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KOMENTARZ ZARZADU DO WYNIKOW OSIAGNIETYCH W

Il kw. 2017 r.

W trzecim kwartale 2017 roku Grupa Kapitatowa Rank Progress wypracowata 13,9 min PLN przychodow ze sprzedazy
produktow, ustug i towardow (bez uwzglednienia zmiany stanu produktow) wobec 25,0 min PLN w tym samym okresie przed
rokiem. Narastajgco po trzech kwartatach przychody wyniosty one 49,7 min PLN, wobec 61,0 min PLN w analogicznym
okresie roku poprzedniego. Spadek jest wynikiem jednorazowego ujecia w Il kwartale 2016 roku kwoty 85 min PLN
stanowigce] aktywo warunkowe zwigzane ze sprzedaza nieruchomosci w Mielcu oraz sprzedazy galerii handlowej w Swidnicy.
Zdecydowang wiekszo$¢ przychoddw zapewnity przychody z najmu powierzchni handlowych w obiektach nalezacych do
Grupy. Na koniec Ill kwartatu 2017 roku portfolio funkcjonujacych obiektow sktadato sie z szesciu obiektow handlowych
(Legnica, Jelenia Goéra, Chojnice, Grudzigdz, Olesnica, Krosno) i wobec Il kwartatu roku poprzedniego ulegto zmianie o obiekt
w Swidnicy, ktéry zostat sprzedany.

W trzecim kwartale Grupa wygenerowata 3,2 min PLN zysku na sprzedazy wobec 13,1 min PLN zysku na sprzedazy w
analogicznych okresie roku poprzedniego. Narastajgco po trzech kwartatach Grupa zysk ze sprzedazy wyniost 11,4 min PLN
wobec 20,6 mIn PLN w analogicznym okresie roku poprzedniego. Spadek byt wynikiem jednorazowego ujecia w Il kwartale
2016 roku wymienionej powyzej kwoty 8,5 min PLN stanowigcej aktywo warunkowe zwigzane ze sprzedaza nieruchomosci w
Mielcu oraz sprzedazy galerii handlowej w Swidnicy.

Grupa odnotowata zysk na dziatalnosci operacyjnej w trzecim kwartale, ktory wynidst 10,6 min PLN wobec straty 2,8 min PLN
w trzecim kwartale roku ubiegtego. Zdecydowana poprawa zysku operacyjnego w trzecim kwartale nastgpita dzieki wynikowi
na nieruchomosciach 8,1 min PLN wobec 16,7 min PLN straty na nieruchomos$ciach w trzecim kwartale roku ubiegtego.
Narastajaco nadal jednak utrzymata sie strata na dziatalnosci operacyjnej, ktéra wyniosta 6,3 mIn PLN. Za strate narastajgco
odpowiedzialny byt gtéwnie ujemny wynik na nieruchomosciach, ktéry wynidst 15,0 min PLN. Na narastajacy wynik na
nieruchomosciach ztozyty sie réznice kursowe w kwocie -18,3 min PLN, przeszacowania do wartosci godziwej w kwocie +5,1
min PLN oraz pozostate elementy w kwocie -1,8 min PLN.

Grupa zanotowata narastajaco 11,4 min PLN skonsolidowanej straty netto, podczas gdy po trzech kwartatach ubiegtego roku
byto to 13,2 mIn PLN zysku. Oprocz czynnikéw wymienionych powyzej, na strate netto miaty wptyw wieksze o 3,0 min PLN
koszty operacyjne.

Grupa po trzech kwartatach 2017 r. wypracowata dodatni cashflow z dziatalnosci operacyjnej, gdzie wygenerowata ponad
10,8 min PLN gotéwki. Na koniec trzeciego kwartatu na kontach Grupy Kapitatowej Rank Progress znajdowato sie 16,9 min
PLN gotéwki, z czego 10,8 min PLN stanowity Srodki zablokowane, przede wszystkim w zwigzku z postanowieniami umow
kredytowych.

W ciggu trzech kwartatéw narastajgco Grupa Rank Progress zmniejszyta sume zobowigzan o kwote 117,1 mIn PLN. Nastgpito
to gtéwnie w wyniku sprzedazy galerii handlowej w Swidnicy. Spadek zobowigzan dotyczyt przejecia kredytu inwestycyjnego
finansujgcego obiekt w Swidnicy przez nowego wiasciciela tego obiektu oraz sptaty pierwszej raty kredytu dtugoterminowego
w wysokosci 35,5 min PLN udzielonego przez BOS SA. Dzwignia finansowa Grupy zmniejszyta sie z 62% do 58%.

W przysztym roku planowane sg prace przygotowawcze przy projektach handlowych w Olsztynie, Terespolu i Warszawie.
Dodatkowo prowadzone beda prace przygotowawcze przy projekcie mieszkaniowym we Wroctawiu. Aby obnizy¢ zadtuzenie
Grupy oraz zapewni¢ finansowanie tych inwestycji Emitent prowadzi proces sprzedazy czesci obiektéw handlowych i
nieruchomosci gruntowych. Zarzad nie jest w stanie w tej chwili oceni¢, kiedy finalnie dojdzie do poszczegdlnych transakcji
sprzedazy. Potencjalni kupujgcy sg na réznych etapach procedowania.

Oprocz funkcjonujacych obiektow, Grupa posiada bank ziemi o powierzchni 64,8 ha i wartosci rynkowej 277,6 min PLN z
przeznaczeniem na sprzedaz lub realizacje kolejnych projektow inwestycyjnych.

. Rank Progress SA
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| SPRAWOZDANIE Z DZIAtALNOSCI GRUPY KAPITALOWE) ZA IIl kw. 2017 r.

1. Kwartalne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Rank Progress za okres 3
miesiecy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2017 r. oraz kwartalna informacja finansowa Rank Progress S.A. za okres
3 miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2017 r.

Kwartalne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Rank Progress za okres 3 miesiecy
zakonczony 30 wrzesnia 2017 r. oraz kwartalna informacja finansowa Rank Progress S.A. za okres 3 miesiecy zakoriczony 30
wrzesnia 2017r. stanowig odrebny dokument zatgczony do niniejszego raportu kwartalnego.

2. Wybrane dane finansowe, zawierajace podstawowe pozycje kwartalnego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego (rowniez przeliczone na euro) przedstawiajace dane narastajgco za wszystkie kwartaty biezacego i
poprzedniego roku obrotowego, a w przypadku bilansu — na koniec biezagcego kwartatu i koniec poprzedniego
roku obrotowego.

WYBRANE SKONSOLIDOWANE OTOT2017 01012016~ 0TO13017 01012076
30.09.2017 30.09.2016 30.09.2017 30.09.2016

Przydchody ze sprzedazy i zréwnane z nimi 50922 62 385 11963 14 276
Zysk/strata na sprzedazy 11 416 20 620 2682 4719
Zysk/strata na dziatalnosc operacyjnej (6 333) 40 634 (1488) 9299
Zysk/strata brutto (7 692) 23 443 (1807) 5 365
Zysk/strata netto (11 441) 13 242 (2688) 3030
Przeptywy pieniezne z dziatalnodci operacyjnej 10 822 24 846 2 542 5686
Przeptywy pieniezne z dziatalnosd inwestycyinej 109 812 52 149 25 798 11924
Przeptywy pieniezne z dziatalnoddi finansowej (117 6286) (71 704) (27 634) (16 409)
Przeptywy pieniezne razem 3008 5291 707 1211
30.09.2017 31.12.2016 30.09.2017 31.12.2016

Mieruchomosd inwestycyjne 570 898 697 757 132 487 157 721
Aktywa razem 802 511 930 844 186 236 210 408
Zobowigzania diugoterminowe 346 135 452 600 B0 327 102 306
Zobowigzania krétkoterminowe 117 674 128 289 27 308 28 998
Kapitat wiasny 338 702 349 955 78 602 79 104
Kapitat zaktadowy 3718 3718 863 840
37 183 550 37 183 550 37 183 550 37 183 550

Liczba akgi

Przeliczenia na euro dokonano na podstawie nastepujacych zasad:

»  pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej wg sredniego kursu NBP obowigzujgcego na dzien bilansowy tj. na dzien
30 wrzesnia 2017 r. kurs 1 EUR =4,3091 PLN, a na 31 grudnia 2016 r. kurs 1 EUR = 4,4240 PLN.

»  pozycje sprawozdania z catkowitych dochoddw oraz sprawozdania z przeptywu $rodkéw pienieznych wg $redniego
kursu stanowigcego srednig arytmetyczng s$rednich kurséw ogtaszanych przez NBP na koniec kazdego miesigca
kalendarzowego danego okresu tj. za okres 1 stycznia 2017 r. do 30 wrzes$nia 2017 r. kurs 1 EUR = 4,2566 PLN, a za
okres 1 stycznia 2016 r. do 30 wrzesnia 2016 r. kurs 1 EUR = 4,3698 PLN.

3. Opis organizacji Grupy Kapitatowej Emitenta, ze wskazaniem jednostek podlegajacych konsolidacji.

Na dzien 30 wrzesnia 2017 r. Emitent jest jednostka dominujgcg Grupy Kapitatowej i jest podmiotem dominujgcym wobec 51
podmiotéw — spoétek celowych. Ponadto Emitent sprawowat wspotkontrole w sposéb bezposredni w jednostce Progress VIl
Sp. z 0.0. z siedzibg w Legnicy oraz w sposéb posredni przez swojg spétke zalezng w jednostce NCT Inwestycje Swietokrzyskie
| Sp. z 0.0. z siedzibg w Legnicy. Spdtki te sg finansowane przez Grupe Kapitatowg za pomocg pozyczek; taki model
finansowania podmiotéw wspdtzaleznych wynika z umow o wspodtpracy zawartymi z drugim udziatowcem przedsiewziecia.

Poszczegdlne projekty inwestycyjne sprowadzajgce sie do wybudowania, a nastepnie administrowania obiektami
komercyjnymi (centra handlowe, Srddmiejskie galerii handlowe, parki handlowe) realizowane sg przez jednostki zalezne, co
zapewnia przejrzysto$¢ procesu i minimalizuje ryzyko inwestycyjne. Projekty inwestycyjne z tego zakresu sa realizowane na
terenie Polski.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci spotek wchodzgcych w sktad Grupy Kapitatowe] jest budowa i wynajem
nieruchomosci oraz handel nieruchomosciami. Jedynie spdétki Rank Recycling Energy Sp. z 0.0. w restrukturyzacji, Rank
Recycling Dtugoszyn Sp. z 0.0., Rank Recycling Scotland Limited, RP Energy Sp. z 0.0. oraz RP Alternative Energy Limited

‘// Rank Progress SA
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| SPRAWOZDANIE Z DZIAtALNOSCI GRUPY KAPITALOWE) ZA IIl kw. 2017 r.

zajmujg sie dziatalnoscig polegajacg na rozwoju projektow z zakresu budowy zaktadow przeksztatcania odpaddéw
przemystowych i komunalnych, natomiast spétki Progress XVIII Sp. z 0.0. SKA oraz Progress XXIX Sp. z 0.0. zajmujg sie
dziatalnoscig handlowg i handlowo-rozrywkowa.

Wszystkie sprawozdania finansowe spoétek zaleznych, z wyjatkiem E.F. Progress IV Sp. z o.0. w likwidacji oraz Recycling
Scotland LTD in compulsory liquidation, zostaty skonsolidowane metodg petna. Wystapity udziaty niekontrolujace, ktére
nalezg do wspdlnika spétki RP Energy Sp. z 0.0. Wymienione udziaty niekontrolujgce sa nieistotne dla Grupy Kapitatowej Rank
Progress S.A. Grupa Kapitatowa sprawuje kontrole nad wszystkimi jednostkami zaleznymi na podstawie posiadanych udziatow
i glosdow w tych jednostkach. Wszystkie spoétki zalezne, z wyjatkiem RP Energy Sp. z 0.0., sg w 100%-owym posiadaniu
bezposrednim i posrednim jednostki dominujace;j.

Grupa na dzien 30 wrzesnia 2017 roku sprawowata takze wspétkontrole nad dwoma ustaleniami umownymi stanowigcymi
wspdlne przedsiewziecia, w ktérych posiadata 50% udziatéw i gtoséw: NCT Inwestycje Swietokrzyskie | Sp. z 0.0. oraz Progress
VIl Sp. z 0.0., ktére skonsolidowane zostaty metodg praw witasnosci. Po dniu bilansowym, w dniu 26 pazdziernika 2017 roku
Emitent zakupit 50% udziatéw od drugiego wspdlnika Progress VII Sp. z 0.0. i tym samym obecnie wymieniona spotka jest
100% jednostka zalezna.

. Rank Progress SA
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SPRAWOZDANIE Z DZIAtALNOSCI GRUPY KAPITALOWE) ZA IIl kw. 2017 r.

RANK PROGRESS S.A.

Schemat Grupy Kapitatowej Rank Progress na dziert 30 wrzesnia 2017 r. przedstawia sie nastepujaco:

E.F. Progress | Sp. zo.o0.
100% udziatow

E.F. Progress Il Sp. z 0.0.
100% udziatéw

E.F. Progress lll Sp. zo.0.
99,93% udziatéw; 0,07% udziatéw
posiada Progress X Sp. z 0.0.

E.F. Progress V Sp. z0.0.
98,78% udziatéw; 1,22% udziatéw
posiada Progress X Sp. z 0.0.

Progress X Sp. zo.o0.
100% udziatéw

Rank Miiller Jelenia Géra Sp. z 0.0.
100% udziatéw

Progress IX Sp. z o.0.
100% udziatéw

Progress Il Sp. z 0.0.
100% udziatow

E.F. Progress VI Sp. z 0.0.
51,55% udziatéw; 48,45% udziatow
posiada Rank Progress SA

E.F. Progress VIl Sp. z 0.0.
99,78% udziatéw; 0,22% udziatéw
posiada Progress X Sp. z 0.0.

Rank Progress Spétka Akcyjna
Duchnéw Sp.k. (dawniejE.F.
Progress X Sp. z0.0.) 99,92%

0,08 % wktadéw posiada

Progress XXVI Sp. z o.0.
100% udziatow

Progress XI Sp. z 0.0.
100% udziatéw

Progress lll Sp. z 0.0.
100% udziatéw

Progress XXV Sp. zo.0.
100% udziatow

E.F. Progress Xl Sp. z 0.0.
100% udziatéw

Progress VIl Sp. z 0.0.
50% udziatéw

Progress XIV Sp. z 0.0.
100% udziatéw

RP Alternative Energy Ltd
100% udziatéw

Progress XVIIl Sp. z o.0.
100% udziatow

Progress XIX Sp. zo.0.
100% udziatéw

Progress XXl Sp. zo.o.
100% udziatéw

Progress IV Sp. z 0.0.
100% udziatéw

Progress XIl Sp. zo.0.
100% udziatéw

Gemar Umech Sp. z o.0.
100% udziatéw

Progress XXIl Sp. z 0.0.
100% udziatéw

NCT Inwestycje Swigtokrzyskie |
Sp. zo.o.
50% udziatéw

Progress Xlll Sp. zo.0.
100% udziatéw

Progress XIX Sp. z 0.0. S.K.A.
99,9% akji, 0,1% akcji posiada Rank
Progress SA

Progress XVIII Sp. z 0.0. S.K.A.
99,9% akcji, 0,1% akcji posiada
Progress XVIII Sp. z 0.0.

Progress XXIll Sp. z o.0.
100% udziatéw

Progress XXIV Sp. zo.o0.
100% udziatéw

Progress XIV Spétka z ogr

99,9% akcji, 0,1% akcji posia

p Inwestycje S.K.A.
da Progress XV Sp. z 0.0.

Rank Progress Spétka Akcyjna
Terespol Sp.k. (dawniej Progress
XXVII Sp. 2 0.0.)99,76% wktadow

posiada 0,24 % Progress X Sp.z.0.0.

Progress XXIX Sp. z o.0.
100% udziatéow

Progress XV Sp. z 0.0.
100% udziatéw

Progress XIV Sp. z 0.0. Galeria

S.K.A. 99,9 % akcji,
0,1% akcji posiada

RP Energy Sp. z 0.0.
90% udziatéw 10% udziatéw
posiada WATT INVESTMENT LTD

Rank Recycling Dtugoszyn Sp. z 0.0.
100% udziatow

Progress XXI Sp. zo.o0.
Grudzigdz SKA
99,95 % akcji, 0,05% akcji posiada
Progress XXI Sp. z 0.0

Progress XIV Sp. z 0.0. Chojnice
SKA 99,95% akcji, 0,05% akcji

Progress XIV Sp. z 0.0. Olesnica
S.K.A. 99,94% akcji, 0,06% akcji
posiada E.F.Progress Xl Sp.zo.o.

Rank Recycling Energy Sp. z 0.0.
w restrukturyzacji 100% udziatéow

Progress XXIV Sp. z 0.0. Miejsce
Piastowe S.K.A. 100% akcji (PXV)

posiada Progress XXIll Sp.zo.0.

Progress V Sp. z 0.0.
99,9% udziatow,
0,1% udziatéw posiada
Progress XIVSp. zo. o.

TEMPO ACESSIVEL Lda Lizbona
100% udziatéw

I

CODIGO DE PRIMAVERA
UNIPESSOAL Lda Lizbona
100% udziatéw

E.F. Progress XIl Sp. zo.0
100% udziatéw

TEMPO ACESSIVEL Lda Olsztyn Sp.k.
(dawniej : Rank Progress S, A
Olsztyn Sp.k.) 99,86% wkiadéw,
0,14% wkiadéw posiada Codigo de
Primavera Unipessoal LDA

— Progress XXX Sp. zo.o.

76,3% posiada Progress VSp. z
0.0., 23,7 % udziatéw posiada E.F.
Progress XII Sp. z 0.0.

Progress XIV Sp. z 0.0 S.K.A.
100% akcji

Rank Prosper Skarzysko Kamienna
Sp. zo.o0.
100% udziatow

Progress XVI Sp. z o.0.
100% udziatéw

/4 Rank Progress SA

STRONA 6 z 32




SPRAWOZDANIE Z DZIAtALNOSCI GRUPY KAPITALOWE) ZA IIl kw. 2017 r.

Wykaz spotek wchodzacych na dziert 30 wrzesnia 2017 r. w sktad Grupy Kapitatowej Emitenta wraz z okresleniem metody

konsolidacji:
Lp. Nazwa jednostki
1 E.F. Progress | Sp. z 0.0.
2 E.F. Progress Il Sp. zo.0.
3 E.F. Progress Ill Sp. z 0.0.
4 E.F. Progress V Sp. z 0.0.
5 E.F. Progress VI Sp. z o0.0.
6 E.F. Progress VIl Sp. z 0.0.
7 Rank Progress Spotka Akcyjna Duchnow Sp.k.
8 E.F. Progress XI Sp. z 0.0.
9 E.F. Progress XII Sp. z 0.0.
10  Progress |l Sp.zo.0.
11  Progress lll Sp. z 0.0.
12 Progress IV Sp.zo.0.
13 ProgressV Sp.zo.o.
14 Tempo Acessivel LDA Olsztyn Sp.k. (dawniej:
Rank Progress Spotka Akcyjna Olsztyn Sp.k.)
15  Progress IXSp.zo.0.
16 Progress X Sp. z 0.0.
17  Progress XI Sp.zo.o.
18  Progress Xl Sp. z 0.0.
19  Progress Xlll Sp. z 0.0.
20  Progress XIV Sp. z 0.0.
21 Progress XV Sp. zo.0.
22 Progress XVISp.z o.0.
23 Progress XVIII Sp. zo.0.
24 Progress XIX Sp. z 0.0.
25  Progress XXI Sp. zo.0.
26 Progress XXII Sp. z 0.0.
27  Progress XXIll Sp. z 0.0.
28  Progress XXIV Sp. zo.o.
29  Progress XXV Sp. z 0.0.
30  Progress XXVI Sp. zo.o.
31  Rank Progress Spotka Akcyjna Terespol Sp.k.
32 Progress XXIX Sp. z 0.0.
33 Progress XXX Sp. z o.0.
34 Rank Mdiller Jelenia Géra Sp. z 0.0.
35  Rank Prosper Skarzysko Kamienna Sp. z 0.0.
36  Gemar Umech Sp. z 0.0.
37 Rank Recycling Energy Sp. z 0.0. w
restrukturyzacji
38  Rank Recycling Dtugoszyn Sp. z 0.0.
39 Rank Recycling Scotland Limited in compulsory
liquidation
40  Progress XIV Sp. z 0. 0. Olesnica S.K.A.
41 Progress XIV Sp. zo.0.— S.K.A.
Progress XIV Spotka z ograniczong
42 odpowiedzialnoscig Inwestycje S.K.A.(dawniej:
Progress XV Sp. z 0.0. S.K.A.)
43 Progress XVIII Sp. z 0.0. — S.K.A.
44 Progress XIX Sp.z 0.0.— S.K.A.
45 Progress XIV Sp. z 0.0. Galeria S.K.A.
46  Progress XXI Sp. z 0.0. Grudzigdz S.K.A.
47 Progress XIV Sp. z 0.0. Chojnice S.K.A.
48  Progress XXIV Sp. z 0.0. Miejsce Piastowe S.K.A.
49  RP Energy Sp. zo.0.
50 RP Alternative Energy Limited
51  Tempo Acessivel LDA
52  Codigo de Primavera Unipessoal LDA
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4, Wskazanie skutkéw zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku potaczenia jednostek
gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek Grupy Kapitatowej Emitenta, inwestycji dtugoterminowych,
podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci.

W okresie objetym przedmiotowym sprawozdaniem nie nastgpity istotne zmiany w strukturze jednostki gospodarczej.
Jedyne zmiany, nieistotne dla struktury Grupy, zostaty wymienione ponizej:

= W dniu 05 lipca 2017 r. zostata zarejestrowana w KRS zmiana nazwy spotki zaleznej Tempo Acessivel LDA Olsztyn
Sp.k. (dawniej: Rank Progress Spdtka Akcyjna Olsztyn Sp.k.) Spdtka w zwigzku ze zmiang komplementariusza
zmienita nazwe z Rank Progress Spdtka Akcyjna Olsztyn Sp.k (dawniej: Progress VIIl Sp. z 0.0.). Zmiana zostata
zarejestrowana w KRS w dniu 05 lipca 2017 roku.

= 7 dniem Q9 sierpnia 2017 r. w stan likwidacji postawiona zostata spotka zalezna Rank Recycling Scotland Ltd in
compulsory liquidation. Po przeprowadzeniu analizy prawnej i aktualnej sytuacji spotki stwierdzono utrate kontroli
nad spdtka, z uwagi na brak bezposredniej kontroli oraz mozliwosci decydowania o polityce i dalszym dziataniu
spotki. Tym samym nie jest ona diuzej jednostkg zalezng w Grupie Kapitatowej Rank Progress S.A., Pomimo
posredniego wptywu Grupy Kapitatowej na wyniki finansowe spétki oraz ekspozycje na zmienne wyniki finansowe,
nie ma jednak sprawowania wtadzy w spodtce, ze wzgledu na powotanie likwidatora. W dniu 9 sierpnia 2017 r.
spotka Rank Recycling Scotland Ltd in compulsory liquidation stata sie jednostka powigzang nienalezgca do Grupy
Kapitatowej Rank Progress S.A.

