbiorstw oraz kierowaniem projektami
Jest

prywatyzacyjnymi przedsiebiorstw.

absolwentem Wydziatu Gorniczego Politechniki
Wroctawskiej. Ponadto ukonczyt szereg kurséw

i szkolen.

Pan Piotr Staron objat stanowisko Cztonka Zarzadu
ds. Finansowych w dniu 1 kwietnia 2016 roku.
Pan Piotr Staron jest absolwentem Wyzszej Szkoty
Ubezpieczen i Bankowosci w Warszawie. Ukonczyt
réwniez Bournemouth University, gdzie uzyskat tytut
Master of Arts In Financial Services. Pan Piotr
Staronn brat udziat w formutowaniu i realizacji
strategii biznesowych w dziedzinach takich jak
ustugi finansowe, teleinformatyczne i internetowe,
komercjalizacyjne oraz inwestycyjne na rynku
nieruchomosci. Posiada wieloletnie do$wiadczenie
w zakresie nadzoru i kierowania dziatalnoscig
podmiotéw gospodarczych, a takze w projektowaniu
oraz wdrazaniu struktur organizacyjnych i procedur
operacyjnych w przedmiotowych dziedzinach.
Pan Piotr Staron od 2014 roku do 2016 roku peit
funkcje Prezesa Zarzadu spétki MaNA Solid Invest
Sp. zo.0. oraz od 2013 roku do 2016 roku petit
funkcje NASK
4lnnovation Sp. z o0.0. W latach 2010-2012 petnit
funkcje Doradcy ds. Finansowych w PGE Energia
Jadrowa S.A./EJ 1 Sp. z o0.0., za$ w latach 2009-

2011 byt Dyrektorem Biura Inwestycji i Czlonkiem

Prezesa Zarzadu w spdice

Komitetu Ochrony Ryzyka w Polskim Towarzystwie

Ubezpieczen  S.A. Doswiadczenie zawodowe
zdobywat réwniez w Banku Turystyki S.A., Kredyt
Banku S.A., Funduszu Sktadkowym Ubezpieczenia
Rolnikéw, Totalizatorze Sportowym Sp. z 0.0., Domu
Inwestycyjnym Banku Wspétpracy Europejskiej S.A.

oraz PKP CARGO S.A.
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2.4 Rada Nadzorcza PHN S.A.

Przewodniczgca Rady Nadzorczej Sekretarz Rady Nadzorczej

Izabela Felczak-Poturnicka

Kinga Sluzek

Pani lzabela Felczak-Poturnicka zasiada
w Radzie Nadzorczej
Nieruchomosci S.A. od 29 kwietnia 2011 roku.
Od 28 lipca 2015

Przewodniczacej Rady Nadzorczej. Posiada

Polskiego Holdingu

roku petni funkcje

uprawnienia auditora wewnetrznego
systeméw zarzadzania jakoscig 1SO 9001.
Wspétpracuje z OECD przedstawiajgc polskie
doswiadczenia z zakresu prywatyzacji oraz
tadu  korporacyjnego m.in. w ramach
inicjatywy ,OECD-Southeast Asia Corporate
Od 2005

pracowata w Ministerstwie Skarbu Panstwa.

Governance Initiative”. roku

Do naijistotniejszych zrealizowanych przez nig zadan mozna zaliczy¢ wykonywanie
nadzoru wiascicielskiego nad spétkami strategicznymi, realizowanie transakcji na rynku
kapitatowym, w szczegélnosci wprowadzenie na warszawkg gielde spotek: GPW S.A,,
JSW S.A., PZU S.A. oraz
prywatyzacji
korporacyjnego w spétkach z udziatem Skarbu Panstwa. Jako przedstawiciel Skarbu
Panstwa zasiadata w Radach Nadzorczych ZEW Niedzica S.A., MERAZET S.A., Z.Ch.
ZACHEM S.A. oraz MERITUM BANK ICB S.A.

Cztonek Rady Nadzorczej

Wenanty Plichta

PHN S.A. Przygotowywata takze alternatywne tryby

oraz uczestniczyta w projektowaniu rozwigzan systemowych tadu

Pani Kinga Sluzek objeta funkcje w dniu 22 czerwca 2016 roku. Pani Kinga Sluzek

jest absolwentem Wyzszej Szkoly Przedsigbiorczosci i Zarzadzania im. L.

Kozminskiego na Wydziale Marketingu i Zarzgdzania oraz Akademii Obrony

Narodowej na Wydziale Ekonomii. Przez ostatnie lata zajmowata si¢ prowadzeniem
nadzoru wiascicielskiego nad Posiada wieloletnie

instytucjami  finansowymi.

doswiadczenie w pracach Rad Nadzorczych spétek z udziatem Skarbu Panstwa.

Czionek Rady Nadzorczej

Tomasz Gornicki

Pan Tomasz Gérnicki objat funkcje 19 marca 2018 roku. Jest absolwentem Wydziatu Inzynierii
Produkcji na Politechnice Warszawskiej, podyplomowego studium Bankowosci w Szkole
Gtéwnej Handlowej oraz programu Executive MBA na Akademii im. Leona Kozminskiego. Od
2017 roku zwigzany jest z BGK Nieruchomosci S.A., najpierw jako Dyrektor Zarzadzajgcy, a
obecnie czlonek Zarzadu tej Spotki odpowiedzialny za obszar transakcyjny. Doswiadczenie
zawodowe w sektorze finansowym zdobywat w PKO Banku Polskim, m.in. jako dyrektor ds.
nowych technologii, gdzie odpowiadat za wdrazanie innowacyjnych rozwigzan w sieci
oddziatéw oraz oddziaty laboratoryjne. Prywatnie wieloletni instruktor Zwigzku Harcerstwa
Rzeczypospolitej oraz aktywny dziatacz spoteczny, zaangazowany w pomoc Polakom na
Wschodzie.

Cztonek Rady Nadzorczej

Bogustaw Przywora

Pan Wenanty Plichta objat funkcje w dniu 30 czerwca 2017 roku. Jest absolwentem
Woydziatu Prawa i Administracji Uniwersytetu Gdanskiego (kierunek: prawo). W latach
1982-1984 odbyt aplikacje radcowskg i w 1984 r. zostat wpisany na liste radcow
prawych OIRP w Gdansku. Od 1995 r. prowadzi obstuge prawng w ramach
wykonywania zawodu radcy prawnego w swojej kancelarii. Specjalizuje sie w biezgcej
obstudze przedsigbiorcow, w szczegdlnosci spoétek prawa handlowego. Prowadzit
sie
farmaceutycznych, wytwarzaniem lekéw oraz zabezpieczeniem przeciwpozarowym.

obstuge prawng m.in. podmiotéw  zajmujgcych dystrybucjg ~ $rodkéow

Obecnie $wiadczy pomoc prawng m.in. na rzecz spétek biotechnologicznych, oraz
medialnej. Jego dos$wiadczenie zawodowe obejmuje szereg aspektéw doradztwa
prawnego na rzecz przedsiebiorcéw, w tym: opiniowanie i negocjowanie uméw prawa

cywilnego,
reprezentowanie przedsigbiorcow w postgpowaniach sgdowych i administracyjnych.

uméw finansowych i kredytowych, obstuge korporacyjng spotek,

Cztonek Rady Nadzorczej

Wiodzimierz Stasiak

Pan Bogustaw Przywora objat funkcje w dniu 30 czerwca 2017 roku. Jest absolwentem studiow
administracyjnych i prawniczych na Uniwersytecie Jagiellonskim w Krakowie oraz studiow
podyplomowych - w zakresie Prawo bankowe - realizowanych przez Narodowy Bank Polski i
Katedre Polityki Gospodarczej na Wydziale Prawa i Administracji Uniwersytetu Jagiellonskiego.
Jest doktorem nauk prawnych (Uniwersytet Jagielloniski), radcg prawnym oraz absolwentem
Szkoty Prawa Ukrainskiego (Uniwersytet im. Iwana Franki we Lwowie/Akademia Kijowsko -
Mohylanska w Kijowie/Uniwersytet Jagiellonski w Krakowie). Pan Bogustawa Przywora jest
wyktadowca na uczelniach polskich, aktualnie w Akademii im. Jana Dlugosza w Czgstochowie.
Od kilkunastu lat zwigzany jest z organami administracji publicznej. W szczegélnosci w latach
2007 - 2016 byt pracownikiem samorzadowym w Urzedzie Marszatkowskim Wojewddztwa
Matopolskiego w zakresie gospodarowania i obrotu nieruchomosciami, cztonkiem instytucji
kontrolnych i nadzorczych, m.in. cztonkiem rad nadzorczych. Jest autorem lub wspoétautorem
kilkudziesieciu publikacji naukowych dotyczacych prawa konstytucyjnego i administracyjnego,
w tym w szczegdlnosci w zakresie samorzadu terytorialnego oraz autorem opinii prawnych na

zlecenie instytucji publicznych, w tym Ministerstwa Sprawiedliwo$ci i Biura Analiz Sejmowych.

Cztonek Rady Nadzorczej
Jerzy Wal

Pan Wiodzimierz Stasiak objat funkcje 19 marca 2018 roku. Posiada blisko 20 letnie
praktyczne do$wiadczenie menadzerskie zdobyte gtéwnie w branzy nieruchomosci i
bankowosci. Petnigc kierownicze funkcje, w tym w zarzadach spdtek notowanych na
Gietdzie Papieréow Wartosciowych w Warszawie, odpowiadat za decyzje inwestycyjne i
finanse. Z sukcesem brat udziat w opracowaniu i realizacji strategii rozwoju i planéw
restrukturyzacji wielu podmiotéw, m.in. odegrat kluczowg role w powstaniu i
restrukturyzacji grupy kapitatowej Polskiego Holdingu Nieruchomosci oraz jego IPO.
Specjalizuje sie w zarzgdzaniu strategicznym, analizie inwestycyjnej, restrukturyzaciji
przedsiebiorstw, optymalizacji proceséw operacyjnych, wdrazaniu systeméw informaciji
zarzadczej i migdzynarodowych standardéw sprawozdawczosci finansowej. Posiada
réwniez duze doswiadczenie w sprawowaniu funkcji w organach nadzorczych spétek.
Aktualnie jest wiceprezesem zarzadu spotki BGK Nieruchomosci S.A., ktéra zarzadza
aktywami funduszy inwestycyjnych Banku Gospodarstwa Krajowego inwestujgcych w
nieruchomos$ci mieszkaniowe na wynajem. Wczesniej petnit m.in. funkcje cztonka
zarzadu ds. finansowych w Polskim Holdingu Nieruchomosci, dyrektora biura
rachunkowosci korporacyjnej i gtéwnego ksiegowego w Polskim Koncernie Naftowym
ORLEN, dyrektora departamentu finanséw i gtéwnego ksiggowego DZ BANK Polska.
Jest bieglym rewidentem, absolwentem Szkoly Gtéwnej Gospodarstwa Krajowego,

studiowat réwniez na University of Aberdeen.

Pan Jerzy Wal objat funkcje w dniu 17 lutego 2016 roku. Jest absolwentem Wyzszej Szkoty
Humanistycznej w Puttusku na kierunkach administracja oraz politologia - administracja
publiczna. Ukonczyt réowniez Wyzszg Szkote Finanséw i Zarzadzania w Warszawie, gdzie
zdobyt tytut MBA. W latach 2007-2015 pefnit funkcje Prezesa Zarzadu Pultuskiego
Przedsigbiorstwa Ustug Komunalnych Sp. z o.0. w Pultusku, gdzie wczesniej zajmowat
stanowisko Dyrektora i Kierownika Dziatu Transportu i Sprzetu. W latach 1990 — 1999
prowadzit wlasng dziatalno$¢ gospodarczg PPHU GEORGEA. Byt Cztonkiem Rady Nadzorczej
spotki Zaktad Budzetowy w Winnicy Sp. z 0.0.
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3. Otoczenie rynkowe

Rok 2017 byt dla Polski

przyspieszenia gospodarczego. Produkt krajowy brutto byt

okresem dynamicznego

realnie wyzszy o 4,6% r/r. Poziom stdép procentowych nie
ulegt zmianie - Rada Polityki Pienieznej utrzymata je na
niezmienionym poziomie. Gtéwna

stopa referencyjna

wyniosta 1,5%.

Waznym czynnikiem wplywajgcym na dobrg koniunkture
gospodarczg w minionym roku w Polsce pozostat popyt
konsumpcyjny wspierany przez wzrost ptac i zatrudnienia
oraz dobre nastroje konsumentéw. Ozywienie gospodarki
zostato takze w duzej mierze wsparte przez silny popyt
zewnetrzny odzwierciedlony w znaczacym wzroscie eksportu.

Jego wartos¢ po pierwszej potowie 2017 roku wyniosta ponad

Rynek inwestycyjny w 2017 roku

560 mld zt, o 7,7% wigcej niz w tym samym okresie 2016
roku.

Najwigksza zmiana w stosunku do roku 2016 nastgpita
w sektorze inwestycji. Poziom wydatkow inwestycyjnych
w tamtym okresie spadt o blisko 8%, natomiast 2017 roku
odnotowano ich wzrost o 5,4%. Pomimo wyjscia z impasu
sprzed dwoch lat, inwestycje nadal majg mniejszy udziat we
wzroscie polskiej gospodarki niz miato to miejsce w latach
ubiegtych. Wedtug Rady Polityki Pienieznej $redni poziom
inflacji wyniost 2% z prognozg wzrostowa na 2018. W okresie
catego roku zanotowano sukcesywny spadek poziomu
bezrobocia. W ostatnim kwartale 2017 roku stopa bezrobocia

osiggneta najnizszy od 26 lat poziom 6,5%.

Wolumen inwestyciji

Stopy zwrotu z najlepszych nieruchomosé biurowych

Stopy zwrotu z najlepszych nieruchomosé biurowych w miastach regionalnych

Stopy zwrotu z najlepszych nieruchomosé handlowych

Stopy zwrotu z najlepszych nieruchomosé magazynowych

Dzieki dobrym wynikom w czwartym kwartale 2017 roku,
Polska, z 40% udziatem, ponownie zajeta pozycje lidera
krajow Europy Srodkowo-Wschodniej,

wsérod  szesciu

wyprzedzajgc Czechy (29%) i Wegry (14%). Najlepsze stopy

5,1 mld EUR
ok. 5,20%
ok. 6,00%
ok. 5,00%

ok. 6,50%

zwrotu na rynku biurowym w centrum Warszawy wynoszg ok.

5,2%,a w lokalizacjach poza centrum ok. 7,5%.

Na podstawie: ,Polska Market Insights, Raport Roczny 2018”, Colliers, 2018.

Charakterystyka branzy i podstawowe trendy na rynku nieruchomosci

Rynek biurowy w 2017 roku:

Na koniec 2017 roku podaz na dziewieciu gtéwnych rynkach
biurowych w Polsce osiagneta poziom 9,7 min mkw.
W minionym roku deweloperzy oddali do uzytku 736,4 tys. mkw.
nowoczesnej powierzchni biurowej, blisko 18% mniej niz w 2016
roku. Powodem tego spadku byta mniejsza ilo§¢ ukonczonej
powierzchni biurowej w Warszawie (275 tys. mkw.), miasta
regionalne odnotowaty poziom nowej podazy zblizony do roku
2016 roku - 455 tys. mkw. Najwiecej projektow wsréd miast

poza stolicg zostato ukonczonych w Krakowie (190 tys. mkw.).

Pod wzgledem wynajetej powierzchni miniony rok byt
rekordowy. Catkowity wolumen transakcji najmu zawartych
w 2017 roku wyniost prawie 1,5 min mkw., co stanowi 11%
wzrost w poréwnaniu do 2016 roku. Wiekszos¢ popytu stanowity
nowe umowy (58%), a udziat transakcji typu pre-let nadal
utrzymywat sie na dobrym poziomie ok. 22%. Rosngcy popyt
i nizsze pustostany to takze rekordowy wynik absorpcji netto,

ktora w 2017 roku osiggneta poziom ponad 742 tys. mkw.
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Obserwowana jest nadal wysoka aktywnos¢ deweloperéw.
Obecnie ponad 1,8 min mkw. nowoczesnej powierzchni biurowej
jest w fazie budowy. Najwiecej buduje sie w Warszawie,
Krakowie i we Wroctawiu. Wspodtczynnik pustostanéw dla
projektow biurowych na dziewieciu najwigkszych rynkach Polski
odnotowat spadek do poziomu 10,8% wobec 12,7 % na koniec
IV kwartatu 2016 roku.

Warszawa - w stolicy ukonczono 27 budynkéw biurowych
o facznej powierzchni ponad 275 tys. mkw. Nowa podaz
dostarczana byta réwnomiernie w kazdym z kwartatéw. Na
koniec 2017 roku najwigekszy wzrost zasobéw odnotowaty strefy:
Mokotéw (72,3 tys. mkw.) - gdzie oddano 6 projektow, Zwirki
i Wigury (62,2 tys. mkw.) - gtéwnie w wyniku ukonczenia parku
biurowego Business Garden (54,9 tys. mkw.) oraz strefa
Centrum (52,5 tys. mkw.). Na koniec IV kwartatu 2017 roku
11,7%,

co stanowi spadek 0 2,5 p.p. w poréwnaniu do konca 2016 roku.

wspotczynnik  powierzchni  niewynajetej  wyniost

Najwiecej powierzchni zostato wchtonigtej w dwéch centralnych
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strefach, gdzie spadek wyniost 8,2 p.p. Przyczynit sie do tego
wysoki poziom popytu oraz duzo nizsza niz w 2016 roku nowa
podaz dostarczona na rynek. Czynsze bazowe utrzymywaty sie

na stabilnym poziomie. W centralnej strefie najemcy musieli

Rynek magazynowy w Polsce w 2017 roku

W 2017 roku tempo rozwoju rynku magazynowego utrzymato
sie na wysokim poziomie. W ciggu roku wzrastata aktywnos¢
zaréwno ws$réd deweloperdw, jak i najemcéw, co pozwolito na
kolejny rekord po obu stronach. Podaz nowoczesnej
powierzchni magazynowej dostarczonej na rynek w 2017 roku
osiggneta poziom ponad 2,3 min mkw. (w poréwnaniu do
ok. 1,26 min mkw. dostarczonych w 2016 roku). Catkowite
zasoby rynku magazynowego w Polsce przekroczyly 13,5 min
mkw. Na koniec grudnia ubiegtego roku w catej Polsce
w budowie znajdowato sie ponad 1,3 min mkw. powierzchni

magazynowych.

W poréwnaniu do IV kwartatu 2016 roku wskaznik pustostanow

nie zmienit sie i na koniec 2017 roku wyniést 5,4%.

zaptaci¢ od 17 do 22 EUR/mkw./miesigc, natomiast poza

centrum od 12 do 16 EUR/mkw./miesigc.

Na podstawie: ,Polska Market Insights, Raport Roczny 2018”, Colliers, 2018.

Stawki czynszéw na gtéwnych rynkach w ciggu minionego roku
nieznacznie sie zmienity. Zmiany odnotowano na Goérnym

Slgsku, Poznaniu, w centralnej Polsce, Wroctawiu czy Krakowie.

Warszawa - na koniec 2017 roku zasoby nowoczesnej
powierzchni magazynowej w trzech strefach wyniosty ponad 3,5
min mkw. W ciggu ubiegtego roku deweloperzy dostarczyli na
warszawski rynek blisko 460 tys. mkw. nowej podazy, co

stanowi najwyzszy wynik wsroéd analizowanych rynkow.

Na koniec 2017 roku w Warszawie niewynajete pozostawato
6,1% powierzchni magazynowej w stosunku do 6,4%
odnotowanych przed rokiem. Pustostany w poszczegdlnych
strefach ksztaltowaty sie na poziomie 9,3% (strefa 1) 5,9%
(strefa Il) oraz 2,9% (strefa IIl).

Na podstawie: ,Polska Market Insights, Raport Roczny 2018”, Colliers, 2018.

Catkowita podaz i wspétczynnik pustostanéw na gtéwnych rynkach magazynowych w 2017 r.
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Rynek magazynowy w Polsce w 2017 roku

Zasoby powierzchni magazynowej

13,5 min mkw.

Popyt netto 4,6 min mkw.
Wartosc¢ transakcji na rynku inwestycyjnym 1,1 mld EUR
Stopa kapitalizacji dla najlepiej zlokalizowanych obiektéw 6,50%

Rynek mieszkaniowy w Polsce w 2017 roku

Wedtug danych GUS, w caltym 2017 roku oddano do uzytku
ponad 178,2 tys. mieszkan, tj. o 9,1%. wiecej niz w 2016
roku. W

zgtoszenia z projektem budowlanym na budowe 250,2 tys.

tym czasie wydano pozwolenia lub dokonano
mieszkan, tj. o 18,3% wiecej niz w 2016 roku (kiedy notowano
wzrost 0o 12%). Wzrosta réwniez liczba mieszkan, ktérych
budowe rozpoczeto - do 206 tys., tj. wiecej o 18,4% niz przed

rokiem, kiedy notowano wzrost o 3,3%.

Wzrosta rowniez liczba mieszkan, ktérych budowe rozpoczeto -
do 94,5 tys. mieszkan, tj. wiecej o 13% niz przed rokiem, kiedy
notowano wzrost 0 6%.

Natomiast jak podaje REAS,
w 2017

sprzedaz nowych mieszkan
roku w szesciu najwigkszych polskich miastach
osiggneta poziom 72,7 tys., poprawiajgc o ponad 17% najlepszy
dotychczas wynik z 2016 roku. Srednia cena mieszkania
w ofercie wzrosta 0 6,1% (IV kwartat 2017 vs. IV kwartat. 2016

roku).

Mieszkania wprowadzone do sprzedazy i sprzedane na tle oferty - prognoza

(agregacja dla rynkéw: Warszawa, Krakow, Wroctaw, Tréjmiasto, Poznan, £odz)
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Zrédio. Opracowanie wiasne na podstawie REAS ,Rynek mieszkaniowy w Polsce IV kwartat 2017 r.”

Mieszkania sprzedane 72,7 tys. mieszkan

Mieszkania wprowadzone do sprzedazy 67,3 tys. mieszkan
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4. Charakterystyka portfela nieruchomosci Grupy Kapitalowej

4.1 Portfel nieruchomosci Grupy Kapitatowej

Wartos¢ godziwa

Na dzien 31 grudnia 2017 roku portfel nieruchomosci Grupy
obejmowat 139 wydzielonych biznesowo nieruchomosci
o wartosci godziwej 2 414,2 min PLN, ktére w sprawozdaniu
finansowym zostaty ujete jako aktywa. Portfel obejmowat 14
151,0 min PLN

dotknietych wadami prawnymi, jednak z wysokim potencjatem

nieruchomosci o wartosci godziwej

na ich pozytywne rozstrzygniecie.

Portfel nieruchomosci nie uwzgledniat wartosci gruntéw, na
ktérych Grupa realizuje wspodlnie z partnerem zewnetrznym

przedsiewzigcie logistyczne (warto$¢ udziatéw Grupy

w spofce wspotzaleznej na dzien 31 grudnia 2017 roku

wynosita 5,7 min PLN).

Ponadto Grupa dysponowata 18  nieruchomosciami
dotknietymi wadami prawnymi, z potencjatem na ich
pozytywne rozstrzygniecie niewystarczajgcym, by
nieruchomosci te zostaly ujete w sprawozdaniu finansowym
jako skfadniki aktywéw. Wartos¢ godziwa tych nieruchomosci
przy zatozeniu braku wad prawnych wyniostaby 110,9 min

PLN.

Podziat portfela nieruchomosci pod wzgledem planowanych dziatan

Nieruchomosci pozostajgce w portfelu

35 nieruchomosci o wartosci godziwej 1 242,4 min PLN, ujete w sprawozdaniu
finansowym w nieruchomosciach inwestycyjnych w wartosci godziwej 1 210,0
min PLN, w $rodkach trwatych w zwigzku z uzytkowaniem na wiasne potrzeby

w wartosci 32,3 min PLN oraz w zapasach w kwocie 0,2 min PLN.

Nieruchomosci przeznaczone do optymalizacji

30 nieruchomosci o wartosci godziwej 251,1 min PLN, ujete w sprawozdaniu
finansowym w nieruchomosciach
238,4 min PLN, w

z uzytkowaniem na wiasne potrzeby w wartosci 2,6 min PLN, w zapasach

inwestycyjnych w wartosci godziwej

srodkach trwatych w zwigzku

w kwocie 3,0 min PLN.

Projekty komercyjne

19 nieruchomosci o wartosci godziwej 618,0 min PLN, na ktérych Grupa
planuje, badz juz realizuje projekty komercyjne (bez projektow w formule JV),

ujete w sprawozdaniu finansowym w nieruchomosciach inwestycyjnych.

Projekty mieszkaniowe

32 nieruchomosci o wartosci godziwej 204,0 min PLN, na ktérych
zrealizowano, realizuje lub planuje sie realizacje projektéw mieszkaniowych, w
tym:

e 4 nieruchomosci ze zrealizowanymi projektami o wartosci godziwej 1,0
min PLN, w tym 2 z niesprzedanymi pojedynczymi lokalami, wszystkie
ujete w sprawozdaniu finansowym w zapasach w kwocie 0,6 min PLN

e 27 nieruchomosci przeznaczonych na projekty o wartosci godziwej 201,7
min PLN ujete w sprawozdaniu finansowym w nieruchomosciach
inwestycyjnych w wartosci godziwej 128,4 min PLN, w srodkach trwatych
w wartosci 10,9 min PLN oraz w zapasach w wartosci 74,8 min PLN.
Grupa ta skfada sie z 6 samodzielnych projektéw, w tym jeden obejmuje
22 budynki (wydzielone biznesowo jako nieruchomosci).

e 1 nieruchomos$¢ obejmujgca dziatki drogowe o wartosci godziwej 1,3 min
PLN, ujeta w
w wartosci 0,01 min PLN.

sprawozdaniu finansowym w zapasach

Nieruchomosci na sprzedaz

23 nieruchomosci o wartosci godziwej 98,8 min PLN, ujete w sprawozdaniu
finansowym w nieruchomosciach inwestycyjnych w wartosci godziwej 75,4 min
PLN, w aktywach zaklasyfikowanych jako przeznaczone do sprzedazy

w wartosci godziwej 23,4 min PLN.
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Lokalizacja nieruchomosci Grupy Kapitatowej w Polsce i w Warszawie

Trojmiasto
Tricity

& Bydgoszcz

@ Pomai

®
Tielona Géra
o Wroctaw

Powierzchnia wynajmowalna brutto (GLA) i wskaznik pustostanow

Na dzien 31 grudnia 2017 roku portfel nieruchomosci Grupy
wynosit 310,9 tys. mkw. GLA.

Wskaznik pustostanéw wyniést 24,8% (obliczony jako udziat
GLA

0 powierzchnie przeznaczong na wlasny uzytek Grupy oraz

powierzchni niewynajetej w pomniejszonej

Struktura nieruchomosci pozostajacych w portfelu wedtug aktualnego

wykorzystania powierzchni
% catosci GLA

H Biurowe
Handlowe

Mieszkaniowe

* pozycja nie obejmuje 18 nieruchomos$ci o nieuregulow anym statusie praw nym
Wynik z najmu

W okresie od 1 grudnia 2017 roku

nieruchomosci znajdujgce sie w portfelu Grupy osiagnety

stycznia do 31

wynik z najmu w wysokosci 77,0 min PLN, w tym dla
segmentu nieruchomosci pozostajgce w portfelu 71,2 min
PLN, nieruchomosci przeznaczone do optymalizacji 4,0 min

PLN, segmentu projekty komercyjne - 0,8 min PLN, segmentu
4.2 Akwizycje i dezinwestycje

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2017 roku Grupa zbyta
udziaty w spoice wspotzaleznej Wroctaw Industrial Park Sp. z
0.0. W ktorej wraz z partnerem zewnetrznym JV realizowata

projekt magazynowy. Grupa zbyta takze nieruchomos¢
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powierzchnie trwale niewynajmowalng, tj. ze wzgledow
technicznych lub prawnych niewynajmowana przez Grupe.
brutto

165,0 tys.

Powierzchnia wynajmowalna nieruchomosci

pozostajgcych w portfelu wynosita mKkw.,

a wskaznik pustostanow 14,7%.

Stopien wynajecia nieruchomosci pozostajacych w portfelu

% powierzchni

Biurowe 85%

Handlowe 100%

Mieszkanio

we 100%

B Powierzchnia wynajeta Pustostany

PLN,
nieruchomosci na sprzedaz 1,8 min PLN. Jako nieruchomosci
klasyfikuje

89 nieruchomosci o wartosci godziwej 1 754,8 min PLN.

projekty  mieszkaniowe 0,7 min segmentu

generujgce  przychody z najmu  Grupa

w Olsztynie oraz czes¢ 6 nieruchomosci (Parzniew, tezyca,
Swiebodzin, Pelagia, Wincentowo, Podchoragzych). Po dniu
31 grudnia 2017 roku Grupa zbyta dwie nieruchomosci

potozone w Warszawie: przy ul. Styki oraz przy ul. Zawrat.
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4.3 Kluczowe projekty deweloperskie

Grupa Kapitatowa realizuje komercyjne projekty deweloperskie
w celu uzyskania odpowiednio wysokiej klasy aktywow, ktére
zapewnig stabilne Zzrédlo przychodéw w diugoterminowej

perspektywie.

Zgodnie ze Strategig Grupa Kapitalowa prowadzi

projekty ~ deweloperskie =~ w  sektorze

Z przeznaczeniem na sprzedaz.

Kluczowe projekty deweloperskie realizowane przez Grupe Kapitatowa

Projekty zrealizowane Projekty w realizacji

Domaniewska Office HUB (Warszawa)

W pazdzierniku 2017 roku zostata podpisana umowa na wynajem ponad
6 tys. mkw. powierzchni biurowej z miedzynarodowym klientem z branzy
technologicznej — Nokia. Na poczatku 2018 roku powierzchnia najmu zostata
przekazana klientowi Nokia. Jednoczesnie podpisano aneks do umowy
najmu z Nokia na dwa ostatnie moduty, tym samym poziom wynajecia

biurowca Domaniewska Office Hub wynosi 100%.

VIS A VIS WOLA, Prymasa Tysiaclecia 83 (Warszawa)

Projekt mieszkaniowy realizowany w dwdéch etapach zaktada budowe tacznie 466
nowoczesnych mieszkan o powierzchni uzytkowej 25225 mkw. w wiekszosci
dwustronnych, z balkonami, z przynaleznymi ogrédkami oraz ustugami w parterach
budynkoéw o powierzchni 1 962 mkw. W 2017 roku uzyskano prawomocng decyzje
pozwolenia na budowe | i Il etapu czesci mieszkaniowej. Podpisano umowe
o Generalne Wykonawstwo dla | etapu inwestycji.
2017

Warszawa S.A. W listopadzie 2017 roku rozpoczgto sprzedaz lokali mieszkalnych i

Na poczatku pazdziernika

roku przekazano plac budowy Generalnemu Wykonawcy - Mostostal

ustugowych dla | etapu inwestycji.

3. Projekty w realizacji 4. Projekty w realizacji

Parzniew Logistics Center (Parzniew k. Pruszkowa)

Grupa realizuje deweloperski projekt magazynowy we wspotpracy z
doswiadczonym partnerem (JV z Hillwood). W pazdzierniku 2017 roku
zakonczono prace budowlane zwigzane z realizacjg budynku A etapu |,
o powierzchni ok. 15 000 mkw. GLA. Dotychczasowy poziom najmu wynosi
12,500 mkw. GLA. W styczniu 2018 roku podpisana zostata umowa najmu i
rozpoczeto budowe sortowni dla klienta z branzy logistycznej DPD.
Zakonczenie etapu | i Il planowane jest w Ill kwartale 2018 roku. Docelowa

wielko$¢ parku logistycznego wyniesie okoto 55 000 mkw. GLA.

Yacht Park (I etap) Molo Rybackie (Gdynia)

Grupa rozpoczeta realizacje pierwszego etapu projektu mieszkaniowego - Yacht
Park na terenie Molo Rybackiego w Gdyni.
okoto 9 500 mkw. PUM z lokalami

Inwestycja sktada sie 6 budynkow
mieszkalnych o powierzchni uzytkowej
ustugowymi w parterach budynkéw. Uzupetnieniem oferty bedzie budowa Mariny
Jachtowej na 120 jednostek. W grudniu 2017 roku wybrany zostat Generalny
Wykonawca dla | etapu osiedla Yacht Park i Mariny Jachtowej. Rozpoczeto prace
budowlane. Prowadzona jest sprzedaz apartamentéw, pierwszych trzech budynkéw

A, Bi Ctj. 71 apartamentow.

5. Projekty w przygotowaniu 6. Projekty w przygotowaniu

Intraco Prime, Stawki 2 (Warszawa)

Przed biurowcem Intraco planowane jest wybudowanie obiektu biurowego w
standardzie klasy A, o powierzchni GLA okoto 13 000 mkw. W sierpniu 2017
roku zakonczono postgpowanie na wyboér pracowni architektonicznej i
podpisano umowe z konsorcjum Juvenes — Projekt Sp. z o0.0. & INTEC
PROJEKT Pracownig Obstugi Sp.

Kontynuowane sg prace projektowe, trwa procedura uzgodnien koncepcji

Inwestoréw  Pro-Invest z o. o.

architektonicznej. Planowany termin oddania inwestycji 2020 rok.

Marina Office, Hryniewieckiego 10 (Gdynia)

W Il kwartale 2017

nowoczesnym

roku Grupa PHN

zespotem  biurowym o powierzchni najmu okoto 27 000 mkw.

rozpoczeta prace projektowe nad

Wykonanie projektu powierzono wybranej w konkursie architektonicznym pracowni
S.A.M.I Architekci. Projekt realizowany bedzie na terenie Molo Rybackiego w Gdyni,
w sasiedztwie skweru Kosciuszki. Inwestycja zaktada realizacje trzech niezaleznych
obiektow biurowych w standardzie klasy A. Planowany termin oddania inwestycji
2020/2021.

7. Projekty w przygotowaniu 8. Projekty w przygotowaniu

Geodezyjna (Warszawa)

Na warszawskiej Biatotece Grupa planuje budowe osiedla budynkéw
mieszkalnych wielorodzinnych o tgcznej powierzchni PUM ok. 29 550 mkw.
(ok. 511 mieszkan) realizowang w trzech etapach. Trwa procedura
uzyskiwania pozwolenia na budowe | etapu, obejmujacego budowe 174
PUM 9 716 mkw. Prowadzone jest

postepowanie na wyboér Generalnego Wykonawcy | etapu inwestycji. W

mieszkan o tacznej powierzchni

sierpniu 2017 roku ztozono wniosek o pozwolenie na budowe Il i Il etapu

inwestycji. Rozpoczecie inwestycji planowane jest w potowie 2018 roku.

Swietokrzyska 36 (PHN Tower) (Warszawa)

W miejscu obecnej nieruchomosci zabudowanej przy ul. Swietokrzyskiej 36
na gruncie o powierzchni ok. 0,6 ha, planowana jest budowa nowoczesnego
wysokosciowego obiektu biurowego klasy A o tgcznej powierzchni GLA okoto
40 000 mkw.. Lokalizacja stacji metra w bliskim sasiedztwie nieruchomosci daje
mozliwo$¢ zaplanowania bezposredniego potgczenia inwestycji ze stacjg ,Rondo
ONZ".

infrastrukturalne, ktérych zakonczenie planuje sie w Il kwartale 2018 roku.

Prowadzone sg prace rozbiérkowe istniejgcej zabudowy oraz roboty
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9. Projekty w przygotowaniu

Projekt Hotelowy (al. Wilanowska) (Warszawa)

Na nieruchomosci przy al. Wilanowskiej 372 planowana jest budowa dwdch
obiektéw hotelowych o tgcznej powierzchni GLA ok. 23 000 mkw. Realizacja
projektu zaktada potgczenie dwoch marek migdzynarodowe;j sieci hotelowej
Marriott designerskiego konceptu MOXY =z czescig
apartamentowg RESIDENCE

istniejgcego budynku biurowego. Obecnie trwajg prace infrastrukturalne na

International -

INN. Zakonczono prace rozbiorkowe

terenie przysztej inwestycji.
11. Projekty w przygotowaniu

Projekt Mieszkaniowy Instalatoréow 7C (Warszawa)

Uzyskano decyzje o warunkach zabudowy dla budynku o wielko$ci PUM ok.
4.600 mkw. Decyzja nie jest prawomocna w zwigzku z odwotaniem
sgsiadow. Rozstrzygnieto przetarg na wybdr wykonawcy prac rozbidrkowych
istniejgcych budynkow i budowli.

