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Informacje ogolne

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

Rank Progress S.A. (dalej: ,Emitent”, ,Spdtka”, ,jednostka/podmiot dominujacy”) to firma
inwestycyjno-deweloperska z siedzibg w Legnicy, dziatajaca na polskim rynku nieruchomosci.
Spoétka powstata w wyniku podjetej uchwaty wspdlnikdéw spotki Bartnicki, Mroczka E.F. RANK
PROGRESS Spoétka jawna w dniu 1 pazdziernika 2007 poprzez przeksztatcenie ze spotki jawnej w
spotke akcyjng. Spotka akcyjna zostata zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sadowym dnia 10
pazdziernika 2007 roku. Siedziba Spotki 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 przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy we
Wroctawiu pod numerem KRS 0000290520.

Na dzien 31 marca 2013 r. oraz na dzien przekazania raportu Rank Progress S.A. jest jednostkag
dominujaca w Grupie, nie posiada podmiotéw dominujacych wzgledem siebie.

Czas trwania jednostki dominujacej oraz jednostek wchodzacych w sktad Grupy jest
nieoznaczony, za wyjatkiem spotki E.F. Progress IV Sp. z o. o. Dnia 30 wrzesnia 2010 r. Sad
wihasciwy odrzucit zazalenie spoétki zaleznej E.F. Progress IV Sp. z 0. 0. 0 ogtoszeniu upadtosci z
mozliwoscig uktadu. W opinii Zarzadu zagrozenie kontynuacji dziatalnosci jednostki zaleznej E.F.
Progress IV Sp. z 0. o. jest aktualne.

Emitent specjalizuje sie w przygotowaniu i realizacji projektéw obejmujacych pozyskiwanie
atrakcyjnie zlokalizowanych gruntéow, a nastepnie w ich zabudowie obiektami handlowymi z
przeznaczeniem na wynajem lub sprzedaz. Rank Progress tworzy Grupe Kapitatowa obejmujaca
spotki celowe, poprzez ktdére realizowane sg poszczegolne projekty. Istotnym atutem Grupy
Kapitatowej Rank Progress jest réznorodnos$¢ posiadanych terendw, na ktére skitadajg sie
atrakcyjnie zlokalizowane grunty w obszarze catego kraju.

Do gtéwnych inwestycji realizowanych przez Rank Progress S.A. i jej Grupe Kapitatowg nalezg
wielkopowierzchniowe centra handlowo-ustugowe, parki handlowe oraz galerie handlowe
ulokowane w $redniej wielko$ci miastach. Po ukonczeniu obiekty te sg odsprzedawane lub
oddawane w najem.

Podstawowym przedmiotem dziatania jednostki dominujacej jest:

> rozbidrka i burzenie obiektéw budowlanych,

> wykonywanie rob6t ogélnobudowlanych,

> wykonywanie pozostatych robét budowlanych wykonczeniowych,
» wynajem nieruchomosci na wtasny rachunek,

zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek.

Y

Grupa Kapitatowa koncentruje swojg obecng i przysztg dziatalno$¢ na realizowaniu pieciu
kategorii projektow z zakresu rynku nieruchomosci:

wielkopowierzchniowe centra handlowo-ustugowe,

$rédmiejskie galerie handlowe,

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

wysoko rentowne krotkoterminowe projekty inwestycyjne;

budowa mini centréw handlowych.

VVVVYY

Od dnia 16 listopada 2012 r. Grupa Kapitatowa Rank Progress, poprzez zakup udziatéw w spodice
Rank Recycling Energy i podpisanie w styczniu 2013 r. umowy joint venture z Waste to Energy
Canada Inc. rozszerzyta swoja dziatalnos¢ o mozliwos¢ inwestowania w projekty z zakresu
ochrony $rodowiska i pozyskiwania nowych technologii ze szczegdlnym uwzglednieniem
termicznego przeksztatcenia odpadéw. Dziatalnos¢ ta bedzie prowadzona ostatecznie przez
podmiot, ktéry bedzie wspdtkontrolowany przez Grupe Kapitatowa.

Osobami posiadajacymi kontrole nad Emitentem oraz catgq Grupg Kapitatowg, poprzez
posiadanie wiekszosci akcji oraz gtoséw na Walnym Zgromadzeniu (bezposrednio i posrednio),
s Jan Mroczka petnigcy funkcje Prezesa Zarzadu Emitenta oraz Andrzej Bartnicki petnigcy
funkcje Przewodniczacego Rady Nadzorczej Emitenta. Liczba akcji oraz procentowy udziat w
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gtosach na Walnym Zgromadzeniu Spotki zostaty przedstawione dalszej czesci niniejszego
sprawozdania.

Kolejnym istotnym akcjonariuszem spétki Rank Progress S.A. jest Noble Funds Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. kaczna liczba akcji Spétki bedacych w posiadaniu funduszy
zarzadzanych przez Noble Funds i gtoséw z tych akcji wynosi wg. najlepszej wiedzy Spétki
2.932.434. Procentowy udziat w kapitale zaktadowym Spoétki wynosi obecnie 7,89%, natomiast
w ogdlnej liczbie gtoséw 5,49%.

Od 2010 r. akcje Rank Progress S.A. notowane sg Gietdzie Papieréw Wartosciowych w
Warszawie. Pierwsze notowania PDA miato miejsce w dniu 8 lipca 2010 r. Spdtka pozyskata
netto 47,5 min zt na dalsze inwestycje. Od kwietnia 2012 r. Rank Progress S.A. jest
uczestnikiem indeksu sWIG80 - indeksu gieldowego matych spétek notowanych na Gietdzie
Papierow Wartosciowych.

Ponizsze wykresy przedstawiajg ksztattowanie sie zmian zardwno WIG- DEWEL, jak i akcji Rank
Progress S.A. w I kw. 2013 r.

Zmiany wartosci akcji Rank Progress S.A. w I kwartale 2013 r.

7. Sty 21. Sty 4. Lut 18. Lut 4. Mar 18. Mar 1. Kwi

Notowania Rank Progress S.A. Notowania WIG-DEWE

1. Komentarz do osiagnietych wynikéw w I kwartale 2013 r.

W pierwszym kwartale 2013 roku Grupa Kapitatowa Rank Progress wypracowata 10,23 min zt
przychodéw ze sprzedazy produktow i ustug (bez uwzglednienia zmiany stanu produktow)
wobec 11,5 min zt osiggnietych w pierwszym kwartale roku 2012. Grupa jednoczesnie
odnotowata 0,2 min zt straty netto, podczas gdy przed rokiem w I kwartale wyniosta ona 25,2
min zt.

Wptyw na wyniki Rank Progress maja z reguty cztery gtowne czynniki: procedury
administracyjne w przypadku projektéw w poczatkowej fazie zaawansowania, pogoda i zwigzane
z nim tempo prac budowlanych, przeszacowania rzeczoznawcow oraz kurs euro.

Dominujacy wptyw na wynik netto w I kwartale 2013 roku miaty przeszacowania do wartosci
godziwej nieruchomosci inwestycyjnych juz funkcjonujacych jak i tych w fazie budowy. Zgodnie
z przyjetymi standardami rachunkowosci, wartos¢ tych nieruchomosci jest ujmowana w ich
wartosci rynkowej, a przeszacowanie do wartosci rynkowej nieruchomosci w budowie jest na
biezaco rozpoznawane w zysku wraz z postepem prac budowlanych. W czasie pierwszych trzech
miesiecy obecnego roku trwaty prace zwigzane z realizacjg obiektéw handlowych w Grudzigdzu,
Pile i Chojnicach. W zwigzku z wyjatkowo dtugg zima, obfitymi opadami $niegu i niskg
temperaturg panujacg w kraju przez duzg cze$¢ omawianego okresu, realizacja obiektow
przebiegata wolniej niz zaktadano pierwotnie. Dodatkowo, w przypadku parku handlowego w
Krosnie opdznienie spowodowane byly niezlezanymi od Spotki opdznieniami proceduralnymi.
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Réznice kursowe w pierwszym kwartale 2013 roku miaty ambiwalentny wptyw na zanotowany
wynik. Ostabienie sie ztotego w stosunku do euro pozytywnie odbito na wycenie nieruchomosci
oraz na wysokosci uzyskiwanych czynszéw z najmu, ktére praktycznie w catosci sg
denominowane we euro. Z drugiej strony aprecjacja euro zwiekszyta wysoko$¢ zobowigzan
Emitenta oraz koszty ich obstugi. W zwiazku z tym koszty finansowe zwiekszyty sie w
poréwnaniu z pierwszym kwartatem 2012 o okoto 78 proc. z 5,5 min zt do 9,8 min zt.

Do istotnych wydarzen w minionym kwartale nalezy zaliczy¢ podpisanie umowy o wspotpracy
joint venture z miedzynarodowym dostawcg technologii utylizacji odpadéw Waste to Energy
Canada. Wigze sie to z podjeciem aktywnosci Spoétki na polu odnawialnych zrédet energii. Spotka
zalezna Grupy Rank Recykling Energy bedzie zajmowal sie sprzedaza i wdrazaniem tej
technologii w Polsce oraz, w przysztosci, na Chorwacji. Zgodnie z umowg do wrzesnia br.
zostanie powotany do zycia wspdlny podmiot, ktéry bedzie rozwijat ten segment dziatalnosci
Grupy Rank Progress oraz partnera kanadyjskiego. Zarzad liczy na istotne efekty synergii
wynikajace z wysokich kompetencji Spotki w zakresie wspdtpracy z witadzami lokalnymi oraz w
postepowaniach administracyjnych. Jednoczesnie Zarzad ocenia, ze w zwigzku ze zmianami w
prawie, rynek ten posiada duzy potencjat, co pozytywnie wptynie na sytuacje i wyniki Grupy w
przysztoéci. Obecnie trwajg prace przygotowawcze zmierzajace do uruchomienia inwestycji na
poczatek w dwodch lokalizacjach. Zgodnie z zatozeniami budowa co najmniej jednej instalacji
powinna ruszyc¢ jeszcze w tym roku.