= po dniu bilansowym, w dniu 04 paZzdziernika 2017 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto
uchwate o potgczeniu Rank Progress SA (spdtka przejmujgca) ze spotka Progress XV Sp. z 0.0. (spotka przejmowana).
Potgczenie odbedzie sie bez podwyzszania kapitatu zaktadowego, z uwagi na to, iz Emitent jest 100% udziatowcem
przejmowanej spotki. Potgczenie odbedzie sie poprzez przeniesienie catego majatku spotki przejmowanej na spotke
przejmujaca. Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu okresowego potfaczenie nie zostato jeszcze zarejestrowane
przez wtasciwy Sad.

= po dniu bilansowym, w dniu 26 pazdziernika 2017 roku Emitent nabyt 50% udziatdow w spotce Progress VIl Sp. 0.0. i
tym samym stat sie jedynym udziatowcem Spotki. W zwigzku z tym Emitent informuje, iz uruchomienie przez spotke
Progress VII Sp. z o0.0. projektu deweloperskiego zwigzanego z zabudowg mieszkaniowg, biurowo-hotelows i
ustugowa pod nazwa "Marina Park" we Wroctawiu nie nastgpi we wspotpracy ze Spotkg "Central Fund of
Immovables" sp. z 0.0., 0 ktdérej to wspodtpracy Emitent informowat w raporcie rocznym za 2016 rok

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem nie miato miejsca pofgczenie jednostki dominujgcej z innym podmiotem
gospodarczym. Wszystkie spotki zalezne i wspotzalezne z wyjgtkiem spotek E.F. Progress XI Sp. z 0.0. (dawniej Garissa Sp. z
0.0.), Gemar-Umech Sp. z 0.0., Tempo Accesivel LDA oraz Codigo de Primavera Unipessoal LDA zostaty zatozone lub
wspotzatozone przez jednostke dominujaca lub jej jednostke zalezna.

Poza zdarzeniami opisanymi powyzej nie wystapity jakiekolwiek inne istotne zdarzenia majgce wptyw na strukture Grupy
Kapitatowej Emitenta.

5. Stanowisko zarzadu odnosnie do mozliwosci zrealizowania wcze$niej publikowanych prognoz wynikéw na dany
rok, w Swietle wynikdw zaprezentowanych w raporcie kwartalnym w stosunku do wynikéw prognozowanych.

Emitent nie opublikowat prognoz na rok 2017.
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6. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5%
ogoblnej liczby gtosow na walnym zgromadzeniu Emitenta na dzier przekazania raportu kwartalnego wraz ze
wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udziatu w kapitale zaktadowym,
liczby gtoséw z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu w ogdlnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu
oraz wskazanie zmian w strukturze wtasnosci znacznych pakietéw akcji Emitenta w okresie od przekazania
poprzedniego raportu okresowego za | pétrocze 2017 r.

Akcjonariuszami posiadajgcymi bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na
walnym zgromadzeniu Rank Progress S.A. na dzien przekazania niniejszego raportu kwartalnego sa:

Wartos¢
i . Liczba . Liczba gtoséw  Udziat % w Udziat %
Akcjonariusz . . nominalna . A
posiadanych akcji . na WZA kapitale gtoséw
akcji (z4)
Jan Mroczka bezposrednio i posrednio, w tym: 11925043 1192504 20350 086 32,07% 40,75%
Jan Mroczka - bezposrednio 1054514 105451 2109028 2,84% 4,22%
Clarriford Limited 8746 103 874610 16 116 632 23,52% 32,28%
Colin Holdings Limited 2124 426 212443 2124 426 571% 4,25%
Silver Coast Investment Sp. z 0.0. SKA 4325917 432 592 8651834 11,63% 17,33%
Pozostali 20932 590 2093 259 20392 590 56,30% 41,92%
Razem 37 183 550 3718 355 49934510 100,00% 100,00%

Pan Jan Mroczka, Prezes Zarzadu Rank Progress S.A. jest wtascicielem 100% udziatéw w spétkach Clarriford Limited oraz Colin
Holdings Limited. Wymienione spétki maja siedzibe w Nikozji na Cyprze. Dodatkowo Prezes Zarzadu Rank Progress S.A. Pan
Jan Mroczka jest takze bezposrednim wiascicielem akcji Emitenta.

W pordéwnaniu do poprzedniego raportu okresowego przekazanego dnia 27 wrzesnia 2017 r., akcjonariusze posiadajacy co
najmniej 5% udziatu w gtosach, nie zgtosili po tym dniu zadnych zmian do stanu posiadanych przez siebie liczby akcji lub liczby

gtosow.

Akcjonariat wg udziatu w gtosach na dzien przekazania niniejszego raportu przedstawia sie nastepujgco:

Colin Holdings
Limited (Cypr)
| Obszar wykresu |
Clarriford
Limited (Cypr)
41,92%

Jan Mroczka

m Jan Mroczka i podmioty powigzane
m Silver Coast Investment

Pozostali

‘// Rank Progress SA
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Od 2010 r. akcje Emitenta notowane s3 na Gietdzie Papieréow Wartosciowych w Warszawie. Pierwsze notowania PDA miato
miejsce w dniu 8 lipca 2010 r.

W Il kwartale 2017 roku kurs akcji Rank Progress SA zachowywat sie w miare stabilnie i poruszat sie w kanale 1,70-2,00 PLN.
Indeks WIG-Nieruchomosci przez caty Il kwartat 2017 roku utrzymywat sie na statym poziomie.

W Il kwartale najnizszy kurs akcji Rank Progress SA zanotowano na sesji 14 wrzesnia 2017 roku, kiedy to na zamknieciu cena
wyniosta 1,65 PLN. Natomiast najwyzszy kurs na zamknieciu zanotowano na sesji 4 lipca 2017 roku, kiedy to cena akcji
wyniosta 1,98 PLN. taczne obroty w Il kwartale 2017 roku na akcjach Rank Progress SA wyniosty 5,0 min PLN, Srednia dzienna
wartos¢ obrotu wyniosta 78 tys. PLN, tgczny wolumen obrotu akcjami wynidst 2,724 min szt., $redni dzienny wolumen wynidst
42.564 szt., natomiast Sredni kurs zamkniecia wazony obrotami w Ill kwartale wynidst 1,86 PLN.

Ponizszy wykres przedstawia poréwnanie wzglednej zmiany kursu akcji Spotki w stosunku do zmian indeksu WIG -
Nieruchomosci na przestrzeni lll kwartale 2017 r.

Notowania Rank Progress SA vs. WIG-Nieruchomosci

—_———— \_’_’_ﬂ_d—m

g
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——Rank Progress SA —W!IG-Nieruchomosci

7. Zestawienie stanu posiadania akcji Emitenta lub uprawnien do nich przez osoby zarzadzajace i nadzorujgce
Emitenta na dzien przekazania raportu kwartalnego, wraz ze wskazaniem zmian w stanie posiadania, w okresie
od przekazania poprzedniego raportu okresowego, odrebnie dla kazdej z oséb.

Stan posiadania bezposrednio akcji Rank Progress S.A. przez osoby zarzadzajgce i nadzorujgce na dzien przekazania raportu
kwartalnego przedstawia ponizsza tabela.

Wartosé

Akcjonariusz Petniona Funkcja Liczba Zit;dany(:h nomin(azlir;a akcji gL{I;:cl’::v Us:;::few Udziat % gtoséw
Zarzad
Jan Mroczka Prezes Zarzadu 1054514 105451 2109 028 2,84% 4,22%
Matgorzata Mroczka Wiceprezes Zarzadu
Rada Nadzorcza
Marcin Gutowski Przewodniczacy RN 3292 329 3292 0,01% 0,01%
Pawet Puterko Wiceprzewodniczacy RN
Mateusz Mroczka Cztonek RN
Magdalena Dy$ Cztonek RN
Radostaw Mrowiriski Cztonek RN

Jan Mroczka jest takze posrednio wtascicielem akcji Rank Progress S.A., co zostato opisane w poprzednim punkcie niniejszego
raportu.

‘// Rank Progress SA

STRONA 101z 32



| SPRAWOZDANIE Z DZIAtALNOSCI GRUPY KAPITALOWE) ZA IIl kw. 2017 r.

W dniu 04 pazdziernika 2017 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy odwotato pana Andrzej Chetchowskiego
z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Emitenta.

Jednoczes$nie w dniu 04 pazdziernika 2017 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto uchwate o
powotaniu pana Radostawa Mrowinskiego na Cztonka Rady Nadzorczej Emitenta.

W dniu 19 pazdziernika 2017 roku Rada Nadzorcza podjeta uchwate w sprawie zmiany sktadu Komitetu Audytu Spofki,
powotujac w jego sktad nastepujgcych cztonkow Rady Nadzorczej i powierzajac im petnienie nastepujacych funkgcji:

1. Radostaw Mrowinski — Przewodniczacy Komitetu Audytu,

2. Marcin Gutowski — Cztonek Komitetu Audytu,

3. Magdalena Dys — Cztonek Komitetu Audytu.

Zarzad Spétki informuje, ze Komitet Audytu we wskazanym sktadzie spetnia kryteria niezaleznosci oraz pozostate wymagania
okreslone w ustawie z dnia 11 maja 2017 roku o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym.

llos¢ akeji i gtosdw bedgcych w posiadaniu oséb zarzadzajgcych i nadzorujacych od przekazania poprzedniego raportu
okresowego do dnia dzisiejszego, wg najlepszej wiedzy Emitenta, nie ulegta zmianie.

8. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sagdem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub
organem administracji publicznej, z uwzglednieniem wymaganych informacji.

W zakresie postepowan dotyczgcych zobowigzan lub wierzytelnosci Emitenta lub jednostki od niego zaleznej, ktorych wartosé
odrebnie lub facznie wynosi co najmniej 10% kapitatow wtasnych Emitenta, na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania
toczyty sie nastepujace sprawy.

Sprawy podatkowe
E.F. Progress V sp. z 0.0. — “przewalutowanie”

W roku 2011 rozliczenia podatku CIT za rok 2009 spotki zaleznej od Emitenta E.F. Progress V Sp. z 0.0. podlegaty kontroli
przeprowadzonej przez Urzad Kontroli Skarbowej we Wroctawiu, ktory stwierdzit iz zastgpienie kredytu budowlanego w PLN
stuzgcego budowie Galerii Twierdza w Ktodzku przez kredyt inwestycyjny w EUR nastgpito na podstawie powszechnie
rozumianego przewalutowania (tj. zmiany waluty kredytu). Spotka zalezna nie zgodzita sie ze stanowiskiem UKS, przede
wszystkim opierajgc sie na tresci umowy z bankiem, gdzie wskazano, ze nastgpita sptata kredytu w PLN (a konsekwencji nie
mogto dojs$¢ do powszechnie rozumianego przewalutowania) oraz na fakcie zawarcia kontraktu terminowego typu forward
na sprzedaz waluty EUR otrzymanej z uzyskanego kredytu inwestycyjnego, w wyniku realizacji ktérego, spdtka otrzymata
Srodki w PLN, ktére postuzyty sptacie kredytu budowlanego w PLN. Argumenty przedstawione przez spoétke zalezng w
postepowaniu przed organami skarbowymi zostaty wpierw odrzucone przez UKS a nastepnie przez Dyrektora Izby Skarbowej,
wobec czego spotka zalezna zaskarzyta w grudniu 2012 r. decyzje Dyrektora Izby Skarbowej do Wojewddzkiego Sadu
Administracyjnego we Wroctawiu. W listopadzie 2012 r., po otrzymaniu wykonywalnej decyzji Dyrektora Izby Skarbowej,
spotka zalezna uregulowata zalegtos¢ podatkowa za rok 2009 w wysokosci 640 tys. PLN plus odsetki.

W dniu 6 listopada 2013 roku WSA we Wroctawiu wydat wyrok, w ktérym sad uwzglednit skarge spotki zaleznej i uchylit
decyzje Izby Skarbowej oraz stwierdzit, iz decyzja nie podlega wykonaniu. W ustnym uzasadnieniu motywow rozstrzygniecia
sad wskazat, iz organ podatkowy w sposob wadliwy przeprowadzit postepowanie dowodowe w sprawie. W szczegdlnosci sad
wskazat, iz organ nie uwzglednit dowoddw sktadanych przez spotke zalezng, opierajgc swoje rozstrzygniecie na wybidrczym
materiale dowodowym. Pisemne uzasadnienie wyroku WSA we Wroctawiu spdtka zalezna otrzymata dnia 14 stycznia 2014
roku. W uzasadnieniu tym sgd powtdrzyt tezy przywotane w ustnym uzasadnieniu.

Dyrektor Izby Skarbowej ztozyt, dnia 21 stycznia 2014 roku, skarge kasacyjng. W swojej skardze organ wskazat, ze zaskarzony
wyrok nie odpowiada prawu, poniewaz WSA we Wroctawiu nieprawidtowo ustalit istote sporu — WSA wskazat mianowicie, ze
nalezy ustali¢, czy doszto do sprzedazy waluty, bowiem organ nie udowodnit ze nie doszto do sprzedazy waluty, lecz doszto do
przewalutowania. Zdaniem za$ organu podatkowego, w sprawie nie doszto do sprzedazy waluty, wiec rozwazania Sadu,
wskazujace, ze do sprzedazy mogto dojs¢, s bezprzedmiotowe. Organ nie odnidst sie wiec w skardze kasacyjnej do meritum
sporu, a stwierdzit tylko, ze Sad nie zrozumiat o co chodzi w sprawie.

W dniu 25 sierpnia 2016 roku Naczelny Sad Administracyjny oddalit ztozong przez Dyrektora Izby Skarbowej we Wroctawiu
skarge kasacyjng. W uzasadnieniu wyroku Naczelny Sad Administracyjny wskazat, ze wyrok WSA we Wroctawiu odpowiada
prawu, poniewaz w sprawie nie zostat przez Dyrektora Izby Skarbowej we Wroctawiu wyczerpujaco zebrany i rozpatrzony
zebrany materiat dowodowy. Zdaniem Naczelnego Sadu Administracyjnego z zebranego materiatu dowodowego bynajmniej
nie wynika teza stawiana przez Dyrektora Izby Skarbowej we Wroctawiu. Naczelny Sad Administracyjny wskazat bowiem, ze
WSA we Wroctawiu zasadnie wskazat w swoim wyroku na uchybienia procesowe Dyrektora Izby Skarbowej we Wroctawiu,
poniewaz zgromadzony w sprawie materiat dowodowy jest niepetny, przez co nie pozwala na formutowanie jednoznacznych
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wnioskow co do charakteru prowadzonych operacji finansowych oraz ich prawnopodatkowych skutkéw. Dlatego tez WSA we
Wroctawiu, zdaniem Naczelnego Sagdu Administracyjnego, dostrzegajac ww. watpliwosci, zasadnie nakazat Dyrektorowi Izby
Skarbowej we Wroctawiu uzupetnienie materialu dowodowego, poprzez przeprowadzenie uzupetniajgcego postepowania
dowodowego, a nastepnie dokonanie petnej oceny zgromadzonego w sprawie materiatu dowodowego i wyjasnienie
wszelkich watpliwosci.

Jednoczesnie Naczelny Sad Administracyjny wskazat, ze odnoszenie sie do meritum sprawy jest przedwczesne, z uwagi na
btedy proceduralne prowadzonego przez Dyrektora Izby Skarbowej we Wroctawiu postepowania podatkowego.

W wyniku oddalenia skargi kasacyjnej przez Naczelny Sgd Administracyjny, sprawa Spotki zaleznej wrécita do Dyrektora Izby
Skarbowej we Wroctawiu, ktéry miat obowigzek przeprowadzenia postepowania podatkowego, a takze wziecia pod uwage
wytycznych WSA we Wroctawiu, tj. miat obowigzek wziecia pod uwage dowodow przedstawionych w toku postepowania
podatkowego przez Spotke zalezng, a takze oparcia swojego rozstrzygniecia na petnym materialne dowodowym. Dyrektor
Izby Skarbowej we Wroctawiu w dniu 30 stycznia 2017 roku wydat decyzje, w ktérej uchylit w catosci decyzje Dyrektora
Urzedu Kontroli Skarbowej we Wroctawiu i przekazat sprawe do ponownego rozpatrzenia przez ten organ. W swojej decyzji
Dyrektor Izby Skarbowej we Wroctawiu wskazat, ze w sprawie nie zostat ustalony faktyczny przebieg zdarzen, jaki miat
miejsce w badanym okresie pomiedzy Spdtka zaleing a Bankiem, stad w sprawie wymagane jest przeprowadzenie
postepowania dowodowego w znacznej czesci, w szczegblnosci przeprowadzenie dowodu z przestuchania swiadkow, czy tez
powotanie biegtego z zakresu instrumentow finansowych.

Wobec powyzszego, Dyrektor Izby Skarbowej we Wroctawiu uznat, ze zasadne jest przekazanie sprawy do ponownego
rozpatrzenia przez organ podatkowy, poniewaz przeprowadzenie uzupetniajgcego postepowania dowodowego w catosci
przez Dyrektora Izby Skarbowej we Wroctawiu naruszatoby zasade dwuinstancyjnosci.

Jednoczesnie, dnia 3 lipca 2017 roku, spotka zalezna otrzymata od Naczelnika Dolnoslgskiego Urzedu Skarbowego we
Wroctawiu zwrot wptaconego podatku wraz ze zwrotem zaptaconych przez Spoétke zalezng odsetek w wysokosci 1,215 min zt.

Zarzad Emitenta wskazuje, ze obecnie sprawa jest ponownie rozpoznawana przez Dyrektora Urzedu Kontroli Celno-Skarbowej
we Wroctawiu (dawniej: Dyrektor Urzedu Kontroli Skarbowej we Wroctawiu), ktéry zgodnie z wiedzg Emitenta dokonat
jedynie szczgtkowych czynnosci w ramach prowadzonego postepowania podatkowego, ograniczajac sie do zebrania jednego
nowego dowodu, tj. o$wiadczenia banku, nie przeprowadzajgc przy tym zadnych innych dowoddéw, w tym przestuchania
Swiadkow, czy tez dowodu z opinii biegtego. Nie mniej jednak Dyrektor Urzedu Kontroli Celno-Skarbowej we Wroctawiu
zawiadomit spotke zalezng o mozliwosci wypowiedzenia sie w sprawie zebranego materiatu dowodowego. Spotka zalezna
wypowiedziata sie w sprawie zebranego materiatu dowodowego, wskazujgc na szereg uchybien popetnionych przez
Dyrektora Urzedu Kontroli Celno-Skarbowej we Wroctawiu w trakcie prowadzonego przez niego postepowania
uzupetniajacego, a takze na brak realizacji przez ww. organ podatkowy zalecen Wojewddzkiego Sgdu Administracyjnego i
Dyrektora Izby Skarbowej we Wroctawiu.

W odpowiedzi na pismo Spotki zaleznej, Dyrektor Dolnoslgskiego Urzedu Celno-Skarbowego we Wroctawiu zgromadzit tylko
jeden nowy dowdd w sprawie, tj. pismo Banku, w ktérym Bank wskazat, ze przestuchanie swiadkdéw jest niezasadne. Na tej
podstawie Dyrektor Dolnoslaskiego Urzedu Celno-Skarbowego odmdéwit przeprowadzenia dowoddéw z przestuchania
Swiadkoéw, a takze innych dowoddw, w tym dowodu z biegtego. Nastepnie, Dyrektor Dolnoslaskiego Urzedu Celno-
Skarbowego we Wroctawiu wyznaczyt kolejny termin do wypowiedzenia sie w sprawie zgromadzonego materiatu
dowodowego. Obecnie Spodtka zalezna przygotowuje odpowiedZ na ww. postanowienie Dyrektora Dolnoslaskiego Urzedu

Celno-Skarbowego we Wroctawiu.

Wobec pozytywnego zakonczenia postepowania sagdowo-administracyjnego, a takze decyzji Dyrektora Izby Skarbowej, Zarzad
Emitenta negatywnie odnosi sie do mozliwosci ponownego wydania w sprawie ostatecznej decyzji, w ktérej organy
podatkowe ponowitby swoje wczedniejsze stanowisko w sprawie i uznatby dokonang przez Spdtke zalezng transakcje za
przewalutowanie. Zarzad Emitenta wskazuje bowiem, ze materiat dowodowy mozliwy do zgromadzenia w sprawie, w tym
dowody wnioskowane przez Spoétke zalezng, ktérych przeprowadzenia odmdéwit Dyrektor Urzedu Kontroli Celno-Skarbowej
we Wroctawiu (a ktére powinien przeprowadzi¢), wyraznie wskazuje, ze w sprawie nie doszto do przewalutowania, a tylko
zawarcia kontraktu terminowego typu forward na sprzedaz waluty EUR otrzymanej z uzyskanego kredytu inwestycyjnego.

Ryzyko zwigzane z przedmiotowga sprawe obejmuje kwote ok. 640 tys. zt, tj. kwote okreslonego zobowigzania podatkowego
Spotki zaleznej, ktéra wraz z kosztami ubocznymi, tj. odsetkami powinna wynies¢ ok. 1,14 min zt (odsetki ok. 506 tys. zt).
Jednoczesnie Emitent wskazuje, ze ww. kwota nie zostata przez Spoétke zalezng uiszczona, z uwagi na brak wymagalnosci
zobowigzania podatkowego (brak jakiejkolwiek decyzji wymiarowej w sprawie).

Rank Progress S.A. — , przewalutowanie”

Dodatkowo Emitent wskazuje, ze podobna transakcja zastgpienia kredytu budowlanego w PLN zaciggnietego przez Emitenta i
stuzgcego budowie Galerii Piastéw w Legnicy przez kredyt inwestycyjny w EUR przy wykorzystaniu kontraktéw terminowych
typu forward na sprzedaz waluty EUR miata miejsce w roku 2009. Rozliczenie dla celéw podatku CIT transakcji zastgpienia
kredytu budowlanego przez kredyt inwestycyjny zostato przeprowadzone tak samo jak w przypadku wyzej wymienionej spotki
zaleznej.
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W grudniu 2012 r. UKS we Wroctawiu wszczat u Emitenta m.in. kontrole rozliczenia podatku CIT za rok 2009. W lutym 2013 r.
Emitent otrzymat protokdt z kontroli UKS, ktéry wyrazat stanowisko kontrolujgcych tozsame do stanowiska wyrazonego w
przypadku kontroli wyzej wspomnianej spotki zaleznej EF Progress V. Emitent w lutym 2013 r. ztozyt zastrzezenia do
protokotu UKS. Emitent nie zgodzit sie ze stanowiskiem UKS, przede wszystkim opierajac sie na tresci umowy z bankiem,
gdzie wskazano, ze nastgpita sptata kredytu w PLN (a konsekwencji nie mogto dojs¢ do powszechnie rozumianego
przewalutowania) oraz na fakcie zawarcia kontraktu terminowego typu forward na sprzedaz waluty EUR otrzymanej z
uzyskanego kredytu inwestycyjnego, w wyniku realizacji ktérego, spdtka otrzymata srodki w PLN, ktére postuzyty sptacie
kredytu budowlanego w PLN. Dodatkowo Emitent nie zgodzit sie ze stanowiskiem organu, ktory zakwestionowat sposéb
rozliczenia przez Emitenta dofinansowania dla kontrahenta wynajmujacego lokal w Galerii Piastow. Organ wskazat bowiem, iz
dofinansowanie udzielone Kontrahentowi powinno zwieksza¢ wartos¢ poczatkowg srodka trwatego (tj. Galerii), z czym
Emitent sie nie zgadza. Argumenty przedstawione przez spotke w postepowaniu przed organami skarbowymi zostaty
odrzucone przez UKS wobec czego Emitent wnidst odwotanie od tej decyzji w lipcu 2013 roku.