5. Dziatalnos$¢ Grupy Kapitatowej

Grupa jest jednym z najwigkszych (pod wzgledem wartosci
rynkowej portfela nieruchomosci) podmiotow posiadajgcych
nieruchomosci komercyjne i mieszkaniowe w Polsce i nimi
zarzadzajgcych. W celu maksymalizacji zysku Grupa realizuje

restrukturyzacje swojego portfela nieruchomosci obejmujgca:

v' optymalizacje wykorzystania nieruchomosci

przeznaczonych do pozostania w docelowym portfelu,

v modernizacje i przebudowe niektérych istniejgcych
nieruchomosci oraz zagospodarowywanie wybranych

niezabudowanych dziatek gruntu,

v' stopniowag sprzedaz aktywow niezwigzanych

z docelowym profilem dziatalnosci, takich jak

5.1 Rynek najmu powierzchni komercyjnych

Ustugi wynajmu oferowane przez Grupe obejmuja:

v" wynajem powierzchni biurowej,

wynajem powierzchni handlowej,

wynajem powierzchni magazynowej i logistycznej,

wynajem powierzchni mieszkaniowej i innej,

A N NN

ustugi dodatkowe — wynajem biur na start, sal
konferencyjnych, powierzchni reklamowych (elewacje
budynkéw oraz powierzchnie na dachach, grunty),

miejsc parkingowych, garazy i piwnic.

Powierzchnie biurowe. W sktad nieruchomosci biurowych
wchodzg budynki biurowe klasy A, B i C, nieruchomosci
mieszkaniowe i wille wykorzystywane jako powierzchnie
biurowe oraz placéwki dyplomatyczne. Grupe odbiorcow
segmentu powierzchni biurowych stanowig przedsigbiorstwa

krajowe, jak i z kapitatem zagranicznym.

Powierzchnie handlowe. Grupa dysponuje gtéwnie

niewielkimi  powierzchniami  handlowymi w pasazach

10. Projekty w przygotowaniu

Projekt Handlowy Lewandéw (Warszawa)

Na cze$ci dziatek o tgcznej powierzchni okoto 25,4 ha Grupa planuje realizacje

obiektéow handlowo - ustugowych, o tacznej powierzchni GLA okoto 25 000 mkw.

Jednocze$nie Grupa prowadzi negocjacje odno$nie zagospodarowania pozostatych

czesci nieruchomosci z sieciowymi operatorami z branzy komercyjno-handlowe;j.

12. Projekty w przygotowaniu

Prymasa Tysiaclecia (Biurowiec) (Warszawa)

Trzeci etap inwestycji przy al. Prymasa Tysigclecia zaktada realizacje projektu

biurowo-handlowego o powierzchni najmu ok. 14 300 mkw. Na pierwszych dwoch

kondygnacjach nadziemnych planowane jest zlokalizowanie powierzchni ustugowe;j,

na pozostatych kondygnacjach powierzchni biurowych. Prowadzone obecnie prace

projektowe znajdujg sie na etapie koncepc;ji.
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nieruchomosci mieszkaniowe i mniej rentowne

nieruchomosci  komercyjne, a takze  niektore

nieruchomosci gruntowe.

Dla celéw zarzadczych Grupa dzieli swojg dziatalnosé
w oparciu o wytwarzane produkty i $wiadczone ustugi na

nastepujgce sprawozdawcze segmenty operacyjne:

v’ wynajem powierzchni biurowej i handlowej,

magazynowej i logistycznej, mieszkaniowej i innej,
v’ dziatalno$¢ deweloperskg — budowa i sprzedaz lokali

mieszkalnych,

v' dziatalno$¢ hotelowg — $wiadczenie ustug hotelowych

i gastronomicznych.

ustugowo-handlowych, w Centrum Handlowym Bartycka 26
w Warszawie oraz pawilonami zrealizowanymi w formule
BTS. Oferta skierowana jest zaréwno do duzych sieci

handlowych, jak i do matych i $rednich przedsigbiorcéw.

Powierzchnie logistyczne. Najwiekszg podazg powierzchni

magazynowych Grupa dysponuje obecnie w parku
logistycznym w podwarszawskim Parzniewie oraz w Porcie
Rybackim w Gdyni obstugujac i kierujac swg oferte gtéwnie
przewoznikom morskim. W pozostatych lokalizacjach sg to
Sredniej wielkosci powierzchnie wykorzystywane czesto przez
najemcéw biurowych i

handlowych  jako powierzchnie

dodatkowe niezbedne do prowadzenia dziatalnosci.

Powierzchnie mieszkaniowe i inne. W skfad nieruchomosci
mieszkaniowych wchodzg wille, gtéwnie wykorzystywane jako
rezydencje misji dyplomatycznych oraz mieszkania i budynki
mieszkalne. Grupa dysponuje réwniez nieruchomosciami

wykorzystywanymi na prowadzenie dziatalnosci edukacyjnej.
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5.2 Deweloperski rynek mieszkaniowy

Przedmiotem dziatalnosci Grupy jest budowa isprzedaz
nieruchomosci mieszkalnych. Grupa przygotowuje nowe
projekty mieszkaniowe.

Nowe projekty bedg realizowane w réznych segmentach

budowlanych: luksusowym, popularnym i ekonomicznym.
5.3 Rynek hotelowy

Grupa prowadzi dziatalnos¢ hotelowg w trzech
nieruchomosciach: Hotel Zgoda, Hotel Wilanéw w Warszawie

oraz podwarszawski Osrodek Lipowy Przyladek. Grupa
5.4 Rynki zbytu i struktura odbiorcéw i dostawcow
Rynki zbytu

Podstawowym rynkiem zbytu dla Grupy jest rynek polski.
Najmocniejszg pozycje Grupa posiada w Warszawie. Poza tym
Grupa prowadzi dziatalnos¢ w Poznaniu, Gdansku, Gdyni,
Wroctawiu i todzi. Grupa dostarcza swoje ustugi do szerokiej
grupy klientow instytucjonalnych, spétek, instytucji panstwowych
oraz os6b fizycznych w segmencie wynajmu i dzierzawy
nieruchomosci.

Nowe umowy najmu

Nowe umowy najmu zawierane s3g gtdwnie na czas okreslony,

mimo to 39% umow najmu zawarta jest na czas nieokreslony.

Struktura wynajetej powierzchni wedtug okresu trwania umowy
% GLA *

najem na czas
nieokreslony

® najem na czas
okreslony

* pozycja nie obejmuje 18 nieruchomosci o nieuregulowanym statusie prawnym

Najwiekszymi dziesiecioma najemcami pod wzgledem udziatu
w osigganych przychodach z najmu w roku zakonczonym
31 grudnia 2017 roku (w porzadku
alfabetycznym): AMS S.A., Bank Ochrony Srodowiska S.A., Izba

Administracji Skarbowej w Warszawie, Mars Polska Sp. z o.0.,

w  Grupie byty

Struktura odbiorcow i dostawcow

W 2017 roku Grupa wspotpracowata gtownie z dostawcami

Swiadczacymi nastepujace ustugi:

v" budowlane (w ramach realizacji projektow inwestycyjnych
oraz deweloperskich),

v' remontowe,

AN

dostawy medioéw,

v' doradcze — doradztwo prawne, biznesowe, techniczne,
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Ponadto analizowane sa kolejne projekty budowy mieszkan

w innych lokalizacjach. Roéwnolegle Grupa prowadzi
negocjacje nabycia kolejnych gruntéw pod budownictwo

mieszkaniowe w Polski.

najwiekszych miastach

przygotowuje réwniez realizacje projektu hotelowego Marriott

Moxy oraz Residence Inn w Warszawie.

Strukture najemcow oraz innych odbiorcéw Grupy cechuje silne
zroznicowanie, w zwigzku z czym Grupa nie jest narazona na
istotne ryzyko wigzace sie z pojedynczym najemca lub grupg
najemcow

Strukture najemcoéw wedtug okresu uméw najmu przedstawiono
na dwéch ponizszych wykresach:

Struktura wynajetej powierzchni wedtug okresu najmu

% wynajgtej powierzchni na czas okreslony *

powyzej 5 lat

3-5lat

1-3lata

ponizej 1 roku

* pozycja nie obejmuje 18 nieruchomosci o nieuregulowanym statusie prawnym

Miasto Stoteczne Ministerstwo

Warszawa, Spraw
Zagranicznych, Newell Poland Services Sp. z o0.0., Poczta
Polska S.A., State Street Bank GmbH, Zabka Polska S.A, ktére
tacznie odpowiadaty za 33% skonsolidowanych przychodéw

Z najmu.

v" administrowania nieruchomosciami,

v' utrzymania czystosci,

v' ochrony.

Szeroka baza dostawcéw powoduje, ze Grupa nie jest
uzalezniona od jednego dostawcy. W 2017 roku obroty
z zadnym z dostawcow nie przekroczyly 10% przychodéw
Grupy.
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6. Strategia i plany rozwojowe Grupy Kapitatlowej

6.1 Strategia PHN S.A. na lata 2017-2023

W 2016
z przygotowaniem aktualnej strategii dla Grupy Kapitatowej
PHN. W  wyniku

roku przeprowadzone zostaty prace zwigzane
przeprowadzonego przeglagdu Strategii
przyjetej we wrzesniu 2014 r. oraz weryfikacji dotychczasowych
zatozen strategicznych, 3 kwietnia 2017 roku Rada Nadzorcza
Spotki zatwierdzita nowa ,Strategie Grupy Kapitatowej PHN na
lata 2017-2023".

Nowa Strategia dokonata redefinicji misji i wizji, zgodnie z ktérg

Grupa Kapitatowa do 2023 chce sta¢ sie wiodgcym inwestorem

Swiadczenie ustugdoradezych

Na rynku powierzchni komercyjnych Grupa Kapitatowa PHN
ok. 75.000 mkw. GLA

powierzchni biurowej w Warszawie oraz blisko 60.000 mkw.

zamierza zrealizowa¢ do 2023 r.

GLA na rynkach regionalnych m.in. we Wroctawiu oraz w Gdyni

- samodzielnie i we wspdlpracy z innymi podmiotami.

Dodatkowo Grupa Kapitatowa PHN bedzie realizowata inne
6.2 Realizacja strategii

Dotychczasowe efekty realizacji dotychczasowej Strategii

Efekt realizacji strategii

Pozyskiwanie gruntow pod przy=zie imwvestycje

i istotnym deweloperem na polskim rynku nieruchomosci oraz
zwigkszy¢ wartos¢ aktywow netto o ok. 50%, z czego do ok.
40% wyptacone byloby w formie dywidendy. Wzrost wartosci
godziwej portfela nieruchomosci zaktadany jest do poziomu ok.
6 mld zt w 2023 roku. Celami strategicznymi Grupy Kapitatowe;j
PHN

rozpoznawalno$ci i

jest wzrost wartosci marki oraz zwigkszenie jej

uznania na rynku nieruchomosci
komercyjnych i mieszkaniowych. Aktualizacja Strategii Grupy

Kapitatowej PHN objeta nastepujace aspekty dziatalnosci:

Rotacja aktywow

projekty  komercyjne, jak np. logistyczno-przemystowe
(z partnerami lub w formule BTS dla wybranych najemcéw) lub
handlowe (w formule BTS dla wybranych najemcéw). Na rynku
powierzchni mieszkaniowej Grupa Kapitatowa PHN docelowo do
2023 r. zamierza wprowadza¢ na rynek 70.000 mkw. PUM

rocznie

31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2017 Stan docelowy
Warto$é godziwa nieruchomosci [mld PLN] 2,0 2,2 2,5 2,5 6,0
Akwizycje [mld PLN] 0,0 0,2 0,5 0,0 0,79
Poziom LTV [%]" 0,8 14,2 22,8 21,0 52,0
Dochodowos¢ nieruchomosci (YIELD) [%] 2 4.1 4,2 43 4,69 6,0 +
Koszty administracyjne / Warto$¢ aktywow inwestycyjnych [%] 1,6 1,6 1,3 1,3 0,7
Wzrost aktywow netto [%] 5,7 7,6 9,2 10,9 59,09

1) Poziom LTV liczony jako stan zadtuzenia / warto$¢ nieruchomosci

2) VYIELD liczony jako stosunek wyniku z najmu do warto$ci
nieruchomosci generujgcych przychody z najmu (NOI /  warto$¢
nieruchomosci)

3) Nie uwzgledniono dotychczas poniesionych naktadéw na akwizycje

4) YIELD dla segmentu Pozostajgcych w Portfelu = 5,9

5) Liczone do kapitatu wiasnego na dzien 31 grudnia 2016 r.

43



POLSKI HOLDING NIERUCHOMOSCI S.A.
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki za 2017 r.
(Wszystkie kwoty wyrazone sg w min PLN o ile nie podano inaczej)

Glowne srodki do realizacji celéow strategicznych Grupy Kapitatowej na lata 2017-2023

1. Przebudowa portfela nieruchomosci (Reorganizacja majatku

Grupy Kapitatowej) poprzez realizacje programu

inwestycyjnego,  stabilng baze  efektywnych  aktywow

(dezinwestycje i akwizycje) oraz  zapewnienie stabilnosci
finansowej.

2. Wdrozenie zmian organizacyjnych (Kompleksowa
wewnetrzna reorganizacja firmy) poprzez wdrozenie struktury
organizacyjnej

zapewniajgcej efektywnos¢ operacyjng oraz

6.3 Kluczowe wyzwania dla Grupy Kapitatowej PHN

Przebudowa portfela nieruchomosci

Optymalizacja portfela nieruchomosci ma na celu osiggniecie
zwiekszenia udziatu w rynku poprzez realizacje programu
oraz poprzez

inwestycyjnego, akwizycje nieruchomosci

sprzedaz aktywdéw znajdujgcych sie w nieatrakcyjnych

WARTOSC PORTFELA NIERUCHOMOSCI NA DZIEN 31.12.2023:

5.979 min PLN (dane wg warto$ci bilansowej):

m Pozostajgce w portfelu

Projekty deweloperskie

Akwizycje

SEGMENT BIZNESOWY WARTOSC BILANSOWA

> Pozostajace w portfelu 3.777 min PLN
4 Projekty deweloperskie 1.059 min PLN
> Akwizycje " 1.143 min PLN

kultury organizacyjnej w oparciu o wspdlne wartosci i wzrost
kompetencji wewnetrznych.

3. Wazrost wartosci marki (Budowa silnej Grupy Kapitatowej)
poprzez $wiadczenie ustug na najwyzszym poziomie i wzrost
PHN na

komercyjnych i mieszkaniowych oraz dobre relacje z klientami

rozpoznawalnosci  marki rynku  nieruchomosci

jako platforma dtugoterminowego wzrostu wartosci.

lokalizacjach lub ktérych pomimo dziatan naprawczych

(polegajacych na renegocjowaniu uméw najmu i optymalizaciji
wykorzystania  nieruchomosci)

optacalno$¢ jest ponizej

oczekiwanego poziomu

1) Wartos$¢ akwizycji nie uwzglednia nabycia lokalu uzytkowego w budynku Kaskada przy al. Jana Pawta Il 12

Segmentacja portfela nieruchomosci Grupy Kapitatowej PHN
ma na celu przyporzadkowanie nieruchomosci do okreslonych
grup wyznaczonych przez kryteria: biznesowe,
Efektem

informacja pokazujgca plany Grupy wobec

prawne,
przychodowe oraz ksiegowe. segmentacji jest
syntetyczna

nieruchomosci, stan prawny nieruchomosci, czy nieruchomos$¢
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generuje przychody z najmu oraz kwalifikacje ksiegowa.
Giéwnym kryterium przypisania nieruchomosci do segmentéw

biznesowych jest planowane wzgledem nieruchomosci

dziatanie: pozostawienie w portfelu, realizacja projektu

komercyjnego lub mieszkaniowego, optymalizacja lub sprzedaz.
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Zamierzenia strategiczne w obszarze wynajmu powierzchni komercyjnych

1. Osiagniecie mozliwie najnizszego poziomu
powierzchni niewynajete;j.

2. Oferowanie nowoczesnych powierzchni biurowych
w atrakcyjnych i unikalnych lokalizacjach.

3. Intensyfikacja pozyskiwania nowych klientéw oraz

utrzymywanie dotychczasowych najemcéw.

4. Zapewnienie wysokiego standardu wykonczenia

powierzchni do wynajecia.
5. Dostosowanie finalnego produktu do oczekiwan
klienta - ,uszycie” produktu na miare.
6. Kompleksowa obstuga

najemcy (oferta

skonsolidowanych ustug zwigzanych z rynkiem

nieruchomosci).

7. Doradztwo i konsulting w zakresie zwigzanym
Z najmem.

8. Aktywny udziat w programach rzadowych.

W 2017 roku kontynuowana byta konsekwentna intensyfikacja
dziatan na rzecz aktywnego pozyskiwania najemcow. Z wartosci
30%
Kapitatowa PHN osiggneta wynik na poziomie 14,7% na koniec
2017 roku.

oscylujgcych  wokét jeszcze w 2015 roku, Grupa

Poziom pustostanéw Grupy Kapitalowej PHN na tle rynku oraz zatozen Strategii na lata 2017-2023

o Pstostany rynek warszawshi (%)

e P stostany GK PHN (%) — pozostajace w portfelu

e P jstostany GK PHN (%) — powierzchnie klasy A
------ m...... Strategia GK PHN 2017-2023 - pazostajace w portfelu
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Realizacja programu inwestycyjnego

Na rynku powierzchni komercyjnych Grupa Kapitatowa PHN
ok. 75.000 mkw. GLA

powierzchni biurowej w Warszawie oraz blisko 60.000 mkw.

zamierza zrealizowa¢ do 2023 r.

GLA na rynkach regionalnych m.in. we Wroctawiu oraz w Gdyni

- samodzielnie i we wspotpracy z innymi podmiotami.

Dodatkowo Grupa Kapitatowa PHN bedzie realizowata inne
np.
(z partnerami lub w formule BTS dla wybranych najemcéw) lub

projekty  komercyjne  jak logistyczno-przemystowe

handlowe (w formule BTS dla wybranych najemcow).

Na rynku powierzchni mieszkaniowej Grupa Kapitatowa PHN
docelowo do 2023 r. zamierza wprowadza¢ na rynek 70.000
mkw. PUM rocznie. Projekty mieszkaniowe realizowane bedg
w atrakcyjnych

lokalizacjach w réznych regionach Polski

i sukcesywnie dostarczane na rynek do poziomu rocznie
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ok. 1.000 mieszkan. Projekty mieszkaniowe bede realizowane

w ramach marki dedykowanej do budowy i sprzedazy

nieruchomosci mieszkaniowych - PHN Development.

Ze wzgledu na zmieniajgce sie warunki rynkowe podyktowane
duzg iloscig dostepnych powierzchni biurowych, Grupa
Kapitatowa PHN podjeta dziatania majgce na celu weryfikacje
optymalnych form zagospodarowania strategicznie potozonych
terenow.

Do 2020 roku zrealizowany zostanie projekt hotelowy Marriott
Moxy oraz Residence Inn i zaktadany jest staty rozwoéj poprzez
wprowadzenie na rynek co 3
Zaktadana
tymczasowego pobytu (np. domy spokojnej starosci, akademiki,

itp.).

lata projektu hotelowego.

jest rowniez realizacja innych  obiektow
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Zaktadane efekty realizacji strategii do 2023 roku:

WZROST WARTOSCI NIERUCHOMOSCI

6,0 mid PLN 0,7 mid PLN

NAKLADY NA AKWIZYCJE

POZIOM LTV

51,9%

Potencjat zwigkszenia do 2023 roku wartosci

portfela nieruchomosci z kwoty 2,5 mld PLN do
kwoty 6,0 mid PLN (wzrost o 140%).

Potlencjat przeznaczenia ok. 0,7 mld PLN na

zakup nowoczesnych powierzchni komercyjnych

Potencjat zwiekszenia wysokosci finansowania

zewnetrznego do poziomu LTV 52,0%.

generujgcych przychody z najmu.

WZROST AKTYWOW NETTO YIELD SGA* | GAV**
+59,1% 6,0% + 0,7%
Potencjat zwigkszenia do 2023 roku warto$ci Potencjat osiggniecia wzrostu dochodowosci Potencjat wzrostu efektywnosci operacyjnej

aktywow netto o 59,1%, z czego ok. 40%
mogtoby zostaé wyptacone w formie  +

dywidendy.

portfela nieruchomosci (yield) do poziomu 6,0%

mierzonej spadkiem relacji statych kosztow
administracyjnych do wartosci nieruchomosci
do 0,7%.

Gfeboka zmiana struktury zysku netto oznaczajgca zastgpienie przejsciowo duzego udziatu efektu zmiany struktury Grupy Kapitatowej PHN i marzy

deweloperskiej zyskiem generowanym z najmu i sprzedazy mieszkaniowych projektéw deweloperskich.

5.1. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

Grupa Kapitalowa ma peing zdolno$¢ do realizacji planowanych
beda
ze $rodkéw wiasnych oraz zewnetrznych zrédet finansowania,

zamierzen inwestycyjnych.  Projekty realizowane

wtym np. kredytow bankowych, emisji obligacji. Zewnetrzne

zrodlo  finansowania  wybierane  bedzie  kazdorazowo

w zaleznosci od realizowanego projektu inwestycyjnego.
Jednym ze zrédet kapitatu wlasnego stuzgcego finansowaniu
nowych projektéw inwestycyjnych beda s$rodki pochodzace

ze sprzedazy nieruchomosci.

7. Najwazniejsze wydarzenia w 2017 roku

Ponadto Grupa Kapitalowa zamierza
projekty komercyjne w

z partnerami joint venture. Przewiduje sie,

przypadkach naktady inwestycyjne zwigzane z poszczegolnymi

projektami komercyjnymi

Kapitatowg oraz przez jej partneréw JV.

04.2017 04.2017

Przyjecie nowej Strategii Grupy Kapitalowej PHN na lata
2017-2023

PHN S.A. laureatem | edycji rankingu ,, Transparentna spétka
roku 2016”

Grupa Kapitatowa PHN przyjeta nowg Strategie na lata 2017 - 2023, zgodnie z ktdrg
zakftadany jest wzrost wartosci godziwej portfela nieruchomosci do poziomu ok. 6 mid
zt w 2023 roku. Grupa Kapitatowa PHN bedzie dazyta do osiggnigcia pozycji
wiodgcego inwestora i istotnego dewelopera na polskim rynku nieruchomosci. Na
rynku powierzchni komercyjnych Grupa Kapitatowa PHN zamierza zrealizowaé do
2023 r. ok. 75.000 mkw. GLA powierzchni biurowej w Warszawie oraz blisko 60.000
mkw. GLA na rynkach regionalnych m.in. we Wroctawiu oraz w Gdyni - samodzielnie i
we wspotpracy z innymi podmiotami. Dodatkowo Grupa Kapitalowa PHN bedzie
realizowata inne projekty komercyjne jak np. logistyczno-przemystowe (z partnerami
lub w formule BTS dla wybranych najemcéw) lub handlowe (w formule BTS dla
wybranych najemcéw). Na rynku powierzchni mieszkaniowej Grupa Kapitalowa PHN

docelowo do 2023 roku zamierza wprowadzaé na rynek 70.000 mkw. PUM rocznie.

PHN S.A. uzyskat miano ,Transparentnej Spétki Roku 2016 w pierwszej edycji
rankingu przygotowanego przez Instytut Rachunkowosci i Podatkdw wspdlnie z Gazetg
Gietdy Parkiet. Intencjg organizatoréw rankingu byto podniesienie jakosci komunikaciji
spotek publicznych z rynkiem przez zwrécenie uwagi osobom zarzgdzajgcym - jakie
obszary sg wazne w tej komunikacji, nadzorowi - jakie obowigzki informacyjne
i sprawozdawcze musi wypetni¢ emitent, aby by¢ notowanym i jak duzo ich jest,
audytorom - jak wazng role odgrywaja w badaniu sprawozdan finansowych emitentéw,
jakie sygnaly wysytajg spétkom i czy ich zadanie powinno sie ogranicza¢ tylko do
wydania opinii z badania sprawozdania finansowego oraz doradcom i konsultantom,
ktérzy sg czesto zrédlem innowacji i nowego podejscia do komunikacji spotek
z rynkiem. Ranking skierowany byt do 140 firm notowanych w indeksach WIG20,
WIG40 oraz WIG80, sposrod ktérych w ramach indeksu WIG80 laureatem zostat m.in.
PHN S.A.
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realizowa¢ wybrane
ramach wspolnych przedsiewzie¢

ze w takich

bedg ponoszone przez Grupe
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05.2017

Nawigzanie wspotpracy pomiedzy PHN i Chopin Airport
Development

07.2017

Druga edycja charytatywnych
GDYNIA VIP RACING 2017”

regat zeglarskich ,,PHN-

Polski Holding Nieruchomosci S.A. i Chopin Airport Development Sp. z 0.0. podpisaty
list intencyjny dotyczacy mozliwosci nawigzania ewentualnej wspoétpracy, majacej na
celu m.in. wspdlng realizacje projektéw inwestycyjnych. Zgodnie z postanowieniami
listu intencyjnego Polski Holding Nieruchomosci i Chopin Airport Development
postanowity wspoétpracowaé w celu rozpoznania mozliwosci wspodlnej realizacji
projektéw inwestycyjnych w zakresie przedsiewzie¢ budownictwa komercyjnego:
biurowego i hotelowego oraz infrastruktury technicznej. Zgodnie z listem PHN rozwazy
mozliwo$¢ wspdlnej realizacji projektow. Nawigzanie przedmiotowej wspotpracy jest
zgodne z celami strategicznymi Spétki, ktére dotyczg m.in. realizacji projektow
inwestycyjnych w zakresie budownictwa komercyjnego i hotelowego oraz nawigzania
wspotpracy ze spoétkami z udziatem Skarbu Panstwa w celu osiagnigcia i wykorzystania

efektu synergii.

07.2017

Rozpoczecie sprzedazy i budowy | etapu inwestycji Yacht
Park

28 zaldg wzieto udziat w drugiej edycji Charytatywnych Regat Zeglarskich PHN-
GDYNIA VIP RACING 2017, ktéra odbyta sie¢ w dniach 7-9 lipca 2017 r. na wodach
Zatoki Gdanskiej. Zatogi przekazaly w sumie 168 tys. zt na rzecz gdynskiego
Hospicjum dla Dzieci ,Bursztynowa Przystan”. taczna kwota jaka zebrano na rzecz
podopiecznych z Hospicjum w ramach zbiérki podczas obu edycji PHN-GDYNIA VIP
RACING daje sume 243.000 zt. Najlepszymi zeglarskimi kwalifikacjami Il Edycji Regat
wykazata si¢ zatoga Korporacji Budowlanej DORACO z Michatem Korneszczukiem na
poktadzie, a kolejne lokaty przypadty w udziale ekipom reprezentujgcym PwC Polska z
tukaszem Wosinskim oraz PGNiG Upstream Norway z Tomaszem Cichockim w

sktadzie.

08.2017

Wyjscie Grupy Kapitalowej
Industrial Park

PHN z projektu Wroctaw

Flagowa inwestycja Grupy Kapitatowej PHN - Yacht Park przy ul. Hryniewickiego 10
w Gdyni - cieszy sie ogromnym zainteresowaniem ze strony rezydentéw i inwestorow.
Podpisanych zostato 13 uméw deweloperskich oraz 27 uméw rezerwacyjnych na

apartamenty z pierwszych trzech budynkéw kompleksu.

Yacht Park to
5-kondygnacyjnych budynkéw, potozonych na Molo Rybackim. W

luksusowy kompleks mieszkaniowy, skiadajacy sie z szesciu
ramach tej
prestizowej inwestycji powstanie 12 tys. mkw. powierzchni uzytkowej, w tym 135
apartamentéw o facznej powierzchni ok. 9,6 tys. mkw. Lokale zlokalizowane na
parterze budynkéw zostang zaaranzowane pod dziatalno$¢ handlowo-ustugowa.

Kompleks zostanie dopetniony przez nowoczesng maring jachtowg dla 120 jednostek.

29 grudnia 2017 roku Grupa Kapitatowa PHN oficjalnie przekazata Generalnemu
Wykonawcy - Korporacji Budowlanej DORACO Sp. z 0.0. - plac budowy pod realizacje
inwestycji Yacht Park zlokalizowanej na Molo Rybackim w Gdyni. Podpisanie protokotu
przekazania placu budowy oznaczato rozpoczecie budowy oraz powierzenie
wykonawcy odpowiedzialnosci za wszelkie czynnosci realizowane na terenie placu

budowy.

Umowa z Korporacjg Budowlang DORACO Sp. z o.0. obejmuje realizacje szesciu

pigciokondygnacyjnych  budynkéw mieszkalnych z ustugami oraz garazami

podziemnymi. W kontrakcie zawarte jest takze wykonanie infrastruktury towarzyszace;j.

08.2017

Juvenes projektantem nowego biurowca PHN przy Stawki 2 -
INTRACO PRIME

Grupa Kapitalowa PHN zawarta umowe sprzedazy udziatéw w spotce Wroctaw
Industrial Park Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie, stanowigcych 50% udziatéw
w kapitale zaktadowym tej spétki, na rzecz SEGRO B.V. z siedzibg w Amsterdamie.
Sprzedaz udziatéw zwigzana jest z transakcjg wyjscia Grupy Kapitatowej PHN
z projektu magazynowo - przemystowego Wroctaw Industrial Park. Wyjscie przez
Spotke z ww. projektu jest zgodne ze Strategig Grupy Kapitatowej PHN na lata 2017-
2023, zaktadajaca realizacje projektéw logistyczno-przemystowych w formule BTS dla

wybranych najemcéw i realizacje zysku.

Zgodnie z obecnie realizowang strategia Grupy Kapitatowej PHN rola i pozycja Grupy
w przypadku projektéw logistycznych zdefiniowana jest na aktywnym skupieniu sie na

dziatalnosci deweloperskiej i sprzedazy inwestycji po zakornczeniu budowy i najmie.

08.2017

Wspoétpraca z 4mobility - rozbudowa sieci wynajmu aut na
minuty

Grupa Kapitatowa PHN wybrata Konsorcjum Juvenes - Projekt Sp. z 0.0. & Pracownig
Obstugi Inwestoréw Pro-Invest Sp. z 0.0. do zaprojektowania obiektu biurowego, ktéry
powstanie na czeéci parkingu przed wiezowcem INTRACO, przy ulicy Stawki 2 w
Warszawie. Inwestycja ma zapewni¢ przyszlym najemcom okoto 12 tys. mkw.

powierzchni najmu w standardzie klasy A.

Nowa inwestycja INTRACO PRIME przy ul. Stawki 2 zaktada powstanie

o$miokondygnacyjnego budynku biurowego z parterem o funkcji handlowo -
ustugowej. Nowy budynek bedzie wspotgrat z obecng wiezg INTRACO, bedaca
waznym elementem wspoéttworzgcym krajobraz Warszawy i wpisze sie idealnie
w tkanke miejska obecnej lokalizacji. Zwycieski projekt architektoniczny, przygotowany
przez pracownie Juvenes, zapewnia najkorzystniejsze rozwigzania pod wzgledem
architektury, koncepciji oraz funkcjonalnoéci i komunikacji. Ponadto oferuje najbardziej
optymalne rozwigzania stuzace uzyskaniu korzystnych parametréw ekonomicznych,
takich jak uzyskanie optymalnej powierzchni najmu przy zatozonych kosztach

inwestycji.
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Grupa Kapitatowa PHN, zarzadzajgca rozbudowanym portfelem nieruchomosci,
rozpoczeta dlugofalowg wspdiprace partnerskg ze spotkg 4Mobility, ktdra wdrozyta
w Warszawie sie¢ samoobstugowych wypozyczalni samochodéw typu car sharing.
Grupa Kapitatowa PHN stale poszukuje nowych rozwigzan proekologicznych
w zakresie eksploatacji swoich obiektéw, tworzenia pro-ekologicznej infrastruktury
towarzyszacej oraz sukcesywnej instalacji

w budynkach infrastruktury zgodnej

z najnowoczesniejszymi technologiami i standardami, w tym w szczegélnosci
energooszczednej oraz przyjaznej srodowisku. W ramach umowy uruchomione zostaty
pierwsze 4 punkty wynajmu aut na minuty - przy budynku biurowym Kaskada (al. Jana
Pawta Il 12), biurowcach Intraco (ul. Stawki 2) i Domaniewska Office Hub (ul. Rodziny
Hiszpanskich 8) oraz kompleksie biurowym Staroscinska-Wisniowa (ul. Rejtana 15).
Planowane jest réwniez uruchomienie kolejnych baz wynajmu 4Mobility przy innych

lokalizacjach nalezacych do PHN.
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09.2017

Pozwolenie na budowe obiektu handlowego na Lewandowie

09.2017

Zakonczenie budowy i etapu parku magazynowego Hillwood
& PHN Pruszkéw

Grupa Kapitatowa PHN, decyzjg Prezydenta Miasta Stotecznego Warszawy, otrzymata
zamienne prawomocne pozwolenie na budowe budynku handlowo-ustugowego przy

ul. Geodezyjnej na warszawskiej Biatotece, tuz przy Trasie Torunskiej.

Decyzja Prezydenta Miasta Stotecznego Warszawy, zatwierdzajgca projekt budowlany,
oznacza, ze wkrotce na Biatotece powstanie obiekt handlowo-ustugowy, ktéry
przeznaczony bedzie do prowadzenia sprzedazy detalicznej. PHN zaprojektuje oraz
wybuduje obiekt handlowo-ustugowy wraz z towarzyszacg infrastrukturg techniczng
w formule BTS (built to suit).

Nieruchomo$¢, na ktérej powstanie inwestycja obejmuje obszar 8,7 tys. mkw.
i znajduje sie na granicy Warszawy z Gming Marki przy Trasie Torunskiej (S8).
Powierzchnia zagospodarowania terenu pod projekt to ok. 3,1 tys. mkw., a inwestycja
dostarczy catkowitg powierzchnie najmu wynoszaca ok. 1.1 tys. mkw.

10.2017

Grupa Kapitatowa PHN z najnizszym wskaznikiem

pustostanéw w historii

Grupa Kapitatowa PHN w pazdzierniku 2017 roku osiggneta najnizszy wskaznik

powierzchni niewynajetej w swojej szescioletniej historii, uzyskujgc poziom 14,2%*.

Grupa Kapitalowa PHN zawarta umowe na wynajem ponad 6,2 tys. metrow
kwadratowych z polskim oddziatem firmy NOKIA, dzieki czemu zakoriczony zostat
wynajem w Domaniewska Office Hub. Z Instytutem Badawczym NASK takze zawarto
znaczacg umowe na wynajem ponad 1 tys. metréw kwadratowych powierzchni.
Finalizacja obu powyzszych kontraktéw pozwolita osiggnaé wynik o ktérym mowa
wczesdniej —

najnizszy wskaznik pustostanéw w historii Polskiego Holdingu

Nieruchomosci. Dzigki konsekwentnej intensyfikacji dziatan na rzecz aktywnego
pozyskiwania najemcéw, z wartosci oscylujgcych wokét 30% jeszcze w roku 2015,
Grupa Kapitatowa PHN osiggneta wynik na poziomie 14,2% (biorac pod uwage
podpisane kontrakty najmu). Do innych najwigkszych uméw zawartych przez PHN w
ostatnim okresie zaliczy¢ mozna kontrakty z: PFRON (4,3 tys. mkw.), OLPP (2,5 tys.

mkw.), CITYSECURITY (1 tys. mkw.).

* Prognoza na bazie zawartych kontraktéw najmu w PHN;

10.2017

PHN kolejny rok z rzedu nagrodzony w konkursie ,,The Best
Annual Report 2016”

Grupa Kapitatowa PHN wraz z partnerem inwestycji, firmg Hillwood Polska Sp. z o.0.
zakonczyta budowe pierwszego etapu inwestycji (budynek o powierzchni 14,5 tys.
mkw.). Osiggnigto wskaznik wynajecia na poziomie ok. 85%. Najemcami zostaty firmy:
Cosentino, Westwing, Rexxer oraz Sopro.

Docelowo inwestycja Hillwood & PHN Pruszkéw obejmie 4 budynki o tgcznej
powierzchni ok. 56 tys. mkw., zlokalizowanych na 17-hektarowym terenie. Projekt
magazynowy jest dobrze zlokalizowany - w miejscowos$ci Parzniew, 3 km od wezta
,Pruszkéw” (autostrada A2) i 20 km od centrum Warszawy. Inwestycja zapewnia
doskonaty dostep do gtéwnych drég transportowych w kraju: autostrada A2 tgczaca
Warszawe - Poznan - Berlin, a takze dostep do obwodnicy Warszawy - S8/S2.
W bliskim sasiedztwie nieruchomosci znajduje sig przystanek kolejowy PKP linii
Warszawa - Grodzisk, a miedzynarodowy port lotniczy im. ,F. Chopina” oddalony jest
zaledwie 0 15 km.

