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ATLAS ESTATES LIMITED
Wstep

Atlas Estates Limited (,Atlas” lub ,Spotka”) jest spotka inwestycyjng zamknigta wpisang do rejestru na wyspie Guernsey,
inwestujgcg w nieruchomosci w krajach Europy Srodkowo-Wschodniej. Akcje Spotki zostaty dopuszczone do obrotu na
Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie 12 lutego 2008 r.

Spéika i jej jednostki zalezne (,Grupa”) prowadzg dziatalnos$¢ inwestycyjng gtéwnie na rynku nieruchomosci w Polsce.
Obecnie Grupa prowadzi réwniez dziatalnos$¢ na rynkach nieruchomosci na Wegrzech, w Rumunii i Butgarii.

Aktywa Spotki sg zarzgdzane przez Atlas Management Company Limited (,AMC”), spotke skupiajgcg swojg dziatalnosé
na zarzadzaniu portfelem nieruchomosci Grupy. AMC zapewnia Grupie zespdét menedzeréw dysponujacy
doswiadczeniem i dogtebng znajomoscig procesow inwestycyjnych na rynku nieruchomosci oraz dziatalnosci
deweloperskiej. AMC posiada w szczegolnosci ugruntowane doswiadczenie w zarzadzaniu dziatalno$cig inwestycyjng i
deweloperskg oraz nieruchomo$ciami w krajach Europy Srodkowej i Wschodniej.

Spétka zasadniczo nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej, dlatego cze$¢ opisowa i dane liczbowe zawarte w Liscie
Przewodniczgcego Rady Dyrektoréw oraz w Raporcie Zarzgdzajgcego Nieruchomosciami dotycza dziatalnosci Grupy.
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Wybrane dane finansowe

Wybrane pozycje sprawozdania
finansowego

Koszty administracyjne

Pozostate przychody operacyjne
Pozostate koszty operacyjne
(Strata)/zysk z dziatalnosci operacyjnej
Przychody finansowe

(Strata)/zysk brutto

(Strata)/zysk za okres netto

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
operacyjnej

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej

(Zmniejszenie)/ zwiekszenie netto stanu
Srodkow pienigznych i ich ekwiwalentow w
ciggu roku

Aktywa trwate

Aktywa obrotowe

Aktywa ogotem

Zobowigzania dtugoterminowe
Zobowigzania krotkoterminowe
Zobowigzania ogotem

Aktywa netto

Liczba wyemitowanych akgc;ji

Podstawowy zysk/(strata) na akcje zwyktg o

wartosci 0,01 EUR (w eurocentach)

Rok zakonczony
31 grudnia 2016
w tys. EUR

(1371)
(1074)
(2 445)

1408
(1102)
(1102)

(5 347)

842

(1 005)

90 110

120
90 230
(3 709)
(3 963)
(7 672)
82 558

46 852 014

(2,4)

Rok zakonczony
31 grudnia 2015
w tys. EUR

(4 751)
18 505
13 754

104
13 794
13 794

(3715)

4776

1061

90 614

1124
91738
(3 655)
(4 423)
(8 078)
83 660

46 852 014

294
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List Przewodniczacego Rady Dyrektorow
Szanowni Akcjonariusze!

Z przyjemnoscig przekazuje Panstwu skonsolidowane wyniki finansowe Atlas Estates Limited (,Atlas”, ,Spotka”) i jej
jednostek zaleznych (tgcznie ,,Grupa”) za rok zakonczony 31 grudnia 2016 r.

Biorgc pod uwage warunki panujgce obecnie na rynkach finansowych, priorytetem jest dla nas poprawa ptynnosci,
zapewnienie sobie dostepu do kapitatu i nabywanie nowych gruntéw pod inwestycje. Osiggniecie tych celéw ma
szczegOlne znaczenie dla Grupy, poniewaz stanowi podstawe dziatan podejmowanych w celu ukonczenia obecnie
realizowanych inwestycji, a jednoczesnie sprzyja rozwojowi prowadzonej dziatalno$ci.

Mimo trudnych warunkéw prowadzenia dziatalno$ci Grupa osiggneta kilka kluczowych celéw:

- w IV kw. 2015 r. Grupa rozpoczeta roboty budowlane w ramach drugiego etapu inwestycji Apartamenty przy
Krasinskiego w Warszawie. W 2016 r. uzyskano finansowanie bankowe dla tej nowej inwestycji i rozpoczeto
przedsprzedaz;

- warszawskie inwestycje mieszkaniowe Grupy (Capital Art Apartments — etapy Ill i IV, Apartamenty przy
Krasinskiego — etap | i Concept House) cieszyty sie duzym powodzeniem, a proces ich sprzedazy zostat niemal
zakonhczony;

- w dniu 14 wrzesnia 2016 r. Grupa zawarta z Erste Group Bank AG umowe okreslajgcg warunki transakcji
nabycia pozostatej do spiaty kwoty kredytu udzielonego na finansowanie inwestycji Millenium Plaza,
wynoszgcej 58,9 min EUR na dzien podpisania umowy i 46,9 min EUR na 31 grudnia 2016 r. Wigcej informaciji
na ten temat znajduje sie na stronie 11.

Wykazane wyniki
Na dziehn 31 grudnia 2016 r. podstawowa wartos¢ aktywéw netto Grupy wynosita 68,2 min EUR.

Wzrost podstawowej wartosci aktywow netto o 2,3 min EUR w stosunku do poziomu 65,9 min EUR odnotowanego na
dzien 31 grudnia 2015 r. wynikat przede wszystkim z ponizszych czynnikow:

- zwiekszenie wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych o 3,3 min EUR wedtug stanu na 31 grudnia 2016 r;

- aktualizacja wyceny hoteli (wzrost o 2,6 min EUR) na 31 grudnia 2016 r.; czesciowo zniwelowana przez:

- amortyzacje rzeczowych aktywow trwatych (odpis za rok w kwocie 2,4 min EUR).

Zysk po opodatkowaniu wyniost w 2016 r. 2,3 min EUR, wobec 22,8 min EUR w 2015 r. Na tak istotne obnizenie wyniku
ztozyly sie przede wszystkim:

- spadek wypracowanego przez Grupe zysku brutto o 8,0 min EUR, gtdwnie w zwigzku ze sprzedazg w 2015 r. 250
apartamentéw w ramach etapu Il i IV inwestycji mieszkaniowej Capital Art Apartments, w poréwnaniu ze sprzedazag
ostatnich 16 apartamentéw w 2016 r;

- zawarte w czerwcu 2015 r. porozumienie pomiedzy Grupg a bankiem finansujacym dwie inwestycje w Rumunii (cze$é
portfela kredytéw objetych umowg o wspdélnym zabezpieczeniu), na podstawie ktérego Grupa uzyskata umorzenie
zadiluzenia w kwocie 22,2 min EUR, w zwigzku z czym w 2016 r. odnotowata spadek przychodéw finansowych z
poziomu 22,5 min EUR w 2015 r. do 0,1 min EUR; skompensowane przez:

- zmiang wyceny nieruchomosci inwestycyjnych: w 2015 wykazano spadek ich wartosci o 5,5 min EUR, natomiast w
2016 r. wzrost o0 3,3 min EUR, gtéwnie w wyniku zmiany wyceny budynku Millennium Plaza.