W dniu 20 listopada 2013 roku Dyrektor Izby Skarbowej we Wroctawiu wydat decyzje utrzymujacg w mocy decyzje UKS, w
ktorej stwierdzit, iz uwzgledniajgc materiat dowodowy zgromadzony w postepowaniu, po rozpoznaniu stanu faktycznego i
prawnego sprawy, nie znalazt podstaw do zmiany stanowiska i okreslit zobowigzanie podatkowe w wysokosci ok. 5 min PLN.

Zdaniem organu podatkowego, w sprawie doszto do przewalutowania kredytu, a nie do sprzedazy waluty. Tym samym — w
opinii organu podatkowego, UKS zasadnie nie uznat kosztow poniesionych przez Emitenta roznic kursowych z tytutu
sprzedazy waluty za koszty uzyskania przychoddéw. Organ podatkowy stwierdzit réwniez, iz wydatki poczynione na
dofinansowanie najemcy lokalu w Galerii Piastdw powinny zwieksza¢ wartos¢ poczatkowg budynku, mimo iz jak wskazywat
Emitent w swoich poprzednich pismach w sprawie, nie mozna doktadnie wskaza¢, na co zostata przeznaczona kwota
dofinansowania wyptacona najemcy. Emitent nie zgodzit sie z rozstrzygnieciem organu podatkowego i wnidst, dnia 7 stycznia
2014 roku, skarge do Wojewddzkiego Sgdu Administracyjnego we Wroctawiu.

Jednoczesnie, wobec uzyskania przymiotu ostatecznosci przez decyzje organu podatkowego, Naczelnik Dolnoslgskiego
Urzedu Skarbowego, dziatajac jako organ egzekucyjny, wszczat u Emitenta egzekucje majaca na celu przymusowa zaptate
podatku. Mianowicie, pod koniec grudnia 2013 roku organ egzekucyjny zawiadomit Emitenta o zablokowaniu jego rachunkow
bankowych i przeprowadzit czynnosci egzekucyjne, sciggajac z rachunku bankowego ponad 408 tysiecy PLN.

Dnia 27 czerwca 2014 roku Wojewddzki Sagd Administracyjny we Wroctawiu wydat wyrok (sygn. akt | SA/Wr 261/14) w ktérym
uchylit decyzje Dyrektora lIzby Skarbowej we Wroctawiu i uznat, ze ww. decyzja nie podlega wykonaniu. W pisemnym
uzasadnieniu motywow rozstrzygniecia WSA we Wroctawiu wskazat, iz organ podatkowy w sposdb wadliwy przeprowadzit
postepowanie dowodowe w sprawie. W szczegdlnosci sgd wskazat, iz organ podatkowy nie przestuchat swiadkow, ani nie
uwzglednit dowoddéw sktadanych przez Emitenta, pomimo, ze miat taki obowigzek ze wzgledu na zasade czynnego udziatu
strony w postepowaniu. Tym samym organ podatkowy opart swoje rozstrzygniecie na wybidrczym materiale dowodowym.

Dyrektor Izby Skarbowej we Wroctawiu wnidst, dnia 12 wrzesnia 2014 roku, skarge kasacyjng od przedmiotowego wyroku. W
swojej skardze Dyrektor Izby Skarbowej we Wroctawiu wskazat, ze zaskarzony wyrok nie odpowiada prawu, poniewaz
zgromadzony przez organ materiat dowodowy jest kompletny i wyraznie wskazuje, ze w sprawie wystgpito przewalutowanie
udzielonego Emitentowi kredytu.

Nalezy wskazaé, ze skarga kasacyjna Dyrektora Izby Skarbowej byta co do zasady powtdrzeniem argumentow
przedstawianych przez Dyrektora Izby Skarbowej w toku postepowania administracyjnego, z ta rdznica, ze Dyrektor Izby
Skarbowej przedstawit, na potwierdzenie swoich argumentéw, nowy dowdd w sprawie, co zdaniem Emitenta, na tym etapie
postepowania sgdowo-administracyjnego, byto niedopuszczalne. Emitent réwniez wniost skarge kasacyjng w przedmiotowej
sprawie. W swojej skardze Emitent wnidst o uchylenie zaskarzonego wyroku WSA we Wroctawiu z uwagi na brak
jednoznacznego wskazania przez WSA we Wroctawiu wszystkich uchybierr Dyrektora Izby Skarbowej, w szczegdlnosci tych
dotyczacych niewtasciwego zakwalifikowania przez Emitenta wydatkéw poczynionych na dofinansowanie najemcy lokalu w
Galerii Piastow (zdaniem Dyrektora Izby Skarbowej we Wroctawiu, powinny one zwieksza¢ wartosé¢ poczatkowa budynku,
natomiast zdaniem Emitenta powinny by¢ zaliczone bezposrednio w ciezar kosztéw uzyskania przychoddw).

W dniu 25 sierpnia 2016 roku Naczelny Sad Administracyjny oddalit ztozone przez Emitenta i Dyrektora Izby Skarbowej we
Woroctawiu skargi kasacyjne. W uzasadnieniu wyroku Naczelny Sad Administracyjny wskazat, ze wyrok WSA we Wroctawiu
odpowiada prawu, poniewaz w sprawie nie zostat przez Dyrektora Izby Skarbowej we Wroctawiu wyczerpujgco zebrany i
rozpatrzony zebrany materiat dowodowy. Zdaniem Naczelnego Sgdu Administracyjnego z zebranego materiatu dowodowego
bynajmniej nie wynika teza stawiana przez Dyrektora Izby Skarbowej we Wroctawiu. Naczelny Sad Administracyjny wskazat
bowiem, ze WSA we Wroctawiu zasadnie wskazat w swoim wyroku na uchybienia procesowe Dyrektora Izby Skarbowej we
Woroctawiu, poniewaz zgromadzony w sprawie materiat dowodowy jest niepetny, przez co nie pozwala na formutowanie
jednoznacznych wnioskéw co do charakteru prowadzonych operacji finansowych oraz ich prawnopodatkowych skutkow.
Dlatego tez WSA we Wroctawiu, zdaniem Naczelnego Sadu Administracyjnego, dostrzegajagc ww. watpliwosci, zasadnie
nakazat Dyrektorowi Izby Skarbowej we Wroctawiu uzupetnienie materialu dowodowego, poprzez przeprowadzenie
uzupetniajgcego postepowania dowodowego, a nastepnie dokonanie petnej oceny zgromadzonego w sprawie materiatu
dowodowego i wyjasnienie wszelkich watpliwosci. Jednoczesnie Naczelny Sad Administracyjny wskazat, Zze odnoszenie sie do
meritum sprawy jest przedwczesne, z uwagi na btedy proceduralne prowadzonego przez Dyrektora Izby Skarbowej we
Wroctawiu postepowania podatkowego.
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Dodatkowo, Naczelny Sad Administracyjny wskazat, ze zasadne jest twierdzenie WSA we Wroctawiu dotyczace wydatkéw na
dofinansowanie, poniewaz wydatki te podwyzszajg wartos¢ poczatkowg Galerii Piastéw, co w opinii Naczelnego Sadu
Administracyjnego, wynika z tresci umowy dotyczacej dofinansowania. Jak bowiem wskazat Naczelny Sad Administracyjny, z
ustalen organéw podatkowych wynika, ze najemca prowadzit prace wykonczeniowe budynku (tj. Galerii Piastéw) oraz ze
wykonane prace dotyczyty instalacji i urzadzen statych, stanowigcych czesci sktadowe budynku, a takze elementow
konstrukcyjnych budynku. Dodatkowo, Naczelny Sgd Administracyjny stwierdzit, naktady poczynione na budynek zostaty
sprzedane Emitentowi, co dokumentuje faktura VAT wystawiona przez najemce.

W wyniku oddalenia skarg kasacyjnych przez Naczelny Sgd Administracyjny, sprawa Emitenta wrocita do Dyrektora Izby
Skarbowej we Wroctawiu, ktéry miat obowigzek przeprowadzenia postepowania podatkowego i wziecia pod uwage
wytycznych WSA we Wroctawiu, tj. miat obowigzek wziecia pod uwage dowoddéw przedstawionych w toku postepowania
podatkowego przez Emitenta, a takze oparcia swojego rozstrzygniecia na petnym materialne dowodowym.

Dyrektor Izby Skarbowej we Wroctawiu w dniu 22 grudnia 2016 roku wydat decyzje, w ktorej uchylit w catosci decyzje
Dyrektora Urzedu Kontroli Skarbowej we Wroctawiu i przekazat sprawe do ponownego rozpatrzenia przez ten organ. W
swojej decyzji Dyrektor Izby Skarbowej we Wroctawiu wskazat, Zze w sprawie nie zostat ustalony faktyczny przebieg zdarzen,
jaki miat miejsce w badanym okresie pomiedzy Spotkg zalezng a Bankiem, stagd w sprawie wymagane jest przeprowadzenie
postepowania dowodowego w znacznej czesci, w szczegdlnosci przeprowadzenie dowodu z przestuchania Swiadkow.

Wobec powyzszego, Dyrektor Izby Skarbowej we Wroctawiu uznat, ze zasadne jest przekazanie sprawy do ponownego
rozpatrzenia przez organ podatkowy, poniewaz przeprowadzenie uzupetniajgcego postepowania dowodowego w catosci
przez Dyrektora Izby Skarbowej we Wroctawiu naruszatoby zasade dwuinstancyjnosci.

Zarzad Emitenta wskazuje, ze obecnie sprawa jest ponownie rozpoznawana przez Dyrektora Urzedu Kontroli Celno-Skarbowej
we Wroctawiu (dawniej: Dyrektor Urzedu Kontroli-Skarbowej), ktéry zgodnie z wiedzg Emitenta dokonat szczgtkowych
czynnos$ci w ramach prowadzonego postepowania podatkowego, ograniczajac sie do zebrania w sprawie jednego nowego
dowodu, tj. oswiadczenia banku, nie przeprowadzajgc przy tym zadnych innych dowodéw, w tym przestuchania swiadkdw,
czy tez dowodu z opinii biegtego. Nie mniej jednak, Dyrektor Urzedu Kontroli Celno-Skarbowej we Wroctawiu zawiadomit
Emitenta o mozliwosci wypowiedzenia sie w sprawie zebranego materiatu dowodowego. Emitent wypowiedziat sie w sprawie
zebranego materiatu dowodowego, wskazujgc na szereg uchybien popetnionych przez Dyrektora Urzedu Kontroli Celno-
Skarbowej we Wroctawiu w trakcie prowadzonego przez niego postepowania uzupetniajgcego, a takze na brak realizacji przez
ww. organ podatkowy zalecen Wojewddzkiego Sgdu Administracyjnego i Dyrektora Izby Skarbowej we Wroctawiu.

W odpowiedzi na pismo Emitenta, Dyrektor Dolnoslgskiego Urzedu Celno-Skarbowego we Wroctawiu zgromadzit tylko jeden
nowy dowodd w sprawie, tj. pismo Banku, w ktérym Bank wskazat, ze przestuchanie swiadkéw jest niezasadne. Na tej
podstawie Dyrektor Dolnoslaskiego Urzedu Celno-Skarbowego odmowit przeprowadzenia dowoddw z przestuchania
Swiadkdéw, a takze innych dowoddw, w tym dowodu z biegtego. Nastepnie, Dyrektor Dolnoslgskiego Urzedu Celno-
Skarbowego we Wroctawiu wyznaczyt kolejny termin do wypowiedzenia sie w sprawie zgromadzonego materiatu
dowodowego. Obecnie Emitent przygotowuje odpowiedZ na ww. postanowienie Dyrektora Dolnoslgskiego Urzedu Celno-
Skarbowego we Wroctawiu.

Wobec pozytywnego zakonczenia postepowania sgdowo-administracyjnego, Zarzad Emitenta negatywnie odnosi sie do
mozliwosci ponownego wydania w sprawie ostatecznej decyzji, w ktdérej organy podatkowe ponowitby swoje wczesniejsze
stanowisko w sprawie i uznatby dokonang przez Emitenta transakcje za przewalutowanie. Zarzad Emitenta wskazuje bowiem,
ze materiat dowodowy mozliwy do zgromadzenia w sprawie, w tym dowody wnioskowane przez Emitenta, ktérych
przeprowadzenia odmdwit Dyrektor Urzedu Kontroli Celno-Skarbowej we Wroctawiu (a ktdre powinien przeprowadzic),
wyraznie wskazuje, ze w sprawie nie doszto do przewalutowania, a tylko zawarcia kontraktu terminowego typu forward na
sprzedaz waluty EUR otrzymanej z uzyskanego kredytu inwestycyjnego.

Jednoczesnie, w zwigzku z wyrokiem wydanym przez Naczelny Sad Administracyjny, Naczelnik Dolnoslaskiego Urzedu
Skarbowego we Wroctawiu postanowieniem z dnia 13 grudnia 2016 roku, umorzyt postepowanie egzekucyjne prowadzone
przeciwko Emitentowi z uwagi, na fakt, ze zobowigzanie podatkowe Emitenta nie jest wymagalne. W zwigzku z umorzeniem
postepowania egzekucyjnego, Emitent ztozyt wniosek o wydanie postanowienia w sprawie kosztéw egzekucyjnych, wydanie
ktérego umozliwi Emitentowi zwrdcenie sie do Naczelnika Dolnoslaskiego Urzedu Skarbowego we Wroctawiu z zadanie
zwrotu zapfaconych przez Emitenta kosztow postepowania egzekucyjnego w kwocie ok. 442 tys. zt. Na obecnym etapie
postepowania Naczelnik Dolnoslgskiego Urzedu Skarbowego we Wroctawiu wydat postanowienie, w ktérym okreslit wysokos¢
kosztow egzekucyjnych na kwote 442 168 zt, wskazujac, ze ww. kosztami zostanie obcigzony Emitent z uwagi na fakt, ze
Naczelnik Dolnoslgskiego Urzedu Skarbowego we Wroctawiu miat formalne podstawy do wszczecia postepowania
egzekucyjnego. Ww. postanowienie zostato utrzymane w mocy przez Dyrektora Izby Administracji Skarbowej we Wroctawiu
na podstawie decyzji z dnia 2 listopada 2017 roku.

Z uwagi, ze postepowanie egzekucyjne byto prowadzone w oparciu o decyzje, ktéra nastepnie zostata uchylona ze wzgledu na
niezgodnos¢ z prawem, Emitent obecnie przygotowuje skarge na ww. postanowienie Dyrektora Izby Administracji Skarbowej
we Wroctawiu do Wojewddzkiego Sgdu Administracyjnego we Wroctawiu. Zdaniem bowiem Emitenta, koszty egzekucyjne
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powinien ponies¢ organ podatkowy, tj. Dyrektor Urzedu Kontroli Celno-Skarbowej we Wroctawiu (dawniej: Dyrektor Urzedu
Kontroli Skarbowej we Wroctawiu), ktéry wydat niezgodng z prawem decyzje podatkowa.

Ryzyko zwigzane z przedmiotowa sprawe obejmuje kwote 5 min zt, tj. kwote okreslonego zobowigzania podatkowego
Emitenta, ktora wraz z kosztami ubocznymi, tj. odsetkami nie powinna przekroczy¢ kwoty 9,0 min zt (odsetki ok. 4,0 min. zt).
Jednoczesnie Emitent wskazuje, ze ww. kwota nie zostata przez Emitenta uiszczona, z uwagi na brak wymagalnosci
zobowigzania podatkowego (brak jakiejkolwiek decyzji wymiarowej w sprawie).

Rank Progress S.A. - Podatek od nieruchomosci

W latach 2009-2011 Emitent korzystat z pomocy horyzontalnej Prezydenta Miasta Legnica w postaci zwolnienia z podatku od
nieruchomosci, przyznanej na podstawie uchwaty nr XL/409/05 Rady Miejskiej w Legnicy z dnia 18 listopada 2005 roku (dalej
— ,Uchwata RM”).

Prezydent Miasta Legnica stwierdzajgc, iz Emitent w nieprawidtowy sposéb deklarowat korzystanie ze zwolnienia z podatku
od nieruchomosci, wszczat postepowania dotyczgce okreslenia wysokosci zobowigzania podatkowego Emitenta w podatku od
nieruchomosci za lata 2009, 2010 2011.

Organ podczas postepowania wskazat iz Emitent poprzez wniesienie aportu do spotki PROGRESS Xll Sp. z 0.0. w postaci
nieruchomosci przy ulicy Najsw. Marii Panny oraz przy ulicy Grodzkiej oraz przez brak realizacji nowych inwestycji przy ulicy
Witelona i przy ulicy Senatorskiej w my$l zapiséw § 2 ust. 1 uchwaty Nr XL/409/05 Rady Miejskiej Legnicy z dnia 28 listopada
2005 r. w sprawie przyjecia Programu pomocy horyzontalnej na rozwdéj matych i srednich przedsiebiorstw na terenie miasta
Legnicy, Emitent nie dopetnit warunkdw uprawniajgcych do skorzystania ze zwolnienia z podatku od nieruchomosci w ramach
Programu pomocy horyzontalnej, tak wiec utracit prawo do tego zwolnienia z podatku od nieruchomosci.

W zwigzku z powyzszym, Organ w dniu 26 listopada 2014 r. wydat dwie decyzje okreslajgce wysokos¢ zobowigzania z tytutu
podatku od nieruchomosci dla Spotki za lata 2009 i 2010 — 2011 w kwotach: 600 448,00 zt za 2009 rok, 1 166 131 zt za 2010
roku oraz w kwocie 1 164 202 zt za 2011 rok. Emitent w dniu 10 grudnia 2014 r. wnidst odwotania od w/w decyzji.

W dniu 9 kwietnia 2015 roku Samorzgdowe Kolegium Odwotawcze w Legnicy (dalej — ,,SKO”) uchylito obydwie decyzje
Organu. Postepowanie dotyczgce zobowigzania podatkowego w podatku od nieruchomosci za 2009 roku zostato przez SKO
umorzone. Sprawa dotyczaca lat 2010 i 2011 zostata przekazana przez SKO do ponownego rozpatrzenia przez Organ.

W swoich decyzjach SKO stwierdzito, ze Organ wydajgc decyzje okreslajgce zobowigzanie podatkowe w podatku od
nieruchomosci za lata 2009 - 2011 naruszyt przepisy uchwaty Nr XL/409/05 Rady Miejskiej Legnicy dotyczgce postepowania w
zakresie przyznania i ewentualnej utraty prawa do zwolnienia w podatku od nieruchomosci przez Emitenta. Dlatego tez, w
opinii SKO, ww. decyzje powinny zosta¢ wyeliminowane z obrotu prawnego, jako nieodpowiadajgce przepisom prawa.
Zgodnie bowiem z przepisami Uchwaty RM, Organ najpierw miat obowigzek rozpatrzy¢ wnioski Emitenta o udzielenie pomocy
horyzontalnej (ztozone w latach 2010 — 2011) i dopiero w sytuacji ewentualnego negatywnego rozpatrzenia ww. wnioskow i
braku zwrotu przez Emitenta udzielonej pomocy w terminach wynikajacych z Uchwaty RM, Organ mégtby wydac decyzje
okreslajgca zobowigzanie podatkowe w podatku od nieruchomosci za 2010 2011 rok.

W zwigzku z wydaniem przez SKO decyzji umarzajacej postepowanie w sprawie, postepowanie dotyczace 2009 roku zostato
definitywnie zakonczone, natomiast postepowanie dotyczgce lat 2010 — 11 wrdcito do ponownego rozpatrzenia przez Organ.
Organ nie podjat na razie zadnych krokdéw w sprawie dotyczacej wysokosci zobowigzania podatkowego w podatku od
nieruchomosci za 2010 i 2011 rok (czyli w sprawie ktdra zostata przekazana do ponownego rozpatrzenia przez SKO).

Zdaniem Emitenta, postepowanie podatkowe dotyczgce 2010 roku powinno zosta¢ umorzone przez Organ. Wynika to z faktu,
Ze zobowigzanie podatkowe w podatku od nieruchomosci za 2010 roku ulegto przedawnieniu w dniu 31 grudnia 2015 roku.
Do sporzadzenia niniejszego raportu Emitent nie otrzymat jednak decyzji w tej sprawie.

Organ natomiast, zgodnie z wytycznymi SKO, rozpatrzyt ztozone przez Emitenta w 2010 i 2011 roku wnioski o zwolnienie z
podatku od nieruchomosci. Organ w dniu 9 lipca 2015 roku wydat dwie decyzje dotyczace lat 2010 i 2011, w ktérych to
decyzjach odmdéwit Emitentowi zwolnienia z podatku od nieruchomos$ci w 2010 i 2011 roku.

W swoich decyzjach Organ stwierdzit, ze Emitent nie zachowat warunkéw wynikajacych z przepiséw Uchwaty RM, poniewaz
zbyt dwie z inwestycji realizowanych na nieruchomosciach, co do ktérych zostat ztozony wniosek o udzielenie zwolnienia, a na
pozostatych dwdch nie jest prowadzona dziatalnos¢, ktérag mozna by zakwalifikowaé jako nowa inwestycje (czyli polegajaca na
utworzeniu, rozbudowaniu, nabyciu przedsiebiorstwa, lub tez na rozpoczeciu dziatalnosci obejmujacej dokonanie
zasadniczych zmian produkcji, produktu lub procesu produkcyjnego) poprzez co utracit prawo do zwolnienia w podatku od
nieruchomosci za ww. lata. Emitent ztozyt odwotania od przedmiotowych decyzji.

W dniu 2 grudnia 2015 roku SKO uchylito obydwie decyzje Organu i przekazato sprawy do ponownego rozpatrzenia przez
Organ.

W swoich decyzjach SKO stwierdzito, ze Organ dokonat niewtasciwej wyktadni przepisow uchwaty RM. Zgodnie bowiem z
interpretacjg SKO, za nowa inwestycje nalezy uwazac réwniez zakup nieruchomosci. Naktady na nieruchomosci zostaty, w
opinii SKO, niewatpliwie poczynione w celu rozbudowania przedsiebiorstwa Emitenta. W zwigzku z wydaniem przez SKO ww.
decyzji postepowania podatkowe dotyczgce lat 2010 — 2011 wrécity do ponownego rozpatrzenia przez Organ.
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Zdaniem Emitenta, postepowanie podatkowe dotyczgce 2010 roku powinno zosta¢ umorzone przez Organ. Wynika to z faktu,
ze zobowigzanie podatkowe w podatku od nieruchomosci za 2010 rok ulegto przedawnieniu w dniu 31 grudnia 2015 roku. Do
dnia sporzadzenia niniejszego raportu Emitent nie otrzymat jednak decyzji Organu w ww. sprawie.