10.2017

Rozbiérka budynku przy ul. Swietokrzyskiej 36

2017
dziesieciopietrowego budynku przy ul. Swietokrzyskiej 36 wkroczyta w decydujaca

Rozpoczeta w maju roku przez Grupe Kapitatowg PHN rozbiérka

faze. Na teren wkroczyt najciezszy sprzet, dzieki ktéremu prowadzone sg wyburzenia

budynku, ktére przyciggajg uwage i zainteresowanie wielu Warszawiakéw. Z
powierzchni ziemi znika budynek, ktéry przez ponad 50 lat wpisany byt w
architektoniczny krajobraz Sroédmiescia stolicy. Prace rozbiérkowe prowadzone sg

przez konsorcjum Tree.

W miejscu starego budynku powstanie nowoczesny wysokosciowy biurowiec

o standardzie klasy A, ktéry uswietni panorame Warszawy, a przysztym najemcom
dostarczy ok. 40 tys. mkw. powierzchni najmu. Flagowa inwestycja Grupy Kapitatowej
PHN przy ul. Swietokrzyskiej 36 bedzie jedng z pierwszych w Warszawie
z bezposrednim dostepem do metra - stacji Rondo ONZ. Projekt oraz koncepcje
architektoniczng  dla  projektu Pracownia

przygotowata  Polsko-Belgijska

Architektoniczna.

11.2017

Prace rozbiérkowe budynku przy al. Wilanowskiej 372

W dniu 19 pazdziernika 2017 roku na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie
S.A. odbyta sie uroczysta gala, podczas ktérej ogtoszone zostaty wyniku Xl edycji
Best Report  2016” Instytut

Rachunkowosci i Podatkéw. Polski Holding Nieruchomosci S.A. po raz kolejny zostat

konkursu , The Annual organizowanego przez
nagrodzony - tym razem za najlepsze sprawozdanie finansowe w indeksie gietdowym

sWIG80.

To juz druga nagroda dla Polskiego Holdingu Nieruchomosci S.A. w tym roku -
w kwietniu br. Spétka uzyskata miano , Transparentnej Spotki Roku 2016” w pierwszej
edycji rankingu przygotowanego przez Instytut Rachunkowosci i Podatkéw wspdinie
z Gazetg Gietdy Parkiet. Podstawg do ogtoszenia wynikéw rankingu bylo badanie
ankietowe spotek obejmujace trzy najwazniejsze obszary komunikacji z rynkiem:
sprawozdawczos$¢ finansowg i raportowanie, relacje inwestorskie oraz zasady fadu

korporacyjnego.

Grupa Kapitatowa PHN rozpoczeta rozbidrke budynku przy al. Wilanowskiej 372.
W miejscu starego budynku zostanie zrealizowany projekt hotelowy o tgcznej
powierzchni ok. 15,5 tys. mkw. oparty na wspodipracy z miedzynarodowg siecig
hotelowg Global Hospitality Licensing (,Marriott International”), ktéra zaktada
potaczenie dwéch marek - designerskiego konceptu MOXY z cze$cig apartamentowg
RESIDENCE INN - bedaca liderem w segmencie obiektéw z przeznaczeniem na

przedtuzony pobyt.

372,
w strategicznym miejscu na biznesowej mapie Warszawy - tuz obok Galerii Mokotow,

W  miejscu rozbieranego budynku przy al. Wilanowskiej potozonego
Grupa Kapitatowa PHN bedzie realizowata projekt hotelowy o tacznej powierzchni ok.
15,5 tys. m.kw. Koncept hotelowy sktadajgcy sie z ok. 300 pokoi bedzie potgczeniem
dwéch marek $wiatowego operatora Marriott Intercontinental: MOXY (ok. 200 pokoi)
oraz RESIDENCE INN (ok. 100 pokoi). Wybrane marki hoteli to segmenty design
budget (MOXY) oraz midscale economy (RESIDENCE INN), charakteryzujgce sie

statym, wysokim obtozeniem.
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11.2017

VIS A VIS WOLA z pozwoleniami na budowe — start budowy i
sprzedazy mieszkan (Mostostal Warszawa S.A. Generalnym
Wykonawcg | etapu inwestycji)

11.2017

Znaczacy  wzrost
Kapitatowa PHN

efektywnosci  zarzadzania Grupa

Grupa Kapitatowa PHN, decyzjg Prezydent Miasta Stotecznego Warszawy, otrzymata
prawomocne pozwolenie na budowe zespotu mieszkalnego - VIS A VIS WOLA
zlokalizowanego przy al. Prymasa Tysigclecia 83 w Warszawie. W listopadzie
rozpoczety sie prace budowlane oraz wystartowata sprzedaz mieszkan. Generalnym
Wykonawcy | etapu inwestycji jest Mostostal Warszawa, a zakoriczenie budowy
planowane jest w 2019 roku.

| etap inwestycji obejmuje realizacjge dwoéch budynkéw mieszkalnych z garazami
podziemnymi oraz dziedzincem rekreacyjnym. Projektowany zespoét mieszkalny na
Woli bedzie si¢ wyrdzniat wspoétczesng formg architektoniczna, réznorodng strukturg
kondygnacyjng oraz wyeksponowaniem parteru ustugowego. | etap inwestycji obejmuje
budowe okoto 213 mieszkan. W przygotowaniu jest takze |l etap mieszkaniowy,
w ramach ktérego powstanie kolejnych 253 mieszkan. Dla Il etapu inwestycji VIS A VIS
WOLA Grupa Kapitatowa PHN posiada juz prawomocne pozwolenie na budowe.
Planowany jest takze Ill etap inwestycji przy al. Prymasa Tysigclecia, zaktadajgcy
realizacje nowoczesnego budynku biurowego o powierzchni ponad 13,5 tys. mkw.,
oddzielajgcego kompleks mieszkalny od gtéwnej arterii dzielnicy Wola.

11.2017

Polski Holding Nieruchomosci inwestorem zastepczym przy
budowie Hotelu Moxy przy lotnisku w Poznaniu - Lawicy

W okresie od stycznia 2016 roku do pazdziernika 2017 roku Grupa Kapitatowa PHN
osiggneta znaczacy wzrost wskaznikéw efektywnosci zarzadzania m.in. w obszarach:
efektywnosci najmu, realizacji programu inwestycyjnego, wskaznikéw finansowych,

kontroli kosztéw, a takze tadu korporacyjnego.

Grupa Kapitatowa PHN osiggneta najnizszy wskaznik powierzchni niewynajetej w
swojej szescioletniej historii. Grupa Kapitatowa PHN zwigkszyta réwniez o 6%
posiadang powierzchnie GLA. Wzrosta takze ilo$¢ powierzchni w standardzie klasy A
do 84.570 mkw., co stanowi wzrost o 42% w poréwnaniu do stycznia 2016 roku.

Dochodowo$¢ nieruchomosci pozostajgcych w portfelu wzrosta do 5,7%.

12.2017

Nagroda dla PHN podczas XV Gali Peret Polskiej Gospodarki

Polski Holding Nieruchomosci jest inwestorem zastgpczym przy budowie hotelu Moxy
przy lotnisku w Poznaniu - tawicy. Marka Moxy, na ktérg w Poznaniu stawia spotka
Chopin Airport Development, jest odpowiedzig sieci Marriott na potrzeby generacji Y.
Umowe w tej sprawie Chopin Airport Development i Polski Holding Nieruchomosci

podpisaty podczas Kongresu 590.

120
gastronomicznym, salg spotkan oraz parkingiem na 84 auta. Rozpoczgcie budowy

Planowany hotel bedzie oferowa¢ pokoi, dysponowa¢ zapleczem
zaplanowano na | kwartat 2018 roku, otwarcie hotelu - na 2019 rok. Marka Moxy jest
odpowiedzig Marriott na potrzeby generacji Y: designerska, rozbawiona i przystgpna.
W hotelach tej marki jest ekstremalnie szybkie Wifi, bar otwarty 24/7, gry planszowe,
przekaski, energetyczna muzyka i duze ekrany TV w pokojach - przystosowane do
podtaczenia tresci online i gier. Zespét hotelu dba nie tylko o whasciwg obstuge, ale
réwniez tworzy klimat hotelu i jego autentyczno$¢ w oczach odbiorcéw. A odbiorcy to
ludzie urodzeni pomiedzy 1980 a 1999 rokiem, ktdrzy wyrosli na grach komputerowych
i nie pamigtajg $wiata bez Internetu. W 2030 roku bedzie ich okoto 78 milioméw ale juz
teraz podrézujg biznesowo. Dla nich praca jest inspiracja, okazja do nawigzania
nowych relacji i znajomo$ci. To osoby, ktére w podrézy, w tym stuzbowej, szukajg

okazji do zabawy i autentycznie lokalnego do$wiadczenia

Podczas jubileuszowej XV Gali Peret Polskiej Gospodarki, na Zamku Krélewskim

w Warszawie wreczone zostaly statuetki organizowanej przez anglojezyczny
miesigcznik ekonomiczny ,Polish Market”. Polski Holding Nieruchomosci S.A. zostat
wyrézniony certyfikatem w rankingu

iuzyskat tytut Perty Polskiej Gospodarki

w kategorii Duze Perty.

Ranking Peret Polskiej Gospodarki jest opracowywany przez naukowcéw z Zaktadu
Wspomagania i Analizy Decyzji, Instytutu Ekonometrii Szkoty Gtéwnej Handlowej
w Warszawie. Tytut Perly Polskiej Gospodarki jest przyznawany na podstawie
szczegotowych kryteriow i metodologii. Badania przeprowadzane w ramach rankingu,

obejmujgce ponad 2000 firm, okreslajg kondycje polskich przedsiebiorstw.

Polski Holding Nieruchomosci S.A. zostat wyrézniony certyfikatem w rankingu polskich
przedsigbiorstw i uzyskat tytut Perty Polskiej Gospodarki w kategorii Perty Duze,
obejmujacej przedsigbiorstwa, ktére w okresie roku uzyskaty co najmniej 100 min zt
przychoddéw z dziatalnosci gospodarczej. Gala Peret Polskiej Gospodarki jest jednym
z najwazniejszych wydarzen gospodarczych w kraju i co roku gromadzi elity Srodowisk
politycznych, biznesowych i naukowych oraz przedstawicieli $wiata kultury.

8. Sytuacja finansowa Spotki

8.1 Analiza sprawozdania z sytuacji finansowej

Na dzien 31 grudnia 2017 roku aktywa Spétki wyniosty 1 929,5
min PLN w poréwnaniu do 1 925,6 min PLN na dzien 31 grudnia
2016 roku, co oznacza, ze utrzymywaty sie na statym poziomie.
Aktywa trwate wyniosty 1 9251 min PLN i stanowity 99,8%

handlowe oraz pozostate aktywa. Aktywa trwate i aktywa

obrotowe na koniec 2017

poziomie, jak w roku 2016.

roku pozostaty na podobnym

Kapitat wlasny Spétki na dzien 31 grudnia 2017 roku wyniést
1919,4 min PLN, w poréwnaniu do 1905,6 min PLN w roku

ubiegtym. Wzrost wynika gtéwnie z wypracowania zysku netto w

do

diugoterminowe aktywa finansowe, tj.

wszystkich  aktywow, ktorych  gtéwnie  nalezatly

udziaty w spétkach

zaleznych o wartosci 17086 min PLN oraz pozostate . » . L.
v P wysokosci 25,6 min PLN oraz emisjg akcji o wartosci 0,4 min
diugoterminowe aktywa finansowe o wartosci 208,1 min PLN. . )
PLN kompensowanego wyptatg dywidendy w kwocie 12,2 min

Na aktywa obrotowe sktadaly sie przede wszystkim naleznosci PLN
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8.2 Analiza sprawozdania z catkowitych dochodéw
W roku obrotowym 2017 Spoétka odnotowata zysk netto
w wysokosci 25,6 min PLN, w poréwnaniu do 16,5 min PLN

w roku ubiegtym.

Najwiekszy wptyw na wypracowanie zysku netto w 2017 roku
miata dodatnia zmiana wartosci udziatdbw w jednostkach

zaleznych oraz przychody odsetkowe. Podobna sytuacja miata

8.3 Analiza sprawozdania z przeptywow pienigznych
W 2017 roku Spétka wygenerowata dodatnie przeptywy netto
1,2 min PLN, co

Dodatnie

z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci
wynikato przede wszystkim ze wzrostu zysku.
przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej w 2017
roku w wysokosci 24,0 min PLN to gtéwnie efekt wptywu

z instrumentéw finansowych w kwocie 38,0 min PLN. Ujemne

8.4 Ocena zarzgdzania zasobami finansowymi

Wskazniki rentownosci

31 grudnia 2017 31 grudnia 2016

1,3%
1,3%

0,9%
0,9%

Rentowno$¢ majatku ogétem [1]
Rentownos$¢ kapitatéw wiasnych [2]

[1] Zysk netto / Aktywa
[2] Zysk netto / Kapitaty wiasne

Wzrost wskaznikow w roku 2017 w poréwnaniu do roku 2016
wynikat przede wszystkim z wypracowania wyzszego zysku
netto (25,6 min PLN w roku 2017 w poréwnaniu do 16,5 min
PLN w roku 2016).

Wskazniki ptynnosci

31 grudnia 2017 31 grudnia 2016

Wskaznik ptynnosci | stopnia [1] 0,5 0,0
Wskaznik ptynnosci [2] 0,7 0,3

[1] Krétkoterminowe aktywa finansowe i $rodki pieniezne / Zobowigzania
kroétkoterminowe

[2] Aktywa obrotowe / Zobowigzania krétkoterminowe

Wskaznik ptynnosci | stopnia na dzien 31 grudnia 2017 roku

wyniost 0,5 w poréwnaniu do 0,0 na dzien 31 grudnia 2016,

8.5 Roéznice pomiedzy wynikami finansowymi a prognozami

Grupa nie publikowata prognoz wynikow finansowych.

50

miejsce w 2016 roku, jednak w tym okresie zmiana wartosci

udziatbw miata mniejszy udzial. Koszty administracyjne
i sprzedazy w roku 2017 wyniosty 6,4 min PLN wobec 4,5 min
PLN w roku 2016. Wzrost kosztéw wynika gtownie z ujecia
w 2017 kosztéw reklamy oraz kosztéw doradztwa zwigzanych

z potencjalnymi akwizycjami.

przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej w wysokosci 22,4
min PLN wynikaty gtéwnie z wyptaty dywidendy w wysokosci
12,2 min PLN, sptaty krétkoterminowego kredytu oraz zaptaty
zobowigzan finansowych wynikajacych z

leasingu floty

samochodowe;.

natomiast wskaznik ptynnosci wyniést 0,7 w poréwnaniu do
poziomu 0,3 na dzieh 31 grudnia 2016 roku. Zmiana wartosci

wskaznikébw wynika gltébwnie ze spadku zobowigzan

krétkoterminowych.

Wskazniki zadtuzenia

31 grudnia 2017 31 grudnia 2016

Wskaznik ogdlnego . .
zadtuzenia [1] 1,0% 1,0%

Wskaznik pokrycia majgtku

0,
kapitatami wtasnymi [2] 99,5%

99,0%

[1] Aktywa — kapitaly wiasne / Aktywa
[2] Kapitaty wtasne / Aktywa

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia na dzien 31 grudnia 2017 roku
oraz na dzien 31 grudnia 2016 roku ksztattowat sie na niskim
poziomie, wynoszac 1,0%. W zwigzku z niskg wartoscig
wskaznika ogodlnego zadluzenia, Spotka utrzymata wysoki
poziom wskaznika pokrycia majgtku kapitatami wlasnymi, ktéry
wynosit 99,5% na dzieh 31 grudnia 2017 roku oraz 99,0% na
dzien 31 grudnia 2016 roku.
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9. Organizacja Grupy Kapitatowej

9.1 Struktura Grupy Kapitatlowej
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(1) udziat PHN 5 Sp. z 0.0. - 0,21%

(2) udziat PHN S.A. - 3,39% (wg stanu na 17.11.2017 r.)
(3) JV z Parzniew Partners B.V. (50%)

(8) w trakcie likwidacji; 1% Alliance Trust Company LTD.
(5) udziat PHN 4 Sp. z 0.0. - 0,0032%
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9.2 Powigzania organizacyjne lub kapitalowe Grupy z innymi podmiotami

Na date niniejszego sprawozdania Grupa nie posiadata

powigzan organizacyjnych ani kapitatowych z innymi

podmiotami.

9.3 Istotne transakcje zawarte na innych warunkach niz rynkowe

Transakcje pomiedzy podmiotami powigzanymi w Grupie byly

zawierane na warunkach nie odbiegajgcych od rynkowych.

9.4 Zmiany w zasadach Zarzadzania Grupa Kapitalowa

Grupa Kapitatowa Polski Holding Nieruchomosci S.A. powstata
w 2011 roku w wyniku konsolidacji spotek Skarbu Panstwa
0 zroznicowanych i czesto nieefektywnych strukturach
organizacyjnych i zasadach zarzadzania. W zwigzku z tym
zaistniata potrzeba przeprowadzenia restrukturyzacji oraz
optymalizacji operacyjnej Grupy w celu ujednolicenia struktury
organizacyjnej oraz dostosowania jej do potrzeb biznesowych

i standardow sektora.

Od powstania PHN S.A. do konca 2017 roku w Grupie

Kapitalowej  prowadzone sg dziatania  konsolidacyjne

i reorganizacyjne, takze w obszarze zasad zarzgdzania,

polegajgce przede wszystkim na:

v' ujednoliceniu struktury organizacyjnej w spétkach, dzieki
czemu scentralizowano funkcje zarzadzania dziatalnoscig
Grupy w nastepujacych pieciu pionach: pion zarzadzania
aktywami, pion nieruchomosci, pion

inwestycji, pion

finanséw oraz pion operaciji,

v restrukturyzacji zatrudnienia.

9.5 Wynagrodzenia, umowy i transakcje oséb zarzadzajgcych i nadzorujgcych

Wynagrodzenie o0s6b zarzadzajgcych i oséb nadzorujgcych
Spotki - Polski S.A. za 2017 rok

przedstawia sie nastepujgco:

Holding Nieruchomosci

Wynagrodzenie oséb zarzadzajacych w 2017 roku

Imie i nazwisko

Wynagrodzenie otrzymane od
jednostki dominujacej (w PLN)

Wynagrodzenie otrzymane od
jednostek zaleznych (w PLN)

Maciej Jankiewicz 339 412 98 281
Zbigniew Kulewicz 360 089 110 318
Piotr Staron 338 402 108 079
Razem 1037 903 316 678

Wynagrodzenie oséb nadzorujgcych w 2017 roku

Imie i nazwisko

Wynagrodzenie otrzymane od
jednostki dominujacej (w PLN)

Izabela Felczak-Poturnicka 58 517
Robert Géral 26 643
Mikotaj Handschke 30 503
Damian Kocot 27 103
Jarostaw Olejniczak 57 262
Wenanty Plichta 27 526
Bogustaw Przywora 30719
Kinga Sluzek 56 945
Jerzy Wal 52 845
Agnieszka Zielinska-Kutaga 29 083
Razem 397 146

Osobom zarzadzajagcym przystuguje wynagrodzenie w czesci
zmiennej, stanowigcej wynagrodzenie uzupetniajace za rok
obrotowy Spotki w maksymalnej wysokosci do 100% ich
rocznego wynagrodzenia statego, uzaleznionej od realizacji

celéw zarzadczych.
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Umowy Cztonkéw Zarzadu przewidujg odprawe w przypadku ich
rozwigzania lub wypowiedzenia przez Spétke z innych przyczyn
niz naruszenie podstawowych obowigzkéw wynikajacych
z umowy, pod warunkiem petnienia przez osoby zarzadzajgce

funkcji przez okres co najmniej 12 miesiecy.
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Czionkéw Zarzadu Polskiego Holdingu Nieruchomosci S.A.
bedzie obowigzywat zakaz konkurencji po ustaniu petnienia
funkgji i z tego tytutu, w momencie rozwigzania umowy nalezne

im bedzie odszkodowanie.

W roku zakonczonym 31 grudnia 2017 roku oraz 31 grudnia
2016 roku, osobom zarzadzajgcym i nadzorujgcym oraz ich
bliskim spotki z Grupy nie udzielity zaliczek, pozyczek, kredytow,

gwarancji i poreczen oraz nie zawarto z nimi innych umoéw

10. Istotne czynniki ryzyka

Grupa w toku prowadzenia dziatalnosci gospodarczej prowadzi

biezacy monitoring i ocene ryzyk oraz podejmuje dziatania

10.1 Ryzyko prawne

Ryzyko braku wszystkich pozwolen lub zgéd wymaganych

w stosunku do niektérych z posiadanych obiektéw

budowlanych

Grupa nie dysponuje petng dokumentacjg dotyczgcg nabywania,

budowy, modernizacji i uzytkowania niektérych

z posiadanych przez Grupe nieruchomosci i obiektow

budowlanych, co jest spowodowane niekompletnoscig
archiwum, ewidencji i innych dokumentéw w tym zakresie
posiadanych przez Grupe wynikajgcych gtéwnie z przeksztatcen
historycznych Grupy. W zwigzku z tym nie mozna zapewnic,
ze Grupa lub jej poprzednicy prawni badz osoby trzecie, ktére
dzierzawity, wynajmowaty Ilub Kkorzystaty z nieruchomosci
i obiektow budowlanych posiadanych obecnie przez Grupe
uzyskaty wszelkie wymagane zezwolenia, zgody i inne decyzje
administracyjne w tym zakresie lub dokonaty wszelkich zgtoszen
oraz wniosty wszelkie optaty wymagane w zwigzku z nabyciem,
budowsg, uzytkowaniem, modernizacjg lub rozbudowg danego
obiektu budowlanego. Ponadto Grupa nie moze zapewni¢,
wymogi
wydanych w

ze spetnia  wszelkie okreslone w  decyzjach

takich

i obiekty budowlane

administracyjnych stosunku  do

nieruchomosci lub Ze nieruchomosci
spetniajg wszystkie warunki, w tym techniczne, umozliwiajgce
uzyskanie wszelkich niezbednych decyzji administracyjnych.
Powyzsze ryzyka sg przede wszystkim nastepstwem:
(i) charakteru portfela Grupy, w sktad ktérego wchodzi wiele
obiektow budowlanych wzniesionych kilkadziesigt lat temu;
(ii) dtugoletniej historii operacyjnej spotek z Grupy i ich
poprzednikow prawnych oraz wystepujacych w przesztosci
zmian organizacyjnych i korporacyjnych, ktérym podlegaty spotki
z Grupy oraz ich poprzednicy prawni, (iii) zdarzen o charakterze
sity wyzszej, (iv) nieprawidtowosci bedacych nastepstwem
dziatania osob trzecich (np. dawnych dzierzawcéw i najemcow
nieruchomosci posiadanych obecnie przez Grupe, jak réwniez
wiascicieli lub najemcéw nieruchomosci, zanim weszly one
w skiad portfela Grupy), (v) btedéw ludzkich pracownikow

poprzednikow prawnych Grupy; oraz (vi) niejasnosci przepiséw
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zobowigzujgcych do $wiadczen na rzecz Spétki Polski Holding

Nieruchomosci S.A. i jednostek z nig powigzanych.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku oraz 31 grudnia 2016 roku nie
wystepujg pozyczki udzielone przez spdtki z Grupy osobom

zarzadzajgcym i nadzorujgcym oraz ich bliskim.

W roku zakonczonym 31 grudnia 2017 roku z osobami

zarzadzajgcymi i nadzorujgcymi oraz ich bliskimi Grupa nie

zawierata istotnych transakcji.

majgce na celu ograniczenie niepozadanych wplywow zmian

czynnikow ryzyka na sytuacje finansows.

prawa lub ich btednej interpretacji, w szczegdlnosci w okresie,
w ktérym powstawaly obiekty budowlane Grupy. Jezeli wtasciwy
organ administracji  publicznej

uzna, w szczegdlnosci

w nastepstwie przeprowadzenia kontroli nieruchomosci
i obiektéw budowlanych, ze w stosunku do nieruchomosci
i obiektow budowlanych Grupy nie dokonano wszelkich
wymaganych prawem zgloszen oraz zawiadomien lub nie
wydano wszelkich wymaganych zezwolen, zgéd i innych decyzji
remont i
takich

i obiektow budowlanych nie spetniajg wymogéw przewidzianych

administracyjnych na ich budowe, uzytkowanie,

lub ze obecne warunki uzytkowania nieruchomosci
przez prawo, moze miedzy innymi: (i) zakaza¢ uzytkowania
danego obiektu budowlanego przez Grupe, (ii) zobowigzac
Grupe do dostosowania warunkéw panujgcych w danym
obiekcie budowlanym do warunkéw wymaganych przez prawo
lub (iii) natozy¢é na Grupe obowigzek przywrocenia stanu
poprzedniego istniejgcego na nieruchomosci, w szczegélnosci

dokonania rozbiorki obiektu budowlanego.

Ponadto organy administracji mogag natozy¢ na spétki z Grupy
kary administracyjne i grzywny za istniejace lub dokonane
w przesztosci naruszenie wymogoéw administracyjnych. Moze to
rébwniez spowodowaé konieczno$¢ rozwigzania przez Grupe
umoéw najmu lokali dotyczacych takich obiektéw budowlanych

lub umozliwi¢ wypowiedzenie umoéw najmu przez najemcow.

Grupa stara sie zmniejszy¢ to ryzyko poprzez doktadng analize
posiadanych dokumentéw oraz podejmowanie dziatan majgcych

na celu uzyskanie niezbednych zezwolen i zgdd.

Ryzyko korzystania z niektorych obiektéw budowlanych
w sposob niezgodny ze sposobem uzytkowania okreslonym

w stosownych decyzjach administracyjnych

Grupa korzysta z niektérych obiektdw budowlanych, ktére
posiada, w sposob niezgodny z ich przeznaczeniem zgtoszonym
do organéw administracji publicznej lub okreslonym w decyzjach
administracyjnych i innych. Ponadto Grupa nie moze zapewnic,

ze wszystkie jej nieruchomosci spetniajg wszelkie wymogi
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techniczne przewidziane dla danego sposobu uzytkowania,
w tym warunkiw zakresie bezpieczenstwa pozarowego,
bezpieczenstwa pracy i warunki sanitarno-higieniczne, ktére sa
niezbedne dla uzytkowania budynkéw w sposdb faktycznie
uzytkowany przez Grupe. Powyzsze ryzyka sg przede
wszystkim nastepstwem: (i) charakteru portfela Grupy, w ktory
wchodzi wiele nieruchomosci wzniesionych kilkadziesigt lat
temu; (ii) dtugoletniej historii operacyjnej spotek z Grupy i ich
poprzednikow prawnych oraz wystepujacych w przesziosci
zmian organizacyjnych i korporacyjnych, ktérym podlegaty spotki
z Grupy oraz ich poprzednicy prawni; (iii) nieprawidtowosci
bedacych nastepstwem dziatania osdb trzecich (np. dawnych
dzierzawcéw i najemcow nieruchomosci nalezacych obecnie do
Grupy, jak rowniez witascicieli lub najemcow nieruchomosci,
zanim weszty one w skfad portfela Grupy); (iv) btedéw ludzkich,
w tym btedow pracownikéw Grupy; oraz (v) niejasnosci
przepisow prawa lub btednej interpretacji przepisow prawa

w stosunku do danego stanu faktycznego.

Jezeli organ administracji publicznej uzna, ze nastgpita zmiana
sposobu uzytkowania obiektu budowlanego lub jego czesci,
w szczegolnosci z mieszkalnego na biurowy, bez wymaganego
zgtoszenia, moze wstrzymaé uzytkowanie obiektu budowlanego
lub jego czesci, nakfadajgc przy tym obowigzek uiszczenia
optaty legalizacyjnej, a nastepnie nakaza¢ przywrécenie
poprzedniego sposobu uzytkowania obiektu budowlanego lub
jego czesci. Ponadto moze natozy¢ na spdiki z Grupy sankcje
administracyjne za naruszanie obecnie lub w przesziosci
dozwolonego  sposobu  uzytkowania  danego  obiektu
budowlanego. Uzytkowanie obiektu budowlanego Iub jego
czesci w sposob niezgodny z przeznaczeniem moze rowniez
skutkowa¢ innymi negatywnymi konsekwencjami dla Grupy,
np. zwigkszeniem obcigzen publicznoprawnych ponoszonych
przez Grupe. W szczegdlnosci, obowigzek dostosowania

nieruchomosci do wymogéw dotyczgcych  powierzchni

biurowych bedzie wigzat sie z dodatkowymi kosztami
poniesionymi w zwigzku z takg formalng zmiang sposobu
uzytkowania, w tym z tytutu zwiekszenia rocznej optaty za
uzytkowanie wieczyste z 1% (przeznaczenie na cele
mieszkalne) do 3% (przeznaczenie na cele biurowe), co wptynie
na wysokos¢ zysku operacyjnego netto generowanego przez
Grupe z takich nieruchomosci. Moze réwniez spowodowac
rozwigzanie przez Grupe umow najmu lokali dotyczacych
niektérych nieruchomosci, w szczegoélnosci lokali mieszkalnych
uzytkowanych jako pomieszczenia biurowe, lub skutkowacé

wypowiedzeniem takich uméw przez najemcéw Grupy.

Ryzyko rozwiagzania lub nieprzediuzenia uméw uzytkowania

wieczystego zawartych przez Spotki z Grupy

Na dzien 31 grudnia 2017 roku Grupa jest uzytkownikiem
wieczystym 82 nieruchomosci na podstawie uméw uzytkowania
wieczystego zawartych ze Skarbem Panstwa albo jednostkami
samorzadu Umowa

terytorialnego lub ich  zwigzkami
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uzytkowania wieczystego jest zawierana na czas okreslony,
co do zasady wynoszacy 99 lat i na taki okres zostata zawarta

wigekszo$¢ umow Grupy.

Rozwigzanie zawartej przez spotke z Grupy umowy o oddanie
gruntu w uzytkowanie wieczyste moze nastgpi¢ przed uptywem
okreslonego w niej terminu, w przypadku Kkorzystania przez
Grupe z gruntu w spos6b oczywiscie sprzeczny z jego
przeznaczeniem okreslonym w umowie. Ze wzgledu na znaczng
wykorzystywanych
na podstawie uméw uzytkowania wieczystego, Grupa nie jest

liczbe  nieruchomosci przez  Grupe
w stanie stwierdzi¢ z cata pewnoscia, iz spetnita w przesztosci
i obecnie spetnia wszystkie zobowigzania okreslone w takich
umowach. W zwigzku z powyzszym, Grupa nie moze wykluczy¢
ryzyka wypowiedzenia takich uméw przed uptywem okresu,
na ktory zostaty zawarte. Ponadto Grupa nie moze zapewnic¢,
iz wszystkie zawarte umowy uzytkowania wieczystego zostang
przediuzone na kolejne okresy, jak réwniez ze nie zostang
rozwigzane w nastepstwie roszczen reprywatyzacyjnych lub
innych roszczen o zwrot takich nieruchomosci. Rozwigzanie
umowy dotyczacej jednej z dziatek gruntu sktadajgcych sie na
dang nieruchomos$¢ Grupy objeta programem inwestycyjnym
Grupy moze utrudnienia  lub

spowodowaé opoznienia

w realizacji takiego programu.
Ryzyko sporéw prawnych

Dziatalnos¢ Grupy jest zwigzana gtéwnie z wynajmem,

sprzedazg i zarzadzaniem nieruchomosciami, ktére mogag
wigzac sie ze sprawami sgdowymi oraz innymi postepowaniami
prawnymi w ramach zwyktej dziatalnosci. Grupa moze by¢
zaangazowana W spory z poszczegélnymi najemcami,
dotyczacymi niedotrzymaniem warunkéw umoéw, rozliczaniem
optat eksploatacyjnych, stanu technicznego lub wykonczenia
lokali, czy zwrotu poniesionych naktadéw. Nieruchomosci Grupy

moga by¢ przedmiotem roszczen.

Realizacja projektow deweloperskich, modernizacji i remontéw
moze wigzac sie z ryzykiem uznania Grupy za odpowiedzialng
za potencjalne zdarzenia na placach budowy, takie jak wypadki,
urazy lub zgony swoich pracownikéw, pracownikow swoich
wykonawcow lub innych oséb odwiedzajacych place budowy.
Ponadto budowa obiektow i sprzedaz nieruchomosci,
w szczegolnosci mieszkan w ramach deweloperskich projektow
mieszkaniowych Grupy, wigze sie z ryzykiem wnoszenia
roszczen z tytutu wadliwosci robdt budowlanych, roszczen
takich

0 prace naprawcze Ww zwigzku z wadami na

nieruchomosciach, w szczegolnosci w ramach gwarancji.

Grupa nie moze zapewni¢, ze takie roszczenia nie zostang
zgtoszone wobec niej w przysztosci lub ze prace naprawcze, czy

tez inne, nie beda konieczne.
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Ryzyko mozliwosci kwestionowania posiadanego przez

Grupe prawa do witadania nieruchomosciami

lub do korzystania z nich

Grupa jest narazona na ryzyko zwigzane z inwestowaniem
w Polsce, wynikajgce z nieuregulowanego stanu prawnego
czesci nieruchomosci. Powejsciu w zycie przepisow

o nacjonalizacji w okresie powojennym, wiele prywatnych
nieruchomosci i przedsiebiorstw zostato przejetych przez wiadze
panstwowe. W wielu przypadkach mienie zostalo odebrane
z naruszeniem obowigzujgcych przepisow prawa.
W szczegdlnosci nieruchomosci w Warszawie byly objete
specjalnym dekretem z 1945 roku, na podstawie ktérego wiele
warszawskich  nieruchomosci zostalo znacjonalizowanych
(,Dekret Warszawski”). Po przejsciu przez Polske do systemu
gospodarki rynkowej w latach 1989-1990 wielu bylych wiascicieli
nieruchomosci albo ich nastepcow prawnych podjeto starania
o odzyskanie nieruchomosci lub przedsigbiorstw utraconych po
drugiej wojnie swiatowej lub o uzyskanie odszkodowania. Przez
wiele lat podejmowano proby uregulowania kwestii roszczen
reprywatyzacyjnych. Mimo to w Polsce nie uchwalono zadnej
ustawy,

reprywatyzacyjne.

ktéora  kompleksowo  regulowataby  procedury

Zgodnie z aktualnie obowigzujgcymi
przepisami, byli wiasciciele nieruchomosci lub ich nastepcy
prawni

mogg sklada¢ wnioski do organéw publicznych

o uchylenie decyzji administracyjnych, na mocy ktorych
dokonano wywtaszczenia nieruchomosci w przypadku, gdy takie
decyzje administracyjne zostaly wydane z naruszeniem

obowigzujgcych w tamtym okresie przepiséw prawa.

Na dzieh 31 grudnia 2017 roku portfel nieruchomosci Grupy

obejmowat 139 wydzielonych biznesowo nieruchomosci
o wartosci godziwej 2 414,2 min PLN, ktére w sprawozdaniu
finansowym zostaly ujete jako aktywa. Portfel obejmowat
151,0 min PLN

dotknietych wadami prawnymi, jednak z wysokim potencjatem

14 nieruchomosci o wartosci godziwej

na ich pozytywne rozstrzygniecie.

Portfel nieruchomosci nie uwzgledniat wartosci gruntéw, na
ktérych Grupa realizuje wspodlnie z partnerem zewnetrznym
przedsiewzigcie logistyczne (warto$¢ udziatéw Grupy w spotce
wspotzaleznej na dzien 31 grudnia 2017 roku wynosita 5,7 min
PLN).

Ponadto Grupa dysponowata 18 nieruchomosciami dotknietymi

wadami prawnymi, z potencjatem na ich pozytywne
rozstrzygniecie niewystarczajagcym, by nieruchomosci te zostaty
ujete w sprawozdaniu finansowym jako sktadniki aktywow.
Warto$¢ godziwa tych nieruchomosci przy zatozeniu braku wad

prawnych wyniostaby 110,9 min PLN..

