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1. INFORMACJE OGOLNE

Grupa Kapitatowa Rank Progress (,,Grupa”, ,,Grupa Kapitatowa”, ,GK”) sktada sie z jednostki dominujacej Rank Progress S.A. i
jej spotek zaleznych.

Rank Progress S.A. (dalej: ,Emitent”, ,Spdtka”, ,jednostka/podmiot dominujacy”) to firma inwestycyjno-deweloperska z
siedzibg w Legnicy, dziatajgca na polskim rynku nieruchomosci. Spdtka powstata w wyniku podjetej uchwaty wspdlnikéw
spotki Bartnicki, Mroczka E.F. RANK PROGRESS Spétka jawna w dniu 1 pazdziernika 2007 poprzez przeksztatcenie ze spotki
jawnej w spotke akcyjng. Spdtka akcyjna zostata zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sgdowym dnia 10 pazdziernika 2007
roku. Siedziba Spétki znajduje sie w Legnicy (59-220), przy ulicy Ztotoryjskiej 63. Spotka prowadzi dziatalno$¢ w formie spotki
akcyjnej zarejestrowanej w Polsce i aktualnie wpisanej do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy we
Wroctawiu pod numerem KRS 0000290520.

Na dzien 31 grudnia 2015 r. oraz na dzien przekazania niniejszego raportu Rank Progress S.A. nie jest jednostkg zalezng od
innej jednostki, jest natomiast jednostka dominujgcg najwyzszego szczebla Grupy.

Czas trwania jednostki dominujacej oraz jednostek wchodzacych w sktad Grupy jest nieoznaczony, przy czym jednostka
zalezna E.F. Progress IV Sp. z 0.0. jest w trakcie likwidacji.

Emitent specjalizuje sie w przygotowaniu i realizacji projektéw obejmujacych pozyskiwanie atrakcyjnie zlokalizowanych
gruntéw, a nastepnie w ich zabudowie obiektami handlowymi z przeznaczeniem na wynajem lub sprzedaz. Rank Progress
tworzy Grupe Kapitatowg obejmujaca spotki celowe, poprzez ktére realizowane sg poszczegdlne projekty inwestycyjne. Rank
Progress dostarcza tym spdtkom przede wszystkim Zrddto finansowania kapitatu wtasnego, ustugi zwigzane z prowadzeniem
procesu inwestycyjnego oraz doradza w procesie pozyskiwania najemcéw.

Pracownicy administrujgcy obiektem handlowym sg juz zatrudniani przez spotki celowe, z wyjgtkiem kilku przypadkow, gdzie
taka ustuga jest Swiadczona na rzecz spotek celowych przez Emitenta. Istotnym atutem Grupy Rank Progress jest bank ziemi,
w ktorego sktad wchodzg atrakcyjnie zlokalizowane grunty na terenie catej Polski.

Do gtéownych inwestycji realizowanych przez Rank Emitenta i jego Grupe Kapitatowg nalezg wielkopowierzchniowe centra
handlowo-ustugowe, parki handlowe oraz galerie handlowe ulokowane w $redniej wielkosci miastach. Zgodnie z przyjeta
strategia, po ukonczeniu obiekty te sg odsprzedawane lub oddawane w najem.
Podstawowym statutowym przedmiotem dziatania jednostki dominujgcej jest:

= zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek,

= wynajem nieruchomosci na wtasny rachunek.

—  przy czym, w chwili obecnej jednostka dominujgca osigga najwieksze swoje przychody z ustug $wiadczonych na

rzecz podmiotéw zaleznych.

Grupa Kapitatowa koncentruje swojg obecng i przyszta dziatalnos¢ na realizowaniu pieciu kategorii projektéw z zakresu rynku
nieruchomosci:

= wielkopowierzchniowe centra handlowo-ustugowe,

= $rodmiejskie galerie handlowe,

= obiekty o funkcji mieszanej tj. mieszkaniowo-ustugowo-biurowej,

= wysoko rentowne krétkoterminowe projekty inwestycyjne;

= budowy mini centréw handlowych.

Dodatkowym segmentem dziatalnosci, w ktorym Grupa Kapitatowa rozwija swojg dziatalno$¢ sg projekty z zakresu termicznej
utylizacji odpadoéw komunalnych - Grupa Kapitatowa prowadzi dziatalno$¢ z zakresu rozwoju projektéw termicznego
przeksztatcania odpaddéw komunalno-przemystowych, ktéra w sprawozdaniu finansowym zostata ujeta jako segment
,Utylizacja odpaddéw”.

Dodatkowo Grupa Kapitatowa prowadzi dziatalno$¢ z zakresu prowadzenia sklepow ogdlnospozywczych i parkow
rekreacyjno-rozrywkowych - w sprawozdaniu finansowym dziatalnos¢ ta zostata ujeta jako segment ,Dziatalnos¢ rozrywkowo-
handlowa”.
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Najwiekszym akcjonariuszem Emitenta (bezposrednio i posrednio) jest Jan Mroczka, petnigcy réwnoczesnie funkcje Prezesa
Zarzadu Emitenta. Liczba akcji oraz procentowy udziat w gtosach na Walnym Zgromadzeniu Spotki zostaty przedstawione w
tabeli ponizej.

Istotnymi akcjonariuszami Emitenta na dzien bilansowy, tj. na dzien 31 grudnia 2015 r. byli takze: Silver Coast Investment Sp.
z 0.0. SKA; Pioneer PKO Investment Management S.A. (ujawniona w dniu 5 maja 2014 r.). oraz mWealth Management S.A.
(ujawniona w dniu 13 listopada 2015 r.)

Struktura akcjonariatu na dzien 31 grudnia 2015 r.

Akcionariusz Liczba posiadanych % udziat w Liczba gltosow na % udziat w
) akcji kapitale WzA liczbie gtoséw
Jan Mroczka bezposrednio i posrednio, w tym: 11925043 32,07% 20350 086 40,75%
Colin Holdings Limited (Nikozja, Cypr) 2124 426 5,71% 2124 426 4,25%
Clarriford Limited (Nikozja, Cypr) 8746 103 23,52% 16 116 632 32,28%
Silver Coast Investment Sp. z 0.0. S.K.A. 4325917 11,63% 8651 834 17,33%
Pioneer Pekao Investment Management S.A. 4736372 12,74% 4736372 9,49%
mWealth Management 2 556 645 6,88% 2 556 645 5,12%
Pozostali 13639573 36,68% 13639573 27,31%

Na dzien przekazania niniejszego sprawozdania do publicznej wiadomosci struktura akcjonariatu ulegta zmianie i przedstawia
sie nastepujaco:

Akcjonariusz Liczba posiadanych % ud_zial w Liczba gtos6w na _% L_ldzial v’v
akcji kapitale WZA liczbie gtosow
Jan Mroczka bezposrednio i posrednio, w tym: 11925043 32,07% 20 350 086 40,75%
Colin Holdings Limited (Nikozja, Cypr) 2124426 5,71% 2124 426 4,25%
Clarriford Limited (Nikozja, Cypr) 8746 103 23,52% 16 116 632 32,28%
Silver Coast Investment Sp. z 0.0. S.K.A. 4325917 11,63% 8651 834 17,33%
mWealth Management 2 556 645 6,88% 2 556 645 5,12%
Pozostali 18 375 945 49,42% 18 375 945 36,80%

W dniu 8 lutego 2016 r. Zarzad Emitenta otrzymat 2 zawiadomienia w trybie art. 69 ustawy o ofercie publicznej od Pioneer
Pekao Investment Management S.A., w ktdérych akcjonariusz poinformowat o ostatecznym spadku tgcznego zaangazowania
do poziomu 4,60% catkowitej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spoétki w zakresie instrumentow finansowych
wchodzacych w sktad portfeli zarzadzanych w ramach wykonywania przez Pioneer Pekao Investment Management S.A. ustugi
zarzgdzania portfelem instrumentéw finansowych. Pierwsze zawiadomienie zwigzane byto ze sprzedazg akcji Emitenta w dniu
1 lutego 2016 roku. Po dokonanej sprzedazy akcji zaangazowanie Pioneer Funduszu Inwestycyjnego Otwartego wynosito
2.363.240 akcji, zapewniajacych 6,36% udziatu w kapitale zaktadowym Spoétki i dajacych prawo do 2.363.240 gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu (4,73% w ogdlnej liczbie gtosdéw).Przed zmiang zaangazowanie to wynosito 2.612.240 akcji,
zapewniajgcych 7,03% udziatu w kapitale zaktadowym Spétki i dajgcych prawo do 2.612.240 gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu (5,23% w ogdlnej liczbie gtoséw). Tego samego dnia Pioneer poinformowat takze o ponownym spadku
zaangazowania do poziomu 4,60% catkowitej liczby gtosow na Walnym Zgromadzeniu Spoétki, ktéra nastgpita w wyniku
sprzedazy akcji Emitenta w dniu 3 lutego 2016 roku. Wg zawiadomienia zaangazowanie wszystkich Klientéow Pioneer Pekao na
dzien 8 lutego 2016 r. wynosito 2.299.035 akcji, zapewniajacych 6,18% udziatu w kapitale zaktadowym Spétki i dawato prawo
do 2.299.035 gtosow na Walnym Zgromadzeniu (4,60% w ogodlnej liczbie gtoséw). Przed zmiang zaangazowanie to wynosito
2.593.283 akcji, zapewniajacych 6,97% udziatu w kapitale zaktadowym Spétki i dajacych prawo 2.593.283 gtosdw na Walnym
Zgromadzeniu (5,19% w ogdlnej liczbie gtosow).

Powyisze zestawienie zostato opracowane w oparciu o informacje przekazane Emitentowi przez poszczegdlnych
Akcjonariuszy w trybie przewidzianym ustawa o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spoétkach publicznych z dnia 29 lipca 2005 r.

Od 2010 r. akcje Emitenta notowane sg na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie. Pierwsze notowania PDA miato
miejsce w dniu 8 lipca 2010 .
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SPRAWOZDANIE Z DZIAtALNOSCI GRUPY KAPITALOWE) ZA ROK ZAKONCZONY 31 GRUDNIA 2015 ROKU

W roku 2015 kurs akcji Rank Progress S.A. wykazat duzo wiekszy spadek procentowy niz indeks WIG-Deweloperzy, grupujacy
spotki z sektora deweloperskiego. Ponizszy wykres przedstawia poréwnanie kursu akcji Spotki w stosunku do zmian indeksu
WIG -Deweloperzy na przestrzeni 2015 roku.

WYKRES: NOTOWANIA RANK PROGRESS S.A. NA TLE WIG-DEWELOPERZY W 2015 ROKU

Notowania Rank Progress SA vs. WIG-Deweloperzy
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WYBRANE SKONSOLIDOWANE
DANE FINANSOWE

Przychody ze sprzedazy

Zysk/strata na sprzedazy

Zysk/strata na dziatalnosci operacyjnej
Zysk/strata brutto

Zysk/strata netto

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej

Przeptywy pieniezne razem

Nieruchomosci inwestycyjne
Aktywa razem

Zobowigzania dtugoterminowe
Zobowiazania krétkoterminowe
Kapitat wiasny

Kapitat zaktadowy

Liczba akgji

w tys. PLN

01.01.2015- 01.01.2014-
31.12.2015  31.12.2014

73823 63 663
13 185 12724

(18 891) (22 370)

(47 758) (58 977)

(50 810) (59 695)
14793 26 845

(8 604) (10 524)

(9 360) (19 330)

(3171) (3 009)
31.12.2015  31.12.2014
722 064 738793
969296 1030448
380537 490 663
252772 153 564
335987 386 221
3718 3718

37183550 37183 550

Przeliczenia na euro dokonano na podstawie nastepujacych zasad:
Pozycje bilansowe przeliczono wg $redniego kursu NBP obowigzujgcego na dzier bilansowy tj. na dzier 31 grudnia

2015 r. kurs 1 EUR =4,2615 PLN, a na 31 grudnia 2014 r. kurs 1 EUR =4, 2623 PLN

w tys.

01.01.2015-
31.12.2015
17 641
3151
(4514)
(11 412)
(12 142)
3535
(2 056)
(2237)
(758)
31.12.2015
169 439
227 454
89 296
59315
78 842
872
37183 550

EUR
01.01.2014-
31.12.2014
15197
3037
(5 340)
(14 078)
(14 249)
6 408
(2512)
(4 614)
(718)
31.12.2014
173332
241759
115117
36028
90 613
872
37183 550

Pozycje rachunku zyskéw i strat oraz sprawozdania z przeptywdw pienieznych przeliczono wg sredniego kursu
stanowigcego $rednig arytmetyczng S$rednich kurséw ogtaszanych przez
kalendarzowego danego okresu tj. za okres 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. kurs 1 EUR = 4,1848 PLN, a za okres
1 stycznia 2014 r. do 31 grudnia 2014 r. kurs 1 EUR = 4,1893 PLN.

Oy

/4 Rank Progress SA
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Roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2015 r.
zostato zaprezentowane jako odrebny dokument stanowigcy jednakze sktadowg czes¢ niniejszego rocznego sprawozdania z
dziatalnosci Grupy Kapitatowe;.
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4. CHARAKTERYSTYKA RANK PROGRESS

Podstawowa charakterystyka Grupy Kapitatowej i jej dziatalnosci zostata opisana w punkcie 1 niniejszego sprawozdania z
dziatalnosci.

SCHEMAT ORGANIZACYJNY GRUPY KAPITALOWE) NA DZIEN 31.12.2015 ROKU

RANK PROGRESS S.A.

E.F. Progress | 5p. 2 0.0.
100% udziatow

E.F. Progress Il Sp. z0.0.
100% udziatow

E.F. Progress Il $p. 2 0.0.
99,93% udzialow; 0,07% udzialow
posiada Progress X Sp. 2 0.0

E.F. Progress V Sp.  o.
98,78% udzialow; 1,22% udziatow
posiada Progress X 5p. 2 0.0.

Progress X 5p. 2 0.0.
100% udziatow

Rank Milller Jelenia Géra Sp. z 0.0.
100% udziatow

Progress IX Sp. 2 0.0.
100% udziatow

Progress I Sp. 2 0.0.
100% udziatow

E.F. Progress VI Sp. 2 0.0.
48,45% udzialow; 51,55% udziatow
posiada Progress X Sp. 2 0.0.

E.F. Progress VIl Sp. 2 0.0.
99,78% udziatéw; 0,22% udziatéw
posiada Progress X Sp. 2 0.0.

E.F. Progress X p. 20.0.
100% udziatow

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

Progress XI 5p. 20.0.
100% udziatéw

Progress il $p. 2 0.0.
100% udziatow

E.F. Progress XIll Sp. 2 0.0.
100% udziatow

Progress XVII Sp. 2 0.0.
50% udziatow

E.F. Progress XI Sp. 0.0.
100% udziatow

Progress VIl Sp. z 0.0.
100% udziatow

Progress VIl $p. z 0.0.
100% udziatow

Progress XIV Sp. 2 0.0.
100% udziatow

Progress XVI$p.zo.0.
100% udziatéw

Progress XVIlI Sp.z 0.0.
100% udziatow

Progress XIXSp.zo.0.
100% udziatéw

Progress XXISj
100% udziatow

Progress IV Sp. 20.0.
100% udziatow

Progress XIl Sp. 2 o.
100% udziatéw

Gemar Umech Sp. 2 0.0.
100% udziatow

Progress XXIISp. 2 0.0.
100% udziatéw

NCT Inwestycje Swigtokrzyskie |

Sp.20.0.
50% udzialow

Progress XIll Sp. z0.0.
100% udziatow

Progress XIX Sp. 2 0.0. KA.
99,9% akcji, 0,1% akcji posiada Rank
Progress SA

Progress XXIll Sp. z 0.0.
100% udziatow

Progress XXIV $p. z 0.0.
100% udziatow

Progress XXV Sp.z0.0.
100% udziatow

Progress XXVISp. z0.0.
100% udziatow

Progress XXVII Sp. 2 0.0.
100% udziatow

Progress XXIX Sp. 2 0.0.
100% udziatéw

Rank Prosper Skarzysko Kamienna

sp.zo.0.
100% udzialow

RP Alternative Energy Ltd
100% udziatow

RP Energy Sp.0.0.

Rank Recycling Dlugoszyn Sp. 2 0.0.

Rank Recycling Energy Sp. 2 0.0.

Rank Recycling Scotland Ltd.

90% udzialow 10% udziatéw posiada . A .
AT INVESTMENT LD 100% udzialéw 100% udziatow 100% udziatéw
Progress XIV Sp. 2 0.0. Olesnica Progress XIV Sp. 2 0.0 S.K.A. Progress XV Sp. 2 0.0. S.K.A. Progress XVIII $p. 2 0.0. S.K.A.

S.K.A. 99,94% akeji, 0,06% akciji
posiada (dawniej: E.F Progress XI Sp.
20.0.) Progress XIV $p.z0.0.

99,95% akeji, 0,05 % akeji posiada
Progress XIV Sp. 2 0.0.

99,9% akeji, 0,1% akeji posiada
Progress XV Sp.20.0.

99,9% akeji, 0,1% akeji posiada
Progress XVIII Sp. 2 0.0.

Progress XXI Sp. 2 0.0.

ProgressV Sp. 20.0.

Grudziadz SKA
99,9 % akeji, 0,1% akeji posiada
Progress XXI $p. 2 0.0

Progress XV 5p. 2 0.0.
100% udziatow

99,9998% udziatéw,
0,0002% udziatéw posiada
Progress XIV Sp. 2 0. 0.

Progress XXIV Sp. 2 0.0. Miejsce
Piastowe 5.K.A. 99,91 % akcji, 0,09%
akeji posiada
Progress XXIV $p. z 0.0.

Progress XIV Sp. 2 0.0. Galeria S.K.A.
99,9 % akeji,
0,1% akji posiada
Progress XIV Sp. 20.0

Progress XIV $p.  0.0. Chojnice SKA
( dawniej: Progress XXIll Sp. 2 0.0.
Chojnice 5.K.A.) 99,95% akeji, 0,05%
akcji posiada Progress XIV Sp. 2 0.0.

- Rank Progress SA

STRONA 10 z 60



SPRAWOZDANIE Z DZIAtALNOSCI GRUPY KAPITALOWE) ZA ROK ZAKONCZONY 31 GRUDNIA 2015 ROKU

4.1. OPIS ORGANIZAC]I GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA WRAZ ZE WSKAZANIEM JEDNOSTEK PODLEGAJACYCH
KONSOLIDACIJI ORAZ OPIS ZMIAN W ORGANIZACJI GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA WRAZ Z PODANIEM
ICH PRZYCZYN

W sktad Grupy, oprdcz jednostki dominujacej, w kolejnych latach objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym
wchodzity nastepujace spotki zalezne:

Lp.  Nazwa jednostki Siedziba Udziat Grupy w 2015 Udziat Grupy w 2014
1 E.F. Progress | Sp.z 0.0. Warszawa 100% 100%
2 E.F. Progress Il Sp. zo.0. Legnica 100% 100%
3 E.F. Progress Il Sp. z 0.0. Warszawa 100% 100%
4 E.F. Progress V Sp. z 0.0. Warszawa 100% 100%
5 E.F. Progress VI Sp. z 0.0. Warszawa 100% 100%
6 E.F. Progress VIl Sp. z 0.0. Warszawa 100% 100%
7 E.F. Progress X Sp. z 0.0. Legnica 100% 100%
8 E.F. Progress XI Sp. zo.0. Warszawa 100% 100%
9 E.F. Progress XII Sp. z 0.0. Legnica 100% 100%
10 E.F. Progress Xlll Sp. z 0.0 Legnica 100% -
11 Progress Il Sp. z 0.0. Legnica 100% 100%
12 Progress Il Sp. z 0.0. Warszawa 100% 100%
13 Progress IV Sp. z 0.0. Legnica 100% 100%
14 Progress V Sp. z 0.0. Warszawa 100% 100%
14 Progress VIl Sp. z 0.0. Warszawa 100% 100%
15 Progress VIII Sp. z 0.0. Warszawa 100% 100%
16 Progress IX Sp. z 0.0. Legnica 100% 100%
17 Progress X Sp. z 0.0. Warszawa 100% 100%
18 Progress Xl Sp. z 0.0. Warszawa 100% 100%
19 Progress Xll Sp. z 0.0. Warszawa 100% 100%
20 Progress XllI Sp. z 0.0. Warszawa 100% 100%
21 Progress XIV Sp. z 0.0. Warszawa 100% 100%
22 Progress XV Sp. z 0.0. Warszawa 100% 100%
23 Progress XVI Sp. z 0.0. Legnica 100% 100%
24 Progress XVIII Sp. z 0.0. Legnica 100% 100%
25 Progress XIX Sp. z 0.0. Legnica 100% 100%
27 Progress XXI Sp. z 0.0. Legnica 100% 100%
28 Progress XXII Sp. z 0.0. Legnica 100% 100%
29 Progress XXIIl Sp. z 0.0. Warszawa 100% 100%
30 Progress XXIV Sp. z 0.0. Legnica 100% 100%
31 Progress XXV Sp. z 0.0. Legnica 100% 100%
32 Progress XXVI Sp. z 0.0. Legnica 100% 100%
33 Progress XXVII Sp. z 0.0. Legnica 100% 100%
34 Progress XXIX Sp. z 0.0. Legnica 100% 100%
35 Rank Mller Jelenia Géra Sp. z 0.0. Legnica 100 % 100%
36 Rank Prosper Skarzysko Kamienna Sp. z 0.0. Legnica 100% 100%
37 Gemar Umech Sp. z 0.0. Legnica 100% 100%
38 Rank Recycling Energy Sp. z 0.0. Legnica 100% 100%
39 Rank Recycling Dtugoszyn Sp. z 0.0. Legnica 100% 100%
40 Rank Recycling Scotland Limited Glasgow, Szkocja 100% 100%
Progress XIV Sp. z 0.0. Ole$nica S.K.A. (dawniej
a1 E.F.gProgress XFI) Sp.z0.0.— S.KA) ( : Warszawa 100% 100%
42 Progress XIV Sp. z 0.0. — S.K.A. Warszawa 100% 100%
43 Progress XV Sp. z0.0. — S.K.A. Warszawa 100% 100%
44 Progress XVIII Sp. z 0.0. = S.K.A. Legnica 100% 100%
45 Progress XIX Sp. z 0.0. = S.K.A. Legnica 100% 100%
46 Progress XIV Sp. z 0.0. Galeria S.K.A. Legnica 100% 100%
47 Progress XXI Sp. z 0.0. Grudzigdz S.K.A. Warszawa 100% 100%
48 Progress XIV Sp. z 0.0. Chojnice SKA Warszawa 100% 100%
49 Progress XXIV Sp. z 0.0. Miejsce Piastowe S.K.A. Warszawa 100% 100%
50 RP Energy Sp. zo.0. Warszawa 90% 90%
51 RP Alternative Energy Limited Cypr 100% 100%

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci spdtek wchodzgcych w sktad Grupy Kapitatowe] jest budowa i wynajem
nieruchomosci oraz handel nieruchomosciami. Jedynie spotki Rank Recycling Energy Sp. z 0.0., Rank Recycling Dtugoszyn Sp. z
0.0., Rank Recycling Scotland Limited, RP Energy Sp. z 0.0. oraz RP Alternative Energy Limited zajmujg sie dziatalnoscig
polegajaca na rozwoju projektow z zakresu budowy zaktaddw przeksztatcania odpaddéw przemystowych i komunalnych,
natomiast spotki Progress XVIII Sp. z 0.0. SKA oraz Progress XXIX Sp. z 0.0. zajmujg sie dziatalnoscig handlowa i handlowo-
rozrywkowa.
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SPRAWOZDANIE Z DZIAtALNOSCI GRUPY KAPITALOWE) ZA ROK ZAKONCZONY 31 GRUDNIA 2015 ROKU

Wszystkie sprawozdania finansowe spotek zaleznych, z wyjatkiem E.F. Progress IV Sp. z o.0. w likwidacji, zostaty
skonsolidowane metoda petng. Wystapity udziaty niekontrolujace, ktére nalezg do wspdlnika spétki RP Energy Sp. z 0.0. Ww.
udziaty niekotrolujgce sg nieistotne dla Grupy Kapitatowej Rank Progress S.A. Grupa Kapitatowa sprawuje kontrole nad
wszystkimi jednostkami zaleznymi na podstawie posiadanych udziatow i gtoséw w tych jednostkach. Wszystkie spétki zalezne,
z wyjatkiem RP Energy Sp. z 0.0., s3 w 100%-owym posiadaniu bezposrednim i posrednim jednostki dominujacej.

Grupa sprawuje takze wspotkontrole nad dwoma ustaleniami umownymi stanowigcymi wspdlne przedsiewziecie, w ktérych
posiada 50% udziatdéw i gtoséw: NCT Inwestycje Swietokrzyskie | Sp. z 0.0. oraz Progress XVII Sp. z 0.0., ktére konsolidowane
sg metodg praw wiasnosci. Na dzien przekazania niniejszego sprawozdania Progress XVII Sp. z 0.0. stanowi wspdlne
przedsiewziecie Grupy Kapitatowe;j.

W roku 2015 nastapity nastepujace zdarzenia majgce wptyw na zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej:

= w dniu 17 grudnia 2014 r. spotka Progress XXIII Sp. z 0.0. Chojnice S.K.A. zmienita nazwe na Progress XIV Sp. z o.0.
Chojnice S.K.A. Zmiana zostata zarejestrowana przez wiasciwy Sad w dniu 17 lutego 2015 r.

=  wdniu 2 marca 2015 r. spotka E.F. Progress XI Sp. z 0.0. S.K.A. zmienita nazwe na Progress XIV Sp. z 0.0. Olesnica S.K.A.
Zmiana zostata zarejestrowana przez wtasciwy Sad w dniu 13 kwietnia 2015 r.

=  wdniu 17 marca 2015 r. spotki Progress VII Sp. z 0.0. oraz Progress VIII Sp. z 0.0. zmienity siedziby na Warszawe. Zmiana
zostata zarejestrowana przez wiasciwy Sad odpowiednio w dniach 24 oraz 21 kwietnia 2015 r.

= wdniu 24 kwietnia 2015 r. zostata zarejestrowana w KRS spétka RP Energy Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.

= w dniu 20 kwietnia 2015 r. Sad Rejonowy w Legnicy, Wydziat V Gospodarczy, oddalit wniosek Przedsiebiorstwa
Produkcyjno-Ustugowo-Handlowego "FABIMEX" Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie o ogtoszenie upadtosci spotki zaleznej
Emitenta Progress XXI Sp. z 0.0. Grudzigdz S.K.A. siedzibg w Legnicy. Wniosek o ogtoszenie upadtosci przedmiotowe;j
spotki ztozony zostat 20 marca 2014 r.

=  wdniu 21 lipca 2015 r. spotki E.F. Progress XI Sp. z 0.0., Progress XXIIl Sp. z 0.0. oraz Progress XXI Sp. z 0.0. Grudzigdz
SKA zmienity siedziby na Warszawe. W dniu 25 sierpnia 2015 r. dla Progress XXI Sp. z 0.0. Grudzigdz SKA, w dniu 15
wrzesnia 2015 r. dla Progress XXIIl Sp. z 0 .0. oraz w dniu 12 pazdziernika 2015 r. dla E.F. Progress X| Sp. z 0.0. zmiana
siedziby zostafa zarejestrowana przez wtasciwy sad.

= w dniu 21 lipca 2015 r. zostata zatozona spodtka E.F. Progress XlII Sp. z 0.0. z siedzibg w Legnicy. Spdtka zostata
zarejestrowana w wtasciwym sadzie w dniu 19 sierpnia 2015 r.

Poza zdarzeniami opisanymi powyzej nie wystgpity jakiekolwiek inne istotne zdarzenia majgce wptyw na strukture Grupy
Kapitatowej w 2015 r.

4.2. ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZANIA EMITENTA | JEGO GRUPA KAPITALOWA

W roku 2015 nie wystgpity zadne istotne zmiany w zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem Emitenta, jak i jego Grupa
Kapitatowa. Jedyna zmiang, ktéra poniekad moze mie¢ wptyw na sposéb zarzadzania jest rezygnacja ze wszystkich petnionych
funkcji w spotkach Grupy Kapitatowej, ktorg z dniem 30 pazdziernika 2015 r. ztozyt Pan Dariusz Domszy. Tego samego dnia
rezygnacje ztozyt Pan Mariusz Kaczmarek, petnigcy w Spodtce funkcje Cztonka Zarzadu. Biorgc pod uwage nieprzerwalne
petnienie funkcji Prezesa Zarzadu przez Pana Jana Mroczke, Emitent nie spodziewa sie istotnych zmian w podstawowych
zasadach zarzadzania Grupe Kapitatowa. Od dnia 31 pazdziernika 2015 r. zarzad Emitenta, z uwagi na jednoosobowy sktad,
czego nie przewiduje Statut Spotki, jest zarzadem kadtubowym. W opinii Emitenta, pomimo zmniejszonego sktadu organu
Prezes Jan Mroczka posiada petng mozliwos¢ kierowania Spotka, podejmowania uchwat i reprezentowania Spétki na
zewnatrz. Zgodnie z §5 pkt 5.3.1 Statutu Spotki Prezes Zarzgdu moze jednoosobowo (samodzielnie) sktadaé oswiadczenia i
podpisywac w imieniu Spotki. W zwiagzku z tym, ze w skfad zarzadu wchodzi tylko Pan Jan Mroczka, ktéry petni funkcje Prezesa
Zarzadu, zarzad Spoétki nie spetnia wymogu zawartego w §5 pkt 5.2.1 Statutu Spétki — w opinii Spétki w oparciu o §5 pkt 5.3.1
Statutu Spoétki oraz o dostepne opinie prawne, mimo iz zarzad taki jest zarzgdem kadtubowym tj. organem w sktadzie
mniejszym od przewidzianego w statucie, to w dalszym ciggu posiada uprawnienia tego organu.

4.3. INFORMACIE O POWIAZANIACH ORGANIZACYJNYCH LUB KAPITALOWYCH EMITENTA Z INNYMI
PODMIOTAMI ORAZ OKRESLENIE JEGO GEOWNYCH INWESTYCJI KRAJOWYCH | ZAGRANICZNYCH (PAPIERY
WARTOSCIOWE, INSTRUMENTY FINANSOWE, WARTOSCI NIEMATERIALNE | PRAWNE ORAZ
NIERUCHOMOSCI), W TYM INWESTYCJI KAPITALOWYCH DOKONANYCH POZA JEGO GRUPA JEDNOSTEK
POWIAZANYCH ORAZ OPIS METOD ICH FINANSOWANIA

Na dziert 31 grudnia 2015 r. oraz na dzien przekazania raportu Emitent jest jednostkg dominujgca Grupy Kapitatowej i jest
podmiotem dominujgcym wobec 51 podmiotow — spotek celowych. Ponadto Emitent sprawuje wspotkontrole w sposob
posredni przez swoje spétki zalezne w jednostkach: NCT Inwestycje Swietokrzyskie | Sp. z 0.0. z siedzibg w Legnicy oraz
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Progress XVII Sp. z 0.0. z siedzibg w Legnicy, ktére sg finansowane przez Grupe Kapitatowa 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, srédmiejskie galerii handlowe, parki handlowe) realizowane sg przez jednostki zalezne, co
zapewnia przejrzysto$¢ procesu i minimalizuje ryzyko inwestycyjne. Projekty inwestycyjne z tego zakresu s3 realizowane na
terenie Polski.

Jedyna inwestycjg zagraniczng jaka realizuje Grupa Kapitatowa jest instalacja do termicznej utylizacji odpadéw komunalnych
oraz przemystowych znajdujaca sie w Dumfries w Szkocji. W ciggu roku Emitent dokonat naktadow na tg instalacje gtéwnie w
odniesieniu do uporzgdkowania terenu z odpaddéw pozostatych po poprzednim wiascicielu oraz w odniesieniu do remontu
budynku, w ktérym znajduje sie instalacja. W nastepnym etapie planuje sie modernizacje procesu technologicznego oraz
pozyskanie odpowiednich zgdd wtadz lokalnych koniecznych do uruchomienia dziatalnosci. Wartos¢ bilansowa tej inwestycji
na dzien 31 grudnia 2015 r. to 12.926 tys. PLN.