Natomiast odnosnie postepowania podatkowego dotyczgcego 2011 roku, dnia 31 maja 2016 roku Organ wydat nowa decyzje.
Organ w swojej decyzji uznat, ze Emitentowi przystuguje zwolnienie z podatku od nieruchomosci za 2011 rok, ale tylko w
odniesieniu do nieruchomosci objetych wnioskami, zgtaszajgcymi nowe inwestycje, ktére nie zostaty zbyte przez Emitenta (tj.
nieruchomosci przy ul. Witelona i Senatorskiej). Co do pozostatych nieruchomosci, posiadanych przez Emitenta w 2011 roku,
Organ odmoéwit zwolnienia ich z podatku od nieruchomosci. Kwota przyznanego przez Organ zwolnienia w 2011 roku
wyniosta 312 455 PLN. Tym samym obecnie wartoscig sporng jest kwota 851 747 PLN.

Emitent, dnia 4 lipca 2016 roku, ztozyt odwotanie od ww. decyzji Organu. W swoim odwotaniu Emitent wskazat, ze Organ
dokonat btednej wyktadni przepisow Uchwaty RM, poniewaz zgodnie z literalnym brzmieniem przepiséw ww. Uchwaty RM
wszystkie nieruchomosci bedgce w Emitenta, ktore byty wykorzystywane na prowadzenie dziatalnosci gospodarczej powinny
podlega¢ w 2011 roku zwolnieniu z podatku od nieruchomosci. Tym samym, skoro Emitent w 2011 roku spetnit wszystkie
warunki wskazane w przepisach Uchwaty RM, niezbedne do uzyskania zwolnienia z podatku od nieruchomosci za 2011 rok
(co sam przyznat Organ, czesciowo zwalniajgc nieruchomosci bedgce w posiadaniu Emitenta z podatku od nieruchomosci), to
nie miat on podstaw do odmowy zwolnienia z podatku od nieruchomosci za 2011 rok pozostatej czesci nieruchomosci
posiadanych przez Emitenta.

W dniu 13 pazdziernika 2016 roku SKO wydato decyzje, w ktérej utrzymato w mocy decyzje Organu. W swojej decyzji SKO
wskazato, ze zwolnienie z podatku od nieruchomosci ma charakter wnioskowy, a wiec dotyczy tylko i wytacznie konkretnych
nieruchomosci wykazanych przez Emitenta w ztozonych przez niego wnioskach. Tym samym, w opinii SKO, Emitent
niezasadnie zgdat zwolnienia z podatku od nieruchomosci za 2011 rok wszystkich posiadanych przez siebie, w danym roku,
nieruchomosci potozonych w Legnicy.

Na przedmiotowg decyzje SKO Emitent ztozyt, dnia 14 grudnia 2016 r., skarge do Wojewddzkiego Sgdu Administracyjnego we
Wroctawiu. W swojej skardze Emitent wskazat, ze SKO niezasadnie wykluczyto ze zwolnienia z podatku od nieruchomosci za
2011 roku te nieruchomosci, w odniesieniu do ktérych Emitent nie ztozyt wniosku o udzielenie pomocy horyzontalnej w 2006
roku. W opinii Emitenta, zgodnie z gramatyczng wyktadnig przepisow Uchwaty RM, zwolnieniu podlegajg wszystkie
nieruchomosci bedace w posiadaniu Emitenta (i znajdujace sie na terenie Miasta Legnica). Tym samym dziatanie SKO, ktére
usankcjonowato dziatanie Organu, polegajace na wykluczeniu ze zwolnienia czesci nieruchomosci posiadanych przez Emitenta
byto dziataniem contra legem. Dnia 26 maja 2017 roku Wojewddzki Sad Administracyjny we Wroctawiu wydat wyrok, w
ktérym oddalit skarge Emitenta na decyzje SKO. W swoim wyroku Wojewddzki Sgd Administracyjny we Wroctawiu podzielit
stanowisko SKO, ze zwolnienie z podatku od nieruchomosci ma charakter wnioskowy, a wiec przystuguje tylko w odniesieniu
do niektoérych nieruchomosci, tj. tych, ktore Emitent wskazat w swoich wnioskach. Powyzsze, zdaniem Wojewddzkiego Sgdu
Administracyjnego wynika z wykfadni przepiséw uchwaty RM, ktére jakkolwiek niejasne i nastreczajace trudnosci
interpretacyjnych, wprowadzaja ramy czasowe zwolnienia, ktére uniemozliwiajg objecie zwolnieniem innych nieruchomosci,
anizeli te wskazane we wnioskach. Jednoczesnie Wojewddzki Sad Administracyjny we Wroctawiu pominat zupetnie tresc¢
zatacznikéw do Uchwaty RM, wskazujgc, ze nie majg one charakteru normatywnego. Dodatkowo, Wojewddzki Sad
Administracyjny we Wroctawiu wskazat w swoim rozstrzygnieciu, ze w sprawie nie ma znaczenia dotychczasowa praktyka
organu podatkowego, a Emitenta nie chroni zasadna zaufania do organéw podatkowych, poniewaz organ podatkowy dziatat
niezgodnie z literg prawa.

Emitent ztozyt skarge kasacyjng od przedmiotowego wyroku. W swojej skardze kasacyjnej Emitent wskazat, ze Wojewodzki
Sad Administracyjny we Wroctawiu dokonat wyktadni przepiséw uchwaty RM contra legem, nie odnoszac sie do catosci
przepiséw uchwaty RM, w szczegdlnosci tresci jej zatgcznikdw. Zdaniem Emitenta, dokonanie gramatycznej wyktadni catosci
przepiséw uchwaty RM (wraz z jej zatgcznikami) musi prowadzi¢ do konkluzji, ze zwolnienie przystuguje od catosci
posiadanych przez Emitenta nieruchomosci. Jednoczesnie, zdaniem Emitenta, nie jest zasadne pominiecie przez Wojewddzki
Sad Administracyjny we Wroctawiu tresci zatgcznikow do uchwaty RM, poniewaz stanowig one tres¢ normatywng aktu prawa
miejscowego jakim jest uchwata RM. Dodatkowo, skoro Wojewddzki Sgd Administracyjny we Wroctawiu uznat, ze przepisy
uchwaty RM s3 niejasne i nieprecyzyjne, to powinien w sprawie zastosowac dyrektywe interpretacyjng in dubio pro tributario.
Dodatkowo, zdaniem Emitenta, zgodnie z zasadg zaufania do organéw podatkowych, podatnik nie moze odpowiadac za btedy
organdéw podatkowych.

Nalezy wskaza¢, ze Zarzad Emitenta pozytywnie ocenia mozliwos¢ uchylenia wyroku Wojewddzkiego Sagdu Administracyjnego
przez Naczelny Sad Administracyjny. Zdaniem Zarzadu Emitenta dziatanie Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego we
Woroctawiu, polegajace na usankcjonowaniu dziatania SKO, polegajgcego na zwolnieniu z podatku od nieruchomosci tylko
czesci nieruchomosci nalezacych do Emitenta w 2011 roku nie jest zgodne z przepisami Uchwaty RM, w szczegdlnosci z
trescig normatywng zatacznikéw do uchwaty RM. Z przepiséw tych wyraznie bowiem wynika, ze skoro Emitent spetnit w 2011
roku wszelkie warunki zwolnienia z nieruchomosci okreslone w uchwale RM, to przystugiwato mu zwolnienie z podatku od
nieruchomosci w stosunku do wszystkich posiadanych przez niego w 2011 roku nieruchomosci.

Z przedmiotowym postepowaniem wigze sie ryzyko koniecznosci zwrotu pomocy horyzontalnej otrzymanej przez Emitenta w
2011 roku, tj. kwoty ok. 850 tys. zt wraz z odsetkami od zalegtosci podatkowych (ok. 550 tys.). tgczna kwota ewentualnej
zalegtosci wynosi ok. 1,4 min zt. Jednakze biorgc pod uwage fakt, ze ww. zobowigzanie w podatku od nieruchomosci ulegto
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przedawnieniu z dniem 31 grudnia 2016 roku, Zarzad Emitenta ocenia ryzyko zwigzane z koniecznoscig zaptaty ww.
naleznosci jako minimalne do teoretycznego.

Zdaniem bowiem Emitenta, postepowanie podatkowe dotyczgce 2011 roku powinno zosta¢ umorzone przez Organ. Wynika
to z faktu, ze zobowigzanie podatkowe w podatku od nieruchomosci za 2011 roku ulegto przedawnieniu w dniu 31 grudnia
2016 roku. Do sporzadzenia niniejszego raportu Emitent nie otrzymat jednak decyzji w tej sprawie.

Jednoczesnie, Organ, postanowieniem z dnia 2 listopada 2016 r. wszczat z urzedu postepowanie w sprawie stwierdzenia
wygasniecia decyzji z dnia 31 maja 2016 r. w czesci dotyczacej zwolnienia w podatku od nieruchomosci za 2011 rok za
nieruchomosci potozone przy ul. Witelona iSenatorskiej. Prezydent Miasta Legnicy uznat bowiem, ze Emitent zbyt
nieruchomosci potozone przy ul. Witelona i Senatorskiej, a tym samym nie dopetnit warunku prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej zwigzanej z nowg inwestycja przez co najmniej 5 lat od dnia jej zakoriczenia.

W dniu 16 listopada 2016 r. Organ wydat decyzje w sprawie, w ktérej to decyzji stwierdzit wygasniecie ww. decyzji z dnia 31
maja 2016 r. ze wzgledu na zbycie ww. nieruchomosci. W swojej decyzji Organ nie przytoczyt zadnej argumentacji, w ktorej
potwierdzitby zasadnos¢ swojego stanowiska, a sama decyzja byta lakoniczna i ograniczata sie do stwierdzenia, ze
nieruchomosci przy ul. Witelona i Senatorskiej zostaty przez Emitenta zbyte, a wiec Emitentowi nie przystuguje zwolnienie z
podatku od nieruchomosci za 2011 rok.

Emitent, dnia 27 grudnia 2016 roku ztozyt odwotanie od ww. decyzji, wskazujac, ze Emitent dalej prowadzi dziatalnos¢
gospodarczg na ww. nieruchomosciach, a takze realizuje na nich nowe inwestycje, spetnienie ktdrej to przestanki uprawnia
Emitenta do zachowania prawa do zwolnienia z podatku od nieruchomosci w 2011 roku. Jednoczesnie, Emitent w swoim
odwotaniu wskazat, ze nie dokonat definitywnego zbycia nieruchomosci potozonych przy ul. Witelona i Senatorskiej, a jedynie
dokonat przewtaszczenia ww. nieruchomosci na zabezpieczenie, kredytu bankowego ktdra to czynnos$¢ nie powoduje
ostatecznego zbycia nieruchomosci, jak zdaje sie na to wskazywac Organ. Jednoczesnie, przewtaszczenie na zabezpieczenie
nie jest uwazane za definitywne zbycie w rozumieniu przepiséw prawa podatkowego, poniewaz — pomimo zbycia — Spdtka
zalezna nadal moze korzystac¢ z ww. nieruchomosci i prowadzi¢ na nich dziatalno$¢ gospodarcza.

Dnia 15 marca 2017 roku SKO wydato decyzje, w ktdrej uchylito decyzje Organu w catosci i przekazato sprawe do ponownego
rozstrzygniecia przez ten Organ. W swojej decyzji SKO wskazato, ze Organ nie dokonat wnikliwej oceny stanu faktycznego w
kontekscie rozpoczecia i ewentualnego zakonczenia inwestycji. Dopiero bowiem poczynienie przez Organ ustalen w
powyzszym zakresie bedzie umozliwiato dokonanie oceny, jaki wptyw na prawo do zwolnienia miato zawarcie przez Emitenta
umdéw majacych za przedmiot przewtaszczenie na zabezpieczenie nieruchomosci potozonych przy ul. Witelona i Senatorskiej.
Dodatkowo, SKO wytkneto Organowi popetnienie szeregu btedéw proceduralnych w prowadzonym przez Organ
postepowaniu podatkowym, ktére wptynety, zdaniem SKO, na koniecznos$¢ uchylenia decyzji Organu, w szczegdlnosci
wskazatf, ze z uwagi na lakoniczno$¢ uzasadnienia i brak odniesienia sie przez Organ do stanu faktycznego sprawy, ani
Emitent, ani SKO nie mieli mozliwosci zweryfikowania prawidtowosci wnioskow, jakie wywidédt Organ wygaszajac prawo
Emitenta do zwolnienia podatkowego.

Organ podatkowy, do dnia sporzadzenia niniejszego raportu, nie podjat zadnych krokéw w sprawie zobowigzania
podatkowego Emitenta w podatku od nieruchomosci za 2011 rok, tj. nie wydat decyzji umarzajgcej postepowanie w sprawie,
ale rowniez nie wydat zadnej innej decyzji dotyczacej zobowigzania podatkowego Emitenta. Jednoczesnie nalezy wskazac, ze
zobowigzanie podatkowe Emitenta w podatku od nieruchomosci za 2011 rok ulegto przedawnieniu dnia 31 grudnia 2016
roku.

Progress X - CIT

Dyrektor Urzedu Kontroli Skarbowej we Wroctawiu dnia 9 stycznia 2013 roku wszczat w stosunku do spotki Progress X Sp. z
0.0. kontrole podatkowg, majaca na celu sprawdzenie rzetelnosci deklarowanych podstaw opodatkowania oraz prawidtowos¢
obliczania i wptacania podatku dochodowego od osdb prawnych za okres od 1 grudnia 2010 roku do 30 listopada 2011 roku.

W dniu 30 kwietnia 2013 roku Dyrektor Urzedu Kontroli Skarbowej we Wroctawiu wydat decyzje, w ktorej okreslit
zobowigzanie podatkowe Spotki zaleznej w podatku dochodowym od oséb prawnych za okres od 1 grudnia 2010 roku do 30
listopada 2011 roku w kwocie 113 718 PLN. Powyzsza kwota podatku jest efektem zakwestionowania Spétce zaleznej kwoty
ok. 8 miIn PLN kosztow uzyskania przychodu, obejmujgcych kwoty udzielonego przez Spoétke dofinansowania.

Organ zakwestionowat sposéb w jaki Spdtka zalezna dokonywata rozliczenia dofinansowania dla najemcéw Galerii. Organ
wskazat bowiem, iz dofinansowanie stanowi koszt bezposrednio zwigzany z przychodem z najmu lokalu i powinien by¢
rozliczony w czasie, proporcjonalnie do uzyskiwanych dochodéw z najmu. Spdtka zalezna stoi natomiast na stanowisku, iz
dofinansowanie stanowito koszt posrednio zwigzany z prowadzong przez Spoétke zalezng dziatalnoscig gospodarczg, wobec
czego Spotka zalezna miata prawo do jednorazowego odliczenia kosztéw udzielonego dofinansowania. Spétka w tym zakresie
przytoczyta liczne wyroki NSA potwierdzajace jej stanowisko, a takze przedstawita obszerng argumentacje dotyczaca
powigzania ww. kosztow z innymi rodzajami przychoddw niz najem lokali.

Spétka zalezna wniosta odwotanie od przedmiotowej decyzji. Organ odwotawczy na mocy decyzji z dnia 17 lutego 2014 roku
uwzglednit odwotanie i przekazat sprawe do ponownego rozpatrzenia organowi | instancji, ze wzgledu na braki w
postepowaniu dowodowym, w szczegdlnosci brak okreslenia kwalifikacji prawnej dofinansowania u otrzymujgcych to
dofinansowanie oraz brak oceny materiatu dowodowego w $wietle przepiséw o cenach transferowych.
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Dnia 24 pazdziernika 2014 roku Dyrektor Urzedu Kontroli Skarbowej we Wroctawiu wydat drugg decyzje w sprawie (znak UKS
0291/W4P1/42/46/12/116/029/3113). W swojej drugiej decyzji Organ uznat, ze wydatki poniesione przez Spdtke z tytutu
dofinansowania najemcéw stanowig koszty bezposrednie zwigzane ze sprzedazg Galerii Tecza, dlatego tez powinny byc¢
rozpoznane jednorazowo, w momencie jej sprzedazy. W zwigzku z tym Organ, w drugiej decyzji, doszacowat Spotce
zobowigzanie podatkowe w wysokosci 127 810 PLN.

Jak bowiem wskazat Organ w uzasadnieniu drugiej decyzji, wypaczajgc argumenty Spotki zaleznej zawarte w jej odwotaniu,
Spétka zalezna, w trakcie postepowania kontrolnego, potwierdzita, ze jej celem nie byto pozyskanie czynszu od konkretnego
najemcy, ale zbudowanie dzieki pozyskaniu tego najemcy okreslonego portfela najemcow, dzieki ktérym Spotka zalezna
mogta spetni¢ warunki okreslone w zawartej przedwstepnej umowie sprzedazy.

W konsekwencji, Organ uznat, ze wydatki poniesione przez Spétke zalezng bezposrednio przetozyty sie na uzyskanie
przychodu wytacznie z tytutu sprzedazy Galerii Tecza i tym samym uznat, ze wydatki na dofinansowanie stanowig koszty
bezposrednie zwigzane ze sprzedazg i powinny by¢ rozpoznane jednorazowo w momencie sprzedazy Galerii Tecza.

Spétka zalezna ztozyta, dnia 26 listopada 2014 roku odwotanie od ww. decyzji. W swoim odwotaniu podtrzymata, co do
zasady, swojg argumentacje przytoczong w pierwszym odwotaniu wskazujac konsekwentnie, ze wydatki na dofinansowanie
sg kosztami zwigzanymi z dwoma kategoriami przychodoéw (tj. przychodu z najmu i przychodu ze sprzedazy), dlatego tez
powinny zostac, jako koszty posrednie zaliczone do kosztow podatkowych w momencie ich poniesienia.

W dniu 26 lutego 2015 roku Dyrektor Izby Skarbowej w Warszawie (dalej — ,,Organ Il instancji”) wydat decyzje, w ktérej
zgodzit sie ze stanowiskiem Organu utrzymujgc w mocy decyzje okreslajgcg Spotce zaleznej zobowigzanie w podatku
dochodowym od osdb prawnych za okres od 1 grudnia 2010 roku do 30 listopada 2011 roku w kwocie 127 810,00 PLN.

W swojej decyzji Organ |l instancji podzielit stanowisko Dyrektora Urzedu Kontroli Skarbowej we Wroctawiu, uznajac koszty
poniesione przez Spétke na dofinansowanie najemcéw za koszty bezposrednie, ktdre powinny zostac rozliczone w momencie
uzyskania przychodu ze sprzedazy Galerii Tecza.

Jednoczesnie, wobec uzyskania przymiotu ostatecznosci przez decyzje organu podatkowego, Naczelnik Pierwszego
Mazowieckiego Urzedu Skarbowego w Warszawie, dziatajagc jako organ egzekucyjny, wszczat u Spotki zaleznej egzekucje
majgca na celu przymusowa zaptate podatku. Mianowicie, w marcu 2016 roku organ egzekucyjny zawiadomit Spétke zalezng
o zablokowaniu jego rachunkow bankowych i przeprowadzit czynnosci egzekucyjne, $ciggajgc z rachunku bankowego ok. 2
tys.PLN.

Spotka zalezna ztozyta, w dniu 20 kwietnia 2015 roku, skarge do Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego w Warszawie, w
ktérej zasadniczo powtdrzyta swoje argumenty przedstawiane w toku prowadzonego postepowania, ze koszty
dofinansowania najemcéw Galerii Twierdza stanowig koszty posrednie (poniewaz sg zwigzane z wiecej niz jedna kategorig
przychoddw) i powinny by¢ rozliczone w momencie ich poniesienia.

W dniu 13 maja 2016 roku Wojewddzki Sad Administracyjny w Warszawie wydat wyrok, w ktérym oddalit skarge Spotki
zaleznej. W uzasadnieniu wyroku Sad wskazat, ze koszty poniesione przez Spétke na dofinansowanie najemcéw sg kosztami
bezposrednimi, ktére powinny zostac rozliczone w momencie uzyskania przychodu ze sprzedazy Galerii Tecza. Sad wskazat
bowiem, ze ww. koszty zostaty poniesione przez Spétke zalezng tylko i wytgcznie w celu uzyskania przychodu ze sprzedazy.
Zdaniem Sadu fakt, ze Spdtka zalezna, przed dokonaniem sprzedazy Galerii Tecza, uzyskiwata przychody takze z innych
tytutdw, nie ma znaczenia w sytuacji, gdy wydatkom na dofinansowanie mozna przypisa¢ bezposredni zwigzek z przychodami
ze sprzedazy.

W dniu 21 wrze$nia 2016 roku Spétka zalezna ztozyta skarge kasacyjng od ww. wyroku WSA w Warszawie. W swojej skardze
kasacyjnej Spétka zalezna wniosta o uchylenie w catosci wyroku WSA w Warszawie. Spoétka zalezna wskazata bowiem, ze jezeli
uzna¢ koszty najmu za koszty bezposrednie — tak jak to wskazat WSA w Warszawie — to koszty najmu nie mogg by¢
przyporzgdkowane do kilku rodzajow przychoddéw, musza one by¢ zwigzane tylko z jednym rodzajem przychodu i
jednoczesnie musi wystepowaé brak zwigzku z pozostatymi przychodami osiggnietymi przez Spoétke zalezng. Tymczasem
koszty najmu byty zwigzane z co najmniej dwoma rodzajami przychoddw, co a priori powinno eliminowa¢ mozliwos¢
zakwalifikowania ww. koszow jako kosztéw bezposrednich. Jednoczes$nie, odnoszac sie do kosztéw dofinansowania PAWO,
Spétka zalezna w swojej skardze kasacyjnej wskazata, ze nie mogg one — jak na to wskazuje WSA w Warszawie — podwyzszac
wartosci Srodka trwatego jakim jest Galeria Tecza, poniewaz Galeria nie stanowita $srodka trwatego Spoétki zaleznej. Tym
samym ww. wydatki nigdy nie mogtyby zostac¢ przez Spétke zalezng rozpoznane.

Zarzad Emitenta pozytywnie ocenia mozliwos¢ uchylenia wyroku wydanego przez WSA w Warszawie z uwagi na rozbieznos¢
tez przedstawionych w wyroku, zwigzanych z kwalifikacja kosztow dofinansowania najemcéw z ugruntowana linig orzeczniczg
NSA, a takze niekonsekwencje WSA w Warszawie w kwalifikacji dofinansowania PAWO (WSA w Warszawie nakazuje bowiem
zwiekszy¢ wartos¢ srodka trwatego, ktérego Spodtka zalezna nie posiadata).

Ryzyko zwigzane z przedmiotowg sprawe obejmuje kwote 127 810 PLN, tj. kwote okreslonego zobowigzania podatkowego
Spotki zaleznej, ktéra wraz z kosztami ubocznymi (tj. odsetkami i kosztami egzekucyjnymi) nie powinna przekroczy¢ kwoty
210 tys. PLN (odsetki ok. 70 tys. PLN, koszty postepowania egzekucyjnego ok. 10 ty$. PLN). Zdaniem Zarzadu Emitenta istnieje
szansa na wzruszenie ww. wyroku z uwagi na szerokie orzecznictwo Naczelnego Sadu Administracyjnego, ktére przeczy
tezom wskazanym przez Wojewddzki Sgd Administracyjny w Warszawie w jego wyroku.
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Tempo Acessivel LDA Olsztyn Sp.k. (dawniej: Rank Progress Olsztyn Spétka Akcyjna Sp.k.)- uzytkowanie wieczyste

Spotka zalezna od emitenta Tempo Acessivel LDA Olsztyn Sp.k. jest uzytkownikiem wieczystym gruntu potozonego w
Olsztynie przy ul. Jarockie;.