Wyniki Spotki

Spoétka wykazata strate w wysokosci 1,1 min EUR (wobec zysku na poziomie 13,8 min EUR odnotowanego w
poprzednim roku). Do tak istotnego spadku o 14,9 min EUR przyczynity sie gtownie:

- zysk z przeniesienia naleznosci z tytutu pozyczek w kwocie 18,3 min EUR ujety w 2015 r. w zwigzku z umowa
pomiedzy Erste Group Bank AG w Austrii i Spotkg, na postawie ktorej bank dokonat przeniesienia catosci pozycji
wynikajgcej z zawartych umow pozyczek w wysokosci 24,5 min EUR (udzielonych jednostkom zaleznym Spotki w
Rumunii) za kwote 2,2 min EUR. Zysk zrealizowany na transakcji z bankiem w wysokosci 22,5 min EUR zostat
potrgcony z kwotg straty w wysokosci 4,0 min EUR z tytulu dalszego przeniesienia rumuniskich pozyczek na inng
jednostke zalezng Spotki;

- utrata wartosci inwestycji w kwocie 1,1 min EUR wykazana w 2016 r. (w 2015 r.: odwrécenie odpisu z tytutu utraty
wartosci inwestycji w kwocie 0,2 min EUR);

czesciowo zrekompensowane przez:
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- spadek kosztow administracyjnych o 3,4 min EUR, gtéwnie z powodu ujecia rezerwy na koszty wynagrodzenia za
wyniki w wysokosci 3,8 min EUR w 2015 r. W 2016 r. Zarzadzajgcy Nieruchomosciami byt uprawniony jedynie do
wynagrodzenia podstawowego; oraz

- dywidende otrzymang od podmiotu zaleznego Spotki w kwocie 1,4 min EUR.

Wiecej informacji na temat stosowanej przez Spotke metody weryfikacji wartosci bilansowych pod katem utraty wartosci
mozna znalez¢ na str. 55.

Finansowanie, plynnos¢ i prognozy

Rada Dyrektoréw jest zdania, ze obecne perspektywy na rynku, na ktérym Grupa prowadzi dziatalno$¢, stawiajg przed
nig szereg wyzwan w zakresie dziatalnosci operacyjnej oraz pozyskiwania finansowania.

Prognozy i przewidywania Grupy sg przygotowywane z uwzglednieniem panujacej sytuacji gospodarczej oraz
zwigzanych z nig wyzwan i czynnikéw, ktére mogg pomoc ztagodzi¢ problemy. Prognozy te uwzgledniajg najlepsze
szacunki kierownictwa w odniesieniu do przyszltych wynikow handlowych, potencjalng sprzedaz nieruchomosci oraz
przyszte zapotrzebowanie na finansowanie dziatalnosci Grupy.

Mimo ze prognozy przeptywdw finansowych z natury rzeczy sg obarczone pewng dozg niepewnosci, Rada Dyrektorow
ma podstawy, by sadzi¢, ze Spétka i Grupa dysponujg odpowiednimi zasobami, aby moéc kontynuowaé dziatalnos$¢
operacyjng i zarzadzaé zaciggnietymi kredytami w dajgcej sie przewidzie¢ przysziosci. W zwigzku z powyzszym,
skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finansowe za rok zakonczony 31 grudnia 2016 r. zostaty ponownie
sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci, zgodnie z opisem w nocie 1.

Polityka inwestycyjna

Atlas inwestuje gtéwnie w budowe portfela nieruchomosci o zréznicowanym charakterze na polskim rynku, gdzie
znajduje sig okoto 86% aktywow Grupy. Spotka aktywnie dziata w Polsce, ktéra uznawana jest za najbardziej atrakcyjng
sposrod wszystkich gospodarek regionu Europy Srodkowo-Wschodniej. Grupa prowadzi réwniez dziatalno$é na rynkach
nieruchomosci na Wegrzech, w Rumunii i Butgarii.

Inwestycje Spotki prowadzone sg samodzielnie lub, w uzasadnionych okolicznosSciach, we wspotpracy z innymi
podmiotami (jako wspdlne przedsiewziecia), a ich przedmiotem sg nieruchomosci mieszkaniowe, przemystowe,
handlowe, biurowe i rekreacyjne. Celem tych dziatan jest stworzenie zréwnowazonego portfela projektéw
deweloperskich i aktywow generujgcych dochadd.

Spétka moze korzysta¢ z finansowania dtuznego w celu zwiekszenia rentownosci kapitatlu wlasnego. Jezeli to tylko
mozliwe, Rada Dyrektorow zamierza pozyskiwa¢ finansowanie na warunkach nieprzewidujgcych mozliwosci regresu, dla
kazdego sktadnika aktywéw z osobna. Spétka nie podlega limitowi wskaznika zadtuzenia ogéinego, natomiast zgodnie z
zatozeniami bedzie stosowaé dzwignie finansowg na poziomie do 80% fgcznej wartosci udziatbw w aktywach
generujgcych dochdd w portfelu nieruchomosci.

Wartos¢ aktywow netto i skorygowana wartosé aktywow netto

Wedtug stanu na dzierh 31 grudnia 2016 r. wartos¢ aktywdw netto na akcje wykazana w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym sporzadzonym zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej w ksztalcie
zatwierdzonym przez UE (,MSSF”) nie ulegta znaczgcej zmianie, wzrastajac z poziomu 1,4 EUR na akcje na 31 grudnia
2015 r. do 1,5 EUR na akcje na 31 grudnia 2016 r. Skorygowana wartos¢ aktywow netto na akcje, obejmujgca zyski
(pomniejszone o podatek odroczony) z tytutu wyceny nieruchomosci deweloperskich stanowigcych zapasy (wedtug
nizszej z dwéch wartosci: ceny nabycia lub ceny sprzedazy netto) oraz gruntéw w leasingu operacyjnym, ktore nie
zostaly ujete w bilansie wedlug wartosci godziwej, utrzymata sie na tym samym poziomie 1,8 EUR na akcje na 31
grudnia 2016 r. (31 grudnia 2015 r.: 1,8 EUR na akcje).

Wycena catego portfela nieruchomosci Spotki przeprowadzana jest raz w roku przez zewnetrznych i wewnetrznych
rzeczoznawcéw. Wyceny wewnetrzne przeprowadzone przez Zarzadzajgcego Nieruchomosciami obejmowaty wytacznie
zakonczone projekty deweloperskie w Warszawie. Wyniki wewnetrznej wyceny nie zostaty uwzglednione w wartosSci
aktywow netto wykazanej w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej, poniewaz wspomniane projekty sg
klasyfikowane jako zapasy i nie podlegajg odpisom z tytutu utraty wartosci.