W ciagu I kwartatu 2013 roku Zarzad podejmowat intensywne dziatania zmierzajace do
uplasowania obligacji korporacyjnych serii D, w celu refinansowania obligacji serii C,
dokonczenia inwestycji w budowie, jako wktad wtasny w galerie, ktorych budowa jest
planowana, a takze wktad wiasny w inwestycje polegajacq na budowie zaktadu termicznego
przeksztatcania odpaddw. Zapisy na nie zakonczyly sie 10 maja 2013 r. Biorac pod uwage, ze
inwestorzy zadeklarowali objecie obligacji na kwote prawie 132 min zt, mozemy uznaé, ze ten
etap zakonczyt sie pomysinie. Emisja papieréw nastgpi w potowie czerwca, po ustanowieniu
zabezpieczen i zarejestrowaniu obligacji przez KDPW.

W nadchodzacych kwartatach Zarzad spodziewa sie pozytywnego wptywu wyceny do wartosci
godziwej nieruchomosci inwestycyjnych w budowie. Bedzie to efekt przyspieszenia prac nad
realizacjg inwestycji oraz rozpoczecia nowych buddéw. Na 2013 rok planowany jest tez
rozpoczecie budowy parku handlowego w Krosnie, galerii Aviator w Mielcu oraz minicentrum w
Olesnicy. Wedtug Zarzadu istnieje réwniez duze prawdopodobienstwo rozpoczecia w czwartym
kwartale 2013 roku budowy regionalnego centrum w Kielcach.

2. Kwartalne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy
Kapitalowej Rank Progress za okres 3 miesiecy zakonczony dnia 31 marca
2013 r. oraz kwartalna informacja finansowa Rank Progress S.A. za okres 3
miesiecy zakonczony 31 marca 2013 r.

Kwartalne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Rank Progress
za okres 3 miesiecy zakonczony 31 marca 2013 r. oraz kwartalna informacja finansowa Rank
Progress S.A. za okres 3 miesiecy zakonczony 31 marca 2013 r. stanowig odrebny dokument
zalaqczony do niniejszego raportu kwartalnego.

3. Wybrane dane finansowe, zawierajace podstawowe pozycje kwartalnego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego (réwniez przeliczone na euro)
przedstawiajace dane narastajaco za wszystkie kwartaty biezacego i
poprzedniego roku obrotowego, a w przypadku bilansu - na koniec biezacego
kwartatu i koniec poprzedniego roku obrotowego.
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WYBRANE SKONSOLIDOWANE w tys. PLN w tys. EUR

DANE FINANSOWE 01.01.2013- 01.01.2012- 01.01.2013- 01.01.2012-

31.03.2013 31.03.2012 31.03.2013 31.03.2012

Przychody ze sprzedazy i zréwnane z nimi 13 962 6 641 3345 1591
Zysk/strata na sprzedazy 626 (9 858) 150 (2 361)
Zysk/strata na dziatalnosci operacyjnej 10 280 (44 689) 2463 (10 704)
Zysk/strata brutto 796 (32 667) 191 (7 824)
Zysk/strata netto (176) (25 232) (42) (6 044)
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej (8 857) 10 427 (2122) 2 497
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej (19 246) 99 522 (4611) 23 838
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej 25999 (29 840) 6229 (7 147)
Przeptywy pieniezne razem (2 104) 80 109 (504) 19 188
31.03.2013 31.12.2012 31.03.2013 31.12.2012

Nieruchomosci inwestycyjne 661 264 628 911 158 296 153 836
Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy 2454 2 445 587 598
Aktywa razem 898 338 864 170 215 047 211 382
Zobowigzania dugoterminowe 272 134 260 002 65 144 63 598
Zobowigzania krétkoterminowe 165 730 143 517 39673 35105
Kapitat wiasny 460 474 460 651 110 230 112 678
Kapitat zaktadowy 3718 3718 890 909
Liczba akgji 37 183 550 37 183 550 37 183 550 37 183 550

Przeliczenia na euro dokonano na podstawie nastepujacych zasad:

> pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej wg $redniego kursu NBP obowigzujacego na
dzien bilansowy tj. na dzien 31 marca 2013 r. kurs 1 EUR = 4,1774 PLN, a na 31
grudnia 2012 r. kurs 1 EUR = 4,0882 PLN.

> pozycje sprawozdania z catkowitych dochodow oraz sprawozdania z przeptywu srodkow
pienieznych wg $redniego kursu stanowigcego srednig arytmetyczng s$rednich kursow
ogtaszanych przez NBP na koniec kazdego miesigca kalendarzowego danego okresu tj.
za okres 1 stycznia 2013 r. do 31 marca 2013 kurs 1 EUR = 4,1738 PLN, a za okres 1
stycznia 2012 r. do 31 marca 2012 r. kurs 1 EUR = 4,1750 PLN.

4. Opis organizacji Grupy Kapitatlowej Emitenta,

podlegajacych konsolidacji.

ze wskazaniem jednostek

Na dzien 31 marca 2013 r. oraz na dzien przekazania raportu Rank Progress S.A. jest jednostkq
dominujacq Grupy Kapitatowej Rank Progress i jest podmiotem dominujacym wobec 45
podmiotow - spétek celowych. Ponadto Rank Progress S.A. sprawuje wspoétkontrole w sposéb
posredni przez swoje spotki zalezne w jednostkach: NCT Inwestycje Swietokrzyskie I Sp. z o.0.
z siedziba w Legnicy, Progress XVII Sp. z 0.0. z siedzibg w Legnicy, Kullar Gobi Sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie oraz K.J. Inwestment S. Kullar i wspdlnicy Sp. j. z siedzibg w Warszawie.

Poszczegdlne projekty inwestycyjne sprowadzajace sie do wybudowania, a nastepnie
administrowania obiektami komercyjnymi (centra handlowe, $rédmiejskie galerii handlowe,
parki handlowe) realizowane sg przez jednostki zalezne, co zapewnia przejrzysto$¢ procesu i
minimalizuje ryzyko inwestycyjne.

Oproécz podmiotéw, o ktérych mowa powyzej oraz podmiotdw posiadajacych akcje w kapitale
akcyjnym Emitenta, Emitent nie jest powigzany kapitatowo z zadnymi innymi podmiotami.
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Schemat Grupy Kapitatowej Rank Progress na dzien 31 marca 2013 r. przedstawia sie

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Emitenta za I kw. 2013 r.

nastepujgco:

RANK PROGRESS S.A.

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

E.F. Progress |l Sp. z 0.0.

100% udziatow

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

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

Progress X Sp. z 0.0.
100% udziatéw

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

Progress IX Sp. z 0.0.
100% udziatéw

E.F. Progress XII Sp. z 0.0.

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

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

99,78% udziatéw; 0,22% udziatow

E.F. Progress VIl Sp. z 0.0.

posiada Progress X Sp. z 0.0.

(dawniej Rank-Pellene Sp. z 0.0.)
100% udziatow

Progress Il Sp. z 0.0.
100% udziatéw

Progress XI Sp. z 0.0.
100% udziatow

Progress Il Sp. z 0.0.
100% udziatow

Progress XVII Sp. z 0.0.
50% udziatow

K.J. Investment S. Kullar i
Wspélnicy Sp. j.
50% praw i obowigzkéw

Kullar Gobi Sp. z 0.0.
50% udziatéw

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

E.F. Progress XI Sp. z 0.0. (dawniej
Garissa Investments )
100% udziatéw

Rank Prosper Skarzysko Kamienna
Sp.zo.0.
100% udziatéw

Rank Recycling Energy Sp. z 0.0.
100% udziatéw

Progress IV Sp. z0.0.
100% udziatéw

Progress XIl Sp. z 0.0.
100% udziatow

Progress XX Sp. z 0.0.
100% udziatéw

NCT Inwestycje Swigtokrzyskie |
Sp.zo.0.
50% udziatéw

Progress Xlll Sp. zo.0.
100% udziatow

Gemar Umech Sp. z 0.0.
100% udziatow

Progress VIl Sp. z 0.0.
100% udziatéw

Progress VIl Sp. z 0.0.
100% udziatow

Progress XIV Sp. z 0.0.
100% udziatow

Progress XVISp.zo.0.
100% udziatéw

Progress XVIII Sp. z 0.0.
100% udziatéw

Progress XIX Sp.zo.0.
100% udziatéw

Progress XXI Sp. zo.0.
100% udziatéw

Progress XXII Sp.z 0.0.
100% udziatéw

Progress XIX Sp. z 0.0. spétka
komandytowo-akcyjna 99,9%
akeji, 0,1% akcji Progress XIX Sp. z

Rank Recycling Dtugoszyn Sp. z
o.o.
100% udziatéw

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

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

E.F. Progress XI Sp. z 0.0. spétka
komandytowo-akcyjna
99,9% akcji, 0,1% akcji E.F.
Progress XI Sp. z 0.0.

Progress XIV Sp. z 0.0. spétka
komandytowo-akcyjna
99,95% akcji, 0,05 % akcji Progress
XIVSp.zo.0.

Progress XV Sp. z 0.0. spétka
komandytowo-akcyjna
99,9% akgji, 0,1% akcji Progress XV
Sp.zo.0.

Progress XVIII Sp. z 0.0. spétka
komandytowo-akcyjna
99,9% akcji, 0,1% akcji Progress
XVIII Sp. z 0.0.

Progress XV Sp. z0.0.
100% udziatéw

Progress XXI Sp. z 0.0. Grudzigdz

SKA 7SS 21V SP. 20.0. 3
99,9 % akeji, 0,1% akeji Progress 99,9 % akci, 0,1% akeji Progress
XIV Sp. 2 0.0
XXISp. zo.0

Progress XIV Sp. z 0.0. Galeria SKA

——

Progress XXl Sp. z 0.0. Chojnice SKA
(dawniej: Progress XIV Sp. z 0.0.
Chojnice SKA, d: E.F. Progress VIIl Sp.z
0.0.)