W dniu 2 lutego 2015 roku, Gmina Olsztyn ztozyta przeciwko spodtce zaleznej pozew w postepowaniu upominawczym o
zapfate kwoty 1 223 859,00 PLN wraz z ustawowymi odsetkami od dnia wniesienia pozwu, tytutem zalegtej optaty rocznej za
uzytkowanie wieczyste za 2014 rok (na ktora to kwote sktada sie kwota 1 108 980,32 PLN, odpowiadajaca optacie rocznej
oraz skapitalizowane odsetki liczone od dnia 1 kwietnia 2014 roku do dnia wniesienia pozwu).

Gmina Olsztyn w pozwie wskazata, ze spotce zaleznej przystuguje prawo uzytkowania wieczystego nieruchomosci Gminy
potozonych w Olsztynie. W dniu 9 maja 2013 roku Gmina dokonata wypowiedzenia wysokos$ci dotychczasowej optaty rocznej
z tytutu uzytkowania wieczystego gruntu i zaproponowata nowg wysokos¢ optaty rocznej. W zwigzku z tym, w opinii Gminy,
Progress VIl Sp. z 0. 0. powinna optaci¢ do dnia 31 marca 2014 roku kwote 1 108 980,32 PLN.

W dniu 18 lutego 2015 roku Sad Okregowy w Olsztynie wydat nakaz zaptaty w postepowaniu upominawczym, w ktérym
nakazat spotce zaleznej zaptate kwoty 1 223 858 PLN 53 gr wraz z ustawowymi odsetkami od dnia 3 lutego 2015 roku.

Spotka zalezna, nie zgadzajac sie z trescig nakazu zaptaty, wniosta w dniu 9 marca 2015 roku sprzeciw od przedmiotowego
nakazu zaptaty, wskazujgc w nim iz:

= roszczenie Gminy wzgledem spoétki zaleznej nie jest wymagalne,

= roszczenie Gminy nie powstato z uwagi na wadliwy tryb administracyjny i w konsekwencji nieskutecznos¢
dokonania aktualizacji optaty rocznej,

=  Gmina Olsztyn nie wykonuje $wiadczenia wzajemnego na rzecz Progress VIII, gdyz uporczywie uniemozliwia
korzystanie z prawa uzytkowania wieczystego poprzez uniemozliwianie realizacji inwestycji, a w konsekwencji
spotka zalezna jest uprawniona do wstrzymania sie od swiadczenia na rzecz Gminy Olsztyn, tj. uiszczania optaty za
uzytkowanie wieczyste, dopoki Gmina Olsztyn nie spetni $wiadczenia wzajemnego,

. roszczenie Gminy nie korzysta z ochrony prawnej, bowiem stanowi naduzycie prawa.

W dniu 21 lipca 2015 roku Sad Okregowy wydat wyrok, w ktérym uwzglednit w catosci roszczenie Gminy Olsztyn. Sad w
uzasadnieniu wyroku wskazat, ze zgdanie Gminy jest zasadne z uwagi na fakt, iz stosunek uzytkowania wieczystego jest
stosunkiem prawnym odpfatnym, a w konsekwencji Gmina ma prawo dochodzenia zaptaty. Jednoczesnie Sad w uzasadnieniu
wyroku bardzo lakonicznie lub w ogdle nie odnidst sie do ww. argumentéw Spotki zaleznej, podnoszonych w trakcie
postepowania sgdowego.

Wobec powyzszego Spotka zalezna dnia 10 wrzesnia 2015 roku wniosta apelacje od ww. wyroku. Jednoczesnie, dnia 15
pazdziernika 2015 roku Spotka zalezna ztozyta wniosek o zwolnienie z kosztéw sgdowych. W dniu 23 grudnia 2015 roku Sad
Apelacyjny w Biatymstoku zwolnit Spotke zalezng w czesci od kosztéw sgdowych, a mianowicie od optaty od apelacji ponad
kwote 5.000,00 PLN. W dniu 23 lutego 2016 roku Spotka zalezna uiscita optate od apelacji w wysokosci wskazanej przez Sad.
Sprawa po uiszczeniu optaty zostata przekazana do Sadu Apelacyjnego w Biatymstoku.

Spotka zalezna na etapie postepowania apelacyjnego zgtosita zarzut potracenia ewentualnego wierzytelnosci dochodzonej
przez Gmine Olsztyn z wierzytelnoscig Spotki zaleznej z tytutu odszkodowania za szkode wyrzadzong niezgodnym z prawem
dziatania Gminy Olsztyn w postepowaniach dotyczacych wydania decyzji srodowiskowej oraz decyzji zatwierdzajgcej projekt
budowlany oraz udzielajgcej pozwolenia na budowe. W odpowiedzi na zgtoszony zarzut potracenia ewentualnego Gmina
Olsztyn wskazata, iz kwestionuje zasadnos$¢ roszczenia Spotki zaleznej z tytutu odszkodowania za szkode wyrzadzona
niezgodnym z prawem dziatania Gminy Olsztyn. W sprawie odbyty juz sie trzy rozprawy, planowane jest przeprowadzenie
jeszcze jednej rozprawy, dnia 24 listopada 2017 roku.

Zarzad Emitenta ocenia, ze w sprawie istniejg szanse na zmiane wyroku Sadu Okregowego z uwagi na brak odniesienia sie
Sadu do ponoszonych przez Spotke zaleing argumentdw dotyczacych przystugujacego Gminie roszczenia i ich
merytorycznego uzasadnienia.

W dniu 4 listopada 2015 roku Gmina Olsztyn ztozyta przeciwko Spotce zaleznej pozew o zaptate kwoty 1 108 980,32 PLN wraz
z ustawowymi odsetkami od dnia 1 kwietnia 2015 roku, tytutem zalegtej optaty rocznej za uzytkowanie wieczyste za 2015 rok.

Gmina Olsztyn w pozwie ponownie wskazata, ze Spotce zaleznej przystuguje prawo uzytkowania wieczystego nieruchomosci
Gminy potozonych w Olsztynie. W zwigzku z tym, w opinii Gminy, Progress VIII Sp. z 0. 0. powinna zaptaci¢ do dnia 31 marca
2015 roku kwote 1 108 980,32 PLN.

Spétka zalezna, nie zgadzajgc sie z zagdaniem Gminy Olsztyn, w dniu 12 lutego 2016 roku ztozyta odpowiedz na pozew,
wskazujgc w nim, iz roszczenie jest niezasadne ze wzgledu na okolicznosci, ktére zostaty wskazane w sprzeciwie do nakazu
zaptaty oraz apelacji dotyczacej optaty za uzytkowanie wieczyste za 2014 roku. Ponadto Spoétka zalezna zgtosita zarzut
potracenia ewentualnego wierzytelnosci dochodzonej przez Gmine Olsztyn z wierzytelnoscig Spotki zaleznej z tytutu
odszkodowania za szkode wyrzadzong niezgodnym z prawem dziatania Gminy Olsztyn w postepowaniach dotyczacych
wydania decyzji Srodowiskowej oraz decyzji zatwierdzajgcej projekt budowlany oraz udzielajgcej pozwolenia na budowe.
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W sprawie odbyto sie szereg posiedzen, na ktérych m.in. przeprowadzono dowdd z przestuchania $wiadka. W dniu 22
listopada 2016 roku Sad Okregowy w Olsztynie wydat wyrok, w ktérym oddalit powddztwo Gminy Olsztyn oraz zasadzit od
Gminy Olsztyn na rzecz Spotki zaleznej zwrot kosztow procesu. Sad w uzasadnieniu wyroku wskazat, iz optata za uzytkowanie
wieczyste na rzecz Gminy Olsztyn jest nienalezna, bowiem Gmina Olsztyn uniemozliwiata Spétce zaleznej korzystanie z
przystugujacego jej prawa uzytkowania wieczystego, dlatego tez Sad uznat, iz roszczenie Gminy Olsztyn, zgodnie z art. 5
kodeksu cywilnego, nie moze podlega¢ ochronie. Sad ponadto wskazat, iz Gmina Olsztyn nie wykazata wysokosci zgtoszonego
roszczenia, bowiem wypowiedzenie optaty za uzytkowanie wieczyste, na ktére sie powotywata Gmina Olsztyn, nalezy uznac
za nieskuteczne ze wzgledu na doreczenie wypowiedzenia nieumocowanemu petnomocnikowi.

W dniu 30 grudnia 2016 roku Gmina Olsztyn wniosta apelacje od wyroku Sgdu Okregowego. Spotka zalezna w dniu 24 lutego
2017 roku wniosta do Sadu Apelacyjnego w Biatymstoku odpowiedz na apelacje Gminy Olsztyn. W dniu 30 sierpnia 2017 roku
odbyta sie pierwsza rozprawa. Na ww. rozprawie Sad zajmowat sie sprawami formalnymi zwigzanymi z przeksztatceniem
Spotki zaleznej w spdtke komandytowa. Na kolejnej rozprawie, ktora odbyta sie dnia 20 listopada 2017 roku, Sad, po
wystuchaniu méw koricowych stron, zamknat rozprawe. Ogtoszenie wyroku zostato natomiast odroczone do dnia 1 grudnia
2017 roku.

Zarzad Emitenta ocenia, ze w sprawie istniejg szanse na oddalenie apelacji Gminy Olsztyn, z uwagi na jej bezzasadnos$¢.
Rank Progress Spotka Akcyjna Duchnéw Sp.k. — wynagrodzenie za udostepnienie na cele budowlane

Spétka zalezna Rank Progress Spotka Akcyjna Duchndéw Sp.k. w dniu 18 marca 2011 roku zawarta z Universal Technology Sp. z
0.0. warunkowa umowe przedwstepng sprzedazy w formie aktu notarialnego sporzadzonego przez Roberta Btaszczaka,
notariusza w Warszawie, za Rep. A Nr 4769/2011, na mocy ktdrej strony zobowigzaty sie zawrze¢ umowe sprzedazy wtasnosci
dziatek gruntu 43/5, 43/6 i 43/7 potozonych w miejscowosci Duchnow.

Zgodnie z w/w umowa przedwstepng Universal Technology Sp. z 0.0. zobowigzata sie udostepni¢ Spotce zaleznej
nieruchomos¢ na cele budowlane, do czasu zawarcia umowy przyrzeczonej, za kwote 500 000 PLN netto, tj. 615 000 PLN
brutto rocznie.

W dniu 6 pazdziernika 2015 roku Universal Technology Sp. z 0.0. wniosta przeciwko Spotce zaleznej powddztwo o zaptate
kwoty 615 000 PLN tytutem udostepnienia nieruchomosci. W pozwie Universal Technology Sp. z 0.0. wskazata, iz Spotka
zalezna zobowigzana jest do uiszczenia na rzecz Universal Technology Sp. z 0.0. wynagrodzenia z tytutu udostepnienia Spotce
zaleznej nieruchomosci na cele budowlane. W zwigzku z tym, w opinii Universal Technology Sp. z 0.0., Spotka zalezna
powinna optaci¢ w 2014 roku kwote 615 000 PLN.

W wyniku ztozonego pozwu, Sad Okregowy w Warszawie, XXVI Wydziat Gospodarczy, wydat w dniu 26 lutego 2016 roku
nakaz zaptaty w postepowaniu upominawczym w sprawie o sygn. XXVI GNc 943/15, zobowigzujac Spdtke zalezng do zaptaty
na rzecz Universal Technology Sp. z 0.0. dochodzonej kwoty 615.000 PLN wraz z odsetkami od 11 lutego 2015 roku oraz
zwrot kosztow procesu w kwocie 14.905,00 PLN.

Spétka zalezna, nie zgadzajac sie z trescig nakazu zaptaty, wniosta w dniu 30 marca 2016 roku sprzeciw od przedmiotowego
nakazu zaptaty, wskazujgc w nim, iz:

1. roszczenie Universal Technology Sp. z 0.0. jest nienalezne, poniewaz postanowienie umowne dotyczgce obowigzku
zapfaty kwoty 615 000 PLN brutto rocznie jest niewazne z mocy prawa, gdyz brak jest przedmiotu swiadczenia, za
ktére Universal Technology Sp. z 0.0. zada zaptaty. Udostepnienie nieruchomosci na cele budowlane zwigzane z
budowg przez Spdtke zalezng centrum handlowego byto bowiem niemozliwe, ze wzgledu na brak miejscowego
planu zagospodarowania lub tez obowigzujacej decyzji o warunkach zabudowy. Nieruchomos¢ stanowi wiec nadal
grunt rolny. W konsekwencji, nie byto mozliwe uzyskanie pozwolenia na budowe i realizacja na nieruchomosci
inwestycji w postaci centrum handlowego;

2. nawet gdyby przyjac, iz Swiadczenie, za ktére Universal Technology Sp. z 0.0. zada zaptaty byto mozliwe do
wykonania, to — zdaniem Spotki zaleznej - nalezato przyjac, iz oswiadczenia dotyczace zobowigzania sie do tego
Swiadczenia przez Universal Technology Sp. z 0.0. oraz pfatnosci wynagrodzenia przez Spoétke zalezng zostato
ztozone przez strony tej umowy dla pozoru; strony nie chciaty bowiem wywotac¢ zadnych skutkow prawnych tej
czynnosci, a zatem nalezy je uznac za niewazne, a w efekcie opierajace sie na nim roszczenie Universal Technology
Sp. z 0.0. — za bezpodstawne;

3.z ostroznosci procesowej, w przypadku gdyby Sad uznat, iz roszczenie Universal Technology Sp. z 0.0. zastuguje na
uwzglednienie, Spodtka zalezna zgtosita zarzut potrgcenia ewentualnego czesci przystugujacej mu wobec Universal
Technology Sp. z 0.0. wierzytelnosci w wysokosci 1 min PLN z tytutu zwrotu zadatku, wptaconego przez Spoétke
zalezng z tytutu zawartej umowy, ewentualnie wierzytelnosci w wysokosci 2 min PLN z tytutu zwrotu tego zadatku
w podwadjnej wysokosci, z naleznoscig dochodzong przez Universal Technology Sp. z 0.0.

Zarzad Emitenta ocenia, ze w sprawie istniejg znaczne szanse na oddalenie powddztwa Universal Technology Sp. z 0.0. ze
wzgledu na wyzej przedstawione argumenty.
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W sprawie odbyta sie juz jedna rozprawa, na ktorej zostat przeprowadzony dowdd z przestuchania swiadka oraz zostata
podjeta decyzja o przestuchaniu kolejnych swiadkéw w drodze pomocy sgdowej. Obecnie planowane jest przeprowadzenie
kolejnej rozprawy po przestuchaniu swiadkéw w drodze pomocy sagdowe;.

Transakcje sprzedazy nieruchomosci w ramach Grupy.

W ramach dziatan restrukturyzacyjnych, w listopadzie 2014 r. miaty miejsce dwie transakcje sprzedazy nieruchomosci w
ramach spotek nalezacych do Grupy Kapitatowej. Spotka Progress XIV Sp. z 0.0. Olesnica S.K.A. (dawniej: E.F. Progress XI Sp. z
0.0. S.K.A.) zbyta centrum handlowe Pogodne Centrum w Olesnicy na rzecz E.F. Progress XI Sp. z 0.0., natomiast Progress XIV
Sp. z 0.0. Chojnice S.K.A. zbyta centrum handlowe Brame Pomorza w Chojnicach na rzecz Progress XXIIl Sp. z 0.0. W styczniu
2015 r. u obu kupujgcych Dolnoslaski Urzad Skarbowy wszczat kontrole podatkowa w zwigzku ze ztozonym wnioskiem o zwrot
VAT od zakupionych nieruchomosci. W dniu 20 marca 2015 r. obie spotki otrzymaty protokdt z kontroli podatkowej, ktéry
przedstawiat stanowisko kontrolujgcych dotyczace klasyfikacji transakcji sprzedazy obu nieruchomosci jako sprzedaz
zorganizowanej czeSci przedsiebiorstwa. Z takim stanowiskiem nie zgadza sie Zarzad Grupy, ktéry uwaza, ze transakcje
sprzedazy dotyczyty nieruchomosci, a nie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa, tym bardziej, Zze nie ma orzecznictwa
niekorzystnego dla Grupy, a interpretacje podatkowe uzyskiwane przez Grupe przy okazji innych transakcji sprzedazy
podobnych nieruchomosci byly zawsze pozytywne. Zostaty ztozone zastrzezenia do protokotu kontroli, jednakze organ
odmodwit ich uwzglednienia.

W celu odzyskania podatku VAT uiszczonego do urzedu skarbowego przez spoétki, ktére dokonaty sprzedazy, tj. ograniczenia
kosztu pienigdza w czasie, podjeta zostata decyzja o skorygowaniu faktur sprzedazy. Spétki sprzedajgce skorygowaty obrét w
podatku VAT o kwote podatku VAT naleznego od transakcji sprzedazy nieruchomosci (tj. w sumie 42 min PLN) w deklaracjach
ztozonych w kwietniu 2015 r. i otrzymaty zwrot tej kwoty z urzedu.

Istnieje ryzyko, ze stanowisko zajete przez kontrolujgcych powodowaé moze koniecznosé zaptaty podatku PCC od obu
transakcji w wysokosci 4,46 min PLN wraz z odsetkami.

W dniu 8 lutego 2016 r. wobec obu spoétek wydane zostaty decyzje Naczelnika Dolnoslgskiego Urzedu Skarbowego we
Wroctawiu w przedmiocie okreslenia zobowigzania podatkowego w podatku od towardw i ustug za listopad 2014 r. W
decyzjach organ podatkowy wskazat, iz Spdtka nie miata prawa do odliczenia VAT naliczonego z faktur dokumentujgcych
nabycie galerii handlowych w Chojnicach i w Ole$nicy w zwiagzku z kwalifikacjg transakcji sprzedazy jako zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa. Od decyzji tych obie spétki ztozyty odwotania. W dniach odpowiednio 16 maja oraz 19 maja 2016 r. wydane
zostaty decyzje Dyrektora Izby Skarbowej we Wroctawiu, w ktérych organ utrzymat w mocy decyzje organu | instancji. W
dniach odpowiednio 23 oraz 28 czerwca 2016 r. spoétki ztozyty do Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego we Wroctawiu
skargi na ww. decyzje Dyrektora Izby Skarbowej we Wroctawiu. Postepowanie wobec kupujacych na gruncie podatku VAT nie
zakonczyto sie wiec jeszcze prawomocnymi decyzjami. Postepowanie w podatku od czynnosci cywilnoprawnych nie zostato
wszczete, wobec kupujgcych nie zostaty wydane zadne decyzje okreslajgce wysokos¢ zobowigzania podatkowego w podatku
od czynnosci cywilnoprawnych i Zarzad nie jest w stanie przewidziec, czy i kiedy decyzje takie zostang wydane.

Zarzad Emitenta nie zgadza sie z wynikami obu kontroli podatkowych i stoi na stanowisku, ze transakcje sprzedazy
nieruchomosci podlegaty podatkowi VAT, dlatego tez podjat dziatania w kierunku zabezpieczenia sie przed negatywnymi
konsekwencjami wynikajgcymi z zalegtosci podatkowych, ktére powstatyby, gdyby ostatecznie okazato sie, ze stanowisko
Zarzadu zostato uwzglednione przez organy wyzszej instancji. Obie spdtki sprzedajace uzyskaty pozytywne interpretacje
indywidualne, potwierdzajace, ze w przypadku, gdyby w konsekwencji dalszego postepowania zobowigzane byty ponownie
uisci¢ do urzedu skarbowego podatek VAT od transakcji sprzedazy nieruchomosci, kwoty te nie bytyby traktowane jako
zalegtosci podatkowe, od ktdrych nalicza sie odsetki. Majagc na uwadze, iz sytuacja sprzedajacych zostata tym samym
zabezpieczona, Zarzad podejmuje dziatania w kierunku podwazenia stanowiska zajmowanego przez organ podatkowy wobec
kupujacych.

Z ostroznosci, Zarzad podjat jednak decyzje o ujeciu zobowigzania z tytutu podatku PCC od obu transakcji wraz z odsetkami od
zalegtosci jako rezerwe na przyszte potencjalne zobowigzania. Wojewddzki Sad Administracyjny we Wroctawiu w wyrokami z
dnia 27 czerwca 2017 r. uchylit niekorzystne dla spdtek decyzje Naczelnika Dolnoslaskiego Urzedu Skarbowego, zgodnie z
ktérymi spotki nie miata prawa do odliczenia VAT naliczonego z faktur dokumentujgcych nabycie galerii handlowej w Olesnicy
i Chojnicach. Wyroki zostaty jednak zaskarzone przez organ podatkowy do Naczelnego Sadu Administracyjnego. Szanse na
wygrang przed NSA spotki oceniajg jako duze.

Odstapienie od umowy nabycia gruntéw w Rudzie Slaskiej

W dniu 19 lutego 2013 r. miedzy jednostka zalezng Emitenta spotka Rank Recycling Energy Sp. z 0.0. z siedzibg w Legnicy, jako
Kupujgcym, a spodtka Drogopol Invest Sp. z 0.0. z siedzibg w Katowicach, jako Sprzedajgcym, zostata zawarta przedwstepna
umowa sprzedazy nieruchomosci gruntowej w Rudzie Slaskiej o obszarze 14,89 ha, nabywanej w celu realizacji budowy
zaktadu termicznej utylizacji odpadéw komunalnych oraz sktadowiska na odpady komunalne i przemystowe. Cena sprzedazy
przedmiotowe]j nieruchomosci miata wynies¢ 20.845.860,00 PLN netto. Termin zawarcia umowy przyrzeczonej byt ustalony
na dzien 28 lutego 2014 r. W dniu 7 lipca 2014 r. spotka zalezna Emitenta, Rank Recycling Energy Sp. z 0.0. otrzymata od
spotki Drogopol Invest Sp. z 0.0. o$wiadczenie o odstgpieniu od przedwstepnej umowy sprzedazy przedmiotowej
nieruchomosci. Sprzedajacy w uzasadnieniu wskazat, iz Rank Recycling Energy Sp. z 0.0. z siedzibg w Legnicy nie wzywata
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Sprzedajgcego do zawarcia umowy przyrzeczonej, a takze we wskazanym przez Drogopol Invest Sp. z 0.0. terminie Kupujgcy
nie stawit sie do zawarcia umowy przyrzeczone;.

Zgodnie z zapisami Umowy Przedwstepnej z dnia 19 lutego 2013 r. oraz na podstawie art. 394 § 1 k.c.,, Sprzedajagcemu
przystuguje prawo do odstgpienia od umowy i zachowania otrzymanego zadatku. Korzystajac z tego prawa Sprzedajgcy w
catosci zachowat zadatek w wysokosci 4.000.000 PLN netto od Rank Recycling Energy Sp. z 0.0. Ponadto Sprzedajgcy wskazat,
iz zgodnie z zapisami Umowy Przedwstepnej rozwaza mozliwos¢ zasadnosci dochodzenia od Rank Recycling Energy Sp. z o.0.
dodatkowo zaptaty kary umownej w wysokosci 2.000.000 PLN.