Zaklasyfikowanie nieruchomosci jako dotkniete wadami
prawnymi oznacza, ze: (i) Grupa moze nie posiada¢ prawa
do wiadania takimi nieruchomosciami, (ii) posiadane przez nig
Skarb

zakwestionowane przez osoby trzecie, lub (iii) Grupa moze mie¢

lub  przez Panstwa prawo wilasnosci  byto
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trudnosci, aby bezsprzecznie ustali¢, ze posiada prawo
wiasnosci, prawo uzytkowania wieczystego lub inne prawo
rzeczowe do nieruchomosci lub Zze korzysta z nieruchomosci na
podstawie zawartej umowy lub na innej podstawie prawnej. W
zwigzku z tym Grupa moze zostaé pozbawiona prawa do
wiadania niektérymi nieruchomosciami na rzecz ich bylych
wiascicieli, spadkobiercéw, nabywcoéw roszczen lub innych
uprawnionych oso6b. Ponadto istnieje ryzyko, iz w niektérych
przypadkach Grupa bedzie zobowigzana do zwrotu czesci
pozytkow uzyskanych w zwigzku z Kkorzystaniem z takich
nieruchomosci lub do wyptaty odszkodowania za korzystanie
z nieruchomosci

bez tytutu prawnego. Grupa ustanowita

rezerwe na zaspokojenie roszczen dotyczacych portfela

nieruchomosci  dotknietych wadami prawnymi (niewielki
potencjat na pozytywne rozstrzygniecie), co do ktérych jest w
ztej wierze na dzien 31 grudnia 2017 roku. Rezerwa taka nie
zostata ustanowiona w przypadku portfela nieruchomosci
dotknietych wadami prawnymi z potencjatem na pozytywne
rozstrzygniecie. Klasyfikacja nieruchomosci pod wzgledem
prawnym zostata dokonana przy uwzglednieniu najlepszej
wiedzy Zarzadu, jednak nie mozna zapewnié, ze nie ulegnie ona
zmianie na skutek roznych okolicznosci, z ktorych wigekszos¢
pozostaje poza kontrolg Grupy, takich jak orzeczenia sgdowe,
mogg

w przysztosci lub nowe roszczenia reprywatyzacyjne zgtoszone

w podobnych  sprawach, ktére zostaC  wydane
w odniesieniu do nieruchomosci Grupy zaliczonych do kategorii
nieruchomosci bez wad prawnych lub dotknietych wadami
prawnymi (potencjat na pozytywne rozstrzygniecie), ani tez ze

klasyfikacja Grupy nie zostanie zakwestionowana w przysztosci.

Nie ma pewnosci, ze nowe roszczenia reprywatyzacyjne lub
inne roszczenia w przysziosci nie zostang wniesione przeciwko
Grupie lub wilascicielom nieruchomosci, ktére znajdujg sie
obecnie w portfelu Grupy, ani ze tworzone przez Grupe rezerwy
beda

na potrzeby zaspokojenia takich roszczen zostaty i

prawidtowo szacowane.
Ryzyko sporéw podatkowych

Z uwagi na to, ze przepisy prawa czesto sg skomplikowane
i trudne do interpretacji, a praktyka i orzecznictwo niejednolite,
nie mozna wykluczyé potencjalnych sporéw z organami
podatkowymi, a w rezultacie zakwestionowania przez organy
podatkowe prawidtowosci rozliczen podatkowych podmiotéw
wchodzgcych w sktad Grupy w zakresie nieprzedawnionych
zobowigzan oraz  okreslenia

podatkowych zalegtosci

podatkowych tych podmiotow.

Ponadto spoétki z Grupy zawieraty i nadal zawierajg transakcje
z podmiotami powigzanymi. Mimo podejmowania przez spotki
z Grupy wszystkich $rodkéw wymaganych dla zachowania
warunkow rynkowych w przypadku transakcji z podmiotami
powigzanymi, nie mozna zagwarantowac, ze nie dojdzie do
potencjalnych sporéw z organami podatkowymi na tym tle,

a w efekcie do dokonania przez organy podatkowe odmiennej
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oceny warunkéow oraz skutkéw prawnych transakc;ji

z podmiotami powigzanymi, a w konsekwencji do proby

okreslenia dodatkowych zobowigzan podatkowych.
Ryzyko zmian w przepisach prawnych

Dziatalno$¢ Grupy podlega w Polsce réznym regulacjom, takim
jak wymogi zwigzane z procesem inwestycyjnym, regulacje
w zakresie ochrony przeciwpozarowej i bezpieczenstwa,
przepisy z zakresu ochrony srodowiska, przepisy prawa pracy
oraz przepisy dotyczgce ograniczenia sposobu korzystania
z gruntow. Jezeli projekty i nieruchomosci Grupy nie bedg
spetniaty tych wymogéw, Grupa moze zosta¢ zobowigzana do

zaptaty kar lub odszkodowan przewidzianych przez prawo.

Co wiecej, wejscie w zycie bardziej restrykcyjnych przepiséw
z zakresu ochrony srodowiska, zdrowia i bezpieczenstwa, albo
procedur wykonawczych moze skutkowaé znaczacymi kosztami

i zobowigzaniami Grupy, a obiekty bedgce wtasnoscig Grupy lub

10.2 Ryzyko rynkowe

Ryzyko zwigzane z pozyskaniem finansowania dla

programu inwestycyjnego na oczekiwanych warunkach

i w oczekiwanym terminie

Realizujgc swoj program inwestycyjny, Grupa bedzie ponosita
znaczgce wydatki, a w zwigzku z tym bedzie potrzebowata
znaczacych $rodkéw finansowych, w tym pochodzgcych

z finansowania zewnetrznego.

Bez tego aktualne $rodki finansowe Grupy moga okazac¢ sie
niewystarczajgce do realizacji jej strategii, w skutek czego
poziom rozwoju Grupy moze by¢ mniejszy niz przewidywany,
a tempo osiggania przez nig okreslonych celéw strategicznych

moze by¢ wolniejsze od pierwotnie zaktadanego.

W sytuacji gdy:
v' potrzeby kapitatowe Grupy beda znaczaco odbiegaty od

obecnie zaktadanych

v' wplywy uzyskane przez Grupe ze sprzedazy jej

nieruchomosci niestanowigcych gtéwnego przedmiotu
dziatalno$ci przeznaczonych do zbycia w ramach programu
dezinwestycji beda nizsze niz oczekiwane

v" Grupa nie znajdzie pozadanego partnera dla celdéw
wspolnego przedsiewziecia zapewniajacego odpowiednie

finansowanie budowy danego obiektu

moze byé konieczne pozyskanie przez Grupe dodatkowego

finansowania zewnetrznego w  wysokosci wyzszej,

niz pierwotnie przewidywano.
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przez nig eksploatowane mogg sta¢ sie przedmiotem bardziej
rygorystycznego niz obecnie nadzoru i kontroli. Ponadto zmiany
regulacji  zwigzanych z  deweloperska  dziatalnoscig
mieszkaniowa majace na celu ochrone intereséw konsumentéw
moga niekorzystnie wpltyng¢ na dziatalnos¢ Grupy, zwiekszajac

koszty dziatalnosci deweloperskiej.

Przyjecie nowych albo nowelizacje juz istniejgcych ustaw,

rozporzadzen, przepisow lub zarzadzen moze wymagaé

znaczacych, nieprzewidzianych wydatkdw Ilub ustanawiaé
ograniczenia w korzystaniu z okreslonych obiektéw przez
Grupe, co moze miec¢ istotny negatywny wpltyw na dziatalno$¢

Grupy, jej kondycje finansowg i wynik operacyjny.

Ryzyko wptywu sytuacji finansowej, makroekonomicznej

oraz politycznej w Polsce i na Swiecie na dziatalnos¢ Grupy

Przychody generowane przez Grupe w pewnym stopniu zalezg
od sytuacji gospodarki zaréwno globalnej, jak i polskiej, gdzie
Grupa prowadzi swojg dziatalno$¢ oraz posiada wszystkie
aktywa. Na dziatalnos¢ Grupy majg wptyw w szczegolnosci:
poziom polskiego PKB, wysokos¢ stopy inflacji, kursy walut,
wysoko$¢ stop procentowych, wysokos$¢ stopy bezrobocia,
wysoko$¢  $redniego  wynagrodzenia, polityka fiskalna
i monetarna panstwa. Nieruchomosci Grupy podlegajg wptywom
czynnikbw makroekonomicznych i szczegdlnym warunkom
lokalnym w regionie, w ktérym sg zlokalizowane. Znaczna czes$¢
nieruchomosci

Grupy znajduje sie w Warszawie oraz

najwiekszych regionalnych miastach w Polsce, m.in.
w Poznaniu, Tréjmiescie, todzi i Wroctawiu. W konsekwencji
Grupa moze by¢ szczegodlnie narazona na niekorzystne zmiany
na rynku nieruchomosci w Warszawie iw innych regionach,
w ktoérych prowadzi dziatalno$¢. Zmiany te moga przebiegac
bardziej intensywnie Ilub charakteryzowa¢ sie wiekszym
zakresem niz w innych regionach Polski. Portfel nieruchomosci
Grupy koncentruje sie na powierzchniach komercyjnych, w
szczegodlnosci biurowych, co powoduje, ze Grupa jest narazona
na niekorzystne zmiany zachodzace w tych segmentach rynku
nieruchomosci, w tym na wzrost konkurencji, zwiekszajace sie
nasycenie w tych segmentach oraz duzg nadpodaz, ktéra moze
wptywac na obnizenie stawek czynszéw najmu.

Na sytuacje gospodarczg w Polsce, a tym samym na
dziatalno$¢ Grupy mogg mie¢ rowniez wplyw negatywne
zdarzenia gospodarcze lub polityczne w krajach sasiadujacych,
ktére doswiadczajg politycznej niestabilnosci, napie¢ i sporéw

oraz niepokojow spotecznych i etnicznych.
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10.3 Ryzyko ptynnosci i kredytowe
Ryzyko zwigzane ze wzrostem zadtuzenia Grupy

Na dzien bilansowy saldo zadtuzenia Grupy z tytutu kredytéw
bankowych wyniosto 560,3 min PLN. Grupa przewiduje
zwiekszenie finansowania zewnetrznego w  przysziosci
w zwigzku z realizacjg planowanych deweloperskich projektow
komercyjnych. Wzrost znaczenia zadtuzenia zewnetrznego

wigze sie z nastepujgcymi konsekwencjami:

v' zwiekszeniem podatnosci na niekorzystne warunki
gospodarcze i ekonomiczne w otoczeniu Grupy,
v' ograniczeniem elastycznosci Grupy na zmiany w otoczeniu

konkurencyjnym i makroekonomicznym,

v" koniecznoscig przeznaczania czesci przeptywow
pienieznych z dziatalnosci operacyjnej na obstuge
zadiuzenia,

v' ograniczeniem mozliwosci pozyskania dalszego
finansowania zewnetrznego na planowane projekty

deweloperskie lub konieczno$¢ pozyskania finansowania

na mniej korzystnych warunkach.
Dodatkowo, Grupa ponosi ryzyko wahania stép procentowych,
od ktorych uzalezniona jest wysokos$¢ oprocentowania kredytow
bankowych. Wysokos$¢ stép procentowych jest pochodng wielu
czynnikdw, ktore pozostajg poza kontrolg Grupy. Znaczacy
wzrost stop procentowych moze zwiekszy¢ koszty finansowania,
a tym samym negatywnie wptyngé na dziatalno$¢ Grupy,

rentownos$c¢ oraz wyniki finansowe.

W celu minimalizowania ryzyka zwigzanego z finansowaniem
zewnetrznym Grupa na biezgco monitoruje poziom zadtuzenia
oraz ptynnosci oraz analizuje strukture kapitatu. Ponadto Grupa

zabezpiecza sie przed ryzykiem wahania stop procentowych,

10.4 Ryzyko branzowe

Ryzyko wzmozonej konkurencji ze strony innych

podmiotow inwestujacych w nieruchomosci,

zarzadzajgcych nieruchomosciami oraz deweloperéw

Grupa konkuruje w szczegdlnosci z innymi podmiotami

inwestujgcymi  w nieruchomosci, zaréwno lokalnymi, jak
i miedzynarodowymi, zarzadzajgcymi nieruchomosciami oraz
z deweloperami, a takze innymi podmiotami wynajmujgcymi
nieruchomosci. Konkurencja na rynku moze doprowadzi¢ m.in.
do nadwyzki podazy nad popytem, presji ze strony najemcéw na
obnizanie stawek czynszéw i wzrostu kosztéw dziatan
marketingowych oraz kosztéw realizacji planowanych projektéw.
W zwigzku ze wzmozong konkurencjg Grupa moze utraci¢
niektorych najemcow lub by¢ zmuszona do obnizenia wysokosci
czynszoéw. Ponadto jezeli atrakcyjnosé

lokalizacji podlega

negatywnemu wplywowi konkurencyjnego obiektu na tym
samym obszarze, realizacja danej inwestycji moze zostaé

opodzniona lub zaniechana. Grupa ogranicza to ryzyko poprzez
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zawierajgc transakcje zabezpieczajace z wykorzystaniem

instrumentow pochodnych.
Ryzyko walutowe

Czes¢ kredytow bankowych Grupy oraz czes¢ przychodéw
z najmu wyrazona jest w walutach obcych. W zwigzku z tym
znaczne zmiany kursu walut mogg spowodowac¢ z jednej strony
obnizenie rentownosci dziatalnosci Grupy oraz pogorszenie jej
wynikéw finansowych, a z drugiej problemy z wyptacalnoscig

najemcoéw, ktérych umowy wyrazone sg w walutach obcych.

Grupa na biezaco monitoruje i podejmuje ewentualne dziatania
w kierunku niwelowania niekorzystnego wptywu zmieniajgcych
sie kursow walut. Ponadto w celu minimalizacji tego ryzyka,
Grupa stosuje hedging naturalny, co oznacza, ze umowy

z najemcami danego projektu wyrazone sg w walucie kredytu.
Ryzyko utraty ptynnosci Grupy

W zwigzku z realizacjg inwestycji oraz zakupami nieruchomosci
Grupa stopniowo zwigksza udziat zadluzenia zewnetrznego
w swojej strukturze finansowania. Wigze sie to z ryzykiem
ptynnosci  finansowej i zachwiania réwnowagi pomiedzy
finansowaniem dziatalnosci a terminowg spfatg zobowigzan.
Zachowanie ptynnosci uwarunkowane jest prowadzong politykg
kredytowg bankéw w zakresie udzielania kredytéw. W celu
zapewnienia odpowiedniego poziomu ptynnosci finansowej
Grupa monitoruje przeptywy pieniezne i utrzymuje Srodki
pieniezne w kwocie wystarczajgcej dla pokrycia oczekiwanych
wydatkéw operacyjnych i biezacych zobowigzan finansowych

oraz utrzymuje zatozone poziomy wskaznikéw ptynnosci.

modernizacje poszczegoélnych nieruchomosci oraz powigkszanie

portfela o nieruchomosci o wysokim standardzie.
Ryzyko zwigzane z najemcami Grupy

Nieruchomosci Grupy wynajmowane sg przez najemcow
o réznym charakterze i stopniu wyptacalnosci. Istnieje ryzyko, ze
czes$¢ z nich utraci ptynno$é, a naleznosci od nich stang sie
niesciggalne. W celu minimalizacji ryzyka kluczowym dla Grupy
jest dobdér najemcéw o stabilnej kondycji ekonomiczno-
finansowej. Umowy najmu zabezpieczane sg gwarancjami lub
kaucjami. Na biezgco monitorowane sg wptaty od najemcow,
dzieki czemu jest mozliwo$¢ szybkiej reakcji na opdznienia
w sptatach. Ponadto Grupa stara sie monitorowa¢ zadowolenie
swoich najemcéw i szybko podejmowaé wymagane dziatania

naprawcze.

Ryzyko zwigzane ze wzrostem kosztéw utrzymania

nieruchomosci
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Wiele

bezposrednio przez najemcow kosztéw eksploatacyjnych,

umoéw najmu  Grupy nie przewiduje ponoszenia

kosztow mediow zwigzanych z wynajmowanymi
powierzchniami, czy kosztdw zarzadzania nieruchomosciami.
Takie koszty sg w zwigzku z tym ponoszone przez Grupe
i w zakresie ryczattowym oraz mozliwym do zaliczania sg one
przenoszone na najemcéw w drodze podwyzszania wysokosSci
Warunki

czynszowych mogg ogranicza¢ zdolnos$é Grupy do przeniesienia

czynszu. rynkowe i wymogi w zakresie stawek

takich kosztéw w catosci lub w czeSci na najemcow.
W  szczegdlnosci, wiekszos¢ umoéw najmu  Grupy zawiera
postanowienie dotyczgce czesciowej

lub petnej indeksaciji

czynszu, zwykle dokonywanej raz w roku, co moze nie
odzwierciedla¢ w petni lub w odpowiednim czasie wzrostu
poszczegdlnych kosztow utrzymania nieruchomosci. Ponadto
jezeli umowa najmu nie zawiera postanowienia dotyczacego
indeksacji czynszu najmu, czynsz moze pozosta¢ na statym
poziomie przez dos¢ dtugi okres (w szczegdlnosci w przypadku
umow zawieranych na czas oznaczony), pomimo ze ponoszone
przez Grupe koszty utrzymania nieruchomosci wzrosng. Koszty
utrzymania nieruchomosci moga wzrosng¢ ze wzgledu na wiele
czynnikéw, w tym m.in. ze wzgledu na inflacje. Znaczny wzrost
kosztéw utrzymania nieruchomosci, ktérych nie mozna
skompensowac¢ poprzez podniesienie optat czynszowych, moze
mie¢ istotny negatywny wplyw na dziatalnos¢ Grupy, jej

kondycje finansowa i wynik operacyjny.

W celu zminimalizowania tego ryzyka Grupa na biezgco
analizuje koszty utrzymania poszczegdlnych nieruchomosci oraz
podejmuje dziatania, w ramach realizacji strategii, majagce na
celu kosztow

stopniowe przenoszenie wigkszej czesci

zwigzanych z  nieruchomosciami na  dotychczasowych
najemcow. Ponadto nowe umowy najmu sg zawierane gtéwnie

w formule czynsz plus optata eksploatacyjna.

Ryzyko zwigzane ze sprzedaza nieruchomosci

przeznaczonych do sprzedazy w ramach programu

dezinwestycji w planowanym terminie

Strategia Grupy zaktada generowanie przychodéw réwniez ze
sprzedazy niektérych nieruchomosci Grupy niezwigzanych

z docelowym profilem dziatalnosci Grupy, ktére sa
przeznaczone do sprzedazy w ramach programu dezinwestyc;ji.
Sprzedaz nieruchomosci to zazwyczaj ztozony i dtugotrwaty
proces. Pomiedzy podjeciem przez Grupe decyzji o rozpoczeciu
procesu sprzedazy a terminem, w ktorym taka sprzedaz
zostanie dokonana, moze uptyng¢ znaczny czas, ktory bedzie
diuzszy od terminu zaktadanego przez Grupe, z uwagi na
czynniki niezalezne od Grupy. W tym czasie moga
w szczegolnosci pogorszy¢ sie warunki rynkowe lub podmiot
zainteresowany nabyciem okreslonej nieruchomosci moze
odstgpi¢ od swojego zamiaru. W konsekwencji Grupa nie moze
zapewnic, iz uzyska przychody ze sprzedanych nieruchomosci

w wysokosci okreslonej w wycenach dla poszczegolnych
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nieruchomosci. Proces sprzedazy moze zosta¢ takze op6zniony
reprywatyzacyjnych
wnoszonych przeciwko spétkom z Grupy. Takie ograniczenia lub

lub zatrzymany na skutek roszczen
inne dziatania osdb trzecich mogg negatywnie wpilynaé na
zdolno$¢ Grupy do realizacji sprzedazy po oczekiwanych

cenach lub w przewidywanym terminie.
Ryzyko zwigzane z realizacjg projektow deweloperskich

Istnieje wiele ryzyk zwigzanych ze zlozong zaréwno pod
wzgledem prawnym jak i technicznym naturg realizacji projektow
deweloperskich. Obejmujg one przede wszystkim mozliwos¢
nieuzyskania pozwolen niezbednych do wykorzystania gruntéw
zgodnie z planem Grupy, przewyzszenie kosztow zatozonych
zakonczeniu projektu,

w budzecie, opdznienia w

niewyptacalnosé wykonawcow lub podwykonawcow,
nieszczesliwe wypadki lub nieprzewidziane trudnos$¢ techniczne,
brak mozliwosci uzyskania zgdd, pozwolen lub innego rodzaju
decyzji od podmiotéw administracji publicznej. Grupa nie moze
zapewni¢ ponadto, ze posiadane obecnie Ilub uzyskane
w przysztosci zezwolenia, zgody lub innego rodzaju decyzje nie
zostang cofniete lub ze termin ich obowigzywania zostanie
przediuzony. Ponadto istnieje ryzyko zwigzane ze wspotpraca z
generalnym  wykonawca. Grupa stara sie wybiera¢
doswiadczonych i sprawdzonych generalnych wykonawcow,
jednakze istnieje ryzyko niedotrzymania przez nich terminéw
lub/i zatozonych standardéw budowy. W razie wystgpienia
ktéregos z wymienionych ryzyk, moze wystgpi¢ opdznienie
w realizacji projektu, zwiekszenie jego kosztéw, spadek marzy
lub utrata mozliwych do uzyskania przychodoéw, a w niektérych
przypadkach moze nawet wystgpi¢ niemozno$¢ ukonczenia

inwestycji.

Ryzyka te sg ograniczane miedzy innymi przez wspotprace ze
sprawdzonymi wykonawcami o stabilnej sytuacji finansowej,
zabezpieczenia umoéw o generalne wykonawstwo oraz
zatrudnienie doswiadczonych specjalistéw odpowiedzialnych za
inwestycje. Ponadto Grupa stale monitoruje realizacje i przebieg
Dzieki

pojawiajace sie trudnosci.

prac. czemu jest w stanie szybko reagowa¢ na

Ryzyko wzrostu kosztéw zwigzanych z modernizacja

i remontami nieruchomosci

Utrzymywanie warunkéw i stanu technicznego wynajmowane;j
nieruchomosci w celu utrzymania jej atrakcyjnosci dla obecnych
i potencjalnych najemcéw na odpowiednim poziomie moze
pocigga¢ za sobg znaczne koszty, ktore zwykle obcigzajg
wynajmujgcego. Grupa moze nie by¢ w stanie przenies¢ takich

kosztéw na najemcow.

Portfel nieruchomosci Grupy obejmuje réwniez nieruchomosci

zabudowane kilkadziesigt lat temu, ktdére nie przeszly

gruntownej modernizacji w ostatnim czasie. Potrzeba

modernizacji czy remontu nieruchomosci Grupy moze wynika¢

z przyczyn zewnetrznych niezaleznych od Grupy, w tym ze
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zdarzen sity wyzszej, ktore moga powodowaé koniecznosé
ponoszenia przez Grupe niezaplanowanych wczes$niej kosztéw
lub znacznie przekroczy¢ koszty zaplanowane na dany rok.
Nieruchomosci Grupy moga takze zosta¢ uszkodzone z powodu
nieujawnionych wad (ktére nie sa pokryte przez polisy
ubezpieczeniowe ani przez rekojmie czy gwarancje budowlane)
lub ze wzgledu na wptyw czynnikéw zewnetrznych (np. pozary,
powodzie, podwyzszenie poziomu wéd gruntowych, osuwiska).
Ponadto Grupa moze by¢ zobowigzana do usuwania skutkéw
czynnikdw zewnetrznych lub naprawiania takich ujawnionych
wad, czesto bez mozliwosci przeniesienia tych kosztéw na

najemcow.

Grupa ogranicza to ryzyko analizujgc w horyzoncie

diugoterminowym  potrzebe modernizacji oraz remontéw

w catym portfelu nieruchomosci.
Ryzyko cyklicznosci rynku nieruchomosci

Popyt na najmowane powierzchnie biurowe Grupy oraz liczba
projektow deweloperskich (w tym mieszkaniowych) Grupy byly
i pozostang rézne w poszczegdlnych latach, w zaleznosci
miedzy innymi od ogodlnych czynnikéw makroekonomicznych,
zmian demograficznych dotyczacych okreslonych obszarow
miejskich oraz cen rynkowych. Co do zasady rosnacy popyt
przyczynia sie do wzrostu realizowanego zysku oraz wiekszej
liczby nowych projektow, jak rowniez do wzrostu aktywnosci ze
strony konkurentdow Grupy. Ze wzgledu na znaczny okres
miedzy podjeciem decyzji o rozpoczeciu budowy projektu
a terminem jego faktycznej realizacji, czesciowo wynikajgcym
z diugotrwatej procedury pozyskiwania wymaganych zezwolen
od organéw  administracji

publicznej,  komercjalizac;ji

planowanych inwestycji oraz czasu budowy projektu, istnieje
ryzyko,
nasycony, a inwestor nie bedzie mogt wynajaé ani sprzedaé

ze z chwilg zakonczenia projektu rynek bedzie

projektu przy oczekiwanym poziomie zysku. Po okresie poprawy

koniunktury na rynku przewaznie nastepuje pogorszenie
koniunktury, a inwestorzy sg zniechecani do rozpoczynania
nowych projektéw z powodu spadku potencjalnych zyskéw.
Nie ma pewnosci, ze w czasie pogorszenia koniunktury na rynku
Grupa bedzie w stanie wybierac te projekty w ramach swojego
programu inwestycyjnego, ktére zaspokojg rzeczywisty popyt
w okresie kolejnego ozywienia na rynku. Ponadto popyt na
nieruchomosci mieszkaniowe moze by¢ uzalezniony od polityki
rzgdu dotyczgcej doptat lub utatwien w dostepie do kredytéw
hipotecznych dla niektérych nabywcéw w celu zakupu
niektorych rodzajow mieszkan. Wszelkie zmiany w polityce
rzadowej zwigzane z utrudnieniami w pozyskiwaniu kredytow
moga popyt na

mieszkaniowe. Wzrost stop procentowych, pogorszenie sytuacji

hipotecznych obnizy¢ nieruchomosci

ekonomicznej  gospodarstw  domowych i  regulacyjne
ograniczenia wobec bankéw w zakresie udzielania kredytow
i pozyczek mogg spowodowaé spadek popytu na mieszkania

i domy, ktéry moze sige utrzymywac. Ponadto banki mogg
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ogranicza¢ udzielanie nowych kredytdw hipotecznych lub
zaostrza¢ warunki, na ktorych nastepuje ich udzielanie, czy tez
podnosi¢ stopy procentowe. Dodatkowo uchwalenie nowych
ustaw i wprowadzenie m.in. tak zwanego. podatku bankowego
moze wplyngé na spadek dostepnosci kredytéw dla
gospodarstw domowych. Powyzsze czynniki mogg dodatkowo

zmniejszy¢ zapotrzebowanie na nowe mieszkania.

Ryzyko naruszenia regulacji dotyczacych ochrony
konsumenta
Dziatalno$¢ Grupy dotyczagca w szczegodlnosci sprzedazy

nieruchomosci mieszkaniowych musi by¢ prowadzona zgodnie

z wlasciwymi przepisami prawa w zakresie ochrony
konsumentéw. Dziatania Grupy w tym zakresie podlegajg
nadzorowi Prezesa UOKIK pod katem oceny przestrzegania
m.in. przepiséw zakazujgcych stosowania okreslonych praktyk,
ktére naruszajg wspodlne interesy konsumentow (takich jak
przedstawianie klientom nierzetelnych informacji, nieuczciwe
praktyki rynkowe oraz stosowanie niedozwolonych postanowien
we wzorcach umoéw). Zgodnie z Ustawg o Ochronie Konkurencji
i Konsumentéw, Prezes UOKIK jest uprawniony do wydania
decyzji stwierdzajgcej, ze postanowienia umowy naruszaja
zbiorowe interesy konsumentéw oraz, w konsekwencji, moze
zakazac¢ stosowania niektérych praktyk i natozy¢ kary pieniezne
10%

poprzedzajacym rok, w ktérym kara taka zostata natozona) lub

(maksymalnie do przychodéw uzyskanych w roku

zastosowac inne srodki.

Organy ochrony konkurencji (lub inne organy prawne), a takze
osoby fizyczne mogg wszczgé postepowanie sadowe w celu
uznania danego postanowienia wzoru umowy za niedozwolone.
Klienci moga wnosi¢ roszczenia, indywidualnie lub w ramach
pozwu zbiorowego, przeciwko spotkom z Grupy w zwigzku
z korzystaniem z takich postanowien w umowach. Nie mozna
zapewni¢, ze roszczenie takie nie zostanie wniesione przez
klientow Grupy, i moze ono wywrze¢ negatywny wpltyw

na dziatalnos$¢ Grupy.
Ryzyko administracyjne

Dziatalnos¢ Grupy wymaga jej biezacego uczestnictwa
w szeregu postepowan administracyjnych prowadzonych przez
rézne organy administracji publicznej. Postgpowania te sag
zwykle sformalizowane i diugotrwate. Jezeli w trakcie trwania
takich postepowan Grupa nie bedzie spetniata wszystkich
wymogow formalnych, jej wnioski, zgdania lub zgtoszenia
zostang odrzucone lub oddalone. Ponadto organy administracji
publicznej w Polsce majg znaczny zakres uznaniowych
uprawnien decyzyjnych i mogg nie podlega¢ kontroli innych
organéw, wymogom w zakresie wystuchania stron lub
dokonania uprzedniego zawiadomienia,, lub kontroli publicznej.
Organy administracji publicznej moga wykonywa¢ swoje prawo
do podejmowania decyzji w sposéb arbitralny lub wybidrczy,

albo niezgodny z prawem oraz pod wpltywem okolicznosci
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politycznych lub gospodarczych. Grupa stara sie ograniczaé to

ryzyko poprzez zatrudnianie specjalistow w tym zakresie oraz

10.5 Pozostate ryzyka

Ryzyko wahania wartosci nieruchomosci Grupy

Grupa przedstawia wycene wigkszosci swoich aktywow wedtug
wartosci godziwej, ktdérej dokonujg zewnetrzni rzeczoznawcy
nieruchomosci. Przyjete w wycenie zatozenia dotyczg
w szczegolnosci prawa do korzystania z nieruchomosci, badan
stanu srodowiska i stanu gruntu, roszczen oséb trzecich, umow
najmu, powierzchni uzytkowej, urzgdzen i wyposazenia oraz
kwestii planistycznych. Wycena moze zostaé takze dokonana na
podstawie szczegdlnych zatozen dotyczacych konkretnych
nieruchomosci. Nie ma pewnosci, ze spetnig sie poczynione
wyceny

realizacji zaktadanego

przy dokonywaniu zatozenia dotyczgce stopy

kapitalizacji i rocznego przychodu
z wynajmu nieruchomosci. Prognozy mogg okaza¢ sie
nieprawidtowe z powodu ograniczonej liczby oraz jakosci
publicznie dostepnych danych i badan dotyczacych Polski.
wptywajgcym na

lub  modernizacji

Dodatkowym czynnikiem wartos$¢

nieruchomosci sg m.in. koszty budowy
obiektéw szacowane przez Grupe na podstawie aktualnych oraz
prognozowanych cen materiatéw i ustug, ktére mogg sie rézni¢
od faktycznych cen, w chwili gdy zwigzane z tym koszty beda
ponoszone. Jezeli prognozy, szacunki i zatozenia stanowigce
podstawe dokonania oszacowania wartosci nieruchomosci
w portfelu Grupy okazg sie inne od zaktadanych, faktyczna
warto$¢ nieruchomosci w portfelu Grupy moze istotnie réznic sie
od oszacowanej przez rzeczoznawcoéw  majgtkowych.
Dodatkowo oszacowanie warto$ci nieruchomosci moze by¢
dokonywane przy uzyciu réznych metod, a jesli nawet zostang
przyjete takie same metody, zastosowane zasady mogag by¢
réznie zinterpretowane. Tym samym nie mozna zapewni¢, ze
rzeczoznawcy dokonujgcy oszacowania wartosci nieruchomosci
Grupy zastosujg te same metody lub uzyskajg te same wyniki.
Jezeli warunki rynkowe i ceny poréwnywalnych nieruchomosci
komercyjnych beda niestabilne, Grupa moze odnotowywac
znaczne zyski lub straty z aktualizacji wyceny obecnych

nieruchomosci.

Ryzyko wynikajace z realizacji niektorych inwestycji

w ramach wspoélnych przedsigewzieé

Grupa zamierza realizowa¢ cze$¢ swoich komercyjnych
projektow deweloperskich w ramach wspdlnych przedsiewziec.
Nawet w przypadku, gdy Grupa posiada udziat kontrolujgcy
w danym przedsiewzieciu, niektore decyzje dotyczace projektu
mogg wymaga¢ zgody albo zatwierdzenia pozostatych
partneréw przedsiewziecia. Mozliwe sg wtedy spory miedzy
Grupg a jej partnerami we wspolnych przedsiewzieciach,
co moze oznaczac, ze Grupa nie bedzie mogta zarzadzac lub

realizowa¢ danego projektu w sposéb, ktéry uznaje za zasadny.
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dzieki doswiadczeniu w przeprowadzaniu procedur
administracyjnych.
W szczegdlnosci spory pomigdzy Grupg i partnerami

przedsiewzie¢c moga by¢ zwigzane z odmiennoscig celow
partnera, dziataniami partnera sprzecznymi z umowa z Grupa,
problemami finansowymi partnera, opdéznieniami w realizacji
projektéw z  przyczyn stronie

lezacych  po partnera,

niewystarczajgcego doswiadczenia i wiedzy partnera.

Powyzsze czynniki mogag prowadzi¢ do opdznien terminu
ukonczenia projektu lub wzrostu kosztéw ponoszonych przez
Grupe w zwigzku z realizacjg projektu w ramach wspélnego
przedsiewziecia, a po jego ukonczeniu mogg wptywaé na
mozliwe do osiggnigcia ceny ze sprzedazy badz z najmu a takze

na wyzsze koszty eksploatac;ji.

Grupa w celu ograniczenia opisanego powyzej ryzyka dogtebnie

analizuje swoich potencjalnych partneréw na etapie ich wyboru.

Ryzyko zwigzane z zobowigzaniami w zakresie ochrony
srodowiska oraz zwigzanymi normami ochrony zdrowia
i bezpieczenstwa

Przepisy prawa w zakresie ochrony s$rodowiska w Polsce
naktadajg na wiascicieli zobowigzania do rekultywacji gruntu
zanieczyszczonego  substancjami niebezpiecznymi lub
toksycznymi. Nalezy przy tym zwréci¢ uwage, iz w razie
ujawnienia tzw. starych szkdéd w s$rodowisku (szkody, ktore
wystgpity do dnia 30 kwietnia 2007 roku, a takze szkody, ktére
zostaly spowodowane dziataniami, ktére zakonczyly sie przed
dniem 30 kwietnia 2007 roku) na terenach, ktérych podmiotem
wladajgcym jest Grupa, Grupa moze zosta¢ zobowigzana
do przeprowadzenia rekultywacji gruntu, bez wzgledu na to, kto
byt sprawcg szkody i kiedy zostata ona wyrzadzona. Ponadto
przepisy z zakresu ochrony s$rodowiska w Polsce podlegaja
zmianom i stajg sie coraz bardziej rygorystyczne. Wspomniane
przepisy prawa czesto ustanawiajg zobowigzania bez wzgledu
na to, czy wiasciciel danej dziatki wiedziat o obecnosci takich
substancji zanieczyszczajgcych, albo czy jest odpowiedzialny za
dokonanie zanieczyszczenia. Obecnos¢ takich substancji na
jakimkolwiek obiekcie Grupy lub w ktérymkolwiek z nich, albo
odpowiedzialnos¢ z tytutu nieusuniecia zanieczyszczenia takimi
substancjami mogg negatywnie wptyng¢ na mozliwosci Grupy
w zakresie sprzedazy lub wynajecia takich obiektéw, albo
zaciggniecia kredytu przy wykorzystaniu takich nieruchomosci
jako zabezpieczenia. Ponadto obecnos¢ niebezpiecznych lub
toksycznych substancji w obiekcie moze uniemozliwi¢, opdoznié¢

lub ograniczy¢ zabudowe lub przebudowe takiej nieruchomosci.

Ponadto w zwigzku z tym, Zze niektdre nieruchomosci Grupy
zostaly zbudowane kilkadziesiagt lat temu, przy ich budowie
wykorzystywano materiaty, ktére obecnie uznaje sie za

niebezpieczne dla zdrowia, zycia i bezpieczenstwa ludzi,

np. azbest. W zwigzku z tym w przysziosci Grupa bedzie
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zobowigzana do usuniecia takich materiatébw i moze stangé
przed koniecznoscig dostosowania warunkow panujacych na jej
nieruchomosciach do norm, ktére nie zagrazajg zdrowiu i zyciu
ludzkiemu, jezeli okaze sie, ze nastgpito przekroczenie
stosownych norm bezpieczenstwa lub jezeli takie normy zostang
zaostrzone przez przepisy prawa. Ponadto nie mozna
wykluczy¢, ze niektére z nieruchomosci Grupy bedg wymagacé
rekultywacji zanieczyszczonej gleby lub ziemi polegajacej
na przywroceniu ich do stanu zgodnego z wymogami prawnymi

lub wymaganego standardami jakosci.

Grupa ogranicza to ryzyko, monitorujgc zmiany przepisow
w zakresie ochrony $rodowiska oraz dokonujagc w miare
mozliwosci niezbednych modernizacji i remontéw posiadanych

przez Grupe nieruchomosci.