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2016 r. Grupa korzystata z ustug nastepujgcych niezaleznych zewnetrznych
rzeczoznawcéw posiadajgcych stosowne uprawnienia:

- Jones Lang LaSalle - wycena nieruchomosci w Polsce i Rumunii,

- FHB Ingatlan Zrt - wycena nieruchomo$ci na Wegrzech.
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Gtownym wskaznikiem kondycji finansowej Grupy jest skorygowana wartos¢ aktywow netto. Tabela ponizej prezentuje
wplyw, jaki na skorygowang wartos¢ aktywow netto na akcje wywiera zmiana wartosci aktywéw gruntowych, ktérej — ze
wzgledu na stosowane zasady rachunkowos$ci — nie mozna ujaé w bilansie.

Wartos¢ Wartos¢ wg
bilansowa niezaleznej
dla Grupy wyceny*
wykazana w 31 grudnia
bilansie 2016 Zmiana
w tys. EUR w tys. EUR wtys. EUR
Grunty pod zabudowe oraz grunty w leasingu
operacyjnym ujete w sumie aktywéw wg ceny nabycia 20 558 38 236 17 678
przez Grupe
Przypadajgce na udziaty niedajgce kontroli - - -
Udzial Spétki w wartosci gruntéw pod zabudowe oraz
gruntéw w leasingu operacyjnym 20 558 38236 17678
Teoretyczna wartos¢ podatku odroczonego z tytutu
zwigkszenia wartosci gruntow pod zabudowe oraz (3 359)
gruntéw w leasingu operacyjnym
Podstawowa warto$¢ aktywow netto wykazana w bilansie 68 239
Skorygowana wartos¢ aktywow netto 82 558

Liczba wyemitowanych akcji zwyktych wg stanu na
31 grudnia 2016
Skorygowana wartos¢ aktywow netto na akcje wg
stanu na 1,8
31 grudnia 2016
Skorygowana warto$¢ aktywow netto na akcje wg stanu na
31 grudnia 2015

* w tym efekt wewnetrznej wyceny niesprzedanych lokali mieszkalnych.

46 852 014

1,8

Bardziej szczegdlowa analiza wartosci aktywdéw netto Spélki znajduje sie w ,Raporcie Zarzadzajgcego
Nieruchomosciami” przedstawionym w dalszej czesci niniejszego sprawozdania.

tad korporacyjny

Atlas zapewnia, aby Grupa przestrzegata odpowiednich zasad tadu korporacyjnego i posiadata silng strukture
organizacyjng, co w obecnej sytuacji gospodarczej nabiera szczegélnego znaczenia, poniewaz istnieje wyrazny zwigzek
pomiedzy stosowaniem wysokiej jakosci standardéw tadu korporacyjnego i tworzeniem wartosci dla akcjonariuszy.
Szczegodtowe informacje na temat fadu korporacyjnego i struktury organizacyjnej Grupy znajdujg sie na str. 29.

Czynniki ryzyka i niepewnosci

Rada Dyrektorow oraz Zarzgdzajgcy Nieruchomosciami stale monitorujg i dokonujg oceny najwazniejszych czynnikow
ryzyka dla dziatalnosci Spotki. Podstawowe czynniki ryzyka i elementy niepewnosci, ktére mogg mie¢ znaczgcy wptyw
na wyniki Grupy, zostaty przedstawione w ,Raporcie Zarzadzajgcego Nieruchomosciami” na str. 16-17.

Zmiana skladu Rady Dyrektorow

Zgodnie z informacjami przedstawionymi w ,Sprawozdaniu Rady Dyrektorow” nie wystgpity zadne zmiany w skfadzie
Rady Dyrektorow.

Perspektywy

Ze wzgledu na ozywienie gospodarcze w Polsce, Spétka dgzy do intensyfikacji dziatan sprzedazowych w odniesieniu do
kilku inwestycji mieszkaniowych w Warszawie (wiecej informacji na ten temat znajduje sie w ,Raporcie Zarzadzajgcego
Nieruchomosciami”).

Mark Chasey i
PRZEWODNICZACY RADY DYREKTOROW
29 marca 2017 r.
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Raport Zarzadzajgcego Nieruchomosciami

W niniejszym raporcie przedstawiamy wyniki finansowe i operacyjne za rok zakonczony 31 grudnia 2016 r. Funkcje
Zarzadzajgcego Nieruchomosciami Spotka powierzyta firmie Atlas Management Company Limited (,AMC”), ktorej rola
polega na nadzorowaniu sposobu funkcjonowania aktywéw portfelowych Spétki i zarzadzaniu portfelem, a takze
doradzaniu Spoétce w zakresie nowych mozliwosci inwestycyjnych. Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2016 r. Spoétka
utrzymywata w portfelu siedemnascie nieruchomosci, w tym osiem nieruchomosci inwestycyjnych (z czego pie¢
nieruchomosci generuje dochdd, a dwie utrzymywane sg w celu uzyskania wzrostu wartosci), dwa hotele i osiem
nieruchomosci deweloperskich.

Rynek nieruchomosci w Europie Srodkowo-Wschodniej moze diugo czekaé na ozywienie. Biorgc pod uwage te czynniki
niepewnosci oraz zmienne warunki ekonomiczne, kierownictwo podjeto dziatania zmierzajgce do ograniczenia ryzyka w
odniesieniu do catego portfela. Dziatania te objety redukcje kosztéw i poziomdéw zatrudnienia oraz wstrzymanie
inwestycji obcigzonych wiekszym ryzykiem. Najwazniejsze projekty deweloperskie byty realizowane terminowo.
Rozpoczeto réwniez realizacje nowych inwestycji deweloperskich.

Rynki i najwazniejsze nieruchomosci

Polska

Polska jest podstawowym rynkiem dziatalnosci Grupy — tu zlokalizowane jest 86% jej portfela w ujeciu wartosciowym.
Polska gospodarka nalezy do najbardziej odpornych na kryzys gospodarek europejskich — wzrost PKB w 2016 r. wynidst
2,8% (3,6% w 2015 r.).

Hotel Hilton w Warszawie

Hotel Hilton, wzniesiony w warszawskiej dzielnicy Wola, jest sztandarowg inwestycjg Grupy, ktéra niezmiennie generuje
znakomite wyniki finansowe.

Millennium Plaza, Warszawa

Millennium Plaza to budynek o powierzchni 39 138 m? obejmujacej biura oraz lokale handlowe i ustugowe,
zlokalizowany w centrum Warszawy. Na dzien 31 grudnia 2016 r. poziom wykorzystania lokali wynosit 80% (31 grudnia
2015r.: 81%).

Sadowa, Gdansk

Sadowa to zlokalizowany w Gdansku budynek biurowy o powierzchni 6 872 m2. W ciggu ostatnich dwunastu miesiecy
poziom wykorzystania lokali w tej inwestycji zwiekszyt sie (z 55% na 31 grudnia 2015 r. do 68% na 31 grudnia 2016 r.).
Spétka aktywnie poszukuje nowych najemcow.

Platinum Towers i Atlas Estates Tower

Platinum Towers — budowa inwestycji zostata zakonczona. Sprzedano wszystkie apartamenty i lokale typu penthouse.
Inwestycja ta, sgsiadujgca z hotelem Hilton, jest unikatowym przedsiewzieciem w miescie. W planach jest rowniez
budowa na dziatce sgsiadujgcej wiezowca wielofunkcyjnego Atlas Estates Tower (o przeznaczeniu mieszkalno-
biurowym), co zwiekszy atrakcyjno$¢ kompleksu.