Ponizej przedstawiamy podstawowe kategorie inwestycyjne, ktére Grupa Kapitatlowa posiadata na koniec 2015 r. w
poréwnaniu z okresem poprzedzajgcym:

L - . Wartosé Wartos¢ . .
Opis inwestycji Kategoria bilansowa ksiegowa ksiegowa Opis zmian
31.12.2015 31.12.2014
Funkcjonujgce obiekty handlowe Nieruchomosci inwestycyjne 591 880 620 381 Zmiana wartosci godziwej
Obiekty handlowe w budowie Nieruchomosci inwestycyjne 50134 0 Realizacja nowych obiektéw
Nieruchomodci eruntowe pod Przeklasyfikowanie do obiektéw
) & P Nieruchomosci inwestycyjne 39991 79719 handlowych w budowie,
przyszte obiekty handlowe S o
wycofanie sie z realizacji
Ni h Sci o nieokresl P kani h
erue OmO.SCI.(.D nieokresionym Nieruchomosci inwestycyjne 40 059 38 693 ozys'ame nowy’c .
przeznaczeniu i inne nieruchomosci
Ni h Sci o nieokresl L ) .
eruc omgsu 0 NIGOKTes Qnym Nieruchomosci inwestycyjne 0 371 Sprzedaz
przeznaczeniu - do sprzedazy
Budynk, Wyposaze'n'|e, srodki Rzeczowe aktywa trwate 3035 2 155 Nabycie nowych i amortyzacja
transportu, sprzetiinne
Naktady na instalacje do termicznego L
) , Rzeczowe aktywa trwate 14932 14 075 Gtownie naktady
przetwarzania odpaddéw
Oprogramowanie Wartosci niematerialne 5 65 Amortyzacja
Pf)zyczk-| udzielone stronom Naleznoéci i inne aktywa 102 976 Przelflasyﬂkovyame do
niepowigzanym krétkoterminowych
Pozycz.kl ud'2|e'|one wspolnym Inwest}/qe yve'wspolne 4424 4109 Naliczone odsetki
przedsiewzieciom przedsiewziecia
Pozyczki udzielone wspolnym Naleznosci i inne aktywa 30948 29 886 Naliczone odsetki

przedsiewzieciom
Szczegdtowe dane finansowe, szczegdlnie w odniesieniu do kategorii ,,Nieruchomosci Inwestycyjne”, zostaty przedstawione w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej.

4.4, WARTOSC WYNAGRODZEN, NAGROD LUB KORZYSCI, W TYM WYNIKAJACYCH Z PROGRAMOW
MOTYWACYIJNYCH LUB PREMIOWYCH OPARTYCH NA KAPITALE EMITENTA, W TYM PROGRAMOW
OPARTYCH NA OBLIGACJACH Z PRAWEM PIERWSZENSTWA, ZAMIENNYCH, WARRANTACH
SUBSKRYPCYJNYCH (W PIENIADZU, NATURZE LUB JAKIEJKOLWIEK INNEJ FORMIE), WYPLACONYCH,
NALEZNYCH LUB POTENCJALNIE NALEZNYCH, ODREBNIE DLA KAZDEJ Z OSOB ZARZADZAJACYCH |
NADZORUJACYCH EMITENTA W PRZEDSIEBIORSTWIE EMITENTA, BEZ WZGLEDU NA TO, CzY
ODPOWIEDNIO BYLY ONE ZALICZANE W KOSZTY, CZY TEZ WYNIKALY Z PODZIALU ZYSKU; W PRZYPADKU
GDY EMITENTEM JEST JEDNOSTKA DOMINUJACA, WSPOLNIK JEDNOSTKI WSPOLZALEZNEJ LUB ZNACZACY
INWESTOR - ODDZIELNIE INFORMACJE O WARTOSCI WYNAGRODZEN | NAGROD OTRZYMANYCH Z TYTULU
PEELNIENIA FUNKCJI WE WLADZACH JEDNOSTEK PODPORZADKOWANYCH

Wynagrodzenie wyptacone i nalezne w 2015 roku Cztonkom Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej przedstawiato sie nastepujgco (w
tys. PLN):

Zarzad Emitent Jednostki powigzane
Jan Mroczka 1.499 329

Dariusz Domszy 330 200

Mariusz Kaczmarek 277 -

Rada Nadzorcza Emitent Jednostki powigzane
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Marcin Gutowski 138 -
Tomasz Janicki 29 -
Pawet Puterko 48 -
Andrzej Chetchowski 48 -
Piotr Kowalski 48 -
Leszek Styputkowski 48 -
Mariusz Sawoniewski 23 -

W dniu 30 pazdziernika 2015 r. Pan Dariusz Domszy i Pan Mariusz Kaczmarek ztozyli rezygnacje ze sprawowania odpowiednio
funkcji Wiceprezesa Zarzadu oraz Cztonka Zarzagdu. Ponadto od tego dnia przestali takze petni¢ jakiekolwiek funkcje w Grupie
Kapitatowej. Panom Dariuszowi Domszy i Mariuszowi Kaczmarkowi z tytutu zaprzestania petnienia sprawowanych funkcji
przystugiwac bedga jeszcze srodki w wysokosci odpowiednio 117 i 88 tys. PLN.

Cztonkowie Rady Nadzorczej, panowie Mariusz Sawoniewski i Tomasz Janicki, zostali odwotani przez Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy Emitenta w dniu 26 czerwca 2015 r. Pan Pawet Puterko zostat wybrany na Wiceprzewodniczacego Rady
Nadzorczej na posiedzeniu Rady Nadzorczej w dniu 29 pazdziernika 2015 r.

Zaden z Cztonkéw Zarzadu ani Rady Nadzorczej nie pobierat innych wynagrodzen, nagréd i korzysci z tytutu petnionych funkaji
w przedsiebiorstwie Emitenta i jego spotek zaleznych.

4.5. OKRESLENIE tACZNEJ LICZBY | WARTOSCI NOMINALNEJ WSZYSTKICH AKCJI (UDZIAtOW) EMITENTA ORAZ
AKCJI | UDZIAtOW W JEDNOSTKACH POWIAZANYCH EMITENTA, BEDACYCH W POSIADANIU OSOB
ZARZADZAJACYCH | NADZORUJACYCH (DLA KAZDEJ OSOBY ODDZIELNIE)

Na dzien bilansowy zestawienie akcji Emitenta, bedgcych w posiadaniu oséb zarzadzajgcych i nadzorujgcych Emitenta
przedstawiato sie nastepujaco:

Liczba Wartos¢ . . . .
. " - - - . .. Liczba gloséw % udziat w % udziat w
Akcjonariusz Petniona Funkcja posiadanych nominalna akcji . . - .
. na WZA kapitale liczbie gtosow
akcji (w PLN)
Zarzad Rank Progress
Jan Mroczka Prezes Zarzadu 1.054.514 105.451 2.109.451 0,0284 0,0422
Rada Nadzorcza Rank Progress
Marcin Gutowski Przewodniczgcy RN 3.292 329 3.292 0,01% 0,01%
Pawet Puterko Cztonek RN
Piotr Kowalski Cztonek RN 3.000 300 3.000 0,01% 0,01%

Leszek Styputkowski ~ Cztonek RN
Andrzej Chetchowski  Cztonek RN

Pan Jan Mroczka, Prezes Zarzgdu Rank Progress S.A. jest witascicielem 100% udziatdow w spotce Clarriford Limited oraz 100%
udziatow w spétce Colin Holdings Limited. Obie spdtki majg swoja siedzibe w Nikozji na Cyprze. llo$¢ gtosdw z akcji bedacych
w posiadaniu wymienionych spoétek na dzien bilansowy i na dzien przekazania sprawozdania zostata przedstawiona w punkcie
1 sprawozdania.

Po dniu bilansowym ilo$¢ akcji Emitenta bedacych w posiadaniu oséb zarzadzajacych i nadzorujacych, wg najlepszej wiedzy
Spotki, nie zmienita sie.

4.6. INFORMACJA O SYSTEMIE KONTROLI PROGRAMOW AKCJI PRACOWNICZYCH
W roku 2015 nie funkcjonowat i obecnie nie funkcjonuje w Spétce zaden program akcji pracowniczych.
4.7. ZASADY SPORZADZENIA ROCZNEGO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen
wykonawczych Komisji Europejskiej i majgcymi zastosowanie do sprawozdawczosci rocznej, a w zakresie nie uregulowanym w
tych Standardach stosownie do wymogow Ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych.

Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania do publikacji, biorgc pod uwage toczacy sie w UE proces wprowadzania
standardéw MSSF oraz prowadzong przez Grupe Kapitatowg dziatalnos$¢, w zakresie stosowanych przez Grupe Kapitatowg
zasad rachunkowosci nie ma réznic miedzy standardami MSSF, ktére weszty w zycie, a standardami MSSF zatwierdzonymi
przez UE.

MSSF obejmujg standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci
("RMSR") oraz Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej ("KIMSF").
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Na dzienn zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie stwierdza sie istnienia okolicznosci wskazujacych na
zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez inne spotki Grupy Kapitatowe;j.
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5.1. OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO-FINANSOWYCH, UJAWNIONYCH W ROCZNYM
SKONSOLIDOWANYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM, W SZCZEGOLNOSCI OPIS ORAZ OCENE CZYNNIKOW
| ZDARZEN, W TYM O NIETYPOWYM CHARAKTERZE, MAJACYCH ZNACZACY WPLYW NA DZIALALNOSC
GRUPY | OSIAGNIETE PRZEZ NIA ZYSKI LUB PONIESIONE STRATY W ROKU OBROTOWYM, A TAKZE
OMOWIENIE PERSPEKTYW ROZWOJU DZIALALNOSCI GRUPY PRZYNAJMNIE) W NAJBLIZSZYM ROKU
OBROTOWYM

Podstawowe wielkosci ekonomicznie zostaty szerzej omowione w punkcie 6.11 niniejszego sprawozdania. Ponizej Zarzad
przedstawia opis oraz ocene czynnikdw oraz zdarzen majacych wptyw na osiggniete w raportowanym okresie wyniki
finansowe Grupy Kapitatowej, a takze dalsze perspektywy rozwoju.

ZMIANA W STRUKTURZE KAPITAtU ZAKEADOWEGO EMITENTA

= wdniu 22 stycznia 2015 r. Sad zarejestrowat zmiane uprzywilejowania wszystkich akcji serii A2 w ilosci 3.500.000
sztuk. Zmiana polegata na zniesieniu uprzywilejowania wszystkich akcji serii A2, wskutek czego staty sie akcjami
zwyktymi. Akcje serii A2 stanowity 9,41 % kapitatu Spdtki, byty akcjami imiennymi, uprzywilejowanymi w taki
sposob, iz na jedng akcje przypadaty dwa gtosy na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Emitenta. Akcje te
upowazniaty do 13,10% ogdlnej liczby gtoséw, a po dokonanej zmianie upowazniajg do 7,01% gloséw na WZA.
Ogodlna liczba gtosdéw ze wszystkich wyemitowanych przez Spdétke akcji po dokonaniu zmiany wynosi 49.934.510,
zamiast dotychczasowych 53.434.510 gtoséw. Akcje serii A2 nalezaty do Clarriford Limited i Colin Holdings Limited
w ilosci odpowiednio 1.375.574 sztuk i 2.124.426 sztuk.

= wdniu 2 marca 2015 r. Zarzad Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. podjat Uchwate nr 200/2015 w
sprawie dopuszczenia i wprowadzenia do obrotu gietdowego na Gtéwnym Rynku GPW akcji zwyktych na okaziciela
serii A2 Rank Progress S.A. Zgodnie z trescig Uchwaty Zarzad GPW z dniem 2 marca 2015 roku dopuscit do obrotu
gietdowego na rynku podstawowym 3.500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A2 Spotki o wartosci nominalnej
0,10 PLN kazda.

ZAKONCZENIE PROGRAMU SKUPU AKCJI WEASNYCH

W dniu 10 kwietnia 2015 r. zakoniczyt sie program skupu akcji wtasnych. tgczna ilos¢ akcji, ktdra nabyt Emitent to 25 432 szt.
co odpowiada takiej samej ilosci sztuk gtosow na Walnym Zgromadzeniu. taczna liczba nabytych akcji stanowi 0,0684%
udziatu w kapitale zaktadowym Spétki i 0,0509% ogdlnej liczbie gtosdow na Walnym Zgromadzeniu Spoétki. Wartos¢ nominalna
jednej akcji wynosi 0,1 PLN, a taczna warto$¢ nominalna skupionych akcji wyniosta 2.543,20 PLN. Srednia jednostkowa cena
nabycia akcji wyniosta 8,77 PLN. Zamiarem Emitenta jest pozyskanie zgody Rady Nadzorczej na sprzedaz tych akcji na rynku
publicznym.

ZBYCIE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH EMITENTA PRZEZ PODMIOT ZALEZNY

W dniu 30 marca 2015 r. na podstawie porozumienia rozliczeniowego zawartego pomiedzy spotkami Silver Coast Investment
Sp. z 0.0. S.K.A., Rank Muiller Jelenia Géra Sp. z 0.0. z siedzibg w Legnicy (dalej: RMJG) i Elsoria Trading Limited (dalej: Elsoria)
z dnia 17 marca 2015 r., miata miejsce transakcja zbycia 7.000 sztuk obligacji serii D Emitenta przez podmiot zalezny
Emitenta, spdtke RMJG, na rzecz Elsoria. Obligacje o tgcznej wartosci nominalnej 7.000.000,00 PLN zostaty zbyte przez RMIJG
jako poreczyciela w celu zaspokojenia roszczen Elsoria w wysokosci 7.000.000 PLN wynikajacych z umowy sprzedazy
1.526.354 akcji imiennych serii A1, ktére na podstawie zawartej umowy sprzedazy akcji pomiedzy Elsoria i Silver Coast, miaty
stac¢ sie wtasnoscig Silver Coast. W wyniku tych transakcji powstato zobowigzanie spoétki Silver Coast wobec RMJG w kwocie
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7.000.000 PLN. Zgodnie z zawartym porozumieniem, Silver Coast zobowigazat sie uregulowaé swoje zobowigzanie w terminie
do 14 czerwca 2016 .

ISTOTNE UMOWY ZAWARTE PRZEZ SPOLKI GRUPY KAPITALOWE]

= w dniu 16 stycznia 2015 r. spotka zalezna Emitenta E.F. Progress XI Sp. z 0.0. w zwigzku z nabyciem nieruchomosci
,Pogodne Centrum” potozonej w Spalicach k. Olesnicy, zawarta z mBank S.A. z siedzibg w Warszawie umowe o kredyt o
charakterze obrotowym na finansowanie VAT w wysokosci 9.697.946,78 PLN. Zaciggniety przez E.F. Progress X| Sp. z 0.0.
kredyt postuzyt na sptate czesci zobowigzania z tytutu umowy sprzedazy nieruchomosci wobec jej poprzedniego
wiasciciela tj. spotki zaleznej Emitenta Progress XIV Sp. z 0.0. Olesnica S.K.A. (dawniej: E.F. Progress Xl Sp. z 0.0. S.K.A.).
Kredyt ten zostat juz sptacony.

= w dniu 21 stycznia 2015 r. Progress XVIII Sp. z 0.0. S.K.A. podpisata z Carrefour Polska Sp. z 0.0. umowe franchisingu,
ktérej przedmiotem jest udzielenie Progress XVIII Sp. z 0.0. S.K.A. prawa do prowadzenia w centrum handlowym ,Brama
Pomorza” w Chojnicach sklepu samoobstugowego z przewagg artykutéw spozywczych i uzywania znakow towarowych
nalezacych do marki Carrefour na zasadach franchisingu, w zamian za wynagrodzenie w postaci optaty franchisingowe;j.
Umowa zostata zawarta na okres 5 lat, a otwarcie sklepu nastgpito 25 marca 2015 r.

=  wdniu 20 lutego 2015 r. spotka zalezna Emitenta Progress Xlll Sp. z 0.0. zawarta z Bankiem Zachodnim WBK S.A. aneksy
do umow kredytowych finansujacych ,Galerie Piastéw” w Legnicy, na mocy ktorych termin sptaty obu kredytéw zostat
wydtuzony z 28 lutego 2015 r. do 31 grudnia 2019 r. Dodatkowo, kwota poreczenia, ktérego wczesniej udzielit Rank
Progress S.A. na rzecz Banku Zachodniego WBK S.A., zostata obnizona do wysokosci 15.000.000 EUR. Podpisanie
anekséw spowodowato zmiane klasyfikacji bilansowej obu kredytéw z krotkoterminowych na dtugoterminowe
pozytywnie wptywajac na wskazniki ptynnosci oraz poziom kapitatu obrotowego Grupy Kapitatowej.

=  wdniu 2 marca 2015 r. miedzy spotkg Progress V Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, a spotkg MIRBUD S.A. z siedzibg w
Skierniewicach zostata zawarta umowa o generalne wykonawstwo inwestycji obiektu handlowo-ustugowego "Galeria
Aviator" wraz z infrastrukturg techniczng w Mielcu. Termin rozpoczecia prac ustalony zostat do dnia 9 marca 2015 r,,
natomiast ich zakonczenie miat nastgpi¢ najpdzniej do 31 marca 2016 r. Za zgodne z umowg wykonanie przedmiotu
Umowy MIRBUD S.A. miat otrzymac¢ wynagrodzenie ryczattowe netto w kwocie 56.081.716,11 PLN. W wyniku
podpisanej w dniu 8 lutego br. umowy sprzedazy przedmiotowe]j nieruchomosci, umowa o generalne wykonawstwo
podpisana przez Progress V Sp. z 0.0. przestata obowigzywac.

= w dniu 2 marca 2015 r. spdtka Progress XIV Sp. z 0.0. S.K.A. z siedzibg w Warszawie zawarta ze spdtkg MIRBUD S.A.
warunkowe porozumienie dotyczgce budowy pawilonu marketu budowlanego w Mielcu wraz z towarzyszaca
infrastrukturg techniczng za kwote netto 18.500.000 PLN. W wyniku podpisanej w dniu 11 grudnia 2015 r. umowy
sprzedazy nieruchomosci, porozumienie to przestato obowigzywac.

= wdniu 23 paZdziernika 2015 r. zostato wydane pozwolenie na budowe centrum handlowego w Olsztynie. Pozwolenie to
zostato zaskarzone; na chwile obecng sprawa jest w toku, ale Emitent spodziewa sie pozytywnego dla siebie rozwigzania
sprawy.

= w dniu 10 listopada 2015 r. zostat podpisany akt notarialny dotyczgcy rozwigzania umowy sprzedazy i przeniesienia
wiasnosci nieruchomosci w Kotobrzegu o tacznej powierzchni 14,6 ha, nabytej uprzednio przez jednostke zalezng
Progress XXVI Sp. z 0.0. w dniu 11 grudnia 2014 r.

= wdniu 23 pazdziernika 2015 r. zostato wydane pozwolenie na budowe centrum handlowego w Olsztynie. Pozwolenie to
zostato zaskarzone; na chwile obecng sprawa jest w toku, ale Emitent spodziewa sie pozytywnego dla siebie rozwigzania
sprawy.

= w dniu 11 grudnia 2015 r. spétka zalezna Emitenta, Progress XIV Sp. z o.0. S.K.A., zawarta umowe sprzedazy
nieruchomosci niezabudowanych, potozonych w Mielcu, za kwote netto 15.500.000,00 PLN. Poza ptatnoscig przez
Kupujacego w réznych czesciach, po spetnieniu wymaganych warunkdéw, umowa zawiera takze warunki, ktére okreslaja
zdarzenia powodujace koniecznos¢é odkupu przez Sprzedajgcego przedmiotowe] nieruchomosci, o ile w terminie do 30
wrzesnia 2016 r. wystapi, ktdrekolwiek, ze szczegétowo opisanych w Umowie zdarzen.

®  po zakonczeniu okresu bilansowego, w dniu 8 lutego 2016 r. spdtka zalezna Emitenta Progress V Sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie podpisata z Pergranso Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie umowe sprzedazy nieruchomosci (wraz z naktadami),
potozonej w Mielcu zwigzanej z obiektem handlowo-ustugowym w budowie "Aviatar" wraz z infrastrukturg techniczng i
prawami oraz opracowaniami do dokumentacji projektowej inwestycji za cene 67.335.576,79 PLN netto. Sposdéb
uregulowania ceny sprzedazy zostat szczegdtowo opisany w raporcie 4/2016. Tym samym umowa o Generalne
Wykonawstwo na obiekt, o ktorej Emitent informowat raportem biezgcym w dniu 3 lutego 2015 r., przestata
obowigzywac.

ZAWARCIE UMOWY KREDYTOWE) PRZEZ SPOtKE ZALEZNA EMITENTA

W dniu 24 listopada 2015 r. spétka zalezna Emitenta, Progress XXIll Sp. z 0.0., zawarta z Bank BPH S.A. z siedzibg w Gdansku
przy ul. ptk. Jana Patubickiego 2 umowe o kredyt o charakterze inwestycyjnym na kwote w maksymalnej wysokosci
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20.000.000 EUR (réwnowartos¢ kwoty 85.218.000,00 PLN), o terminie sptaty uptywajgcym z dniem 31 grudnia 2020 r. 27
listopada 2015 r. zostaty spetnione wszystkie warunki niezbedne do uruchomienia przedmiotowego kredytu.

Kredyt udzielony zostat przede wszystkim na sptate wczesniejszego zobowigzania zaciggnietego przez Progress XXIIl Sp. z o.0.
w mBank S.A., ktory to kredyt Progress XXIIl Sp. z 0.0. zaciggnat w zwigzku z nabyciem w roku 2014 nieruchomosci Centrum
Handlowe Brama Pomorza” k. Chojnic. Zobowigzanie to zostato sptacone w dniu 27 listopada 2015 r.

EMISJA OBLIGACII PRZEZ PROGRESS IX

W dniu 17 lipca 2015 r. jednostka zalezna Progress IX Sp. z 0.0. wyemitowata 10.790 szt. obligacji serii C o wartosci
nominalnej i emisyjnej 1.000,00 PLN za jedng sztuke. Oprocentowanie obligacji zostato ustalone na 12% rocznie.
Zabezpieczeniem obligacji serii C byto: zastaw rejestrowy na udziatach jednostki zaleznej Progress IV Sp. z 0.0., poreczenie
zobowigzania przez Pana Jana Mroczke, poreczenie zobowigzania przez jednostke dominujgca Rank Progress S.A., umowa
przelewu wierzytelnosci przez jednostke dominujaca oraz jednostke zalezng Progress IV Sp. z 0.0. z pozyczek udzielonych
wspdlnie kontrolowanemu przedsiewzieciu NCT Inwestycje Swietokrzyskie | Sp. z 0.0. Na dzier publikacji niniejszego raportu
obligacje serii C zostaty wykupione.

W dniu 9 lipca 2015 r. jednostka zalezna Progress IX Sp. z 0.0. wyemitowata 4.200 szt. obligacji serii B o wartosci nominalnej
1.000,00 zt za jedng sztuke i wartosci emisyjnej 990,00 PLN za jedng sztuke. Obligacje serii B byty zerokuponowe. Termin
wykupu zostat ustalony na 9 sierpnia 2015 r. Obligacje serii B zostaty wykupione w dniu 20 lipca 2015 .

EMISJA OBLIGACII PRZEZ EMITENTA

W dniu 30 pazdziernika 2015 r. Zarzad dziatajgc na podstawie art. 2 pkt 1 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach,
podjat uchwate nr 1/10/2015 w sprawie emisji obligacji przez jednostke dominujgca.
Zgodnie z podjetg uchwatg Zarzad postanowit:
= wyemitowaé 192.000 (sto dziewieldziesigt dwa tysigce) szt. zabezpieczonych obligacji na okaziciela, serii
oznaczonej jako ,E”, niemajgcych formy dokumentu o wartosci nominalnej 1.080,00 (jeden tysigc osiemdziesiat)
PLN kazda obligacja i tagcznej wartosci nominalnej 207.360.000,00 PLN (dwiescie siedem miliondw trzysta
szescdziesigt tysiecy ztotych), zerokuponowych po cenie emisyjnej jednej Obligacji réwnej 1.000,00 (jeden tysigc)
PLN (dalej zwanych ,Obligacjami”),

=  zaoferowa¢ objecie wyemitowanych Obligacji inwestorom w ramach subskrypcji prywatnej — po cenie emisyjnej
réwnej 1.000,00 (jeden tysigc) PLN za jedng Obligacje i w trybie wskazanym w art. 33 pkt 2 Ustawy o Obligacjach.

Rada Nadzorcza Emitenta, w dniu 29 pazdziernika 2015 r. upowaznita Zarzad do podjecia wszelkich czynnosci faktycznych i
prawnych zwigzanych z emisjg przedmiotowych obligacji, na ktérag Rada Nadzorcza wyrazita zgode.

MOZLIWOSC WCZESNIEJSZEGO WYKUPU OBLIGAC)! SERII D

Zgodnie z Warunkami Emisji Obligacji serii D, biorac pod uwage fakt sprzedazy nieruchomosci w Mielcu, do ktérej doszto w
dniu 8 lutego 2016 r., Emitent przekazat w dniu 9 lutego 2016 r. informacje na temat mozliwosci przedstawienia obligacji serii
D do wczesniejszego wykupu. Obligatariusze posiadajacy obligacje serii D Emitenta, mieli mozliwos¢ na warunkach zawartych
w WEO przedstawi¢ w terminie 14 dni od daty propozycji, czes¢ lub wszystkie posiadane przez siebie obligacje do
dobrowolnego ich nabycia przez Emitenta w celu ich umorzenia. Nabycie Obligacji przez Emitenta przedstawionych do
dobrowolnego nabycia w celu ich umorzenia nastapi w dniu 8 maja 2016 r., zgodnie z WEO.

NABYCIE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH EMITENTA PRZEZ PODMIOT ZALEZNY

W dniu 29 lutego 2016 r spdtka zalezna Emitenta Progress XXV Sp. z 0.0. stata sie wiascicielem Obligacji serii D emitowanych
przez Emitenta w ilosci 10.190 sztuk o tacznej wartosci nominalnej 10.190.000,00 PLN. Sprzedajgcym obligacje byt Open
Finance Obligacji Przedsiebiorstw Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicznych z siedzibg w Warszawie,
reprezentowany przez Open Finance Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie. taczna
cena sprzedazy obligacji serii D wyniosta 10.301.689,32 PLN. Transakcja nabycia obligacji nastapita zgodnie z porozumieniem
w sprawie rozliczenia Obligacji serii D zawartym w dniu 24.02.2016 r. i z zapisami Umowy Sprzedazy Obligacji z dnia 29
stycznia 2016 r. bedacej wynikiem realizacji oferty nabycia obligacji serii D, jaka Progress XXV ztozyt Open Finance z siedzibg w
Warszawie w dniu 29 sierpnia 2014 r.

W dniu 1 marca2016 r. ta sama spodtka zalezna Emitenta, Progress XXV Sp. z 0.0., stata sie wiascicielem Obligacji serii D
emitowanych przez Emitenta w ilosci 5.720 sztuk o tgcznej wartosci nominalnej 5.720.000,00 PLN. Sprzedajacym obligacje
byt Pioneer Fundusz Inwestycyjny Otwarty z siedzibg w Warszawie, reprezentowany przez Pioneer Pekao Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie. taczna cena sprzedazy obligacji serii D wyniosta 5.794.700,18 PLN.
Transakcja nabycia obligacji nastgpita zgodnie z porozumieniem w sprawie rozliczenia Obligacji serii D zawartym w dniu
24.02.2016 r. i z zapisami Umowy Sprzedazy Obligacji z dnia 29 stycznia 2016 r. bedacej wynikiem realizacji oferty nabycia
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obligacji serii D, jaka Progress XXV ztozyt Pioneer Fundusz Inwestycyjny Otwarty z siedzibg w Warszawie w dniu 29 sierpnia
2014 r.

PERSPEKTYWY ROZWOJU GRUPY.
Perspektywy rozwoju Grupy Kapitatowej opisane zostaty w punkcie 6.17.

5.2, WAZNIEJSZE ZDARZENIA MAJACE ZNACZACY WPLYW NA DZIAtALNOSC ORAZ WYNIKI FINANSOWE GRUPY
KAPITALOWEJ EMITENTA W ROKU OBROTOWYM LUB KTORYCH WPLYW JEST MOZLIWY W NASTEPNYCH
LATACH.

Najistotniejsze zdarzenia majgce wptyw na dziatalno$é oraz wyniki finansowe zostaty dodatkowo opisane szczegétowo w
punkcie 5.1. niniejszego sprawozdania.

Ponadto w biezgcym roku, Spodtka jako inwestor zastepczy bedzie nadzorowata budowe obiektu handlowego w Olsztynie,
prowadzong przez spotke zalezng Progress VIII Sp. z o0.0., oraz bedzie wystepowata w roli sponsora zapewniajgcego
odpowiednie $rodki finansowe konieczne do uzupetnienia wktadu wtasnego wymaganego przez banki kredytujgce budowe
tego obiektu. Emitent planuje zakonczenie inwestycji w Il kw. 2017 r.

Dodatkowo zdarzeniem, ktérego realizacja bedzie miata istotny wptyw na dziatalno$¢ Emitenta, jest konieczno$é wykupu
obligacji serii D, ktorego termin przypada na dzier 14 czerwca 2016 .

5.3. INFORMACJE O PODSTAWOWYCH PRODUKTACH, TOWARACH LUB UStUGACH WRAZ Z ICH OKRESLENIEM
WARTOSCIOWYM | ILOSCIOWYM ORAZ UDZIALEM POSZCZEGOLNYCH PRODUKTOW, TOWAROW | UStUG
(JEZELI SA ISTOTNE) ALBO ICH GRUP W SPRZEDAZY EMITENTA OGOLtEM, A TAKZE ZMIANACH W TYM
ZAKRESIE W DANYM ROKU OBROTOWYM.

Grupa Kapitatowa koncentruje swoja obecng i przyszta dziatalnos¢ na realizowaniu szesciu kategorii projektéw
inwestycyjnych, polegajacych na budowie oraz wynajmowaniu i sprzedazy:

=  wielkopowierzchniowych centréw handlowo-ustugowych;

= $rdédmiejskich galerii handlowych;

= obiektow handlowych typu park handlowy;

= wysokorentownych krétkoterminowych projektow inwestycyjnych;

= mini centrow handlowych;

= zaktadow termicznej utylizacji odpadow;

= dziatalnosci handlowo-rozrywkowej.

Przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej przedstawiaty sie nastepujgco:

2015 2014
Przych Z
rzychody ze sprzedazy [tys. PLN] [tys. PLN]
Najem nieruchomosci 61 666 61380
Sprzedaz nieruchomosci 5424 2382
Utylizacja odpadow 0 15
Dziatalno$¢ handlowo-rozrywkowa 6619

W roku 2015 w strukturach Grupy Kapitatowej funkcjonowaty obiekty handlowe, ktérych przychody z najmu przedstawiono w
tabeli ponizej. Na koniec 2015 roku w strukturach Grupy Kapitatowej funkcjonowato siedem centréw handlowych: w Legnicy,
Jeleniej Gérze, Swidnicy, Grudzigdzu, Chojnicach, Oleénicy i Kro$nie o tacznej powierzchni najmu 88,5 tys. m2.

Obiekt Przychody z najmu w roku 2015

[tys. ]
Galeria Piastéw w Legnicy 21870
Pasaz Grodzki w Jeleniej Gérze 3471
Galeria Swidnicka w Swidnicy 12 930
Pasaz Wislany w Grudzigdzu 1777
Brama Pomorza w Chojnicach 13351
Pogodne Centrum w Olesnicy 4589
Park Handlowy w Kro$nie 1989
Pozostate przychody najmu 1689
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5.4. INFORMACIE O RYNKACH ZBYTU, Z UWZGLEDNIENIEM PODZIAtU NA RYNKI KRAJOWE | ZAGRANICZNE,
ORAZ INFORMACJE O ZRODLACH ZAOPATRZENIA W MATERIALY DO PRODUKCJI, W TOWARY | UStUGI, Z
OKRESLENIEM UZALEZNIENIA OD JEDNEGO LUB WIECEJ ODBIORCOW | DOSTAWCOW, A W PRZYPADKU
GDY UDZIAt JEDNEGO ODBIORCY LUB DOSTAWCY OSIAGA CO NAIMNIEJ) 10% PRZYCHODOW ZE
SPRZEDAZY OGOLEM - NAZWY (FIRMY) DOSTAWCY LUB ODBIORCY, JEGO UDZIAt W SPRZEDAZY LUB
ZAOPATRZENIU ORAZ JEGO FORMALNE POWIAZANIA Z EMITENTEM

Grupa Kapitatowa od chwili powstania prowadzi swojg dziatalno$¢ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz na terenie
Wielkiej Brytanii, gdzie posiada spotke zalezng, zatozong w celu prowadzenia zaktadu termicznej utylizacji odpaddw
komunalnych i przemystowych. W dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej oprdcz uzyskiwania stabilnych przychodéw z czynszéw
najmu, wpisujg sie rowniez transakcje sprzedazy centréow handlowych lub nieruchomosci, jesli tylko zdaniem Emitenta uda sie
za nie uzyskac godziwa cene i jest to nieodzowne w celu zapewnienia ptynnosci Grupie Kapitatowe;.