Ryzyko reputacji

Istotnym czynnikiem wplywajagcym na dziatalno$¢ Grupy jest jej
opinia na rynku. Dziatalno$¢ Grupy jest narazona na uszczerbek
przez rozpowszechnianie negatywnych lub szkalujagcych Grupe
informaciji, ktére moga w szczegélnosci poddawac¢ w watpliwos¢
warunki panujgce na jej nieruchomosciach i ich bezpieczenstwo,
bez wzgledu na to, czy takie watpliwosci sg zasadne. To z kolei
pozycje
skutecznego

moze wywrze¢ istotny, negatywny wplyw na

konkurencyjng Grupy i jej zdolno$¢ do
wynajmowania powierzchni i do sprzedawania nieruchomosci.
W konsekwencji moze to spowodowa¢ m.in. wzrost pustostanow
w nieruchomosciach Grupy c¢zy wzrost kosztéw Grupy

przeznaczonych na dziatania promocyjne. Odpowiednio,
negatywne informacje oraz wynikajacy z nich spadek zaufania
do zdolnosci Grupy do wynajmu lub sprzedazy nieruchomosci
moga miec istotny negatywny wplyw na dziatalno$¢ Grupy, jej
kondycje finansowa i wynik operacyjny. Grupa dazy do
zapewnienia jak najwiekszej transparentnosci swoich dziatan,
nalezytej jakosci komunikacji z inwestorami oraz ochrony praw
akcjonariuszy, takze w materiach nieregulowanych przez prawo.
Grupa pozostaje réwniez w ciggtym kontakcie z mediami,
zaréwno ogolnopolskimi, jak i branzowymi, a o kazdym istotnym
zdarzeniu  Grupa inwestorow,

informuje  akcjonariuszy,
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analitykéw i dziennikarzy za posrednictwem raportow biezgcych
i komunikatow prasowych. W 2017 roku Spodtka wprowadzita
Kodeks Etyki, ktory stanowi element odpowiedzialnosci za
pracownikdw i miejsca pracy oraz zobowigzanie Spétki do
prowadzenia biznesu zgodnie z jej wartosciami, obowigzujgcymi
przepisami  prawnymi i oraz

regulacjami najwyzszymi

standardami branzowymi.

Ryzyko niezdolnosci Grupy do zatrzymania lub pozyskania
cztonkéw Zarzadu i wykwalifikowanej kadry wyzszego

szczebla

Przy zarzadzaniu aktywami, realizacji swoich inwestycji,
wdrazaniu swojej strategii oraz realizacji swoich proceséw
restrukturyzacji i integracjii Grupa polega na wysoko
wykwalifikowanym zespole pracownikow, a w szczegolnosci na
cztonkach swojego Zarzadu i wykwalifikowanej kadrze
wysokiego szczebla. Utrata ktéregokolwiek czionka Zarzadu
moze opozni¢ realizacje strategii Grupy lub jej celéw

gospodarczych, jak rowniez niekorzystnie wplyng¢é na jej
restrukturyzacje i integracje. Ze wzgledu na ograniczong liczbe
0s6b o odpowiednich kwalifikacjach i ograniczenia ustawowe
dotyczace wynagrodzen czionkéw Zarzadu, ktére beda
obowigzywac¢ tak dlugo, jak udziat Skarbu Panstwa w Spotce
bedzie przekraczat 50% akcji, Grupa moze mie¢ trudnosci
z pozyskaniem lub utrzymaniem wykwalifikowanych cztonkéow
Zarzadu. Ponadto osiggniecie przez Grupe sukcesu
w przysztosci zalezy czesciowo od jej zdolnosci do zatrzymania
lub zatrudnienia personelu wyzszego szczebla, takiego jak
menedzerowie z wieloletnim doswiadczeniem w zakresie
zarzadzania nieruchomosciami, realizacji programow
inwestycyjnych, finansowania i kontroli wewnetrznej. W sytuacji,
gdy Grupa straci lub nie bedzie w stanie zatrudni¢ niezbednych
wykwalifikowanych specjalistéw, niedobdér pracownikow moze
mie¢ niekorzystny wplyw na jej zdolnos¢ do efektywnego
zarzgdzania jej aktywami, odpowiedniego zarzadzania realizacjg
jej programu inwestycyjnego i jej dziatalnoscig. Grupa moze by¢
takze zmuszona do zaproponowania wyzszego wynagrodzenia
i zaoferowania dodatkowych $wiadczen w celu znalezienia lub

pozyskania takich pracownikéw wyzszego szczebla.
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11. PHN na rynku kapitatowym

11.1 Notowania

W dniu 13 lutego 2013 roku Polski Holding Nieruchomosci S.A.
Gietdzie

w Warszawie S.A. Cena na otwarciu wyniosta 22,75 PLN za

zadebiutowal  na Papierow  Wartosciowych
jedng akcje. W pierwszej ofercie publicznej Skarb Panstwa
jedyny Spoiki)
10.846.000 posiadanych akcji, czyli 25% ich ogdlnej liczby.

Wartos¢ oferty PHN S.A. wyniosta 238,6 min PLN. PHN S.A.

(dotychczasowy akcjonariusz sprzedat

Podstawowe dane dotyczace akcji PHN S.A.

zostat wtgczony do sektorowego indeksu WIG-Deweloperzy jako
24. spdtka. Poczgwszy od 24 czerwca 2013 roku, zgodnie
z kwartalng korektg listy uczestnikéw indekséw dokonang po
sesji wdniu 21 czerwca 2013 roku, akcje PHN S.A., decyzjg
Gieldy SA,
sg uwzgledniane w indeksie sWIG80.

Papierow  Wartosciowych w  Warszawie

Ticker GPW PHN
Kod ISIN PLPHNO0000014
Rynek notowan Podstawowy

Przynaleznos¢ do sektora branzowego

WIG-Nieruchomosci

Segment, do ktérego Spoétka zostata zakwalifikowana

sWIG80

IPO

13.02.2013

Animator Emitenta

Dom Maklerski BZ WBK S.A.

Kluczowe dane dotyczace notowan akcji PHN S.A.

2017 2016 2015 2014 2013
Najwyzszy kurs akcji [PLN] » 17,95 18,50 26,23 31,55 29,50
Najnizszy kurs akgji [PLN] " 13,80 12,69 15,56 19,51 23,40
Cena akgji na koniec roku [PLN] " 13,90 16,79 18,92 26,30 26,83
Srednia cena w okresie [PLN] " 15,91 16,09 22,45 26,08 26,22
Liczba akcji na koniec roku [min szt.] 46 814 672 46 786 030 46 722 747 46 482 044 44 599 947
Kapitalizacja na koniec roku [min PLN] 650,72 794,89 884,01 1222,48 1 196,62
Srednia dzienna warto$¢ obrotéw [tys. PLN] 55,66 74,75 170,23 537,39 745,82
Sredni dzienny wolumen obrotu [szt.] 3427 4715 7 838 20 547 28 777
1) Ceny akcji wg kursow zamknigcia
Zmiana liczby akcji wynika z dopuszczania do obrotowego Nieruchomosci, Intraco, Budexpo oraz Dalmor, ktorym

gietldowego kolejnych akcji serii C. Akcje serii C nabywane s3g

w wyniku realizacji uprawnien wynikajgcych z warrantow
subskrypcyjnych serii A oraz serii B Spétki zaoferowanych

nieodptatnie tym pracownikom spétek Warszawski Holding

stosownie do przepiséw art. 36 i n. Ustawy o komercjalizacji
i prywatyzacji z dn. 31 sierpnia 1996 r. przystugiwato prawo
do nieodptatnego nabycia akcji lub udziatéw danej spotki.
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Zrédfo: Opracowanie wtasne na podstawie danych portalu www.gpwinfostrefa.pl

1)

11.2 Relacje inwestorskie

(zaréwno biezace, jak i okresowe), ktore obejmujg wszelkie

Polski Holding Nieruchomosci S.A., jako spétka notowana na

aspekty dziatalnosci Spotki i w zwigzku z tym mogag mie¢ istotny

Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. rzetelnie

wptyw na kurs jej akcji. Obszar relacji inwestorskich to jednak

informuje inwestoréw o swojej dziatalnosci oraz o waznych

nie tylko dziatania o charakterze obligatoryjnym, ktére wynikajg

wydarzeniach w Grupie. Regularnie sporzagdzane sg raporty
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wprost z przepiséw prawa. Jest to réwniez szereg ré6znorodnych
aktywnos$ci, za pomocg ktoérych Spédtka stara sie sprostaé
wysokim oczekiwaniom ze strony wszystkich uczestnikéw rynku,
reputacje  PHN S.A.

co wrezultacie buduje i zaufanie

inwestorow.

Miniony rok uptynat pod znakiem informowania akcjonariuszy
i inwestorow o postepach prac nad poprawg struktury portfela
nieruchomosci Grupy oraz zwiekszaniem ich dochodowosci.
Emitent na biezaco informuje akcjonariuszy i inwestorow
o kolejnych krokach na drodze do realizacji Strategii Grupy
Kapitatowej na lata 2017 - 2023, ktéra zostata opublikowana po
zatwierdzeniu przez Rade Nadzorcza. Spotka pozostaje takze w

ciggtym kontakcie z mediami, zaréwno ogélnopolskimi, jak
11.3 Rekomendacje analitykow

W 2017 roku rekomendacje dla akcji Polskiego Holdingu
Nieruchomosci S.A. wydaly dwie instytucje finansowe: Dom
Maklerski BZ WBK S.A. oraz Dom Maklerski PKO BP S.A.

i branzowymi. O kazdym istotnym zdarzeniu Spétka informuje
akcjonariuszy, inwestorow, analitykow i dziennikarzy za pomocg
raportéw biezgcych i komunikatéw prasowych. PHN S.A. ceni
sobie réwniez  bezposredni  kontakt z akcjonariuszami,
inwestorami, analitykami i dziennikarzami. PHN S.A. regularnie
organizuje takze konferencje prasowe poswiecone wynikom

finansowym Spdiki i jej planom na przysziosc¢.

i kontakt
SA.

Osobg odpowiedzialng za relacje inwestorskie

zmediami w Polskim Holdingu Nieruchomosci jest

Pani Magdalena Kacprzak:

. e-mail: magdalena.kacprzak@phnsa.pl
= tel. 22 850 91 34, kom. 721 000 071

Obydwie rekomendacje zostaty wydane na poziomie ,Kupuj”
z ceng docelowg odpowiednio 22,10 PLN oraz 20,60 PLN.

Rekomendacje i ceny docelowe dla akcji PHN S.A. wydane w 2017 roku

Instytucja Tres¢ Data wydania Cena docelowa Kurs w dniu wydania
DM BZ WBK S.A. KUPUJ 23.11.2017 22,10 15,83
DM PKO BP S.A. KUPUJ 20.04.2017 20,60 17,20

Instytucje wydajace rekomendacje dla akcji PHN S.A. w 2017 roku
Instytucja Analityk Dane adresowe
DM BZ WBK S.A. Adrian Kyrcz +48 22 586 81 59, adrian.kyrcz@bzwbk.pl
DM PKO BP S.A. Stanistaw Ozga +48 22 521 79 13, stanislaw.ozga@pkobp.pl

Petna lista rekomendacji wydanych dla akcji Spétki znajduje sie na stronie internetowej: www.phnsa.pl w zakfadce Relacje Inwestorskie.

11.4 Polityka dywidendowa

Przy podejmowaniu decyzji dotyczacej rekomendacji i wyptaty
dywidendy Zarzad kieruje sie zadeklarowanym w strategii
PHN S.A. zamiarem dzielenia sie z akcjonariuszami wzrostem
wartosci Spoétki w formie wyptaty dywidendy, z uwzglednieniem
aktualnej sytuacji finansowe;j

i planowanych  przeptywow

pienieznych Grupy Kapitatowej, w szczegolnosci

przewidywanych planéw inwestycyjnych oraz mozliwosci
pozyskania finansowania na ich realizacje. Zwyczajne Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy Polskiego Holdingu Nieruchomosci
SA. w dniu 30 2017

0 przeznaczeniu z zysku za 2016 rok na dywidende pieniezng

czerwca roku zdecydowato

dla akcjonariuszy tacznej kwoty w wysokosci 12.164.367,80 zt.
Dywidenda zostata ustalona na poziomie 0,26 zt na akcje.
Decyzja ta byta zgodna zrekomendacja Zarzagdu PHN S.A.
Pozostata cze$¢ zysku w kwocie 4.315.695,81 zt zostata
przeznaczona na kapitat zapasowy i postuzy m.in. na realizacje
nowych projektiéw deweloperskich Grupy. Dzien dywidendy
zostat wyznaczony na 16 sierpnia 2017 roku, natomiast termin
wyptaty dywidendy na 31 sierpnia 2017 roku, zgodnie
z gieldowymi zasadami tadu korporacyjnego, zalecajgcymi, by
odstep miedzy tymi terminami byt nie diuzszy, niz 15 dni

roboczych.
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Dywidenda Polskiego Holdingu Nieruchomosci S.A. za lata 2013 - 2016

Dywidenda za rok Dywidenda za rok Dywidenda za rok Dywidenda za rok
2016 2015 2014 2013

Dywidenda na 1 akcje [PLN] 0,26 0,42 1,30 2,60

taczna wysokos$¢ dywidendy [min PLN] 12,2 19,6 60,7 99,9

Stopa dywidendy [%] 1,80 2,92 5,65 7,02

Procent zysku netto [%] 73,8 40,5 50,2 100,0

Dzien ustalenia prawa do dywidendy 16.08.2017 17.08.2016 19.08.2015 07.05.2014
Dzien wyptaty dywidendy 31.08.2017 31.08.2016 26.08.2015 21.05.2014

Polski Holding Nieruchomosci S.A. na tle spétek nieruchomosciowych

P/BV Stopa Dywidendy [%]
31.12.2017 31.12 31.12.2015 31.12.2014 31.12.2017 31.12.2016 31.12 31.12.2014
PHN S.A. 0,34 0,40 0,43 0,63 1,80 2,92 5,65 7,02
Echo Investment S.A. 1,31 1,27 0,67 0,92 26,80 15,00 0,00 0,00
Global Trade Centre S.A. 1,12 1,20 1,56 0,91 2,90 0,00 0,00 0,00
Capital Park S.A. 0,66 0,71 0,68 0,46 0,00 0,00 0,00 0,00

11.5 Kalendarium gtéwnych wydarzen korporacyjnych w 2018 roku

Publikacja raportéw okresowych w 2018 roku

Data Raport

21.03.2018 Jednostkowy i skonsolidowany raport roczny za 2017 rok
22.05.2018 Skonsolidowany raport kwartalny za | kwartat 2018 rok
12.09.2018 Skonsolidowany raport za | pétrocze 2018 rok
21.11.2018 Skonsolidowany raport kwartalny za Il kwartat 2018 rok

Okresy zamknigte w 2018 roku

Zgodnie z art. 19 wust. 11 Rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014
roku w sprawie naduzy¢ na rynku (Rozporzgdzenie w sprawie
naduzy¢ na rynku, Rozporzadzenie MAR), osoba petnigca
obowigzki zarzadcze u emitenta nie moze dokonywac zadnych
transakcji na swoj rachunek ani na rachunek strony trzeciej,
bezposrednio lub posrednio, dotyczacych akcji lub instrumentéw
diuznych emitenta, lub instrumentéw pochodnych lub innych
zwigzanych z nimi instrumentéw finansowych, przez okres
zamkniety 30 dni kalendarzowych przed ogtoszeniem
$rédrocznego raportu finansowego lub sprawozdania na koniec
roku rozliczeniowego, ktére emitent ma obowigzek poda¢ do

wiadomosci publicznej.

W zwigzku z powyzszym, osoby petnigce obowigzki zarzadcze
S.A.

z Rozporzadzeniem MAR, osoby zwigzane ze Spoétka, ktore sg

w Polskim Holdingu Nieruchomosci czyli zgodnie
cztonkiem jej organu administracyjnego, zarzadzajgcego lub
nadzorczego, lub petnig w PHN S.A. funkcje kierownicze, nie
bedac czlonkiem ww. organdw, przy czym majg staty dostep do
informacji poufnych dotyczacych posrednio lub bezposrednio
tego podmiotu oraz uprawnienia do podejmowania decyzji
zarzadczych majacych wplyw na dalszy rozwoj i perspektywy
gospodarcze tego podmiotu, w zwigzku z publikacjg raportow
okresowych, objete sg okresami zamknietymi, ktére w 2018 roku

bedg przypada¢ w nastepujgcych terminach:

Termin Okres zamkniety

19.02.2018 - 21.03.2018

Okres zamkniety dot. publikacji raportu rocznego za 2017 r.

22.04.2018 - 22.05.2018

Okres zamkniety dot. publikacji raportu kwartalnego za | kwartat 2018 r.

13.08.2018 - 12.09.2018

Okres zamkniety dot. publikacji raportu za | pétrocze 2018 r.

22.10.2018 - 21.11.2018

Okres zamkniety dot. publikacji raportu kwartalnego za Il kwartat 2018 r.
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Polski Holding Nieruchomosci S.A. organizuje konferencje po
publikacji raportéw okresowych, prezentujgc wyniki finansowe
Spotki
Holdingu

oraz Grupy Kapitatowe;j.
S.A.

Przedstawiciele Polskiego

Nieruchomosci spotykajg sie  rowniez

12. tad korporacyjny

12.1 Stosowany zbiér zasad tadu korporacyjnego

Zarzad Polskiego Holdingu Nieruchomosci S.A., dziatajac na
podstawie § 91 ust. 5 pkt 4 Rozporzgdzenia Ministra Finanséw
zdnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych
i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne

informacji wymaganych przepisami panstwa niebedacego
panstwem czionkowskim (dalej ,Rozporzadzenie”), przekazuje

ponizej oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego.

W 2017 roku Polski Holding Nieruchomosci S.A. podlegat
zasadom tadu korporacyjnego zawartym w dokumencie ,Dobre
Praktyki Spétek Notowanych na GPW 2016” (dalej ,DPSN”),
przyjetym Uchwatg nr 26/1413/2015 Rady Gieldy z dnia 13
pazdziernika 2015 roku, obowigzujacym od dnia 1 stycznia 2016
roku. Tekst wskazanego zbioru zasad jest publicznie dostepny

na stronie Gietdy Papierow Warto$ciowych w Warszawie S.A.

dotyczacej fadu korporacyjnego pod adresem
https://www.gpw.pl/lad _korporacyjny na_gpw oraz na
korporacyjnej  stronie internetowej Polskiego  Holdingu

Nieruchomosci S.A. www.phnsa.pl w sekcji przeznaczonej dla

akcjonariuszy - Relacje Inwestorskie w zaktadce tad

korporacyjny.

Spétka dazy do zapewnienia jak najwigkszej transparentnosci
swoich dziatan, nalezytej jakosci komunikacji z inwestorami oraz
ochrony  praw  akcjonariuszy, takze ~w  materiach
nieregulowanych przez prawo. W zwigzku z tym Spoétka podjeta
niezbedne dziatania w celu najpetniejszego stosowania zasad
zawartych w DPSN. Celem tadu korporacyjnego stosowanego
przez Polski Holding Nieruchomosci S.A. jest ustanowienie
norm dobrego dziatania w oparciu o zasade przejrzystosci
i odpowiedzialnosci, dzigki czemu Spétka moze poprawiac
swoje wyniki, co ma réwniez znaczenie dla wspierania wzrostu,

stabilnosci i dtugoterminowych inwestyciji.

a) Polityka

kapitalowym

informacyjna i komunikacja z rynkiem
Polski Holding Nieruchomosci S.A., jako spétka notowana na
Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A., podejmuje
liczne dziatania usprawniajgce komunikacje z rynkiem
kapitatowym. Spodtka przestrzega rzetelnego informowania na
temat wiasnej dziatalnosci oraz waznych wydarzen w Grupie.
Regularnie sporzadzane sg raporty (zaréwno biezgce, jak
i okresowe), ktore obejmujg wszelkie aspekty dziatalnosci Spotki

i w zwigzku z tym moga mie¢ istotny wptyw na kurs jej akcji.
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z uczestnikami rynku kapitatowego podczas spotkan one-on-

one, a Zespdt Relacji Inwestorskich na biezaco udziela

informacji na zapytania sktadane drogg telefoniczng i mailowg

Obszar relacji inwestorskich to jednak nie tylko dziatania
o charakterze obligatoryjnym, ktére wynikajg wprost z przepisow

prawa. Jest to réwniez szereg réznorodnych aktywnosci, za

pomocg ktérych Spodtka stara sie sprosta¢é  wysokim
oczekiwaniom ze strony wszystkich uczestnikéw rynku,
co wrezultacie buduje reputacie PHN S.A. izaufanie

inwestoréw. O kazdym istotnym zdarzeniu Spoétka informuje
akcjonariuszy, inwestoréw, analitykéw i dziennikarzy za pomoca
raportow biezacych i komunikatéw prasowych. Polski Holding
Nieruchomosci S.A. ceni sobie réwniez bezposredni kontakt
z akcjonariuszami, inwestorami, analitykami i dziennikarzami.
Spdtka odbyta wiele indywidualnych i grupowych spotkan. PHN
S.A.

poswiecone wynikom finansowym Spotki i jej

regularnie organizuje takze konferencje prasowe
planom na

przysztosc.

b)  Korporacyjna strona internetowa
Polski

strone

Holding Nieruchomosci S.A. prowadzi

www.phnsa.pl,
i rzetelnych informacji o Spoétce. Na stronie

korporacyjng

internetowg ktéora jest zrédtem
wiarygodnych
internetowej Spodtki zamieszczone sg wszystkie informacje
wymagane przepisami prawa, jak rowniez dokumenty okreslone
w zbiorze DPSN. Polski Holding Nieruchomosci S.A. zapewnia
réwniez funkcjonowanie korporacyjnej strony internatowe;j
Spoiki

w ktorej

w jezyku angielskim. Na stronie internetowej

zamieszczona jest sekcja Relacje Inwestorskie,
odnalezé mozna m.in. wszystkie raporty biezgce i okresowe
opublikowane przez Spétke, prezentacje wynikowe oraz
wszelkie informacje dotyczace orgaznizowanych Walnych

Zgromadzen. Strona internetowa Spodtki jest

przyjete
udoskonalane, tak aby jej zawarto$¢ w jak najwiekszym stopniu

na biezaco

uzupetniana, a rozwigzania  techniczne s3

odpowiadata potrzebom uczestnikoéw rynku kapitatowego.

c) Reakcja na publikacje w mediach naruszajace dobry
wizerunek Spotki

W Polskim Holdingu Nieruchomosci S.A. obowigzuje procedura
skoordynowanej reakcji na publikacje w mediach naruszajgce
dobry wizerunek Spotki. Procedura zostata przyjeta w 2014 roku
w zwigzku z mogacymi pojawia¢ sie w mediach publikacjami
noszacymi znamiona celowego dziatania na szkode Spoiki.
Zgodnie z przyjetg procedurg, w przypadku gdy Spétka w toku
analizy prawnej i wizerunkowej uzna, iz pojawiajgce sie
w mediach publikacje bedg wymagaty dziatania, zamiesci swoje

stanowisko na stronie internatowej Spotki. W przypadku zas,



POLSKI HOLDING NIERUCHOMOSCI S.A.
Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Spotki za 2017 r.
(Wszystkie kwoty wyrazone sg w min PLN o ile nie podano inaczej)

gdy Spotka uzna, iz pojawiajgce sie w mediach publikacje
w sposéb szczegdlny godzg w jej dobre imie, procedura
skoordynowanej reakcji obejmuje wystanie do redakc;ji
odpowiedzi w formie sprostowania lub o$wiadczenia, ktérego
tre$¢ bedzie kazdorazowo uzgadniana pod katem prawnym oraz
skierowanie informacji na temat podjetych przez Spoétke dziatan
do Rady Nadzorczej. Informacja kierowana do Rady Nadzorczej
moze by¢ uzupetniona o prosbe dotyczacg zwotania
posiedzenia w tej sprawie, w przypadku gdy sytuacja tego
wymaga.

d) Zastrzezenia dotyczace stosowania zasad tadu
korporacyjnego zgodnie z DPSN

Polski Holding Nieruchomosci S.A. stosuje w catosci wiekszo$¢
zasad fadu korporacyjnego, z wyjatkiem zasad wskazanych
ponizej, ktére nie sg stosowane ftrwale, badz stosowane
w ograniczonym zakresie. Wedtug aktualnego stanu stosowania
Dobrych Praktyk Polski Holding Nieruchomosci S.A. nie stosuje
4 rekomendacji: IV.R.2.,VI.R.1., VI.LR.2., VI.R.3. oraz 8 zasad
szczegdtowych: 1.Z2.1.15., 1.Z.1.16., 1.2.7., IV.Z2., V.Z6,
VI.ZA1.,VI.Z2,VI.ZA4.:

v 1.Z1.15. Spdtka prowadzi korporacyjng strone internetowg
i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym
miejscu, oproécz informacji wymaganych przepisami
informacje zawierajgcg opis stosowanej przez spotke
polityki réznorodnosci w odniesieniu do witadz spétki oraz
jej kluczowych menedzeréw; opis powinien uwzgledniaé
takie elementy polityki réznorodnosci, jak pte¢, kierunek
wyksztatcenia, wiek, doswiadczenie zawodowe, a takze
wskazywac cele stosowanej polityki réznorodnosci i sposéb
jej realizacji w danym okresie sprawozdawczym; jezeli
spotka nie opracowata i nie realizuje polityki réznorodnosci,
zamieszcza na swojej stronie internetowej wyjasnienie
takiej decyzji. - Zasada nie jest stosowana.

Komentarz spotki: Spdtka nie posiada polityki
ré6znorodnosci w odniesieniu do wiadz spotki oraz jej
kluczowych menedzeréw. Wybdr czionkéw zarzadu oraz
kluczowych menedzeréw jest realizowany w oparciu

o doswiadczenie, kwalifikacje i kompetencje kandydatow

v 1.Z1.16. Spdtka prowadzi korporacyjng strone internetowg
i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym
miejscu, oprocz informacji wymaganych przepisami
informacje na temat planowanej transmisji obrad walnego
zgromadzenia - nie pdzniej niz w terminie 7 dni przed datg
walnego zgromadzenia. - Zasada nie jest stosowana.
Komentarz spétki: Spétka do tej pory nie zdecydowata
sie na wprowadzenie

zasady zapewnienia

akcjonariuszom mozliwosci udziatu w  walnym

zgromadzeniu, poza miejscem odbywania walnego

zgromadzenia, przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji
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elektronicznej. Spodtka rozwaza mozliwosci przyjecia

stosowania ww. zasady w przysztosci.

I.Z.7. W zakresie zadan i funkcjonowania komitetéw
dziatajgcych w radzie nadzorczej zastosowanie majg
postanowienia Zatgcznika | do Zalecenia Komisji
Europejskiej, o ktérym mowa w zasadzie I1.Z.4.
W przypadku gdy funkcje komitetu audytu petni rada
nadzorcza, powyzsze zasady stosuje sie odpowiednio. -
Zasada jest stosowana w ograniczonym zakresie.

Komentarz spotki: Emitent uznaje komentowang zasade
za dobrg praktyke korporacyjng. Nalezy jednak nadmienic,
ze wybor czionkéw rady nadzorczej Emitenta, w tym
Audytu,

Komitetu Strategii i Inwestycji oraz Komitetu Wynagrodzen

petnigcych  funkcje w ramach Komitetu
i Nominacji, jest uzalezniony od decyzji Akcjonariuszy
gtosujgcych w ramach Walnego Zgromadzenia. Sprawia to,

ze Emitent stosuje zasade w ograniczonym zakresie.

IV.R.2. Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture

akcjonariatu  lub  zgtaszane  spéice  oczekiwania
akcjonariuszy, oile spotka jest w stanie zapewni¢
infrastrukture techniczng niezbedna dla sprawnego
przeprowadzenia

walnego  zgromadzenia  przy

wykorzystaniu ~ srodkéow  komunikacji  elektronicznej,
powinna umozliwi¢ akcjonariuszom udziat w walnym
zgromadzeniu przy wykorzystaniu takich  $rodkéw,
w szczegolnosci poprzez: 1) transmisje obrad walnego
zgromadzenia w czasie rzeczywistym, 2) dwustronng
komunikacje w czasie rzeczywistym, w ramach ktérej
akcjonariusze moga wypowiadac¢ sie w toku obrad walnego
zgromadzenia, przebywajgc w miejscu innym niz miejsce
obrad walnego zgromadzenia, 3) wykonywanie, osobiscie
lub przez petnomocnika, prawa gtosu w toku walnego
zgromadzenia. - Zasada nie jest stosowana.

Komentarz spétki: Spotka do tej pory nie zdecydowata sie
na wprowadzenie zasady zapewnienia akcjonariuszom
mozliwosci udzialu w walnym zgromadzeniu, poza
miejscem odbywania walnego zgromadzenia, przy
wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej. Spétka
rozwaza mozliwosci przyjecia stosowania ww. zasady

W przysztosci.

IV.Z.2. Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture

akcjonariatu  spotki, spdtka zapewnia powszechnie
dostepng transmisje obrad walnego zgromadzenia
w czasie rzeczywistym. - Zasada nie jest stosowana.

Komentarz spétki: Spotka do tej pory nie zdecydowata sie
na wprowadzenie zasady zapewnienia akcjonariuszom
mozliwosci udzialu w walnym zgromadzeniu, poza
miejscem odbywania walnego zgromadzenia, przy

wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej. Spétka
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rozwaza mozliwosci przyjecia stosowania ww. zasady

W przysztosci.

V.Z.6. Spotka okresla w regulacjach wewnetrznych kryteria
i okolicznosci, w ktérych moze dojs¢ w spotce do konfliktu
interesow, a takze zasady postepowania w obliczu konfliktu
interesow lub mozliwosci jego =zaistnienia. Regulacje
wewnetrzne spotki uwzgledniajg miedzy innymi sposoby
zapobiegania, identyfikacji i rozwigzywania konfliktdw
interesow, a takze zasady wytagczania czionka zarzadu lub
rady nadzorczej od udziatu w rozpatrywaniu sprawy objetej
lub zagrozonej konfliktem intereséw. -  Zasada jest
stosowana cze$ciowo.

Komentarz spétki: Spotka wdrozyta w 2017 roku regulacje
wewnetrzng pt. ‘Kodeks etyki w biznesie Polskiego
Holdingu Nieruchomosci S.A.’. Obejmuje on m.in.
okreslenie kryteriow | okolicznosci, w ktérych moze dojs¢
do konfliktu intereséw, jak rowniez sposobu reagowania na
sytuacje realnego lub potencjalnego konfliktu intereséw.
Emitent w przysztosci podda ewaluacji wdrozony Kodeks
oraz funkcjonujgca praktyke w tym zakresie i rozwazy
mozliwos¢ rozszerzenia zakresu regulacji

VI.LR.1. Wynagrodzenie  czionkow organdw  spotki
i kluczowych menedzeréw powinno wynikaé z przyjetej
polityki wynagrodzen. - Zasada nie jest stosowana.
Komentarz spotki: Spotka nie posiada  polityki
wynagrodzen oraz zasad jej ustalania odnosnie czionkow
organéw Spotki i kluczowych menedzeréw. Rozwaza
natomiast mozliwos¢ stworzenia takiej polityki i zasad
w przysztosci. Zgodnie z obowigzujgcym do dnia 18 stycznia
2018 roku Statutem, zasady wynagradzania iwysokos¢
wynagrodzenia wszystkich cztonkow Zarzadu,
z zastrzezeniem bezwzglednie obowigzujgcych przepisow
prawa, ustala Rada Nadzorcza. Zgodnie z nowym Statutem
Spotki, zasady ksztattowania wynagrodzen cztonkéw
Zarzadu ustala Walne Zgromadzenie, uwzgledniajgc
w szczegolnosci przepisy Ustawy z dnia 9 czerwca 2016 r.
o zasadach ksztattowania wynagrodzen osob kierujgcych
niektorymi spoétkami. Wysokos¢ wynagrodzenia kazdego
z czionkéw Zarzadu okresla Rada Nadzorcza, na podstawie
zasad ustalonych przez Walne Zgromadzenie,
uwzgledniajac przepisy Ustawy o zasadach ksztattowania

wynagrodzen.

VI.R.2. Polityka

powigzana ze strategia spotki, jej celami  krétko-

wynagrodzenn powinna by¢ Scisle

i dtugoterminowymi,  dtugoterminowymi interesami

i wynikami, a takze powinna uwzgledniaé rozwigzania
stuzgce unikaniu dyskryminacji z jakichkolwiek przyczyn. -
Zasada jest stosowana w ograniczonym zakresie.

Komentarz spotki: Spétka nie

posiada  polityki

wynagrodzen oraz zasad jej ustalania odnosnie czlonkéw
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organow Spodtki i kluczowych menedzeréw. Zgodnie
z obowigzujgcym do dnia 18 stycznia 2018 roku Statutem,
zasady  wynagradzania

i wysoko$s¢  wynagrodzenia

wszystkich cztonkéw Zarzadu, z zastrzezeniem
bezwzglednie obowigzujacych przepiséw prawa, ustala
Rada Nadzorcza. Zgodnie z nowym Statutem Spotki,
zasady ksztaltowania wynagrodzen czionkéw Zarzadu
ustala Walne Zgromadzenie, uwzgledniajgc w szczegolnosci
przepisy Ustawy z dnia 9 czerwca 2016 r. o zasadach
ksztattowania wynagrodzen osob kierujgcych niektorymi
spotkami. Wysoko$¢ wynagrodzenia kazdego z cztonkow
Zarzadu okresla Rada Nadzorcza, na podstawie zasad
ustalonych przez Walne Zgromadzenie, uwzgledniajac
przepisy Ustawy o zasadach ksztattowania wynagrodzen.
Zgodnie z Uchwatg Walnego Zgromadzenia Spotki nr
4/2016 z dnia 5 grudnia 2016 roku, Wynagrodzenie
catkowite Cztonka Zarzadu Spoiki sktada sie z czesci statej,
stanowigcej wynagrodzenie miesieczne  podstawowe
(Wynagrodzenie State) oraz czesci zmiennej, stanowigcej
wynagrodzenie uzupetniajgce za rok obrotowy Spotki
(Wynagrodzenie Zmienne). Wynagrodzenie Zmienne jest
uzaleznione od poziomu realizacji Celdéw Zarzadczych.
Szczegotowg liste Celdéw Zarzadczych na dany rok
obrotowy, wagi dla tych Celéw oraz obiektywne i mierzalne
kryteria (wskazniki) ich realizacji i rozliczania (KPI), ustala
Rada Nadzorcza. Spédtka rozwaza mozliwosé stworzenia
polityki wynagrodzen oraz zasad jej ustalania odnosnie
cztonkéw organdw Spotki i kluczowych menedzerow

W przysztosci.

VIL.R.3. Jezeli w radzie nadzorczej funkcjonuje komitet

do spraw wynagrodzen, w zakresie jego
funkcjonowania ma zastosowanie zasada I.Z.7. - Zasada
nie jest stosowana.

Komentarz spoétki: W radzie nadzorczej Spotki funkcjonuje
Komitet Wynagrodzen i Nominacji. Przewodniczacy
Komitetu jest powigzany z Akcjonariuszem posiadajgcym co
najmniej 5% ogolnej liczby gtoséw w Spoéice. n

VI.Z1. Programy motywacyjne powinny by¢é tak
skonstruowane, by miedzy innymi uzaleznia¢ poziom
wynagrodzenia czionkdw zarzadu spotki i jej kluczowych
menedzerow od rzeczywistej, dtugoterminowej sytuaciji
finansowej spotki oraz dtugoterminowego wzrostu wartosci
dla akcjonariuszy i stabilnosci funkcjonowania
przedsiebiorstwa. - Zasada jest stosowana w ograniczonym
zakresie
Komentarz spotki: Spdtka nie posiada programéw
motywacyjnych. Zgodnie z obowigzujgcym do dnia 18
stycznia 2018 roku Statutem, zasady wynagradzania
i wysokos¢ wynagrodzenia wszystkich cztonkéw Zarzadu,
z zastrzezeniem bezwzglednie obowigzujacych przepiséw
prawa, ustala Rada Nadzorcza. Zgodnie z nowym Statutem

Spotki, zasady ksztattowania wynagrodzen czionkéw
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Zarzadu ustala Walne Zgromadzenie, uwzgledniajgc
w szczegolnosci przepisy Ustawy z dnia 9 czerwca 2016 r.
o zasadach ksztattowania wynagrodzen osob kierujgcych
niektorymi spétkami. Wysoko$¢ wynagrodzenia kazdego
z cztonkéw Zarzadu okresla Rada Nadzorcza, na podstawie
zasad ustalonych przez Walne Zgromadzenie,
uwzgledniajac przepisy Ustawy o zasadach ksztattowania
wynagrodzen. Zgodnie z Uchwatg Walnego Zgromadzenia
4/2016 z dnia 5 grudnia 2016

Wynagrodzenie catkowite Cztonka Zarzadu Spotki sktada

Spotki - nr roku,
sie z czesci statej, stanowigcej wynagrodzenie miesieczne
podstawowe (Wynagrodzenie State) oraz czesci zmiennej,
stanowigcej wynagrodzenie uzupetniajgce za rok obrotowy
Spotki (Wynagrodzenie Zmienne). Wynagrodzenie Zmienne
jest uzaleznione od poziomu realizacji Celdw Zarzadczych.
Szczegotowg liste Celdw Zarzadczych na dany rok
obrotowy, wagi dla tych Celéw oraz obiektywne i mierzalne
kryteria (wskazniki) ich realizacji i rozliczania (KPI), ustala
Rada Nadzorcza. Spoétka rozwaza natomiast mozliwosé

stworzenia takich programoéw w przysztosci.

v' VI.Z2. Aby powigza¢ wynagrodzenie czlonkéw zarzadu

i kluczowych menedzeréw z dtugookresowymi celami

biznesowymi i finansowymi spdtki, okres pomiedzy

przyznaniem w ramach programu motywacyjnego opcji
lub innych instrumentéw powigzanych z akcjami spofki,
a mozliwoscig ich realizacji powinien wynosi¢ minimum
2 lata. - Zasada nie jest stosowana.