99,9 % akji, 0,1% akcji Progress XXIII

Progress XIV Sp. z 0.0. Miejsce
Piastowe SKA (dawniej E.F.
Progress IX Sp.z 0. 0.)
99,91 % akcji, 0,09% akcji Progress
XIVSp.zo.o.

ProgressV Sp. z 0.0.
99,99% udziatéw, 0,01% udziatow
ProgressXIV Sp. z 0. 0.
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Podstawowym przedmiotem dziatalnosci spdétek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej jest
budowa i wynajem nieruchomosci oraz handel nieruchomosciami. Jedynie spétki Rank Recycling
Energy Sp. z 0. o. oraz Rank Recycling Dtugoszyn Sp. z 0. 0. zajmujg sie projektami z zakresu
rozwoju zaktaddéw utylizacji odpadow komunalnych.

Wszystkie sprawozdania finansowe spotek, z wyjatkiem sprawozdania NCT Inwestycje
Swietokrzyskie I Sp. z 0.0. oraz Progress XVII Sp. z 0.0. zostaty skonsolidowane metoda petna.

Sprawozdania finansowe spotek NCT Inwestycje Swietokrzyskie I Sp. z 0.0. oraz Progress XVII
Sp. z 0.0. jako jednostek wspdtkontrolowanych zostaty skonsolidowane metodq proporcjonalng
ze wzgledu na brak mozliwosci samodzielnej kontroli tych spétek przez Grupe Kapitatowa. Spotki
Kullar Gobi Sp. z 0.0. oraz KJ Investment S. Kullar i Wspdlnicy Sp. j. ze wzgledu na planowang
sprzedaz w ciqggu 1 roku obrotowego sa wykazywane w sprawozdaniu finansowym w aktywach
przeznaczonych do sprzedazy.

Wszystkie spotki zalezne i wspoéizalezne za wyjatkiem spoétek E.F. Progress XI Sp. z o.0.
(dawniej Garissa Sp. z 0.0.) oraz Gemar-Umech Sp. z 0.0. zostaty zatozone lub wspoéizatozone
przez jednostke dominujaca lub jej jednostke zalezna.

W sktad Grupy, oprécz jednostki dominujacej, w okresie objetym skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym wchodzity nastepujace spotki zalezne:

Udziat Udziat Udziat

Lp. Nazwa jednostki Siedziba Grupy na Grupy na Grupy na
dzien dzien dzien
1 | E.F. Progress I Sp. z o.0. Warszawa 100% 100% 100%
2 | E.F. Progress II Sp. z o.0. Legnica 100% 100% 100%
3 | E.F. Progress III Sp. z 0.0. Warszawa 100% 100% 100%
4 | E.F. Progress IV Sp. z o0.0. Legnica - - 100%
5 | E.F. Progress V Sp. z 0.0. Legnica 100% 100% 100%
6 | E.F. Progress VI Sp. z o.0. Legnica 100% 100% 100%
7 | E.F. Progress VII Sp. z o.0. Warszawa 100% 100% 100%
8 | E.F. Progress X Sp. z 0.0. Legnica 100% 100% 100%
9 | Progress II Sp. z 0.0. Legnica 100% 100% 100%
10 | Progress III Sp. z 0.0. Legnica 100% 100% 100%
11 | Progress IV Sp. z o.0. Legnica 100% 100% 100%
12 | Progress V Sp. z 0.0. Warszawa 100% 100% 100%
13 | Progress VII Sp. z o.0. Legnica 100% 100% 100%
14 | Progress VIII Sp. z o.0. Legnica 100% 100% 100%
15 | Progress IX Sp. z 0.0. Legnica 100% 100% 100%
16 | Progress X Sp. z 0.0. Legnica 100% 100% 100%
17 | Progress XI Sp. z 0.0. Warszawa 100% 100% 100%
18 | Progress XII Sp. z 0.0. Warszawa 100% 100% 100%
19 | Progress XIII Sp. z o.0. Warszawa 100% 100% 100%
20 | Progress XIV Sp. z o.0. Legnica 100% 100% 100%
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21 | Progress XV Sp. z 0.0. Legnica 100% 100% 100%
22 | Progress XVI Sp. z o.0. Legnica 100% 100% 100%
23 | Progress XVII Sp. z o.0. Legnica 50% 50% 50%
24 | Progress XVIII Sp. z o.0. Legnica 100% 100% 100%
25 | Progress XIX Sp. z 0.0. Legnica 100% 100% 100%
26 | Progress XX Sp. z o.0. Legnica 100% 100% 100%
27 | Progress XXI Sp. z o.0. Legnica 100% 100% -
28 | Progress XXII Sp. z o.0. Legnica 100% 100% -
29 | Progress XXIII Sp. z o.0. Legnica 100% 100% -
30 | Progress XXIV Sp. z o.0. Legnica 100% 100% -
31 | HIT Zarzad Majatkiem Polska Legnica 1 Sp. Legnica - 100% 100%
z 0.0. w likwidacji
32 | Rank Miller Jelenia Géra Sp. z o.0. Legnica 100% 100% 100%
33 | Rank Prosper Skarzysko Kamienna Sp. z Legnica 100% 100% 100%
0.0
34 | Colin Holdings Limited Nikozja, - 100% 100%
Cvbr
35 | E.F. Progress XII Sp. z 0.0. (dawniej Rank- Legnica 100% 100% 50%
Pellene Sp. z o.o;)
36 | NCT Inwestycje Swietokrzyskie I Sp. z o.o0. Legnica 50% 50% 50%
37 | E.F. Progress XI Sp. z 0.0. (dawniej Garissa Legnica 100% 100% 100%
Investments Sp. z 0.0.)
38 | E.F. Progress XI Sp. z 0.0.- SKA Warszawa 100% 100% -
39 | Progress XIV Sp. z 0.0.- SKA Legnica 100% 100% -
40 | Progress XV Sp. z 0.0.- SKA Legnica 100% 100% -
41 | Progress XVIII Sp. z 0.0.- SKA Legnica 100% 100% -
42 | Progress XIX Sp. z 0.0.- SKA Legnica 100% 100% -
43 | Progress XIV Sp. z 0.0. Galeria SKA Legnica 100% 100% -
44 | Progress XIV Sp. z 0.0. Miejsce Piastowe Legnica 100% 100% -
SKA (dawnie E.F. Progerss IX Sp. z 0.0.)
Progress XXI Sp. z 0.0. Grudzigdz SKA ) . .
45 | (dawniej Progress XIV Sp. z 0.0. Grudziadz Legnica 100% 100% -
SKA)
Progress XXIII Sp. z 0.0. Chojnice SKA .
46 L 100% 100% -
(dawniej E.F. Progress VIII Sp. z 0.0.) <gnica ° ?
47 | Gemar Umech Sp. z o.0. Legnica 100% 100% -
48 | Rank Recycling Energy Sp. z o.0. Legnica 100% 100% -
49 | Rank Recycling Dtugoszyn Sp. z o.0. Legnica 100% 100% -

Data sporzadzenia - 15.05.2013 r.
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5. Wskazanie skutkéw zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w
wyniku potaczenia jednostek gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek
Grupy Kapitatlowej Emitenta, inwestycji dlugoterminowych, podziatu,
restrukturyzacji i zaniechania dzialalnosci.

W I kwartale 2013 roku miaty miejsce nastepujace zdarzenia, ktére wptynety na strukture Grupy
Kapitatowej:

> Spotka HIT Zarzad Majatkiem Polska Legnica 1 Sp. z 0.0. w likwidacji zostata wykreslona
ostatecznie z KRS w dniu 8 stycznia 2013 r.

> W dniu 13 grudnia 2012 r. jednostka posrednio zalezna Progress XIV Sp. z o.o0.
Grudzigdz S.K.A. podjefta uchwate o zmianie nazwy na Progress XXI Sp. z 0.0. Grudzigdz
S.K.A., zmiana zostata zarejestrowana przez Sad wiasciwy w dniu 16 stycznia 2013r.

> W dniu 24 stycznia 2013 r. jednostka posrednio zalezna Progress XIV Sp. z o.o.
Chojnice S.K.A. podjeta uchwate o zmianie nazwy na Progress XXIII Sp. z 0.0. Chojnice
S.K.A., zmiana zostata zarejestrowana przez Sad wiasciwy w dniu 26 lutego 2013r.

> W lutym 2013 r. szereg spotek bezposrednio i posrednio zaleznych podjeto uchwaty o
zmianie siedziby spétek z Legnicy na Warszawe, cze$¢ uchwat nie zostala
zarejestrowana we wiasciwym do dnia 31 marca 2013 roku. Po dniu 31 marca 2013
roku do dnia publikacji niniejszego srddrocznego skrdéconego sprawozdania finansowego
zostaly zarejestrowane nowe siedziby w Warszawie spotek: Progress XIV Sp. z o.0. -
S.K.A., Progress III Sp. z 0.0., Progress XIV Sp. z 0.0. Miejsce Piastowe S.K.A., Progress
XV Sp. z 0.0.- S.K.A., E.F. Progress VI Sp. z 0.0., Progress XV Sp. z 0.0., Progress XIV
Sp. z 0.0., Progress X sp. z 0.0., E.F. Progress V Sp. z 0.0. Po dniu bilansowym spdtka
posrednio zalezna Progress XXIII Sp. z 0.0. Chojnice S.K.A. podjeta uchwate o zmianie
siedziby na Warszawe, zmiana zostata zarejestrowana we wiasciwym Sadzie.

> W dniu 26 marca 2013 roku jednostka dominujgca sprzedata 100% udziatow spoiki
zaleznej Colin Holdings Limited z siedzibg w Nikozji Panu Janowi Mroczce - Prezesowi
jednostki dominujacej - za cene 4 tys. zi.

Po dniu bilansowym w strukturze Emitenta nie odnotowano zmian w strukturze Grupy
Kapitatowej.

W okresie objetym przedmiotowym sprawozdaniem nie miato miejsca potaczenie jednostki
dominujacej z innym podmiotem gospodarczym.