Grupa Kapitatowa sprzedaje swoje towary ustugi i produkty wytgcznie na terenie kraju.

Grupa Kapitatowa zaopatruje sie w towary, ustugi oraz produkty praktycznie w catosci na terenie Rzeczpospolitej Polskiej. W
przypadku dostawcéw, jeden dostawca byt w 2015 r. dostawcg dominujgcym: Mirbud SA, bedgcy Generalnym Wykonawca
realizowanego obiektu Galeria Aviator w Mielcu, ktéry odpowiadat za niemal 50% dostaw Grupy.

5.5. INFORMACJE O ZAWARTYCH UMOWACH ZNACZACYCH DLA DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE)
EMITENTA, W TYM ZNANYCH GRUPIE UMOWACH ZAWARTYCH POMIEDZY AKCJONARIUSZAMI
(WSPOLNIKAMI), UMOWACH UBEZPIECZENIA, WSPOLPRACY LUB KOOPERACII

Wszystkie umowy znaczace dla dziatalnosci Grupy Kapitatowej, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami zostaty przekazane
raportami biezgcymi do wiadomosci publicznej.

Inne istotne umowy, w tym zawarte umowy kredytowe, zostaty opisane w sprawozdaniu w punkcie 5.1.i5.7.

W punkcie 6.8. sprawozdania opisano zdarzenia po dniu bilansowym, ktére mogg mie¢ wptyw na dziatalno$¢ Emitenta w
okresie pdZniejszym.

Emitentowi nie sg znane zadne inne istotne umowy zawarte pomiedzy akcjonariuszami (wspdlnikami) w tym umowy
ubezpieczenia, wspotpracy lub kooperacji.

5.6. INFORMACIJE O ISTOTNYCH TRANSAKCJACH ZAWARTYCH PRZEZ EMITENTA LUB JEDNOSTKE OD NIEGO
ZALEZNA Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI NA INNYCH WARUNKACH NIZ RYNKOWE, WRAZ Z ICH KWOTAMI
ORAZ INFORMACJAMI OKRESLAJACYMI CHARAKTER TYCH TRANSAKCJI - OBOWIAZEK UZNAJE SIE ZA
SPELNIONY POPRZEZ WSKAZANIE MIEJSCA ZAMIESZCZENIA [INFORMACI W SPRAWOZDANIU
FINANSOWYM

Zarowno w roku ubiegtym jak i biezacym roku sprawozdawczym, zaréowno Emitent jak i jego i jego jednostki zalezne nie
zawieraty istotnych transakcji ze stronami powigzanymi na warunkach odbiegajacych od warunkéw rynkowych.

5.7. INFORMACIE O ZACIAGNIETYCH | WYPOWIEDZIANYCH W DANYM ROKU OBROTOWYM UMOWACH,
DOTYCZACYCH KREDYTOW | POZYCZEK, Z PODANIEM CO NAJMNIEJ ICH KWOTY, RODZAJU | WYSOKOSCI
STOPY PROCENTOWEJ, WALUTY | TERMINOW ICH WYMAGALNOSCI

W roku 2015 spétki zalezne Emitenta zaciggnety nastepujace kredyty:

= w dniu 16 stycznia 2015 r. spoétka zalezna Emitenta E.F. Progress XI Sp. z 0.0. w zwigzku z nabyciem nieruchomosci
»,Pogodne Centrum” potozonej w Spalicach k. Olesnicy, zawarta z mBank S.A. z siedzibg w Warszawie umowe o kredyt o
charakterze obrotowym na finansowanie VAT w wysokosci 9.697.946,78 PLN. Zaciggniety przez E.F. Progress XI Sp. z 0.0.
kredyt postuzyt na sptate czesci zobowigzania z tytutu umowy sprzedazy nieruchomosci wobec jej poprzedniego
wiasciciela tj. spotki zaleznej Emitenta Progress XIV Sp. z 0.0. Olesnica S.K.A. (dawniej: E.F. Progress XI Sp. z 0.0. S.K.A.).
Kredyt ten zostat juz sptacony.

= w dniu 13 lutego 2015 r. jednostka zalezna Progress V Sp. z 0.0. zawarta z PLUS BANK S.A. z siedzibg w Warszawie
umowe pozyczki hipotecznej w wysokoéci 18.000 tys. zt. Srodki finansowe pochodzace z pozyczki zostaty przeznaczone:
na sptate czesci zobowigzan z tytutu kredytéw finansujgcych Galerie Piastéw w Legnicy w kwocie 9.000 tys. zt, na sptate
catosci zobowigzania z tytutu pozyczki zaciggnietej od CRH2 w kwocie 4.170 tys. zt wraz z odsetkami oraz w celu
udzielenia pozyczki dla jednostki dominujacej. Zobowigzanie to zostato sptacone w dniu 8 lutego 2016 r. ze srodkow,
jakie spdtka Progress V Sp. z 0.0. otrzymata w wyniku sprzedazy w tym samym dniu nieruchomosci w Mielcu.

= wdniu 20 lutego 2015 r. spotka zalezna Emitenta Progress Xl Sp. z 0.0. zawarta z Bankiem Zachodnim WBK S.A. aneksy
do umow kredytowych finansujgcych , Galerie Piastow” w Legnicy, na mocy ktérych termin sptaty obu kredytow zostat
wydtuzony z 28 lutego 2015 r. do 31 grudnia 2019 r. Dodatkowo, kwota poreczenia, ktérego wczesniej udzielit Rank
Progress S.A. na rzecz Banku Zachodniego WBK S.A., zostata obnizona do wysokosci 15.000.000 EUR. Podpisanie
anekséw spowodowato zmiane klasyfikacji bilansowej obu kredytéw z krétkoterminowych na dtugoterminowe
pozytywnie wptywajac na wskazniki ptynnosci oraz poziom kapitatu obrotowego Grupy Kapitatowej.
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= w dniu 24 listopada 2015 r. spotka zalezna Emitenta, Progress XXIII Sp. z 0.0., zawarta z Bank BPH S.A. z siedzibg w
Gdansku przy ul. ptk. Jana Patubickiego 2 umowe o kredyt o charakterze inwestycyjnym na kwote w maksymalnej
wysokosci 20.000.000 EUR (rownowartos¢ kwoty 85.218.000,00 PLN), o terminie sptaty uptywajgcym z dniem 31
grudnia 2020 r. 27 listopada 2015 r. zostaty spetnione wszystkie warunki niezbedne do uruchomienia przedmiotowego
kredytu. Kredyt udzielony zostat przede wszystkim na sptate wczesniejszego zobowigzania zaciggnietego przez Progress
XXl Sp. z 0.0. w mBank S.A., ktéry to kredyt Progress XXIIl Sp. z 0.0. zaciggnat w zwigzku z nabyciem w roku 2014
nieruchomosci Centrum Handlowe Brama Pomorza” k. Chojnic. Zobowigzanie to zostato sptacone w dniu 27 listopada

2015r.

W roku 2015 Emitent zaciggnat od jednostek powigzanych nastepujgce pozyczki (dane podano w ztotych):

Data PP .
L.p otrzymania Wys9kosc pozyc?k| Pozyczkodawca Data -
pozyczki (w dacie otrzymania) wymagalnosci

1 2015-01-07 1455 000,00 Progress Il 2020-12-31
2 2015-01-08 215 000,00 Progress IX pozyczka sptacona
3 2015-01-13 55 000,00 Progress X 2020-12-31
5 2015-02-02 100 000,00 Progress IX pozyczka sptacona
6 2015-02-03 52 700,00 Progress IX pozyczka sptacona
7 2015-02-19 63 455,50 Gemar Umech 2020-12-31
8 2015-02-28 4 483 454,75 Progress V 2020-12-31
9 2015-02-24 18 000,00 Progress XIV 2020-12-31
10 2015-02-24 45 000,00 Progress XXVI 2020-12-31
11 2015-02-27 670 000,00 Progress XXIX 2020-12-31
12 2015-02-04 91 330,96 Progress Il pozyczka sptacona
13 2015-02-05 11 799,36 Progress Il pozyczka sptacona
14 2015-02-06 21 446,05 Progress Il pozyczka sptacona
15 2015-02-18 9 000 000,00 Progress V 2020-12-31
16 2015-02-18 4246 545,25 Progress V 2020-12-31
18 2015-03-02 158 000,00 E.F. Progress V 2020-12-31
19 2015-03-02 30 000,00 Progress XXVII pozyczka sptacona
20 2015-03-10 100 000,00 Progress XVIII SKA pozyczka sptacona
21 2015-03-18 176 000,00 Progress Il pozyczka sptacona
22 2015-03-31 100 000,00 Progress XVIII SKA pozyczka sptacona
23 2015-03-31 50 000,00 Progress XVIII SKA pozyczka sptacona
25 2015-04-01 100 000,00 Progress XVIII SKA pozyczka sptacona
26 2015-04-02 10 000,00 Progress IX pozyczka sptacona
27 2015-04-02 150 000,00 Progress XVIII SKA pozyczka sptacona
28 2015-04-07 80 000,00 Progress XVIII SKA pozyczka sptacona
29 2015-04-09 100 000,00 Progress XVIII SKA pozyczka sptacona
30 2015-04-09 400 000,00 Progress XXIV M. Piastowe SKA 2020-12-31
32 2015-05-07 50 000,00 Progress XXIV M. Piastowe SKA  pozyczka sptacona
33 2015-05-13 17 000,00 Progress XVIII SKA pozyczka sptacona
34 2015-05-21 40 000,00 Progress XVIII SKA pozyczka sptacona
35 2015-05-27 25 000,00 Progress XVIII SKA pozyczka sptacona
36 2015-06-01 25 000,00 Progress XVIII SKA pozyczka sptacona
37 2015-06-01 175 000,00 Progress XXIV M. Piastowe SKA 2020-12-31
39 2015-06-10 25 000,00 Progress XVIII SKA pozyczka sptacona
40 2015-06-12 315 000,00 Progress XVIII SKA 2020-12-31
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42 2015-06-15 4000,00 RP Energy 2020-12-31
43 2015-06-22 25 000,00 Progress XIV Chojnice SKA 2020-12-31
44 2015-06-23 34 365,00 Progress XI| 2020-12-31
45 2015-06-24 20 000,00 Progress XVIII SKA pozyczka sptacona
46 2015-06-24 54 908,99 Progress XI 2020-12-31
47 2015-06-29 700,00 Progress XXIV M. Piastowe SKA  pozyczka sptacona
48 2015-07-02 92 098,36 Progress IX 2020-12-31
49 2015-07-03 255 873,27 Progress IX 2020-12-31
50 2015-07-06 89 475,95 Progress IX 2020-12-31
51 2015-07-08 10 284,55 Progress IX 2020-12-31
52 2015-07-10 604 409,80 Progress IX 2020-12-31
53 2015-07-13 316 474,67 Progress IX 2020-12-31
54 2015-07-15 35 000,00 Progress IX 2020-12-31
55 2015-07-17 20 000,00 Progress IX 2020-12-31
56 2015-07-20 2 547 049,87 Progress IX 2020-12-31
57 2015-07-21 120 196,36 Progress IX 2020-12-31
58 2015-07-22 1100 000,00 Progress IX 2020-12-31
60 2015-08-04 600 000,00 Progress Il 2020-12-31
61 2015-08-07 40 000,00 Progress IX 2020-12-31
62 2015-08-31 110 000,00 Progress IX 2020-12-31
63 2015-09-04 8 000,00 Progress IX 2020-12-31
64 2015-09-04 99 000,00 Progress XIV Chojnice SKA 2020-12-31
65 2015-09-14 48 000,00 RMIG 2020-12-31
67 2015-10-02 15 000,00 Progress IX 2020-12-31
68 2015-10-07 5 000,00 E.F. Progress VII 2020-12-31
69 2015-10-08 26 000,00 Progress XV 2020-12-31
70 2015-10-26 12 000,00 Progress XXIV 2020-12-31
71 2015-10-27 30 000,00 Progress IX 2020-12-31
72 2015-10-29 85 000,00 Progress IX 2020-12-31
74 2015-11-13 30 000,00 Progress IX 2020-12-31
76 2015-12-11 400 000,00 Progress XI 2020-12-31
77 2015-12-14 3565 000,00 Progress XIV SKA 2020-12-31
79 2015-12-18 90 000,00 Progress XI 2020-12-31
81 2015-12-30 100 000,00 Progress XI 2020-12-31

Wszystkie umowy pozyczek z jednostkami powigzanymi zostaty zawarte w walucie PLN. Oprocentowanie powyzszych
pozyczek jest oparte o WIBOR 1M powiekszony o ustalong marze.

Dodatkowo w roku 2015 Emitent zaciggnat od jednostek niepowigzanych nastepujgce pozyczki (dane podano w ztotych):

Data

. Wysokos¢é pozyczki . Data Wysokos¢
L.p otrzymania . R Pozyczkodawca - .
. . (w dacie otrzymania) wymagalnosci oprocentowania
pozyczki
1 2015-01-26 80 000,00 MIJM Group SA pozyczka sptacona state
2 2015-02-25 2 100 000,00 CRH 2 SKA pozyczka sptacona state
3 2015-04-01 200 000,00 € MIM Group SA 2020-12-31 state
4 2015-04-20 125 000,00 MJIM Group SA 2020-12-31 state
5 2015-06-03 1700 000,00 MIM Group SA 2020-12-31 state
6 2015-06-12 300 000,00 MJIM Group SA 2020-12-31 state
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7 2015-08-03 5210 000,00 CRH 2 SKA pozyczka sptacona state
8 2015-10-01 1 000 000,00 osoba fizyczna 2015-12-26 state
9 2015-11-02 1000 000,00 osoba fizyczna 2015-12-26 state
10 2015-11-20 45 000,00 MJM Group SA 2020-12-31 state
11 2015-12-15 300 000,00 MJIM Group SA 2020-12-31 stafe
12 2015-12-28 130 000,00 MJM Group SA 2020-12-31 state

Wszystkie umowy pozyczek z jednostkami niepowigzanymi zostaty zawarte w walucie PLN, poza pozyczka z dnia 1 kwietnia
2015 r. udzielong w euro.

Nie wystapity sytuacje wypowiedzenia umow kredytowych lub umow pozyczek.

5.8. INFORMACJE O UDZIELONYCH POZYCZKACH, W DANYM ROKU OBROTOWYM ZE SZCZEGOLNYM
UWZGLEDNIENIEM POZYCZEK UDZIELONYCH JEDNOSTKOM POWIAZANYM EMITENTA, Z PODANIEM CO
NAJMNIEJ ICH KWOTY, RODZAJU | WYSOKOSCI STOPY PROCENTOWEJ, WALUTY | TERMINOW ICH
WYMAGALNOSCI, A TAKZE UDZIELONYCH | OTRZYMANYCH W DANYM ROKU OBROTOWYM
PORECZENIACH | GWARANCIJACH, ZE SZCZEGOLNYM UWZGLEDNIENIEM PORECZEN | GWARANCII
UDZIELONYCH JEDNOSTKOM POWIAZANYM EMITENTA

W roku 2015 Emitent udzielit nastepujacych pozyczek jednostkom zaleznym i powigzanym:

L.p Dat;;;zcizl(?nia (\\ivv»::isa?cki(e)éj dZ?:IécnﬁEi) Pozyczkobiorca Data wymagalnosci
1 2015-01-07 12 666,68 Rank Recycling Energy 44 196,00
2 2015-01-08 5000,00 Progress XIV 44 196,00
3 2015-01-08 5000,00 Progress XXIV pozyczka sptacona
4 2015-01-08 61 600,32 Rank Recycling Energy 2020-12-31
5 2015-01-09 5000,00 E.F.Progress VIl 2020-12-31
6 2015-01-09 10 000,00 E.F.Progress X 2020-12-31
7 2015-01-09 35000,00 Progress XXVII 2020-12-31
8 2015-01-12 5000,00 Progress XXVI 2020-12-31
9 2015-01-12 10 000,00 Progress XXVII 2020-12-31
10 2015-01-12 5000,00 Gemar Umech pozyczka sptacona
11 2015-01-12 2 228,98 Rank Recycling Energy 2020-12-31
12 2015-01-14 25 000,00 Progress XXIX pozyczka sptacona
13 2015-01-14 12 250,25 Rank Recycling Energy 2020-12-31
14 2015-01-19 5000,00 E.F.ProgressXll 2020-12-31
15 2015-01-20 10 000,00 Rank Recycling Diugoszyn 2020-12-31
16 2015-01-30 1205,40 Rank Recycling Energy 2020-12-31
17 2015-02-02 90 000,00 Progress Xl pozyczka sptacona
18 2015-02-04 78 111,06 Rank Recycling Energy 2020-12-31
19 2015-02-23 1410000,00 Progress XXII 2020-12-31
20 2015-02-26 210,00 Rank Recycling Energy 2020-12-31
21 2015-02-27 160 000,00 Progress XXVI 2020-12-31
22 2015-02-27 29558,00 Rank Recycling Energy 2020-12-31
23 2015-02-18 9 000 000,00 Progress Xl 2020-12-31
24 2015-03-02 29637,00 Rank Recycling Energy 2020-12-31
25 2015-03-02 1451,40 E.F.Progress IV w likwid. 2020-12-31
26 2015-03-03 120,00 Rank Recycling Energy 2020-12-31
27 2015-03-03 55000,00 E.F.Progress X 2020-12-31
28 2015-03-04 3000,00 Progress XXI 2020-12-31
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29
30
31
32
33
34
35
36
37
38
39
40
41
42
43
44
45
46
47
48
49
50
51
52
53
54
55
56
57
58
59
60
61
62
63
64
65
66
67
68
69
70
71
72
73
74

2015-03-04
2015-03-04
2015-03-16
2015-03-18
2015-03-18
2015-03-19
2015-03-19
2015-03-23
2015-03-24
2015-03-25
2015-03-26
2015-03-31
2015-03-05
2015-04-01
2015-04-01
2015-04-02
2015-04-02
2015-04-03
2015-04-02
2015-04-09
2015-04-10
2015-04-14
2015-04-16
2015-04-21
2015-04-24
2015-05-07
2015-05-07
2015-05-08
2015-05-11
2015-05-13
2015-05-13
2015-05-14
2015-05-19
2015-05-20
2015-05-20
2015-05-29
2015-05-29
2015-06-03
2015-06-08
2015-06-08
2015-06-09
2015-06-09
2015-06-10
2015-06-17
2015-06-22
2015-06-24

4.000,00
22311,08
5847,76
4.000,00
9546,29
4.000,00
4.000,00
70 000,00
120,00
472536
50 000,00
50 000,00
100,00
200 000,00 €
2033,16
1693,65
10 000,00
60 178,93
2753,98
12 030,83
9 085,97
9 233,87
2728,72
18 797,40
4.000,00
33229,60
16 000,00
4218,25
50 000,00
4.000,00
2 791,60
24 600,00
20 000,00
2.000,00
10 000,00
2602,10
20 000,00
60 000,00
64 000,00
43 047,82
157,00
673,60
11432,01
3444,10
312,61
7.000,00

Progress XXV

Rank Recycling Energy
Rank Recycling Energy
Rank Recycling Dtugoszyn
Rank Recycling Energy
E.F. Progress XII
Progress IV

Progress Xl

Rank Recycling Energy
Rank Recycling Energy
Progress V

Progress Xl

E.F. Progress IV likwid.

Progress Xl

Progress XIV Olesnica SKA

Rank Recycling Energy
Progress IV

Rank Recycling Energy
Progress XIX SKA
Rank Recycling Energy
Rank Recycling Energy
Rank Recycling Energy
Rank Recycling Energy
Progress XIX SKA

E.F. Progress X
Progress Xl

Rank Recycling Energy
Progress Xl

Progress XXIX

Rank Recycling Energy
Progress XllI

Progress Xl

Rank Recycling Energy
E.F. Progress XII

Rank Recycling Energy
Progress XIX SKA
Rank Recycling Energy
Rank Recycling Energy
Progress XXIX
Progress XlII

Progress XllI

Progress XIX SKA
Progress XllI

Progress XllI

Progress XIX SKA

Rank Recycling Energy

,‘// Rank Progress SA

pozyczka sptacona
2020-12-31
2020-12-31
2020-12-31
2020-12-31
2020-12-31
2020-12-31
pozyczka sptacona
2020-12-31
2020-12-31
2020-12-31
2020-12-31
2020-12-31
2020-12-31
pozyczka sptacona
2020-12-31
2020-12-31
2020-12-31
2020-12-31
2020-12-31
2020-12-31
2020-12-31
2020-12-31
2020-12-31
2020-12-31
2020-12-31
2020-12-31
pozyczka sptacona
pozyczka sptacona
2020-12-31
pozyczka sptacona
pozyczka sptacona
2020-12-31
2020-12-31
2020-12-31
2020-12-31
2020-12-31
2020-12-31
pozyczka sptacona
pozyczka sptacona
pozyczka sptacona
2020-12-31
pozyczka sptacona
pozyczka sptacona
2020-12-31

pozyczka sptacona
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75 2015-07-13 500,00 Progress IV 2020-12-31
76 2015-07-13 1225,54 E.F.Progress IV likwid. 2020-12-31
77 2015-07-23 10 000,00 Progress VIl 2020-12-31
78 2015-07-23 615,00 E.F. Progress IV likwid. 2020-12-31
79 2015-08-04 43 000,00 E.F.Progress X 2020-12-31
80 2015-08-05 35195,62 Progress Xl pozyczka sptacona
81 2015-08-28 7 000,00 Progress IV 2020-12-31
82 2015-09-10 14 386,70 Rank Recycling Energy 2020-12-31
83 2015-09-15 14 222,18 Rank Recycling Energy 2020-12-31
84 2015-09-15 10 000,00 GBP Rank Recycling Energy 2020-12-31
85 2015-10-02 5000,00 Progress XIX 2020-12-31
86 2015-10-02 9947,50 Rank Recycling Energy 2020-12-31
87 2015-10-08 16 249,94 Rank Recycling Energy 2020-12-31
88 2015-10-15 10 817,03 Rank Recycling Energy 2020-12-31
89 2015-10-22 18 627,81 Rank Recycling Energy 2020-12-31
90 2015-10-22 367,00 E.F.Progress IV w likwid. 2020-12-31
91 2015-10-23 7 000,00 Rank Recycling Dtugoszyn 2020-12-31
92 2015-10-23 3000,00 E.F.Progress X 2020-12-31
93 2015-10-23 4100,00 E.F.ProgressXll 2020-12-31
94 2015-10-23 3000,00 Progress IV 2020-12-31
95 2015-10-23 3000,00 Progress VI 2020-12-31
96 2015-10-23 1000,00 Progress XIX 2020-12-31
97 2015-10-23 3000,00 Progress XXI 2020-12-31
98 2015-10-23 2000,00 Progress XXII 2020-12-31
99 2015-10-28 12 267,00 Rank Recycling Energy 2020-12-31
100 2015-11-09 24 773,60 Rank Recycling Energy 2020-12-31
101 2015-11-10 8 000,00 Progress XXVI 2020-12-31
102 2015-11-10 3000,00 Rank Recycling Energy 2020-12-31
103 2015-11-18 6 532,72 Rank Recycling Energy 2020-12-31
104 2015-11-20 7 400,00 Progress XXVl 2020-12-31
105 2015-11-24 5000,00 Progress XXVII 2020-11-26
106 2015-11-24 500,00 Rank Recycling Energy 2020-11-26
107 2015-11-27 5400,00 Rank Recycling Energy 2020-11-27
108 2015-11-30 4000,00 Progress XXI Grudzigdz SKA 2020-12-31
109 2015-11-30 100 000,00 ProgressV 2020-12-31
110 2015-12-01 1000,00 Progress XVIil 2020-12-31
111 2015-12-01 20 000,00 Progress XXVII 2020-12-31
112 2015-12-01 12 000,00 Rank Recycling Energy 2020-12-31
113 2015-12-02 6700,00 E.F.Progress X 2020-12-31
114 2015-12-02 25 000,00 Rank Recycling Energy 2020-12-31
115 2015-12-03 30000,00 Progress XVIII SKA 2020-12-31
116 2015-12-07 3000,00 Rank Recycling Energy 2020-12-31
117 2015-12-09 3000,00 Rank Recycling Energy 2020-12-31
118 2015-12-11 44 666,42 Progress Xl 2020-12-31
119 2015-12-11 30000,00 Progress XVIII SKA 2020-12-31
120 2015-12-11 5000,00 ProgressV 2020-12-31
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121 2015-12-11 6 700,00 Progress XVIII 2020-12-31
122 2015-12-11 11 985,37 Rank Recycling Energy 2020-12-31
123 2015-12-11 83 000,00 Progress Il 2020-12-31
124 2015-12-14 40800,00 Progress Il 2020-12-31
125 2015-12-15 2048,00 E.F.ProgressX 2020-12-31
126 2015-12-15 3000,00 E.F.Progress Xl 2020-12-31
127 2015-12-15 2 000,00 Progress IV 2020-12-31
128 2015-12-15 1500,00 Progress VIl 2020-12-31
129 2015-12-15 1024,00 Progress IX 2020-12-31
130 2015-12-15 1 600,00 Progress XIX 2020-12-31
131 2015-12-17 30 000,00 Progress XVIII SKA 2020-12-31
132 2015-12-18 9 266,65 Rank Recycling Energy 2020-12-31
133 2015-12-21 9 096,30 Rank Recycling Energy 2020-12-31
134 2015-12-23 30000,00 Progress XVIII SKA 2020-12-31
135 2015-12-29 30 000,00 Progress XVIII SKA 2020-12-31
136 2015-12-30 100 000,00 Progress V 2020-12-31

Wszystkie pozyczki zostaty udzielone jednostkom zaleznym w walucie PLN, poza jedng z pozyczek, udzielong w dniu 15
wrzesnia 2015 r. spotce Rank Recycling Energy, ktérg Emitent udzielit w GBP. Oprocentowanie powyzszych pozyczek jest
oparte o WIBOR 1M powiekszony o ustalong marze.

PORECZENIA | GWARANCJE UDZIELONE PRZEZ EMITENTA JEDNOSTKOM ZALEZNYM

W 2015 roku Emitent i jednostki od niego zalezne nie udzielaty zadnych poreczen, ani gwarancji o wartosci, ktora bytaby
znaczaca.

Obowiazujg natomiast nastepujace umowy wynagrodzenia z tytutu zabezpieczen dot.:

= w dniu 28 lutego 2015 r. Spdtka zawarta umowe ze spdtkg zalezng Progress XVIII Sp. z 0.0. S.K.A. ws. wynagrodzenia z
tytutu zabezpieczenia zobowigzan finansowych wobec Carrefour Polska Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, wynikajgcych
z umowy franchisingowej i umowy sprzedazy. Emitent zobowigzat sie do zaptacenia na rzecz Carrefour kwot do tacznej
wysokosci 1.400.000, PLN gdyby spotka Progress XVIII Sp. z 0.0. S.K.A. nie wywigzata sie ze swych zobowigzan
finansowych.

= wdniu 24 listopada 2015 r. Spotka zawarta umowe ze spotka zalezng Progress XXIII Sp. z 0.0. ws. wynagrodzenia z tytutu
zabezpieczenia kredytu udzielonego przez Bank BPH S.A. spétce Progress XXIIl Sp. z 0.0. Rank Progress S.A. zastawit 220
udziatéw o tgcznej wartosci nominalnej 11.000 PLN co stanowi catos¢ udziatéw w kapitale zaktadowym Progress XXIII Sp.
z 0.0. Zastaw rejestrowy zostat ustanowiony na zabezpieczenie umowy kredytowej na okres nie dtuzszy niz do dnia 31
grudnia 2023 r. Rank Progress S.A. z tytutu udzielonych zabezpieczen roszczer Banku otrzymuje wynagrodzenie w
wysokosci 1% w skali roku od maksymalnej kwoty zadtuzenia Progress XXIII Sp. z o.0.

Oprdécz wymienionego, Emitent nie udzielat ani nie otrzymat w roku 2015 roku zadnych innych poreczen lub gwarancji o
znaczgcej wartosci.

PORECZENIA | GWARANCJE UDZIELONE EMITENTOWI PRZEZ JEDNOSTKI ZALEZNE
W roku 2015 Emitent nie otrzymat zadnych poreczen ani gwaranciji.

5.9. OPIS STRUKTURY GtOWNYCH LOKAT KAPITALOWYCH LUB GLOWNYCH INWESTYCJI DOKONANYCH W
RAMACH GRUPY KAPITAtOWEJ EMITENTA W DANYM ROKU OBROTOWYM

W roku 2015 oprécz inwestycji kapitatowych w jednostki zalezne Emitenta, Grupa Kapitatowa nie dokonywata zadnych innych
istotnych inwestycji kapitatowych. W ramach prowadzonej dziatalnosci gospodarczej przez Grupe Kapitatowg, zainwestowano
znaczne $rodki finansowe w inwestycje w nieruchomosci. Zostaty one opisane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
Grupy Kapitatowej za rok 2015.

- Rank Progress SA
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5.10. OCENA MOZLIWOSCI REALIZAC)I ZAMIERZEN INWESTYCYJNYCH, W TYM INWESTYCJI KAPITALOWYCH, W
POROWNANIU DO WIELKOSCI POSIADANYCH SRODKOW, Z UWZGLEDNIENIEM MOZLIWYCH ZMIAN W
STRUKTURZE FINANSOWANIA TEJ DZIAtALNOSCI

Grupa Kapitatowa w ramach dostepnych Zrodet finansowania wykorzystuje srodki witasne, kredyty bankowe oraz emisje
obligacji. Struktura finansowania dopasowana jest do harmonogramu realizacji poszczegdlnych projektow. Budowa nowych
obiektow odbywa sie w ramach spotek celowych, dla ktérych pozyskiwane jest finansowanie zewnetrzne. Finansowanie
banku ziemi odbywa sie poprzez srodki wtasne, co pozwala szybko podejmowac decyzje, zwtaszcza w momencie pojawiania
sie na rynku atrakcyjnych lokalizacji, co ma kluczowe znaczenie dla optacalnosci realizowanych inwestycji komercyjnych.

Plany inwestycyjne dla catej Grupy Kapitatowej przewidujg na najblizsze 3 lata tgczne naktady kapitatowe na kwote okoto 606
mln PLN, a zapotrzebowanie na $rodki wiasne ocenia sie na 30% planowanych nakfadéw. Rdznica, tj. ok. 70% naktadéw
powinna pochodzi¢ ze zrodet zewnetrznych — gtéwnie dtugoterminowych kredytéw bankowych. Nalezy jednak bra¢ pod
uwage fakt, ze realizowane i planowane projekty moga ulega¢ zmianom, wobec czego Zarzad szuka rowniez innych
mozliwosci, w tym wsparcia finansowego u potencjalnych partnerdw, ktérzy mogliby zagwarantowac¢ odpowiedni kapitat
finansowy jako wktad wtasny w zamian za wspotkontrole nad danym projektem.

Realizacja planu inwestycyjnego zalezy réwniez od planowanej w najblizszym czasie sprzedazy funkcjonujgcych obiektow
handlowych: Galerii Swidnickiej w Swidnicy, 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 obiektow, ktorych budowa juz sie rozpoczeta, lub wkrétce sie rozpocznie. W przypadku opdznienia procesu sprzedazy
poszczegodlnych nieruchomosci, Emitent bedzie odpowiednio modyfikowat i dostosowywat swoje zamierzenia inwestycyjne
do mozliwosci finansowych i mozliwosci pozyskania finansowania z innych Zzrdodet. Powodzenie planu inwestycyjnego zatem
zalezy w gtdwnej mierze od dostepnosci srodkow finansowych, ktorych termin i wysokos¢ jest uzalezniona od powodzenia
procesu sprzedazy poszczegolnych nieruchomosci handlowych lub gruntowych.