Komentarz spotki: Spétka nie

posiada programéw

motywacyjnych. Rozwaza natomiast mozliwosé

stworzenia takich programéw w przysztosci.

v' VI.Z.4. Spotka w sprawozdaniu z dziatalnosci przedstawia

raport na temat polityki wynagrodzen, zawierajacy co
najmniej: 1) ogding informacje na temat przyjetego w spoétce
systemu wynagrodzen, 2) informacje na temat warunkéw
i wysokosci wynagrodzenia kazdego z czionkéw zarzadu,
w podziale na state i zmienne skiadniki wynagrodzenia,
ze wskazaniem kluczowych parametréow ustalania
zmiennych sktadnikow wynagrodzenia izasad wyplaty
odpraw oraz innych ptatnosci z tytutu rozwigzania stosunku

pracy, zlecenia lub innego stosunku prawnego o podobnym

charakterze — oddzielnie dla spoétki i kazdej jednostki
wchodzgcej w sktad grupy kapitatowej, 3) informacje na
temat przystugujacych poszczegdélnym cztonkom zarzadu
i kluczowym menedzerom pozafinansowych skfadnikéw
wynagrodzenia, 4) wskazanie istotnych zmian, ktére w ciggu
ostatniego  roku  obrotowego

nastgpity w polityce

wynagrodzen, lub informacje oich braku, 5) ocene
funkcjonowania polityki wynagrodzen z punktu widzenia
realizacji jej celéw, w szczegdlnosci dtugoterminowego

wzrostu  wartosci  dla  akcjonariuszy i  stabilnosci
funkcjonowania przedsiebiorstwa. - Zasada jest stosowana
w ograniczonym zakresie.

Komentarz spétki: Spotka nie posiada  polityki
wynagrodzen oraz zasad jej ustalania odnosnie czionkow
organow Spodtki i kluczowych ~menedzeréw. Zgodnie
z obowigzujgcym do dnia 18 stycznia 2018 roku Statutem,
zasady wynagradzania i

wysoko$¢  wynagrodzenia

wszystkich  czionkéw  Zarzadu, z  zastrzezeniem

bezwzglednie obowigzujgcych przepiséw prawa, ustala
Rada Nadzorcza. Zgodnie z nowym Statutem Spotki,
zasady ksztaltowania wynagrodzen czionkéw Zarzadu
ustala Walne Zgromadzenie, uwzgledniajgc w szczegolnosci
przepisy Ustawy z dnia 9 czerwca 2016 r. o zasadach
ksztattowania wynagrodzen osob kierujgcych niektorymi
spotkami. Wysoko$¢ wynagrodzenia kazdego z cztonkow
Zarzadu okresla Rada Nadzorcza, na podstawie zasad
ustalonych przez Walne Zgromadzenie, uwzgledniajac
przepisy Ustawy o zasadach ksztattowania wynagrodzen.
Zgodnie z Uchwatg Walnego Zgromadzenia Spoétki nr
4/2016 z dnia 5 grudnia 2016

catkowite Cztonka Zarzadu Spoiki sktada sie z czesci statej,

roku, Wynagrodzenie

stanowigcej wynagrodzenie miesieczne  podstawowe
(Wynagrodzenie State) oraz czesci zmiennej, stanowigcej
wynagrodzenie uzupetniajgce za rok obrotowy Spotki
(Wynagrodzenie Zmienne). Wynagrodzenie Zmienne jest
uzaleznione od poziomu realizacji Celdéw Zarzadczych.
Szczegotowg liste Celéw Zarzadczych na dany rok
obrotowy, wagi dla tych Celéw oraz obiektywne i mierzalne
kryteria (wskazniki) ich realizacji i rozliczania (KPI), ustala
Rada Nadzorcza. Spétka rozwaza natomiast mozliwosc

stworzenia takiej polityki i zasad w przysztosci.

12.2 Podstawowe cechy systemow kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzkiem

Na system kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem

w odniesieniu  do  procesu  sporzadzania  sprawozdan

finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych
sktadajg sie stosowane w Grupie uregulowania wewnetrzne,
procedury oraz narzedzia.

Do najwazniejszych uregulowan i procedur w tym zakresie
nalezg polityki rachunkowosci spotek Grupy uwzgledniajgce

wspolne dla catej Grupy zasady rachunkowosci. Dodatkowo,
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w Grupie funkcjonujg zasady zamykania ksiag isporzgdzania

sprawozdan finansowych uwzgledniajgce harmonogramy,

procedury kontroli oraz wzory pakietow konsolidacyjnych.
Koordynacja proceséw ksiggowych isprawozdawczych jest
realizowana poprzez centralnie ulokowang jednostke zajmujgca
sie obstugg ksiegowa spotek grupy oraz jednostke zajmujacy sie
konsolidacjg sprawozdan finansowych. Taka organizacja daje
mozliwos¢ standaryzac;ji i

optymalizaciji procesow.
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Sprawozdawczos¢ finansowa Grupy jest tworzona w oparciu
o ksiegowania dokonywane w obejmujgcym wszystkie podmioty,
jednolitym systemie informatycznym klasy ERP. Ponadto
system kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w procesie
sporzgdzania sprawozdan finansowych realizowany jest réwniez
poprzez weryfikacje zgodnosci sprawozdan finansowych spotek
Grupy Kapitatowej ze stanem faktycznym oraz z danymi
wprowadzonymi do zintegrowanego systemu informatycznego

stuzgcego do przygotowania skonsolidowanego sprawozdania

finansowego  Grupy  Kapitatowej. Ewidencja  zdarzen
gospodarczych w Grupie Kapitalowej prowadzona jest
w zintegrowanym systemie informatycznym, ktorego

konfiguracja jest zgodna z przyjeta w Spdice politykg

rachunkowosci.
Sprawozdania finansowe poddawane sg weryfikacji przez
audytora. W przypadku sprawozdania potrocznego audytor
dokonuje przegladu, natomiast sprawozdanie roczne podlega
badaniu. Wyniki przegladéw i badan przedstawiane sg przez
audytora Zarzadowi i Komitetowi Audytu Rady Nadzorczej.
Zgodnie z przyjetymi procedurami sprawozdania poétroczne
Spoiki,

Komitetowi Audytu do zapoznania. Po zapoznaniu sie Komitetu

i roczne przekazywane sg Zarzadowi a nastepnie

Audytu oraz po zakonczeniu weryfikacji przez audytora
sprawozdania finansowe sg podpisywane przez Zarzad Spéfki,
a nastepnie przekazywane przez Biuro Marketingu, Strategii,
Relacji Inwestorskich i PR do publicznej wiadomosci. Zgodnie
ze Statutem Spotki audytora uprawnionego do przeprowadzenia
przegladéw oraz badan jednostkowych i skonsolidowanych
sprawozdan finansowych wybiera Rada Nadzorcza. Stosownie
do art. 130 ust. 1 pkt 5 — 7 ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o
biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze
publicznym (Dz.U. z 2017 r., poz. 1089), w Spétce opracowane
zostalty i wdrozone: ,Polityka i procedura wyboru firmy
audytorskiej do przeprowadzenia badania przez jednostke
zainteresowania publicznego — Polski Holding Nieruchomosci

S.A.” oraz ,Polityka Swiadczenia ustug przez firme audytorska

12.3 Akcjonariusze posiadajacy znaczne pakiety akcji

12.3.1 Struktura akcjonariatu

Kapitat zaktadowy Polskiego Holdingu Nieruchomosci S.A. na
dzien 31 grudnia 2017 roku wynosit 46 814 672PLN i dzieli sie
na 46 814 672akcji
1,00 PLN kazda akcja.

przystuguje jeden gtos, wiec liczba gtoséw jest rowna liczbie

zwyklych na okaziciela o wartosci

nominalnej Ze wszystkich akgcji
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przeprowadzajgcg badania przez podmioty powigzane z tg firmg
audytorska oraz przez czionka sieci firmy audytorskiej
dozwolonych ustug niebedacych badaniem na rzecz jednostki
zainteresowania publicznego -  Polskiego Holdingu
Nieruchomosci S.A.” W zwigzku z powyzszym, w Spotce
obowigzuje formalna reguta dotyczaca zmieniania podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych.

W ramach wyceny wartosci aktywoéw funkcjonuje model
decyzyjny stosowany do wyceny nieruchomosci na dzien
bilansowy oraz procedura przegladu prawnego nieruchomosci.
Zgodnie z przyjetg procedurg wartos¢ aktywow weryfikowana
jest w kwartalnych odstgepach czasu, po uwzglednieniu
okreslonych czynnikéw. Decyzja o wyborze dziatania lub braku
jest podejmowana w kazdym kwartale, z uwzglednieniem
specyficznych uwarunkowan rynku oraz stanu nieruchomosci,
a analiza aktywéw prowadzona jest na podstawie wartosci
ksiegowej z poprzedniego kwartatu. Dodatkowo na koniec
kazdego roku obrotowego dokonywana jest wycena catego
portfela nieruchomosci.

System kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem
w pozostatych obszarach dziatalnosci operacyjnej Grupy oparty
jest na mechanizmach okresSlonych dla poszczegdlnych
procesow i ryzyk przez wiasciwych menadzeréw oraz Zarzad
i opisanych m.in. we wtasciwych regulacjach wewnetrznych.
Sposob postepowania w tym zakresie reguluje przyjeta w marcu
2017 r. ,Polityka zarzadzania ryzykiem w Grupie Kapitatowej
spotki Polski Holding Nieruchomosci S.A.” Okresla ona m.in.
zakres odpowiedzialno$ci za realizacje zarzgdzania ryzykiem,
elementy tego procesu, w tym kryteria oceny i okreslenia
poziomu ryzyk oraz uprawnienia dotyczgce okreslenia sposobu

postepowania z ryzykiem i oceny ich skutecznosci.

Ponadto w Grupie funkcjonuje audyt wewnetrzny, zapewniajacy

obiektywng  ocene  funkcjonowania  procesow  kontroli

wewnetrznej, zarzgdzania ryzykiem i fadu organizacyjnego.

akcji. Nie istniejg zadne ograniczenia dotyczgce przenoszenia
praw wiasnosci akcji Spotki. Na dzien sporzgdzenia niniejszego
sprawozdania Zarzad Polskiego Holdingu Nieruchomosci S.A.
nie posiada wiedzy o jakichkolwiek umowach, ktére moga

skutkowa¢ zmianami struktury akcjonariatu w przysziosci.
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Struktura akcjonariatu PHN S.A. na 31 grudnia 2017 roku i 31 grudnia 2017 roku

31 grudnia 2017 roku 31 grudnia 2016 roku

Liczba akgc;ji % akgcji Liczba akgc;ji % akcji
Skarb Panstwa 32655617 69,76% 32655617 69,80%
AVIVA OFE AVIVA BZ WBK 4 647 000 9,92% 4 647 000 9,93%
Nationale-Nederlanden OFE 2817 849 6,02% 2817 849 6,02%
Pozostali 6 694 206 14,30% 6 665 564 14,25%
RAZEM 46 814 672 100,00% 46 786 030 100,00%

Na podstawie sprawozdan rocznych opublikowanych przez
otwarte fundusze emerytalne wedtug stanu posiadania na dzien
31 grudnia 2017 roku ustalono, ze do mniejszosciowych
akcjonariuszy zaliczy¢ mozna nastepujgce otwarte fundusze
emerytalne: OFE PZU Ztota Jesien (2,94% liczby akcji), OFE
MetLife (2,88% liczby akcji), Aegon (1,12% liczby akcji), OFE
Allianz Polska (0,97% liczby akcji), OFE AXA (0,86% liczby

akgciji), OFE Pekao (0,17% liczby akciji). tacznie Skarb Panstwa,
otwarte fundusze emerytalne oraz towarzystwa funduszy
inwestycyjnych posiadajg 94,64% liczby akcji Spotki, wobec
czego drobi akcjonariusze Spoétki posiadajg tgcznie 5,36% liczby

akcji Spotki.

12.3.2  Akcje jednostki dominujacej w posiadaniu os6b zarzadzajacych i nadzorujgcych

Na dzien 12 marca 2018 roku, wedtug uzyskanych potwierdzen,
osoby zarzadzajgce i nadzorujgce nie posiadaty akcji jednostki
dominujgcej oraz akcji i udziatbw jednostek zaleznych.
W okresie od dnia 17 listopada 2017 roku do dnia

12.3.3 Program akcji pracowniczych

W 2017 roku w Grupie Kapitatowej nie byt realizowany program

akcji pracowniczych.
12.3.4 Nabycie akcji wtasnych

W 2017 roku Polski Holding Nieruchomosci S.A. nie nabywat

akcji wkasnych.

12 marca 2018 roku liczba akcji Spotki Polski Holding
Nieruchomosci S.A. oraz akcji i udziatébw spotek zaleznych
w posiadaniu 0oséb zarzadzajgcych i nadzorujgcych nie ulegta

zmianie.

12.3.5 Posiadacze papieréw wartosciowych, ktére daja specjalne uprawnienia kontrolne

Wszystkie akcje Polskiego Holdingu Nieruchomosci S.A. s3g
akcjami zwyktymi na okaziciela. Jedna akcja Spotki daje prawo
do jednego glosu na Walnym Zgromadzeniu Spoiki.
Obowigzujgcy do dnia 18 stycznia 2018 roku Statut Spofki
przyznawat szczegodlne uprawnienia jednemu z akcjonariuszy,

tj. Skarbowi Panstwa:

a) ,Czionek Zarzadu sktada rezygnacje Radzie Nadzorczej na
pisSmie pod adresem siedziby Spoétki oraz do wiadomosci
Ministrowi Skarbu Panstwa do czasu, gdy Skarb Panstwa

Jest akcjonariuszem Spotki.” — § 23 ust. 4 Statutu Spotki

b) ,1. Rada Nadzorcza sktada sie z od pigciu do dziewigciu
cztonkow, powotywanych przez Walne Zgromadzenie,

z zastrzezeniem ust. 2.

2. W okresie, w ktérym Skarb Paristwa jest akcjonariuszem
Spotki, jednego sposréod cztonkéw Rady Nadzorczej,
o ktérych mowa w ust. 1 powotuje i odwotuje, w drodze
pisemnego oS$wiadczenia, minister wfasciwy do spraw

Skarbu Panstwa, przy czym niepowofanie cztonka Rady

Nadzorczej przez ministra wifasciwego do spraw Skarbu
Panstwa nie powoduje niezgodnoSci sktadu Rady ze
Statutem i Rada jest uprawniona do wykonywania swoich
funkcji, z zastrzezeniem bezwzglednie obowigzujgcych
przepiséw. Niezaleznie od powyzszego Skarb Paristwa
zachowuje prawo do wyboru pozostatych czionkéw Rady
Nadzorczej na Walnym Zgromadzeniu.” — § 31 ust. 1i 2
Statutu Spotki

c) ,Czionek Rady Nadzorczej rezygnacje sktada Zarzadowi
na pismie pod adresem siedziby Spotki oraz do
wiadomosci Ministrowi Skarbu Panstwa do czasu, gdy
Skarb Panstwa jest akcjonariuszem Spétki.” — § 31 ust. 7
Statutu Spotki

d) ,Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej
jedng dwudziestg kapitatu zakiadowego mogg zgdac
umieszczenia poszczegdlnych spraw w porzgdku obrad
najblizszego Walnego Zgromadzenia. Uprawnienie to

przystuguje rowniez akcjonariuszowi - Skarbowi Panstwa
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dop6ki pozostaje on akcjonariuszem Spotki.” — § 42 ust. 4
Statutu Spditki

e)

L~Akcjonariusze, w tym Skarb Paristwa, o ktérych mowa w ust. 4,
mogg przed terminem Walnego Zgromadzenia zgtasza¢ Spofce
na pismie lub przy wykorzystaniu $rodkéw komunikacji
elektronicznej projekty uchwat dotyczgce spraw wprowadzonych
do porzgdku obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktére
mogg zosta¢ wprowadzone do porzgdku obrad.” — § 42 ust. 5

Statutu Spotki

f)  ,2.Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spotki:
4) na pisemne zgdanie Skarbu Panstwu, dopoki pozostaje

on akcjonariuszem Spotki.” - § 40 ust. 2 pkt 4.

Nowy Statut Spotki przyznaje szczegdlne uprawnienia jednemu

z akcjonariuszy, tj. Skarbowi Panstwa:

a) ,Cztonek Zarzgdu sktada rezygnacje na pismie Spofce
reprezentowanej w tym zakresie zgodnie z art. 373 § 2
Kodeksu Spoétek Handlowych oraz do wiadomo$ci Radzie
Nadzorczej i podmiotowi uprawnionemu do wykonywania
praw z akcji Spotki nalezgcych do Skarbu Paristwa.” — §
23 ust. 5 Statutu Spotki

b) ,1. Rada Nadzorcza sktada sie z od pieciu do dziewieciu
czfonkéw, powoltywanych przez Walne Zgromadzenie,

z zastrzezeniem ust. 2.

2. jednego sposréd cztonkéw Rady Nadzorczej, o ktérych
mowa w ust. 1 powotuje i odwotuje, w drodze pisemnego
os$wiadczenia podmiot uprawniony do wykonywania praw
z akcji Spotki nalezgcych do Skarbu Panstwa, przy czym

niepowotanie cztonka Rady Nadzorczej przez ww.

12.3.6

Brak jest ograniczen odnosnie do wykonywania prawa glosu,
ktére wynikataby ze Statutu Spétki oraz z innych wewnetrznych
regulacji Emitenta. W przypadku ograniczen dotyczacych
przenoszenia praw wiasnosci papierow wartosciowych Spotki
wskazac nalezy, iz wykonanie praw wynikajgcych z posiadanych
warrantow subskrypcyjnych moze nastgpi¢ nie wczesniej niz po
uptywie 12 miesigcy od dnia objecia warrantéw oraz termin
wykonania praw wynikajacych z warrantéw subskrypcyjnych
wynosi 10 lat od podjecia uchwaly emisyjnej z dnia
11 pazdziernika 2011 roku. Ponadto rozporzadzanie warrantami
subskrypcyjnymi, w tym ich zbycie oraz obcigzenie wymaga

zgody Spotki wyrazonej na pismie. Warranty subskrypcyjne serii

12.3.7 Zasady zmiany Statutu Spotki

Zmiana Statutu Emitenta, zgodnie z brzmieniem § 47 ust. 5 pkt
3 Statutu Spotki obowigzujgcego do dnia 18 stycznia 2018 roku,
wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia. Uchwata zapada

wigkszoscig trzech czwartych gltoséw. Wniosek w sprawie

72

podmiot nie powoduje niezgodnosci skftadu Rady ze
Statutem i Rada jest uprawniona do wykonywania swoich
funkcji, z zastrzezeniem bezwzglednie obowigzujgcych
przepiséw.  Niezaleznie od powyzszego podmiot

Spotki

nalezgcych do Skarbu Paristwa zachowuje prawo do

uprawniony do wykonywania praw z akcji

wyboru pozostatych cztonkéw Rady Nadzorczej na

Walnym Zgromadzeniu.” — § 32 ust. 1i 2 Statutu Spotki

c) ,Czionek Rady Nadzorczej rezygnacje sktada Zarzgdowi

na piSmie pod adresem siedziby Spotki oraz do
wiadomosci podmiotowi uprawnionemu do wykonywania
praw z akcji Spotki nalezgcych do Skarbu Panstwa.” —

§ 32 ust. 7 Statutu Spoiki

d)  ,Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co
najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego mogag
zgdac umieszczenia poszczegdlnych spraw w porzadku
obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia. Uprawnienie
to przystuguje roéwniez akcjonariuszowi - Skarbowi
Panstwa dopdki pozostaje on akcjonariuszem Spotki.” —

§ 43 ust. 4 Statutu Spotki

e) ,Akcjonariusze, w tym Skarb Panstwa, o ktérych mowa
w ust. 4, mogg przed terminem Walnego Zgromadzenia
zglasza¢ Spofce na piSmie Ilub przy wykorzystaniu
Srodkow komunikacji elektronicznej projekty uchwat

dotyczgce spraw wprowadzonych do porzadku obrad

Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktére mogg zostac

wprowadzone do porzgdku obrad.” — § 43 ust. 5 Statutu

Spotki.

f) ,2.Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spotki:
4) na pisemne zgdanie Skarbu Panstwu, dopoki pozostaje

on akcjonariuszem Spotki.” - § 41 ust. 2 pkt 4.

Ograniczenia odnosnie do wykonywania prawa glosu i przenoszenia praw wlasnosci papieréow wartosciowych

A oraz serii B Spotki zostaly zaoferowane nieodptatnie tym
pracownikom spotek Warszawski Holding Nieruchomosci S.A.,
Intraco S.A., Budexpo Sp. z o.0. oraz Dalmor S.A., ktérym
stosownie do przepisow art. 36 i n. Ustawy o komercjalizacji
i prywatyzacji z dnia 31 sierpnia 1996 roku przystugiwato prawo
do nieodptatnego nabycia akcji lub udziatéw danej spotki.
W wyniku realizacji uprawnien warrantéw subskrypcyjnych
C PHN S.A. Lacznie zostato

wyemitowanych 4 353 000 sztuk akcji serii C PHN S.A., z czego

nabywane sg akcje serii

do chwili obecnej wprowadzonych do obrotu gieldowego zostato
3 430 669 sztuk akcji serii C Spotki.

zmiany Statutu, zgodnie z postanowieniami § 48 Statutu Spotki
powinien by¢é wnoszony wraz z uzasadnieniem i pisemng opinig
Spotki.

rozpatrzenia izaopiniowania przez Rade Nadzorczg spraw

Rady Nadzorczej Obowigzek przediozenia do
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majacych by¢ przedmiotem uchwat Walnego Zgromadzenia
wynika takze wprost z regulacji § 8 ust. 1 pkt 1.15 Regulaminu
Rady Nadzorczej Spotki, przyjetego uchwatg tego organu z dnia
21 grudnia 2015 roku nr 98/12/2015. Do kompetencji Rady
Nadzorczej nalezy, zgodnie z brzmieniem § 27 ust. 1 pkt 9)
Statutu Spotki, przyjmowanie jednolitego tekstu Statutu Spoiki.
Jednolity tekst Statutu Spotki
Zarzad, ktory nastepnie zgtasza zmiane Statutu Spétki do sadu

przygotowywany jest przez

rejestrowego.
W dniu 21 listopada 2017

Zgromadzenie Spotki podjeto uchwate w sprawie

roku Nadzwyczajne Walne

przyjecia
nowego brzmienia Statutu Spdiki, ktérego zmiana zostata
zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sgdowym w dniu 19
Zmiana

stycznia 2018 roku. Statutu Emitenta, zgodnie

z brzmieniem § 48 ust. 3 pkt 13 nowego Statutu Spotki,
12.3.8

Zasady dziatania Zarzadu oraz Rady Nadzorczej i jej komitetow
regulujg przepisy powszechnie obowigzujgce, a takze Statut
Spétki oraz Regulamin Zarzadu i Regulamin Rady Nadzorczej.
Na funkcjonowanie organdéw zarzadczych oraz organow
nadzorujgcych Polskiego Holdingu Nieruchomosci S.A. wptyw
majg réwniez zasady tadu korporacyjnego uchwalone przez

Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

a) Zarzad Spotki

Zarzad jest statutowym
sprawy,

strategicznego oraz nadzorowania zarzgdzania operacyjnego

organem  kolegialnym  Spotki

prowadzgcym jej uprawnionym do zarzadzania
Spdtkg. Zarzad prowadzi sprawy Spotki w sposéb przejrzysty
i efektywny, dziatajgc na podstawie oraz w granicach
obowigzujgcych przepiséw prawa, w tym Kodeksu spotek
handlowych, postanowien Statutu Spotki, Regulaminu oraz

innych wewnetrznych regulacji obowigzujgcych w Spétce.
Sktad Zarzadu PHN S.A. w 2017 roku

Na dzien 1 stycznia 2017 roku sktad Zarzadu przedstawiat sie
nastepujaco:

Pan Maciej Jankiewicz — Prezes Zarzadu

Pan Zbigniew Kulewicz — Wiceprezes — Czlonek Zarzadu ds.
Zrzadzania Aktywami Nieruchomosciowymi

Pan Piotr Staron — Cztonek Zarzadu ds. Finansowych.

W ciggu roku obrotowego 2017 skfad Zarzadu nie ulegat

zmianie.
Podziat kompetencji Cztonkéw Zarzadu PHN S.A.
w 2017 roku

W 2017 roku, , Prezes Zarzgdu nadzorowat obszary: inwestycji,
inwestorskich i PR,
kadr

i obszar administracyjny, samodzielne stanowisko ds. audytu

prawny, marketingu, strategii, relacji

wsparcia organéw Spotki, nadzoru wiascicielskiego,

oraz samodzielne stanowisko ds. bezpieczenstwa. Wiceprezes -
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wymaga uchwaly Walnego Zgromadzenia. Uchwata zapada
wiekszoscig trzech czwartych gloséow. Wniosek w sprawie
zmiany Statutu, zgodnie z postanowieniami § 49 Statutu Spotki
powinien by¢ wnoszony wraz z uzasadnieniem i pisemng opinig
Spotki.

rozpatrzenia izaopiniowania przez Rade Nadzorczg spraw

Rady Nadzorczej Obowigzek przedtozenia do
majgcych by¢ przedmiotem uchwat Walnego Zgromadzenia
wynika takze wprost z regulacji § 8 ust. 1 pkt 1.15 Regulaminu
Rady Nadzorczej Spotki, przyjetego uchwatg tego organu z dnia
21 grudnia 2015 roku nr 98/12/2015. Do kompetencji Rady
Nadzorczej nalezy, zgodnie z brzmieniem § 28 ust. 1 pkt 9)
Statutu Spotki, przyjmowanie jednolitego tekstu Statutu Spéiki.
Jednolity tekst Statutu Spotki

Zarzad, ktory nastepnie zgtasza zmiane Statutu Spétki do sadu

przygotowywany jest przez

rejestrowego.

Sktad osobowy i zasady dzialania Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Spétki oraz ich komitetow

Czilonek Zarzadu ds. Zarzadzania Aktywami

Nieruchomosciowymi  nadzorowat  obszary: zarzadzania
nieruchomosciami oraz obrotu nieruchomosci. Cztonek Zarzadu
ds. Finansowych sprawowat natomiast nadzér nad obszarami:
rachunkowosci ifinanséw oraz analiz inwestycyjnych. Po
zatwierdzeniu w dniu 4 wrzesnia 2017 r. przez Rade Nadzorczg
zmiany Regulaminu Organizacyjnego Spoétki, Wiceprezes —
Cztonek Zarzadu ds.

Zarzadzania Aktywami

Nieruchomosciowymi  nadzorowat obszary: zarzgdzania

nieruchomosciami oraz wynajmu, a Czionek Zarzadu ds.
Finansowych sprawowat nadzér nad obszarami: rachunkowosci

i finansow oraz zarzgdzania aktywami.

Zasady dziatania Zarzagdu PHN S.A.

Zarzad prowadzi sprawy Spotki i reprezentuje Spoétke we
wszystkich czynnosciach sadowych i pozasgdowych. Wszelkie
sprawy zwigzane z prowadzeniem spraw Spotki, niezastrzezone
przepisami prawa lub postanowieniami Statutu dla Walnego
Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej, nalezg do kompetenciji
Zarzadu. Wszyscy czionkowie

Zarzadu s3g obowigzani

i uprawnieni do wspdlnego prowadzenia spraw Spotki.

W zakresie niewymagajagcym uchwaty Zarzadu, poszczegdlni

moga
samodzielnie, w zakresie okreslonym w Regulaminie Zarzadu.

cztionkowie  Zarzadu prowadzi¢ sprawy  Spoiki

Zarzad zobowigzany jest do sktadania Radzie Nadzorczej

co najmniej kwartalnych sprawozdan, dotyczacych istotnych

zdarzen w dziatalnosci Spoétki. Sprawozdanie to obejmuje
rébwniez sprawozdanie o przychodach, kosztach i wyniku
finansowym  Spétki. Rada Nadzorcza moze  okreslic

szczegbtowy zakres sprawozdan, o ktérych mowa powyzej.
Zgodnie z postanowieniami § 17 ust. 4 nowego Statutu Spotki,
do obowigzkéw Zarzadu nalezy przedktadanie Walnemu

Zgromadzeniu, zaopiniowanego przez Rade Nadzorcza,

sprawozdania o wydatkach reprezentacyjnych, a takze

wydatkach na ustugi prawne, ustugi marketingowe, ustugi

w zakresie stosunkéw miedzyludzkich (public relations)
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i komunikacji spotecznej oraz ustugi doradztwa zwigzanego
z zarzgdzaniem. Zarzad przedktada Radzie Nadzorczej do

zaopiniowania sprawozdanie, o ktérym mowa powyzej.

Do skfadania o$wiadczehn w imieniu Spétki wymagane jest
wspotdziatanie dwoch czionkéw Zarzadu albo jednego cztonka
Zarzadu igcznie  z prokurentem. Jezeli Zarzad jest
jednoosobowy, do skftadania oswiadczenn w imieniu Spoiki
uprawniony jest Prezes Zarzadu samodzielnie. Powofanie
prokurenta wymaga jednomysinej uchwaty wszystkich cztonkéw
Zarzadu. Odwota¢ prokure moze kazdy czionek Zarzadu. Tryb
dziatania Zarzadu okre$la szczegdtowo Regulamin Zarzadu,
ustalony przez Zarzad i zatwierdzony przez Rade Nadzorcza.
Do sktadania o$wiadczen oraz podpisywania uméw i zaciggania
zobowigzan w imieniu spotki uprawnione sg ponadto osoby
dziatajgce na podstawie petnomocnictw udzielonych przez

Zarzad na podstawie przepiséw Kodeksu cywilnego.

Powolanie i odwotanie Zarzadu PHN S.A.

Zarzad Polskiego Holdingu Nieruchomosci S.A. moze liczy¢ od
jednego do szesciu cztonkéw, w tym Prezesa Zarzadu oraz, w
przypadku Zarzadu, do ktérego powotuje sie wiecej niz jedng
osobe, Wiceprezesa oraz pozostatych czionkéw Zarzadu
wybieranych na okres wspdlnej kadencji przez Rade Nadzorcza.
Mozliwa jest zmiana liczby cztonkéw w trakcie trwania kadencji.

Kadencja cztonkéw Zarzgdu wynosi trzy lata.

Zgodnie z postanowieniami Statutu Spotki obowigzujgcego do
dnia 18 stycznia 2018 roku: Czlonkéw Zarzadu powotuje
i odwotuje Rada Nadzorcza po przeprowadzeniu postepowania
kwalifikacyjnego na podstawie Rozporzadzenia w sprawie
przeprowadzania postepowania kwalifikacyjnego na stanowisko
czlonka Zarzadu w niektérych spotkach handlowych. Kazdy
z cztonkoéw Zarzadu moze by¢ odwotany lub zawieszony przez
Walne Zgromadzenie lub Rade Nadzorczga. Rada Nadzorcza
moze zawiesi¢ czlonka Zarzgdu z waznych powodow. Czionek
Zarzadu skiada rezygnacje Radzie Nadzorczej na pismie do
Spotki oraz do wiadomosci Ministrowa Skarbu Panstwa do
czasu, gdy Skarb Panstwa jest akcjonariuszem Spotki.

Zgodnie z postanowieniami nowego Statutu Spétki, czionkow
Zarzadu lub caly Zarzad powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza.
Cztonkowie Zarzadu powotywani sg po przeprowadzeniu przez
Rade Nadzorczg postepowania kwalifikacyjnego, ktérego celem
jest sprawdzenie i ocena kwalifikacji kandydatéw oraz
wytonienie najlepszego kandydata na cztonka Zarzadu.

Kazdy z Cztonkéw Zarzgdu moze by¢ odwotany lub zawieszony
przez Walne Zgromadzenie lub Rade Nadzorczg. Rada
Nadzorcza moze zawiesi¢ czionka Zarzadu z waznych
powoddéw. Czionek Zarzadu sktada rezygnacje na pismie
Spotce, reprezentowanej w tym zakresie zgodnie z art. 373 § 2
Kodeksu Spoétek Handlowych oraz do wiadomosci Radzie
Nadzorczej i podmiotowi uprawnionemu o wykonywania praw

z akcji spotki nalezgcych do Skarbu Panstwa.

74

Organizacja prac Zarzadu PHN S.A.
Posiedzenia Zarzadu odbywaija sie co do zasady nie rzadziej niz
raz na tydzien. Zwotuje je i przewodniczy im Prezes Zarzadu lub
inny upowazniony przez Prezesa Zarzadu czionek Zarzadu,
z inicjatywy wiasnej lub na wniosek ktéregokolwiek z cztonkow
Zarzadu. Na posiedzenie Zarzgdu moga by¢ zapraszani
wiasciwi dla danej sprawy stanowigcej przedmiot posiedzenia
pracownicy Spotki, doradcy oraz eksperci, w tym réwniez
niebedacy pracownikami Spotki. Zaproszenie moze mie¢ forme
pisemng lub ustng. Z kazdego posiedzenia Zarzadu sporzgdza
sie protokot.

Zarzad podejmuje decyzje w formie uchwat bezwzgledng
réwnosci

wigkszoscig gtoséw. W przypadku gtosow przy

podejmowaniu uchwat, rozstrzyga glos Prezesa Zarzadu.
Kazdemu czionkowi Zarzadu przystuguje jeden gtos ,za”,
Jprzeciw” bgdz ,wstrzymujgcy sie” w danej sprawie. Udziat
w glosowaniu jest obowigzkowy. Gtosowanie nad uchwatami
jest jawne. Tajne glosowanie zarzadza sie w sprawach

osobowych oraz na wniosek cztonka Zarzadu.

Kompetencje Zarzadu PHN S.A.

Do zakresu dziatania Zarzadu PHN S.A. nalezy prowadzenie
wszystkich spraw Spodtki niezastrzezonych kodeksem spoétek
handlowych lub Statutem Spoétki do kompetencji innych organéw
Spotki. sprawy
przekraczajgce Zgodnie

Uchwaly Zarzgdu wymagajg wszystkie

zakres  zwyklych  czynnosci.
z postanowieniami Statutu Spotki obowigzujgcego do dnia 18
2018

w szczegolnosci:

stycznia roku, Uchwaly Zarzadu wymagato,

ustalenie Regulaminu Zarzadu, ustalenie
Regulaminu Organizacyjnego, tworzenie i likwidacja oddziatow,
kredytow

planéw  rzeczowo-finansowych

powotanie i pozyczek,
przyjecie

strategicznych planéw wieloletnich, nabywanie (obejmowanie)

prokurenta, zacigganie

rocznych oraz
lub rozporzadzanie przez Spotke nastepujgcymi sktadnikami
majatku: (i) nieruchomosciami, uzytkowaniem wieczystym lub
udziatami w nieruchomosciach, (ii) innymi niz nieruchomosci
sktadnikami  rzeczowych (iii) akcjami,

aktywéw  trwatych,

udziatami lub innymi
przekraczajgcej 200.000,00 EURO, obcigzanie

sktadnikébw majatku spetniajacych kryteria, o ktérych mowa

tytutami  uczestnictwa w spotkach

o wartosci

powyzej, ograniczonym prawem rzeczowym na kwote (sume
zabezpieczenia) przekraczajgcg 200.000,00 EURO, zawieranie
przez Spdtke innych, niz wyzej wymienione umoéw lub
zacigganie innych, niz wyzej wymienione zobowigzan o wartosci
200.000,00 EURO, sprawy, o

rozpatrzenie Zarzgd zwraca sie do Rady Nadzorczej lub

przekraczajacej ktorych
do Walnego Zgromadzenia, ustalanie sposobu wykonywania
prawa gtosu na walnym zgromadzeniu lub zgromadzeniu
wspadlnikéw spotek, w ktorych Spotka posiada akcje lub udziaty,
wyplata zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy.