Apartamenty przy Krasinskiego (etap 1) i Apartamenty przy Krasinskiego Il (etap Il)
Apartamenty przy Krasiniskiego to projekt realizowany na warszawskim Zoliborzu.

Pierwszy etap inwestycji wzbogaci stolice o 303 apartamenty wraz parkingiem i innymi udogodnieniami oraz lokalami
handlowo-ustugowymi. Prace budowlane w ramach etapu | zakonczono w 2013 r. Na dzien 31 grudnia 2016 r.
sprzedano juz wszystkie apartamenty, a dostepne do sprzedazy pozostaty jedynie dwa lokale handlowo-ustugowe.

Apartamenty przy Krasinskiego Il to drugi etap tego udanego projektu, w ramach ktérego do uzytku oddanych zostanie
ok. 123 apartamenty oraz parking i lokale handlowo-ustugowe. Budowa rozpoczeta sie w listopadzie 2015 r. i nie zostata
jeszcze ukonczona. Wedtug stanu na 31 grudnia 2016 r. w ramach przedsprzedazy nabywcéw znalazto 47
apartamentow i 2 lokale handlowo-ustugowe.



ATLAS ESTATES LIMITED

Capital Art Apartments

Projekt Capital Art Apartments stanowi kolejng inwestycje w Warszawie, w poblizu centrum miasta. Rozplanowane na
cztery etapy przedsiewziecie obejmuje 784 apartamenty oraz parking i inne udogodnienia, w tym lokale handlowo-
ustugowe. Na dzien 31 grudnia 2016 r. dostepne do sprzedazy pozostaty jedynie trzy apartamenty i siedem lokali
handlowo-ustugowych.

Concept House

Concept House to inwestycja realizowana w warszawskiej dzielnicy Mokotow. Projekt obejmuje 160 apartamentéow wraz
z parkingiem i innymi udogodnieniami, w tym lokalami handlowo-ustugowymi.

Budowa inwestycji zostata zakonczona w 2013 r., a wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2016 r. niesprzedany pozostat
jedynie jeden lokal handlowo-ustugowy i jeden apartament (dla ktérego zawarto juz umowe przedsprzedazy).

Apartamenty Nakielska

Apartamenty Nakielska to inwestycja mieszkaniowa rozplanowana na dwa etapy, w ramach ktorych powstanie tgcznie
okoto 240 apartamentéw oraz parking i lokale handlowo-ustugowe.

Wegry

Na Wegrzech Grupa posiada dwie nieruchomosci — obie znajdujg sie w Budapeszcie. Jedna z nich stanowi aktywa
generujgce dochod Dwie nieruchomosci, uprzednio zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy, zostaty
sprzedane w 2016 r. — szczegotowe informacje zawiera nota 20 i 33 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
Gospodarka wegierska silnie odczuwa skutki globalnego kryzysu na rynku kredytowym i braku ptynnosci dostepnej na
potrzeby przedsiewzie¢ deweloperskich. W konsekwencji tej sytuacji Atlas wstrzymat dziatalno$¢ deweloperska, jak
rébwniez odnotowat utrate klientéw i presje na ceny w odniesieniu do aktywdéw generujgcych dochéd. W 2016 r.
odnotowano wzrost PKB o 1,9% (wzrost PKB w 2015 r. wyniést 2,9%).

Rumunia

Grupa posiada trzy nieruchomosci w Rumunii, w tym hotel Golden Tulip i dwa znaczne banki gruntéw. W 2016 r. PKB
Rumunii wzrést 0 4,8% (w 2015 r. wzrost PKB wynidst 3,7%). Pomimo tak trudnych warunkéw prowadzenia dziatalnosci,
poziom obtozenia w hotelu Golden Tulip wzrést do 70% w 2016 r. (66% w 2015 r.).

Butgaria

Grupa posiada jedng nieruchomos¢ w Butgarii — jest to budynek biurowy o powierzchni okoto 3 500 m? w Sofii.
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Ogolne informacje finansowe

Biezaca analiza danych ekonomicznych i kluczowych wskaznikéw sektoréw dziatalnosci Grupy ma podstawowe
znaczenie dla unikniecia nadmiernej ekspozycji lub uzaleznienia od danego regionu. AMC analizuje czynniki ryzyka i
potencjalne korzy$ci zwigzane z poszczegdlnymi krajami, sektorami lub rodzajami aktywow, w celu optymalizacji zwrotu
z inwestycji, a tym samym zwrotu z kapitatu, jaki Spodtka jest w stanie wypracowaé dla Akcjonariuszy w dtuzszej
perspektywie czasowe;.

Wycena portfela

Wycena catego portfela nieruchomosci Spétki przeprowadzana jest raz w roku. Doktadniejsze informacje znajdujg sie na
str. 6.

Wartos¢ kredytow

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2016 r. zadluzenie Grupy z tytutu kredytow bankowych zwigzanych z portfelem
nieruchomosci Grupy wynosito 120 min EUR (na 31 grudnia 2015 r.: 137 min EUR). Ponizsza tabela zawiera
zestawienie wartosci kredytéw, wartosci nieruchomosci oraz wskaznika wartosci kredytu do wartosci zabezpieczenia
(LTV) dla tych okreséw, dla ktérych przeprowadzono wycene nieruchomosci.

Wartos¢ Wartos¢ Wskaznik | Wartos¢ Wartos¢ Wskaznik
kredytow nieruchomosci LTV kredytow nieruchomosci LTV
31 grudnia 2016 31 grudnia 2015

w min EUR w min EUR % w min EUR w min EUR %
Nieruchomosci inwestycyjne 69 82 84% 84 85 99%
Hotele 49 87 56% 53 87 61%
Nleruchomosm deweloperskie 2 10 20% ) ) 0%
w trakcie budowy
Ogotem 120 179 67% 137 172 80%

Wyceny podane w powyzszej tabeli roznig sie od wartosci przedstawionych w skonsolidowanym bilansie na 31 grudnia
2016 r. i 31 grudnia 2015 r. ze wzgledu na sposob ujmowania zgodnie z MSSF (w ksztatcie zatwierdzonym przez UE)
nieruchomosci gruntowych w leasingu operacyjnym i nieruchomosci deweloperskich wykazywanych wedtug ceny
nabycia.

Wskaznik wartosci kredytu do wartosci zabezpieczenia (LTV) dla nieruchomosci inwestycyjnych znacznie spadt, do 84%
na 31 grudnia 2016 r. (wobec 99% na 31 grudnia 2015 r.), za sprawg porozumienia zawartego z Erste Group Bank AG
(opisanego na str. 11), na podstawie ktérego Grupa dokonata we wrzesniu i listopadzie 2016 r. czesciowej sptaty kredytu
otrzymanego na finansowanie inwestycji Millennium Plaza.

Poziom wskaznika LTV dla hoteli obnizyt sie nieznacznie, z poziomu 61% na 31 grudnia 2015 r. do 56% na 31 grudnia
2016 r., gtéwnie ze wzgledu na sptate kredytéw.