Poza zdarzeniami opisanymi powyzej nie wystgpity jakiekolwiek inne zdarzenia majace wptyw na
strukture Grupy Kapitatowej Emitenta.

6. Stanowisko zarzadu odnosnie do mozliwoséci zrealizowania wczesniej
publikowanych prognoz wynikow na dany rok, w $wietle wynikéw
zaprezentowanych w raporcie kwartalnym w stosunku do wynikéow
prognozowanych.

W dniu 23 sierpnia 2012 r. raportem 41/2012 Spétka opublikowata prognoze skonsolidowanych
prognoz finansowych na rok 2013. Zgodnie z nimi Emitent szacowat osiagniecie
skonsolidowanych wynikéw na poziomie przedstawionym ponizej:

> przychody netto ze sprzedazy (bez zmiany stanu produktéw): 48.050 tys. PLN,
» zysk netto: 108.000 tys. PLN.

Zarzad Rank Progress S.A. podtrzymuje zaprezentowane w raporcie stanowisko.
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7. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez
podmioty zalezne co najmniej 5% ogoélnej liczby gtosé6w na walnym
zgromadzeniu Emitenta na dzien przekazania raportu kwartalnego wraz ze
wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego
udziatlu w kapitale zakiadowym, liczby gloséw z nich wynikajacych i ich
procentowego udziatu w ogolnej liczbie gtloso6w na walnym zgromadzeniu oraz
wskazanie zmian w strukturze wlasnosci znacznych pakietow akcji Emitenta w
okresie od przekazania poprzedniego raportu okresowego za rok 2012.

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

. . Liczba posiadanych Warto$é nominalna . L Udziat % w Udziat %
Akcjonariusz e . Liczba gtosow N L
akcji akcji (zt) kapitale gltoséw
Elsoria Trading Limited 9 860 091 986 009 16 931 056 26,52% 31,69%
Clarriford Limited 9 812 839 981 284 15 026 553 26,39% 28,12%
Noble Funds TFI S.A. 2 932 434 293 243 2932 434 7,89% 5,49%
Colin Holdings Limited 1857 253 185 725 3714 506 4,99% 6,95%

Pan Jan Mroczka, Prezes Zarzadu Rank Progress S.A. jest wiascicielem 100% udziatéw w spotce
Clarriford Limited i Colin Holdings Limited, natomiast pan Andrzej Bartnicki jest wtascicielem
100% udziatow w spotce Elsoria Trading Limited. Wymienione spétki majg swojg siedzibe w
Nikozji na Cyprze.

W poroéwnaniu do poprzedniego raportu okresowego przekazanego dnia 21 marca 2013 r.
nastgpita zmiana w posiadaniu akcji Emitenta przez spétke Clarriford Limited, w ktoérej Pan Jan
Mroczka posiada 100% udziatow. W dniu 25 marca 2013 r. Clarriford Limited sprzedata w
transakcji pakietowej na rynku regulowanym GPW 1.500.000 akcji zwyktych na okaziciela spotki
Rank Progress S.A. po cenie 9,87 PLN za akcje. Przed dokonaniem transakcji spotka Clarriford
Limited posiadata 11.312.839 akcji Emitenta stanowigcych 30,42% kapitatu zaktadowego
dajacych prawo do 16.526.553 gtosow na Walnym Zgromadzeniu (30,93% w ogodlnej liczbie
gtoséw).

Nastepnie dnia 24 kwietnia 2013 r. MB Progress Capital Limited z siedzibg w Nikozji (Cypr)
wykonata dyspozycje przelania tacznie 3.714.505 akcji serii A na rzecz spotki Elsoria Trading
Limited z siedzibg w Nikozji (Cypr) w ilosci 1.857.252 akcji oraz na rzecz Colin Holdings Limited
z siedzibg w Nikozji (Cypr) w ilosci 1.857.253 akcji. Akcje przeniesione do spotek Elsoria Trading
Limited oraz Colin Holdings Limited posiadajg uprzywilejowanie co do gtosu w ten sposéb, ze na
jedna akcje przypadaja dwa gtosy. Przelanie akcji zostato dokonane w wykonaniu umowy
darowizny zawartej na Cyprze. W wyniku przeprowadzonych operacji MB Progress przestata by¢
akcjonariuszem Emitenta i nie posiada zadnych akcji Spétki. Przed wykonaniem transakcji
spotka MB Progress posiadata 3.714.505 akcji serii A (9,99% kapitatu zaktadowego) dajacych
prawo do 7.429.010 gtosdw na Walnym Zgromadzeniu (13,90% ogdlnej liczby gtoséw).

W wyniku przekazania 1.857.252 akcji Rank Progress S.A. od MB Progress Capital Limited,
spotka Elsoria Trading Limited obecnie posiada 9.860.091 akcji zapewniajacych 26,52% udziatu
w kapitale zaktadowym Emitenta dajacych prawo do 16.931.056 gtosow na Walnym
Zgromadzeniu (31,69% w ogdlnej liczbie gtoséw). Przed dokonaniem transakcji, spotka Elsoria
Trading Limited posiadata 8.002.839 akcji Emitenta stanowigcych 21,52% kapitatu zaktadowego
dajacych prawo do 13.216.552 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu (24,73% w ogdlnej liczbie
gtosow).

Do znaczacych akcjonariuszy, w wyniku przekazania 1.857.253 akcji Rank Progress S.A. od MB
Progress Capital dofaczyta spétka Colin Holdings Limited z siedzibq w Nikozji (Cypr), ktdrej
jedynym wiascicielem jest Prezes Zarzadu Rank Progress Jan Mroczka. Obecnie Colin Holdings
Limited posiada 1.857.253 akcji (4,99 % udziatu w kapitale zaktadowym Emitenta) dajacych
prawo do 3.714.506 gtosow na Walnym Zgromadzeniu (6,95% w ogdlnej liczbie gtoséw). Przed
dokonaniem transakcji, spétka Colin Holdings Limited nie posiadata akcji Emitenta.

Dodatkowo Prezes Zarzadu Rank Progress S.A. Jan Mroczka oraz Przewodniczacy Rady
Nadzorczej Rank Progress S.A. Andrzej Bartnicki sq bezposrednimi wilascicielami akcji Emitenta.
Informacja ta zostata opisana w punkcie kolejnym.
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Akcjonariat na dzien przekazania niniejszego raportu przedstawia sie nastepujaco:
2,84%

f HJan Mroczka
/ ;" \ u Clarriford Limited (Cypr)
28,54% f 26,39% | | Colin Holdings Limited (Cypr)
H Andrzej Bartnicki
H Elsoria Trading Limited (Cypr)
\ 0,
7‘8@’4'%6 i Noble Funds TFI S.A.

u Pozostali
2,84%

4

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

Stan posiadania bezposrednio akcji Rank Progress S.A. przez osoby zarzadzajace i nadzorujace
na dzien przekazania raportu kwartalnego przedstawia ponizsza tabela i nie zmienit sie on wg
najlepszej wiedzy Emitenta w stosunku do ostatniego raportu okresowego przygotowanego za
rok 2012, a przekazanego w dniu 21 marca 2013 roku:

Akcjonariusz Petniona funkcja . Liczba . Wartosc¢ _|:|ominalna LiczI’:a Udzia.l % Udziaf %
posiadanych akcji akcji (zt) glosow w kapitale glosow

Zarzad Rank Progress S.A.
Jan Mroczka Prezes Zarzadu 1054 514 105 451 2 109 028 2,84% 3,95%
Dariusz Domszy Wiceprezes Zarzadu 5000 500 5000 0,01% 0,01%
Mariusz Kaczmarek Cztonek Zarzadu 5000 500 5000 0,01% 0,01%
Rada Nadzorcza Rank Progress S.A.
Andrzej Bartnicki Przewodniczacy RN 1054 514 105451 109 028 2,84% 3,95%
Jakub Gorski Wiceprzewodniczacy RN 5000 500 5000 0,01% 0,01%
Pawet Puterko Cztonek RN - - - - -
tukasz Kurdys Cztonek RN - - - - -
Piotr Kowalski Cztonek RN 3000 300 3000 0,01% 0,01%

Panowie Jan Mroczka i Andrzej Bartnicki sq takze posrednio wtascicielami akcji Emitenta, co
zostato opisane w punkcie poprzednim niniejszego raportu.

Dariusz Domszy, Wiceprezes Zarzadu Rank Progress S.A. jest posrednim akcjonariuszem Rank
Progress S.A., poprzez spotke Dermsten Trade Limited z siedzibg na Cyprze, nad ktdrg sprawuje
kontrole. Ilo$¢ akcji Rank Progress S.A. bedacych w posiadaniu Dermsten Trade Limited nie
zmienita sie od dnia przekazania ostatniego raportu okresowego i na dzien przekazania
niniejszego raportu kwartalnego spotka ta posiada 259.840 sztuk akcji serii B Emitenta, ktére
stanowig 0,70% kapitatu zaktadowego i 0,49% gtoséw na WZA.

9. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem wiasciwym dla
postepowania arbitrazowego Iub organem administracji publicznej, =z
uwzglednieniem wymaganych informaciji.