W stosunku do inwestycji w obiekty handlowe oraz zakfady utylizacji odpaddéw komunalnych i przemystowych, ktére mogtyby
sie rozpocza¢ w roku 2016 i pdzniej, Emitent caty czas rozwaza mozliwosé pozyskania dodatkowych zrdédet finansowania np. z
emisji instrumentéw kapitatowych.

5.11. CHARAKTERYSTYKA STRUKTURY AKTYWOW | PASYWOW SKONSOLIDOWANEGO BILANSU, W TYM Z
PUNKTU WIDZENIA PLYNNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA

Struktura aktywow odzwierciedla specyfike branzy deweloperskiej, w jakiej dziata Grupa Kapitatowa. Zdecydowanie
najwiekszg pozycje po stronie aktywow stanowig nieruchomosci inwestycyjne. Na koniec 2015 roku stanowity one 74%
aktywow ogdtem. Udziat ten zwiekszyt sie z 72% notowanych na koniec 2014 roku w wyniku postepujgcej realizacji Galerii
Aviator w Mielcu.. Aktywa obrotowe stanowity 18% aktywéw ogdtem na koniec 2015 roku i zwiekszyty sie z 21% udziatu na
koniec roku 2014. Za spadek udziatu aktywow obrotowych odpowiadat spadek stanu naleznosci, w wyniku zmniejszenia sie
naleznosci z tytutu podatku VAT. Stan zapasow utrzymat sie na zblizonym poziomie do roku 2014.

Kapitaty wtasne stanowity 35% pasywdw ogdtem i obnizyty sie z 37% udziatu na koniec roku 2014. Spadek ten byt
spowodowany stratg netto, jaka wystgpita w roku 2015.

Zobowigzania skfadaty sie przede wszystkim z kredytéw inwestycyjnych oraz wyemitowanych obligacji. Tradycyjnie
stosunkowo niewielki jest udziat zobowigzan z tytutu dostaw i ustug. W strukturze zobowigzan dominowaty zobowigzania
dtugoterminowe, ktére stanowity 39% ogdtu pasywow.

Stopa zadtuzenia Grupy Kapitatowej zwiekszyta sie do 65% z 63%, lecz nadal znajduje sie na stosunkowo bezpiecznym
poziomie.

5.12. OPIS ISTOTNYCH POZYCJI POZABILANSOWYCH W UJECIU PODMIOTOWYM, PRZEDMIOTOWYM |
WARTOSCIOWYM

Istotne pozycje pozabilansowe zostaty opisane szczegdtowo w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy
Kapitatowej za rok 2015 w punkcie ,Istotne zdarzenia w 2015 roku nieujete w sprawozdaniu finansowym okresu" oraz w
punkcie 5.8 niniejszego sprawozdania w czesci dotyczgcej udzielonych i otrzymanych gwarancji i poreczen.

5.13. OCENA, WRAZ Z JEJ UZASADNIENIEM, DOTYCZACA ZARZADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI, ZE
SZCZEGOLNYM UWZGLEDNIENIEM ZDOLNOSCI WYWIAZYWANIA SIE Z ZACIAGNIETYCH ZOBOWIAZAN,
ORAZ OKRESLENIE EWENTUALNYCH ZAGROZEN | DZIAtAN, JAKIE GRUPA KAPITALOWA EMITENTA
PODJELA LUB ZAMIERZA PODJAC W CELU PRZECIWDZIALANIA TYM ZAGROZENIOM

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej polega przede wszystkim na realizacji projektow inwestycyjnych w tym na budowaniu, a
nastepnie zarzgdzaniu przez Grupe nieruchomosciami handlowymi przynajmniej przez okres kilku lat od momentu oddania
danej inwestycji do uzytkowania. W celu finansowania kolejnych projektéow inwestycyjnych oraz wywigzywania sie przez
Emitenta z biezacych zobowigzan, Grupa pozyskuje zasadnicze wiasne S$rodki finansowe z transakcji sprzedazy
poszczegblnych projektdw inwestycyjnych, w tym przede wszystkim, ze sprzedazy funkcjonujgcych obiektow handlowych
sukcesywnie w stosunku do zapotrzebowania na srodki finansowe konieczne do realizacji kolejnych zadan inwestycyjnych
przez Grupe. Emitent w ramach swoich kompetencji w Grupie Kapitatowej, prowadzi odpowiedni rozdziat pozyskiwanych
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Srodkéw finansowych pomiedzy poszczegdlne spdtki 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 polegajacych na przejsciowych niedoborach sSrodkéw finansowych i powstania zalegtosci
ptatniczych w Grupie Kapitatowej. W celu unikniecia trudnosci zwigzanych z przejsciowym brakiem ptynnosci Spétka oraz jej
podmioty zalezne umiejetnie wykorzystujg zewnetrzne zrodta finansowania. W tym celu wykorzystywane sg przez Grupe
m.in. emisje obligacji, kredyty obrotowe, pozyczki, w tym pozyczki hipoteczne, a takze porozumienia z wierzycielami
dotyczace prolongaty terminu pfatnosci jak i dodatkowe podwyzszenia istniejacych kredytéw inwestycyjnych (tzw. uwolnienie
kapitatu kredytu). Wykorzystanie wymienionych dodatkowych instrumentéw ma na celu zwiekszenie ptynnosci Grupy
Kapitatowej do momentu sprzedazy obiektéw handlowych. W chwili obecnej Spotka wykorzystuje wymienione instrumenty
do momentu zakonczenia powodzeniem trwajgcego procesu sprzedazy wybranych nieruchomosci inwestycyjnych, ktory
powinien zakonczy¢ sie w biezgcym roku.

Wskazniki rentownosci oraz ptynnosci, o czym szerzej w dalszej czesci niniejszego raportu, ksztattuja sie dla Grupy na
niesatysfakcjonujagcym poziomie. Grupa bedzie czynita starania o jak najszybszg poprawe wskaznikdw m.in. poprzez
wypracowanie zysku netto i zmniejszenie poziomu zobowigzan krotkoterminowych. Zobowigzania stanowig ok. 65% sumy
bilansowej jednak w duzej mierze dotyczg one dtugoterminowych kredytow bankowych finansujgcych nieruchomosci
inwestycyjne oraz obligacji serii D z terminem wykupu przypadajgcym na dzien 14 czerwca 2016 r.

Obecnie w Grupie Kapitatowej wystgpito dodatkowe zapotrzebowanie finansowe zwigzane z koniecznoscia obstugi biezgcych
zobowigzan Emitenta oraz statego zasilania spotki zaleznej Rank Miller Jelenia Géra Sp. z o0.0. w celu obstugi kredytu
zaciggnietego na finansowanie Pasazu Grodzkiego w Jeleniej Gérze. Obecnie spotka Rank Miller Jelenia Gdra Sp. z o.o.
wymaga dodatkowego wsparcia finansowego w wysokosci o co najmniej 200 tys. PLN miesiecznie, ktére jest na biezaco
udzielane przez Emitenta.

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 dominujgcej, w tym obstugi jej zadtuzenia jak i obstugi kredytéw
zaciggnietych przez Grupe Kapitatowa kredytéw na finansowanie nieruchomosci. W celu terminowego wywigzywania sie
przez Grupe Kapitatowg zarowno z zobowigzan biezacych, 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 wystgpita, jednak w planowanym terminie, sprzedaz wybranych
nieruchomosci nie miata miejsca ze wzgledu na przedtuzajgce sie procedury negocjacyjne. W celu utrzymania ptynnosci
Emitenta i Grupy Kapitatowej, Zarzad Spétki podjat wszelkie niezbedne kroki w celu pozyskania dodatkowych Zrodet
finansowania, w tym przede wszystkim, pozyczek od stron trzecich i jednostek powigzanych, ktére zostang sptacone w
momencie dokonania transakcji sprzedazy.

Zarzad Spotki ocenia, iz prowadzone obecnie negocjacje w sprawie sprzedazy wybranych nieruchomosci handlowych, do
ktérych nalezg: Galeria Swidnicka w Swidnicy, Centrum Handlowe Brama Pomorza w Chojnicach, park handlowy Pasaz
Wislany w Grudzigdzu, minicetnrum handlowe Pogodne Centrum w Olesnicy i park handlowy Miejsce Piastowe k. Krosna
charakteryzuja sie wysokim stopniem zaawansowania dajagcym podstawe do przekonania iz transakcja powinna mie¢ miejsce
w przeciggu nastepnych 2 - 3 miesiecy. Alternatywnie Zarzad Spétki prowadzi negocjacje w sprawie sprzedazy nieruchomosci
gruntowej we Wroctawiu, na ktérej miat by¢ realizowany projekt mieszkaniowy s. Wptywy z planowanych transakcji beda na
poziomie wystarczajacym na realizacje planu inwestycyjnego Grupy i na biezace regulowanie zobowigzan biezgcych jak i
kredytowych przynajmniej w ciggu roku od daty publikacji niniejszego sprawozdania. Ponadto Zarzad Spoétki rozwaza
alternatywny scenariusz polegajgcy na wyemitowaniu nowej serii obligacji. W tym celu prowadzone sg rozmowy z
potencjalnymi Obligatariuszami. Rowniez spotki zalezne wymagajace statego zasilania w $rodki, w tym wymienione powyzej
Rank Muller Jelenia Gdéra Sp. z 0.0. oraz Progress Xlll Sp. z 0.0., zostang w odpowiedni sposéb zaopatrzone w $rodki
pozwalajace 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, , co powinno zapewni¢ Grupie nieprzerwang dziatalnos¢ przez okres co
najmniej roku od daty niniejszego sprawozdania.

W ciggu nastepnych kilku lat, Grupa Kapitatowa przeprowadzi kilka nowych projektéw inwestycyjnych, ktére beda
sukcesywnie sprzedawane w celu pozyskania $rodkéw na utrzymanie Grupy Kapitatowej i kontynuowanie planu
inwestycyjnego.

5.14. OBJASNIENIE ROZNIC POMIEDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI WYKAZANYMI W RAPORCIE ROCZNYM, A
WCZESNIEJ PUBLIKOWANYMI PROGNOZAMI WYNIKOW NA DANY ROK

W opinii Zarzadu Emitenta w obecnie mato stabilnym otoczeniu rynkowym nie jest mozliwe wystarczajagco precyzyjne
zaprognozowanie wynikow finansowych. W zwigzku z powyzszym, Zarzad Emitenta nie publikowat prognoz wynikéw na 2015
rok.
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6. POZOSTALE INFORMACIE

6.1. OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA | ZAGROZEN, Z OKRESLENIEM, W JAKIM STOPNIU GRUPA EMITENTA
JEST NA NIE NARAZONY

Emitent oraz Grupa Kapitatowa prowadzi swojg dziatalnos¢ w otoczeniu i warunkach, ktére niosg ze soba liczne ryzyka. Ryzyka
te s3 identyfikowane i oceniane w réznych obszarach dziatalnosci i podejmowane s3 decyzje zwigzanych z dalszym
postepowaniem.

Do istotnych czynnikdw ryzyka i zagrozen, na jakie Emitent i jego spétki zalezne sg narazone naleza:
RYZYKO ZWIAZANE Z SYTUACIA MAKROEKONOMICZNA | POLITYCZNA W POLSCE

Catos¢ przychoddw Grupy Emitenta jest zwigzana z dziatalnoscig na rynku krajowym i z tego tez wzgledu jest uzalezniona
posrednio od czynnikdw zwigzanych z ogdlnag 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 sgsiadujacych z Polskg wptywajg na sytuacje gospodarczg 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 wptywaé 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 finanséw publicznych, moga mie¢ negatywny wptyw na wyniki i sytuacje finansowg
Grupy Emitenta.

RYZYKO ZMIAN REGULACII PRAWNYCH

Pewne zagrozenie mogg stanowi¢ zmiany przepisow prawa lub rézne jego interpretacje. Niespdjnos¢, brak jednolitej
interpretacji przepiséw prawa oraz czeste nowelizacje pociagaja za sobg powazne ryzyko w prowadzeniu dziatalnosci
gospodarczej, zwtaszcza w zakresie pozyskiwania nieruchomosci gruntowych i realizacji inwestycji budowlanych. Ewentualne
zmiany, w szczegdlnosci 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 wystapienie negatywnych skutkow dla dziatalnosci Grupy Emitenta. Prawo polskie
obecnie znajduje sie wcigz w okresie dostosowawczym, zwigzanym z przystapieniem Polski do Unii Europejskiej. Zmiany
przepiséw prawa z tym zwigzane moga mie¢ wptyw na otoczenie prawne dziatalnosci gospodarczej, w tym takze Grupe
Emitenta.
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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, sgdowe, a takze przepisy regulujgce 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.

Powyzsze okolicznosci mogg miec¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa lub wyniki Grupy Emitenta.
RYZYKO GEOPOLITYCZNE | KONFLIKTOW 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 powodowacd, ze rynek Europy
Srodkowo-Wschodniej zostanie uznany przez inwestoréw za zbyt ryzykowny do inwestowania. Mogtoby sie to odbi¢ na
wzroscie kursow walut i wzroscie stép kapitalizacji i dyskontowych, a takze spadku liczby transakcji handlowych na rynku
nieruchomosci handlowych.

6.2. CHARAKTERYSTYKA ZEWNETRZNYCH | WEWNETRZNYCH CZYNNIKOW ISTOTNYCH DLA ROZWOJU GRUPY
ORAZ OPIS PERSPEKTYW ROZWOJU DZIAtALNOSCI GRUPY CO NAJMNIEJ DO KONCA ROKU OBROTOWEGO
NASTEPUJACEGO PO ROKU OBROTOWYM, ZA KTORY SPORZADZONO SKONSOLIDOWANE
SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZAMIESZCZONE W RAPORCIE ROCZNYM, Z UWZGLEDNIENIEM ELEMENTOW
STRATEGII RYNKOWEJ PRZEZ NIA WYPRACOWANEJ

W ocenie Emitenta do zewnetrznych i wewnetrznych czynnikow istotnych dla rozwoju Grupy Kapitatowej bedg miaty czynniki
przedstawione ponizej:

LATWOSC POZYSKIWANIA, STRUKTURA ORAZ KOSZT FINANSOWANIA DEUZNEGO

W ciggu pot roku od daty niniejszego sprawozdania Grupa planuje rozpoczecie budowy co najmniej jednego obiektu
handlowego, a takze nadal bedzie kontynuowata modernizacje zaktadu termicznego przeksztatcania odpadéw w Dumfries w
Szkocji. Inwestycje te zamierza finansowaé przy udziale kredytéw bankowych oraz srodkéw pochodzgcych ze sprzedazy
przynajmniej kilku obiektéw handlowych. Dostepnos¢ finansowania bankowego oraz jego koszt uzalezniony jest w duzej
mierze od kosztow pozyskania przez banki waluty euro, postrzegania ryzyka w branzy deweloperskiej oraz budowlanej, a
przede wszystkim od jakosci danego projektu inwestycyjnego i oceny ryzyka sptaty kredytu. Pogtebiajgca sie zapas¢ na rynku
budowlanym, przedtuzajgcy sie kryzys dtuzny strefy euro oraz oczekiwane spadki wydatkow gospodarstw indywidualnych
mogg znaczgco utrudni¢ pozyskanie kredytow bankowych o strukturze i kosztach planowanych przez Grupe, co moze
negatywnie wptynaé¢ na zyski realizowane na poszczegdlnych przedsiewzieciach jak i na terminowosci ich realizacji. Sprzedaz
nieruchomosci z kolei wigze sie z apetytem inwestoréw na inwestycje w obiekty handlowe. Istotne wptywy do tych funduszy
ostatnimi czasy moga $wiadczy¢ jednak o wiekszych szansach powodzenia sprzedazy obecnie niz w kilku ostatnich latach.

TENDENCJE KRYZYSOWE

Tendencje kryzysowe w strefie euro moga oddziatywaé negatywnie na sytuacje makroekonomiczng w Polsce. Pakiety
pomocowe dla krajéw Europy, mogg okaza¢ sie bardzo kosztowne. Unia Europejska boryka sie z takze z kryzysem
migracyjnym spowodowanym masowym naptywem imigrantow z Azji, Afryki i krajow batkanskich do bogatych krajow
cztonkowskich Unii Europejskiej i Europejskiego Obszaru Gospodarczego . Wraz z masowg imigracjg mieszkancow Afryki i
Bliskiego Wschodu do Europy w celach zarobkowych naptywaja réwniez imigranci z nowych panstw cztonkowskich UE, przede
wszystkim Rumunii, a takze z Kosowa, Albanii, Ukrainy, jak réwniez z Pakistanu, Filipin, i Bangladeszu.

Fundusze inwestycyjne moga zacza¢ szukaé bezpiecznych inwestycji na dojrzatych rynkach, a omija¢ kraje takie jak Polska,
wcigz postrzegane jako rynek wschodzgcy, co moze przetozy¢ sie zardwno na mozliwos¢ sprzedazy gotowych obiektéw
handlowych jak i stopy kapitalizacji oraz stopy dyskontowe, ktére odzwierciedlajg ich rentownos¢ i ryzyko. Nie do
przecenienia s réwniez potencjalne skutki kryzysu na Dalekim Wschodzie, ktéry rozpoczat sie wraz z zatamaniem na
tamtejszych rynkach kapitatowych w sierpniu br. Jego pogtebienie moze mie¢ dalekosiezne skutki na rynek finansowy i
inwestycyjny w kraju.

WAHANIA KURSU PLN WOBEC EUR

Ostabienie ztotego wobec euro korzystnie wptywa na wyniki osiggane przez Grupe Kapitatowg, a w szczegdlnosci ma
pozytywny wptyw na wysokos$¢ przychodow z najmu, ktére prawie w catosci sg denominowane w euro oraz wzrost wartosci
nieruchomosci komercyjnych, ktérych wartosé ustalana jest w oparciu o zdyskontowane przeptywy w euro.

ZMIANY W PRZEPISACH PODATKOWYCH

Wprowadzone ostatnio zmiany objety podatkiem dochodowym dochody osiggane przez spotki komandytowo-akcyjne na
zasadach identycznych do opodatkowania oséb prawnych. Planowane zmiany sg o tyle niekorzystne, iz dotychczas spotki te
jako spotki osobowe cieszyty sie brakiem daniny podatkowej od osigganych dochodéw — ich dochody byty opodatkowane u
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wspolnikow. Wejscie w  zycie niekorzystnych zmian do przepiséw podatkowych dotyczacych przede wszystkim
opodatkowania spotek komandytowo-akcyjnych moze spowodowac zmniejszenie zysku netto jaki Grupa mogtaby osiggng¢ w
roku 2016 i latach nastepnych.

Dodatkowo caty czas analizowana jest przez rzad mozliwos¢ wprowadzenia podatku od sprzedazy detalicznej, ktérego
podatnikami majg by¢ wszystkie sieci handlowe oraz sprzedawcy detaliczni. Przedmiotem opodatkowania bedzie miesieczny
przychod ze sprzedazy towardow. Kwota wolna od opodatkowania to 1,5 min zt netto miesiecznie. Podatnicy, ktdérzy nie
przekrocza tej kwoty, beda zwolnieni z podatku i nie bedg obowigzani do sktadania deklaracji podatkowych. Mozna obawiac
sie, ze sprzedawcy przerzucg koszty podatku na klientow. Ewentualne, nieoczekiwane zmiany dotyczgce opodatkowania
dziatalnosci gospodarczej moga wptynaé negatywnie na prowadzong przez Spétke dziatalnos$é inwestycyjng i deweloperska.
Ponadto istnieje ryzyko, ze nowe regulacje podatkowe ostabig sktonnos$¢ konsumentow i firm do nabywania nieruchomosci.

Od lutego 2016 r. m.in. banki, firmy ubezpieczeniowe, SKOK-i i firmy pozyczkowe bedg obtozone tzw. podatkiem bankowym,
wynoszacym rocznie 0,44 proc. wartosci ich aktywow, co bez watpienia przyczyni sie do wzrostu kosztéw kredytowych.

TENDENCIJE KRYZYSOWE W BUDOWNICTWIE

W przeciggu ostatnich kilkudziesieciu miesiecy szereg firm budowlanych i deweloperskich, w tym powaznych graczy na rynku
polskim, byto zmuszonych ogtosi¢ upadtosé lub boryka sie z ktopotami finansowymi. Dalsza, negatywna tendencja, szczegdlnie
w kontekscie planowanego zakoriczenia szeregu powaznych projektow infrastrukturalnych, moze negatywnie wptynac na
mozliwos¢ utrzymania ptynnosci przez generalnych wykonawcéw oraz ich podwykonawcéw. W konsekwencji Grupa jest
narazona na ryzyko niewywigzania sie przez generalnych wykonawcoéw z uméw budowlanych, w tym przede wszystkim na
ryzyko opdznienia prac budowlanych mogace z kolei wptyna¢ negatywne na terminy oddania poszczegdlnych obiektéw do
uzytkowania i w konsekwencji narazi¢ Grupe na ewentualng utrate najemcow lub kary.

POPYT ZE STRONY INWESTOROW

Utrzymujacy sie popyt na nieruchomosci moze umozliwi¢ sprzedaz niektérych aktywow posiadanych przez Spotke wezesniej
niz zaplanowano i z wiekszym zyskiem oraz pozytywnie wptyng¢ 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 dziatann konkurencji w
lokalizacjach zabezpieczonych przez Grupe Kapitatowa.

WZROST INFLACII
Moze to znaleZz¢ odzwierciedlenie w stopach procentowych, ktdrych wzrost moze negatywnie wptynaé na poziom kosztow.
NASILENIE KONKURENCJI

Rynek, na ktérym dziata Grupa Emitenta, cechuje wysoki i wcigz rosnacy stopien konkurencji. Po wstgpieniu Polski do Unii
Europejskiej na polskim rynku rozpoczety dziatalnos¢ 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 $rodowiska.

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

RYZYKO PLYNNOSCI

Projekty realizowane przez Grupe Kapitatowa wiaza 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 Kapitatowa monitoruje ryzyko braku funduszy przy pomocy narzedzia okresowego planowania ptynnosci. Narzedzie to
uwzglednia terminy zapadalnosci zaréwno inwestycji jak i aktywdw finansowych (np. konta naleznosci, pozostatych aktywdéw
finansowych) oraz prognozowane przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej. Celem Grupy Kapitatowej jest utrzymanie
rownowagi pomiedzy ciggtoscig a elastycznoscig finansowania, poprzez korzystanie z rozmaitych zrédet finansowania, takich
jak kredyty inwestycyjne, umowy leasingu finansowego, pozyczki, dtuzne papiery wartosciowe. Dywersyfikacja tych zrodet
oraz rézne okresy zapadalnosci finansowania zapewniajg utrzymanie ptynnosci.

Emitent jest spotka dominujaca Grupy Kapitatowej obejmujacej tacznie 51 jednostek zaleznych prowadzacych przede
wszystkim projekty inwestycyjne z zakresu inwestycji w nieruchomosci handlowe, ktére sg na réznych etapach realizacji.
Czes¢ jednostek zaleznych jest na etapie nabywania nieruchomosci, czes¢ — na etapie procedur administracyjnych
prowadzacych do uzyskania pozwolenia na budowe, cze$¢ — na etapie budowy, cze$¢ na etapie uzytkowania i zarzadzania
wybudowang nieruchomoscig. Wszystkie dziatania inwestycyjne i operacyjne podejmowane przez jednostki zalezne sa
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nakierowane na osiggniecie przychoddw zaréwno z najmu nieruchomosci handlowych jak i ich ewentualnej sprzedazy, a w
efekcie na zapewnieniu jednostce dominujgcej cyklicznego i w miare stabilnego wptywu $rodkéw pienieznych, ktore maja
obstuzy¢ zarowno koszty dziatania Spotki, jej Zzrodta finansowania jak i pozwoli¢ na dystrybucje srodkéw do jednostek
powigzanych realizujgcych 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 Spétke innych
zrédet finansowania, w tym pozyczek od podmiotéw zewnetrznych, kredytow obrotowych jak i emisji dtugu. Zarzad Spotki od
kilkunastu miesiecy prowadzi intensywne rozmowy z wieloma potencjalnymi nabywcami nieruchomosci nalezacych do Grupy
Rank Progress. Proces negocjacyjny przy tego typu duzych i skomplikowanych transakcjach jest jednak relatywnie dtugi.
Dodatkowo rynek nieruchomosci komercyjnych do pewnego momentu przezywat przejsciowe ostabienie, co wptyneto na to,
ze poziom cenowy ofert dotychczas sktadanych Zarzgdowi nie byt satysfakcjonujacy. Z uwagi na dobro Spotki i wszystkich jej
Akcjonariuszy Zarzad nie przystat na owe propozycje, decydujac sie na dalsze poszukiwanie podmiotow, ktore bytyby w stanie
zaproponowac warunki finansowe odpowiadajace rzeczywistej, rynkowej wartosci nieruchomosci nalezgcych do Grupy
Kapitatowej. Od kilku miesiecy notuje sie ozywienie na rynku nieruchomosci komercyjnych poparte zawartymi transakcjami,
co daje wiare, iz obecnie toczony proces sprzedazy wybranego portfela nieruchomosci powinien zakonczy¢ sie sukcesem w
ciggu kilku miesiecy od daty niniejszego sprawozdania. W miedzyczasie Emitent korzystat z instrumentéw finansowych, ktére
zapewniaty mu ptynnos¢ finansowa, a nie prowadzity do rozwodnienia kapitatu, co byto w ocenie Zarzadu korzystne dla
akcjonariuszy. Obecnie w Spotce wystgpito dodatkowe zapotrzebowanie finansowe zwigzane z koniecznoscig obstugi
biezacych zobowigzan spodtki oraz statego zasilania spétki zaleznej Rank Miller Jelenia Géra Sp. z o.0., ktéra wymaga
dodatkowego wsparcia finansowego w facznej wysokosci ok. 200 tys. zt miesiecznie, ktdre jest na biezgco udzielane przez
Emitenta. Jak wskazano powyzej, przyjety model biznesowy sprawia, ze wptywy wynikajace tylko z posiadania przez Grupe
Kapitatowg nieruchomosci oraz z ustug Swiadczonych stronom trzecim sg niewystarczajgce do przeprowadzenia planu
inwestycyjnego bez uszczerbku dla regulowania biezacych zobowigzan jednostki dominujacej, w tym obstugi jej zadtuzenia jak
i obstugi kredytéw zaciggnietych przez Grupe na finansowanie nieruchomosci. W celu terminowego wywigzywania sie przez
Grupe zaréwno z zobowigzan biezacych, kredytowych jak i inwestycyjnych, 6w 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 wystgpita, jednak w planowanym terminie, sprzedaz wybranych nieruchomosci nie miata
miejsca ze wzgledu na kaprysny rynek inwestycyjny przedtuzajgce sie procedury negocjacyjne. W celu utrzymania ptynnosci
Emitenta i Grupy, Zarzad Spotki podjat wszelkie niezbedne kroki w celu pozyskania dodatkowych Zzrodet finansowania, w tym
przede wszystkim, pozyczek od stron trzecich i jednostek powigzanych, ktére zostang sptacone w momencie dokonania
transakcji sprzedazy. Zarzad Spétki ocenia, iz prowadzone obecnie negocjacje w sprawie sprzedazy wybranych nieruchomosci
handlowych, do ktérych naleza: Galeria Swidnicka w Swidnicy, Centrum Handlowe Brama Pomorza w Chojnicach, park
handlowy Pasaz Wislany w Grudzigdzu, minicentrum handlowe Pogodne Centrum w Olesnicy i park handlowy Miejsce
Piastowe k. Krosna charakteryzujg sie wysokim stopniem zaawansowania dajgcym podstawe do przekonania, iz transakcja
powinna mie¢ miejsce w przeciggu nastepnych kilku miesiecy. Zarzad Emitenta pracuje rowniez usilnie nad pozyskaniem
dodatkowych Zrodet przychodu w tym przede wszystkim z transakcji sprzedazy innych nieruchomosci znajdujacych sie w
portfelu Grupy. Powodzenie ww. transakcji sprzedazy pozwoli na bezproblemowsg realizacje planu inwestycyjnego Grupy i na
biezace regulowanie zobowigzan biezacych jak i kredytowych. Réwniez spotki zalezne wymagajace statego zasilania w srodki,
w tym wymieniona powyzej Rank Mdller Jelenia Géra Sp. z 0.0., zostang w odpowiedni sposdb zaopatrzone w $rodki
pozwalajagce na prowadzenie przez nie dziatalnosci w najblizszej przysztosci. W przypadku nadmiernie przedtuzajacego sie
procesu sprzedazy, Zarzad Emitenta przygotowuje rozwigzanie polegajagce na uwolnieniu kapitatu z funkcjonujacych
nieruchomosci poprzez refinansowanie lub podwyzszenie istniejgcych kredytow, srodki z ktérych powinny byé

wystarczajgce na zapewnienie ciggtosci dziatalnosci Grupy do momentu zawarcia transakcji sprzedazy ww. nieruchomosci
handlowych. W ciggu nastepnych kilku lat, Grupa Kapitatowa przeprowadzi kilka nowych projektéw inwestycyjnych, ktére
beda sukcesywnie sprzedawane w celu pozyskania srodkéw na zapewnienie biezgcej ptynnosci Grupy, sptaty instrumentéw
dtuznych i kontynuowanie planu inwestycyjnego.

PROBLEMY FINANSOWE KONTRAHENTOW GRUPY

W szczegdlnosci ryzyko to dotyczy najemcodw nieruchomosci komercyjnych, a takze firm wykonawczych odpowiedzialnych za
realizacje poszczegdlnych projektdw 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 przychodéw z danego
projektu, moze spowodowac réwniez naruszenie warunkéw umowy kredytowej, na podstawie ktérej dana nieruchomos¢ jest
finansowania i w konsekwencji doprowadzi¢ do koniecznosci szybszej sptaty kredytu.

Grupa starannie dobiera wykonawcow generalnych poszczegdlnych projektéw budowlanych starajgc sie w ten sposéb
zapewni¢ ciggtos¢ budowy i jej zakoniczenie w planowanym terminie. Nie da sie jednak wykluczy¢, ze generalny wykonawca
moze utraci¢ ptynnos¢ finansowa, co moze narazi¢ Grupe na szereg roszczen ze strony podwykonawcow, najemcow jak i
banku finansujgcego budowe. Majac te ryzyka na uwadze, Grupa pozyskuje dodatkowe zabezpieczenia od generalnego
wykonawcy, a takze stale wdraza odpowiednie procedury ograniczajgce zagrozenia zwigzane z catym procesem budowlanym.
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RYZYKO ZWIAZANE ZE WZROSTEM KOSZTOW OPERACYJNYCH | INNYCH KOSZTOW.

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

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

= inflacje,

= wzrost podatkow i innych optat publicznoprawnych,

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

= wzrost kosztéw finansowania, w tym w szczegdlnosci wzrost stop procentowych, marzy bankdéw, kursu walut obcych,

= wzrost innych kosztéw 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 najemcéw.

= zmiana przepiséw prawa zwigzanych z ochrong Srodowiska w zakresie w jakim moze zwiekszy¢ wydatki inwestycyjne i
koszty operacyjne projektéw polegajgcych na utylizacji odpadow.

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

W celu ograniczenia ryzyka zwigzanego ze wzrostem kosztow finansowania, Grupa Emitenta na biezagco monitoruje sytuacje
rynkowg i stosuje instrumenty finansowe zabezpieczajgce przed niekorzystng zmiang kursu walut obcych oraz
oprocentowania kredytéw. Ryzyko wzrostu innych kosztow znajdujgcych sie pod kontrolg Spodtki 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 prowadzgce do terminowego regulowania swoich
wierzytelnosci.