W wypadku nieruchomosci deweloperskich w trakcie budowy wskaznik LTV dotyczy nowego kredytu zaciggnietego na
finansowanie inwestycji w Warszawie (Apartamenty przy Krasiriskiego, etap Il). Wedtug stanu na 31 grudnia 2016 r.
wskaznik ten wyniost 20%.

Dzwignia finansowa wyrazona jako zadluzenie netto do kapitatu ogdtem (zadtuzenie netto plus kapitat wtasny
przypadajgcy na akcjonariuszy) wyniosta 62%. Wartos¢ tego wskaznika wzrosta w poréwnaniu z poziomem
odnotowanym 31 grudnia 2015 r. (64%), gtéwnie w wyniku sptaty istotnej czgsci kredytéw bankowych w 2016 r.
Finansowanie dtuzne

Sptacone kredyty

W czerwcu 2015 r. Grupa zawarta porozumienie z bankiem finansujgcym dwie inwestycje w Rumunii (cze$¢ portfela

kredytow objetych umowg o wspdoinym zabezpieczeniu), na podstawie ktdrego uzyskata umorzenie zadtuzenia w kwocie
22,2 min EUR w zwigzku ze spfatg istniejgcych kredytow. Grupa moze byé zobowigzana do zaptaty dodatkowej kwoty na
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rzecz banku w zwigzku z zawartg transakcjg po sfinalizowaniu zbycia Millennium Plaza. Kwota dodatkowej ptatnosci
(,Korekta Ceny”) zostanie obliczona w nastepujgcy sposoéb:
1. nadwyzka wplywow netto ze zbycia Millennium Plaza nad kwotg kredytu pozostajgcego do sptaty na dzieh
zbycia stanowi ,Nadwyzke Wplywow ze Zbycia”;
. dodatkowag kwote stanowi:
e 100% Nadwyzki Wptywow ze Zbycia - w wypadku gdy Nadwyzka Wptywdw ze Zbycia bedzie nizsza lub réwna
10,0 min EUR,
e 50% Nadwyzki Wptywow ze Zbycia — w wypadku gdy Nadwyzka Wplywoéw ze Zbycia bedzie wyzsza niz 10,0
min EUR.
Jej wysokos¢ szacowana jest obecnie na 0 EUR.
W listopadzie 2015 r. Grupa sprzedata budynek biurowy Ligetvaros na Wegrzech i sptacita kredyt zaciggniety na te
inwestycje (cze$¢ portfela kredytédw objetych umowg o wspolnym zabezpieczeniu).

Kredyty objete umowg o wspdinym zabezpieczeniu udzielone przez Erste Group Bank AG

Na dzieh 31 grudnia 2016 r., po dokonaniu sptat dwdch kredytéow zaciggnietych w Rumunii i jednego na Wegrzech, o
ktérych mowa powyzej, Grupa posiada kredyt udzielony przez Erste Group Bank AG na rzecz Atlas Estates Millenium
Sp. z o0.0. (,Millenium”), objety umowg o wspdlnym zabezpieczeniu, w kwocie 46,9 min EUR. W dniu 14 wrzes$nia 2016 r.
Grupa podpisata z bankiem umowe, na mocy ktérej do 29 wrzesnia 2017 r. bank dokona sprzedazy/przeniesienia na
rzecz Atlas Projects B.V. (podmiotu zaleznego Atlas Estates Limited) niesptaconej kwoty kredytu udzielonego na rzecz
Millennium za cene 1 EUR, po spetnieniu okreslonych warunkéw, obejmujgcych m.in.:

1) sptate przez Millennium lub w jej imieniu i otrzymanie przez bank kwoty gtéwnej w tgcznej wysokosci 39 500 000 EUR
wraz z odsetkami ustalonymi zgodnie z umowg w nastepujgcych czterech ratach:
a) 8 075 000 EUR - najpozniej w 10. dniu roboczym od daty podpisania umowy; kwota ta zostata sptacona
przez Millennium we wrzesniu 2016 r.;
b) 3 950 000 EUR - do 30 listopada 2016 r.; kwota ta zostata sptacona przez Millennium w listopadzie 2016 r.;
c) 3950 000 EUR - do 31 marca 2017 r,;
d) 23 525 000 EUR - do 29 wrzesnia 2017 r;

2) zapfate przez Atlas Projects B.V. ceny z tytutu przeniesienia w kwocie 1 EUR.

Z chwilg dokonania petnego przeniesienia kredytu na Atlas Project B.V. (co jeszcze nie nastgpito, lecz powinno nastgpic
do 29 wrzesnia 2017 r.):

- bank dokona zwolnienia wszelkich hipotek, obcigzenh, zastawow, weksli, deklaracji wsparcia oraz innych
zabezpieczen i wszelkiego innego rodzaju gwarancji ustanowionych lub udzielonych przez Millennium i/lub
osoby trzecie na rzecz banku w celu zabezpieczenia roszczen banku wobec Millennium. Ponadto, z chwilg
dokonania przeniesienia bank utraci prawo do Korekty Ceny (zgodnie z definicjg powyzej).

- Atlas Estates Limited wykaze w swoim skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym przychody finansowe
w kwocie 19,4 min EUR z tytutu umorzenia kredytu bankowego w wyniku omawianej transakcji.

Nowy kredyt

W lutym 2016 r. Atlas Estates (Przasnyska 9) Sp. z o0.0. uzyskata kredyt na budowe drugiego etapu inwestycji
Apartamenty przy Krasiniskiego w Warszawie.

Zgodnie z umowa bank udzieli spotce kredytu w fgcznej wysokosci 42,9 min PLN w nastepujgcych transzach:

- kredyt budowlany w wysokosci 41,4 min PLN, oraz

- kredyt odnawialny na pokrycie podatku VAT w Polsce w kwocie 1,5 min PLN.

Termin ostatecznej sptaty czesci budowlanej kredytu przypada 31 marca 2019 r., natomiast termin ostatecznej sptaty
czesci kredytu przeznaczonej na finansowanie podatku VAT to 30 wrzesnia 2018 r. Pierwsze wykorzystanie kredytu
miato miejsce w trzecim kwartale 2016 r. Na dzien 31 grudnia 2016 r. niesptacona kwota kredytu wynosita 2,1 min EUR.