Rank Recycling Energy Sp. z 0.0. nie zgodzit sie z twierdzeniami Sprzedajgcego i uznajagc oswiadczenie o odstgpieniu za
bezskuteczne, w dniu 10 lipca 2014 r. przestata spotce Drogopol Invest Sp. z 0.0. wtasne Oswiadczenie o odstgpieniu od
przedwstepnej umowy sprzedazy. Rank Recycling Energy Sp. z 0.0. w Oswiadczeniu wskazata, iz odstgpienie od Umowy
Przedwstepnej nastgpito z przyczyn wytgcznie lezgcych po stronie Drogopol Invest Sp. z 0.0. W ocenie Emitenta, Sprzedajacy
nie wywigzat sie ze zobowigzania do prawnego zabezpieczenia strumienia odpadow dla planowanej na nieruchomosci
inwestycji, w postaci regionalnej instalacji przetwarzania odpadéw komunalnych, czyli tzw. RIPOK. Pomimo przyjetego na
siebie zobowigzania Sprzedajacy nie podjat zadnych dziatart majacych na celu uzyskanie umoéw na dostawe odpadow, przez co
uniemozliwit Kupujagcemu przygotowanie i rozpoczecie realizacji inwestycji. Brak podjecia stosownych dziatan ze strony
Drogopol spowodowat, ze warunek, od ktorego Kupujacy uzalezniat zawarcie umowy przyrzeczonej nie ziscit sie w terminie
do dnia 28 lutego 2014 r. Kupujacy ponadto wskazat, iz Drogopol dopuscit sie nierzetelnego dziatania wobec Kupujacego,
mogacego wywotaé w majatku Spotki znaczng szkode, poprzez ztozenie z naruszeniem przepiséw prawa wniosku o dokonanie
wpisu do Wojewddzkiego Planu Gospodarki Odpadami Wojewddztwa Slaskiego o uzyskanie statusu RIPOK na przedmiotowej
nieruchomosci, bez wymaganej prawem decyzji o srodowiskowych uwarunkowaniach na realizacje przedsiewziecia. W
Oswiadczeniu Kupujacy na podstawie art. 394 § 1 Kodeksu cywilnego wezwat Sprzedajgcego do zwrotu na rzecz Rank
Recycling Energy Sp. z 0.0. kwoty 8.000.000 PLN stanowigcej podwdjng wysokos¢ przekazanego przez Rank Recycling Energy
Sp. z 0.0. na rzecz Drogopol zadatku, w nieprzekraczalnym terminie 7 dni od dnia otrzymania Oswiadczenia. Po
bezskutecznym uptywie tego terminu Spdtka ztozyta pozew o zaptate. W dniu 18 marca 2015 r. wniesiona zostata odpowiedz
na pozew, natomiast w dniu 22 kwietnia 2015 r. ztozona zostata replika na odpowiedz na pozew. W dniu 10 czerwca, 15 lipca
2015 r., 7 pazdziernika i 30 listopada 2015 r. odbyty sie kolejne rozprawy, Sad postanowit dopusci¢ dowdd z opinii biegtego.
Biegly sporzadzit opinie. W dniu 20 lutego 2017 r. ztozone zostaty w imieniu powoda uwagi do opinii biegtego.
Postanowieniem z dnia 28 wrzesnia 2017 r. Sgd powotat w sprawie biegtego z zakresu ochrony srodowiska. Zarzad ocenia
pozytywnie szanse wygrania przedmiotowej sprawy i spodziewa sie odzyskania przynajmniej kwoty zadatku.

W dniu 29 lipca 2014 r. na wniosek spétki zaleznej Sgd nadat klauzule wykonalnosci aktowi z dnia 13 lutego 2013 r. otwierajac
tym samym mozliwos¢ dochodzenia wierzytelnosci z tytutu kary w drodze egzekucji komorniczej. Zarzad Emitenta jest
przekonany, iz spotka zalezna jest w stanie odzyskac¢ swojg wierzytelnos¢ w kwocie co najmniej wptaconego zadatku. W dniu
13 kwietnia 2015 r. Sad Okregowy w Legnicy wydat postanowienie o udzieleniu Rank Recycling Energy Sp. z o.o.
zabezpieczenia roszczenia o pozbawienie wykonalnosci tytutu wykonawczego poprzez zawieszenie postepowania
egzekucyjnego prowadzonego przeciwko Spétce. W dniu 21 kwietnia 2015 r. zostat ztozony do komornika wniosek
0 zawieszenie postepowania egzekucyjnego, ktore zostato zawieszone przez komornika w dniu 24 kwietnia 2015 r. Wydane
przez Sad Okregowy w Legnicy postanowienie w przedmiocie zabezpieczenia zostato zaskarzone przez Drogopol zazaleniem z
dnia 23 kwietnia 2015 r., w dniu 18 maja 2015 r. ztozona zostata odpowiedZ na zazalenie. Zostat wniesiony przez Spotke
pozew o pozbawienie wykonalnosci tytutu wykonawczego na rzecz Drogopolu. Postanowieniem z dnia 6 maja 2015 r. Sad
Okregowy w Legnicy uznat sie za niewfasciwy w sprawie i przekazat sprawe do Sadu Okregowego w Katowicach.
Postanowieniem z dnia 3 sierpnia 2015 r. komornik na wniosek Drogopol podjat zawieszone postepowanie. W dniu
27 sierpnia 2015 r. Rank Recycling Energy Sp. z 0.0. ztozyt skarge na czynnosci komornika. W dniu 7 paZzdziernika 2015 r.
komornik zajat wierzytelnosci RRE. W dniu 25 kwietnia 2016 r. zostata ztozona skarga na czynnosci komornika. Postepowanie
toczy sie.

W drodze powddztwa Drogopol dochodzi przeciwko Rank Recycling Energy Sp. z 0.0. pozbawienia wykonalnosci tytutu
wykonawczego uzyskanego przez Rank Recycling Energy Sp. z 0.0. Sad udzielit Drogopolowi zabezpieczenia powddztwa
poprzez zawieszenie postepowania egzekucyjnego prowadzonego z wniosku Spotki przeciwko Drogopol. Na wniosek Rank
Recycling Energy Sp. z 0.0. postanowieniem z dnia 18 stycznia 2016 r. Sad zawiesit postepowanie z powddztwa Drogopol o
pozbawienie wykonalnosci tytutu wykonawczego do czasu prawomocnego rozstrzygniecia postepowania z powddztwa Rank
Recycling Energy Sp. z 0.0.

Postanowieniem z dnia 8 sierpnia 2017 r. postepowanie komornicze przeciwko Rank Recycling Energy Sp. z o .0. w
restrukturyzacji zostato zawieszone.

Rank Progress SA — podatek CIT

Wobec Spétki wydana zostata decyzja Dyrektora Izby Skarbowej we Wroctawiu z dnia 27 czerwca 2016 r. uchylajgca decyzje
Dyrektora Urzedu Kontroli Skarbowej we Wroctawiu z dnia 24 marca 2016 r. w przedmiocie okreslenia wysokosci straty w
podatku dochodowym za rok 2012 w Spdtce, w ktdrej organ zajat stanowisko, iz Spotka zanizyta przychody z tytutu udzielenia
poreczen i gwarancji spdtkom powigzanym o faczng kwote 9.228.158,43 zt. Organ Il instancji przekazat sprawe do ponownego
rozpoznania Dyrektorowi Urzedu Kontroli Skarbowej we Wroctawiu, wskazujgc, iz wydana przez niego decyzja jest na tym
etapie postepowania nieuzasadniona Dyrektor Urzedu Kontroli Skarbowej we Wroctawiu w dniu 25 sierpnia 2017 r. wydat
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wynik kontroli uzupetniajgcy, w ktérym odstgpit od kwestionowania wysokosci przychodoéw Spétki z tytutu poreczen i
gwarancji. Tym samym sprawa zakonczyta sie.

POSTEPOWANIA INNE
Postepowanie w sprawie powoddztwa D. Obuchowicza o zaptate

Powdd — Dariusz Obuchowicz wystgpit w roku 2011 z zezwoleniem do préby ugodowej, ktéra rozpatrywana jest przez Sad
Rejonowy w Legnicy oraz w roku 2012 z powddztwem o zaptate (m.in. tytutem odszkodowania) przed Sadem Okregowym w
Zamosciu. Powod domagat sie pierwotnie kwoty 15 min. PLN. Powddztwo zostato nastepnie rozszerzone do kwoty 19 min
PLN. W ocenie Zarzadu Emitenta roszczenia powoda sg w petni bezzasadne, wysokos¢ dochodzonego odszkodowania
catkowicie oderwana od realiéw oraz jakichkolwiek podstaw prawnych i faktycznych. Ponadto w toku postepowania przed
Sadem Okregowym w Zamosciu pozwany wytoczyt powddztwo wzajemne o zaptate kwoty 242.187 PLN. Tytutem
niezaptaconego czynszu najmu. W dniu 10 kwietnia 2014 r. Sad postanowit przekazac¢ sprawe do Sadu Okregowego w Lublinie
wedtug wtasciwosci, postanowieniem z dnia 18 wrzesnia 2014 r. Sad Apelacyjny w Lublinie uchylit postanowienie o
przekazaniu sprawy. W dniu 8 grudnia 2014 r. odbyta sie rozprawa. Petnomocnik powoda ztozyta wnioski o przeprowadzenie
dowoddw z opinii biegtych. W dniu 23 lutego 2015 r. Sad Okregowy w Zamosciu wydat wyrok, w ramach ktérego w ramach
powoddztwa gtdéwnego zasadzit od Rank Progress S.A. na rzecz Dariusz Obuchowicza kwote 500 tys. PLN wraz z odsetkami
ustawowymi od dnia 4 kwietnia 2012 r. i oddalit powddztwo gtdwne w pozostatej czesci. Ponadto Sad zasadzit od Dariusza
Obuchowicza na rzecz kazdego z pozwanych po 7,2 tys. PLN tytutem kosztow procesu i z powddztwa wzajemnego zasadzit od
Dariusza Obuchowicza na rzecz Rank Progress S.A. kwote 242.187 PLN wraz z ustawowymi odsetkami liczconymi od kazdej z
kwot czesciowych poczawszy od dnia wymagalnosci do dnia zaptaty. W dniu 27 marca 2015 r. ztozona zostata apelacja w
imieniu Rank Progress S.A., wskutek wezwania Sgdu w dniu 17 kwietnia 2015 r. ztozony zostat wniosek o zwolnienie od
kosztéw apelacji. W dniu 9 kwietnia 2015 r. wptyneta apelacja ztozona w imieniu Dariusza Obuchowicza. Powdd zostat
zwolniony w catosci z optaty od apelacji. Wniosek Rank Progress S.A. o zwolnienie od kosztow zostat oddalony
postanowieniem z dnia 4 sierpnia 2015 r. Ww. postanowienie zostato zaskarzone w dniu 25 sierpnia 2015 r. W dniu 21
grudnia 2015 r. zostato przedtuzone potwierdzenie uiszczenia optaty od apelacji. Wyrokiem z dnia 7 wrzesnia 2016 r. Sad
Apelacyjny w Lublinie zmienit zaskarzony wyrok w ten sposdb, ze zmienit zaskarzony wyrok w punkcie | w ten sposdb, ze
oddalit powddztwo gtéwne takze w czesci dotyczacej zagdania zasgdzenia kwoty 500.000 PLN wraz z odsetkami. Apelacja
Dariusza Obuchowicza zostata oddalona w catosci. Sgd zasadzit od Dariusza Obuchowicza na rzecz Rank Progress S.A. kwote
30.400 PLN oraz na rzecz A.Bartnickiego kwote 5.400 PLN tytutem zwrotu kosztéw procesu w instancji odwotawczej. Dariusz
Obuchowicz ztozyt skarge kasacyjng, w dniu 14 lutego 2017 r, ztozona zostata odpowiedz na skarge kasacyjng. Rownolegle
zainicjowane zostato postepowanie egzekucyjne przeciwko Dariuszowi Obuchowiczowi. Zarzad uwaza, ze sprawa moze
zakonczyc¢ sie pozytywnie dla jednostki dominujgce;j.

Postepowanie w sprawie zwrotu pozyczek

Postepowanie w sprawie powddztwa o zaptate Progress IV Sp. z o0.0. i Rank Progress S.A. przeciwko NCT Inwestycje
Swietokrzyskie | Sp. z 0.0. — pozew o zwrot pozyczek (24.252.000 PLN - co do Progress IV Sp. z 0.0., 675.000 PLN - co do Rank
Progress S.A.). Pozew o zaptate w postepowaniu nakazowym ztozony w dniu 30 kwietnia 2014 roku do Sadu Okregowego w
Legnicy, sprawa przeniesiona do trybu zwyktego, sygn. akt VI GC 180/14. W dniu 6 czerwca 2014 r. Sad wydat dwa
postanowienia o zabezpieczeniu roszczen powoddw poprzez ustanowienie hipotek przymusowych na nieruchomosciach w
Miedzianej Gorze. Strona pozwana ztozyta zazalenie, ktére zostato odrzucone z powodu braku wykazania umocowania
petnomocnika strony pozwanej. Pozwany ztozyt odpowiedz na pozew, w imieniu spétek powodowych ztozony zostat wniosek
na ztozenie pisma przygotowawczego, a przy tym zostat podniesiona kwestia braku umocowania Tomasz Nalepy do
udzielenia petnomocnictwa procesowego petnomocnikowi NCT Inwestycje Swietokrzyskie | Sp. z 0.0. Pozwany zaskarzyt
postanowienia o udzieleniu zabezpieczenia — bezskutecznie. Tomasz Nalepa w dniu 9 lutego 2015 r. zgtosit interwencje
uboczna po stronie pozwanej, wobec ktérej zgtoszona zostata opozycja. W dniu 20 kwietnia 2015 r. odbyto sie posiedzenie
Sadu — Sad wydat postanowienie o uwzglednieniu opozycji wobec zgtoszonej interwencji ubocznej oraz postanowienie
o zawieszeniu postepowania. W dniu 18 maja 2015 r. ztozone zostaty przez powodowe spdétki dwa zazalenia
na postanowienie o zawieszeniu postepowania. Sad Apelacyjny we Wroctawiu uchylit zaskarzone postanowienie w wyniku
czego w sprawie zostaty wyznaczone dwa owe terminy na dzien 14 oraz 15 marca 2016 r., na terminy rozpraw zostali
wezwani wszyscy zawnioskowani przez strony Swiadkowie. Zarzad ocenia pozytywnie szanse wygrania przedmiotowej
sprawy. Sprawozdanie NCT Inwestycje Swietokrzyskie | Sp. z 0.0. za rok 2014 nie zostato zatwierdzone, nie podjeto tez uchwat
o kontynuacji dziatania spotki. W dniach 14 i 15 marca oraz 9 maja 2016 r., odbyty sie rozprawy. Zostali przestuchani
Swiadkowie, Sgd oddalit wniosek interwenienta ubocznego, Tomasz Nalepy, o przestuchanie 3 swiadkéw. Termin publikacji
wyroku zostat wyznaczony na dzier 23 maja 2016 r. W dniu 23 maja 2016 r. Tomasz Nalepa ztozyt wniosek o otwarcie
rozprawy. Sad ogtosit wyrok uwzgledniajgcy powddztwo. W dniu 2 sierpnia 2016 r. Tomasz Nalepa ztozyt apelacje. W dniu 24
kwietnia 2017 r. Sad wydat postanowienie o odrzuceniu apelacji Tomasza Nalepy. Tomasz Nalepa ztozyt zazalenie na ww.
postanowienie. W dniu 17 lipca 2017 r. zazalenie zostato optacone. Odpis zazalenia zostat 28 lipca 2017 r. doreczony
petnomocnikowi Rank Progress i Progress IV Sp. z 0.0., ztozona zostata odpowied? na zazalenie.

Postepowanie w sprawie przeniesienia udziatow

Przed Sgdem Rejonowym Poznan Stare Miasto toczy sie postepowanie w sprawie powddztwa Nalepa Capital Trust Sp. z 0.0. z
siedziba w Poznaniu o przeniesienie udziatéw w spétce NCT Inwestycje Swietokrzyskie | Sp. z 0.0. posiadanych przez Progress
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IV Sp. z 0.0. — jednostke zalezng Emitenta. Nalepa Capital Trust Sp. z 0.0. posiada 50% udziatéw w podmiocie NCT Inwestycje
Swietokrzyskie | Sp. z 0.0.; drugie 50% posiada Progress IV Sp. z 0.0. W dniu 11 sierpnia 2015 r. odbyta sie pierwsza rozprawa,
na ktorej przestuchany zostat swiadek Mariusz Kaczmarek, wezwany swiadek tukasz Kudas nie zostat przestuchany. Sad
postanowit o przekazaniu sprawy zgodnie z wtasciwoscig do Sadu Okregowego w Poznaniu. W dniu 31 sierpnia 2015 r. zostata
whniesiona odpowiedz na pozew wzajemny. W dniu 22 pazdziernika 2015 r. Sad Okregowy w Poznaniu wydat postanowienie
stwierdzajgce swojg niewtasciwos¢ rzeczowq i przekazujace sprawe do Sgdu Rejonowego Poznan Stare Miasto. W dniu
6 pazdziernika 2016 r., 19 grudnia 2016 r., 24 kwietnia 2017r. oraz 11 maja 2017 r. odbyty sie rozprawy. Obecnie rozprawa
jest odroczona bez podania terminu.

Zawezwania do préby ugodowej

W 2015 r. zostaty rozpoczete sprawy o zawezwanie do préby ugodowej w zakresie zaptaty tagcznej kwoty 44.500 tys. PLN
przez MARCPOL S.A. na rzecz jednostek zaleznych jako odszkodowania w zwigzku zsamowolnym i bezprawnym
opuszczeniem lokali w Parku Handlowym Pasaz Wislany w Grudzigdzu oraz w Galerii Handlowej Brama Pomorza
w Chojnicach. W dniach 1 lipca 2015 r. oraz 3 listopada 2015 r. odbyty sie rozprawy, do zawarcia ugody nie doszto.

Z koncem kwietnia 2015 r. przygotowano pozew wraz z wnioskiem o udzielenie zabezpieczenia roszczenia pienieznego o
zapfate kwoty 2.700 tys. EUR i kwoty 2.519,7 tys. PLN. Progress XX| Sp.zo.0. Grudzigdz S.K.A domaga sie zaptaty
odszkodowania w zwigzku z samowolnym ibezprawnym opuszczeniem lokalu w Pasazu Wislanym w Grudzigdzu.
Na dochodzong kwote zwigzang z bezprawnym i sprzecznym z umowa dziataniem MARCPOL Il S.A. sktadajg sie:
odszkodowanie za utrate wartosci indywidulanej nieruchomosci gruntowej zabudowanej budynkiem ,Pasaz Wislany” oraz
odszkodowanie stanowigce rownowartos¢ kosztow, jakie Progress XXI Sp. z 0.0. Grudzigdz S.K.A musiat ponies¢ na adaptacje
lokalu MARCPOL S.A. zgodnie ze standardami wynikajgcymi z umowy najmu z dnia 24 wrzesnia 2012 r. oraz szczegétowymi
wytycznymi i indywidulanymi standardami pozwanego tj. spotki MARCPOL Il S.A. Progress XXI Sp.z 0.0. Grudzigdz S.K.A
dysponuje opiniami biegtych rzeczoznawcow uzasadniajgcymi i potwierdzajgcymi wysokos$¢ dochodzonego roszczenia
odszkodowawczego. W wyniku dokonanych uzgodnied w dniu 29 maja 2015 r. przed ztozeniem powddztwa w sprawie
ztozono wniosek o zabezpieczenie roszczenia pienieznego w kwocie 2.700 tys. EUR i kwoty 2.519,7 tys. PLN. Postanowieniem
z dnia 3 czerwca 2015 r. Sad Okregowy w Toruniu wniosek o zabezpieczenie oddalit. W dniu 30 czerwca 2015 r. ztozono
zazalenie na ww. postanowienie. Postanowieniem z dnia 26 sierpnia 2015 r. Sad Apelacyjny w Gdansku oddalit zazalenie.
Wobec ogtoszenia upadtosci Marcpol S.A. w dniu 13 lipca 2016 r. zostato wystosowane zgtoszenie wierzytelnosci na kwote
14.473.990,05 PLN. Postepowanie upadtosciowe toczy sie.

Emitent jak i jego spotki zalezne sg strong w sporach z najemcami oraz bytymi najemcami o zaptate czynszu najmu lokali w
centrach i galeriach handlowych. tgczna wartos¢ dochodzonych naleznosci przez Grupe Kapitatowg z tego tytutu, to kwota
ok. 4,3 min PLN (w roku 2016 4,1 mIn PLN). Zarzad zywi przekonanie, ze rozstrzygniecie spraw bedzie korzystne dla jednostek
zaleznych.

Pozew o zaptate uzytkowania wieczystego nieruchomosci we Wroctawiu

W dniu 20 marca 2017 r. Sad Okregowy w Legnicy wydat nakaz zaptaty w postepowaniu upominawczym z tytutu uzytkowania
wieczystego nieruchomosci gruntowej we Wroctawiu za 2014 r. w kwocie 644 tys. zt wraz z ustawowymi odsetkami oraz za
2015 r. w kwocie 644 tys. zt wraz z ustawowymi odsetkami. W dniu 12 kwietnia 2017 r. wniesiony zostat w imieniu Rank
Progress S.A. sprzeciw od nakazu zaptaty. Strony wymienity pisma procesowe. W dniu 29 czerwca 2017 r. odbyta sie
rozprawa. Nastepna rozprawa odbyta sie w dniu 19 pazdziernika 2017 r. W dniu 30 pazdziernika 2017 r. wptyneto pismo
procesowe powoda.

Wyrokiem z dnia 16 listopada 2017 r. Sad zasadzit od jednostki dominujgcej na rzecz powoda kwote 1.288 tys. zt z odsetkami.

W dniu 31 sierpnia 2017 r. Sad Okregowy w Legnicy wydat nakaz zaptaty w postepowaniu upominawczym z tytutu
uzytkowania wieczystego nieruchomosci gruntowej we Wroctawiu za 2016 r. w kwocie 644 tys. zt wraz z ustawowymi
odsetkami. Emitent ztozyt sprzeciw od nakazu zaptaty. Termin rozprawy zostat wyznaczony na dzieri 02 marca 2018 roku.

Poza powyzej wymienionymi sprawami zarowno Rank Progress S.A. jak i zadna z jej spotek zaleznych nie prowadza
postepowan spetniajgcych wymagane warunki.

9. Informacje o zawarciu przez Emitenta lub jednostke zalezng jednej lub wielu transakcji z podmiotami
powiazanymi, jezeli pojedynczo lub tacznie sg one istotne i zostaty zawarte na innych warunkach niz rynkowe.

W Il kwartale 2017 r. do dnia sporzadzenia niniejszego raportu kwartalnego Emitent, jak réwniez zadna z jego jednostek
zaleznych nie zawieraty transakcji z jednostkami powigzanymi, ktorych wartosé pojedynczg lub tgczng mozna uznacé za istotna
i jednoczesnie zostatyby zawarte na warunkach innych niz rynkowe.
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10. Informacje o udzieleniu przez Emitenta lub przez jednostke od niego zalezng poreczen kredytu lub pozyczki lub
udzieleniu gwarancji — tacznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleinej od tego podmiotu, jezeli taczna
wartos¢ istniejagcych poreczen lub gwarancji stanowi rownowartos¢ co najmniej 10% kapitatow wiasnych
Emitenta.