RYZYKO ZWIAZANE ZE ZMIANA KOSZTOW BUDOWY

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

RYZYKO ZWIAZANE Z ZALEZNOSCIA GRUPY OD WYKONAWCOW ROBOT BUDOWLANYCH

Grupa Emitenta realizujagc swoje inwestycje powierza ich wykonanie wyspecjalizowanym firmom budowlanym. Grupa
Emitenta sprawuje biezacy nadzér nad wykonywaniem robdt budowlanych, jednakze nie jest w stanie zapewnié, ze
zakontraktowane prace zostang wykonane przez wykonawcéw w prawidtowy sposdb i w uzgodnionych terminach.
OpodZnienia robot i nieprawidtowosci w ich wykonaniu mogg spowodowaé opdZnienie zakonczenia inwestycji, a w
konsekwencji przyczyni¢ sie do wzrostu kosztow ich realizacji. Stosowana przez Grupe Emitenta polityka polega na
ograniczaniu ryzyk poprzez zawieranie uméw o generalne wykonawstwo wyfgcznie z renomowanymi wykonawcami robdét
budowlanych oraz biezacy nadzér nad pracami budowlanymi.

DOSTEPNOSC ATRAKCYJNIE ZLOKALIZOWANYCH NIERUCHOMOSCI GRUNTOWYCH POD PRZYSZLE INWESTYCJE

Emitent jednoczesnie poszukuje gotowych projektdw inwestycyjnych, ktére mogtyby skompensowaé ewentualne negatywne
skutki przesuniecia w czasie planowanych budow, 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, zajmujacy 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, niestabilno$¢ dolnych warstw gruntu i zwigzang z tym koniecznos¢ jego wymiany,
uksztattowanie terenu czy znaleziska archeologiczne.

Dodatkowo czynnikiem zewnetrznym mogacym mie¢ wptyw dla rozwoju dziatalnosci zaktadéw utylizacji, sg procedury
administracyjne wyptywajace z ustaw z zakresu ochrony $rodowiska, a w szczegdlnosci uzyskanie decyzji o uwarunkowaniach
Srodowiskowych, ktére wymagajg szerokich konsultacji ze wszystkimi stronami mogacymi mie¢ wptyw na wydanie zgody
Srodowiskowej. Ponadto ustawodawca zapewnit szeroki udziat spoteczeristwa w wyborze lokalizacji, co moze wywotac
protesty mieszkancow.
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WEWNETRZNE CZYNNIKI ISTOTNE DLA ROZWOJU GRUPY KAPITALOWEJ:
SCISLE OKRESLONA STRATEGIA ROZWOIU

Zarzad Emitenta nie moze zapewnié, ze cele strategiczne zostang osiggniete. Rynki, na ktoérych 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 s3 od zdolnosci do wypracowania i wdrozenia
dtugoterminowej strategii oraz warunkéw i trendéw otoczenia rynkowego. Podjecie jakichkolwiek nietrafnych decyzji
wynikajacych z niewtasciwej oceny sytuacji lub niezdolnos¢ adaptacji do dynamicznie zmieniajgcych sie warunkow 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.

OKRESLONA STRATEGIA ROZWOJU DZIALALNOSCI NOWEJ SPOtK| ZALEZNEJ EMITENTA RANK RECYCKLING ENERGY
DOSWIADCZENIE KADRY WEASCICIELSKIEJ | ZARZADZAJACE)

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. Prezes Zarzadu Spotki posiada szerokie
doswiadczenie zdobyte na polskim rynku nieruchomosci, a takze podczas zarzgdzania Spdtkg. Odejscie Prezesa Emitenta,
moze negatywnie wptyng¢ na zdolnos¢ Emitenta i catej Grupy Kapitatowej do prowadzenia dziatalnosci, co mogtoby miec
istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg czy jej wyniki.

UGRUNTOWANA POZYCJA W BRANZY, poparta wieloma realizacjami oraz dobra ocena kredytowa, ktérej nadwatlenie moze
negatywnie odbic sie na zaufaniu partneréw biznesowych, instytucji finansowych, najemcow i inwestorow.

WSPOLPRACA Z SILNYMI | STABILNYMI SIECIAMI DETALICZNYMI

Sieci te dajg jedng z podstaw do dalszego rozwoju Grupy. Pogorszenie relacji moze spowodowaé, ze wysoko rentowne
krétkoterminowe projekty przestang by¢ realizowane i w konsekwencji Grupa moze nie pozyska¢ odpowiedniego
finansowania koniecznego na dtugoterminowe projekty inwestycyjne. Réwniez pogorszenie relacji z sieciami detalicznymi
moze negatywnie odbic¢ sie na rentownosci oraz wielkosci przychoddéw osigganych z projektow inwestycyjnych z kategorii
parkéw, centrow oraz galerii handlowych.

TERMINOWE ROZPOCZECIE BUDOW ZAPLANOWANYCH OBIEKTOW HANDLOWYCH

Ewentualne opdznienia w procedurach administracyjnych w odniesieniu do planowanych obiektéw handlowych, skutkujg
brakiem mozliwosci rozpoczecia budowy w zaplanowanym terminie i koniecznoscig odroczenia rozpoznawania zyskow z
przeszacowania.

6.3. INFORMACJE O WAZNIEJSZYCH OSIAGNIECIACH W DZIEDZINIE BADAN | ROZWOJU

Zaréwno Emitent jak i zadna ze spotek Grupy Kapitatowej nie prowadzity w okresie objetym biezagcym sprawozdaniem
dziatalnosci w dziedzinie badan i rozwoju.

6.4. INFORMACJE DOTYCZACE ZAGADNIEN SRODOWISKA NATURALNEGO

Zgodnie z polskim prawem, podmioty uzytkujace grunty, na ktérych znajduja sie substancje niebezpieczne lub inne
zanieczyszczenia, mogg zostac¢ zobowigzane do oczyszczenia gruntow lub zaptaty kar z tytutu ich zanieczyszczenia lub w inny
sposob zosta¢ pociggniete do odpowiedzialnosci. Ocena ryzyka powstania roszczer 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 gruntéw pod przyszte
inwestycje. Nie mozna jednakze wykluczy¢ mozliwosci, ze w przysztosci Grupa Emitenta bedzie zobowigzana do zaptaty
odszkodowan, kar administracyjnych czy ponoszenia kosztow rekultywacji wynikajacych z zanieczyszczenia $srodowiska na
posiadanych przez Spétke gruntach. Moze to miec istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa lub wyniki
Grupy Emitenta. W celu minimalizacji powyzszego ryzyka Grupa Emitenta przeprowadza analizy techniczne oraz prawne
gruntdow nabywanych pod przyszte projekty inwestycyjne i deweloperskie pod katem potencjalnych ryzyk zwigzanych z
odpowiedzialnoscia z tytutu ochrony srodowiska.

Przepisy ochrony Srodowiska i ich potencjalne zmiany w przysztosci wywieraja rowniez istotny wptyw na obecnie rozwijang
dziatalno$¢ Emitenta polegajgca na utylizacji odpadéw komunalnych i przemystowych. Zaktady przetwarzajgce odpady s3
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 przepisow prawnych, nie bedzie mozliwe
uzyskanie odpowiednich decyzji administracyjnych z zakresu ochrony Srodowiska umozliwiajacych realizacje zaktadow w
danej lokalizacji jak réwniez iz nie wystapig w przysztosci zdarzenia ponadnormatywnej emisji substancji szkodliwych do
Srodowiska naturalnego. W efekcie Emitent moze by¢ narazony na dodatkowe koszty dostosowania sie do nowych
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przepisdw, zarzucenie rozpoczetych projektdw, kary, odszkodowania jak i koszty usuniecia zanieczyszczen srodowiska. Moze
to miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa lub wyniki Grupy Emitenta.

Obecne analizy nie wskazujg na wystgpienia negatywnych przeptywdw pienieznych zwigzanych z zobowigzaniami powstatymi
wskutek naruszenia przepiséw ochrony srodowiska lub zwigzanych z koniecznoscig rekultywacji gruntow.

6.5. INFORMACIJE DOTYCZACE ZATRUDNIENIA

Przecietne zatrudnienie w Grupie Kapitatowej Rank Progress w roku 2015 i 2014 przedstawiato sie nastepujgco:

Zatrudnienie Stan na Stan na
31.12.2015 31.12.2014
Pracownicy umystowi 58 60
Pracownicy fizyczni 26 27
Razem 84 87
6.6. BIEGLY REWIDENT
6.6.1. DATA ZAWARCIA PRZEZ EMITENTA UMOWY, Z PODMIOTEM UPRAWNIONYM DO BADANIA

SPRAWOZDAN FINANSOWYCH, O DOKONANIE BADANIA LUB PRZEGLADU SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO LUB
SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ORAZ OKRESIE, NA JAKI ZOSTAtA ZAWARTA TA UMOWA

W dniu 26 czerwca 2015 r. Zarzad Spétki Rank Progress S.A. zawart ze spotkg 4 Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu umowe
na badanie jednostkowego sprawozdania finansowego Rank Progress S.A. oraz umowe na badanie skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Rank Progress sporzadzonych zgodnie z Ustawg o rachunkowosci i
Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych oraz warunkow uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2015
roku oraz wyrazenia o nich opinii oraz sporzgdzenia raportu z badania. Przedmiotowe prace, zgodnie z umowg miaty zostac
wykonane w terminie do 17 marca 2016 roku.

Jednoczesnie zawarta umowa zawiera zapis, iz spotka 4 Audyt Sp. z o0.0. zobowigzuje sie do dokonania przegladu
jednostkowego srodrocznego sprawozdania finansowego Rank Progress S.A. i srodrocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej Rank Progress sporzgdzonego zgodnie z Ustawg o rachunkowosci i Rozporzgdzeniem
Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedgcego panstwem cztonkowskim, za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2015 roku i sporzadzenia raportow z przegladu.
Zgodnie z umowg przeglady s$rodrocznego sprawozdania finansowego Rank Progress S.A. oraz skonsolidowanego
srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Rank Progress zostaty wykonane do dnia 29
sierpnia 2015 .

6.6.2. WYNAGRODZENIE PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH, WYPtACONE LUB
NALEZNE ZA ROK OBROTOWY

BADANIE ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

= Audytor zobowigzat sie do zbadania jednostkowego sprawozdania finansowego Emitenta za okres od 1 stycznia do
31 grudnia 2015 roku oraz wyrazenia o nim opinii oraz sporzadzenia raportu z badania za cene 28 000,00 PLN
powiekszona o podatek od towardw i ustug.

=  Wynagrodzenie za zbadanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej za okres od 1
stycznia do 31 grudnia 2015 roku oraz wyrazenia o nim opinii oraz sporzadzenia raportu z badania zostato ustalone
w wysokosci 29.000,00 PLN powiekszone o podatek od towarow i ustug.

INNE USLtUGI POSWIADCZAJACE, W TYM PRZEGLAD SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

= Za dokonanie przegladu Srédrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego Emitenta sporzadzonego za
okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2015 roku i sporzadzenia raportu z przeglagdu Audytor otrzymat wynagrodzenie
netto w kwocie 18.000,00 zt powiekszone o podatek od towardw i ustug.

= Zadokonanie przegladu skonsolidowanego Srédrocznego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej za okres od
1 stycznia do 30 czerwca 2015 roku i sporzadzenia raportu z przegladu Audytor otrzymat wynagrodzenie netto w
kwocie 36.000,00 PLN powiekszone o podatek od towardw i ustug.

= Za dokonanie badania rocznych sprawozdan finansowych spotek zaleznych: Progress IX Sp. z o0.0., Rank Miller
Jelenia Gora Sp. z 0.0., Progress XXl Sp. z 0.0., Progress XI Sp. z 0.0., Progress Xlll Sp. z 0.0., audytor, spotka 4 Audyt
Sp. z 0.0., otrzyma tgczne wynagrodzenie w wysokosci 40.000 PLN netto.

UStUGI DORADZTWA PODATKOWEGO

Audytor badajacy sprawozdania finansowe nie swiadczyt w roku 2015 ani po jego zakonczeniu do dnia publikacji niniejszego
sprawozdania ustug doradztwa podatkowego.

POZOSTALE UStUGI
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Audytor badajgcy sprawozdania finansowe nie swiadczyt w roku 2015 ani po jego zakoriczeniu do dnia publikacji niniejszego
sprawozdania innych ustug.

6.6.3. INFORMACJE DOTYCZACE PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH DLA
POPRZEDNIEGO ROKU OBROTOWEGO

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2015 zostato
przeprowadzone przez podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych 4 Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu.
Szczegotowe informacje zostaty opisane w puncie 6.6.3 sprawozdania z dziatalnosci Emitenta.

Dodatkowo za rok 2014 r. Audytor swiadczyt takze nastepujace ustugi:

= za dokonanie badania sprawozdan finansowych spétek zaleznych: Gemar Umech Sp. z o.0., Progress IX Sp. z 0.0., Rank
Mdller Jelenia Gdéra Sp. z 0.0., Progress XXIll Sp. z 0.0., Progress X| Sp. z 0.0., Progress Xlll Sp. z 0.0., audytor, spotka 4
Audyt Sp. z 0.0., otrzyma tagczne wynagrodzenie w wysokosci 46.000 PLN netto.

Za wydanie opinii niezaleznego biegtego rewidenta na temat wartosci godziwej wktadu niepienieznego w postaci
przedsiebiorstwa Gemar-Umech Sp. z 0.0. w rozumieniu art. 551 w zwigzku z art. 552 Kodeksu Cywilnego, wyodrebnionego z
,Gemar-Umech” sp. z 0.0. audytor, spdtka 4 Audyt Sp. z 0.0. otrzymata wynagrodzenie 5 000,00 PLN netto.

Audytor badajgcy sprawozdania finansowe nie Swiadczyt w roku 2014 ustug doradztwa podatkowego.
6.7. INFORMACIJE O POSIADANYCH PRZEZ SPOtKE ODDZIAtACH (ZAKEADACH)
W okresie objetym sprawozdaniem finansowym Spétka nie posiadata zadnych oddziatéw (zaktadow).

6.8. OPIS ISTOTNYCH ZDARZEN ISTOTNIE WPLYWAJACYCH NA DZIAtALNOSC EMITENTA | JEGO GRUPY
KAPITALOWEJ JAKIE NASTAPILY W ROKU OBROTOWYM, A TAKZE PO JEGO ZAKONCZENIU, DO DNIA
ZATWIERDZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Do najwazniejszych zdarzen, ktére miaty istotny wptyw na dziatalnos¢ Emitenta jakie nastgpity w przedmiotowym roku
obrotowym nalezg przede wszystkim zdarzenia opisane w punkcie 5.2.,5.5.i5.7.

Po zakoriczeniu okresu bilansowego, w dniu 08 lutego 2016 r. spdtka zalezna Emitenta Progress V Sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie podpisata z Pergranso Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie umowe sprzedazy nieruchomosci (wraz z naktadami),
potozonej w Mielcu zwigzanej z obiektem handlowo-ustugowym w budowie "Aviator" wraz z infrastrukturg techniczng i
prawami oraz opracowaniami do dokumentacji projektowej inwestycji za cene 67.335.576,79 PLN netto. Sposdéb
uregulowania ceny sprzedazy zostat szczegétowo opisany w raporcie 4/2016. Sprzedaz nieruchomosci obnizyta zadtuzenie
Spétki i utatwi takze refinansowanie obligacji, ktorych termin wykupu uptywa w czerwcu br.

Zgodnie z Warunkami Emisji Obligacji serii D, biorgc pod uwage fakt sprzedazy nieruchomosci w Mielcu, o ktorej powyzej,
Emitent przekazat w dniu 9 lutego 2016 r. informacje na temat mozliwosci przedstawienia obligacji serii D do wczesniejszego
wykupu. Obligatariusze posiadajacy obligacje serii D Emitenta, mieli mozliwo$¢ na warunkach zawartych w WEO przedstawic¢
w terminie 14 dni od daty propozycji, czes$¢ lub wszystkie posiadane przez siebie obligacje do dobrowolnego ich nabycia przez
Emitenta w celu ich umorzenia. Nabycie Obligacji przez Emitenta przedstawionych do dobrowolnego nabycia w celu ich
umorzenia nastgpi do dnia 8 maja 2016 r.

Do dnia przekazania rocznego sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitatowej nie stwierdzono innych istotnych zdarzen
mogacych mie¢ wptyw na dziatalno$¢ Emitenta i jego Grupy Kapitatowej w przysztosci.

6.9. WSKAZNIKI FINANSOWE

W roku 2015 przychody ze sprzedazy produktéw, ustug i towardw wzrosty o 16% w porédwnaniu do roku 2014. Wzrost ten byt
spowodowany przede wszystkim wiekszymi przychodami z najmu powierzchni handlowej. W 2015 roku obiekty handlowe w
Olednicy i Krosnie funkcjonowaty juz petny rok kalendarzowy., Zysk na sprzedazy rést wolniej i zwiekszyt sie o 4%. Niestety
podstawowe wskaZzniki rentownosci w dalszym ciaggu byty ujemne, pozytywna tendencjg byta jednak ich poprawa w stosunku
do wartosci w roku poprzednim.

Wskazniki rentownosci:

Wskaznik Opis 2015 2014
$¢ i Zysk na dziatalnoSci operacyjnej
Rentowhosc operacyjna y p _ yynej -25,6% -35,1%
sprzedazy Przychody ze sprzedazy
» ) Zysk netto
Rentowno$¢ netto sprzedazy - -68,9% -93,6%
Przychody ze sprzedazy
&¢ i Zysk netto
Rentowno$¢ na kapitale wtasnym y 15.1% 15,5%
(ROE) Kapitat wiasny
» Zysk netto
Rentowno$¢ na aktywach (ROA) _— -5,2% -5,8%
Suma aktywow
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Wskazniki ptynnosci wyraznie spadty w stosunku do roku 2014. Byto to spowodowane spadkiem aktywdéw obrotowych przy
jednoczesnym wzroscie zobowigzan krétkoterminowych. Za spadek aktywow obrotowych odpowiadat spadek naleznosci
krotkoterminowych, gtownie naleznosci z tytutu podatku VAT, natomiast wzrost zobowigzan krotkoterminowych byt
spowodowany przekwalifikowaniem wyemitowanym obligacji serii D Rank Progress SA do zobowigzan krétkoterminowych z
uwagi na ich zapadalnos¢ w roku 2016.

Wskazniki ptynnosci przedstawiaty sie nastepujgco:

Wskaznik Opis 2015 2014

. L Aktywa obrotowe
Wskaznik ptynnosci biezacej - - - - 0,70 1,41
Zobowigzania krétkoterminowe
o o o Aktywa obrotowe — Zapasy
Wskaznik ptynnosci szybkiej - - - - 0,29 0,69
Zobowigzania krétkoterminowe

Wskaznik zadtuzenia nieco wzrdst, ale w dalszym ciggu utrzymuje sie na bezpiecznym poziomie. Pokrycie aktywow trwatych
kapitatem wtasnym ulegto obnizeniu, gtéwnie na skutek zanotowanej straty netto. Spadt udziat zobowigzan
dtugoterminowych w strukturze zobowigzan, w wyniku przeklasyfikowania obligacji serii D Obecnie zobowigzania
dtugoterminowe 1,5-krotnie przekraczaja warto$¢ zobowigzan krétkoterminowych, co $wiadczy bezpiecznej strukturze
finansowania Grupy Kapitatowej.

Wskazniki zadtuzenia:

Wskaznik Opis 2015 2014
. o , Zobowigzania ogétem
Wskaznik zadtuzenia ogdtem ~ 0,65 0,63
Suma aktywow
Pokrycie aktywow trwatych Kapitat wtasny
) _—_ 0,42 0,47
kapitatem wtasnym Aktywa trwate
o Zobowigzania dtugoterminowe
Struktura zadtuzenia 1,51 3,20

Zobowigzania krotkoterminowe

Wybrane wskazniki finansowe zostaty dodatkowo opisane w punkcie 6.11. niniejszego sprawozdania z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej Rank Progress S.A.

6.10. INFORMACIE O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH W ZAKRESIE

a) ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktdcen przeptywow srodkéw pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej,
na jakie narazona jest Grupa Kapitatowa.

Gtowne rodzaje ryzyka wynikajacego z instrumentéw finansowych Grupy Kapitatowej obejmujg ryzyko stopy procentowe;j
przeptywow pienieznych, ryzyko walutowe, ryzyko kredytowe. Zarzad weryfikuje i uzgadnia zasady zarzadzania kazdym z tych
rodzajow ryzyka.

Ryzyko stopy procentowe;j

Grupa w szerokim zakresie korzysta z oprocentowanego finansowania zewnetrznego w postaci obligacji, kredytéw
budowlanych, inwestycyjnych, obrotowych nieodnawialnych, obrotowych rewolwingowych, na uwolnienie kapitatu ze
zrealizowanych inwestycji oraz linii kredytowych w rachunku biezgcym zaréwno w walucie EURO, jak i PLN. W konsekwencji
Grupa jest narazona na ryzyko zmiennosci oprocentowania tych instrumentéw dtuznych, ktére s3 oprocentowane stopa
zmienna. W celu ograniczenia powyzszego ryzyka, Grupa bedzie realizowata strategie uzgodnione z instytucjami finansowymi
zmierzajace do ograniczenia tego ryzyka np. poprzez zastosowanie pochodnych instrumentéw finansowych na zamiane stép
procentowych ze zmiennych na state. Ewentualne trwajgce turbulencje na rynkach finansowych moga jednak spowodowag,
Ze ocena tego ryzyka moze w przysztosci ulec zmianie.

Ryzyko walutowe

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej Emitenta podlega wptywowi wahan kurséw walutowych, a w szczegdlnosci kursu euro. Grupa
zawiera znaczng cze$¢ umow, w tym umowy najmu i umowy kredytowe, w euro. Wprawdzie umowy kredytowe sg zawierane
w euro tylko w przypadku, gdy w ocenie Zarzadu stanowig naturalne zabezpieczenie zmiennosci przychoddw z czynszéow
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 wynik Emitenta jak i jego Grupy Kapitatowej. W
okresie znacznego wzrostu kursu walut, wzrost ten moze mie¢ pozytywny wptyw na przychody ze sprzedazy, przeszacowanie
wartosci nieruchomosci do wartosci godziwej i wyniki Emitenta. W okresie znacznego spadku kursu walut, spadek ten moze
mie¢ negatywny wptyw na przychody ze sprzedazy, przeszacowanie wartosci nieruchomosci do wartosci godziwej i wyniki.
Taka zmiennos$¢ wyniku jest ograniczana przez Emitenta w sposéb wskazany powyzej, jak réwniez poprzez odpowiednie
strategie zabezpieczen ustalone z instytucjami finansujgcymi dany projekt.

Dziatalnos$¢ Emitenta podlega wptywowi wahan kurséw walutowych, a w szczegdlnosci kursu euro. Zgodnie z wiedzg Emitenta
przynajmniej do konca 2015 r. przewidywana zmiana kursow walut nie powinna znaczgco wptynac¢ na dziatalnos¢ Emitenta.
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Ryzyko kredytowe

Klientami Grupy sg w wiekszosci renomowane firmy, w tym firmy posiadajgce wieloletnie doswiadczenie w branzy handlowej
na rynku polskim i zagranicznym. Dodatkowo, w celu ograniczenia ryzyka kredytowego, Grupa stosuje na szeroka skale
instrumenty zabezpieczajgce, np. w postaci zadatkow, gwarancji bankowych i ubezpieczeniowych jak i depozytow
gwarancyjnych.

Na dzien bilansowy nie istniata istotna koncentracja ryzyka kredytowego. Warto$¢ bilansowa kazdego aktywa finansowego
przedstawia maksymalng ekspozycje na ryzyko kredytowe.

Ryzyko kredytowe w najwiekszej mierze dotyczy wierzytelnosci ujetych w bilansie od najemcéw powierzchni handlowych oraz
innych nieistotnych wierzytelnosci powstatych na skutek pozostatej sprzedazy. Na naleznosci od kontrahentéw, ktérych
ryzyko kredytowe zostato ustalone powyzej przecietnego, Spodtka dokonata utworzenia odpowiednich odpiséw
aktualizujgcych.

b) przyjetych przez Grupe celach i metodach zarzgdzania ryzykiem finansowym, tacznie z metodami zabezpieczenia istotnych
rodzajow planowanych transakgcji, dla ktorych stosowana jest rachunkowosc¢ zabezpieczen.

Grupa nie zawiera transakgji, ktére wymagatyby zastosowania rachunkowosci zabezpieczen jak i nie dokonuje zabezpieczen
obecnych jak i przysztych transakcji za pomocg pochodnych instrumentow finansowych, wobec ktdérych zamierzataby
zastosowac rachunkowos¢ zabezpieczen. W latach ubiegtych Grupa przedstawiata w sprawozdaniach z dziatalnosci informacje
o zawarciu instrumentéw pochodnych na zabezpieczanie kursu EURO przy zamianie kredytu denominowanego w PLN na
kredyt w EURO, jednak informacja ta byfa btedna, poniewaz transakcja ta nie kwalifikowata sie do zastosowania
rachunkowosci zabezpieczen, a dodatkowo nie byta to zamiana jednej waluty na druga, tylko sptata kredytu w PLN srodkami
uzyskanymi z zaciggnietego kredytu w EURO po ich wymianie na PLN przy zastosowaniu kursu realizacji z zawartego
kontraktu terminowego.

Grupa w szerokim zakresie korzysta z finansowania zewnetrznego o zmiennym i statym oprocentowaniu w celu finansowania
poszczegodlnych przedsiewzieé, w tym od jednostek powigzanych, jak i korzysta z mozliwosci finansowania swoich produktow
poprzez przysztego nabywce produktu w celu ograniczenia zaangazowania srodkow wtasnych jak i osiggniecia wymiernych
korzysci z zastosowania dzwigni finansowej.

Zewnetrzne finansowanie pochodzi gtéwnie ze wspodtpracujgcych bankdw i jego oprocentowanie jest oparte w wiekszosci o
zmienng stope procentowa WIBOR 1M lub EURIBOR 1M w zaleznosci od rodzaju waluty kredytu. Celem Spotki jest
zaspokojenie zobowigzan wynikajacych z kredytu jak i ograniczenie ryzyka wynikajacego ze zmiennego kursu ztotéwki wobec
EURO, w ktérym denominowane sg niektére przychody Spotki.

Klientami Grupy sg w wiekszosci renomowane firmy, w tym firmy posiadajgce wieloletnie doswiadczenie w branzy handlowej
na rynku polskim i zagranicznym. Dodatkowo, w celu ograniczenia ryzyka kredytowego, Spdtka stosuje na szeroka skale
instrumenty zabezpieczajgce np. w postaci zadatkow, gwarancji bankowych jak i depozytéw gwarancyjnych.

Stopy procentowe sg regularnie monitorowane przez Spotke. Grupa zabezpiecza ryzyko odsetkowe przy wiekszosci kredytéw
inwestycyjnych zaciagnietych przez Grupe stosujac instrumenty typu IRS (Interest Rate Swap), ktére zamieniaja zmienna
stope na stafg stope procentowa. W przypadku oczekiwanych niekorzystnych zmian stép procentowych Spétka nadal bedzie
korzystata z odpowiednich instrumentéw w celu zapobiezenia zwiekszenia kosztow finansowych i ewentualnego naruszenia
zapisow umownych.

Na biezgco monitorowane sg przeptywy finansowe. W celu zabezpieczenia srodkéw pienieznych na planowane inwestycje i
wydatki, Spotka projektuje swoje przyszte przeptywy finansowe w celu okreslenia zapotrzebowania na $rodki pieniezne w
danym momencie i ich zabezpieczenie. Polityka zarzadzania przeptywami pienieznymi obejmuje m. in. wykorzystywanie
zewnetrznych Zrddet finansowania w postaci kredytéw krotkoterminowych oraz pozyczek jaki i sterowanie terminami
poszczegodlnych transakcji zakupu i sprzedazy nieruchomosci.

6.11. AKTUALNA | PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA EMITENTA

Ponizej przedstawiono wybrane dane finansowe pochodzace ze skonsolidowanego sprawozdania finansowego
charakteryzujgce sytuacje majatkowg i finansowg Grupy Kapitatowej.

Pozycja skonsolidowanego sprawozdania 2015 2014 zZmiana Zmiana
finansowego tys. PLN tys. PLN tys. PLN %
Przychody ze sprzedazy 73823 63 663 +10 160 +16
Koszty dziatalnosci operacyjnej 60 638 50939 +9 699 +19
Zysk na sprzedazy 13185 12 724 +461 +4
Wynik na nieruchomosciach (29 617) (28 325) -1292 -5
Pozostate przychody operacyjne 9364 1493 +7 871 +527
Pozostate koszty operacyjne 11823 8262 +3561 +43
Zysk/Strata na dziatalnosci operacyjnej (18 891) (22 370) +3479 +16
Przychody finansowe 2293 3047 -754 -25
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Koszty finansowe 31160 39 654 -8494 -21
Strata netto (50 810) (59 695) +8 885 +15
Strata brutto (47 758) (58 977) +11219 +19

Przychody ze sprzedazy w roku 2015 wzrosty w poréwnaniu do 2014 roku. Ponad 81% przychodow ze sprzedazy stanowity
przychody z najmu powierzchni handlowych w prowadzonych centrach handlowych w Legnicy, Jeleniej Gérze, Swidnicy,
Grudzigdzu, Chojnicach, Olesnicy i Krosnie.

Za ujemne przeszacowania wartosci nieruchomosci inwestycyjnych odpowiadaty gtéwnie trzy obiekty: w Jeleniej Gorze,
Chojnicach i Olesnicy.

Pozostate przychody operacyjne znaczaco wzrosty w 2015 roku, i wyniosty 9,4 min PLN. Wzrost wynikat gtownie z
otrzymanego odszkodowania za wywtaszczenie nieruchomosci w Katowicach. Koszty dziatalnosci operacyjnej wzrosty o 3,6
min PLN i wzrost ten niemal w catosci wynikat z rozliczenia wywtaszczenia nieruchomosci w Katowicach oraz utworzenia
rezerwy na podatek PCC.

Mniejsza wartos$¢ przychodow finansowych wynika z mniejszych przychodéw odsetkowych. Koszty finansowe w roku 2015
spadty 0 8,5 min PLN. Byto to gtéwnie spowodowane brakiem ujemnych réznic kursowych.

Pozycja skonsolidowanego sprawozdania 2015 2014 Zmiana zZmiana
finansowego tys. PLN tys. PLN tys. PLN %
Nieruchomosci 722 064 738 793 -16 729 -2
Inne aktywa trwate 68 751 75313 -6 562 -9
Zapasy 106 165 110271 -4106 -4
Inne aktywa obrotowe 72 316 106 071 -33 755 -32
Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy - - - -
Kapitat wtasny 335987 386 221 -50 234 -13
Zobowigzania dfugoterminowe 380537 490 663 -110 126 -22
Zobowigzania krotkoterminowe i RMB 252772 153 564 +99 208 +65
Suma bilansowa 969 296 1030448 -61 152 -6

Wartos$¢ nieruchomosci minimalnie obnizyta sie o0 2%, czyli 0 16,7 min PLN. Na spadek stanu nieruchomosci wptyneto gtownie
przeszacowanie nieruchomosci do wartosci godziwej (-29,6 min PLN) oraz wycofanie sie z planéw realizacji inwestycji w
Kotobrzegu (-20,5 min PLN). . Z drugiej strony byt takze efekt wzrostowy w wyniku realizacji inwestycji Galeria Aviator w
Mielcu (+30,8 mIn PLN). Najwiekszy udziat w nieruchomosciach miaty funkcjonujace centra handlowe w Legnicy, Swidnicy i
Chojnicach, ktére tgcznie odpowiadata za niemal 70% wartosci nieruchomosci ogdtem.

Inne aktywa trwate spadty o 9%, czyli 06,6 min PLN, co wynikato gtéwnie z przekwalifikowania naleznosci z tytutu sprzedazy
nieruchomosci do naleznosci krétkoterminowych.

Wartos¢ zapaséw w Grupie Kapitatowej praktycznie sie zmienita. Najwiekszy udziat w wartosci zapaséw stanowit grunt we
Wroctawiu, ktérego wartos¢ wynosita 79,2 min PLN.

Wartos¢ innych aktywdw obrotowych spadta 0 32%, czyli o 33,8 min PLN, co byto spowodowane gtéwnie zmniejszeniem sie
stanu naleznosci z tytutu podatku VAT. Kapitat wtasny zmniejszyt sie o 50,2 min PLN, co byto spowodowane powstaniem
straty netto w roku 2015.