Pozostate kredyty
Sporzadzajgc skonsolidowane sprawozdanie finansowe na dzien 31 grudnia 2016 r., Rada Dyrektoréw wykazata kredyt
udzielony wegierskiemu podmiotowi zaleznemu w f{gcznej kwocie 13,6 min EUR w pozycji zobowigzan

krotkoterminowych, poniewaz wystgpito naruszenie zobowigzan podjetych w umowie kredytu. Spétka prowadzi z
bankiem finansujgcym rozmowy na temat restrukturyzacji tego kredytu.
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Omowienie wynikéw operacyjnych i podstawowych pozycji skonsolidowanego rachunku zyskoéw i strat

Rok Rok
zakonczony | zakonczony
Wynajem | Nieruchomosci | Dziatalnos¢ 31 grudnia| 31 grudnia
nieruchomosci | deweloperskie | hotelarska Pozostate 2016 2015
w min EUR wmin EUR| wmin EUR| wmin EUR| wmin EUR| wmin EUR
Przychody 10,7 2,8 191 0,1 32,7 58,6
Koszty operacyjne (5,5) (2,3) (11,6) - (19,4) (37,3)
Zysk brutto ze sprzedazy 5,2 0,5 7,5 0,1 13,3 21,3
Koszty administracyjne (0,9) (0,5) (2,8) (2,5) (6,7) (11,0)
Zysk brutto ze sprzedazy
pomniejszony o koszty 4,3 - 4,7 (2,4) 6,6 10,3
administracyjne
Zysk brutto ze sprzedazy (%) 49% 18% 39% 0% 41% 36%
Zysk brutto ze sprzedazy
pomniejszony o koszty 40% 0% 25% 0% 20% 18%
administracyjne (%)

Przedstawiona w tabeli analiza finansowa rachunku zyskéw i strat odzwierciedla monitorowanie wynikéw operacyjnych
poszczegodlnych segmentow dziatalnosci prowadzone przez kierownictwo Spotki.

Przychody i koszty operacyjne

tagczne przychody za rok zakohiczony 31 grudnia 2016 r. wyniosty 32,7 min EUR, w poréwnaniu z kwotg 58,6 min EUR
za rok zakonczony 31 grudnia 2015 r. Gtéwnymi zrédtami przychoddw Grupy sa przychody zwigzane z dziatalnoscia
hotelarska, przychody ze sprzedazy lokali mieszkaniowych oraz przychody z wynajmu nieruchomosci. Z uwagi na fakt,
ze Grupa utrzymuje zdywersyfikowany portfel nieruchomosci, sezonowos¢ czy tez cyklicznos¢ osigganego dochodu lub
wynikow jest réwniez wysoce zdywersyfikowana.

Koszty operacyjne wyniosty w 2016 r. 19,4 min EUR, w poréwnaniu z kwotg 37,3 min EUR w 2015 r.

Nieruchomosci deweloperskie

Rok Rok Zmiana stanu Zmiana
zakonczony zakonczony Zmiana z tytutu | operacyjna
31 grudnia 31 grudnia ogotem réznic | 2016/2015
2016 2015| 2016/2015 kursowych w min
w min EUR w min EUR| w min EUR w min EUR EUR
Przychody 2,8 27,9 (25,1) (1,1) (24,0)
Koszty operacyjne (2,3) (20,1) 17,8 0,8 17,0
Zysk brutto ze sprzedazy 0,5 7,8 (7,3) (0,3) (7,0)
Koszty administracyjne (0,5) (0,4) (0,1) - (0,1)
Zysk brutto ze sprzgdazy pomniejszony o ) 74 (7.4) (0.3) (7.1)
koszty administracyjne
Zysk brutto ze sprzedazy (%) 18% 28%
Zysk brutto ze sprzedazy pomniejszony o o o
koszty administracyjne (%) 0% 27%

Rozpoznanie przychodu ze sprzedazy lokali (tj. apartamentoéw, lokali handlowo-ustugowych, miejsc parkingowych i
komorek lokatorskich) wybudowanych przez Grupe nastepuje dopiero z chwilg przekazania lokalu nowemu wtascicielowi
w drodze podpisania aktu notarialnego. W tym momencie nastepuje przeniesienie na nowego witasciciela ryzyka
gospodarczego oraz korzysci ekonomicznych i zgodnie z zasadami rachunkowos$ci stosowanymi przez Grupe w
rachunku zyskow i strat wykazywane sg przychody oraz odpowiednie koszty zwigzane z tym lokalem. Nalezy zwrécié
uwage, ze:

- w 2013 r. zakonczyta sie budowa etapu 1 inwestycji Apartamenty przy Krasinskiego i w zwigzku ze spetnieniem wyzej
opisanych kryteridw, poczawszy od czwartego kwartatu 2013 r. Grupa wykazuje przychody ze sprzedazy i powigzane
koszty w skonsolidowanym rachunku zyskow i strat;

- trwa budowa etapu Il inwestycji Apartamenty przy Krasinskiego i w zwigzku z niespetnieniem wyzej opisanych kryteriow
Grupa nie rozpoznata w skonsolidowanym rachunku zyskow i strat przychodow ze sprzedazy i powigzanych kosztow;
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- zakonczyta sie budowa inwestycji Capital Art Apartments (wszystkie etapy) i w zwigzku ze spetnieniem opisanych
powyzej kryteridw Grupa rozpoznata przychody ze sprzedazy i powigzane koszty w skonsolidowanym rachunku zyskéw i
strat;

- Concept House to wspdlne przedsiewziecie, w zwigzku z czym jest wykazywane w sposéb odmienny od pozostatych
projektéw deweloperskich. Przychody i powigzane z nimi koszty dotyczace tego projektu sg wykazane w ujeciu netto
jako odrebna pozycja ,Inwestycje ogdtem we wspdélnych przedsiewzieciach wykazywanych metodg praw wiasnosci” w
skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowe;.

Spadek zysku brutto ze sprzedazy w roku zakonczonym 31 grudnia 2016 r. w poréwnaniu z rokiem zakonczonym 31
grudnia 2015 r. jest zwigzany przede wszystkim ze spadkiem liczby sprzedanych apartamentéw. Jak pokazuje ponizsza
tabela, na dziehn 31 grudnia 2016 r. Grupa pomyslinie zakonczyta proces sprzedazy 17 apartamentéw (w ramach etapu I
i IV w inwestycjach Capital Art Apartments oraz Apartamenty przy Krasinskiego), podczas gdy w 2015 r. rozpoznano
przychody ze sprzedazy 259 apartamentow w inwestycjach Apartamenty przy Krasinskiego, Platinum Tower i Capital Art
Apartments.

Sprzedaz apartamentow w Warszawie

CAA CAA CAA | Apartamenty | Apartamenty
etapy Il i przy przy Concept
etap | etap Il v Krasinskiego | Krasinskiego Il | House*
taczna liczba apartamentow na 219 300 265 303 123 160
sprzedaz
Sprzedaz zakohczona w latach
2008-2014 217 297 - 294 - 146
Sprzedaz zakonczona w 2015 r. 1 - 249 8 - 10
Sprzedaz zakonczona w 2016 r. - - 16 1 - 3
Sprzedaz zakohczona tgcznie 218 297 265 303 - 159
Sprzedaz niezakonczona na
31 grudnia 2016 r. (podpisane jedynie 1 - - - 47 -
umowy przedwstepne)
Apartamenty dostepne do sprzedazy ) 3 ) ) 76 1
na 31 grudnia 2016 r.
* Wspdlne przedsiewziecie.
Wynajem nieruchomosci
Rok Rok
zakonczony zakonczony Zmiana | Zmiana stanu z Zmiana
31 grudnia 31 grudnia ogétem tytutu réznic operacyjna
2016 2015 2016/2015 kursowych 2016/2015
w min EUR w min EUR w min EUR w min EUR w min EUR
Przychody 10,7 12,0 (1,3) (0,4) (0,9)
Koszty operacyjne (5,5) (5,5) - 0,1 0,1)
Zysk brutto ze sprzedazy 5,2 6,5 (1,3) (0,3) (1,0)
Koszty administracyjne (0,9) (1,1) 0,2 - 0,2
Zysk brutto ze sprzedazy pomniejszony o
koszty administracyjne 4.3 54 (1,1) (0.3) (0.8)
Zysk brutto ze sprzedazy (%) 49% 54%
Zysk brutto ze sprzedazy pomniejszony o o o
koszty administracyjne (%) 40% 45%