Po dniu bilansowym w dniu 24 pazdziernika 2017 roku jednostka dominujgca Rank Progress S.A. udzielita gwarancji
na dokumentacje projektowg dotyczaca przebudowy skrzyzowania oraz budowy $ciezek rowerowych zwigzanych z budowa
osiedla mieszkaniowego ,Marina Park” we Wroctawiu na rzecz Gminy Wroctaw do chwili wygasniecia uprawnien Gminy
Wroctaw z tytutu gwarancji i rekojmi za wykonane na jej podstawie roboty budowlane, przy czym termin rekojmi i gwarancji
udzielonej przez wykonawce robét budowlanych nie bedzie dtuzszy niz 60 miesiecy liczac od daty ostatecznego odbioru
robét, nie dtuzej jednak niz do dnia 31 grudnia 2024 r.

Poza wymieniona, w Il kwartale 2017 roku Rank Progress S.A. i jednostki od niego zalezne nie udzielaty zadnych poreczen, ani
gwarancji spetniajagcych przedstawione warunki.

11. Inne informacje, ktore zdaniem Emitenta s3 istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej,
wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére s3 istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan
przez Grupe Kapitatowg Emitenta.

Warunkiem dalszego rozwoju Rank Progress S.A. i jej Grupy Kapitatowej jest realizacja strategicznego planu budowy i najmu,
odpowiadajacych potrzebom rynku powierzchni handlowych, w oparciu o profesjonalne projekty wielkopowierzchniowych
centrow handlowych, jak réwniez srodmiejskich galerii, ktére s3 budowane z materiatow wysokiej jakosci, bezpieczne i
zapewniajgce wysoki komfort konsumentom oraz osobom w nich zatrudnionym. Dlatego gtéwnym kierunkiem prowadzonych
przez Spotke prac rozwojowych jest pozyskiwanie najlepszych lokalizacji, gromadzenie banku ziemi i przebudowa istniejgcych
obiektéw zmieniajgc ich dotychczasowy charakter w nowoczesne centra handlu i rozrywki z zachowaniem architektury
miejsca, w ktorym sie znajduja.

Ponadto w przysztym roku, Emitent jako inwestor zastepczy bedzie nadzorowat budowe obiektu handlowego w Olsztynie,
prowadzong przez spoétke zalezng Tempo Accesivel LDA Olsztyn Sp.k. (dawniej: Rank Progress Spoétka Akcyjna Olsztyn Sp.k.)
oraz bedzie wystepowat w roli sponsora zapewniajagcego odpowiednie srodki finansowe konieczne do uzupetnienia wktadu
wtasnego wymaganego przez banki kredytujgce budowe tego obiektu. Emitent planuje rozpoczecie inwestycji w Il pétroczu
2018 roku.

Grupa prowadzi prace projektowe, pozyskuje odpowiednie decyzje administracyjne lub skupuje i scala grunty. Projekty te
obejmujg nastepujgce obiekty handlowe:

Planowany termin

Obiekt oddania do uzytkowania
Centrum Handlowe w Olsztynie Il kwartat 2019
Centrum Handlowe w Terespolu Il kwartat 2019
Centrum Handlowe w Duchnowie pod Warszawa IV kwartat 2020

Wszystkie wyzej wymienione obiekty beda wymagaty naktadéw inwestycyjnych wynoszacych ok. 451 min zt, z czego
sfinansowane kredytami zostanie ok. 337 mln zt. Pozostatg kwote, ktéra wymagana jest jako wktad wtasny Grupy Emitenta tj.
114 min zt, Grupa zamierza sfinansowac poprzez sprzedaz istniejacych, jak i przysztych centréw handlowych.

Realizacja planu inwestycyjnego zalezy réwniez od planowanej w najblizszym czasie sprzedazy funkcjonujgcych obiektéow
handlowych: Centrum Handlowego Brama Pomorza w Chojnicach, Pasazu Wislanego w Grudzigdzu, Pogodnego Centrum w
Olesnicy i Parku Handlowego Miejsce Piastowe k. Krosna, a w nastepnym etapie takze innych obiektéw, ktorych budowa
wkrotce sie rozpocznie. W przypadku opdznienia procesu sprzedazy poszczegdlnych nieruchomosci, Emitent bedzie
odpowiednio modyfikowat i dostosowywat swoje zamierzenia inwestycyjne do mozliwosci finansowych i mozliwosci
pozyskania finansowania z innych Zzrédet. Powodzenie planu inwestycyjnego zalezy zatem w gtdwnej mierze od dostepnosci
Srodkéw finansowych, ktérych termin i wysoko$¢ jest uzalezniona od powodzenia procesu sprzedazy poszczegdlnych
nieruchomosci handlowych lub gruntowych.

Wptywy z planowanych transakcji beda na poziomie wystarczajgcym na realizacje planu inwestycyjnego Grupy oraz na
regulowanie zobowigzan biezgcych, jak i kredytowych przynajmniej w ciggu roku od daty publikacji niniejszego sprawozdania.

W latach przysztych, Grupa Kapitatowa nadal zamierza realizowac swoja dotychczasowg strategie inwestycyjng. Jednostka
dominujaca podejmuje dziatania w celu realizowania wysoko rentownych krétkoterminowych projektéw inwestycyjnych,
wraz ze swoimi klientami biznesowymi, ktére zapewniajg wprawdzie jednorazowe wptywy srodkow, ale o znacznej wielkosci, i
ktére bedg przeznaczane na dalsze inwestycje prowadzone w ramach spoétek celowych, jako wktad wtasny. Natomiast spofki
celowe bedg realizowaty budowy, a nastepnie zarzadzaty dtugoterminowymi inwestycjami w nieruchomosci tj. centrami i
galeriami handlowymi.
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Spore zainteresowanie ze strony partnerow branzowych realizacjg nowych inwestycji w centra handlowe, a takze rosnace
zainteresowanie ze strony funduszy inwestycyjnych przejmowaniem juz funkcjonujgcych obiektow handlowych, daje
podstawe do wiary w petne powodzenie projektow realizowanych przez Spoétke i jej Grupe Kapitatowa. Rozwdj gospodarki
sprawia, ze Polska pozostaje w czotéwce Europy pod wzgledem atrakcyjnosci inwestycyjnej. Jako jeden z nielicznych krajow
uniknetfa recesji podczas globalnego kryzysu ekonomicznego, odznaczajac sie w tym czasie jednym z najwyzszych wzrostéw
gospodarczych w regionie. Gwarancja stabilnosci i bezpieczenstwo ekonomiczne sprawiajg, ze Polska jest waznym partnerem
dla wielu inwestorow z catego Swiata. Prognoza wzrostu PKB Polski na poziomie 4,2% na rok 2017 wg NBP, daje podstawy do
umiarkowanego optymizmu.

Projekty z zakresu budownictwa mieszkaniowego

Grupa prowadzi prace przygotowawcze polegajagce na budowie osiedla mieszkaniowego Marina Park we Wroctawiu.
Najprawdopodobniej inwestycja bedzie realizowana wspdlnie z partnerem, z ktérym prowadzone sg negocjacje warunkow
umowy o wspotpracy. Rozpoczecie inwestycji uzaleznione jest od uzyskania pozwolenia na budowe, wg szacunkow Emitenta
mogtoby nastgpi¢ w | potroczu 2018 roku. Czas realizacji inwestycji podzielonej na kilka etapéw bedzie obejmowat okres
okoto 10 lat. tgcznie powstanie ok. 135 tys. m2 powierzchni uzytkowej mieszkann oraz okoto 17 tys. m2 powierzchni
handlowo-ustugowej. Catkowity koszt inwestycji szacowany jest na okoto 767 mIn PLN. Obecnie Emitent zawart porozumienie
z Gming Wroctaw w sprawie sposobu realizacji inwestycji polegajacej na przebudowie ul. Popowickiej we Wroctawiu.

Projekty z zakresu ochrony srodowiska i odzysku energii

Grupa prowadzi obecnie prace koncepcyjne i przygotowawcze zwigzane z planem uruchomienia zakfadu termicznego
przeksztatcania odpadow komunalnych i przemystowych w miejscowosci Dtugoszyn (woj. lubuskie). W obecnej chwili Grupa
analizuje mozliwe scenariusze pozyskania srodkéw na sfinansowanie przedsiewziecia. Naktady inwestycyjne w przewazajacej
mierze zostang sfinansowane kredytem bankowym, dofinansowaniem z funduszy unijnych, a takze rozwaza sie mozliwos¢
zaangazowania inwestoréw zewnetrznych, w tym takze zagranicznych.

W ocenie Zarzgdu Emitenta, trwajgcy proces dostosowania prawa polskiego w zakresie gospodarki odpadami do przepiséw
unijnych oraz wykorzystanie dotychczasowych doswiadczer Emitenta w zakresie wspdtpracy z lokalng administracja stwarzaja
mozliwos¢ efektywnego rozwoju, stad decyzja Emitenta o wejsciu w ten obszar dziatalnosci. Zgodnie z obowigzujgcymi
przepisami prawa nastepuje proces systematycznego ograniczania sktadowania odpadow, co w praktyce oznacza koniecznosé
budowy zaktadow przeksztatcania odpaddéw w catym kraju. Grupa Emitenta zamierza wykorzysta¢ t3 szanse w celu
dywersyfikacji swojej dziatalnosci i zwiekszenia przychoddw.

Na chwile obecng, Grupa Kapitatowa nie zamierza zmieniac istotnie dotychczasowej strategii inwestycyjnej obranej zaréwno
przez siebie, jak i spotki celowe. Dziatalnos¢ w segmencie odzyskiwania energii z odpadow jest w obecnej chwili dziatalnoscig
marginalng w stosunku do dziatalnosci podstawowej.

Inne informacje

Dodatkowo w Il kwartale 2017 r. i do dnia publikacji raportu kwartalnego, a takze do zdarzen trwajgcych i mogacych mieé
wptyw na sytuacje Grupy Kapitatowej Emitenta, zaliczyé mozna zdarzenia nastepujace:

Przesuniecie terminu zakupu gruntu we Wroctawiu

W dniu 31 paZzdziernika 2017 roku spétka zalezna Progress VIl Sp. z 0.0. podpisata z Bankiem Zachodnim WBK SA aneks do
umowy przedwstepnej z dnia 20 grudnia 2016 roku, dotyczacej zakupu gruntéw we Wroctawiu o ktérej Emitent informowat
w raporcie rocznym za 2016 rok. Zgodnie z podpisanym aneksem, strony umowy zobowigzaty sie przedtuzy¢ termin zawarcia
umowy przyrzeczonej do dnia 20 grudnia 2017 roku.

Inne informacje istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowiqzan przez Grupe Kapitafowq Emitenta

Projekty realizowane przez Grupe Kapitatowa wigza sie z duzym zaangazowaniem kredytowym, dlatego tez Grupa Kapitatowa
na biezgco monitoruje stan przeptywdw pienieznych, tak aby obstuga zobowigzan kredytowych nie byta w zadnym momencie
zagrozona.

Grupa monitoruje ryzyko braku funduszy przy pomocy narzedzia okresowego planowania ptynnosci. Narzedzie to uwzglednia
terminy zapadalnosci zaréwno inwestycji jak i aktywow finansowych (np. konta naleznosci, pozostatych aktywow
finansowych) oraz prognozowane przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej. Celem Grupy jest utrzymanie rdwnowagi
pomiedzy ciggtoscig, a elastycznoscig finansowania, poprzez korzystanie z rozmaitych zrodet finansowania, takich jak kredyty
inwestycyjne, umowy leasingu finansowego, pozyczki. Dywersyfikacja tych zrodet oraz rdine okresy zapadalnosci
finansowania zapewniajg utrzymanie ptynnosci.

Rank Progress S.A. jest spdtka dominujaca Grupy Kapitatowej obejmujacej tacznie 52 jednostki zalezne, prowadzgce przede
wszystkim projekty inwestycyjne z zakresu inwestycji w nieruchomosci handlowe, ktére sg na réznych etapach realizacji.
Czes¢ jednostek zaleznych moze by¢ na etapie nabywania nieruchomosci, czes¢ — na etapie procedur administracyjnych
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doprowadzajgcych do uzyskania pozwolenia na budowe, czes$¢ — na etapie budowy, czes¢ na etapie zarzadzania wybudowang
nieruchomoscia. Wszystkie dziatania inwestycyjne i operacyjne podejmowane przez jednostki zalezne sg nakierowane na
osiggniecie przychodow zaréwno z najmu nieruchomosci handlowych jak i ich ewentualnej sprzedazy, a w efekcie na
zapewnieniu jednostce dominujgcej cyklicznego i w miare stabilnego wptywu s$rodkéw pienieznych, ktére majg obstuzyc
zaréwno koszty dziatania Spofki, jej zrédta finansowania jak i pozwoli¢ na dystrybucje sSrodkéw do jednostek powigzanych
realizujagcych zakupy nieruchomosci i prowadzacych procesy inwestycyjne w ramach wieloletniego planu inwestycyjnego.
Ewentualne przyszte zaburzenia w prognozowanych wptywach z jednostek powigzanych do jednostki dominujacej moga
doprowadzi¢ do tymczasowych trudnosci ptynnosciowych i to pomimo wykorzystania przez Spotke innych zrédet
finansowania, w tym pozyczek od podmiotéw zewnetrznych oraz kredytow.

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej polega przede wszystkim na realizacji projektow inwestycyjnych w tym na budowaniu, a
nastepnie zarzgdzaniu przez Grupe nieruchomosciami handlowymi przynajmniej przez okres kilku lat od momentu oddania
danej inwestycji do uzytkowania. W celu finansowania kolejnych projektéw inwestycyjnych oraz wywigzywania sie przez
Emitenta z biezacych zobowigzan, Grupa pozyskuje zasadniczo wtasne $rodki finansowe z transakcji sprzedazy
poszczegblnych projektdéw inwestycyjnych, w tym przede wszystkim, ze sprzedazy funkcjonujacych obiektéw handlowych
sukcesywnie w stosunku do zapotrzebowania na $rodki finansowe konieczne do realizacji kolejnych zadan inwestycyjnych
przez Grupe. Emitent w ramach swoich kompetencji w Grupie Kapitatowej, prowadzi odpowiedni rozdziat pozyskiwanych
Srodkow finansowych pomiedzy poszczegdlne spotki Grupy w celu zaopatrzenia ich w odpowiedni kapitat obrotowy konieczny
do ich biezgcego funkcjonowania oraz kapitat inwestycyjny w celu przeprowadzenia przez nie poszczegdlnych zadan
inwestycyjnych.

Ze wzgledu na matg przewidywalnos¢ terminu zakonczenia procesu sprzedazy obiektéw handlowych przez Grupe Kapitatows,
nie da sie wykluczy¢ sytuacji polegajagcych na przejsciowych niedoborach Srodkéow finansowych i powstania zalegtosci
ptatniczych w Grupie Kapitatowej. W celu unikniecia trudnosci zwigzanych z przejsciowym brakiem ptynnosci Spotka oraz jej
podmioty zalezne umiejetnie wykorzystujg zewnetrzne zrédta finansowania. W tym celu wykorzystywane sg przez Grupe
m.in. kredyty inwestycyjne, w tym dodatkowe podwyzszenia istniejgcych kredytéw inwestycyjnych (tzw. uwolnienie kapitatu
kredytu), pozyczki, w tym pozyczki hipoteczne, a takze porozumienia z wierzycielami dotyczgce prolongaty terminu ptatnosci.
Wykorzystanie wymienionych dodatkowych instrumentéw ma na celu zwiekszenie ptynnosci Grupy Kapitatowej do momentu
sprzedazy obiektow handlowych. W chwili obecnej Spdtka wykorzystuje wymienione instrumenty do momentu zakoniczenia
powodzeniem trwajgcego procesu sprzedazy wybranych nieruchomosci inwestycyjnych, ktéry powinien zakonczy¢ sie w ciggu
kilkunastu miesiecy.

W Grupie Kapitatowej wystgpito dodatkowe zapotrzebowanie finansowe zwigzane z koniecznoscig obstugi biezgcych
zobowigzan Emitenta oraz statego zasilania spotki zaleznej Rank Miiller Jelenia Gdéra Sp. z 0.0. w celu obstugi kredytu
zaciggnietego na finansowanie Pasazu Grodzkiego w Jeleniej Gorze. Obecnie spdtka Rank Muller Jelenia Gdéra Sp. z o.0.
wymaga dodatkowego wsparcia finansowego, ktore jest na biezaco udzielane w ramach Grupy Kapitatowe;j.

Jak wskazano powyzej, przyjety model biznesowy sprawia, ze wptywy z posiadanych przez Grupe Kapitatowa nieruchomosci
oraz z ustug $wiadczonych stronom trzecim sg niewystarczajgce do przeprowadzenia planu inwestycyjnego bez uszczerbku
dla regulowania biezacych zobowigzan jednostki dominujacej, w tym obstugi jej zadtuzenia, jak i obstugi zaciggnietych przez
Grupe Kapitatowa kredytéw na finansowanie nieruchomosci. W celu terminowego wywigzywania sie przez Grupe Kapitatowa
zaréwno z zobowigzan biezgcych, kredytowych jak i inwestycyjnych, model zaktada sprzedaz nieruchomosci komercyjnych w
ciggu kilku lat od wprowadzenia ich do uzytkowania, w miare pojawiania sie potrzeb finansowych. W ostatnim okresie taka
potrzeba wystapita, w zwigzku z czym miata miejsce transakcja sprzedazy Galerii Swidnickiej w Swidnicy. W celu utrzymania
ptynnosci Emitenta i Grupy Kapitatowej, Zarzad Spétki podjat wszelkie niezbedne kroki w celu pozyskania dodatkowych Zrédet
finansowania, w tym przede wszystkim kredytu nieodnawialnego zaciggnietego w BOS SA na wykup w ubiegtym roku obligacji
serii D Emitenta, ktory bedzie sptacany w momencie dokonywania transakcji sprzedazy posiadanych obiektow. Pierwsza rata
kredytu juz zostata sptacona, wtaénie ze érodkéw pochodzacych z transakcji sprzedazy Galerii Swidnickiej.

W przypadku pozostatych wybranych nieruchomosci handlowych, do ktérych nalezg: Centrum Handlowe Brama Pomorza w
Chojnicach, park handlowy Pasaz Wislany w Grudzigdzu, mini-galeria handlowa Pogodne Centrum w Olesnicy i park handlowy
Miejsce Piastowe k. Krosna prowadzone negocjacje powinny doprowadzi¢ do sprzedazy wymienionych obiektow w
najblizszych kilkunastu miesigcach. W planach jest takze rozpoczecie inwestycji budowy osiedla mieszkaniowego Marina Park
we Wroctawiu. Inwestycja powinna by¢ realizowana wspdlnie z partnerem, z ktérym prowadzone sg obecnie negocjacje
odnosnie podpisania umowy o wspdtpracy. W przypadku Wroctawia Emitent nie wyklucza jednak sprzedazy czesci terenu
inwestycyjnego. Wptywy z planowanych transakcji bedg na poziomie wystarczajagcym na realizacje planu inwestycyjnego
Grupy i na regulowanie zobowigzan biezacych, jak i kredytowych przynajmniej w ciggu roku od daty publikacji niniejszego
sprawozdania. Rowniez spotki zalezne wymagajgce statego zasilania w $rodki, w tym wymieniona powyzej Rank Mdiller Jelenia
Gora Sp. z 0.0. zostang w odpowiedni sposdb zaopatrzone w Srodki pozwalajgce na prowadzenie przez nie dziatalnosci w
najblizszej przysztosci. Alternatywnie, w przypadku braku sprzedazy nieruchomosci w najblizszym okresie, Grupa przewiduje
uwolnienie dodatkowych kwot z kredytéw zaciggnietych na finansowanie niektérych nieruchomosci i szacuje, iz powinno to
zapewnic¢ Grupie nieprzerwang dziatalno$¢ przez okres co najmniej roku od daty niniejszego sprawozdania.

W ciggu nastepnych kilku lat, Grupa Kapitatowa poprowadzi kilka nowych projektow inwestycyjnych, ktére beda sukcesywnie
sprzedawane w celu pozyskania srodkdow na utrzymanie Grupy Kapitatowej i kontynuowanie planu inwestycyjnego.
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12. Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie Emitenta beda miaty wplyw na osiggniete przez niego wyniki w
perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu.

W ocenie Emitenta, wptyw na wynik finansowy w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu bedg miaty zdarzenia i
czynniki przedstawione ponizej.

» Tendencje kryzysowe

Tendencje kryzysowe w strefie euro moga oddziatywa¢ negatywnie na sytuacje makroekonomiczng w Polsce. Pakiety
pomocowe zaréwno dla Grecji, jak i innych krajow Europy, moga okazad sie bardzo kosztowne, a porozumienia nie rozwigzuja
istotnych problemow kraju, ani co za tym idzie problemdéw Unii Europejskiej. Fundusze inwestycyjne mogg zaczgc¢ szukaé
bezpiecznych inwestycji na dojrzatych rynkach, tym samym omija¢ kraje takie jak Polska, wcigz postrzegane jako rynek
wschodzacy, co moze przetozy¢ sie zarowno na mozliwos¢ sprzedazy gotowych obiektow handlowych jak i stopy kapitalizacji
oraz stopy dyskontowe, ktére odzwierciedlajg ich rentownos¢ i ryzyko.

»  Popyt ze strony inwestoréw

Utrzymujacy sie popyt na nieruchomosci moze umozliwi¢ sprzedaz niektérych aktywow posiadanych przez Spotke wezesniej
niz zaplanowano i z wiekszym zyskiem oraz pozytywnie wptyna¢ na stopy kapitalizacji, a co za tym idzie na wyzsze zyski z
przeszacowania nieruchomosci inwestycyjnych. Z drugiej strony, wzmozony popyt moze negatywnie wptyng¢ na cene zakupu
gruntow, ktére sg skupowane zaréwno pod przyszte inwestycje, jak i do obrotu, oraz na nasilenie dziatarn konkurencji w
lokalizacjach zabezpieczonych przez Grupe Kapitatowa.

»  Wozrost inflacji

Moze to znalezé odzwierciedlenie w stopach procentowych, ktérych wzrost moze negatywnie wptynaé na poziom kosztow
finansowych ponoszonych przez Grupe Emitenta.

» Nasilenie konkurencji

Rynek, na ktérym dziata Grupa Emitenta, cechuje wysoki i wcigz rosnacy stopien konkurencji. Po wstapieniu Polski do Unii
Europejskiej na polskim rynku rozpoczety dziatalno$¢ niemal wszystkie znaczace europejskie firmy dewelopersko-
inwestycyjne. Zjawisko to zasadniczo wptyneto na zaostrzenie konkurencji. Grupa Emitenta ogranicza niniejsze ryzyko miedzy
innymi poprzez inwestowanie w miastach matych i sredniej wielkosci, stabo nasyconych nowoczesng powierzchnig handlowa
oraz rozwoj nowych segmentdw dziatalnosci m.in. zwigzanych z ochrong srodowiska.