Zobowigzania dtugoterminowe uleglty zmniejszeniu o 110,1 min PLN. Spadek zobowigzan dtugoterminowych byt
spowodowany przede wszystkim przekwalifikowaniem wyemitowanych przez Rank Progres SA obligacji dtugoterminowych
serii D do zobowiazan krétkoterminowych z uwagi na ich zapadalnos$¢ w roku 2015.

Wybrane wskazniki charakteryzujace stan majgtkowy oraz dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej w roku 2015 i 2014

Wybrane wskazniki 2015 2014
Rentownos$¢ sprzedazy 18% 20%
Rentownos¢ netto -69% -94%
Rentownos¢ kapitatu wtasnego -15% -15%
Stopa zadtuzenia 65% 63%
Ptynnos¢ biezaca 0,70 1,41

W roku 2015 przychody ze sprzedazy towardw, ustug i materiatow wzrosty, co byto wiekszymi przychodami z najmu (obiekty
w Olesnicy i Kros$nie funkcjonowaty przez petny rok kalendarzowy) oraz uzyskiwanie coraz wiekszych przychodéw z nowej
dziatalnosci, handlowo-rozrywkowej. Rentownos¢ sprzedazy nieznacznie sie pogorszyta, gtdwnie na skutek nieco szybszemu
przyrostowi kosztow w odniesieniu do przychoddw. Pozytywng tendencjg jest poprawa wskaznikow na wszystkich poziomach
rentownosci, cho¢ w dalszym ciggu znajdowaty sie w strefie wartosci ujemnych. Stopa zadtuzenia zwiekszyta sie do 65% z
63%, ale w dalszym ciggu utrzymuje sie na bezpiecznym poziomie. Wzrost stopy zadtuzenia byt spowodowany przede
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wszystkim stratg netto, ktéra wptywajac na obnizenie sumy bilansowej podniosta stope zadtuzenia. Grupa prowadzi obecnie
rozmowy na temat sprzedazy niektorych posiadanych obiektow handlowych, wiec nalezy sie spodziewaé, iz po
przeprowadzeniu transakcji sprzedazy wskaznik zadtuzenia obnizy sie.

Ptynnos¢ biezaca znaczaco sie pogorszyta z uwagi na przeklasyfikowanie wyemitowanych obligacji serii D do zobowigzan
krétkoterminowych. W zwigzku z planowang w potowie 2015 r. sprzedaza przynajmniej czterech funkcjonujacych
nieruchomosci znacznemu obnizeniu ulegnie poziomi aktywdw — w szczegdlnosci nieruchomosci inwestycyjnych oraz poziom
zobowigzan z tytutu kredytow bankowych. Konsekwencjg bedzie réwniez obnizenie przychoddéw z najmu oraz kosztéw
funkcjonowania sprzedanych obiektow handlowych co negatywnie odbije sie na wyniku ze sprzedazy. Obnizenie kredytéw
bankowych spowoduje zmniejszenie kosztow finansowych. Realizacja kolejnych nowych projektéw inwestycyjnych powinna
jednak przyczyni¢ sie do pozytywnego wptywu na wynik finansowy roku 2015, gdyz zgodnie z polityka rachunkowosci, obiekty
te z chwilg rozpoczecia budowy bedg przeszacowane do ich wartosci godziwej co okres.

Obecna sytuacja ptynnosciowa Grupy zostata omdéwiona w punkcie 5.13 niniejszego sprawozdania, gdzie wskazano, w jaki
sposdb przedtuzajgcy sie proces sprzedazy wybranych nieruchomosci handlowych nalezacych do Grupy Kapitatowe] wptywa
na obecng sytuacje ptynnosciowa; opisano rowniez w tym punkcie czynnosci podjete przez Emitenta w celu jej utrzymania
ptynnosci do momentu dokonania sprzedazy nieruchomosci. W latach nastepnych ptynnos¢ Emitenta bedzie w gtéwnej
mierze, tak jak dotychczas, zalezata od systematycznosci i intensywnosci prowadzenia procesow inwestycyjnych w nowe
nieruchomosci handlowe, a przede wszystkim od powodzenia procesu sprzedazy tych nieruchomosci.

W przysztosci Grupa planuje, ze inwestycje mieszkaniowe oraz logistyczne, ktére moga stac¢ sie jednym z jej istotnych
przedmiotéw dziatalnosci. Dodatkowo, Spdtka przystapita do prac zwigzanych z realizacjg na ternie catej Polski sieci mini
galerii handlowych. Powierzchnia takich obiektéw wynosi¢ bedzie Srednio 6 tys. m2 powierzchni handlowej, a ich docelowa
lokalizacja to miasta liczgce od 20 do 50 tys. mieszkaricow. Wstepnie, do przeprowadzenia powyzszych inwestycji zostato
wytypowanych 80 miast, a realizacja pierwszego takiego obiektu w Olesnicy k. Wroctawia zakonczyta sie w maju 2014 roku.
Koszt budowy jednej, sredniej wielkosci mini galerii handlowej to nie wiecej niz 25 min zt, co oznacza ze caty proces
inwestycyjny roztozony na kilka lat bedzie posiadat wartos¢ ok. 1 mld zt przy zatozeniu wykonania potowy z planowanych
obiektéw. Spdtka uwaza, iz inwestycje te zakoncza sie sukcesem, gdyz caty czas obserwowany jest wzmozony popyt na
nowoczesng powierzchnie handlowg w matych i Sredniej wielkosci miastach. Spotka ma nadzieje, ze w przysztosci do dalszej
wspotpracy w zakresie realizacji obiektéw handlowych oraz innych projektéw inwestycyjnych uda sie jej pozyskac takze
nowych partneréw finansowych, dzieki czemu bedzie mogta zapewni¢ dodatkowe $rodki na zabezpieczenie nieruchomosci i
jako wktad wtasny w planowanych inwestycjach w centra i galerie handlowe, ktére Grupa Kapitatowa zatrzyma we wtasnym
portfelu. Dodatkowo, Spdtka w biezgcym roku przede wszystkim skupi sie na sprzedazy istniejgcych obiektow handlowych
nalezacych do spotek zaleznych, nadzorowaniu inwestycji prowadzonych przez spoétki celowe i bedzie swiadczyta im ustugi
zastepstwa inwestorskiego, doradztwa w zakresie wynajmu powierzchni handlowej oraz inne ustugi doradcze. W celu
zapewnienia powodzenia planu inwestycyjnego, Zarzad Spotki czyni usilne starania w celu sprzedania wybranych
nieruchomosci nalezacych do Grupy Kapitatowej. Ich sprzedaz umozliwi pozyskanie srodkéw finansowych na wktad wtasny do
planowanych inwestycji.

6.12. WSKAZANIE POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM WASCIWYM DLA POSTEPOWANIA
ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACII PUBLICZNEJ, Z UWZGLEDNIENIEM INFORMACII W
ZAKRESIE

W zakresie postepowan dotyczacych zobowigzan lub wierzytelnosci Emitenta lub jednostki od niego zaleznej, ktérych wartosc
odrebnie lub facznie wynosi co najmniej 10% kapitatow wtasnych Emitenta, na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania
toczyty sie nastepujgce sprawy.

SPRAWY PODATKOWE
Postepowanie w sprawie interpretacji podatkowych dot. sprzedazy obiektéw handlowych

W poprzednich sprawozdaniach finansowych Emitent informowat o postepowaniu w sprawie interpretacji podatkowych
dotyczacych opodatkowania podatkiem VAT transakcji sprzedazy obiektow handlowych przez spétki zalezne Progress Il Sp. z
0.0. oraz Progress IX Sp. z 0.0. Wszystkie te postepowania zakonczyty sie pozytywnie dla spétek zaleznych.

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). Spdtka 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 doj$¢ 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, spotka otrzymata
Srodki w PLN, ktore 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
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Administracyjnego we Wroctawiu. W listopadzie 2012 r., po otrzymaniu wykonywalnej decyzji Dyrektora lIzby Skarbowej,
spotka zalezna uregulowata zalegtos¢ podatkowa za rok 2009 w wysokosci 640 tys. zt plus odsetki.

W dniu 6 listopada 2013 roku WSA we Wroctawiu wydat wyrok, w ktorym sad uwzglednit skarge spotki zaleznej i uchylit
decyzje Izby Skarbowej oraz stwierdzit, iz decyzja nie podlega wykonaniu. W ustnym uzasadnieniu motywow rozstrzygniecia
sgd wskazat, iz organ podatkowy w sposéb wadliwy przeprowadzit postepowanie dowodowe w sprawie. W szczegdlnosci sad
wskazat, iz organ nie uwzglednit dowodéw sktadanych przez spotke zalezng, opierajac swoje rozstrzygniecie na wybidrczym
materiale dowodowym. Pisemne uzasadnienie wyroku WSA we Wroctawiu spétka zalezna otrzymata dnia 14 stycznia 2014
roku. W uzasadnieniu tym sgd powtorzyt 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,
wskazujagce, ze do sprzedazy mogto dojs$¢, sg bezprzedmiotowe. Organ nie odniodst sie wiec w skardze kasacyjnej do meritum
sporu, a stwierdzit tylko, ze Sad nie zrozumiat o co chodzi w sprawie, co w Swietle logicznego i spdjnego uzasadnienia wyroku
jest dziataniem majgcym mate szanse sukcesu.

W zwigzku z powyzszym, Zarzad negatywnie ocenia mozliwos¢ skutecznego podwazenia ww. wyroku przez Dyrektora Izby
Skarbowej, z uwagi na zawarte w wyroku WSA we Wroctawiu logiczne i precyzyjne wnioskowanie, z ktérym Dyrektorowi Izby
Skarbowej nie byt w stanie merytorycznie polemizowac.

Jednoczesnie, w przedmiotowej sprawie, ryzyko dla spotki zaleznej nie wystepuje, bowiem uiscita ona juz catos¢ potencjalnej
zalegtosci wraz z odsetkami.

Przewidywany termin rozprawy przed NSA to rok 2016.

Rank Progress S.A. — , przewalutowanie”

Dodatkowo Emitent wskazuje, ze podobna transakcja zastgpienia kredytu budowlanego w PLN zaciaggnietego przez Emitenta i
stuzacego budowie Galerii Piastow w Legnicy przez kredyt inwestycyjny w EUR przy wykorzystaniu kontraktéw terminowych
typu forward na sprzedaz waluty EUR miata miejsce w roku 2009. Rozliczenie dla celdow podatku CIT transakcji zastgpienia
kredytu budowlanego przez kredyt inwestycyjny zostato przeprowadzone tak samo jak w przypadku wyzej wymienionej spotki
zaleznej.

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 protokdét 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, ktéry zakwestionowat sposob
rozliczenia przez Emitenta dofinansowania dla kontrahenta wynajmujgcego lokal w Galerii Piastow. Organ wskazat bowiem, iz
dofinansowanie udzielone Kontrahentowi powinno zwieksza¢ wartos¢ poczatkowa srodka trwatego (tj. Galerii), z czym
Emitent sie nie zgadza. Argumenty przedstawione przez spdtke 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 utrzymujaca w mocy decyzje UKS, w
ktérej 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 zt,
przy czym catkowita kwota do zapfaty dla Emitenta (naleznos¢ gtéwna wraz z naleznosciami ubocznymi) wynosi obecnie ok.
8,3 min (w tym ok. 3,28 min odsetek i ok. 240 tys. kosztéw egzekucyjnych; zaptacono juz ponad 408 tys. zt kosztow
egzekucyjnych i odsetek). Kwota ta nie zostata, do dnia dzisiejszego, przez Emitenta zaptacona w catosci.

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 réznic kursowych z tytutu
sprzedazy waluty za koszty uzyskania przychodéw. Organ podatkowy stwierdzit réwniez, iz wydatki poczynione na
dofinansowanie najemcy lokalu w Galerii Piastéw powinny zwieksza¢ wartos¢ poczatkowa budynku, mimo iz jak wskazywat
Emitent w swoich poprzednich pismach w sprawie, nie mozna dokfadnie 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 Sadu Administracyjnego we Wroctawiu.

Jednoczesnie, wobec uzyskania przymiotu ostatecznosci przez decyzje organu podatkowego, Naczelnik Dolnoslgskiego
Urzedu Skarbowego, dziatajac jako organ egzekucyjny, wszczat u Emitenta egzekucje majgcg na celu przymusowa zaptate
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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 zt.

Dnia 27 czerwca 2014 roku Wojewddzki Sgd Administracyjny we Wroctawiu wydat wyrok (sygn. akt | SA/Wr 261/14) w ktorym
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 sposéb wadliwy przeprowadzit
postepowanie dowodowe w sprawie. W szczegdlnosci sad wskazat, iz organ podatkowy nie przestuchat swiadkéw, ani nie
uwzglednit dowodéw 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 wybiérczym 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 wskazac¢, ze skarga kasacyjna Dyrektora Izby Skarbowej jest co do zasady powtdrzeniem argumentéw przedstawianych
przez Dyrektora lzby Skarbowej w toku postepowania administracyjnego, z tg rdznica, ze Dyrektor Izby Skarbowej
przedstawit, na potwierdzenie swoich argumentéw, nowy dowdd w sprawie, co zdaniem Emitenta, na tym etapie
postepowania sgdowo-administracyjnego, jest niedopuszczalne.

Zarzad negatywnie ocenia mozliwos¢ uwzglednienia skargi organu podatkowego przez NSA. Po pierwsze, orzeczenie WSA we
Wroctawiu dotyczy gtéwnie braku zebrania i rozpatrzenia w sprawie catosci materiatu dowodowego, z ktérymi to
uchybieniami proceduralnymi prowadzonego postepowania podatkowego, Dyrektorowi Izby Skarbowej we Wroctawiu bedzie
niezmiernie trudno polemizowac. Po drugie, wskazywanie przez Dyrektora Izby Skarbowej we Wroctawiu, na etapie skargi
kasacyjnej, na nowy dowdd w sprawie, tylko potwierdza zasadno$¢ uznania rzez WSA we Wroctawiu, ze w sprawie, na etapie
postepowania podatkowego, nie zostat zebrany i rozpatrzony caty materiat dowodowy, co byto argumentem, na podstawie
ktérego WSA we Wroctawiu uchylit decyzje Dyrektora Izby Skarbowej we Wroctawiu.

Emitent réowniez wnidst skarge kasacyjng w przedmiotowej sprawie. W swojej skardze Emitent wnidést o uchylenie
zaskarzonego wyroku WSA we Wroctawiu z uwagi na brak jednoznacznego wskazania przez WSA we Wroctawiu wszystkich
uchybien 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
Woroctawiu, powinny one zwieksza¢ warto$¢ poczatkowg budynku, natomiast zdaniem Emitenta powinny by¢ zaliczone
bezposrednio w ciezar kosztéw uzyskania przychoddw).

Zarzad Emitenta pozytywnie ocenia szanse uwzglednienie skargi Emitenta przez NSA ze wzgledu na btedy sadu | instancji w
zakresie interpretacji umowy taczacej strony (tj. Emitenta i najemce).

W zwigzku z wydanym przez WSA we Wroctawiu wyrokiem Naczelnik Dolnos$laskiego Urzedu Skarbowego we Wroctawiu
zawiadomieniem z dnia 19 sierpnia 2014 wstrzymat realizacje zajecia wierzytelnosci, co oznacza, ze nie moze przeprowadzaé
nowych czynnosci egzekucyjnych od momentu wydania wyroku przez WSA we Wroctawiu. Pozostajg natomiast w mocy
wszelkie czynnosci egzekucyjne przedsiewziete przez Naczelnika Dolnoslaskiego Urzedu Skarbowego we Wroctawiu do
momentu wydania wyroku, w tym blokada starych rachunkéw bankowych Emitenta (nowy rachunek zostat juz otwarty i nie
podlega zajeciu), zastaw rejestrowy na udziatach i hipoteka przymusowa na nieruchomosci.

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 spétki PROGRESS XII 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 mys| 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 rozwéj matych i srednich przedsiebiorstw na terenie miasta
Legnicy, Emitent nie dopetnit warunkdéw 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 Spétki 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 dotyczace 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.
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W swoich decyzjach SKO stwierdzito, ze Organ wydajgc decyzje okreslajace zobowigzanie podatkowe w podatku od
nieruchomosci za lata 2009 - 2011 naruszyt przepisy uchwaty Nr XL/409/05 Rady Miejskiej Legnicy dotyczace 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 nieodpowiadajagce 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 wynikajgcych z Uchwaty RM, Organ mogtby wydac decyzje
okreslajgcg zobowigzanie podatkowe w podatku od nieruchomosci za 2010 i 2011 rok.

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

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

W swoich decyzjach Organ stwierdzit, ze Emitent nie zachowat warunkdéw wynikajacych w 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¢, ktérg mozna by zakwalifikowac jako nowg 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 decyz;ji.

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 przepiséw uchwaty RM. Zgodnie bowiem z
interpretacjg SKO, za nowg 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 dotyczace lat 2010 — 2011 wrécity do ponownego rozpatrzenia przez Organ.

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 dotyczacego 20011 roku, Emitent wskazuje, iz w $wietle wytycznych SKO,
ktére sg pozytywne dla Emitenta, postepowanie podatkowe dotyczace 2011 roku réwniez powinno zosta¢ umorzone przez
Organ. Jezeli bowiem, podazajac za wykfadnig dokonang przez SKO, uzna¢ ze nowg inwestycja jest rowniez zakup
nieruchomosci, to Emitent spetnia wszelkie warunki zwolnienia z nieruchomosci okreslone w uchwale RM, a wiec przystuguje
mu w dalszym ciggu pomoc horyzontalna na podstawie przepiséw uchwaty RM.

Z przedmiotowym postepowaniem wigze sie ryzyko koniecznosci zwrotu pomocy horyzontalnej otrzymanej przez Emitenta w
2011 roku, tj. kwoty ok. 1,1 min zt wraz z odsetkami od zalegtosci podatkowych (ok. 590 tys.). taczna kwota ewentualnej
zalegtosci wynosi ok. 1,7 min zt.

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 0séb 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 ktérej 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 zt. Powyzsza kwota podatku jest efektem zakwestionowania Spétce zaleznej kwoty ok.
8 min zt kosztéw uzyskania przychodu, obejmujacych kwoty udzielonego przez Spétke 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. Spoétka zalezna stoi natomiast na stanowisku, iz
dofinansowanie stanowito koszt posrednio zwigzany z prowadzong przez Spétke zalezng dziatalnoscig gospodarczg, wobec
czego Spotka zalezna miata prawo do jednorazowego odliczenia kosztéw udzielonego dofinansowania. Spotka w tym zakresie
przytoczyta liczne wyroki NSA potwierdzajace jej stanowisko, a takze przedstawita obszerng argumentacje dotyczaca
powigzania ww. kosztéw z innymi rodzajami przychoddw niz najem lokali.
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Spotka 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 otrzymujacych to
dofinansowanie oraz brak oceny materiatu dowodowego w $wietle przepiséw o cenach transferowych.

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 zt.

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 wytgcznie 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 wskazujgc 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 ktdrej zgodzit
sie ze stanowiskiem Organu utrzymujac w mocy decyzje okreslajgca Spoétce zaleznej zobowigzanie w podatku dochodowym
od o0sdéb prawnych za okres od 1 grudnia 2010 roku do 30 listopada 2011 roku w kwocie 127 810,00 zt.

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

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
przychoddéw) i powinny byc¢ rozliczone w momencie ich poniesienia. Zarzgd pozytywnie ocenia szanse uwzglednienie skargi
Spotki zaleznej przez WSA w Warszawie ze wzgledu na bardzo ogdlnikowg, lakoniczng i wewnetrznie sprzeczng argumentacje
zaprezentowang przez Organ Il instancji w uzasadnieniu decyzji. Organ Il instancji bowiem z jednej strony wskazat, ze koszty
jakie poniosta Spodtka zalezna na dofinansowanie najemcdéw s3 zwigzane tylko i wytacznie ze sprzedaza Galerii Tecza,
poniewaz Spétka zalezna nie uzyskata przychoddw z czynszu z tytutu umdéw najmu, by w dalszej czesci uzasadnienia wskazac,
ze Spotka zalezna uzyskata przychdd z najmu i z tego powodu doszacowat podatek. W konsekwencji, zdaniem Zarzadu,
istniejg duze szanse na uchylenie decyzji Organu Il instancji przez WSA w Warszawie.

Ryzyko zwigzane z przedmiotowa sprawe obejmuje kwote 127 810 zt, tj. kwote okreslonego zobowigzania podatkowego
Spotki zaleznej, ktéra wraz z odsetkami nie powinna przekroczy¢ kwoty 180 tys. zt (odsetki ok. 50 tys. zt). Jednoczesnie, z
uwagi na liczne orzecznictwo NSA, Zarzad pozytywnie ocenia szanse Spétki na wygranie sporu przed Wojewddzkim Sadem
Administracyjnym w Warszawie.

Zarzad wskazuje, ze ww. zobowigzanie podatkowe nie zostato, do dnia dzisiejszego, zaptacone przez Spdtke zalezng, dlatego
tez wystepuje ryzyko wszczecia — w stosunku do Spotki zaleznej - postepowania egzekucyjnego, majacego na celu
przymusowe $ciggniecie zalegtosci podatkowej przez organ egzekucyjny.

Progress VIl — uzytkowanie wieczyste

Spotka zalezna od emitenta Progress VIl Sp. z 0.0. jest uzytkownikiem wieczystym gruntu potozonego w Olsztynie przy ul.
Jarockiej.

W dniu 2 lutego 2015 roku, Gmina Olsztyn ztozyta przeciwko spodtce zaleinej pozew w postepowaniu upominawczym o
zaptate kwoty 1223 859,00 zt wraz z ustawowymi odsetkami od dnia wniesienia pozwu, tytutem zalegtej optaty rocznej za
uzytkowanie wieczyste za 2014 rok (na ktdra to kwote sktada sie kwota 1 108 980,32 zt, 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 VIII Sp. z 0. 0. powinna optaci¢ do dnia 31 marca 2014 roku kwote 1 108 980,32 zt.
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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 zt 53 gr wraz z ustawowymi odsetkami od dnia 3 lutego 2015 roku.

Spétka 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 VI, 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 zagdanie Gminy jest zasadne z uwagi na fakt, iz stosunek uzytkowania wieczystego jest
stosunkiem prawnym odptatnym, a w konsekwencji Gmina ma prawo dochodzenia zaptaty. Jednoczesnie Sad w uzasadnieniu
wyroku bardzo lakonicznie lub w ogdle nie odnidst sie do ww. argumentéw Spétki 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 kosztow sagdowych. W dniu 23 grudnia 2015 roku Sad
Apelacyjny w Biatymstoku zwolnit Spétke zalezng w czesci od kosztow sgdowych, a mianowicie od optaty od apelacji ponad
kwote 5.000,00 zt. W dniu 23 lutego 2016 roku Spétka zalezna uiscita optate od apelacji w wysokosci wskazanej przez Sad.

Zarzad Emitenta ocenia, ze w sprawie istniejg szanse na zmiane wyroku Sgdu Okregowego w uwagi na brak odniesienia sie
Sadu do ponoszonych przez Spotke zalezng argumentéw dotyczacych przystugujgcego Gminie roszczenia i ich
merytorycznego uzasadnienia.

W dniu 4 listopada 2015 roku Gmina Olsztyn ztozyta przeciwko Spodtce zaleznej pozew o zaptate kwoty 1 108 980,32 zt 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 Spodtce zaleznej przystuguje prawo uzytkowania wieczystego nieruchomosci
Gminy potozonych w Olsztynie. W zwigzku z tym, w opinii Gminy, Progress VIl Sp. z 0. 0. powinna zaptaci¢ do dnia 31 marca
2015 roku kwote 1 108 980,32 zt.

Spotka zalezna, nie zgadzajac sie z zgdaniem 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 udzielajacej pozwolenia na budowe.

Zarzad Emitenta ocenia, ze w sprawie istniejg szanse na oddalenie powddztwa Gminy Olsztyn z uwagi na brak jego
zasadnosci, ewentualnie ze wzgledu na zgtoszenie zarzutu potracenia ewentualnego.

Transakcje sprzedazy nieruchomosci w ramach Grupy.

W ramach dziatan restrukturyzacyjnych, w listopadzie 2014 r. miaty miejsce dwie transakcje sprzedazy nieruchomosci w
ramach spétek nalezgcych do Grupy Kapitatowej. Spétka 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 X| Sp. z 0.0., natomiast Progress XIV
Sp. z 0.0. Chojnice S.K.A. (dawniej: Progress XXIIl 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 podatkowag w zwigzku ze ztozonymi deklaracjami VAT wykazujgcymi nadwyzke podatku VAT naliczonego nad
naleznym do zwrotu, ktérej powstanie byto wynikiem zakupu nieruchomosci. W dniu 20 marca 2015 r. obie spétki otrzymaty
protokoty z kontroli podatkowej, ktére przedstawiaty stanowisko kontrolujgcych dotyczace klasyfikacji transakcji sprzedazy
obu nieruchomosci jako sprzedazy zorganizowanych czesci przedsiebiorstwa. W dniu 8 lutego 2016 r. Naczelnik
Dolnoslaskiego Urzedu Skarbowego wydat wobec obu kupujacych decyzje, w ktérych stwierdzit brak prawa do odliczenia
podatku VAT z tytutu nabycia nieruchomosci w zwigzku z kwalifikacjg transakcji jako sprzedazy ZCP. Od decyzji tych obie
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spotki ztozyly odwotania. Postepowanie wobec kupujgcych na gruncie podatku VAT nie zakonczyto sie wiec jeszcze
prawomocnymi decyzjami.

Zarzad Grupy uwaza, ze transakcje sprzedazy dotyczyty nieruchomosci, a nie zorganizowanych czesci przedsiebiorstwa, tym
bardziej, ze interpretacje podatkowe uzyskiwane przez Grupe przy okazji innych transakcji sprzedazy podobnych
nieruchomosci wskazywaty zawsze, iz tego typu aktywa nie stanowig zorganizowanych czesci przedsiebiorstwa.

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

Istnieje ryzyko, ze stanowisko zajete przez organ podatkowy powodowac¢ moze konieczno$¢ zaptaty przez spotki kupujgce
podatku PCC od obu transakcji w tgcznej kwocie 3,7 min zt odsetkami powiekszonej o odsetki. Postepowanie w podatku od
czynnosci cywilnoprawnych nie zostato wszczete, wobec kupujgcych nie zostaty wydane zadne decyzje okreslajgce wysoko$é
zobowigzania podatkowego w podatku od czynnosci cywilnoprawnych i Zarzad nie jest w stanie przewidzie¢, czy i kiedy
decyzje takie zostang wydane.

Jak wskazano powyzej, 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 wynikajacymi z zalegtosci podatkowych, ktdre powstatyby, gdyby ostatecznie okazato
sie, ze stanowisko Zarzadu zostato uwzglednione przez organy wyzszej instancji. Obie spotki sprzedajgce 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 ktérych nalicza sie odsetki. Majac na uwadze, iz sytuacja sprzedajgcych zostata tym
samym zabezpieczona, Zarzgd podejmuje dziatania w kierunku podwazenia stanowiska zajmowanego przez organ podatkowy
wobec kupujgcych.

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.

POSTEPOWANIA INNE
Whiosek o ogtoszenie upadfosci Progress XXI Sp. z 0.0. Grudzigdz S.K.A.

W dniu 8 maja 2014 r. Zarzad Rank Progress S.A. powzigt informacje od Sadu Rejonowego w Legnicy o ztozeniu dnia 20 marca
2014 r. do Sadu Rejonowego w Legnicy wniosku wierzyciela Przedsiebiorstwa Produkcyjno-Ustugowo-Handlowego "Fabimex"
Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie o ogtoszenie upadtosci spotki zaleznej Emitenta, Progress XXI Sp. z 0.0. Grudzigdz S.K.A z
siedziba w Legnicy. W dniu 20 kwietnia br. Sad oddalit wniosek Fabimex Sp. z 0.0. 0 ogtoszenie upadtosci i nakazat mu zwréci¢
na rzecz Progress XXI Sp. z 0.0. Grudzigdz S.K.A. kwote 1.800 zt tytutem kosztéw postepowania. Orzeczenie jest prawomocne.

Postepowanie w sprawie powddztwa D. Obuchowicza o zaptate

Powdd — Dariusz Obuchowicz wystgpit w roku 2011 z zawezwaniem do proby 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. Powdd domagat sie pierwotnie kwoty 15 min. zt. Powddztwo zostato nastepnie rozszerzone do kwoty 19 min zt. W
ocenie Zarzadu Emitenta roszczenia powoda sg w petni bezzasadne, wysokos¢ dochodzonego odszkodowania catkowicie
oderwana od realiow oraz jakichkolwiek podstaw prawnych i faktycznych. Ponadto w toku postepowania przed Sadem
Okregowym w Zamosciu pozwany wytoczyt powddztwo wzajemne o zaptate kwoty 242.187 zt tytutem niezaptaconego
czynszu najmu. W dniu 10 kwietnia 2014 r. Sad postanowit przekaza¢ sprawe do Sadu Okregowego w Lublinie wedtug
wiasciwosci. Postanowieniem z dnia 18 wrzesnia 2014 r. Sad Apelacyjny w Lublinie uchylit postanowienie o przekazaniu
sprawy, w zwigzku z czym sprawa ponownie trafita przed Sad Okregowy w Zamosciu.

W dniu 23 lutego 2015 r. Sad Okregowy w Zamosciu wydat wyrok, w ramach ktérego w ramach powddztwa gtownego
zasgdzit od Rank Progress na rzecz Dariusza Obuchowicza kwote 500.000 zt wraz z odsetkami ustawowymi od 4 kwietnia 2012
roku i oddalit powddztwo gtdwne w pozostatej czesci. Ponadto Sad zasgdzit od Dariusza Obuchowicza na rzecz kazdego z
pozwanych po 7.217 zt tytutem kosztéw procesu i z powddztwa wzajemnego zasadzit na rzecz Rank Progress kwote 242.187
ztotych wraz z ustawowymi odsetkami liczonymi od kazdej z kwot czesciowych poczawszy od dnia wymagalnosci do dnia
zapfaty. Zarzad Emitenta nie zgadza sie ze wyrokiem wydanym w odniesieniu do powddztwa gtéwnego, dlatego w dniu 27
marca 2015 r. ztozona zostata apelacja. W dniu 9 kwietnia 2015 r. wptyneta apelacja ztozona w imieniu D. Obuchowicza.
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Powdd zostat zwolniony z optaty od apelacji. Wniosek Rank Progress S.A. o zwolnienie od kosztoéw zostat oddalony
postanowieniem z dnia 4 sierpnia 2015 r. 21 grudnia 2015 r. zostato przedtuzone potwierdzenie uiszczenia optaty od apelacji
Zarzad uwaza, ze w najgorszym wypadku sprawa moze zakonczy¢ sie sposob okreslony wyrokiem Sgdu Okregowego w
Zamosciu.

Postepowanie w sprawie zwrotu pozyczek

Przed Sadem Okregowym w Legnicy toczy sie postepowanie w sprawie powodztwa o zaptate wniesionego przez Progress IV
Sp. z 0.0. i Rank Progress S.A. przeciwko NCT Inwestycje Swietokrzyskie | Sp. z 0.0. Pozew dotyczy zwrotu pozyczek w
wysokosci 24.252.000 zt udzielonych pozwanemu przez Progress IV Sp. z 0.0. oraz 675.000 zt - udzielonych pozwanemu przez
Rank Progress S.A. Sad wydat dwa postanowienia o zabezpieczeniu roszczen powoddw poprzez ustanowienie hipotek
przymusowych na nieruchomosciach w Miedzianej Gérze nalezacych do pozwanego. Strona pozwana ztozyta zazalenie, ktére
zostato odrzucone z powodu braku wykazania umocowania petnomocnika strony pozwanej. Zazalenie na postanowienie o
odrzuceniu zazalenia jest aktualnie rozpatrywane przez Sad Apelacyjny we Wroctawiu. W dniu 9 lutego 2015 r. Tomasz
Nalepa, Prezes pozwanej spotki, zgtosit interwencje uboczng po stronie pozwanej. Emitent jest przekonany, iz w kontekscie
potencjalnej rynkowej wartosci nieruchomosci stanowigcych zabezpieczenie pozyczek nie nastgpifa ich utrata wartosci. W
dniu 20 kwietnia 2015 r. 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 spotki dwa zazalenia
na postanowienie o zawieszeniu postepowania. Sad Apelacyjny we Wroctawiu uchylit zaskarzone postanowienie w wyniku
czego w sprawie zostaty wyznaczone dwa nowe 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.