W 2016 r. marza brutto segmentu wynajmu nieruchomosci byta nizsza niz w 2015 r. ze wzgledu na sprzedaz
nieruchomosci na Wegrzech — Ligetvaros i Varosliget w listopadzie 2015 r. oraz Metropol w styczniu 2016 r.
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Dziatalno$¢ hotelarska

Rok Rok
zakonczony zakonczony Zmiana | Zmiana stanu z Zmiana
31 grudnia 31 grudnia ogétem tytutu réznic operacyjna
2016 2015 2016/2015 kursowych 2016/2015
w min EUR w min EUR w min EUR w min EUR w min EUR
Przychody 19,1 18,7 0,4 (0,7) 1,1
Koszty operacyjne (11,6) (11,7) 0,1 0,4 (0,3)
Zysk brutto ze sprzedazy 7,5 7,0 0,5 (0,3) 0,8
Koszty administracyjne (2,8) (3,3) 0,5 0,1 0,4
Zysk brutto ze sprzgdazy pomniejszony o 47 37 1,0 (0.2) 1.2
koszty administracyjne
Zysk brutto ze sprzedazy (%) 39% 37%
Zysk brutto ze sprzgdaz%/ pomniejszony o 259, 20%
koszty administracyjne (%)

W 2016 r. wyniki dziatalnosci hotelarskiej ulegly poprawie w stosunku do 2015 r., gtéwnie za sprawg wyzszego poziomu
obtozenia w hotelach Hilton w Warszawie i Golden Tulip w Bukareszcie.

Koszty administracyjne

Koszty administracyjne ogdtem obnizyty sie o 4,3 min EUR w poréwnaniu z 2015 r., gtéwnie ze wzgledu na spadek
wynagrodzenia ptatnego na rzecz zarzadzajgcego nieruchomosciami w zwigzku z nizszg skorygowang warto$cig
aktywow netto (na jej podstawie ustalana jest wysoko$¢ wynagrodzenia za wyniki).

Zmiany wyceny nieruchomosci inwestycyjnych

W 2016 r. odnotowano wzrost wartosci rynkowej portfela nieruchomosci inwestycyjnych o 3,3 min EUR, w poréwnaniu
ze spadkiem o0 5,5 min EUR w roku 2015. Wzrost ten wynikat gtéwnie ze zmiany warto$ci Millenium Plaza.

Pozostate przychody i koszty operacyjne

Pozostate przychody i koszty operacyjne obejmujg pozycje, ktére nie sg bezposrednio zwigzane z biezgca dziatalnoscig
Grupy. W pozostatych przychodach i kosztach operacyjnych wykazano przychody i koszty zwigzane z pozycjami
refakturowanymi na wykonawcow i innych dostawcow oraz inne podobne pozycje.

Spadek pozostatych przychodéw operacyjnych o 0,5 min EUR wynika gtéwnie ze zwrotu podatku od nieruchomosci w
kwocie 0,7 min EUR, otrzymanego w 2015 .

Pozostate koszty operacyjne ulegty obnizeniu o 2,4 min EUR w poréwnaniu z 2015 r., gtéwnie na skutek rozpoznania w
2015 r. rezerwy na koszty zwigzane z rozstrzygnieciem postepowania sgdowego w kwocie 2,5 min EUR (nota 32.1 do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego).

Przychody i koszty finansowe

Przychody finansowe zmniejszyly sie 0 22,4 min EUR, gtéwnie na skutek umorzenia kredytu bankowego na kwote 22,2
min EUR w 2015 r. W dniu 30 czerwca 2015 r. Grupa zawarta porozumienie z bankiem finansujgcym dwie inwestycje w
Rumunii (czes$¢ portfela kredytow objetych umowg o wspoélnym zabezpieczeniu), na podstawie ktérego uzyskata
umorzenie zadtuzenia w kwocie 22,2 min EUR w zwigzku ze sptatg istniejgcych kredytow.

W rachunku zyskow i strat za 2016 r. wykazano koszty finansowe, obejmujgce gtéwnie odsetki od kredytéw bankowych,
strate na powigzanych z kredytami bankowymi transakcjach zamiany stép procentowych i inne optaty bankowe, w
wysokosci 4,0 min EUR, wobec 4,5 min EUR w 2015 r.

Kursy walut obcych

Wahania kurséw walut bazowych obowigzujacych w krajach, w ktérych Grupa prowadzi dziatalnos¢ i posiada aktywa,
skutkowaty wysokim poziomem réznic kursowych.

Zmiany wartosci walut na rynkach Europy Srodkowo-Wschodniej nie miaty znaczacego wptywu na wyniki finansowe
osiggniete w 2015 r. Kursy wymiany PLN/EUR, HUF/EUR oraz RON/EUR byly stosunkowo stabilne w 2015 r., W 2016 r.
kurs waluty funkcjonalnej PLN ulegt znacznemu ostfabieniu, o 4% w stosunku do roku 2015. Na skutek zmian wartosci
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walut funkcjonalnych za rok zakonczony 31 grudnia 2016 r. Grupa odnotowata strate z tytutu réznic kursowych,
wykazang w wysokosci 3,0 min EUR w rachunku zyskéw i strat (2015 r.: zysk w wysokosci 0,4 min EUR) oraz w
wysokosci 2,0 min EUR w innych catkowitych dochodach (2015 r.: zysk w wysokosci 0,1 min EUR).

Ponizsza tabela przedstawia zestawienie kurséw ($rednich i na koniec okresu) walut poszczegodlnych krajéow wobec
waluty sprawozdawczej, zastosowane w sprawozdaniu finansowym.