Zgodnie z postanowieniami nowego Statutu Spotki, uchwaty
Zarzadu wymaga w szczegolnosci: ustalenie Regulaminu

Zarzadu, ustalenie Regulaminu Organizacyjnego, tworzenie
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i likwidacja oddziatow, powotanie prokurenta, zacigganie
kredytow i pozyczek, przyjecie rocznych planéw rzeczowo-
finansowych oraz strategicznych planéw  wieloletnich,
nabywanie (obejmowanie) lub rozporzadzanie przez Spédtke
sktadnikami  aktywéw trwatych w  rozumieniu  Ustawy
o rachunkowosci: o wartosci przekraczajacej 300.000,00 zt,
obcigzanie sktadnikéw aktywow trwatych w rozumieniu Ustawy
0 rachunkowosci ograniczonym prawem rzeczowym na kwote
(sume zabezpieczenia) przekraczajagcg 300.000,00 zi,
zawieranie przez Spotke innych, niz wyzej wymienione umow
lub zacigganie innych, niz wyzej wymienione zobowigzan -
o wartosci przekraczajgcej 300.000,00 zi, sprawy, o ktorych
rozpatrzenie Zarzad zwraca sie do Rady Nadzorczej lub
do Walnego Zgromadzenia, ustalanie sposobu wykonywania
prawa gtosu na walnym zgromadzeniu lub zgromadzeniu
wspolnikow spotek, w ktdrych Spotka posiada akcje, wspolnikow
spotek, w ktérych Spétka posiada akcje lub udziaty, wyptata

zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy.

Opracowywanie  planéw, o ktérych mowa powyzej
i przedktadanie ich Radzie Nadzorczej do zatwierdzenia jest
obowigzkiem Zarzadu. Uchwata Zarzadu moze by¢ podjeta
réwniez w kazdej innej sprawie wniesionej pod obrady Zarzgdu
we wiasciwym trybie, okreslonym w Regulaminie Zarzadu.
Cztonkowie Zarzadu mogg bra¢ udziat w podejmowaniu uchwat
Zarzadu, oddajgc swoj gtos na pismie za posrednictwem innego
cztonka Zarzadu. Oddanie gtosu na pisSmie nie moze dotyczy¢
spraw wprowadzonych do porzadku obrad na posiedzeniu
Zarzadu. Zarzad moze podejmowac uchwaty w trybie pisemnym
lub przy wykorzystaniu Srodkow bezposredniego
porozumiewania si¢ na odlegtosc.

Zgodnie z postanowieniami nowego Statu Spétki, Zarzad
dokona czynnosci (w granicach dozwolonych przez
bezwzglednie obowigzujgce przepisy prawa) zmierzajgcych do
wprowadzenia w statutach i umowach Spétek Zaleznych
postanowien okreslajgcych: 1) wymogi dla kandydatéw na
cztonkéw organdw nadzorczych, o ktérych mowa w art. 19 ust. 1
— 5 Ustawy o zarzadzaniu mieniem panstwowym, 2) wymogi dla
kandydatéw na cztonkdw organu zarzgdzajgcego, o ktérych mowa
w § 23 ust. 3 Statutu oraz powotania i odwolywania cztonkow
organu zarzadzajgcego po przeprowadzeniu przez organ
nadzorczy postepowania kwalifikacyjnego, ktérego celem jest
sprawdzenie i ocena kwalifikacji kandydatow oraz wytonienie
najlepszego kandydata na czlonka organu zarzadzajgcego, a w
przypadku gdy organem powotujgcym jest Zgromadzenie
Wspdlnikow, czynnosci zwigzane z  postepowaniem
kwalifikacyjnym, o ktérych mowa powyzej, przeprowadza osoba
lub zespdt os6b umocowanych przez Zgromadzenie Wspolnikow
do przeprowadzenia postepowania kwalifikacyjnego
i przedstawienia Zgromadzeniu Wspdélnikéw jego wynikéw wraz z
rekomendacjg, 3) wymogi, o ktérych mowa w art. 17 ust. 1 — 4 i

6, z uwzglednieniem ust. 5 Ustawy o zarzadzaniu mieniem

panstwowym, oraz wymogi odpowiadajgce = wymogom

okreslonym w § 29 Statutu.

b) Rada Nadzorcza Spoétki

Podstawe dziatania Rady Nadzorczej stanowig przepisy prawa,
w szczegodlnosci dotyczgce funkcjonowania publicznych spétek
prawa handlowego, postanowienia Statutu, uchwaty Walnego
Zgromadzenia i Rady Nadzorczej, Regulamin oraz zasady tadu
korporacyjnego, w tym w szczegodlnosci ,Dobre Praktyki Spotek
Notowanych na GPW 2016”.

Sktad Rady Nadzorczej PHN S.A.

Sktad Rady Nadzorczej PHN S.A. na dzien 1 stycznia 2017 roku

Imie i Nazwisko Funkcja

|zabela Felczak-Poturnicka Przewodniczaca Rady Nadzorczej

Mikotgj Handschke Cztonek Rady Nadzorczej

Damian Kocot Czlonek Rady Nadzorczej

Jarostaw Olejniczak Czlonek Rady Nadzorczej

Kinga Sluzek Cztonek Rady Nadzorczej

Jerzy Wal Czlonek Rady Nadzorczej

Agnieszka Zielinska-Kutaga Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 30 czerwca 2017 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie
podjeto uchwate w sprawie ustalenia liczby czionkéw Rady
Nadzorczej nowej kadencji, postanawiajgc, ze Rada Nadzorcza
nowej kadencji liczy¢é bedzie 7 czionkéw. Zwyczajne Walne
Zgromadzenie uchwatg z dnia 30 czerwca 2017 roku powotato
do sktadu Rady Nadzorczej na nowg trzyletnia kadencje: Panig
Izabele Felczak — Poturnicka, wyznaczajac jg Przewodniczacg
Rady Nadzorczej nowej kadencji, Panig Kinge Sluzek, Pana
Jarostawa Olejniczaka, Pana Roberta Goral, Pana Wenantego

Plichte, Pana Bogustawa Przywore i Pana Jerzego Wal.

Skiad Rady Nadzorczej PHN S.A. na dzien 31 grudnia 2017 roku

Imig i Nazwisko Funkcja

Izabela Felczak-Poturnicka Przewodniczgca Rady Nadzorczej

Jarostaw Olejniczak Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Kinga Sluzek Sekretarz Rady Nadzorczej
Robert Géral Czlonek Rady Nadzorczej
Wenanty Plichta Cztonek Rady Nadzorczej
Bogustaw Przywora Czlonek Rady Nadzorczej
Jerzy Wal Czlonek Rady Nadzorczej

W dniu 19 marca 2018 roku Nadzwyczajne Walne

Zgromadzenie spotki Polski Holding Nieruchomosci S.A.
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odwotato Pana Jarostawa Olejniczaka oraz Pana Roberta

Gorala ze sktadu Rady Nadzorczej Spoiki.

W dniu

Zgromadzenie spoiki

19 marca 2018 roku Nadzwyczajne Walne
Polski S.A.

powotato Pana Tomasza Gornickiego oraz Pana Wiodzimierza

Holding Nieruchomosci

Stasiaka do sktadu Rady Nadzorczej Spotki.

Skitad Rady Nadzorczej PHN S.A. na dzien 21 marca 2018 roku

Imig i Nazwisko Funkcja

Izabela Felczak-Poturnicka Przewodniczgca Rady Nadzorczej

Kinga Sluzek Sekretarz Rady Nadzorczej

Tomasz Gornicki Czlonek Rady Nadzorczej

Wenanty Plichta Czlonek Rady Nadzorczej

Bogustaw Przywora Czlonek Rady Nadzorczej

Wiodzimierz Stasiak Czlonek Rady Nadzorczej

Jerzy Wal Czionek Rady Nadzorczej

Powotanie i odwotanie Rady Nadzorczej PHN S.A.

Zgodnie ze Statutem Spétki obowigzujgcym do dnia 18 stycznia
2018 roku, Rada Nadzorcza sktada sie z pieciu do dziewigciu
cztonkéw, ktoérzy sg powotywani przez Walne Zgromadzenie na
wspolng, trzyletnig kadencje. Liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej
ustala Walne Zgromadzenie. Zgodnie z § 31 ust. 2 Statutu,
Skarb Panstwa jest uprawniony do powotywania i odwotywania,
w drodze pisemnego oswiadczenia, jednego czionka Rady
Nadzorczej przez okres, w ktérym jest on akcjonariuszem
Spotki. Niezaleznie od powyzszego uprawnienia, Skarb Panstwa
zachowuje takze prawo do wyboru pozostatych cztonkéw Rady
Nadzorczej na Walnym Zgromadzeniu. Wyzej okreslone
uprawnienia Skarbu Panstwa weszty w zycie z chwilg
dopuszczenia akcji Spotki do obrotu na rynku regulowanym.
Przewodniczagcego Rady Nadzorczej wyznacza Walne
Zgromadzenie. Czionkowie Rady Nadzorczej na pierwszym
posiedzeniu wybierajg ze swego grona Wiceprzewodniczacego
i Sekretarza Rady.

Zgodnie z § 31 ust. 4 Statutu Spotki, w sytuacji, w ktérej w sktad
Rady Nadzorczej w wyniku wygasniecia mandatéw niektérych
cztionkéw Rady Nadzorczej (z innego powodu niz odwotanie)
wchodzi mniej cztonkéw Rady Nadzorczej niz liczba ustalona
pieciu
cztonkéw, taka Rada Nadzorcza jest zdolna do podejmowania

przez Walne Zgromadzenie, jednakze co najmniej

waznych uchwat.
Rada

Nadzorcza sktada sie z pieciu do dziewieciu czlonkéw, ktérzy sg

Zgodnie z postanowieniami nowego Statutu Spotki,
powotywani przez Walne Zgromadzenie na wspdlng, trzyletnig
kadencje. Liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej ustala Walne
2 Statutu,
uprawniony do wykonywania praw z akcji Spétki nalezacych do
Skarbu

i odwotywania, w drodze pisemnego os$wiadczenia, jednego

Zgromadzenie. Zgodnie z § 32 ust. podmiot

Panstwa, jest uprawniony do powotywania
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cztonka Rady Nadzorczej. Niezaleznie od powyzszego
uprawnienia podmiot uprawniony do wykonywania praw z akcji
Spétki nalezacych do Skarbu Panstwa, zachowuje takze prawo
do wyboru pozostatych cztonkéw Rady Nadzorczej na Walnym
Zgromadzeniu. Wyzej okreslone uprawnienia Skarbu Panstwa
weszly w zycie z chwilg dopuszczenia akcji Spétki do obrotu na
rynku regulowanym. Przewodniczagcego Rady Nadzorczej
wyznacza Walne Zgromadzenie. Cztonkowie Rady Nadzorczej
na pierwszym posiedzeniu wybierajg ze swego grona
Wiceprzewodniczgcego i Sekretarza Rady.

Zgodnie z § 32 ust. 4 Statutu Spétki, Rada Nadzorcza, w sktad
ktérej w wyniku wygasniecia mandatow niektérych cztonkéw
Rady Nadzorczej (z innego powodu niz odwotanie) wchodzi
mniej czionkéw Rady Nadzorczej niz liczba ustalona przez
Walne Zgromadzenie, jest zdolna do podejmowania waznych
uchwat, z zastrzezeniem

bezwzglednie obowigzujacych

przepisow.

Cztonkiem Rady Nadzorczej moze by¢ wylgcznie osoba
spetniajgca wymogi okreslone w przepisach art. 19 ust. 1 — 5
Ustawy o zarzgdzaniu mieniem panstwowym. Ponadto, w sktad
Rady Nadzorczej powinny wchodzi¢ co najmniej dwie osoby
powotywane przez Walne Zgromadzenie sposrod o0sob

spetniajgcych kryteria niezaleznosci okreslone w § 39 Statutu.

Organizacja prac Rady Nadzorczej PHN S.A.

Rada Nadzorcza odbywa posiedzenia co najmniej raz na dwa
miesigce. Do zwotania posiedzenia Rady Nadzorczej wymagane
jest pisemne zawiadomienie wszystkich jej cztonkéw, co
siedem  dni terminem
Rady

Przewodniczacy Rady Nadzorczej moze skréci¢ ten termin do

najmniej przed proponowanym

posiedzenia Nadzorczej. Z waznych powodow

dwdch dni, okreslajac sposob przekazania zawiadomienia.
Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wigkszoscig
gtoséw. W przypadku réwnej liczby gtoséw za i przeciw
decyduje gtos Przewodniczacego Rady Nadzorczej.

Rady moga

w podejmowaniu uchwat Rady Nadzorczej, oddajgc swoj gtos na

Cztonkowie Nadzorczej brac¢ udziat

piSmie za posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej.

Oddanie gtosu na piSmie nie moze dotyczy¢ spraw
wprowadzonych do porzadku obrad na posiedzeniu Rady
Nadzorczej.

Rada Nadzorcza moze podejmowac¢ uchwaty w trybie pisemnym
lub przy wykorzystaniu Srodkow bezposredniego
porozumiewania sie na odlegtosc¢, z zastrzezeniem art. 388 § 4
Kodeksu  Spétek

Wiceprzewodniczgcego oraz Sekretarza Rady Nadzorczej,

Handlowych, z wyjgtkiem wyborow
powofania czionka Zarzadu oraz odwofania i zawieszania
w czynnosciach czionkéw Zarzgdu. Podjecie uchwaty w tym
trybie wymaga uzasadnienia oraz uprzedniego przedstawienia
projektu uchwaty wszystkim cztonkom Rady Nadzorczej.

Podjete w tym trybie uchwaly zostajg przedstawione na
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najblizszym posiedzeniu Rady Nadzorczej z podaniem wyniku

glosowania.

Kompetencje Rady Nadzorczej PHN S.A.

Zasady dziatania Rady Nadzorczej poza przepisami
powszechnie obowigzujgcymi — regulowane sg przez Statut
Spoétki oraz Regulamin Rady Nadzorczej. Rada Nadzorcza
sprawuje staly nadzér nad dziatalnoscig Spodtki we wszystkich
dziedzinach jej dziatalnosci. Zgodnie z postanowieniami
obowigzujgcego do dnia 18 stycznia 2018 roku Statutu Spdiki,
do kompetencji Rady Nadzorczej w szczegdlnosci nalezy: ocena
sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki oraz sprawozdania
finansowego za ubiegty rok obrotowy w zakresie ich zgodnosci
z ksiegami, dokumentami, jak i ze stanem faktycznym. Dotyczy
to takze skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
oraz sprawozdania z dziatalnosci Grupy, ocena wnioskow
Zarzadu co do podziatu zysku lub pokrycia straty, sktadanie
Walnemu Zgromadzeniu pisemnego sprawozdania z wynikow
czynnosci, o ktérych mowa powyzej, wybor biegtego rewidenta
do przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego,
okres$lanie zakresu i terminéw przedktadania przez Zarzad
rocznych planéw rzeczowo - finansowych Spéiki i Grupy oraz
strategicznych planéw wieloletnich Spoétki i Grupy, zatwierdzanie
strategicznych planéw wieloletnich Spéitki i Grupy, zatwierdzanie
rocznych plandéw rzeczowo - finansowych Spoétki i Grupy,
uchwalanie Regulaminu Rady Nadzorczej, przyjmowanie
jednolitego tekstu Statutu Spéiki, zatwierdzanie Regulaminu
Zarzadu, zatwierdzanie Regulaminu Organizacyjnego,
zatwierdzanie zasad wynagradzania cztonkéw organdw spotek
z Grupy.Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy rowniez
wyrazanie Zarzadowi zgody na: nabycie i zbycie nieruchomosci
lub  prawa albo  udziatu

uzytkowania  wieczystego

w nieruchomosci lub w prawie uzytkowania wieczystego
500.000,00 EURO,

obcigzenie, ustanowienie ograniczonego prawa rzeczowego,

o wartosci réwnej lub przekraczajacej
leasing nieruchomosci lub prawa uzytkowania wieczystego,
jezeli warto$¢ zobowigzania jest réowna Ilub przewyzsza
1.500.000,00 EURO, oddanie do odptatnego lub nieodptatnego
korzystania nieruchomosci lub prawa uzytkowania wieczystego
albo udzialu w nieruchomosci lub w prawie uzytkowania

wieczystego, jezeli warto$¢ zobowigzania jest réwna lub
przewyzsza 5.000.000,00 EURO, nabycie, zbycie, obcigzenie,
leasing lub oddanie do odptatnego korzystania innych niz
wymienione powyzej skladnikow aktywéw trwatych jezeli ich
wartos¢ jest rowna lub przewyzsza 500.000,00 EURO, nabycie,
tytutow

uczestnictwa w spétkach, a w przypadku gdy czynnosé prawna

zbycie, obcigzenie akcji, udziatdw lub innych

dokonywana jest ze spdtkg z Grupy, jezeli ich wartos¢ jest
réwna lub przewyzsza 500.000,00 EURO, wystawianie weksli,
zawieranie przez Spétke umow, ktorych zamiarem jest

darowizna lub zwolnienie z dlugu oraz innych umow

niezwigzanych z przedmiotem dziatalno$ci gospodarczej Spotki

okreslonym w Statucie, w szczegdlnosci umdw sponsoringu,
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ktorych warto$¢ przekracza
EURO,

a w przypadku gdy umowa zawierana jest ze spotkg z Grupy

réwnowartos¢ kwoty 5.000,00
udzielanie przez Spétke poreczen i gwarancji,
zgoda wymagana jest gdy jej wartos¢ jest rowna lub przekracza
1.500.000 EURO, emisje przez Spotke obligacji, innych niz
wskazane w § 47 ust. 3 pkt 5, w przypadku gdy warto$¢ emisji
jest réwna lub przekracza 500.000,00 EURO, przy czym
w przypadku gdy w warunkach emisji obligacji imiennych
wprowadzono ograniczenie ich zbywania do spotek z Grupy
zgoda wymagana jest gdy wartos¢ emisji jest rowna lub
przekracza 1.500.000,00 EURO, zawieranie przez Spotke umoéw
kredytu, pozyczki o wartosci réwnej Ilub przekraczajacej
500.000,00 EURO, przy czym w przypadku gdy umowa
zawierana jest ze spotkg z Grupy zgoda wymagana jest gdy jej
lub przekracza 1.500.000,00 EURO,

zawieranie przez Spétke innych, niz wyzej wymienione, umow

warto$¢ jest rowna
lub zacigganie innych, niz wyzej wymienione zobowigzan -
500.000,00 EURO,

przewidywanej

o wartosci
wyptate
zawigzanie spotki, realizacje inwestycji o wartosci rownej lub
przekraczajgcej 1.500.000,00 EURO.

rébwnej lub przekraczajgcej

zaliczki na poczet dywidendy,

Zgodnie z postanowieniami nowego Statutu Spdtki, do
kompetencji Rady Nadzorczej nalezy: ocena sprawozdania
Zarzadu z dziatalnosci Spotki oraz sprawozdania finansowego
za ubiegly rok obrotowy w zakresie ich zgodnosci z ksiggami,
dokumentami, jak i ze stanem faktycznym. Dotyczy to takze
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy oraz
sprawozdania z dziatalnosci Grupy, ocena wnioskow Zarzgdu
co do podziatu zysku lub pokrycia straty, sktadanie Walnemu
Zgromadzeniu pisemnego sprawozdania z wynikdw czynnosci,
o ktorych mowa powyzej,

wybdér firmy audytorskiej do

przeprowadzenia badania sprawozdania  finansowego,
okreslanie zakresu i terminéw przedktadania przez Zarzad
rocznych planéw rzeczowo - finansowych Spdtki i Grupy oraz
strategicznych planéw wieloletnich Spétki i Grupy, zatwierdzanie
strategicznych planéw wieloletnich Spdéiki i Grupy, zatwierdzanie
rocznych planéw rzeczowo - finansowych Spétki i Grupy,
uchwalanie Regulaminu Rady Nadzorczej, przyjmowanie
jednolitego tekstu Statutu Spoétki, zatwierdzanie Regulaminu
Zarzadu, zatwierdzanie Regulaminu Organizacyjnego,
wyrazanie opinii w sprawie sprawozdania Zarzadu, o ktérym

mowa w § 17 ust. 4 Statutu.

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy wyrazanie Zarzgdowi
zgody na: zawarcie lub zmiane umowy na ustugi prawne, ustugi
marketingowe, ustugi w zakresie stosunkéw miedzyludzkich
(public relations) i komunikacji spotecznej oraz ustugi doradztwa
zwigzanego z zarzadzaniem, jezeli wysoko$¢ wynagrodzenia
przewidzianego figcznie za $wiadczone ustugi przekracza
500.000,00 zt netto w stosunku rocznym lub w przypadku gdy
maksymalna wartos¢ wynagrodzenia nie jest przewidziana,
zawarcie umowy darowizny lub innej umowy o podobnym skutku

o wartosci przekraczajgcej 20.000,00 zt lub 0,1% sumy aktywow
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w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci, ustalonych na

podstawie ostatniego zatwierdzonego sprawozdania
finansowego, zawarcie umowy zwolnienia z dtugu lub innej
umowy o podobnym skutku o wartosci przekraczajacej
50.000,00 zt lub 0,1% sumy aktywéw w rozumieniu Ustawy
o rachunkowo$ci, ustalonych na

podstawie ostatniego

zatwierdzonego sprawozdania finansowego, dokonywanie
czynnosci prawnych, o ktérych mowa w § 48 ust. 3 pkt 16 — 19,
w przypadku gdy ich wartos¢ jest réwna lub przekracza
2.000.000,00 zt, z zastrzezeniem § 48 ust. 3 pkt 16-19
i z zastrzezeniem pkt 5, oddawanie skfadnikow aktywow
trwatych w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci do korzystania,
jezeli wartos¢
przekracza 20.000.000,00 zt, z zastrzezeniem § 48 ust. 3 pkt 16,

przy czym do obliczenia tej wartosci zastosowanie majg

rynkowa przedmiotu czynno$ci prawnej

postanowienia § 48 ust. 3 pkt 16 lit. a i b, wystawianie weksli,
udzielanie przez Spdtke poreczen i gwarancji, emisje przez
Spotke obligacji, innych niz wskazane w § 48 ust. 3 pkt 5,
w przypadku gdy w warunkach emisji obligacji imiennych nie
wprowadzono ograniczenia ich zbywania do spotek z Grupy,
a jej wartos¢ jest rowna lub przekracza 2.000.000 zt, zawieranie
przez Spotke uméw pozyczek i kredytu, w przypadku gdy
czynno$¢ prawna dokonywana jest z podmiotem spoza Grupy,

a jej wartosc¢ jest rowna lub przekracza 2.000.000 zt, zawieranie

przez Spotke innych, niz wyzej wymienione, czynnosci
prawnych lub zacigganie innych, niz wyzej wymienione
zobowigzan - o wartosci réwnej lub przekraczajgcej

2.000.000,00 zt, wyptate zaliczki na poczet przewidywanej

dywidendy, realizacje inwestycji o wartosci réwnej lub
przekraczajgcej 6.000.000,00 zt.
Ponadto do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy,

w szczegdlnosci: powotywanie i odwotywanie czionkow
Zarzadu, co nie narusza postanowien §48 ust. 2 pkt 4,
zawieszanie w czynnosciach czionkéw Zarzadu, z waznych
powoddéw, co nie narusza postanowien § 48 ust. 2 pkt 4,
ustalanie wysokos$ci wynagrodzenia kazdego cztonka Zarzadu,
zgodnie z uchwata Walnego Zgromadzenia, o ktérej mowa w §
48 ust. 2 pkt 2, wyrazanie zgody na tworzenie oddziatéw Spotki
za granica, wyrazanie zgody czlonkom Zarzadu na zajmowanie
stanowisk w organach innych spotek oraz pobierania z tego
tytutu zastrzezeniem

wynagrodzenia, z bezwzglednie

obowigzujgcych przepisow Ustawy o ksztattowaniu
wynagrodzen, zgodnie z ktérymi czionkowie Zarzadu Spotki
zajmujgcy stanowiska w organach Spoétek Zaleznych nie mogg
pobiera¢ z tego tytutu wynagrodzenia, zatwierdzanie, przyjetych
przez Zarzad, Zasad wynagradzania czionkéw organdow Spoétek
Zaleznych, o ktorych mowa w § 24 ust. 3.

Rada Nadzorcza jest uprawniona do zadania od Zarzadu
i pracownikéw Spodtki przedstawienia informacji i wyjasnien
dotyczacych Spdiki, spétek z Grupy oraz ich dziatalnosci, ktore
uzna za niezbedne oraz do badania majatku Spotki i spotek

z Grupy.
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c) Komitet Audytu Rady Nadzorczej

Zgodnie z postanowieniami obowigzujgcego do dnia 18 stycznia
2018 roku Statutu Spotki, Rada Nadzorcza powotuje Komitet
Audytu, w skfad ktérego wchodzi co najmniej trzech jej
cztonkéw, w tym przynajmniej jeden cztonek powinien spetniac
warunki niezaleznosci w rozumieniu art. 86 ust. 5 Ustawy
o bieglych rewidentach i posiada¢ kwalifikacje w dziedzinie
rachunkowosci lub rewizji finansowej. Rada Nadzorcza, ktéra
liczy pieciu cztonkéw, moze wykonywa¢ zadania komitetu

audytu. Rada Nadzorcza moze powota¢ réwniez inne komitety,

w  szczegolnosci  komitet nominacji i  wynagrodzen.
Szczegotowe zadania oraz zasady powotywania
i funkcjonowania komitetéw okresla Regulamin Rady

Nadzorczej. W roku 2017 Rada Nadzorcza powotata Komitet
Strategii i Inwestycji oraz Komitet Wynagrodzen i Nominaciji.
Rada

Nadzorcza powotuje komitet audytu, w ktérego sktad wchodzi co

Zgodnie z postanowieniami nowego Statutu Spoitki,

najmniej trzech jej cztonkéw, w tym przynajmniej jeden cztonek

powinien posiada¢ wiedze i umiejetnosci w zakresie
rachunkowosci lub badania sprawozdan finansowych.
Wigkszos¢ cztonkéw komitetu audytu, w tym jego

przewodniczacy, powinna spetniaé warunki niezaleznosci
w rozumieniu art. 129 ust. 3 Ustawy o biegtych rewidentach.
Rada Nadzorcza, ktéra liczy pieciu cztonkow, moze wykonywaé
zadania komitetu audytu. W dniu 1 stycznia 2017 roku w sktad
Komitetu Audytu wchodzili nastgepujacy czionkowie Rady
Nadzorczej: Pani lzabela Felczak-Poturnicka i Pan Mikotaj
Handschke. Skfad Komitetu Audytu zostat uzupetniony w dniu
27 stycznia 2017 roku i poczgwszy od tej daty w sktad Komitetu
Audytu wchodzili: Pani Izabela Felczak-Poturnicka, Pan Mikotaj
Handschke, Pan Jarostaw Olejniczak oraz Pan Jerzy Wal.

. W zwigzku z powotaniem w dniu 30 czerwca 2017 r. przez
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Rady Nadzorczej nowej
kadencji, od dnia 8 lipca 2017 roku w skfad Komitetu Audytu
wchodzili: Pan Bogustaw Przywora — Przewodniczgcy Komitetu,
Pani Izabela Felczak — Poturnicka, Pani Kinga Sluzek i Pan
W dniu 4 wrzesnia 2017

z czlonkostwa w Komitecie Audytu ztozyta Pani Kinga Sluzek,

Jerzy Wal. roku rezygnacje
a w jej miejsce do sktadu Komitetu Audytu powotany zostat Pan
Jarostaw Olejniczak. Na dzien 31 grudnia 2017 roku w sktad
Komitetu Audytu wchodzili nastepujgcy cztonkowie Rady

Nadzorczej: Pan Bogustaw Przywora - Przewodniczacy

Komitetu, Pani Izabela Felczak-Poturnicka, Pan Jarostaw

Olejniczak i Pan Jerzy Wal.

Zgodnie z postanowieniami obowigzujgcego do dnia 18 stycznia
2018 roku Statutu Spotki, do zadan komitetu audytu nalezy
w szczegoblnosci: nadzér nad komodrkami organizacyjnymi
zajmujgcymi sie audytem wewnetrznym, monitorowanie procesu
sprawozdawczosci finansowej, monitorowanie skutecznosci
systemow kontroli wewnetrznej, audytu wewnetrznego oraz

zarzgdzania ryzykiem, monitorowanie wykonywania czynnosci
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rewizji finansowej, monitorowanie niezaleznosci biegtego
rewidenta i podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych, w tym w przypadku $wiadczenia na rzecz Spotki
innych niz rewizja finansowa ustug, rekomendowanie Radzie
Nadzorczej podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych do przeprowadzenia czynnosci rewizji finansowej
Spotki.

W ramach wykonywania zadan okreslonych powyzej Komitet
Audytu:

dotyczace

analizuje przedstawiane przez Zarzad informacje

istotnych zmian w rachunkowosci lub
sprawozdawczosci finansowej oraz szacunkowych danych lub
ocen, ktére moga miec istotne znaczenie dla sprawozdawczosci
Spotki,

rekomendacje w sprawie zatwierdzenia zbadanego przez

finansowej przedstawia Radzie Nadzorczej
audytora rocznego sprawozdania finansowego, bada systemy
kontroli wewnetrznej w celu zapewnienia zgodnosci i przepisami
prawa iwewnetrznymi regulacjami, bada systemy audytu
wewnetrznego oraz prace komorki organizacyjnej zajmujgcej sie
audytem wewnetrznym, przedstawia rekomendacje dotyczace
wyboru podmiotu przeprowadzajgcego badanie sprawozdania
finansowego (audytora zewnetrznego), jak réwniez jego zmiany,
dokonuje oceny jego pracy, w szczegolnosci w aspekcie jego
niezaleznosci, wyraza opinie¢ w sprawie angazowania audytora
zewnetrznego w wykonywanie innych ustug, niz badanie
sprawozdan finansowych Spéitki, oraz przedstawia stanowisko
odnosnie zalecanej polityki Spotki w tym zakresie, przedstawia
rekomendacje dotyczgce wysokosci wynagrodzenia naleznego
zewnetrznemu audytorowi ztytutu badania sprawozdan
finansowych Spoiki, jak réwniez ztytutu jakichkolwiek innych
Spoiki,

zatwierdzajgcej zawarcie przez Spotke

Swiadczen na rzecz przedstawia rekomendacje

w zakresie decyzji
znaczacej umowy z podmiotem powigzanym ze Spoika,

monitoruje znaczgce umowy zawierane z podmiotami

powigzanymi, jak rowniez inne umowy zawierane przez Spoétke
z podmiotami powigzanymi ze Spétka, w tym w aspekcie
adekwatnos$ci wynagrodzenia do swiadczonych na rzecz Spofki
ustug, przekazuje Redzie Nadzorczej sprawozdanie ze swej
dziatalnosci w  danym roku obrotowym  w terminie
umozliwiajgcym Radzie Nadzorczej uwzglednienie tresci tego

sprawozdania w rocznej ocenie sytuacji Spotki.

Zgodnie z postanowieniami nowego Statutu Spétki, do zadan
komitetu audytu nalezy w szczegdlno$ci: nadzér nad komdrka

organizacyjng  zajmujgcg sie  audytem  wewnetrznym;

12.3.9

Walne Zgromadzenie dziata zgodnie ze Statutem oraz

Regulaminem Walnego Zgromadzenia okreslajagcym

w szczegolnosci zasady dziatania Walnego Zgromadzenia,

prowadzenia obrad, podejmowania uchwat. Powyzsze

dokumenty dostepne sg korporacyjnej

Spotki www.phnsa.pl.

stronie internetowej
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monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej;

monitorowanie skutecznosci systemdédw kontroli wewnetrznej,

audytu wewnetrznego oraz zarzadzania ryzykiem;
monitorowanie wykonywania czynnosci rewizji finansowej;
monitorowanie niezaleznosci bieglego rewidenta i firmy

audytorskiej, w tym w przypadku $wiadczenia na rzecz Spotki
innych niz rewizja finansowa ustug; rekomendowanie Radzie
Nadzorczej podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych do przeprowadzenia czynnosci rewizji finansowej
Spoiki.

W ramach wykonywania zadan okreslonych powyzej, Komitet
Audytu:

dotyczace

analizuje przedstawiane przez Zarzad informacje

istotnych  zmian ~w  rachunkowosci  lub
sprawozdawczosci finansowej oraz szacunkowych danych lub
ocen, ktére moga miec¢ istotne znaczenie dla sprawozdawczosci
Spotki;

rekomendacje w sprawie zatwierdzenia zbadanego przez

finansowej przedstawia Radzie Nadzorczej

audytora rocznego sprawozdania finansowego; bada systemy

kontroli wewnetrznej w celu zapewnienia zgodnosci
z przepisami prawa i wewnetrznymi regulacjami; bada systemy
audytu wewnetrznego oraz prace komorki organizacyjnej

zajmujgcej sie  audytem  wewnetrznym; przedstawia
rekomendacje dotyczgce wyboru podmiotu przeprowadzajgcego
badanie sprawozdania finansowego (audytora zewnetrznego),
jak réwniez jego zmiany, dokonuje oceny jego pracy,
w szczegolnosci w aspekcie jego niezaleznos$ci; wyraza opinie
w sprawie angazowania audytora zewnetrznego w wykonywanie
innych ustug, niz badanie sprawozdan finansowych Spétki, oraz
Spodiki

dotyczace

przedstawia stanowisko odnosnie zalecanej polityki

w tym zakresie; przedstawia rekomendacje
wysokos$ci wynagrodzenia naleznego zewnetrznemu audytorowi
z tytutu badania sprawozdan finansowych Spdéiki, jak réwniez
z tytutu jakichkolwiek innych $wiadczen na rzecz Spoiki;
przedstawia rekomendacje w zakresie decyzji zatwierdzajgcej
zawarcie przez Spoélke znaczacej umowy z podmiotem
powigzanym ze Spétkg, monitoruje znaczace umowy zawierane
z podmiotami powigzanymi, jak réwniez inne umowy zawierane
przez Spotke z podmiotami powigzanymi ze Spdtkg, w tym
w aspekcie adekwatnosci wynagrodzenia do $wiadczonych na
rzecz Spotki ustug; przekazuje Radzie Nadzorczej sprawozdanie
ze swej dziatalnosci w danym roku obrotowym w terminie
umozliwiajgcym Radzie Nadzorczej uwzglednienie tresci tego

sprawozdania w rocznej ocenie sytuacji Spotki.

Sposob dziatania Walnego Zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia

Zwolanie i odwotanie Walnego Zgromadzenia PHN S.A.

Walne Zgromadzenia mogg odbywaé sie w siedzibie Spoiki
w Warszawie lub w innym miejscu na terenie Rzeczypospolitej
Polskiej. Walne Zgromadzenie zwotuje sie poprzez ogtoszenie
umieszczane na korporacyjnej stronie internetowej Spotki oraz
poprzez przekazanie raportu

biezacego do publicznej
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wiadomosci. Ogtoszenie powinno by¢ dokonane co najmniej na
dwadzie$cia szes¢ dni przed terminem Walnego Zgromadzenia.
Walne

nadzwyczajne.

Zgromadzenie obraduje jako zwyczajne lub

Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwoluje
corocznie Zarzad. Powinno ono odby¢ sie w terminie szesciu
miesiecy po zakonczeniu roku obrotowego. Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie zwoluje Zarzad Spoétki: z wiasnej
inicjatywy, na pisemny wniosek Rady Nadzorczej, na pisemne
zgdanie akcjonariusza lub akcjonariuszy na zasadach
okreslonych we witasciwych przepisach Kodeksu Spotek
Handlowych, na pisemne Zadanie Skarbu Panstwa, dopoki
Spotki.

reprezentujacy co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co

pozostaje on  akcjonariuszem Akcjonariusze

najmniej potowe ogotu gtosébw w Spétce mogg zwotaé
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie. Akcjonariusze wyznaczajg

Przewodniczgcego tego zgromadzenia.

Walne Zgromadzenie moze by¢ odwotane, jezeli jego odbycie
napotyka na nadzwyczajne przeszkody (sita wyzsza) lub jest
Odwotanie
obrad

uprawnionych podmiotéw umieszczono okreslone sprawy lub

oczywiscie bezprzedmiotowe. Walnego

Zgromadzenia, w ktérego porzadku na wniosek
ktore zwotane zostato na taki wniosek, mozliwe jest tylko za
zgodg wnioskodawcow. Odwotanie nastepuje w taki sam
sposéb jak zwotanie, zapewniajac przy tym jak najmniejsze
ujemne skutki dla Akcjonariuszy. Zmiana terminu odbycia
Walnego Zgromadzenia nastepuje w tym samym trybie, co jego
odwotanie, chocby proponowany porzadek obrad nie ulegat

zmianie.

Kompetencje Walnego Zgromadzenia PHN S.A.