Postepowanie w sprawie przeniesienia udziatéw

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
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. odbyfa sie pierwsza rozprawa,
na ktérej przestuchany zostat swiadek Mariusz Kaczmarek, wezwany swiadek tukasz Kudas nie zostat przestuchany. Sad
postanowit o przekazaniu sprawy zgodnie z wtasciwoscig do Sgdu 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¢ rzeczowg i przekazujgce sprawe do Sadu Rejonowego Poznan Stare Miasto. Termin
rozprawy nie zostat jeszcze wyznaczony.

Odstgpienie 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 spotkg Drogopol Invest Sp. z 0.0. z siedzibg w Katowicach, jako Sprzedajacym, zostata zawarta przedwstepna
umowa sprzedazy nieruchomosci gruntowej w Rudzie Slaskiej o obszarze 14,89 ha, nabywanej w celu realizacji budowy
zaktadu termicznej utylizacji odpaddéw 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. oswiadczenie 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
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 Sprzedajacy w
catosci zachowat zadatek w wysokosci 4.000.000 PLN netto od Rank Recycling Energy Sp. z 0.0. Ponadto Sprzedajacy wskazat,
iz zgodnie z zapisami Umowy Przedwstepnej rozwaza mozliwos¢ zasadnosci dochodzenia od Rank Recycling Energy Sp. z 0.0.
dodatkowo zaptaty kary umownej w wysokosci 2.000.000 PLN.

Rank Recycling Energy Sp. z 0.0. nie zgodzit sie z twierdzeniami Sprzedajgcego i uznajac 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 w Oswiadczeniu wskazata, iz odstgpienie od Umowy Przedwstepnej
nastgpito z przyczyn wytgcznie lezacych po stronie Drogopol Invest Sp. z 0.0. W ocenie Emitenta, Sprzedajacy nie wywigzat sie
ze zobowigzania do prawnego zabezpieczenia strumienia odpaddw dla planowanej na nieruchomosci inwestycji, w postaci
regionalnej instalacji przetwarzania odpadow komunalnych, czyli tzw. RIPOK. Pomimo przyjetego na siebie zobowigzania
Sprzedajacy nie podjat zadnych dziatan majacych na celu uzyskanie uméw na dostawe odpadodw, przez co uniemozliwit
Kupujgcemu przygotowanie i rozpoczecie realizacji inwestycji. Brak podjecia stosownych dziatan ze strony Drogopol
spowodowat, ze warunek, od ktérego 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
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wywota¢ w majatku Spétki 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 kwoty 8.000.000 PLN stanowigcej podwdjng wysokos$¢ przekazanego przez Rank Recycling na rzecz Drogopol
zadatku, w nieprzekraczalnym terminie 7 dni od dnia otrzymania Oswiadczenia. Po bezskutecznym uptywie tego terminu
Spotka 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. Zarzad ocenia pozytywnie
szanse wygrania przedmiotowe] sprawy i spodziewa sie odzyskania przynajmniej kwoty zadatku.

W dniu 29 lipca 2014 r. na wniosek spotki zaleznej Sad nadat klauzule wykonalnosci aktowi z dnia 13 lutego 2013 r. otwierajgc
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 zabezpieczenia
roszczenia o pozbawienie wykonalnosci tytutu wykonawczego poprzez zawieszenie postepowania egzekucyjnego
prowadzonego przeciwko Spodtce. W dniu 21 kwietnia 2015 r. zostat ztozony do komornika wniosek o zawieszenie
postepowania egzekucyjnego, ktdre 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 odpowiedzZ na zazalenie. Zostat wniesiony przez Spoétke pozew o
pozbawienie wykonalnosci tytutu wykonawczego na rzecz Drogopolu. Postanowieniem z dnia 6 maja 2015 r. Sad Okregowy w
Legnicy uznat sie za niewtasciwy w sprawie i przekazat sprawe do Sgdu 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 ztozyt skarge na czynnosci komornika. W dniu 7 pazdziernika 2015 r. komornik zajat wierzytelnosci RRE.

Zawezwania do préby ugodowej

Spotki zalezne Emitenta Progress XXI Sp. z 0.0. Grudzigdz S.K.A. i Progress XIV Sp. z 0.0. Chojnice S.K.A. ztozyty do sadu
whnioski, w ramach ktérych domagaja sie od Marcpol S.A. zaptaty odszkodowania w tgcznej wysokosci 44.500.000,00 PLN, w
zwigzku z samowolnym i bezprawnym opuszczeiem przez Marcpol S.A. odpowiednio lokalu w Pasazu Wislanym w Grudzigdzu
i lokalu w Galerii Handlowej Brama Pomorza w Chojnicach. Na szkode tg sktada sie m.in. obnizenie wartosci wymienionych
galerii, poniesione przez spotki szkody z tytutu czynszow najmu naleznych od najemcoéw spowodowane bezprawnym i
samowolnym dziataniem Marcpol S.A., a takze koszty poniesione przez obie spoétki Progress XXI Sp. z 0.0. Grudzigdz S.K.A. i
Progress XIV Sp. z 0.0. Chojnice S.K.A. na lokale, w ktérych Marcpol funkcjonowat. W dniach 1 lipca 2015 r. oraz 3 listopada
2015 r. odbyly sie rozprawy, do zawarcia ugody nie doszto.

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

6.13. WSZELKIE UMOWY ZAWARTE MIEDZY SPOtKA, A OSOBAMI ZARZADZAJACYMI, PRZEWIDUJACE
REKOMPENSATE W PRZYPADKU ICH REZYGNACJI LUB ZWOLNIENIA Z ZAJMOWANEGO STANOWISKA BEZ
WAZNEJ PRZYCZYNY LUB GDY ICH ODWOLANIE LUB ZWOLNIENIE NASTEPUJE Z POWODU POtACZENIA
EMITENTA PRZEZ PRZEJECIE

Od dnia 16 kwietnia 2014 roku z Prezesem Zarzadu, panem Janem Mroczka, obowigzuje kontrakt menedzerski, ktéry
przewiduje dwunastomiesieczny zakaz prowadzenia dziatalnosci konkurencyjnej po rozwigzaniu lub wygasnieciu wymienionej
umowy. W okresie zakazu, Spdtka tytutem odszkodowania bedzie wyptacaé¢ uprawnionemu comiesieczne odszkodowanie w
kwocie 100% wynagrodzenia wypfaconego za ostatni miesigc $wiadczenia ustug menedzerskich. W przypadku rozwigzania
umowy przez Spotke lub w przypadku odwotania pana Jana Mroczka z petnienia funkcji Cztonka Zarzadu, przystuguje mu
odszkodowanie w wysokosci dwudziestoczterokrotnosci wynagrodzenia naleznego za ostatni miesigc Swiadczenia ustug
menedzerskich.

Poza umowami wymienionymi nie wystepujg inne pomiedzy Spétka, a osobami zarzadzajgcymi, przewidujgce rekompensate
w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub
zwolnienie nastepuje z powodu potgczenia Emitenta przez przejecie.
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6.14. INFORMACJE O ZNANYCH SPOLCE UMOWACH (W TYM ROWNIEZ ZAWARTYCH PO DNIU BILANSOWYM), W
WYNIKU KTORYCH MOGA W PRZYSZtOSCl NASTAPIC ZMIANY W PROPORCIACH POSIADANYCH AKCJI
PRZEZ DOTYCHCZASOWYCH AKCJONARIUSZY | OBLIGATARIUSZY

Na mocy ,Porozumienia rozliczeniowego w sprawie akcji” zawartego w dniu 17 marca 2015 r. pomiedzy Elsoria Trading
Limited (dalej: ,,Elsoria”), Rank Mdller Jelenia Géra Sp. z o.o. (dalej: ,RMJG”) oraz Silver Coast Investment Sp. z 0.0. Spdtka
komandytowo — akcyjna (dalej: ,Silver Coast”), RMJG zobowigzata sie do zbycia 7.000 sztuk obligacji serii D wyemitowanych
przez Rank Progress S.A. Obligacje serii D w ilosci 7.000 sztuk o tacznej wartosci nominalnej 7.000.000,00 zt zostaty zbyte
przez RMJG jako poreczyciela w celu zaspokojenia roszczen Elsoria w wysokosci 7.000.000 zt z umowy sprzedazy 1.526.354
akcji imiennych serii Al, ktére na podstawie umowy sprzedazy akcji pomiedzy Elsoria i Silver Coast, staty sie wtasnoscia Silver
Coast. W wyniku transakcji, po przelaniu obligacji przez dom maklerski w dniu 30 marca 2015 r., powstato zobowigzanie
spotki Silver Coast wobec RMIJG w kwocie 7.000.000 zt. Zgodnie z zawartym porozumieniem, Silver Coast zobowigzat sie
uregulowac swoje zobowigzanie w terminie do 14 czerwca 2016 r.

Ponadto Emitentowi nie sg znane zadne obowigzujgce umowy, w tym réwniez zawarte po dniu bilansowym, w wyniku
ktérych moga w przysztosci nastgpi¢ inne zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i
obligatariuszy.

6.15. INFORMACJE O NABYCIU UDZIAtOW (AKCJI) EMITENTA, A W SZCZEGOLNOSCI CELU ICH NABYCIA, LICZBIE |
WARTOSCI NOMINALNEJ, ZE WSKAZANIEM, JAKA CZESC KAPITALU ZAKLADOWEGO REPREZENTUJA, CENIE
NABYCIA ORAZ CENIE SPRZEDAZY TYCH UDZIAtOW (AKCJI) W PRZYPADKU ICH ZBYCIA

Na dzien 31 grudnia 2015 r. oraz na dzien przekazania niniejszego raportu Rank Progress S.A. posiadat 25.432 akcji wtasnych
zakupionych w roku 2012 ze $rodkow wiasnych. llo$¢ ta nie ulegta zmianie w pordéwnaniu do danych przedstawionych w
poprzednim rocznym sprawozdaniu z dziatalnosci. Akcje wtasne stanowig 0,0684% kapitatu zaktadowego Emitenta i dajg
prawo do wykonania 25.432 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, co stanowi 0,05093% udziatow w ogdlnej liczbie gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu. Wartos¢ nominalna jednej akcji wynosi 0,1 zt, a taczna warto$¢ nominalna skupionych akcji wynosi
2.543,20 zt. Srednia jednostkowa cena nabycia akcji wyniosta 8,77 zt. Rada Nadzorcza Emitenta na posiedzeniu w dniu 25
czerwca 2015 r. wyrazita zgode na zbycie przez Spotke akcji wtasnych. Udziat w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu zwiekszyt sie z 0,0476% po zarejestrowaniu przez Sgd w dniu 22 stycznia 2015 r. zniesienia uprzywilejowania
akcji serii A2.Program skupu akcji wtasnych zakonczyt sie w dniu 10 kwietnia 2015 r.

6.16. W PRZYPADKU EMISJI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W OKRESIE OBJETYM RAPORTEM - OPIS
WYKORZYSTANIA PRZEZ EMITENTA WPtYWOW Z EMISJI DO CHWILI SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA Z
DZIALALNOSCI

W roku 2015 Emitent nie emitowat nowych papieréw wartosciowych. W dniu 30 pazdziernika 2015 r. podjeta zostata
natomiast uchwata w sprawie emisji przez Emitenta obligacji serii E. Szczegdty zostaty opisane w punkcie 5.1.

6.17. CHARAKTERYSTYKA POLITYKI W ZAKRESIE KIERUNKOW ROZWOJU GRUPY KAPITALOWEJ 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 centréow handlowych
wielkopowierzchniowych jak rowniez srodmiejskich galerii, ktére sg budowane z materiatéw wysokiej jakosci, bezpieczne i
zapewniajgce wysoki komfort osobom w nich zatrudnionym i odwiedzajgcym. Dlatego gtéwnym kierunkiem prowadzonych
przez Spotke prac rozwojowych jest pozyskiwanie najlepszych lokalizacji, gromadzenie banku ziemi i przebudowa istniejgcych
obiektow zmieniajac ich dotychczasowy charakter w nowoczesne centra handlu i rozrywki z zachowaniem architektury
miejsca, w ktérym sie znajduja.

W biezgcym roku, Spotka jako inwestor zastepczy bedzie nadzorowata budowe obiektu handlowego w Olsztynie, prowadzong
przez spotke zalezng Progress VIII Sp. z 0.0., oraz bedzie wystepowata w roli sponsora zapewniajgcego odpowiednie $rodki
finansowe konieczne do uzupetnienia wktadu wtasnego wymaganego przez banki kredytujgce budowe tego obiektu.
Emitent planuje zakoriczenie inwestycji w Ill kw. 2017 r.

W stosunku do pozostatych projektéw inwestycyjnych w obiekty handlowe, Grupa prowadzi prace projektowe, pozyskuje
odpowiednie decyzje administracyjne lub skupuje i scala grunty. Projekty te obejmujg nastepujace obiekty handlowe:

Planowany termin

Obiekt oddania do uzytkowania
Centrum Handlowe w Olsztynie Il kwartat 2017
Galeria Handlowa w Wejherowie IV kwartat 2017
Centrum Handlowe w Terespolu IV kwartat 2017
Centrum Handlowe w Kielcach | kwartat 2020
Centrum Handlowe w Duchnowie pod Warszawa Il kwartat 2019
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Wszystkie powyzej wymienione obiekty beda wymagaty naktadéw inwestycyjnych wynoszacych 880 min zt, z czego
sfinansowane kredytami zostanie ok. 661 min zt. Pozostata kwote, ktdra wymagana jest jako wktad wtasny Grupy Emitenta
tj. ok. 219 miIn zt, Grupa zamierza sfinansowac poprzez sprzedaz istniejgcych jak i przysztych centréw handlowych.

W latach przysztych, Grupa Kapitatowa nadal zamierza realizowac¢ swojg dotychczasowg strategie inwestycyjng. Jednostka
dominujaca podejmuje dziatania w celu realizowania wysoko rentownych krétkoterminowych projektow inwestycyjnych wraz
ze swoimi klientami biznesowymi, ktére zapewniajg wprawdzie jednorazowe wptywy srodkow, ale o znacznej wielkosci, ktére
bedg przeznaczane na dalsze inwestycje prowadzone w ramach spétek celowych jako wktad wtasny. Natomiast spotki celowe
bedg realizowaty budowy, a nastepnie zarzadzaty dtugoterminowymi inwestycjami w nieruchomosci tj. centrami i galeriami
handlowymi.

Oprocz wiekszych obiektow typu centra handlowe i galerie handlowe, Grupa realizuje obiekty o mniejszym formacie typu
parki handlowe oraz mini centra handlowe, ktore zamierza zlokalizowa¢ w starannie wyselekcjonowanych miejscowosciach o
populacji mieszczacej sie w przedziale miedzy 20, a 50 tys. mieszkancéw. Mini centra handlowe tgcza funkcje parku
handlowego i galerii handlowej. Pierwszy z tego typu obiektéw zostat zrealizowany w Olesnicy k. Wroctawia i oddany do
uzytkowania w maju 2014 r.

Trwajgce spowolnienie gospodarcze opdznito plany ekspansji w docelowych lokalizacjach, gdzie Grupa upatruje swoje szanse
i przewage konkurencyjng, jednak spore zainteresowanie ze strony partnerow branzowych nowymi obiektami handlowymi,
rosngce zainteresowanie ze strony funduszy inwestycyjnych dziatajgcych w Polsce jak i rozpoczynajgcych dziatalnos$¢ daje
podstawe do wiary w petne powodzenie projektdw realizowanych przez Spétke i jej Grupe Kapitatowa. Stabilizacja gospodarki
sprawia, ze Polska pozostaje w czotéwce Europy pod wzgledem atrakcyjnosci inwestycyjnej. Jako jeden z nielicznych krajow
unikneta recesji podczas globalnego kryzysu ekonomicznego, odznaczajgc sie w tym czasie jednym z najwyzszych wzrostow
gospodarczych w regionie. Gwarancja stabilnosci i bezpieczenstwo ekonomiczne sprawiajg, ze Polska jest waznym partnerem
dla wielu inwestoréw z catego Swiata.

Wraz z partnerami biznesowymi, jednostka dominujgca zamierza powrdci¢ do realizacji wysoko rentownych
krétkoterminowych projektow inwestycyjnych, ktére zapewniajg wprawdzie jednorazowe wptywy srodkdw, ale o znacznej
wielkosci, ktére beda przeznaczane na dalsze inwestycje prowadzone w ramach spotek celowych jako wktad wtasny.
Natomiast spotki celowe beda realizowaty budowy, a nastepnie zarzadzaty dtugoterminowymi inwestycjami w nieruchomosci
tj. centrami i galeriami handlowymi.

Projekty z zakresu ochrony Srodowiska i odzysku energii

W listopadzie 2012 r. poprzez nabycie podmiotu Rank Recycling Energy Sp. z 0.0. dziatalno$¢ Grupy Emitenta powiekszyta sie
o nowy segment dziatalnosci zwigzany z inwestowaniem w projekty z zakresu ochrony Srodowiska i pozyskiwaniem nowych
technologii ze szczegélnym uwzglednieniem termicznego przeksztatcenia odpadow komunalnych i przemystowych. Ponizej
zostaty opisane dwa kluczowe projekty z tego zakresu, ktore Zarzad Grupy jest zdeterminowany zrealizowac.

W miejscowosci Dumfries w Szkocji planowane jest uruchomienie zaktadu termicznego przeksztatcania odpadow
przemystowych i komunalnych, ktérego operatorem i wtascicielem jest spétka Rank Recycling Scotland Ltd. (jednostka zalezna
Emitenta), ktéra nabyta w tym celu wybrane aktywa, w tym przede wszystkim instalacje do termicznej utylizacji odpaddw, od
spotki Scotgen (Dumfries) Ltd. prowadzacej uprzednio w tej miejscowosci dziatalno$¢ polegajacg na termicznym
przeksztatcaniu odpaddw. Wartos¢ bilansowa tej inwestycji na dzien 31 grudnia 2015 r. to 12.926 tys. PLN.. Rank Recycling
Scotland Ltd. obecnie prowadzi prace modernizacyjne zaktadu w celu spetnienia odpowiednich wymogdw z zakresu ochrony
Srodowiska i planuje wystapi¢ do odpowiednich szkockich organéw administracyjnych o wydanie koncesji na prowadzenie
dziatalnosci w zakresie termicznego przeksztatcania odpaddw. Emitent szacuje, iz uzyskanie wymaganych decyzji umozliwi
rozpoczecie dziatalnosci zaktadu w roku 2017. Wydajnos¢ zaktadu wynosi 40 tys. ton odpaddw rocznie. Emitent szacuje iz
taczna wartos¢ naktadéw poniesionych na nabycie, a takze koniecznych do zakoriczenia modernizacji zaktadu w celu
spefnienia wszystkich wymogdéw bezpieczeristwa oraz ochrony érodowiska wyniesie ok 5 min GBP. Srodki te jest w stanie
whnies¢ czesciowo Emitent jak i zainteresowani udziatem w przedsiewzieciu miedzynarodowi inwestorzy.

W miejscowosci Dtugoszyn (woj. lubuskie) planowane jest wybudowanie nowego zaktadu termicznej utylizacji odpadow.
Operatorem i wiascicielem zaktadu bedzie spotka Rank Recycling Dtugoszyn Sp. z 0.0., ktéra nabyta w tym celu juz czes¢
nieruchomosci o powierzchni 0,7571 ha. Emitent szacuje, iz uruchomienie zaktadu nastgpi po uruchomieniu wyzej opisanego
zaktadu w Dumfries i bedzie mozliwe na przetomie 2017 i 2018 r., a jego wydajnos¢ bedzie ok. 40 tys. ton odpaddw rocznie.
W zaktadzie zostanie zainstalowana taka sama technologia jak w przypadku omdéwionego powyzej zaktadu w Szkocji.
Przewidywane nakfady inwestycyjne to kwota ok. 100 min zt. 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 mozliwo$¢ zaangazowania inwestoréw
zewnetrznych.

W ocenie Zarzgdu Emitenta, trwajacy proces dostosowania prawa polskiego w zakresie gospodarki odpadami do przepiséw
unijnych oraz wykorzystanie dotychczasowych doswiadczen Emitenta w zakresie wspotpracy 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 odpaddw, co w praktyce oznacza koniecznosé
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budowy zaktadéw przeksztatcania odpaddéw w catym kraju. Grupa Emitenta zamierza wykorzysta¢ ta 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. Dziatalno$¢ w segmencie odzyskiwania energii z odpaddw jest w obecnej chwili dziatalnoscia
marginalng w stosunku do dziatalnosci podstawowej. Zarzagd ma jednak nadzieje, iz po otwarciu dwdch wyzej wymienionych
zaktadow, pozyskaniu odpowiedniego know-how z tego zakresu oraz po zmianie przepisow regulujgcych ten obszar
dziatalnosci na bardziej sprzyjajacy tego typu przedsiewzieciom, Zarzad bedzie mégt odpowiednio zmodyfikowac strategie
Grupy w kontekscie systematycznie wysycajgcego sie rynku inwestycyjno-deweloperskiego.
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7.1 W ODNIESIENIU DO GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA

Opis gtéwnych cech stosowanych systemoéw kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu
sporzadzania sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych

W Grupie funkcjonuje system kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem, ktéry swoim zasiegiem obejmuje m.in. nadzér nad

skutecznoscig i wiarygodnoscig procesu sporzadzania sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych.

W ramach tego systemu Grupa wdrozyta szereg procedur i rozwigzan umozliwiajgcych jego sprawne funkcjonowanie:

= wszystkie projekty realizowane sg przez spotki celowe, ktore sg wyodrebnionymi organizacyjnie i finansowo podmiotami
stuzagcymi do realizacji konkretnych inwestycji. Kazdy z takich podmiotéw dysponuje wtasnym budzetem operacyjnym,
ktérego wykonanie jest monitorowane przez zaréwno przez Zarzad jednostki jak i Zarzad Emitenta w okresach
miesiecznych. Zarzady analizuja biezgce wyniki w oparciu o stosowane narzedzia rachunkowosci zarzadczej;

= ujednolicenie zasad polityki rachunkowosci w ramach Grupy, ujednolicenie metod ewidencji ksiegowej we wszystkich
spotkach zaleznych, co sprzyja szybkiemu i niezaktéconemu otrzymywaniu wybranych informacji;

= scentralizowana struktura Grupy Kapitatowej: w znakomitej wiekszosci jednostek zaleznych, na dwdch cztonkdw zarzadu
obaj pochodza z zarzadu spdtki dominujacej. Jedynie w spdtkach wspodtzaleznych, na dwdch cztonkéw zarzadu jeden jest
tez cztonkiem zarzadu Rank Progress. Taka struktura zapewnia petng kontrole nad przeptywem dokumentdw,
przejrzystos¢ podejmowania decyzji, efektywny proces komunikacji z organami jednostki dominujacej;

= jasno okreslona struktura Emitenta obejmujaca dziaty: ekspansji, inwestycji, komercjalizacji i finansowo-ksiegowy z
wyraznie ustalonym zakresem obowigzkow i kompetencji. Kazda ze spotek celowych ma rowniez jasno okreslong
strukture, wiele ze spotek nie posiada oprécz oséb zatrudnionych w zarzgdach innych pracownikéw, a rachunkowos$é
praktycznie wszystkich spétek jest prowadzona przez jeden podmiot co zapewnia szybkos¢ otrzymywania informacji
przez zarzad Grupy i przejrzystos¢ transakcji;

= w ramach dziatu finansowego i kontroli wewnetrznej jednostki dominujacej istnieje komodrka wyspecjalizowana do
przygotowywania sprawozdan finansowych, w tym przeprowadzania konsolidacji sprawozdan w ramach Grupy. Komdrka
ta podlega bezposrednio Dyrektorowi Finansowemu — Cztonkowi Zarzadu. Sprawozdania finansowe i arkusze
konsolidacyjne sg kazdorazowo poddawane kontroli, ktdrg sprawuje Dyrektor Finansowy;

= state monitorowanie biezgcego cash—flow oraz jego prognoza na okres 12 miesiecy, ktéra jest natychmiast
aktualizowana w przypadku pojawienia sie zdarzen lub informacji mogacych mie¢ na niego istotny wptyw;

= cyklicznie organizowane zebrania kadry zarzadzajacej wraz z kluczowymi osobami z kadry kierowniczej w celu omoéwienia
biezgcych inwestycji oraz zidentyfikowania w ich ramach ewentualnych obszaréw ryzyka, ktére moga wptynac¢ na
opoznienia inwestycji i tym samym na wyniki finansowe;

= bezposrednie zaangazowanie w sprawy operacyjne Spoétki i jednostek Grupy Kapitatowej cztonkéw zarzadu oraz
przewodniczgcego Rady Nadzorczej;

= SciSle okreslony podziat obowigzkéw oraz dostepu do najbardziej ptynnych aktywdw jednostek z grupy kapitatowej, w
tym do rachunkéw bankowych;
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= podstawowe aktywa Spétki oraz jej jednostek powigzanych tj. nieruchomosci inwestycyjne oraz nieruchomosci ujete
jako zapasy podlegajg regularnej wycenie do ich wartosci godziwych przez niezaleznych rzeczoznawcow z wtasciwymi
uprawnieniami;

= proces budzetowania inwestycji w potgczeniu z procesem prognozowania przysztych przeptywow na projekcie umozliwia
biezace Sledzenie postepu prac nad projektami inwestycyjnymi, zapotrzebowaniem na srodki finansowe i finansowanie
zewnetrzne, jego zaawansowaniem i okresleniem wiasciwych momentéw do rozpoznania ich wartosci godziwych w
sprawozdaniach finansowych.

7.2. W ODNIESIENIU DO EMITENTA
a) wskazanie:

= zbioru zasad fadu korporacyjnego, ktéremu podlega Emitent oraz miejsca, gdzie tekst zbioru zasad jest publicznie
dostepny, lub

= zbioru zasad tadu korporacyjnego, na ktérego stosowanie Emitent mogt sie zdecydowac dobrowolnie oraz miejsce, gdzie
tekst zbioru jest publicznie dostepny, lub

= wszelkich odpowiednich informacji dotyczacych stosowanych przez Emitenta praktyk w zakresie tadu korporacyjnego,
wykraczajgcych poza wymogi przewidziane prawem krajowym wraz z przedstawieniem informacji o stosowanych przez
niego praktykach w zakresie tadu korporacyjnego,

b) w zakresie w jakim Emitent odstgpit od postanowien zbioru zasad tadu korporacyjnego, o ktérym mowa w lit. a tiret
pierwsze i drugie, wskazanie tych postanowien oraz wyjasnienie przyczyn tego odstgpienia

Zbidr zasad tadu korporacyjneqgo, ktoremu podlega Emitent oraz miejsce, gdzie tekst zbioru jest publicznie dostepny.

Emitent podlega zasadom fadu korporacyjnego zawartych w dokumencie , Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW”
przyjetych przez Rade Gietdy w dniu 4 lipca 2007 r. (wraz z pézniejszymi zmianami).

Zbioér zasad ,Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW 2016” dostepny jest publicznie pod adresem:
http://www.gpw.pl/dobre praktyki spolek regulacje

Postanowienia _oraz wyjasnienie przyczyn w_zakresie, w_jakim Emitent odstgpit od postanowieri zbioru zasad fadu
korporacyjnego.

Emitent stosuje wiekszo$¢ zasad zawartych w ,,Dobrych Praktykach Spotek Notowanych na GPW” z wyjatkiem tych opisanych
ponizej:
I.R.2.

Jezeli spotka prowadzi dziatalnos¢ sponsoringowq, charytatywnq lub inng o zblizonym charakterze, zamieszcza w rocznym
sprawozdaniu z dziatalnosci informacje na temat prowadzonej polityki w tym zakresie”.

Wyjasnienie:

Spétka wspiera incydentalnie dziatalnos¢ w wymienionym zakresie, niemniej jednak nie uznaje, aby stanowita ona element
misji biznesowej i strategii rozwoju majacy wptyw na innowacyjnos¢ przedsiebiorstwa i jego konkurencyjnosc.

1.2.1.3.
~Schemat podziatu zadari i odpowiedzialnosci pomiedzy cztonkdw zarzgdu, sporzqdzony zgodnie z zasadq 11.Z.1”
Wyjasnienie:

Z uwagi na jednoosobowy sktad zarzgdu Spotki sporzadzanie schematu podziatu odpowiedzialnosci jest bezprzedmiotowe. W
przypadku rozszerzenia sktadu zarzadu Spotka stoi na stanowisku, iz niewielki stopien skomplikowania struktury korporacyjnej
Emitenta, nie bedzie wymagac tworzenia schematu wewnetrznego podziatu odpowiedzialnosci i zadan pomiedzy Cztonkow
Zarzadu.

1.2.1.11.

Linformacja o tresci obowiqzujgcej w spdfce reguty dotyczgcej zmieniania podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych, bqdz tez o braku takiej reguty”

Wyjasnienie:
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Wybdr podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego jak i zmiana takiego podmiotu nalezy do kompetencji
Rady Nadzorczej Spotki, ktora w swoich decyzjach nie stosuje statej zasady wyboru i zmiany ww. podmiotu.

1.2.1.15.

,Informacja zawierajgca opis stosowanej przez spétke polityki roznorodnosci w odniesieniu do wtadz spotki oraz jej kluczowych
menedzerow, opis powinien uwzgledniac takie elementy polityki roznorodnosci, jak ptec, kierunek wyksztafcenia, wiek,
doswiadczenie zawodowe, a takze wskazywac cele stosowanej polityki roznorodnosci i sposob jej realizacji w danym okresie
sprawozdawczym; jezeli spotka nie opracowata i nie realizuje polityki réznorodnosci, zamieszcza na swojej stronie
internetowej wyjasnienie takiej decyzji.

Wyjasnienie:

Spotka nie stosuje powyzszej zasady - przy wyborze oséb sprawujacych funkcje zarzadcze i nadzorcze decydujace znaczenie

majg wiedza, kompetencje i doSwiadczenie poszczegdlnych kandydatow. Spotka nie posiada opisanej w zasadzie 1.2.1.15.
polityki roznorodnosci w odniesieniu do zatrudnianych osdb.

1.Z.1.16.

,Informacje na temat planowanej transmisji obrad walnego zgromadzenia - nie pdzniej niz w terminie 7 dni przed datg
walnego zgromadzenia”,

Wyjasnienie:
Spétka nie stosuje powyzszej zasady - spotka nie transmituje obrad Walnego Zgromadzenia
1.Z.1.19.

,Pytania akcjonariuszy skierowane do zarzqdu w trybie art. 428 § 1 lub § 6 Kodeksu spotek handlowych, wraz z odpowiedziami
zarzqdu na zadane pytania, bgdz tez szczegétowe wskazanie przyczyn nieudzielenia odpowiedzi, zgodnie z zasadg I1V.Z.13”,

Wyjasnienie:

Spétka nie stosuje powyzszej zasady, gdyz w opinii Rank Progress S.A. publikacja pytan mogtaby naruszy¢ interesy
Akcjonariuszy.

1.2.1.20.

,Zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio lub wideo”

Wyjasnienie:

Spotka nie stosuje powyzszej zasady - ze wzgledu na fakt, ze realizacja powyzszej zasady wigze sie z przygotowaniem
okreslonego zaplecza technicznego oraz organizacyjnego, Emitent bedzie dazy¢ do przestrzegania powyzszej zasady w
przysztosci.

I.Z.1.

,Wewnetrzny podziat odpowiedzialnosci za poszczegolne obszary dziatalnosci spotki pomiedzy cztonkdw zarzqgdu powinien byc
sformutowany w sposob jednoznaczny i przejrzysty, a schemat podziatu dostepny na stronie internetowej spotki”.

Wyjasnienie:

Zgodnie z przedstawionym stanowiskiem w punkcie 1.Z.1.3. spoétka nie publikuje schematu podziatu na stronie internetowe;j
spotki.

.z.2.

,Zasiadanie cztonkow zarzgdu spotki w zarzgdach lub radach nadzorczych spotek spoza grupy kapitatowej spotki wymaga
zgody rady nadzorczej”.