W zakresie postepowan dotyczacych zobowigzan lub wierzytelnosci Emitenta lub jednostki od
niego zaleznej, ktorych warto$¢ odrebnie lub tacznie wynosi co najmniej 10% kapitatéw
wiasnych Emitenta, na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania toczyty sie nastepujace
sprawy.
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Postepowanie w sprawie interpretacji podatkowych dot. sprzedazy obiektow
handlowych

W roku 2011 spotki zalezne Progress III Sp. z o0o. oraz Progress IX Sp. z o0.0. wystapity do
Ministra Finansdw z wnioskiem o interpretacje przepiséw ustawy o podatku od towardw i ustug.
Whnioski o interpretacje zostaty ztozone w zwigzku z planowanymi transakcjami sprzedazy dwéch
nieruchomosci handlowych: Parku Handlowego Twierdza II w Klodzku oraz Galerii Twierdza w
Zamosciu i dotyczyty kwestii opodatkowania obu transakcji podatkiem VAT badz ich zwolnienia z
tego podatku. Rowniez kupujacy ztozyli w tym samym czasie wnioski o interpretacje dotyczaca
prawa do odliczenia podatku VAT od nabywanych nieruchomosci, gdyby transakcje miaty zostac
opodatkowane tym podatkiem. Obie transakcje sprzedazy wspomnianych nieruchomosci doszty
juz do skutku, o czym Emitent informowat w raportach biezacych, a na podstawie otrzymanych
interpretacji podatkowych zostaty w wiekszej czesci zwolnione z podatku VAT. Otrzymane
interpretacje nie byly zgodne ze stanowiskiem wnioskujacych i w przypadku braku ztozenia
wezwania do usuniecia naruszenia prawa mogtyby doprowadzi¢ do negatywnych skutkéw w
postaci koniecznosci zwrotu podatku VAT odliczonego od wydatkéw inwestycyjnych poniesionych
na zakup i budowe tych nieruchomosci. Pomimo ztozonych w obu przypadkach wezwan do
usuniecia naruszenia prawa zaréwno przez sprzedajacych jak i kupujacych, Minister Finanséw
nie stwierdzit podstaw do zmiany lub uchylenia wydanych interpretacji. W konsekwencji wszyscy
wnioskujacy ztozyli do Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego we Wroctawiu (WSA) skargi na
interpretacje wydane przez Ministra Finanséw. W pierwszym kwartale 2012 r. odbyly sie
rozprawy przed WSA we Wroctawiu w sprawie obu skarg wniesionych przed spotki zalezne oraz
kupujacych i w obu przypadkach, zgodnie z intencjami skarzacych, sad uchylit zaskarzone
interpretacje. W celu zabezpieczenia interesow spotek zaleznych, obie spétki zalezne wniosty
kasacje do NSA od wyroku WSA, aby do momentu rozstrzygniecia ksztattu interpretacji dla
kupujacych, pozostawac caty czas w stanie ochrony przed negatywnymi skutkami podatkowymi
(tj. przed naliczeniem odsetek od zalegtosci podatkowej) jakie daja uprzednio otrzymane
interpretacje. Do dnia dzisiejszego zarowno kupujacy Galerie Twierdza w Zamosciu jak i Park
Handlowy Twierdza II w Klodzku otrzymali pozytywne interpretacje, ktdre sg zadowalajace
rowniez dla sprzedajacego. W konsekwencji Progress IX Sp. z o.0. jak i Progress III Sp. z o.0.
skorygowaty swoje rozliczenia VAT i otrzymaty ptatno$é podatku VAT od kupujacych, co
umozliwito im rozliczenie catej transakcji sprzedazy nieruchomosci zgodnie z intencjami stron,
tj. transakcja zostata opodatkowana podatkiem VAT. Jednakze w dniu 18 marca 2013 r.
Progress IX Sp. z 0.0., pomimo ochrony jaka daje wydana pierwotnie interpretacja podatkowa,
otrzymata postanowienie z Dolnos$laskiego Urzedu Skarbowego, z ktérego wynikato, ze urzad
skarbowy naliczyt odsetki w wysokosci 5.244 tys. zt od zaptaconego w dniu 28 lutego 2013 r.
podatku VAT. W tej sprawie toczy sie rowniez postepowanie kontrolne prowadzone przez
Dolnoslaski Urzad Skarbowy. Zarzad podejmuje wszelkie mozliwe kroki w celu wyjasnienia
sprawy i jest przekonany, iz dziatanie urzedu skarbowego jest nieprawidtowe. Kwota naliczonych
odsetek nie zostata ujeta jako zobowigzanie na dzien 31 marca 2013 r. gdyz Zarzad stoi na
stanowisku, iz nie sq one nalezne.

Postepowanie w sprawie kontroli skarbowych

W roku 2011 m.in. rozliczenia podatku CIT za rok 2009 spétki zaleznej od Emitenta E.F.
Progress V Sp. z 0.0. podlegaty kontroli przeprowadzonej przez Urzad Kontroli Skarbowej we
Wroctawiu, ktdry stwierdzit iz zastgpienie kredytu budowlanego w PLN stuzgcego budowie Galerii
Twierdza w Ktodzku przez kredyt inwestycyjny w EUR nastgpito na podstawie powszechnie
rozumianego przewalutowania (tj. zmiany waluty kredytu). Spotka zalezna nie zgodzita sie ze
stanowiskiem UKS, przede wszystkim 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 kontraktu terminowego, spotka otrzymata srodki w PLN, ktore postuzyty sptacie kredytu
budowlanego w PLN. Argumenty przedstawione przez spdétke w postepowaniu przed organami
skarbowymi zostaty wpierw odrzucone przez UKS a nastepnie przez Izbe Skarbowa, wobec
czego spoétka zaskarzyta w grudniu 2012 r. decyzje Izby Skarbowej do Wojewddzkiego Sadu
Administracyjnego we Wroctawiu. W listopadzie 2012 r., po otrzymaniu wykonywalnej decyzji
Izby Skarbowej, spétka uregulowata zalegto$¢ podatkowg za rok 2009 w wysokosci 640 tys. zt
plus odsetki. Do dnia dzisiejszego rozprawa przed WSA jeszcze sie nie odbyta. Zarzad Emitenta
stoi na stanowisku, iz rozliczenie dla celow podatku CIT transakcji zastgpienia kredytu
budowlanego przez kredyt inwestycyjny przy wykorzystaniu kontraktu terminowego na sprzedaz
waluty EUR w roku 2009 zostato przeprowadzone zgodnie z przepisami podatkowymi przez
spotke zalezng i w konsekwencji na dalszym etapie odwotawczym przed organami sgdowymi jest
w stanie obroni¢ swoje stanowisko. Dodatkowo Emitent wskazuje, ze podobna transakcja
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zastgpienia kredytu budowlanego w PLN zaciggnietego przez Emitenta i stuzgacego budowie
Galerii Piastdw w Legnicy przez kredyt inwestycyjny w EUR przy wykorzystaniu kontraktow
terminowych typu forward na sprzedaz waluty EUR miata miejsce w roku 2009. Rozliczenie dla
celéw podatku CIT transakcji zastapienia kredytu budowlanego przez kredyt inwestycyjny
zostato przeprowadzone tak samo jak w przypadku wyzej wymienionej spétki zaleznej. W
grudniu 2012 r. UKS we Wroctawiu wszczat u Emitenta m.in. kontrole rozliczenia podatku CIT za
rok 2009. W lutym 2013 r. Emitent otrzymat protokét z kontroli UKS, ktéry wyrazat stanowisko
kontrolujacych tozsame do stanowiska wyrazonego w przypadku kontroli wyzej wspomnianej
spotki zaleznej. Emitent w lutym 2013 r. ztozyt zastrzezenia do protokotu UKS jednak uwaza, ze
dziatania organdéw skarbowych bedg zmierzaty do wydania negatywnej decyzji dla Emitenta co
spowoduje zakonczenie sporu na etapie organdw sadowych. Emitent nie jest w stanie
przewidzie¢ terminu zakonczenia sporu, a strata zwigzana ze sprzedazg EUR w ramach
kontraktow terminowych, ktorg kwestionuje UKS jako koszt uzyskania przychodu w roku 2009
wyniosta 24 min zt. Potencjalna zalegto$¢ podatkowa wraz z odsetkami na dziern 31 marca 2013
r. nie powinna przekracza¢ kwoty 7 min zt.

Postepowanie w sprawie powdédztwa o zaptate

Powod - Dariusz Obuchowicz wystgpit w roku 2011 z zezwoleniem do préby ugodowej, ktora
rozpatrywana jest przez Sad Rejonowy w Legnicy oraz w roku 2012 z powddztwem o zaptate
(m.in. tytutem odszkodowania) przed Sadem Okregowym w Zamoséciu. Powdd domaga sie
kwoty 15 min. zt. Obie sprawy sa w toku. W ocenie Zarzadu Emitenta roszczenia powoda sg w
petni bezzasadne, wysokos¢ dochodzonego odszkodowania catkowicie oderwana od
jakichkolwiek podstaw prawnych i faktycznych, ponadto w toku postepowania przed Sadem
Okregowym w Zamosciu pozwany wytoczyt powodztwo wzajemne o zaptate kwoty 242.187 zt.
tytutem niezaptaconego czynszu najmu. Sprawa w toku.

Ponizej Emitent przedstawia sprawy, ktore co do meritum nie dotycza bezposrednio majatku
Emitenta ani jego spotek zaleznych, jednak negatywny ich sutek moze spowodowac straty
przewyzszajace 10% kapitatow wtasnych Emitenta.