Dodatkowo Grupa Emitenta moze spotkac sie z silng konkurencja juz na etapie identyfikacji i pozyskiwania gruntéw. Fakt ten
moze spowodowac znaczny wzrost cen gruntdw, a co za tym idzie negatywnie wptyna¢ na rentownos$¢ realizowanych
przedsiewzie¢ budowlanych. W celu ograniczenia ryzyka zwigzanego z konkurencja, Grupa Emitenta w trybie ciggtym
przeprowadza badania rynku nieruchomosci oraz analizy dziatan konkurencji. Spétka jednoczesnie prowadzi polityke
pozyskiwania dziatek zaktadajgca ich rzetelng i ostrozng ocene.

»  Ryzyko ptynnosci

Projekty realizowane przez Grupe wiazg sie z duzym zaangazowaniem kredytowym, dlatego tez Grupa na biezgco monitoruje
stan przeptywow pienieznych, tak aby obstuga zobowigzan kredytowych nie byta w zadnym momencie zagrozona.

Grupa monitoruje ryzyko braku funduszy przy pomocy narzedzia okresowego planowania ptynnosci. Narzedzie to uwzglednia
terminy zapadalnosci zaréwno inwestycji jak i aktywow finansowych (np. konta naleznosci, pozostatych aktywow
finansowych) oraz prognozowane przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej. Celem Grupy jest utrzymanie rownowagi
pomiedzy ciagtoscia a elastycznoscia finansowania, poprzez korzystanie z rozmaitych Zrédet finansowania, takich jak kredyty
inwestycyjne, umowy leasingu finansowego, pozyczki, dtuzne papiery wartosciowe. Dywersyfikacja tych Zrédet oraz rézne

okresy zapadalnosci finansowania zapewniajg utrzymanie ptynnosci.
»  Problemy finansowe kontrahentéow grupy

W szczegdlnosci ryzyko to dotyczy najemcdw nieruchomosci komercyjnych, a takze firm wykonawczych odpowiedzialnych za
realizacje poszczegdlnych projektéw inwestycyjnych. Najmniejsze nieruchomosci nalezace do Grupy s3 wynajmowane
zaledwie kilku najemcom i w przypadku utraty ptynnosci jednego lub kilku z nich, rentownos¢ takiego projektu spada znacznie
szybciej niz rentownos¢ projektdw o wiekszej liczbie najemcow. Sytuacja taka, oprécz zmniejszonych przychoddéw z danego
projektu, moze spowodowac rowniez naruszenie warunkdéw umowy kredytowej, na podstawie ktérej dana nieruchomos¢ jest
finansowania i w konsekwencji doprowadzi¢ do koniecznosci szybszej sptaty kredytu.
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Grupa starannie dobiera wykonawcdéw generalnych poszczegdlnych projektéw budowlanych starajgc sie w ten sposdb
zapewnic ciggtos¢ budowy i jej zakonczenie w planowanym terminie. Nie da sie jednak wykluczy¢, ze generalny wykonawca
moze utraci¢ ptynnos¢ finansowa, co moze narazi¢ Grupe na szereg roszczen ze strony podwykonawcdéw, najemcow jak i
banku finansujgcego budowe. Majac te ryzyka na uwadze, Grupa pozyskuje dodatkowe zabezpieczenia od generalnego
wykonawcy, a takze stale wdraza odpowiednie procedury ograniczajace zagrozenia zwigzane z catym procesem budowlanym.

»  Ryzyko zwigzane ze wzrostem kosztow operacyjnych i innych kosztéw

Koszty operacyjne i inne koszty Grupy Emitenta mogg wzrosng¢ przy réwnoczesnym braku odpowiedniego wzrostu

przychoddéw. Do czynnikow, ktére mogg powodowac wzrost kosztdéw operacyjnych i innych kosztéw, zaliczy¢ mozna:

= inflacje,

= wzrost podatkéw i innych optat publicznoprawnych,

=  zmiany w przepisach prawa (np. dot. ochrony srodowiska, bhp, prawa pracy i administracyjnego) lub w polityce
rzgdowej, ktore zwiekszajg koszty utrzymania,

= wzrost kosztéw finansowania, w tym w szczegdlnosci wzrost stép procentowych, marzy bankéw, kursu walut obcych,

= wzrost innych kosztow finansowych, w tym na skutek zmian kursu walut obcych i strat na finansowych instrumentach
zabezpieczajacych,

= wzrost kosztéw ustug obcych, w tym w szczegdlnosci ustug budowlanych,

= sita przetargowa potencjalnych najemcéw nieruchomosci komercyjnych powodujgca zwiekszenie naktadéw na
wykonczenie ich lokali handlowych lub alternatywnie zwiekszenie partycypacji w kosztach wykonczenia lokali
ponoszonych przez najemcow.

= zmiana przepisdw prawa zwigzanych z ochrong $rodowiska w zakresie w jakim moze zwiekszy¢ wydatki inwestycyjne i
koszty operacyjne projektow polegajgcych na utylizacji odpadow.

Powyzsze okolicznosci i wymienione czynniki mogg miec istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje majgtkows,
finansowg lub wyniki Grupy Emitenta.

W celu ograniczenia ryzyka zwigzanego ze wzrostem kosztow finansowania, Grupa Emitenta na biezgco monitoruje sytuacje
rynkowg i stosuje instrumenty finansowe zabezpieczajgce przed niekorzystng zmiang kursu walut obcych oraz
oprocentowania kredytéw. Ryzyko wzrostu innych kosztéw znajdujgcych sie pod kontrolg Spotki w tym ustug
podwykonawcdw jest ograniczane m.in. poprzez stosowanie procedur przetargowych. Grupa Emitenta na biezgco monitoruje
swoich odbiorcow produktow i ustug oraz podejmuje adekwatne dziatania prowadzace do terminowego regulowania swoich
wierzytelnosci.

»  Ryzyko zwigzane ze zmiang kosztow budowy

Grupa zawarta i bedzie zawiera¢ umowy z wykonawcami robdt budowlanych na wykonanie projektow inwestycyjnych i
deweloperskich. Ze wzgledu na m.in. wzrost cen materiatow budowlanych, ich deficyt na rynku, wzrost cen generalnego
wykonawstwa czy zmiane kursu walut obcych koszty takich projektéw moga ulega¢ zmianie. W celu ograniczenia ryzyka
wzrostu kosztow budowy Grupa na biezgco monitoruje tendencje rynkowe, a podpisywane umowy majg odpowiednio do
sytuacji rynkowej dopasowane parametry, co pozwala na ograniczenie zmiennosci kosztow budowy.

»  Ryzyko zwigzane z zaleznoscig Grupy od wykonawcdéw robét budowlanych

Grupa Emitenta realizujgc swoje inwestycje powierza ich wykonanie wyspecjalizowanym firmom budowlanym. Grupa
Emitenta sprawuje biezacy nadzér nad wykonywaniem robdt budowlanych, jednakze nie jest w stanie zapewni¢, ze
zakontraktowane prace zostang wykonane przez wykonawcéw w prawidfowy sposdb i w uzgodnionych terminach.
Opodznienia robot i nieprawidtowosci w ich wykonaniu moga spowodowaé opdznienie zakorczenia inwestycji, a w
konsekwencji przyczyni¢ sie do wzrostu kosztéw ich realizacji. Stosowana przez Grupe Emitenta polityka polega na
ograniczaniu ryzyk poprzez zawieranie umoéw o generalne wykonawstwo wyfgcznie z renomowanymi wykonawcami robét
budowlanych oraz biezgcy nadzér nad pracami budowlanymi.

» Dostepnos¢ atrakeyjnie zlokalizowanych nieruchomosci gruntowych pod przyszte inwestycje

Emitent jednoczesnie poszukuje gotowych projektow inwestycyjnych, ktére mogtyby skompensowac ewentualne negatywne
skutki przesuniecia w czasie planowanych buddéw, wobec ktérych procedury administracyjne ulegty wydtuzeniu. W celu
ograniczenia powyzszego ryzyka Grupa stworzyta bank ziemi pod przyszte projekty inwestycyjne i deweloperskie oraz
rozwineta wewnetrzny dziat ekspansji, zajmujgcy sie pozyskiwaniem nieruchomosci. Nie mozna takze wykluczyé, iz w trakcie
realizacji projektu Grupa nie natknie sie na nieprzewidziane czynniki, ktére mogg spowodowac opdznienie lub zwiekszy¢ koszt
przygotowania gruntu np. wody gruntowe, niestabilnos¢ dolnych warstw gruntu i zwigzang z tym koniecznosc¢ jego wymiany,
uksztattowanie terenu czy znaleziska archeologiczne.
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»  Procedury administracyjne w zakresie ochrony srodowiska

Czynnikiem zewnetrznym mogacym mie¢ wptyw dla rozwoju dziatalnosci zaktaddw utylizacji, sg procedury administracyjne
wyptywajace z ustaw z zakresu ochrony S$rodowiska, a w szczegdlnosci uzyskanie decyzji o uwarunkowaniach
Srodowiskowych, ktdore wymagaja szerokich konsultacji ze wszystkimi stronami moggcymi mie¢ wptyw na wydanie zgody
Srodowiskowej. Ponadto ustawodawca zapewnit szeroki udziat spoteczeristwa w wyborze lokalizacji, co moze wywotaé
protesty mieszkarcow.

»  Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng i polityczng w Polsce

Catos¢ przychoddw Grupy Emitenta jest zwigzana z dziatalnoScig na rynku krajowym i z tego tez wzgledu jest uzalezniona
posrednio od czynnikdow zwigzanych z ogdlng sytuacja makroekonomiczng Polski, miedzy innymi takich jak poziom
bezrobocia, tempo wzrostu gospodarczego, czy poziom inflacji. Perturbacje na miedzynarodowych rynkach finansowych oraz
niespokojna sytuacja polityczna w krajach sasiadujacych z Polskg wptywajg na sytuacje gospodarcza w kraju. Zmiany tempa
krajowego wzrostu gospodarczego, wzrost stopy bezrobocia, zmiany poziomu popytu konsumenckiego, sita nabywcza
konsumentéw (Srednie wynagrodzenie) czy tez zmiany kursu PLN wobec walut obcych, wptywajg i mogg w wptywac na
sytuacje finansowa Grupy Emitenta.

Wszelkie przyszte niekorzystne zmiany jednego lub kilku z powyzszych czynnikdw, w szczegdlnosci pogorszenie stanu polskiej
gospodarki, kryzys walutowy lub kryzys finansow publicznych, mogg mie¢ negatywny wptyw na wyniki i sytuacje finansowga
Grupy Emitenta.

»  Ryzyko zmian regulacji prawnych

Pewne zagrozenie mogg stanowi¢ zmiany przepisow prawa lub rézne jego interpretacje. Niespdjnos¢, brak jednolitej
interpretacji przepisow prawa oraz czeste nowelizacje pociagajg za sobg powazne ryzyko w prowadzeniu dziatalnosci
gospodarczej, zwtaszcza w zakresie pozyskiwania nieruchomosci gruntowych i realizacji inwestycji budowlanych. Ewentualne
zmiany, w szczegolnosci przepiséw dotyczgcych dziatalnosci przemystowej, ochrony srodowiska, prawa pracy i ubezpieczen
spotecznych, prawa handlowego (w tym prawa spotek i prawa regulujgcego zasady funkcjonowania rynku kapitatowego),
mogg zmierza¢ w kierunku powodujgcym wystgpienie negatywnych skutkéw dla dziatalnosci Grupy Emitenta. Prawo polskie
obecnie znajduje sie wcigz w okresie dostosowawczym, zwigzanym z przystgpieniem Polski do Unii Europejskiej. Zmiany
przepiséw prawa z tym zwigzane mogg mie¢ wptyw na otoczenie prawne dziatalnosci gospodarczej, w tym takze Grupe
Emitenta.

Jednym ze skutkdéw rozszerzenia Unii Europejskiej jest koniecznos¢ harmonizacji polskiego prawa z ustawodawstwem
europejskim. Zmianie ulegto wiele ustaw i nadal wdrazane sg dyrektywy prawa europejskiego, ktére zmieniajg procedury
administracyjne, sagdowe, a takze przepisy regulujace prawo prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, np. w zakresie stawek
podatku od wartosci dodanej. Wejscie w zycie nowych regulacji obrotu gospodarczego moze wigzac¢ sie z problemami
interpretacyjnymi, niekonsekwentnym orzecznictwem saddw, niekorzystnymi interpretacjami przyjmowanymi przez organy
administracji publicznej, itp.

»  Ryzyko geopolityczne i konfliktéw miedzynarodowych

Zagrozenie moze wynika¢ z nasilajgcych sie konfliktéw miedzynarodowych w poblizu granic Polski, a takze bedace ich
skutkiem sankcje gospodarcze wprowadzone przez kraje handlujgce z Polskg. Moze to powodowad, ze rynek Europy
Srodkowo-Wschodniej zostanie uznany przez inwestoréw za zbyt ryzykowny do inwestowania. Mogtoby sie to odbi¢ na
wzroscie kurséw walut i wzroscie stép kapitalizacji i dyskontowych, a takze spadku liczby transakcji handlowych na rynku
nieruchomosci handlowych.

»  Ryzyko kursowe

Dziatalno$¢ Grupy Emitenta podlega wptywowi wahan kurséw walutowych, a w szczegdlnosci kursowi euro. Spotka zawiera
znaczng czes¢ umodw, w tym umowy najmu i umowy kredytowe, w euro. Wprawdzie umowy kredytowe s3 zawierane w euro
tylko w przypadku, gdy w ocenie Zarzadu stanowig naturalne zabezpieczenie zmiennosci przychodéw z czynszéw najmu
denominowanych w euro pochodzacych z nieruchomosci finansowanych tymi kredytami, nie mozna wykluczy¢ jednak, ze
zmiany kurséw walut w stosunku do ztotego moga miec istotny wptyw na wyniki Grupy Emitenta. W okresie znacznego
wzrostu kursu walut, wzrost ten moze mie¢ pozytywny wptyw na przychody ze sprzedazy, przeszacowanie wartosci
nieruchomosci do wartosci godziwej i wyniki Grupy Emitenta. W okresie znacznego spadku kursu walut, spadek ten moze
mie¢ negatywny wptyw na przychody ze sprzedazy, przeszacowanie wartosci nieruchomosci do wartosci godziwej, a co za
tym idzie, wyniki Grupy Emitenta. Taka zmienno$¢ wyniku jest ograniczana przez Grupe Emitenta w sposob wskazany
powyzej, jak réwniez poprzez odpowiednie strategie zabezpieczen ustalone z instytucjami finansujgcymi dany projekt.
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»  Ryzyko zwigzane z niestabilnoscia systemu podatkowego

System podatkowy w Polsce charakteryzuje sie relatywng niestabilnoscig. Ewentualne, nieoczekiwane zmiany dotyczace
opodatkowania dziatalnosci gospodarczej mogag wptynac negatywnie na prowadzong przez Grupe dziatalnos¢ inwestycyjng i
deweloperska. Ponadto istnieje ryzyko, ze nowe regulacje podatkowe ostabig sktonnos¢ konsumentéw i firm do nabywania
nieruchomosci.

»  Ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscig z tytutu ochrony srodowiska

Zgodnie z polskim prawem, podmioty uzytkujgce grunty, na ktérych znajdujg sie substancje niebezpieczne lub inne
zanieczyszczenia, mogg zosta¢ zobowigzane do oczyszczenia gruntdw lub zaptaty kar z tytutu ich zanieczyszczenia lub w inny
sposdb zosta¢ pociggniete do odpowiedzialnosci. Ocena ryzyka powstania roszczen odszkodowawczych, obowigzku
ponoszenia kosztéw rekultywacji i zaptaty kar administracyjnych z tytutu zanieczyszczenia srodowiska jest dla Grupy Emitenta
waznym elementem analizy prawnej i technicznej przeprowadzanej w ramach procesu pozyskiwania gruntow pod przyszte
inwestycje. Nie mozna jednakze wykluczy¢ mozliwosci, ze w przysztosci Grupa Emitenta bedzie zobowigzana do zaptaty
odszkodowan, kar administracyjnych czy ponoszenia kosztow rekultywacji wynikajagcych z zanieczyszczenia srodowiska na
posiadanych przez Spotke gruntach. Moze to miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa lub wyniki
Grupy Emitenta. W celu minimalizacji powyzszego ryzyka Grupa Emitenta przeprowadza analizy techniczne oraz prawne
gruntow nabywanych pod przyszte projekty inwestycyjne i deweloperskie pod katem potencjalnych ryzyk zwigzanych z
odpowiedzialnoscia z tytutu ochrony srodowiska.

Przepisy ochrony $rodowiska i ich potencjalne zmiany w przysztosci wywieraja rowniez istotny wptyw na obecnie rozwijana
dziatalnos¢ Emitenta polegajaca na utylizacji odpadow komunalnych i przemystowych. Zaktady przeksztatcajgce odpady sa
zobowigzane do przestrzegania odpowiednich przepiséw z zakresu ochrony srodowiska. Emitent nie moze wykluczy¢, ze
technologia termicznego przeksztatcania odpadow, ktdrg zamierza zastosowa¢ w swoich zaktadach nie bedzie wymagata
dalszych naktadéw inwestycyjnych w celu dostosowania do zmieniajgcych sie przepisdw prawnych, nie bedzie mozliwe
uzyskanie odpowiednich decyzji administracyjnych z zakresu ochrony srodowiska umozliwiajgcych realizacje zaktadéw w
danej lokalizacji jak rowniez iz nie wystgpig w przysztosci zdarzenia ponadnormatywnej emisji substancji szkodliwych do
Srodowiska naturalnego. W efekcie Emitent moze by¢ narazony na dodatkowe koszty dostosowania sie do nowych
przepiséw, zarzucenie rozpoczetych projektéw, kary, odszkodowania jak i koszty usuniecia zanieczyszczen srodowiska. Moze
to miec istotny negatywny wptyw na dziatalnosc, sytuacje finansowa lub wyniki Grupy Emitenta.

»  Ryzyko zwigzane z procedurami administracyjnymi

Grupa Emitenta nie moze zapewnic, ze poszczegdlne pozwolenia, zezwolenia lub zgody wymagane w zwigzku z obecnymi lub
nowymi inwestycjami zostang uzyskane przez Grupe Emitenta ani, ze jakiekolwiek obecne lub przyszte pozwolenia,
zezwolenia lub zgody nie zostang wzruszone. Nieuzyskanie takich zezwolen, zgdd lub pozwoler lub ich wzruszenie moze
negatywnie wptynaé¢ na zdolno$¢ prowadzenia lub zakoriczenia obecnych lub nowych projektow deweloperskich lub
inwestycyjnych przez Grupe Emitenta. Moze miec to istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa lub wyniki
Grupy Emitenta.

»  Problemy ptynnosciowe kontrahentow Spoétki i kontrahentdw jej spotek zaleznych

Grupa Emitenta stara sie zabezpieczy¢ swoje obecne jak przyszte i wierzytelnosci kontraktowe m.in. poprzez wstepng
weryfikacje klienta, a na dalszym etapie poprzez uzyskanie kaucji pienieznej, gwarancji bankowej lub ubezpieczeniowej oraz
odpowiednie zapisy umowne przewidujace kary, mozliwos¢ wypowiedzenia umowy itp. Nie mozna jednak wykluczy¢ iz
wspomniane procedury jak i otrzymane zabezpieczenia wierzytelnosci moga okazac sie niewystarczajgce w przypadku
niewywigzywania sie wierzyciela z warunkéw kontraktowych jak i jego niewyptacalnosci.

»  Ryzyko utraty ptynnosci spétek zaleznych

Spotki zalezne stosuja wysokie diwignie finansowe finansujgc swoje projekty inwestycyjne kredytami bankowymi na
podstawie zawartych umoéw kredytowych wymagajgcych udzielenia poreczen przez spdtke holdingowa tj. Emitenta. W
przypadku braku spetnienia warunkéow umownych przez spétke zalezng np. w skutek wystgpienia m.in. ryzyk omowionych
powyzej, Emitent moze zosta¢ wezwany do spetnienia zobowigzan wynikajgcych z uméw kredytowych. Realizowane projekty
wigzg sie z duzym zaangazowaniem kredytowym, dlatego tez na biezagco monitorowany stan przeptywow pienieznych, tak
aby obstuga zobowigzan kredytowych nie byta w zadnym momencie zagrozona.

Do wewnetrznych czynnikow istotnych dla rozwoju grupy kapitatowej, w okresie kolejnego potrocza, niewatpliwie nalezec
beda czynniki przedstawione ponizej:
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> Sciéle okreslona strategia rozwoju

Zarzad Emitenta nie moze zapewnié, ze cele strategiczne zostang osiggniete. Rynki, na ktorych dziata Grupa Emitenta,
podlegajg ciggtym zmianom, ktorych kierunek i natezenie zalezne sg od wielu czynnikéw. Dlatego przyszta pozycja rynkowa,
sytuacja majatkowa oraz przychody i zyski Grupy Emitenta zalezne sg od zdolnosci do wypracowania i wdrozenia
dtugoterminowej strategii oraz warunkéw i trenddéw otoczenia rynkowego. Podjecie jakichkolwiek nietrafnych decyzji
wynikajgcych z niewtasciwej oceny sytuacji lub niezdolnos$¢ adaptacji do dynamicznie zmieniajgcych sie warunkdéw rynkowych
moze mie¢ negatywne skutki dla wynikow finansowych Grupy Emitenta. W celu zminimalizowania ww. ryzyka Grupa Emitenta
stara sie analizowac wszystkie czynniki decydujace o wyborze strategii w perspektywie krétko- jak i dtugoterminowej, tak aby
mozliwe byto maksymalnie precyzyjne okreslenie kierunku i charakteru zmian otoczenia rynkowego.

» Doswiadczenie kadry wtascicielskiej i zarzadzajacej

Grupa zatrudnia wysokiej rangi specjalistow w zakresie ekspansji, prowadzenia procedur administracyjnych zwigzanych z
nieruchomosciami, z zakresu nadzorowania budow, pozyskiwania finansowania, komercjalizacji obiektéw i kilku innych. Ich
odejscie moze wigzac sie z tymczasowym negatywnym wptywem na jej dziatalnosé.

W zwigzku z powyzszym, Emitent jest zalezny od oséb petnigcych funkcje kierownicze, a w szczegdlnosci cztonkdow Zarzadu.
Osoby znajdujgce sie w Zarzadzie Spoétki posiadajg szerokie doswiadczenie zdobyte na polskim rynku nieruchomosci, a takze
podczas zarzgdzania Spodtkg. Odejscie ktéregokolwiek z cztonkow Zarzadu, przede wszystkim Prezesa Zarzadu, moze
negatywnie wptynac¢ na zdolnos¢ Emitenta i catej Grupy Kapitatowej do prowadzenia dziatalnosci, co mogtoby mie¢ istotny
negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa czy jej wyniki.

» Terminowe rozpoczecie budow zaplanowanych obiektéw handlowych

Ewentualne opdznienia w procedurach administracyjnych w odniesieniu do planowanych obiektéw handlowych, skutkujg

brakiem mozliwosci rozpoczecia budowy w zaplanowanym terminie i koniecznoscig odroczenia rozpoznawania zyskéw z
przeszacowania.

Matgorzata Mroczka

Prezes Zggzqdu Wiceprezes Zarzqdu

Legnica, dn. 24 listopada 2017 r.
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