- Rank Progress SA



SPRAWOZDANIE Z DZIAtALNOSCI GRUPY KAPITALOWE) ZA ROK ZAKONCZONY 31 GRUDNIA 2015 ROKU

Wyjasnienie:

Spétka nie stosuje powyzszej zasady - zgody Rady Nadzorczej Spétki na zasiadanie cztonkdéw zarzgdu Emitenta w zarzadach
lub radach nadzorczych spotek spoza grupy kapitatowej Spotki wymaga dziatalnosé konkurencyjna.

I.2.11.

,Rada nadzorcza rozpatruje i opiniuje sprawy majgce byc¢ przedmiotem uchwat walnego zgromadzenia”.

Wyjasnienie:

Spétka nie stosuje powyzszej zasady - Rada Nadzorcza rozpatruje i opiniuje sprawy majace by¢ przedmiotem uchwat walnego
zgromadzenia, ktérych opiniowanie wymagane jest przez Statut Spotki lub inne dokumenty korporacyjne Spotki. Regulamin
dziatania Rady Nadzorczej nie przewiduje obowigzku opiniowania spraw majgcych by¢ przedmiotem Walnego Zgromadzenia.
.2.2.

,Z zastrzezeniem zasady 111.Z.3, osoby odpowiedzialne za zarzqdzanie ryzykiem, audyt wewnetrzny i compliance podlegajq
bezposrednio prezesowi lub innemu cztonkowi zarzqdu, a takze majg zapewniong mozliwosc raportowania bezposrednio do
rady nadzorczej lub komitetu audytu”.

Wyjasnienie:

Spétka nie stosuje powyzszej zasady - Spotka ze wzgledu na rozmiar prowadzonej dziatalnosci, nie wyodrebnia w swojej
strukturze komadrek odpowiedzialnych za realizacje zadan w poszczegdlnych systemach lub funkcjach.

.z.3.

,W odniesieniu do osoby kierujgcej funkcjg audytu wewnetrznego i innych oséb odpowiedzialnych za realizacje jej zadari
zastosowanie majq zasady niezaleznosci okreslone w powszechnie uznanych, miedzynarodowych standardach praktyki
zawodowej audytu wewnetrznego”.

Wyjasnienie:

Spétka nie stosuje powyzszej zasady - Spotka ze wzgledu na rozmiar prowadzonej dziatalnosci, nie wyodrebnia w swojej
strukturze komorek odpowiedzialnych za realizacje zadan w poszczegdlnych systemach lub funkcjach.

IV.2.2.

Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu spotki, spotka zapewnia powszechnie dostepng transmisje obrad
walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym”.

Wyjasnienie:

Spétka nie stosuje powyzszej zasady - Spotka nie bedzie stosowata tej zasady w zwigzku ze stosunkowo wysokimi kosztami
zapewnienia transmisji obrad w czasie rzeczywistym.

IV.Z11.

,Cztonkowie zarzadu i rady nadzorczej uczestnicza w obradach walnego zgromadzenia w sktadzie umozliwiajagcym udzielenie
merytorycznej odpowiedzi na pytania zadawane w trakcie walnego zgromadzenia”.

Wyjasnienie:

W opinii Spotki obecnos¢ wszystkich Cztonkéw Rady Nadzorczej nie jest obligatoryjna poniewaz na pytania Akcjonariuszy w
sposob kompetentny odpowiada zaréwno Zarzad i jak i kazdy z cztonkéw Rady Nadzorczej z osobna. Jednoczesnie Zarzad
spotki oswiadcza, iz w obradach walnego zgromadzenia uczestniczg zawsze Przewodniczacy i Wiceprzewodniczacy Rady

Nadzorczej oraz Prezes Zarzadu.

V.Z.6.
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,Spotka okresla w regulacjach wewnetrznych kryteria i okolicznosci, w ktorych moze dojs¢ w spotce do konfliktu intereséw, a
takze zasady postepowania w obliczu konfliktu interesow lub mozliwosci jego zaistnienia. Regulacje wewnetrzne spotki
uwzgledniajg miedzy innymi sposoby zapobiegania, identyfikacji i rozwigzywania konfliktow interesow, a takze zasady
wytgczania cztonka zarzqdu lub rady nadzorczej od udziatu w rozpatrywaniu sprawy objetej lub zagrozonej konfliktem
interesow”.

Wyjasnienie:

Spotka nie stosuje powyzszej zasady - Zarzad Spotki i Rada Nadzorcza na biezaco analizujg potencjalne sytuacje mogace nosic¢
znamiona konfliktu intereséw i podejmujg odpowiednie decyzje w najlepszym interesie Spotki i Akcjonariuszy. Regulamin
Zarzadu i Rady Nadzorczej Spotki okresla zasady postepowania w przypadku zaistnienia konfliktu interesow.

VI.ZA4.

,Spotka w sprawozdaniu z dziatalnosci przedstawia raport na temat polityki wynagrodzeri, zawierajgcy co najmnie;:

1) 0gdlng informacje na temat przyjetego w spotce systemu wynagrodzen,

2) informacje na temat warunkow i wysokosci wynagrodzenia kazdego z cztonkdéw zarzgdu, w podziale na state i zmienne
sktadniki wynagrodzenia, ze wskazaniem kluczowych parametréw ustalania zmiennych sktadnikow wynagrodzenia i zasad
wyptaty odpraw oraz innych ptatnosci z tytutu rozwiqgzania stosunku pracy, zlecenia lub innego stosunku prawnego
0 podobnym charakterze — oddzielnie dla spotki i kazdej jednostki wchodzgcej w sktad grupy kapitatowej,

3) informacje na temat przystugujgcych poszczegdlnym cztonkom zarzgdu i kluczowym menedzerom pozafinansowych
sktadnikow wynagrodzenia,

4) wskazanie istotnych zmian, ktdre w ciggu ostatniego roku obrotowego nastgpity w polityce wynagrodzeri, lub informacje o
ich braku,

5) ocene funkcjonowania polityki wynagrodzen z punktu widzenia realizacji jej celow, w szczegolnosci dfugoterminowego
wzrostu wartosci dla akcjonariuszy i stabilnosci funkcjonowania przedsiebiorstwa”.

Wyjasnienie:

Spotka nie stosuje powyzszej zasady - Wynagrodzenia cztonkdw organdw zarzadzajacych i nadzorujgcych Spoétki sg okreslane
odpowiednio do zakresu zadan, odpowiedzialnosci z petnionej funkcji oraz wynikéw ekonomicznych Spétki. Spdtka nie
zamierza wprowadzac polityki wynagrodzen z zastosowaniem zalecer Komisji Europejskiej, chcac zachowaé w tym zakresie
wiekszg swobode decyzyjna. Spotka w sprawozdaniu z dziatalnosdci podaje informacje dotyczace wynagrodzenia statego i
premii cztonkow zarzagdu Emitenta oraz innych sktadnikow wynagrodzenia, a takze informacje dotyczace ewentualnych
odpraw dla 0sdéb zarzgdzajgcych.

d) wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji 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 gtoséw na walnym zgromadzeniu;

Na dzien  przekazania niniejszego sprawozdania do publicznej wiadomosci struktura akcjonariatu przedstawia sie

nastepujgco:

Akcjonariusz Liczba posi.::_danych % ud_zial w Liczba gtos6w na _% L_ldzial w
akcji kapitale WZA liczbie gtosow
Jan Mroczka bezposrednio i posrednio, w tym: 11925043 32,07% 20 350 086 40,75%
Colin Holdings Limited (Nikozja, Cypr) 2124426 5,71% 2124 426 4,25%
Clarriford Limited (Nikozja, Cypr) 8746 103 23,52% 16 116 632 32,28%
Silver Coast Investment Sp. z 0.0. S.K.A. 4325917 11,63% 8651 834 17,33%
mWealth Management 2 556 645 6,88% 2 556 645 5,12%
Pozostali 18 375945 49,42% 18 375 945 36,80%

Pan Jan Mroczka, Prezes Zarzgdu Rank Progress S.A. jest witascicielem 100% udziatéw w spotce Clarriford Limited oraz 100%
udziatéw w spotce Colin Holdings Limited. Obie spotki majg swojg siedzibe w Nikozji na Cyprze.

Powyzsze zestawienie zostato opracowane w oparciu o informacje przekazane Emitentowi przez poszczegdlnych
Akcjonariuszy w trybie przewidzianym ustawg o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spoétkach publicznych z dnia 29 lipca 2005 r.

e) wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wartosciowych, ktére dajg specjalne uprawnienia kontrolne, wraz z opisem tych
uprawnien;
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Kapitat zaktadowy Emitenta dzieli sie na 37.183.550 sztuk akcji, z czego 12.750.960 sztuk stanowig akcje imienne serii Al,
ktére sg uprzywilejowane co do gtosu na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy w stosunku 2:1. Posiadaczami akcji
uprzywilejowanych sg:

= Jan Mroczka — 1.054.514 sztuk

= spotka Clarriford Limited, w ktérej jedynym udziatowcem jest Pan Jan Mroczka — 7.370.529 sztuk
= Silver Coast Investment —4.325.917 sztuk

f) wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu, takich jak ograniczenie wykonywania prawa gtosu
przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtosdw, ograniczenia czasowe dotyczgce wykonywania prawa gtosu lub zapisy,
zgodnie z ktorymi, przy wspodtpracy spoétki, prawa kapitatowe zwigzane z papierami wartosciowymi sg oddzielone od
posiadania papierow wartosciowych,

Na dzien ztozenia niniejszego raportu rocznego nie wystepuja jakiekolwiek ograniczenia dotyczgce wykonywania prawa gtosu.
g) wskazanie wszelkich ograniczen dotyczgcych przenoszenia prawa wtasnosci papierdw wartosciowych Emitenta;

Emitentowi nie sg znane zadne inne ograniczenia dotyczgce przenoszenia prawa wtasnosci papieréw wartosciowych
wyemitowanych przez Emitenta.

h) opis zasad dotyczacych powotywania i odwotywania oséb zarzgdzajacych oraz ich uprawnien, w szczegdlnosci prawo do
podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji;

Zgodnie ze Statutem, Zarzad spotki Rank Progress S.A. liczy od 2 do 5 cztonkéw, w tym Prezesa, powotywanych przez Rade
Nadzorcza bezwzgledng wiekszoscig gloséw. Liczbe cztonkdw Zarzadu ustala Rada Nadzorcza. Cztonkowie Zarzadu
powotywani sg na wspoélng 3-letnig kadencje i moga by¢ powotywani na kolejne kadencje. Cztonek Zarzadu, ktory ztozyt
rezygnacje jest zobowigzany pisemnie poinformowac o tym Rade Nadzorcza.

Zarzad reprezentuje Spotke w sadzie i poza sgdem. Do sktadania oswiadczen i podpisywania w imieniu Spétki wymagane jest
wspotdziatanie: Prezesa Zarzgdu jednoosobowo (samodzielnie), lub Dwdch Cztonkoéw Zarzadu tacznie lub tez Cztonka Zarzadu
tacznie z prokurentem.

Zarzad jest organem wykonawczym Spotki, kieruje jej biezaca dziatalnoscia i reprezentuje jg na zewnatrz. Zarzad podejmuje
decyzje we wszystkich sprawach Spotki niezastrzezonych do kompetencji Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej
przepisami prawa, Statutem Spétki lub uchwatg Walnego Zgromadzenia. Szczegdtowe zasady dziatania Zarzadu okreslone sg
w Regulaminie Zarzadu, uchwalonym przez Zarzad i zatwierdzonym przez Rade Nadzorcza.

Zarzad Spotki Rank Progress S.A. nie jest upowazniony do podwyzszania kapitatu w drodze emisji nowych akcji. Uprawnienie
to przystuguje Walnemu Zgromadzeniu. Nie jest réwniez uprawniony do wyrazania zgody na emisje przez Spotke warrantow
subskrypcyjnych. Uprawnienie to przystuguje Radzie Nadzorcze;j.

Zarzad nie jest upowazniony do podejmowania decyzji o wykupie akcji w celu umorzenia. Nabycie akcji wtasnych przez Spotke
w celu umorzenia wymaga zgody Rady Nadzorczej, a samo umorzenie akcji wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia (z
zastrzezeniem art. 363 § 5 k.s.h.).

Zarzad udziela zgody na zamiane akcji imiennych na akcje na okaziciela. Akcje na okaziciela nie moga by¢ zamieniane na akcje
imienne.

i) opis zasad zmiany statutu lub umowy spoétki Emitenta;

Zasady zmiany Statutu Spotki sg zgodne z tymi zawartymi w k.s.h. Statut Emitenta nie przewiduje w tym zakresie zadnych
odmiennych uregulowan od tych zawartych w w/w akcie prawnym.

j) sposéb dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw akcjonariuszy i sposobu ich
wykonywania, w szczegdlnosci zasady wynikajgce z regulaminu walnego zgromadzenia, jezeli taki regulamin zostat
uchwalony, o ile informacje w tym zakresie nie wynikajg wprost z przepisdéw prawa;

Walne Zgromadzenie dziata i obraduje w oparciu o ustawe z dnia 15 wrze$nia 2000 roku Kodeks Spétek Handlowych (Dz.U. nr
94, poz. 1037 z pdzn. zmianami), Statut Spdtki Rank Progress S.A. z dnia 26 czerwca 2015 roku oraz Regulamin Walnego
Zgromadzenia Rank Progress S.A. uchwalony uchwatg nr 2 Walnego Zgromadzenia z dnia 19 pazdziernika 2007 r. (z pézn. zm.)

Walne Zgromadzenie obraduje jako Zwyczajne Walne Zgromadzenie albo Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie. Walne
Zgromadzenia odbywajg sie w Legnicy lub w Warszawie. Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad lub inne organy spotki, ktére to
prawo przyznaja przepisy k.s.h.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwotywane jest przez Zarzad i odbywa sie w terminie 6 miesiecy po uptywie kazdego roku
obrotowego. Rada Nadzorcza moze zwota¢ Zwyczajne Walne Zgromadzenie, jezeli Zarzad nie zwota go w terminie
okreslonym w art. 395 k.s.h.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad lub Rada Nadzorcza w drodze podjecia uchwaty o zwotaniu
Zgromadzenia, jezeli zwotanie go uzna za zasadne.
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Akcjonariusze reprezentujacy co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe ogdlnej liczby gtoséw moga
zwotac¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie. Akcjonariusze wyznaczajg réwniez przewodniczgcego tego Zgromadzenia.

Akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego moga zgda¢ zwotania Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia i umieszczenia okreélonych spraw w porzadku obrad tego Zgromadzenia. Zadanie zwofanie
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia nalezy ztozy¢ Zarzgdowi na pismie lub w postaci elektronicznej. Jezeli w ciggu dwdch
tygodni od dnia przedstawienia zagdania Zarzgdowi Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie nie zostanie zwotane, sad rejestrowy
moze upowazni¢ akcjonariuszy wystepujacych z tym zadaniem do zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
akcjonariuszy wystepujacych z tym zadaniem.

Projekty Uchwat proponowanych przez Zarzad, do przyjecia przez Zgromadzenie oraz inne istotne materiaty powinny by¢
przedstawiane Akcjonariuszom wraz z uzasadnieniem i opinig Rady Nadzorczej przed Zgromadzeniem na stronie internetowej
Spétki oraz w siedzibie Spotki, nie pdzniej niz w terminie 26 dni przed dniem Walnego Zgromadzenia, tak, aby Akcjonariusze
mieli mozliwo$¢ zapoznania sie z nimi i ich oceny. Projekty Uchwat zgtaszane przez Akcjonariuszy powinny by¢ niezwtocznie
ogtaszane na stronie internetowej Spoétki z podaniem daty ich otrzymania i danymi Akcjonariusza, ktéry dany projekt uchwaty
przygotowat, nie pdzniej niz na 18 dni przed wyznaczonym terminem Walnego Zgromadzenia.

Uprawniony do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu moze uczestniczyé w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywac prawo
gtosu osobiscie lub przez Przedstawiciela. Prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu Spotki majg tylko osoby bedace
akcjonariuszami Spotki na szesnascie dni przed datg Walnego Zgromadzenia (dzien rejestracji uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu). Lista uprawnionych do udziatu w Walnym Zgromadzeniu zostanie sporzgdzona na podstawie wykazu
udostepnionego przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych i wytozona w siedzibie Spotki przez 3 dni powszednie
przypadajgce bezposrednio przed odbyciem Walnego Zgromadzenia, w godzinach 9.00-16.00. Akcjonariusz Spétki moze
zadac¢ przystania mu listy uprawnionych do udziatu w Walnym Zgromadzeniu nieodptatnie pocztg elektroniczng, podajac
adres na ktory lista powinna by¢ wystana.

Cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej powinni brac¢ udziat w Zgromadzeniu bez potrzeby otrzymania zaproszen. Nieobecnos¢
cztonka Zarzadu lub cztonka Rady Nadzorczej na Zgromadzeniu wymaga wyjasnienia, ktére powinno by¢ wyjasnione na
Zgromadzeniu. Kazdy Uczestnik Zgromadzenia moze zaprosi¢ na Walne Zgromadzenie nie wiecej niz dwie osoby majgce mu
stuzy¢ pomocg (np. ttumacza, prawnika).

Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub inny cztonek tej Rady, a w przypadku ich nieobecnosci
cztonek Zarzadu. Otwierajacy Zgromadzenie moze podejmowaé wszelkie decyzje porzadkowe niezbedne do rozpoczecia
obrad. Powinien takze doprowadzi¢ do niezwtocznego wyboru Przewodniczgcego Walnego Zgromadzenia. Kazdy uprawniony
do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu ma prawo kandydowac na Przewodniczgcego, jak rowniez zgtosi¢ do protokotu
kandydata na to stanowisko. Przewodniczacy niezwtocznie po wyborze, podpisuje liste obecnosci zawierajaca spis
Uczestnikdw Zgromadzenia z wyszczegdlnieniem akcji, jaka kazdy z nich posiada oraz ilosci gtoséw im przystugujacych.

moze przyja¢ proponowany porzadek obrad bez zmian, zmieni¢ kolejno$¢ spraw objetych porzadkiem obrad badz podjac
uchwate o usunieciu z porzadku obrad poszczegdlnych spraw. Powyzsze decyzje mogg zostaé podjete takze w trakcie
Zgromadzenia. Uchwata o skresleniu z porzadku obrad sprawy w nim umieszczonej moze zapasé jedynie w przypadku, gdy
przemawiajg za nig istotne i rzeczowe powody. Wniosek w takiej sprawie powinien zosta¢ szczegdlnie umotywowany.
Zgromadzenie nie moze podjg¢ uchwaty o usunieciu z porzadku obrad, badZz o zaniechaniu rozpatrywania sprawy
umieszczonej w porzadku obrad na wniosek Akcjonariuszy. Po przedstawieniu kazdej sprawy zamieszczonej w porzadku
obrad Przewodniczacy sporzadza liste osob zgtaszajacych sie do dyskusji, udzielajgc gtosu w kolejnosci zgtaszajacych sie
moéwcow. Gtos mozna zabiera¢ wytaczenie w sprawach objetych porzadkiem obrad w zakresie aktualnie rozpatrywanego
punktu tego porzadku.

Kazdy Akcjonariusz ma prawo wnoszenia podczas obrad Walnego Zgromadzenia propozycji zmian i uzupetnien do projektéw
uchwat objetych porzadkiem obrad Zgromadzenia oraz prawo do wnoszenia wtasnych projektéw uchwat dotyczacych spraw
objetych porzadkiem obrad Walnego Zgromadzenia — do czasu zamkniecia dyskusji nad punktem porzadku obrad
obejmujgcym projekt uchwaty, ktdrej taka propozycja dotyczy. Uchwaty Walnego Zgromadzenia powinny by¢ formutowane w
sposob jasny i rzeczowy. Gtosowanie nad uchwatami nastepuje po odczytaniu ich projektéw przez Przewodniczacego lub
osobe przez niego wskazang. Po podjeciu kazdej uchwaty Przewodniczacy ogtasza wyniki gtosowania i stwierdza, czy uchwata
zostata przyjeta.

Po wyczerpaniu porzgdku obrad Przewodniczacy zamyka Zgromadzenie. Z tg chwilg przestaje ono funkcjonowac jako organ
Spotki, zas obecni Uczestnicy Zgromadzenia nie moga waznie podejmowac uchwat.

k) sktad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszty w ciggu ostatniego roku obrotowego oraz opis dziatania organdéw
zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujgcych Emitenta oraz ich komitetéw;

Na dzien bilansowy 31 grudnia 2015 r. oraz na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania z dziatalnosci jedynym cztonkiem
Zarzadu byt Pan Jan Mroczka, petnigcy funkcje Prezesa Zarzgdu Rank Progress S.A.

W roku 2015 sktad Zarzadu Emitenta ulegt zmianie. W dniu 30 pazdziernika 2015 r. Pan Dariusz Domszy i Pan Mariusz
Kaczmarek ztozyli rezygnacje ze sprawowania odpowiednio funkcji Wiceprezesa Zarzadu oraz Cztonka Zarzadu. Ponadto od

- Rank Progress SA



SPRAWOZDANIE Z DZIAtALNOSCI GRUPY KAPITALOWE) ZA ROK ZAKONCZONY 31 GRUDNIA 2015 ROKU

tego dnia przestali takze petni¢ jakiekolwiek funkcje w Grupie Kapitatowej Emitenta. Zmiana zostata zarejestrowana
przez wtasciwy sad w dniu 20 listopada 2015 r.

Zarzad Spotki dziata na podstawie: przepiséw kodeksu spétek handlowych, Statutu Spotki, uchwat Walnego Zgromadzenia,
uchwat Rady Nadzorczej. Natomiast szczegdtowe zasady dziatania Zarzadu okresla regulamin Zarzadu, uchwalony przez
Zarzad zaakceptowany przez Rade Nadzorcza.

Zgodnie ze Statutem spotki Rank Progress S.A. Zarzgd moze liczy¢ od 2 do 5 cztonkdw, w tym Prezesa, powotywanych przez
Rade Nadzorczg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw na wspdlng 3-letnig kadencje. Cztonkowie Zarzagdu mogg by¢ powotywani
na kolejne kadencje.

Cztonkowie Zarzgdu moga by¢ zatrudniani przez Spétke na podstawie umowy o prace lub mogg zawiera¢ ze Spdtkg umowy
inne niz umowy o prace, a dotyczace Swiadczonych przez nich ustug. W kazdym przypadku zatrudnienie nastepuje na
podstawie uchwaty Rady Nadzorczej, ktéra jednoczesnie okresla wynagrodzenie danego cztonka Zarzadu.

Zarzad jest organem zarzadzajgco-wykonawczym Spotki, prowadzi sprawy Spoétki oraz kieruje catoksztattem jej dziatalnosci,
zarzgdza przedsiebiorstwem prowadzonym przez Spotke oraz reprezentuje jg na zewnatrz. Prawo do reprezentacji rozcigga
sie na wszystkie sprawy sadowe i pozasgdowe, z wyjatkiem tych, ktdre na mocy przepiséw szczegdlnych zostaty zastrzezone
do wytgcznej kompetencji innych organdw Spotki.

Do praw i obowigzkoéw Zarzgdu nalezy w szczegdlnosci:

= ustalanie terminu, porzadku obrad i zwotywanie Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy;

= skfadanie Walnemu Zgromadzeniu wnioskow, wraz z opinig Rady Nadzorczej, w sprawach objetych porzadkiem jego
obrad;

=  przedstawianie organom nadzorczym sprawozdania finansowego i pisemnego sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci w
okresie obrachunkowym oraz wniosku w sprawie podziatu zysku lub pokrycia strat;

=  uchwalanie Regulaminu Organizacyjnego Spotki oraz innych aktow wewnetrznych Spoétki regulujgcych tok pracy
przedsiebiorstwa Spotki, o ile uprawnienia te nie przystuguja innym organom Spotki;

. opracowywanie i uchwalanie planéw rocznych, wieloletnich i strategicznych Spotki;

= przygotowywanie raz na kwartat Planu Inwestycyjnego;

= wystawianie petnomocnictw i prokury;

= ustalanie terminéw wyptat dywidendy i ich ogtaszanie;

=  wystepowanie do Rady Nadzorczej z wnioskiem o zwotanie jej posiedzenia;

=  wystepowanie do Rady Nadzorczej z wnioskami o zatwierdzenie: Regulaminu Zarzadu, Regulaminu Organizacyjnego
Spotki, plandw rocznych, wieloletnich i strategicznych Spotki.

Kazdy cztonek zarzadu ma prawo i obowigzek prowadzenia bez uprzedniej uchwaty Zarzadu spraw, ktére nie przekraczaja
zakresu zwyktych czynnosci Spotki i pozostajg w granicach kompetencji przyznanych danemu cztonkowi Zarzadu.

Posiedzenia Zarzadu odbywajg sie w terminach uzaleznionych od biezgcych potrzeb. Posiedzenia zwyczajowo odbywajg sie w
siedzibie Spotki, jednak z waznego powodu posiedzenie moze odbyc¢ sie w innym miejscu kraju. Posiedzenie Zarzadu zwotuje
Prezes Zarzadu albo zastepujacy go cztonek Zarzadu z wtasnej inicjatywy albo na pisemne zgdanie choéby jednego cztonka
Zarzadu lub Przewodniczgcego Rady Nadzorcze;.

Sktad Rady Nadzorczej na dzien bilansowy 31 grudnia 2015 r. oraz na dzied sporzadzenia niniejszego sprawozdania z
dziatalnosci przedstawiat sie nastepujgco:

Rada Nadzorcza:

= Marcin Gutowski - przewodniczacy,

. Pawet Puterko - wiceprzewodniczacy,
= Andrzej Chetchowski - cztonek rady,

= Piotr Kowalski - cztonek rady,

= |eszek Styputkowki - cztonek rady.

Cztonkowie Rady Nadzorczej, panowie Mariusz Sawoniewski i Tomasz Janicki, zostali odwotani przez Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy spotki Rank Progress S.A. w dniu 26 czerwca 2015 r. Pan Pawet Puterko zostat wybrany na
Wiceprzewodniczgcego Rady Nadzorczej na posiedzeniu Rady Nadzorczej w dniu 29 pazdziernika 2015 r. Ww. zmiany zostaty
zarejestrowane przez wtasciwy sad w dniu 16 listopada 2015 r. Sktad powotanej Rady Nadzorczej nie ulegt zmianie po dniu
bilansowym do dnia zatwierdzenia sprawozdania przedmiotowego sprawozdania.

Zgodnie ze Statutem Spotki Rada Nadzorcza sktada sie z 5 do 9 cztonkdw, w tym Przewodniczgcego i Wiceprzewodniczacego.
Cztonkéw Rad Nadzorczych powotuje Walne Zgromadzenie na wspdlng trzyletnig kadencje. Rada Nadzorcza na swym
pierwszym posiedzeniu wybiera Przewodniczgcego i Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej, chyba ze uczyni to Walne
Zgromadzenie w uchwale powotujacej cztonkéw Rady Nadzorczej. Cztonkowie Rady Nadzorczej moga by¢ powotywani na
kolejne kadencje.
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Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzér nad dziatalnoscig Spotki we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci. Rada dziata na
podstawie Kodeksu spétek handlowych, innych obowigzujacych przepisdw, Statutu Spotki Rank Progress S.A. oraz Regulaminu
Rady Nadzorczej Rank Progress S.A.

Rada Nadzorcza podejmuje decyzje w formie uchwat na posiedzeniach zwotywanych przez Przewodniczacego Rady
Nadzorczej albo, w razie niemoznosci zwotania posiedzenia przez Przewodniczacego, przez Wiceprzewodniczacego Rady
Nadzorczej. Uprawniony zwotuje posiedzenie Rady Nadzorczej z wtasnej inicjatywy lub w terminie dwdch tygodni od dnia
otrzymania wniosku Zarzadu lub cztonka Rady Nadzorczej. Posiedzenia Rady Nadzorczej odbywajg sie w miare potrzeb, nie
rzadziej jednak niz raz w miesigcu. Kazdy cztonek Rady Nadzorczej ma prawo i obowigzek uczestniczenia w jej posiedzeniach.
Na posiedzenia Rady Nadzorczej moga by¢ zapraszani cztonkowie Zarzadu, z wytgczeniem posiedzernn bezposrednio
dotyczacych tych cztonkéow Zarzadu, w szczegdlnosci ich odwotania, odpowiedzialnosci i ustalenia wynagrodzenia. Uchwaty
Rady Nadzorczej mogg by¢ powziete jesli na posiedzeniu jest obecna co najmniej potowa jej cztonkéw. Uchwaty Rady
zapadajg bezwzgledna wiekszoscig gtosdw, a w przypadku réwnosci rozstrzyga gtos Przewodniczgcego Rady Nadzorczej.

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy w szczegdlnosci:

= ocena sprawozdan finansowych Spétki i sprawozdania Zarzadu, a takze wnioskow Zarzadu dotyczgcych podziatu
zysku albo pokrycia straty oraz sktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z wynikow
tej oceny,

= reprezentowanie Spotki w umowach i sporach z cztonkami Zarzadu,

= zawieszanie w czynnosciach, z waznych powoddw, poszczegdlnych cztonkdw Zarzadu oraz delegowanie cztonkdéw
Rady Nadzorczej do czasowego wykonywania czynnosci cztonkdéw Zarzadu nie mogacych sprawowaé swoich
czynnosci,

= zatwierdzanie regulaminu Zarzadu,

=  podejmowanie uchwat, o ktérych mowa w § 5.8.4 Statutu Spotki,

= wyrazanie zgody na zawarcie umowy lub wiekszej ilosci powigzanych ze sobg umdw powodujgcych przyjecie przez
Spotke zobowigzan o wartosci przekraczajgcej 5.000.000 PLN (stownie: pie¢ milionéw ztotych),

=  wyrazanie zgody na nabycie oraz na zbycie sktadnikow majatku trwatego tj.; wartosci niematerialnych i prawnych, o
wartosci przekraczajgcej 5.000.000 PLN (stownie: pie¢ miliony ztotych),

= nabycie i zbycie nieruchomosci, prawa uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci, o wartosci powyzej
5.000.000 PLN (stownie: pie¢ milionéw ztotych),

= wyrazanie zgody na wyptate akcjonariuszom Spétki zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy,

= wyznaczanie oraz zmiana biegtych rewidentéw badajgcych sprawozdania finansowe Spotki,

= wyrazanie zgody na nabycie akcji wtasnych przez Spotke w celu ich umorzenia,

= wyrazanie zgody na zawarcie przez cztonka Zarzadu jakiejkolwiek umowy lub uzyskanie jakiegokolwiek $wiadczenia
od Spotki i jakiekolwiek podmiotu powigzanego ze Spotka,

= wyrazenie zgody na zawarcie przez spotke istotnej umowy z podmiotem powigzanym ze Spodtka, cztonkiem Rady
Nadzorczej albo Zarzgdu oraz podmiotami z nimi powigzanymi,

= wyrazenie zgody na zawarcie przez Spotke uméw o subemisje akcji,

= wyrazenie zgody na powotanie przez Zarzad prokurenta,

= ustalanie wysokos$ci wynagrodzenia cztonkdw Zarzadu,

= wyrazanie zgody na zatrudnianie osob petnigcych funkcje kierownicze,

wyrazenie zgody na wyemitowanie przez Spotke warrantow subskrypcyjnych. W celu wykonania powyzszych czynnosci Rada
Nadzorcza moze bada¢ wszystkie dokumenty, zagda¢ od Zarzadu i pracownikow Spoétki sprawozdan i wyjasnien oraz
dokonywac rewizji majatku Spotki.

Wynagrodzenie cztonkdéw Rady Nadzorczej ustala Walne Zgromadzenie. Kazdy cztonek Rady Nadzorczej moze by¢ odwotany
przez uptywem kadencji przez Walne Zgromadzenie.

W dniu 1 sierpnia 2013 roku Rada Nadzorcza Emitenta powotata Komitet Audytu w nastepujacym sktadzie:
= Marcin Gutowski — Przewodniczacy Komitetu Audytu

= Tomasz Janicki — Cztonek Komitetu Audytu
= Pawet Puterko — Cztonek Komitetu Audytu

Cztonkiem Komitetu Audytu spetniajgcym warunki niezaleznosci i posiadajgcym kwalifikacje w dziedzinie rachunkowosci,
przewidziane w Ustawie jest Pan Marcin Gutowski.

Legnica, dnia 21 marca 2016 r.

Prezes Zofaqdu
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