Postepowanie w sprawie pozwolenia na budowe obiektu handlowego w Chojnicach

W dniu 8 sierpnia 2012 r. spdtka zalezna od Emitenta Progress XXIII Sp. z 0.0. Chojnice S.K.A.
(dawniej E.F. Progress VIII Sp. z 0.0.) otrzymata decyzje pozwolenia na budowe Centrum
Handlowego Brama Pomorza. Budowa tego obiektu jest zlokalizowana na przedmiesciach
Chojnic. W dniu 21 sierpnia 2012 r. nastepujace podmioty (nie bedace stronami postepowania
w przedmiocie wydania pozwolenia na budowe), powotujac sie na przepis art. 28 ust. 2 ustawy z
dnia 7 lipca 1994 r. Prawo budowlane, wniosty odwotania od decyzji o pozwoleniu na budowe,
w ramach ktérych zadaty uznania ich za strony tego postepowania: Burmistrz miasta Chojnice,
Zwigzek Kupiectwa Polskiego w Chojnicach, Bor Tuchola Spoétka z o. o. S.K.A, Hurtownia
Artykutdw Spozywczych Bogumita i Jerzy Ryduchowscy spotka jawna w Lipienicach, Hubert
Harsz zam. w Chojnicach oraz Pan Tadeusz Szypryt. Postepowania wywotane odwotaniami ww.
podmiotéw zakonczyty decyzje Wojewody Pomorskiego o ich umorzeniu, ktére potwierdzity
prawidtowos¢ postepowania przeprowadzonego przez Staroste Chojnickiego w przedmiocie
pozwolenia na budowe. W jednym przypadku, Prokurator Prokuratury Okregowej w Stupsku
wstqpit do postepowania odwotawczego dotyczgcego decyzji Wojewody Pomorskiego, ktérego
efektem byto nie uznanie Hurtowni Artykutdw Spozywczych Bogumita i Jerzy Ryduchowscy
spétka jawna w Lipienicach za strone postepowania w przedmiocie ww. pozwolenia na budowe.
Na skutek skargi Prokuratora Prokuratury Okregowej w Stupsku, wyrokiem z dnia 6 lutego 2013
r. Wojewodzki Sad Administracyjny w Gdansku uchylit decyzje Wojewody Pomorskiego z dnia 25
pazdziernika 2012 r. w przedmiocie umorzenia postepowania odwotawczego. Jednak wyrok ten
nie jest prawomocny i inwestor pismem z dnia 28 marca 2013 r ztozyt skarge do Naczelnego
Sadu Administracyjnego. Ponadto pismem z dnia 4 lutego 2013 r. Starosta Chojnicki powiadomit
Pomorskiego Wojewddzkiego Inspektora Nadzoru Budowlanego w Gdansku, iz decyzja
zatwierdzajaca projekt budowlany i udzielajaca pozwolenia na budowe znajduje sie w obiegu
prawnym, a ponadto na wniosek inwestora przekazat zaswiadczenie datowane 22 kwietnia 2013
r., iz decyzja udzielajaca pozwolenie na budowe Centrum Handlowego Brama Pomorza stata sie
ostateczna i podlega wykonaniu. Zarzad uwaza, ze dysponuje ostatecznym pozwoleniem na
budowe i kontynuuje budowe obiektu handlowego, przy czym nie widzi w tej chwili realnego
zagrozenia zakonczenia tej budowy zgodnie z planem.

Postepowanie w sprawie Miejscowego Planu Zagospodarowania Przestrzennego
obowiazujacego dla inwestycji w Chojnicach

W miedzyczasie, przedmiotem zaskarzenia Hurtowni Artykutdw Spozywczych Bogumita i Jerzy
Ryduchowscy spétka jawna w Lipienicach, byt rowniez plan miejscowy obowigzujacy na obszarze
realizacji inwestycji pn. Centrum Handlowe Brama Pomorza w Chojnicach. Na skutek skargi ww.
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spotki do Wojewodzkiego Sadu Administracyjnego w Gdansku Sad ten wyrokiem z dnia 31 maja
2012 r. (sygn. akt II SA/Gd 31/12) stwierdzit niewaznos$¢ uchwaty Rady Gminy w Chojnicach w
przedmiocie planu miejscowego. Nade wszystko wskazac nalezy, ze przyczyng uniewaznienia
planu miejscowego nie byto bynajmniej przeznaczenie terenu, na jakim jest realizowana
inwestycja, czy zasady jego zagospodarowania, umozliwiajace budowe obiektéw handlowych o
powierzchni sprzedazy powyzej 2000 m?, lecz wzgledy stricte formalne - zta skala podktadu
geodezyjnego, na ktérym zostat sporzadzony rysunek planu miejscowego oraz niewtasciwe
opisane szczegdétowe zasady i warunki scalania i podziatu nieruchomosci objetych planem.
Wobec oddalenia przez Naczelny Sad Administracyjny w Warszawie skargi Rady Gminy Chojnice
od ww. wyroku WSA w Gdansku, miejscowy plan zagospodarowania przestrzennego, bedacy
podstawg wydawania pozwolenia na budowe, przestat obowigzywaé. W dniu 7 lutego 2013 r.
Rada Gminy Chojnice uchwatg Nr XXXI/387/2013 uchwalita nowy miejscowy plan
zagospodarowania przestrzennego terenu pod ustugi, w tym budowe obiektéw handlowych o
powierzchni sprzedazy powyzej 2000 m2 obreb Pawtdowko gm. Chojnice, ktéry uwzglednit
wszystkie zalecenia wyroku WSA w Gdansku z dnia 31 maja 2012 r. Przedmiotowy MPZP zostat
opublikowany w Dzienniku Urzedowym Wojewddztwa Pomorskiego pod pozycjg 1106 w dniu 26
lutego 2013 r. Podkresli¢ nalezy, ze ani wyrok Naczelnego Sadu Administracyjnego w Warszawie
z dnia 24 stycznia 2013 r., w ktorym prawomocnie uniewazniono miejscowy plan
zagospodarowania przestrzennego, ani wyrok Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego w
Gdansku z dnia 6 lutego 2013 r., ktory uchylit Decyzje Wojewody Pomorskiego z dnia 25
pazdziernika 2012 r., nie moze by¢ podstawg do wstrzymania prowadzonej inwestycji- budowa
Centrum Handlowego ,,Brama Pomorza”. Pismem z dnia 22 lutego 2013 r. Zastepca Prokuratora
Okregowego Prokuratury Okregowej w Stupsku zgtosit udziat w postepowaniu o stwierdzenie
niewaznosci decyzji Starosty Chojnickiego z dnia 8 sierpnia 2012 r. zatwierdzajacej projekt
budowlany i udzielajacej pozwolenia na budowe oraz na podstawie art.159 §1 KPA wniost o
wstrzymanie przedmiotowej decyzji. Wojewoda Pomorski udzielit Prokuratorowi Okregowemu w
Stupsku odpowiedzi, ze inwestor przygotowuje skarge na wyrok WSA w przedmiocie uchylenia
decyzji Wojewody umarzajacej postepowanie w zakresie nie uznania za strone Hurtowni
Artykutéw Spozywczych Bogumita i Jerzy Ryduchowscy spotka jawna w Lipienicach i do tego
czasu Wojewoda Pomorski nie bedzie podejmowat zadnego postepowania administracyjnego w
przedmiocie uniewaznienia decyzji Starosty Chojnickiego z dnia 8 sierpnia 2012 r.
zatwierdzajacej projekt budowlany i udzielajaqcej pozwolenia na budowe Centrum Handlowego
Brama Pomorza.

Postepowanie w sprawie pozwolenia na budowe obiektu handlowego w Miejscu
Piastowym k. Krosna

W dniu 16 stycznia 2013 r. spo6tka zalezna od Emitenta Progress XXI Sp. z 0.0. Miejsce Piastowe
S.K.A. (dawniej E.F. Progress IX Sp. z 0.0.) otrzymata pozwolenie na budowe Centrum
Handlowego w Miejscu Piastowym. W dniu 4 lutego 2013 r. zostato ztozone przez osobe trzecig
odwotanie w sprawie pozwolenia na budowe inwestycji. Po rozpatrzeniu odwofania, pozwolenie
na budowe zostato cofniete do ponownego rozpatrzenia. W tej chwili trwa procedura ponownego
wydania pozwolenia na budowe przez starostwo.

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

10. Informacje o zawarciu przez Emitenta lub jednostke zalezna jednej lub wielu
transakcji z podmiotami powiazanymi, jezeli pojedynczo lub lacznie sa one
istotne i zostaly zawarte na innych warunkach niz rynkowe.

W I kwartale 2013 r. do dnia sporzadzenia niniejszego raportu kwartalnego Emitent, jak réwniez
zadna z jego jednostek zaleznych nie zawieraty transakcji z jednostkami powigzanymi, ktérych
warto$¢ pojedynczg lub tgczng mozna uznaé za istotng i jednoczesnie zostatyby zawarte na
warunkach innych niz rynkowe.

Istotng informacja jest informacja na temat podpisania umowy znaczacej dotyczacej
przedwstepnej umowy sprzedazy Centrum Handlowego ,Galeria Swidnicka” w Swidnicy za cene
25 min EUR. Umowa zostata zawarta w dniu 27 marca 2013 r. pomiedzy jednostka zalezng
Emitenta spotka Progress XI Sp. z 0.0. z siedzibg w Legnicy (,Sprzedajacy”), a spétka Elsoria
Polska I Sp. z 0.0. w organizacji z siedzibg w Legnicy (,,Kupujacy”) nalezaca do Pana Andrzeja
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Bartnickiego- Przewodniczacego Rady Nadzorczej Rank Progress S.A., przy udziale Emitenta
jako trzeciej strony umowy.

Szczegoty zawartej umowy Emitent przekazat w dniu 28 marca 2013 r. raportem biezacym.
Przyrzeczona umowa sprzedazy zostanie podpisana po spetnieniu szeregu warunkéow w terminie
do dnia 30 wrzesnia 2013 r.

11. Informacje o udzieleniu przez Emitenta lub przez jednostke od niego zaleznag
poreczen kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji - facznie jednemu
podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, jezeli taczna wartosé
istniejacych poreczen lub gwarancji stanowi rownowarto$¢ co najmniej 10%
kapitatéw wiasnych Emitenta.

W I kwartale 2013 roku zaréwno Emitent jak i zadna z jego jednostek zaleznych nie udzielity
zadnych poreczen ani gwarancji spetniajacych przedstawiony warunek.

12. Inne informacje, ktére zdaniem Emitenta sa istotne dla oceny jego sytuacji
kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz
informacje, ktore sa istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowiazan przez
Grupe Kapitalowa Emitenta.