Przedmiotem obrad Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia jest:
rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania finansowego Spotki
i sprawozdania skonsolidowanego Grupy za ubieglty rok
obrotowy oraz sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spoiki
i sprawozdania z dziatalnosci Grupy, udzielenie absolutorium
cztionkom organdéw Spétki z wykonania obowigzkéw, podziat
zysku lub pokrycie straty, przesunigcie dnia dywidendy lub

roztozenie wyptaty dywidendy na raty.

Zgodnie z postanowieniami Statutu Spétki obowigzujgcego do
dnia 18 stycznia 2018 roku, Uchwaty Walnego Zgromadzenia
wymagaty: powofanie i odwotanie czlonkéw Rady Nadzorczej,
zawieszanie czionkow Zarzadu w czynnosciach i ich
odwotywanie, co nie narusza postanowien § 27 ust. 3 pkt 1) i 2).
Uchwaty Walnego Zgromadzenia wymagajg nastepujgce sprawy
Spotki:

przedsigbiorstwa Spéiki lub jego zorganizowanej czesci oraz

dotyczace = majatku zbycie  iwydzierzawienie

ustanowienie na nich ograniczonego prawa rzeczowego,
zawarcie przez Spotke umowy kredytu, pozyczki, poreczenia lub
innej podobnej umowy z czionkiem Zarzadu, Rady Nadzorczej,

prokurentem, likwidatorem albo na rzecz ktorejkolwiek ztych
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os6b, zawarcie przez spotke zalezng od Spodtki umowy
wymienionej w powyzej z cztonkiem Zarzadu, prokurentem lub

likwidatorem Spétki, podwyzszenie Ilub obnizenie kapitatu
zaktadowego Spéiki, emisja obligacji zamiennych lub z prawem
pierwszenstwa oraz emisja warrantéw subskrypcyjnych, nabycie
akcji wiasnych w sytuacji okreslonej w rt.. 362 § 1 pkt 2 Kodeksu
Spoétek Handlowych, przymusowy wykup akcji stosownie do
postanowirt.art. 418 Kodeksu Spétek Handlowych, tworzenie,
uzycie i likwidacja kapitatow rezerwowych, uzycie kapitatu
zapasowego, postanowienia dotyczace roszczen o naprawienie
szkody wyrzadzonej przy zawigzaniu Spotki lub sprawowaniu

zarzadu albo nadzoru.

Zgodnie z postanowieniami nowego Statutu Spéiki, uchwaty
Walnego Zgromadzenia Wymagajg: powofanie i odwotanie
cztonkébw Rady Nadzorczej, ustalanie zasad ksztaltowania
wynagrodzen czionkéw Zarzadu, ustalanie zasad ksztattowania
i wysokosci

wynagrodzen czionkéw Rady Nadzorczej,

zawieszanie czlonkdw Zarzadu w czynnosciach i ich
odwotywanie, co nie narusza postanowien § 28 ust. 3 pkt 1 i 2.
Uchwaty Walnego Zgromadzenia wymagajg nastepujace sprawy
Spoiki:

przedsiebiorstwa Spoétki lub jego zorganizowanej czesci oraz

dotyczgce  majatku zbycie i wydzierzawienie

ustanowienie na nich ograniczonego prawa rzeczowego,
zawarcie przez Spoétke umowy kredytu, pozyczki, porgeczenia lub
innej podobnej umowy z cztonkiem Zarzagdu, Rady Nadzorczej,
prokurentem, likwidatorem albo na rzecz ktérejkolwiek z tych
os6b, zawarcie przez spotke zalezng od Spodtki umowy
wymienionej w pkt 2 z czlonkiem Zarzadu, prokurentem lub
likwidatorem Spdiki, podwyzszenie Ilub obnizenie kapitatu
zakladowego Spétki, emisja obligacji zamiennych lub z prawem
pierwszenstwa oraz emisja warrantéw subskrypcyjnych, nabycie
Akcji wiasnych w sytuacji okreslonej w art. 362 § 1 pkt 2
Kodeksu

Spotek  Handlowych, przymusowy wykup Akgcji

stosownie do postanowien art. 418 Kodeksu Spoétek
Handlowych, tworzenie, uzycie i likwidacja kapitatow
rezerwowych, uzycie kapitalu zapasowego, postanowienia

dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzgdzonej przy
zawigzaniu Spdtki lub sprawowaniu zarzadu albo nadzoru,
potaczenie, przeksztalcenie oraz podziat Spétki, umorzenie
Akcji, zmiana Statutu i zmiana przedmiotu dziatalnosci Spoétki,
rozwigzanie i likwidacja Spoiki, utworzenie spoétki europejskiej,
przeksztatcenie w takg spotke lub przystgpienie do niej. Uchwaty
Walnego Zgromadzenia wymagajg nastepujace sprawy dotyczace
majatku Spotki, przy czym w ponizszych punktach wymagana jest
zgoda Walnego Zgromadzenia: rozporzadzenie skfadnikami
aktywow trwatych w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci,
zaliczonymi do wartosci niematerialnych i prawnych,
rzeczowych aktywow trwatych lub inwestycji dtugoterminowych,
w tym wniesienie jako wkitadu do spotki lub spotdzielni, jezeli
warto$¢ rynkowa tych skfadnikéw przekracza warto$¢ 5% sumy
aktywéw w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci, ustalonych na
podstawie ostatniego

zatwierdzonego sprawozdania
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finansowego, a takze oddanie tych skfadnikow do korzystania
innemu podmiotowi, na okres dtuzszy niz 180 dni w roku
kalendarzowym, na podstawie czynnosci prawnej, jezeli warto$¢
rynkowa przedmiotu czynnosci prawnej przekracza 5% sumy
aktywow, przy czym oddanie do korzystania w przypadku: uméw
najmu,

dzierzawy i innych uméw o oddanie sktadnika

majatkowego do odptatnego korzystania innym podmiotom —
przez wartos¢ rynkowg przedmiotu czynnosci prawnej rozumie
sie warto$¢ Swiadczen za: rok - jezeli oddanie skfadnika
majgtkowego nastgpito na podstawie umoéw zawieranych na
czas nieoznaczony, caly czas obowigzywania umowy —
w przypadku umoéw zawartych na czas oznaczony; umow
uzyczenia i innych nieodptatnych uméw o oddanie sktadnika
majgtkowego do korzystania innym podmiotom - przez warto$¢
rynkowg przedmiotu  czynnosci

prawnej rozumie sie

réownowarto$¢ Swiadczen, jakie przystugiwatyby w razie
zawarcia umowy najmu lub dzierzawy, za: rok - jezeli oddanie
sktadnika

zawieranych na czas nieoznaczony, caly czas obowigzywania

majgtkowego nastgpito na podstawie umow
umowy — w przypadku uméw zawartych na czas oznaczony;
nabycie skfadnikow aktywéw trwatych w rozumieniu Ustawy
o rachunkowosci, o wartosci przekraczajacej: 100.000.000 zt
(stownie: sto milionéw ztotych) lub wartosci 5% sumy aktywow
W rozumieniu rachunkowosci,

Ustawy o ustalonych na

podstawie ostatniego zatwierdzonego sprawozdania
finansowego; objecie lub nabycie akcji innej spétki o wartosci
przekraczajgcej: 100.000.000 zt (stownie: sto milionéw ztotych)
10%

o rachunkowosci,

lub wartosci sumy aktywéw w rozumieniu Ustawy

ustalonych na podstawie ostatniego
zatwierdzonego sprawozdania finansowego, zbycie akcji innej
spotki o wartosci przekraczajgcej: 100.000.000 zt (stownie: sto
milionéw ztotych) lub wartosci 10% sumy aktywoéw w rozumieniu
Ustawy o rachunkowosci, ustalonych na podstawie ostatniego

zatwierdzonego sprawozdania finansowego.
Uczestnictwo w Walnym Zgromadzeniu PHN S.A.

Zgodnie z obowigzujgcymi przepisami kodeksu spétek
handlowych prawo do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu
majg osoby bedace akcjonariuszami Spotki na szesnascie dni
przed datg Walnego Zgromadzenia (Record Date — Dzien
rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu). Jedna akcja
Walne

liczbe

daje jeden glos na Walnym Zgromadzeniu.

Zgromadzenie jest wazne bez wzgledu na

reprezentowanych na nim akgcji.
Akcjonariusz  lub

akcjonariusze  Spotki

co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego mogg przed

reprezentujgcy

terminem Walnego Zgromadzenia zgtasza¢ Spoéice na pisSmie
lub przy wykorzystaniu s$rodkéw komunikacji elektronicznej
projekty uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku
obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktére majg zostaé
wprowadzone do porzadku obrad. Spoétka niezwiocznie ogtasza

projekty uchwat na swojej stronie internetowej.
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Zarzad jest zobowigzany do udzielenia akcjonariuszowi Spotki,
podczas obrad Walnego Zgromadzenia, na jego zadanie,
informacji dotyczacych Spodiki, jezeli jest to uzasadnione dla
sprawy obrad

Zgromadzenia. Jezeli przemawiajg za tym wazne powody,

oceny objetej  porzadkiem Walnego
Zarzad moze udzieli¢ informacji na piSmie poza Walnym
Zgromadzeniem. W takim przypadku Zarzad jest obowigzany
udzieli¢ informacji nie pdzniej niz w terminie dwdch tygodni od
dnia zgtoszenia przez akcjonariusza Spéiki zadania podczas
Walnego Zgromadzenia.

Zarzad odmawia udzielenia informacji, jezeli mogtoby to
wyrzadzi¢ szkode Spoice, spolce ze Spdtkag powigzanej albo
spotce lub spoétdzielni zaleznej Spotki, w szczegdlnosci przez
ujawnienie tajemnic

technicznych, handlowych lub

organizacyjnych przedsigbiorstwa. Czlonek Zarzadu moze

odmoéwi¢ udzielenia informacji, jezeli udzielenie informacji
mogfoby stanowi¢ podstawe jego odpowiedzialnosci karnej,
cywilnoprawnej badz administracyjnej. Informacje przekazane
akcjonariuszowi Spotki powinny by¢ przekazane do publicznej
wiadomosci w formie raportu biezgcego. Akcjonariusz, ktéremu
odmoéwiono ujawnienia zgdanej informacji podczas obrad
Walnego Zgromadzenia i ktéry zgtosit sprzeciw do protokotu,
moze ztozy¢ wniosek do sgadu rejestrowego o zobowigzanie
Zarzadu do udzielenia informacji. Wniosek taki nalezy ztozy¢
w terminie tygodnia od zakonczenia Walnego Zgromadzenia, na
ktérym odmoéwiono udzielenia informacji. Akcjonariusz moze
réwniez ztozy¢ wniosek do sadu rejestrowego o zobowigzanie
Spdtki  do

akcjonariuszowi

ogtoszenia  informacji  udzielonych innemu
poza Walnym Zgromadzeniem. Zgodnie
z obowigzujgcymi przepisami prawa, Spoétka bedzie obowigzana
przekazaé w formie raportu biezacego informacje udzielone
akcjonariuszowi w nastepstwie zobowigzania Zarzadu przez sad

rejestrowy w przypadkach, o ktérych mowa powyze;j.

Kazdy akcjonariusz Spoétki ma prawo zgdania wydania mu
odpiséow wnioskéw w sprawach objetych porzadkiem obrad
najblizszego Walnego Zgromadzenia. Zadanie takie nalezy
ztozy¢ do Zarzadu. Wydanie odpiséw wnioskéw powinno
nastgpi¢ nie pdzniej niz w terminie tygodnia przed Walnym

Zgromadzeniem.

Akcjonariusze Spétki sg uprawnieni do zaskarzania uchwat
podjetych przez Walne Zgromadzenie w drodze powddztwa
o uchylenie uchwaty lub powddztwa o stwierdzenie niewaznosci
uchwaly. Uchwata Walnego Zgromadzenia sprzeczna ze
Statutem bgdz dobrymi obyczajami i godzaca w interes Spoiki
lub majgca na celu pokrzywdzenie akcjonariusza Spétki moze
by¢ zaskarzona w drodze wytoczonego przeciwko Spotce
powddztwa o uchylenie uchwaly. Powddztwo o uchylenie
uchwaty Walnego Zgromadzenia powinno by¢ wniesione

w terminie miesigca od dnia otrzymania wiadomosci o uchwale,
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nie pdzniej jednak niz w terminie trzech miesiecy od dnia
powziecia uchwaty. Uchwata Walnego Zgromadzenia sprzeczna
z ustawg moze by¢é =zaskarzona w drodze powoddztwa
wytoczonego przeciwko Spoéice o stwierdzenie niewaznosci
uchwaly. Powoddztwo o stwierdzenie niewaznosci uchwaty
Walnego Zgromadzenia powinno byé wniesione w terminie
30 dni od dnia jej ogtoszenia, nie pézniej jednak niz w terminie
roku od dnia powziecia uchwaly. Prawo do wytoczenia
powddztwa o uchylenie uchwaty lub powddztwa o stwierdzenie
niewaznosci uchwaty Walnego Zgromadzenia przystuguje:
Zarzadowi, Radzie Nadzorczej oraz poszczegélnym cztonkom
tych organdw, akcjonariuszowi Spdfki, ktory glosowat przeciwko
uchwale, a po jej powzieciu zazgdat
Spoiki

niedopuszczonemu do udziatu w Walnym Zgromadzeniu oraz

zaprotokotowania

sprzeciwu, akcjonariuszowi bezzasadnie
akcjonariuszom Spotki, ktérzy nie byli obecni na Walnym
Zgromadzeniu, jedynie w przypadku wadliwego zwotania
Walnego Zgromadzenia lub tez powziecia uchwaty w sprawie
nieobjetej porzadkiem obrad.

Zmiana praw posiadaczy akcji wymaga uchwaly Walnego
Zgromadzenia podjetej wiekszoscig trzech czwartych gtosow
oraz wpisu do rejestru przedsigbiorcow KRS. Ponadto uchwata
Statutu,

lub uszczuplajgca prawa przyznane

dotyczgca  zmiany zwiekszajgca  $wiadczenia
akcjonariuszy Spofki

osobiscie akcjonariuszom Spotki, wymaga zgody wszystkich

13. Spoteczna odpowiedzialno$¢ biznesu

W 2017

Spotecznej Odpowiedzialnosci Biznesu Grupy Kapitatowej PHN.

roku Grupa Kapitatowa PHN przyjeta Strategie

Grupa Kapitatowa PHN, realizujgc Strategie, w swojej
ktadzie

zrownowazonego budownictwa i

dziatalnosci  biznesowej nacisk na zagadnienia

odpowiedzialnosci wobec

Srodowiska oraz uwzglednia szeroki zakres probleméw
etycznych i spotecznych. Strategia zostata stworzona tak, aby
wspierac i uzupetnia¢ cele Strategii Grupy Kapitatowej PHN na
lata 2017-2023. Horyzont czasowy realizacji Strategii to takze
lata 2017-2023. Zgodnie ze Strategig celem dziatania Grupy

Kapitatowej PHN jest tworzenie przyjaznych miejsc do pracy

13.1 Cel dziatania oraz wartosci

Celem dziatania Grupy Kapitatowej PHN jest budowa¢ kreujgc
terazniejszos¢ i przyszto$¢. Do najwazniejszych wartosci naleza:
Odpowiedzialnos$¢: mamy swiadomos¢, ze inwestycje powinny
stanowi¢ integralng czes$¢ danej przestrzeni i wprowadzaé
pozytywne zmiany w krajobrazie,

Wspéltpraca: staramy sie wspolpracowaé z mieszkancami,
organizacjami  spotecznymi i

partnerami  spotecznymi

funkcjonujacymi na danym terenie,

13.2 Narzedzia realizacji strategii CSR
a) Historyczno-patriotyczne
1. Upamietnianie waznych wydarzen historyczno-patriotycznych

Polski poprzez specjalne akcje, obejmowanie mecenatami.
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akcjonariuszy Spofki, ktérych dotyczy. Zgodnie z art. 84 Ustawy

o Ofercie Publicznej, na wniosek akcjonariusza lub
akcjonariuszy Spotki, posiadajgcych co najmniej 5% ogdinej
liczby gtoséw, Walne Zgromadzenie moze podjg¢ uchwate
Spoiki,

okreslonego zagadnienia zwigzanego z utworzeniem Spotki lub

w sprawie zbadania przez biegtego, na koszt
prowadzeniem jej spraw. Akcjonariusze ci mogga w tym celu
zgda¢ zwotania nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia lub
zgda¢ umieszczenia sprawy podjecia tej uchwaty w porzadku
obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia. Zgdanie nalezy
zlozy¢ na piSmie do Zarzadu najpdzniej na miesigc przed
proponowanym terminem Walnego Zgromadzenia. Jezeli
w terminie dwéch tygodni od dnia przedstawienia Zzadania
Zarzadowi nadzwyczajne Walne Zgromadzenie nie zostanie
zwotane, sad rejestrowy moze, po wezwaniu Zarzadu do
ztozenia o$wiadczenia, upowazni¢ do zwotania nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia akcjonariuszy Spotki wystepujgcych
ztym zadaniem. Sad wyznacza przewodniczacego tego
Walnego Zgromadzenia. Uchwata Walnego Zgromadzenia
w sprawie wyboru rewidenta do spraw szczegdlnych powinna
okreslaé w szczegdlnosci: oznaczenie rewidenta do spraw
szczegoblnych, na ktoérego wnioskodawca wyrazit zgode na
piSmie oraz przedmiot i zakres badania, zgodny z trescig
whniosku, chyba ze wnioskodawca wyrazit na piSmie zgode na

ich zmiane.

i zycia przy jednoczesnym poszanowaniu zréwnowazonego
rozwoju, dziedzictwa historyczno-kulturowego obszaru, jego
zasobow naturalnych i rozwoju spoteczenstwa. Strategia to nie

tylko PR firmy ale dalekowzroczne myslenie o przysztosci.

CSR (z ang. CSR - Corporate Social

odpowiedzialno$¢

Responsibility) —

spoteczna biznesu jest koncepcjg
zrébwnowazonego biznesu, zgodnie zktérg przedsigbiorstwa
w procesie zarzadzania uwzgledniajg nie tylko aspekty
ekonomiczne, ale podejmujg roéwniez dziatania w interesie

spotecznym i ekologicznym.

Zaufanie: dbajac o tad przestrzenny budujemy zaufanie
do marki firmy i zdobywamy spoteczne zaufanie,

Szacunek: staramy sie szanowa¢ uwarunkowania historyczne,
patriotyczne i spoteczne oraz ludzi zamieszkujacych dany
obszar,
Rozwdj: poprzez swojg dziatalnos¢ PHN przyczynia sie

do rozwoju miast, lokalnego biznesu czy tworzenia

spoteczenstwa obywatelskiego.

2.Wzmocnienie wiedzy i $wiadomosci historycznej wsrod

miodziezy i os6b dorostych
b) Kulturalne
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1.Udostepnianie nieruchomosci na wydarzenia kulturalne

2.0bejmowanie wsparciem realizowanych wydarzen
kulturalnych np. poprzez mecenat

c) Spoteczne

1. Wspieranie akcji spotecznych (takze finansowe) na rzecz
okreslonych grup.

2.0rganizacja wydarzen spotecznych integrujgcych spotecznosc
lokalng

d). Charytatywne

13.3 Etyka w dziataniu

Polski SA,

spotecznie spoétka, w dziataniach biznesowych i spotecznych

Holding Nieruchomosci jako odpowiedzialna
kieruje sie nadrzedng zasadg poszanowania prawa i poczucia

odpowiedzialno$ci za wptyw, jaki wywiera na otoczenie.
W Polskim Holdingu Nieruchomosci S.A. punktem odniesienia
w zakresie spraw zwigzanych z etyka sg przyjete wartosci
korporacyjne, a celem szeregu podejmowanych dziatan jest to,
aby wszyscy pracownicy Grupy Kapitatowej Polskiego Holdingu
Nieruchomosci S.A. byli $wiadomi obowigzujgcych procedur
i pozadanych postaw w sprawach etycznych oraz zagadnien
zwigzanych z tadem korporacyjnym. Jednym z kluczowych
celéw dziatan jest udoskonalenie sposobu zarzadzania poprzez
dbatos¢ o etyke postepowania i transparentno$é procesow

biznesowych oraz doskonalenie kultury organizacyjnej poprzez

13.4 Dzialalnos¢ na rzecz spoteczenstwa

Polski Holding Nieruchomosci S.A. chce dotozy¢ swojg cegietke
do pozytywnych zmian zachodzacych w krajobrazie Warszawy
i innych polskich miast. Grupa wierzy, ze poprzez sztuke,
historie i edukacje buduje $wiadome, nowoczesne
spoteczenstwo. Celem jest réwniez, aby kazda nowopowstajgca
inwestycja firmowana przez PHN S.A. wyrdzniata sie na tle
otoczenia i przyczyniata sie do powstawania nowoczesnej

i funkcjonalnej przestrzeni miejskiej.

1. Wspieranie lokalnych potrzeb spoteczefnstwa w miejscach
prowadzonych inwestycji

e) Ekologiczne
1.Wsparcie nowoczesnych i proekologicznych,
energooszczednych rozwigzan w nowotworzonych i istniejacych
budynkach

2.Tworzenie pro-ekologicznej infrastruktury towarzyszacej oraz
sukcesywnej instalacji infrastruktury

3. Wsparcie idei zréwnowazonej mobilnosci miejskiej

f) Fundator POLSKIEJ FUNDACJI NARODOWEJ

oparcie jej na silnym i spojnym systemie wartosci. Ponadto
wszystkie dziatania informacyjne, reklamowe oraz marketingowe
Polskiego Holdingu Nieruchomosci S.A. prowadzone sg zgodnie
z zasadami otwartosci

przejrzystosci i informacyjnej

z zachowaniem zasad ochrony informacji poufnych oraz
stanowigcych tajemnice przedsiebiorstwa.

Spoétka wdrozyta w 2017 roku regulacje wewnetrzng pt. ‘Kodeks
etyki w biznesie Polskiego Holdingu Nieruchomosci S.A..
Obejmuje on m.in. okreslenie kryteridw | okolicznosci, w ktérych
moze dojs¢ do konfliktu intereséw, jak réwniez sposobu
reagowania na sytuacje realnego lub potencjalnego konfliktu
intereséw. Emitent w przyszio$ci podda ewaluacji wdrozony
Kodeks oraz funkcjonujgcg praktyke w tym zakresie i rozwazy

mozliwos$¢ rozszerzenia zakresu regulacji.

W 2017 roku kontynuowana byfa akcja uczczenia rocznicy
wybuchu Powstania Warszawskiego oraz organizacja i udziat
w charytatywnych turniejach sportowych. W ramach dziatan
proekologicznych nawigzana zostata wspotpraca z operatorem
(4Mobility).

wydarzenia kulturalne, takie jak Bieg Solidarnosci organizowany

aut na minuty Grupa wspierata takze liczne

w ramach obchodéw rocznicy podpisania Porozumien

Sierpniowych oraz Festiwal Polskich Filméw Fabularnych

w Gdyni.

Charytatywne regaty zeglarskie ,,PHN-GDYNIA VIP RACING”

Udziat w VIIl Charytatywnym Turnieju Siatkéwki Plazowej

25 sierpnia br. odbyto sie uroczyste spotkanie w celu symbolicznego przekazania
darowizny w kwocie 168.000 zt na rzecz Hospicjum dla Dzieci ,Bursztynowa Przystan” w
Gdyni, zebranej podczas drugiej edycji Charytatywnych Regat Zeglarskich PHN-GDYNIA
VIP RACING 2017. W charytatywnej akcji przekazania darowizny na rzecz Hospicjum dla
Dzieci ,Bursztynowa Przystan”
gospodarki, bedacych uczestnikami regat zeglarskich ,PHN-GDYNIA VIP RACING 2016”

zorganizowanych przez Polski Holding Nieruchomosci S.A. na poczatku lipca 2017 roku.

udziat wzieto 28 kluczowych podmiotéw polskiej

Zebrana suma zostata przeznaczona na opieke hospicyjng podopiecznych dzieci.
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Druzyna PHN VOLEYBALL TEAM wzigta udziat w VIII Charytatywnym Turnieju Siatkowki
Plazowej Branzy Nieruchomosci Komercyjnych organizowanym przez JLL. W rozgrywkach
wzieto udziat 48 druzyn (336 zawodnikéw), a w imprezie tacznie ok. 1.500 osoéb. Podczas
turnieju zebrano rekordowg kwote 379.210 zt. Srodki pozyskane z rejestracji i licytacji
Turnieju zostang przekazane Fundacji Spetnionych Marzen na zakup sprzgtu medycznego
stosowanego w leczeniu choréb nowotworowych u najmtodszych. W dotychczasowych
edycjach udato sie pozyska¢ facznie 1.560.000 zt na rzecz podopiecznych réznych

fundaciji.



POLSKI HOLDING NIERUCHOMOSCI S.A.
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki za 2017 r.
(Wszystkie kwoty wyrazone sg w min PLN o ile nie podano inaczej)

Uczczenie 73. Rocznicy Powstania Warszawskiego

Bieg Solidarnosci

Znak Polski Walczacej - symbol w ksztatcie kotwicy, po raz kolejny o zmroku 1. sierpnia
pojawit na budynku Intraco, nalezacym do Grupy Kapitatowej Polskiego Holdingu
Nieruchomosci przy ul. Stawki 2. Swiatta zapalone w 72 oknach, na 8 kondygnacjach
pomiedzy 30 a 37 pigtrem wiezowca, utworzyly symbol Podziemnego Panstwa. Ten
symboliczny gest w postaci zapalonych $wiatet uktadajacych si¢ w znak kotwicy Polski
Walczacej to swoisty hotd dla walczacych i polegtych. Historia firm tworzacych Grupe
Kapitatowg PHN od ponad 50 lat zwigzana jest z Warszawg i wraz z Warszawiakami PHN

czci historig bohaterskiej stolicy.

Polski Holding Nieruchomosci S.A. byt Partnerem Biegu Solidarnos$ci organizowanego

corocznie przez NSZZ ,Solidarno$¢” Region Dolny Slgsk oraz Dolno$laskie
Stowarzyszenie Kultury Zdrowotnej i Sportu NSZZ ,Solidarnos¢” w ramach obchodéw
rocznicy podpisania Porozumien Sierpniowych. W ubiegtorocznej edycji, ktéra obyta sie
w dniu 9 wrzesnia przy ul. Grobli 28 we Wroctawiu po raz kolejny wystartowali sportowcy
zawodowi i amatorzy zaréwno z kraju, jak i z zagranicy, a takze dzieci i mtodziez. Jest to
sportowa impreza o charakterze rodzinnym przyciggajgca od lat kilka tysiecy oséb, a takze

wzbudzajgca duze zainteresowanie wsréd mediow.

Wspotpraca z 4Mobility

Festiwal Polskich Filméw Fabularnych w Gdyni

Grupa Kapitatowa PHN stale poszukuje nowych rozwigzan proekologicznych w zakresie
eksploatacji swoich obiektéw, tworzenia pro-ekologicznej infrastruktury towarzyszacej oraz
sukcesywnej instalacji w budynkach infrastruktury zgodnej z najnowocze$niejszymi
technologiami i standardami, w tym w szczegdlnosci energooszczednej oraz przyjaznej
Srodowisku. Wspdipraca partnerska ze spétkg 4Mobility, ktéra wdrozyta w Warszawie sie¢
samoobstugowych wypozyczalni samochoddéw typu car sharing objeta 4 punkty wynajmu
aut na minuty - przy budynku biurowym Kaskada (al. Jana Pawta Il 12), biurowcach Intraco
(ul. Stawki 2) i Domaniewska Office Hub (ul. Rodziny Hiszpanskich 8) oraz kompleksie
biurowym Staroscinska-Wisniowa (ul. Rejtana 15). Planowane jest uruchomienie kolejnych
baz wynajmu 4Mobility przy innych lokalizacjach nalezgcych do PHN.

W ramach wspotpracy z Pomorska Fundacjg Filmowa, Grupa Kapitatowa PHN zostata
oficjalnym partnerem 42. Festiwalu Polskich Filméw Fabularnych w Gdyni. Festiwal
w Gdyni to jedna z najstarszych imprez filmowych w Europie, promujgca na tak wielkg
skale rodzimg kinematografie. Festiwal w Gdyni jest najwazniejszg polskg imprezg
filmowa, posiadajgcg status narodowego festiwalu filmowego, ktéra w wyrazisty w sposéb
przyczynia sie¢ do upowszechniania kultury filmowej, promocji polskiego dorobku
filmowego i ugruntowania pozycji i odbioru rodzimej kinematografii. Podczas festiwalu, GK
PHN promowata dodatkowo sprzedaz apartamentéw realizowanych w ramach inwestyciji

Yacht Park.

13.5 Wplyw na srodowisko

Certyfikat LEED jest uznanym na arenie miedzynarodowe;j

systemem certyfikacji ekologicznej budynkdéw. Zapewnia

witascicielom i zarzgdcom budynkéw narzedzia stuzgce
identyfikacji i wdrozeniu praktycznych i mierzalnych rozwigzan
w zakresie proekologicznego projektowania budynkéw, ich
budowy, uzytkowania i konserwaciji.

Druga faza kompleksu biurowego Alchemia, potozona w
centralnej lokalizacji w Gdansku przy al. Grunwaldzkiej 409,
otrzymata certyfikat na poziomie PLATINUM w systemie LEED.
Jest to najbardziej ponadczasowa pod wzgledem architektury
i wielofunkcyjno$ci nieruchomos$¢ klasy A, ktéra zostata
nagrodzona réwniez w konkursie Eurobuild Awards tytutem

najlepszego biurowca roku 2015 w Polsce.

Certyfikat BREEAM to miedzynarodowy certyfikat Srodowiskowy

budynku. Obiekt jest poddawany ocenie punktowej w dziewieciu

kategoriach: zarzadzanie, zdrowie i samopoczucie, energia,

transport, woda, odpady, materialty, wykorzystanie terenu
i ekologia, zanieczyszczenia.

Oddana do uzytkowania w lipcu 2015 roku Domaniewska Office
Hub z wynikiem 74,19% zajeta drugie miejsce w Polsce na liscie
budynkéw biurowych, ktére otrzymaty koncowy certyfikat
BREEAM (Final) na poziomie Excellent, wyprzedzajgc tym
samym 34 inne realizacje. W klasyfikacji ogodlnej wszystkich
rodzajow budynkéw w Polsce budynek Domaniewska Office
Hub zajat miejsce trzecie. W kwietniu 2016 roku PHN S.A.
odebrat certyfikat BREEAM Excellent dla Domaniewska Office

Hub otrzymany w pazdzierniku 2015 roku.

Nowoprojektowane inwestycje komercyjne Grupy Kapitatowej
PHN zaktadajg uzyskanie certyfikacji BREEAM na najwyzszych
poziomach: INTRACO PRIME, MARINA OFFICE — nie mniej niz
Very Good, PHN TOWER - Excellent.

Alchemia Il - Certyfikat LEED PLATINUM

Andersia Business Center - Certyfikat LEED GOLD

Biurowiec Alchemia Il otrzymat certyfikat na najwyzszym poziomie - certyfikat LEED
PLATINUM, zajmujgc tym samym trzecie miejsce w Polsce zdobywajgc przy tym 89
punktéw, tracac do lidera Poleczki Business Park zaledwie 2 punkty. Oceny projektow
dokonuje sie na podstawie pieciu gtéwnych kryteriow: zréwnowazonej lokalizacji danej
inwestycji, efektywnosci gospodarki wodnej, wykorzystania energii i atmosfery,
wykorzystania materiatéw i zasobdw oraz jakosci $rodowiska wewnetrznego. Dodatkowym
kryterium jest innowacyjno$é w projektowaniu. W kazdej kategorii przyznawana jest

okreslona liczba punktow.

Nabyty w 2015 roku nowoczesny biurowiec Andersia Business Center w Poznaniu
wyréznia sie wyjgtkowym charakterem, podejsciem do ekologii i zadbaniem o komfort
pracownikéw. Biurowiec Andersia Business Center wyrdzniono certyfikatem LEED na
poziomie GOLD, m.in. za zamontowanie urzadzen zmniejszajacych zuzycie wody i energii.
Pracownicy cenigcy zdrowy styl zycia moga skorzysta¢ z infrastruktury dla rowerzystow,
atakze ze specjalnie zaprojektowanych na klatkach schodowych elementéw do

wspinaczki.
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Ekologiczne rozwigzania w DOH

Montaz Systemu ActivTek

Spotka przygotowujgc biurowiec Domaniewska Office Hub (oddany do uzytkowania w
2015 roku)
zréwnowazonego budownictwa. Dodatkowo Spoétka zadbata o wyrézniajgcy budynek

zadbata o zaprojektowanie i wykonanie go w najwyzszych standardach

rozlegly zewnetrzny dziedziniec ogrodowy z kompozycjami zieleni i elementami matej
architektury takimi jak: tawki, lampy ogrodowe oraz stojaki na rowery wraz infrastrukturg.
W efekcie biurowiec Domaniewska Office Hub w 2015 roku otrzymat koricowy certyfikat
BREEAM (wiodgca na $wiecie metoda projektowania i kryterium oceny zréwnowazonego

budownictwa) na poziomie Excellent.

Spotka dbajagc o komfort i polepszenie jakosci pracy w budynku Kaskada City
zamontowata System ActivTek - system poprawiajacy jako$¢ powietrza. Biurowiec zostat
wyposazony w system kompleksowo eliminujgcy problem szkodliwych grzybéw, plesni,
bakterii, wiruséw i alergenéw. Dzieki zainstalowanym technologiom wyeliminowano
,,Syndrom Chorego Budynku” (SBS - Sick Building Syndrome) przejawiajacy sie:
dolegliwosciami typowo alergicznymi, podraznieniem bton $luzowych, bdlami i zawrotami
gtowy, migrenami, rozdraznieniem, zaburzeniem koncentracji, nienaturalnym zmeczeniem,

znacznym spadkiem nastroju, objawami skérnymi.

14. Pozostate informacje

14.1 Umowy kredytéw i pozyczek

W 2017 roku oraz do daty niniejszego sprawozdania Spoétka nie
zawierata umoéw kredytow. oraz nie udzielaty pozyczek Spotkom

spoza Grupy.

14.2 Emisja papieréw wartosciowych

W roku 2017 Spétki z Grupy Kapitatowej nie dokonywaty emisiji
papieréw wartosciowych, ktére bytby objete przez jednostki

spoza Grupy Kapitatowej.

14.3 Udzielone i otrzymane w roku obrotowym poreczenia i gwarancje

W roku 2017 oraz do daty niniejszego sprawozdania spotki
z Grupy Kapitatowej nie udzielaty ani nie otrzymywaty poreczen

i gwarancji.

14.4 Postepowania sadowe, arbitrazowe i administracyjne

Na dzien 31 grudnia 2017 roku oraz na dzien sporzgdzenia
niniejszego sprawozdania w stosunku do spétek z Grupy nie
toczyty sie zadne postepowania przed sgdem, organem

wtasciwym dla postepowania arbitrazowego Ilub organem

administracji publicznej, ktérych wartos¢ jednostkowa lub tgczna
stanowitaby co najmniej 10% kapitatbw witasnych jednostki

dominujgce;.

14.5 Umowa z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych

Badanie i przeglad sprawozdan finansowych za rok zakorczony
31 grudnia 2017 roku przeprowadzit podmiot uprawniony do
badania sprawozdan finansowych

pod nazwa

PricewaterhouseCoopers Sp. z o. o. Umowa na badanie

15. Oswiadczenia Zarzadu

sprawozdania finansowego za rok zakonczony dnia 31 grudnia
2017 roku oraz 31 grudnia 2018 roku zostata zawarta dnia
10 lipca 2017 roku.

15.1 W sprawie rzetelnosci sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Zarzad Polskiego Holdingu Nieruchomosci S.A. oswiadcza, ze

wedle swojej najlepszej wiedzy niniejsze skonsolidowane
sprawozdanie finansowe i dane poréwnawcze sporzadzone
zostaty zgodnie z obowigzujgcymi Spotke zasadami (polityka)
rachunkowosci, odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny

i jasny sytuacje majgtkowa i finansowg oraz wynik finansowy
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Spotki. Nieruchomosci

o$wiadcza ponadto,

Zarzad Polskiego Holdingu

z dziatalnosci Spotki za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2017
roku zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiagnie¢ oraz sytuacji

Spotki, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.
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15.2 W sprawie podmiotu uprawnionego do badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Zarzad Polskiego Holdingu Nieruchomosci S.A. oswiadcza, ze sprawozdania finansowego PricewaterhouseCoopers Sp. z o.0.

podmiot  uprawniony do badania  skonsolidowanego zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa.

Niniejszy skonsolidowany raport roczny zostat autoryzowany przez Zarzgd Spotki w dniu 21 marca 2018 roku.

Piotr Staron Zbigniew Kulewicz Maciej Jankiewicz
Cztonek Zarzadu ds. Finansowych Wiceprezes — Czionek Zarzadu ds. Zarzadzania Prezes Zarzadu
Aktywami Nieruchomosciowymi
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