Istotnym warunkiem majgcym wptyw na dziatalno$¢ Emitenta i jego Grupy Kapitatowej bedzie
realizacja programu emisji obligacji uchwalonego przez Zarzad po dniu bilansowym, w dniu 8
maja 2013 r., o ktérym Emitent informowat raportem biezgcym 21/2013. Wczes$niej, w dniu 15
kwietnia br. Emitent podjat uchwate w sprawie emisji, uchylong uchwatg w dniu 8 maja 2013 r.
Przedmiotem emisji jest do 150.000 nie majacych formy dokumentu, zabezpieczonych obligacji
na okaziciela serii D o wartosci nominalnej i cenie emisyjnej 1.000 zt. Celem emisji jest wykup
obligacji serii C, dokonczenie inwestycji w obecnie budowane galerie handlowe oraz jako wktad
wiasny w galerie, ktérych budowa jest planowana w przysztosci, a takze wkiad wilasny w
inwestycje polegajacg na budowie zaktadu termicznego przeksztatcania odpadéw komunalnych.
W dniu 13 maja 2013 r. Emitent zostat poinformowany przez dom maklerski organizujacy zapisy
o0 zapisach na obligacje serii D na faczng kwote 131 750 tys. zi. Emisja obligacji dojdzie do
skutku po ustanowieniu wymagalnych zabezpieczen oraz po zarejestrowaniu obligacji przez
KDPW. Grupa Kapitalowa dostosuje swoje plany inwestycyjne adekwatnie do posiadanych
Srodkdw. Nalezy zauwazy¢, iz Grupa nie ma probleméw z pozyskiwaniem finansowania
projektowego na poszczegdlne nieruchomosci, z wyjatkiem inwestycji w Chojnicach, gdzie banki
jeszcze rozwazajq udzielenie finansowania w kontekscie zaskarzonej decyzji o pozwoleniu na
budowe.

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 centréw handlowych wielkopowierzchniowych
jak réwniez srédmiejskich galerii, ktére sg budowane z materiatdw wysokiej jakosci, bezpieczne
i zapewniajgce wysoki komfort osobom w nich zatrudnionym i odwiedzajgcym. Dlatego gtéwnym
kierunkiem prowadzonych przez Spoétke prac rozwojowych jest pozyskiwanie najlepszych
lokalizacji, gromadzenie banku ziemi i przebudowa istniejgcych obiektéw zmieniajgc ich
dotychczasowy charakter w nowoczesne centra handlu i rozrywki z zachowaniem architektury
miejsca, w ktdrym sie znajdujg. W najblizszej przysziosci Grupa Kapitatowa planuje realizacje
centrow handlowych do ktérych m. in. naleza:

Park handlowy w Grudzigdzu - termin oddania do uzytkowania II kw. 2013 r.

Park handlowy w Krosnie - termin oddania do uzytkowania IV kw. 2013 r.

Centrum Handlowe w Chojnicach - termin oddania do uzytkowania IV kw. 2013 r.

Mini galeria handlowa w Olesnicy - termin oddania do uzytkowania I kw. 2014 r.

Galeria handlowa w Mielcu - termin oddania do uzytkowania IV kw. 2014 r.

Galeria handlowa w Pile — termin oddania do uzytkowania IV kw. 2014 r.

Centrum Handlowe w Olsztynie - termin oddania do uzytkowania II kw. 2015 r.

Centrum Handlowe w Kielcach - termin oddania do uzytkowania II kw. 2015 r. (inwestycja
realizowana w ramach podmiotu wspétzaleznego).

VVVYVYVYVYVYYVY
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» Galeria handlowa w Wejherowie - termin oddania do uzytkowania II kw. 2015 r.
» Centrum Handlowe w Duchnowie pod Warszawg - termin oddania do uzytkowania IV kw.
2015 .

Trwajace spowolnienie gospodarcze opdznito plany ekspansji w docelowych lokalizacjach, gdzie
Grupa upatruje swoje szanse i przewage konkurencyjng tj. w miejscowosciach matych i sredniej
wielkosci. Trzeba jednak zaznaczy¢, ze pozytywne prognozy gospodarcze dla Polski, ale rowniez
Europy, spore zainteresowanie ze strony partneréw branzowych nowymi obiektami handlowymi,
rosnace zainteresowanie ze strony funduszy inwestycyjnych dziatajacych w Polsce jak i
rozpoczynajacych dziatalno$¢ daje podstawe do wiary w petne powodzenie projektéw
realizowanych przez Spoétke i jej Grupe Kapitatowa.

W latach przysztych Grupa Kapitatowa nadal zamierza realizowa¢ swojg dotychczasowq strategie
inwestycyjna zaréwno przez siebie jak i spotki celowe. Wraz z partnerami biznesowymi,
jednostka dominujaca bedzie realizowata wysoko rentowne krotkoterminowe projekty
inwestycyjne, ktore zapewniajg wprawdzie jednorazowe wptywy s$rodkow, ale o znacznej
wielkosci, ktére bedq przeznaczane na dalsze inwestycje prowadzone w ramach spotek celowych
jako wkfad wiasny. Natomiast spotki celowe bedq realizowaty budowy, a nastepnie zarzadzaty
dtugoterminowymi inwestycjami w nieruchomosci tj. centrami i galeriami handlowymi.

Rownoczesnie Rank Progress dywersyfikuje dziatalno$é, przymierzajac sie do rozpoczecia
inwestycji w miastach ponizej 50 tys. mieszkancow. Firma wytypowata 81 lokalizacji pod mini
centra handlowe w catej Polsce, taczace funkcje retail parku i galerii handlowej. Zarzad
deklaruje, iz rocznie Grupa Kapitalowa Rank Progress moze otwiera¢ od 4 do 10 takich
obiektéw. Pierwszy z tego typu obiektow bedzie realizowany w 2013 r. Bedzie to centrum w
Olesnicy k. Wroctawia.

Ponadto od dnia 16 listopada 2012 r. Rank Progress S.A. posiada 100% udziatéw w spoétce Rank
Recycling Energy Sp. z o.0. (,RRE"”) z siedzibg w Legnicy. Spoétka RRE zajmuje sie
inwestowaniem w projekty z zakresu ochrony srodowiska i pozyskiwaniem nowych technologii
ze szczeg6lnym uwzglednieniem termicznego przeksztatcenia odpadéw. RRE obecnie
wspotpracuje z Waste to Energy Canada Inc. (,WtEC”) dostawca technologii i rozwigzan
wykorzystywanych w obrdbce cieplnej odpaddw, umozliwiajacej utylizacje odpadow
komunalnych i przemystowych, w ramach ktdérych odpady sg przetwarzane do postaci popiotu
oraz energii cieplnej i elektrycznej. Pozwala to lokalizowac tego typu zaktady na terenach o
populacji nie przekraczajgcej 150 tys. mieszkancéow. W dniu 30 stycznia 2013 r. Rank Progress
S.A. podpisat z WtEC umowe joint venture okreslajacq forme wspodtpracy, a takze dziatania
spotki holdingowej oraz spétek celowych kazdorazowo powotywanych do realizacji pojedynczych
projektow obejmujacych projektowanie i budowanie zaktaddw energetycznych, a w dalszym
etapie - zarzadzanie nimi. W ocenie Zarzadu Rank Progress S.A. gospodarka odpadami na
rynku polskim stwarza mozliwos$¢ efektywnego rozwoju spoétkom, stad decyzja Emitenta o
wejsciu w nowy obszar dziatalnosci. W dniu 19 Iutego 2013 r. miedzy jednostka zalezng
Emitenta spotka Rank Recycling Energy Sp. z 0.0. z siedzibq w Legnicy (,Kupujacy”), a spotka
Drogopol Invest Sp. z o0.0. z siedzibq w Katowicach (,Sprzedajacy”) zostata zawarta
przedwstepna umowa sprzedazy nieruchomosci gruntowej na terenie Gérnego Slaska o obszarze
14,89 ha, zakupionej za kwote 20.845.860 zt. w celu realizacji budowy stacji utylizacji odpadéw
komunalnych oraz sktadowiska na odpady komunalne i przemystowe.

Biorac pod uwage stabilng sytuacje ptynnosciowa Emitenta i zamierzone w najblizszej
przysztosci plany, Emitent nie spodziewa sie istotnych probleméw zwigzanych z mozliwoscig
realizacji zobowigzan przez Grupe Kapitalowg Rank Progress. Strategia inwestycyjna bedzie
realizowana z poszanowaniem dostepnych $rodkdéw finansowych oraz zrédet finansowania
zewnetrznego.

13. Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie emitenta beda miaty wplyw na
osiagniete przez niego wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu.

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

>  katwos¢ pozyskiwania, struktura oraz koszt finansowania dtuznego. W ciggu 2013 r. Grupa
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planuje rozpoczecie budowy co najmniej 3 obiektow handlowych, a takze zamierza w
ramach jednostki joint venture rozpocza¢ budowe przynajmniej 1 zaktadu utylizacji
odpadédw komunalnych. Inwestycje te zamierza finansowaé przy udziale kredytéw
bankowych oraz srodkéw pochodzacych z emisji obligacji i sprzedazy przynajmniej jednego
obiektu handlowego. Dostepnos¢ finansowania bankowego oraz jego koszt uzalezniony jest
w duzej mierze od kosztéw 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. Pogtebiajaca sie zapas¢ na rynku
budowlanym, przedtuzajacy sie kryzys dtuzny strefy euro oraz oczekiwane spadki wydatkow
gospodarstw indywidualnych mogg znaczaco utrudni¢ pozyskanie kredytéw bankowych o
strukturze i kosztach planowanych przez Grupe, co moze negatywnie wptynaé na zyski
realizowane na poszczegdélnych przedsiewzieciach jak i na terminowosci ich realizacji.
Emisja obligacji z kolei wigze sie z apetytem funduszy inwestycyjnych oraz inwestoréw
indywidualnych na inwestycje w te instrumenty emitowane przez branze dewelopersko-
inwestycyjng. Istotne wptywy do tych do tych funduszy ostatnimi czasy moga Swiadczy¢
jednak o wiekszej mozliwosci uplasowania emisji obligacji obecnie niz w latach poprzednich.

> Tendencje kryzysowe w strefie euro moga oddziatywaé negatywnie na sytuacje
makroekonomiczng w Polsce. Fundusze inwestycyjne mogg zaczaé szukac bezpiecznych
inwestycji na dojrzatych rynkach, a omija¢ kraje takie jak Polska, wcigz postrzegana jako
rynek wschodzacy, co moze przetozy¢ sie zarowno na mozliwo$¢ sprzedazy gotowych
obiektéw handlowych jak i stopy kapitalizacji oraz stopy dyskontowe, ktére odzwierciedlajg
ich zyskownosc.

»  Wahania kursu PLN wobec EUR. Ostabienie ztotego wobec euro korzystnie wptywa na wyniki
osiggane przez Grupe Kapitatowg, a w szczegdlnosci ma pozytywny wptyw na wysokosé
przychoddw z najmu, ktore prawie w catosci sg denominowane w euro oraz wzrost wartosci
nieruchomosci komercyjnych, ktérych warto$¢ ustalana jest w oparciu o zdyskontowane
przeptywy w euro.

> Zmiany w przepisach podatkowych. Obecnie Rada Ministréw pracuje m.in. nad projektem
zmiany przepisow ustawy o podatku dochodowym od o0séb fizycznych oraz ustawy o
podatku dochodowym od os6b prawnych. Planowane zmiany m.in. zmierzajg do objecia
podatkiem dochodowym dochoddéw osigganych przez spotki komandytowo-akcyjne na
zasadach podobnych do opodatkowania os6b 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 wspdlnikéw.
Wejscie w zycie niekorzystnych zmian do przepisow podatkowych dotyczacych przede
wszystkim opodatkowania spotek komandytowo-akcyjnych moze spowodowac zmniejszenie
zysku netto jaki Grupa planowata osiggna¢ w roku 2014 i latach nastepnych.

» Tendencje kryzysowe w budownictwie. W przeciggu ostatniego roku szereg firm
budowlanych, w tym powaznych graczy na rynku polskim, bylo zmuszonych ogtosic¢
upadto$¢ lub boryka sie z klopotami finansowymi. Dalsza, negatywna tendencja,
szczegdlnie w kontekscie planowanego zakonczenia szeregu powaznych projektéw
infrastrukturalnych, moze negatywnie wptyngé na mozliwos¢ utrzymania ptynnosci przez
generalnych wykonawcéw oraz ich podwykonawcéw. W konsekwencji Grupa jest narazona
na ryzyko niewywigzania sie przez generalnych wykonawcéw z umdéw budowlanych, w tym
przede wszystkim na ryzyko opdznienia prac budowlanych mogace z kolei wptynaé
negatywne na terminy oddania poszczegolnych obiektéw do uzytkowania i w konsekwencji
narazi¢ Grupe na ewentualng utrate najemcow lub kary.

> Popyt ze strony inwestordw. Utrzymujacy sie popyt na nieruchomosci moze umozliwic
sprzedaz niektérych aktywow posiadanych przez Spotke wczesniej niz zaplanowano i z
wiekszym zyskiem oraz pozytywnie wptynac¢ na stopy kapitalizacji, a co za tym idzie na
wyzsze zyski z przeszacowania nieruchomosci inwestycyjnych. Z drugiej strony, wzmozony
popyt moze negatywnie wptyngé na cene zakupu gruntéow, ktére sg skupowane zaréwno
pod przyszte inwestycje, jak i do obrotu, oraz na nasilenie dziatan konkurencji w
lokalizacjach zabezpieczonych przez Grupe Kapitatowa.

>  Wozrost inflacji. Moze to znalez¢ odzwierciedlenie w stopach procentowych, ktérych wzrost
moze negatywnie wptynac na obcigzenia odsetkowe.

> Nasilenie konkurencji. Stopniowe nasycanie sie rynku komercyjnych nieruchomosci
handlowych nasila walke konkurencyjng pomiedzy firmami z branzy skutkiem czego sa
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rosngce ceny gruntdw, malejace czynsze najmu i w konsekwencji obnizone rentownosci
projektéw inwestycyjnych.

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

Problemy finansowe kontrahentdw Grupy, w szczegdlnosci dotyczy to najemcéw
nieruchomosci komercyjnych, a takze firm wykonawczych odpowiedzialnych za realizacje
poszczegdlnych projektéw inwestycyjnych.

Ryzyko zwigzane ze wzrostem kosztow operacyjnych i innych kosztéw. Koszty te mogg
wzrosngé przy réwnoczesnym braku odpowiedniego wzrostu przychodéw. W celu
ograniczenia ryzyka zwigzanego ze wzrostem kosztow finansowania Grupa na biezgco
monitoruje sytuacje rynkowg, swoich odbiorcow produktéw i ustug oraz podejmuje
adekwatne dziatania prowadzace do terminowego regulowania swoich wierzytelnosci.
Ryzyko wzrostu innych kosztéw znajdujacych sie pod kontrolg Grupy w tym ustug
podwykonawcow jest ograniczane m.in. poprzez stosowanie procedur przetargowych.

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

Ryzyko zwigzane z zaleznoscig Grupy od wykonawcow robot budowlanych. Grupa realizujac
swoje inwestycje powierza ich wykonanie wyspecjalizowanym firmom budowlanym. Grupa
sprawuje biezacy nadzér nad wykonaniem robdt budowlanych. Jednakze nie jest w stanie
zapewni¢, ze zakontraktowane prace zostang wykonane przez wykonawcéw w sposdb
prawidtowy i zgodny z terminem. Opdznienia realizacji inwestycji mogg przyczyni¢ sie do
wzrostu kosztow ich realizacji. Polityka stosowana przez Grupe polega na ograniczaniu ryzyk
poprzez zawieranie umow o deneralne wykonawstwo wytacznie z renomowanymi
wykonawcami robdét budowlanych.

Dostepnosc¢ atrakcyjnie zlokalizowanych nieruchomosci gruntowych pod przyszte inwestycje.
Emitent jednoczes$nie poszukuje gotowych projektéw inwestycyjnych, ktére mogtyby
skompensowac¢ ewentualne negatywne skutki przesuniecia w czasie planowanych budow,
wobec ktdérych procedury administracyjne ulegty wydtuzeniu. W celu ograniczenia
powyzszego ryzyka Grupa stworzyta bank ziemi pod przyszie projekty inwestycyjne i
deweloperskie oraz rozwineta wewnetrzny dziat ekspansji, zajmujacy sie pozyskiwaniem
nieruchomosci. Nie mozna takze wykluczyé, iz w trakcie realizacji projektu Grupa nie
natknie sie na nieprzewidziane czynniki, ktéore moga spowodowac opdznienie lub zwiekszyc
koszt przygotowania gruntu np. wody gruntowe, niestabilno$¢ dolnych warstw gruntu i
zwigzang z tym koniecznos¢ jego wymiany, uksztattowanie terenu czy znaleziska
archeologiczne.

Czynnikiem zewnetrznym mogacym miec¢ wptyw dla rozwoju dziatalnosci zaktadéw utylizacji,
sq procedury administracyjne wyptywajace z ustaw z zakresu ochrony S$rodowiska, a w
szczegoblnosci uzyskanie decyzji o uwarunkowaniach s$rodowiskowych, ktére wymagajq
szerokich konsultacji ze wszystkimi stronami mogacymi mie¢ wptyw na wydanie zgody
$rodowiskowej. Ponadto ustawodawca zapewnit szeroki udziat spoteczenstwa w wyborze
lokalizacji, co moze wywota¢ protesty mieszkancow.

Wewnetrzne czynniki istotne dla rozwoju Grupy Kapitatowej, mogace mie¢ wptyw na osiagany
wynik finansowy:

>

Scisle okreélona strategia rozwoju i kategoria produktowa. Grupa stara sie wykorzystaé
swoje doswiadczenie na rynku nieruchomosci komercyjnych, a ewentualna dywersyfikacja
produktowa musi by¢ szczegodlnie rozwazana, tym bardziej, ze Grupa w chwili obecnej nie
posiada odpowiednich kompetencji w przypadku realizacji projektéw o innej charakterystyce
niz centra i galerie handlowe.
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>

Okreslona strategia rozwoju dziatalnosci nowej spotki zaleznej Emitenta Rank Recyckling
Energy polegajacej na inwestowaniu w projekty z zakresu ochrony $rodowiska i
pozyskiwaniu nowych technologii ze szczegdélnym uwzglednieniem termicznego
przeksztatcenia odpadow.

Doswiadczenie kadry wiascicielskiej i zarzadzajacej. Grupa =zatrudnia wysokiej rangi
specjalistow w zakresie ekspansji, prowadzenia procedur administracyjnych zwigzanych z
nieruchomosciami, z zakresu nadzorowania buddow, pozyskiwania finansowania,
komercjalizacji obiektéw i kilku innych. Ich odejscie z Grupy moze wigza¢ sie z
tymczasowym negatywnym wptywem na jej dziatalnosc.

Ugruntowana pozycja w branzy, poparta wieloma realizacjami oraz dobra ocena kredytowa,
ktéorej nadwatlenie moze negatywnie odbi¢ sie na zaufaniu partnerow biznesowych,
instytucji finansowych, najemcow i inwestorow.

Wspdtpraca z silnymi i stabilnymi sieciami detalicznymi. Sieci te dajg podstawe do dalszego
rozwoju Spotki. Zaniedbania Spétki w tej wspdtpracy moga spowodowal, ze wysoko
rentowne, krétkoterminowe projekty przestanag byc¢ realizowane i w konsekwencji Spoétka
moze nie pozyska¢ odpowiedniego finansowania niezbednego do zrealizowania projektow
inwestycyjnych o ditugoterminowej charakterystyce.

Terminowe rozpoczecie budéw zaplanowanych obiektéw handlowych. Ewentualny brak
zakonczenia procedur administracyjnych w odniesieniu do planowanych obiektéw
handlowych, skutkuje brak mozliwosci rozpoczecia budowy w zaplanowanym terminie
spowoduje konieczno$¢ odroczenia rozpoznawania zyskow z przeszacowania.

Podpisy
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Jan Mroczka Dariy$sz Domszy Mariusz Kaczmarek
Prez arzadu Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

Legnica, dnia 15 maja 2013 r.
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