Polski ztoty Wegierski forint Rumunski lej Butgarska lewa
Kurs na koniec okresu
31 grudnia 2016 4,4240 311,02 4,5411 1,95583
31 grudnia 2015 4,2615 313,12 4,5245 1,95583
Zmiana w % 4% -1% 0% 0%
Kurs sredni
Rok 2016 4,3625 311,46 4,5173 1,95583
Rok 2015 4,1839 309,90 4,5040 1,95583
Zmiana w % 4% 1% 0% 0%
| Polski ztoty | Wegierski forint | Rumunskilej |  Butgarska lewa
Kurs na koniec okresu
31 grudnia 2015 4.2615 313.12 4.5245 1.95583
31 grudnia 2014 4.2623 314.89 4.4821 1.95583
Zmiana w % 0% -1% 1% 0%
Kurs sredni
Rok 2015 4.1839 309.90 4.5040 1.95583
Rok 2014 4.1852 308.66 4.4591 1.95583
Zmiana w % 0% 0% 1% 0%
Wartos¢ aktywoéw netto
Na potrzeby ujecia zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej w ksztalcie

zatwierdzonym przez UE, nieruchomosci stanowigce aktywa Grupy dzielone sg na trzy kategorie. W kazdej z kategorii
zmiana wartosci nieruchomosci podlega odmiennemu ujeciu ksiegowemu, zgodnie z ponizszymi zasadami:

e Aktywa generujgce dochdd, odpfatnie wynajmowane najemcom — sg klasyfikowane jako nieruchomosci
inwestycyjne, ktérych zmiany wyceny odnoszone sg na rachunek zyskéw i strat;

e Rzeczowe aktywa trwate obstugiwane przez Grupe w celu generowania przychodéw, np. Hotel Hilton lub
nieruchomosci gruntowe pod zabudowe aktywami generujgcymi dochdéd — zmiany wyceny ujmowane sg
bezposrednio w kapitale rezerwowym po odliczeniu odroczonego podatku dochodowego; oraz

e Nieruchomosci deweloperskie, w tym grunty, na ktérych powstajg — ujmowane sg jako zapasy, a wzrost ich
wartosci nie jest rozpoznawany w sprawozdaniu finansowym, chyba ze stanowi odwrdcenie wczes$niej

rozpoznanego spadku wartosci ponizej ceny nabycia lub kosztu wytworzenia.

Ponizej przedstawiono najwazniejsze dane zwigzane z wartoscig aktywow netto na akcje, w tym warto$¢ aktywdw netto
na akcje wykazang w sprawozdaniu finansowym oraz skorygowang warto$¢ aktywow netto na akcje okreslong przy
pierwszej ofercie publicznej i wczesniej publikowang przez Spotke.

Wartos¢ Wartos¢ Wartos¢ Wartos¢

aktywow netto aktywow nett_o aktywow netto aktywow nett_o

na akcje na akcje

2016 2016 2015 2015

w min EUR w EUR w min EUR w EUR

Podstawowa wartos¢ aktywéw netto 68,2 1,5 65,9 1,4
Wzrost wartosci gruntéw pod zabudowe 17,7 - 18,9 -
Odroczony podatek dochodowy (3,3) - (1,1) -
Skorygowana wartos¢ aktywow netto 82,6 1,8 83,7 1,8

Uwagi: Wedtug stanu na dziers 31 grudnia 2016 r. i 31 grudnia 2015 r. liczba wyemitowanych akcji wynosita 46 852 014 (z wytgczeniem

akcji wtasnych).

Wysokos¢ wynagrodzenia podstawowego oraz motywacyjnego wynagrodzenia za wyniki
ustalana jest na podstawie skorygowanej wartosci aktywéw netto. tgczne wynagrodzenie

Nieruchomosciami
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(podstawowe i motywacyjne) zaptacone przez Grupe na rzecz AMC za rok zakohczony 31 grudnia 2015 r. wyniosto 5,2
min EUR, natomiast za rok zakonczony 31 grudnia 2016 r. AMC przystugiwato tylko wynagrodzenie podstawowe w
kwocie 1,6 min EUR.

Biezaca dziatalnos¢

W roku zakoniczonym 31 grudnia 2016 r. Spdtka kontynuowata dziatania zmierzajgce do zidentyfikowania sposobow
generowania wartosci dodanej poprzez aktywne zarzgdzanie portfelem aktywow generujgcych dochéd. Kontynuowano
réwniez realizacje wartosci inwestycji deweloperskich poprzez znajdywanie nabywcow dla apartamentéw bedacych
nadal w budowie (przedsprzedaz) oraz konczenie prac budowlanych w jeszcze nieukonczonych inwestycjach.

Posiadany przez Spoétke portfel nieruchomosci jest stale weryfikowany pod katem zapewnienia jego zgodnosci z przyjetg
strategia, zakladajgcg stworzenie zrdwnowazonego portfela stuzgcego nastepujgcym celom: przyszty wzrost kapitatu,
potencjat zwigkszenia wartosci inwestycji poprzez aktywne i innowacyjne programy zarzadzania aktywami oraz
realizacja atrakcyjnych marz na inwestycjach deweloperskich.

Do strategicznych celow zarzadzania nalezy kontrola i obnizanie kosztow budowy, zwlaszcza w kontekscie wahan cen
towarow gietdowych na rynkach miedzynarodowych. Inne cele strategiczne to refinansowanie portfela, zabezpieczenie
finansowania prac budowlanych oraz ocena réznorodnych mozliwosci pozyskiwania kapitatu.

Zarzadzanie finansowe i operacyjne oraz istotne czynniki ryzyka

Wywigzujgc sie ze swoich zobowigzah wobec akcjonariuszy i rynkéw oraz konsekwentnie stosujgc polityke maksymalnej
jawnosci i terminowosci raportowania, Spotka jednoczesnie prowadzi state dziatania majgce na celu optymalizacje i
rozwdj jej systemu zarzgdzania finansowego i operacyjnego. W kazdym kraju, gdzie Spoétka prowadzi dziatalnos¢ na
znaczacg skale, funkcjonujg doswiadczone zespoty operacyjne; w pozostatym zakresie projekty inwestycyjne oraz inne
istotne sprawy zwigzane z dziatalnoscig operacyjng sg monitorowane i kontrolowane przez centralny zespot operacyjny i
komitet inwestycyjny. Kierownictwo stale weryfikuje struktury operacyjne Spétki, majgc na wzgledzie optymalizacje ich
skutecznosci i efektywnosci, co jest szczegdlnie istotne w obecnych warunkach.

Atlas niezmiennie dazy do usprawniania procedur kontroli wewnetrznej i sprawozdawczosci oraz systemow
informatycznych, co ma ufatwi¢ terminowe generowanie odpowiednich informacji o charakterze zarzgdczym na potrzeby
biezacej oceny wynikow Grupy. Grupa posiada system sprawozdawczo$ci finansowej, ktory okresla niezbedne zasady
raportowania oraz umozliwia zarzadzanie finansowe i kontrole wewnetrzng.

Globalna sytuacja gospodarcza

Rada Dyrektoréw i Zarzadzajacy Nieruchomosciami uwaznie monitorujg wptyw obecnej globalnej sytuacji gospodarczej
na dziatalno$¢ Grupy. Rowniez w przysziosci bedg podejmowac kroki w celu maksymalnego ograniczenia negatywnego
wptywu tej sytuacji na dziatalnos¢ Atlas.

Jednym ze skutkdéw niepewnej sytuacji gospodarczej bylty wahania kurséw walut w krajach regionu, w ktérym Spétka
prowadzi dziatalnos¢. Rada Dyrektorow regularnie otrzymuje informacje od AMC dotyczace wynikéw finansowych i
wptywu czynnikéw zewnetrznych na dziatalno$¢ Spotki.

Finansowanie i ptynnos¢

Instytucje finansujgce w krajach regionu Europy Srodkowo-Wschodniej stosujg surowe wymogi wobec kredytobiorcéw,
ktorych wynikiem sg bardziej restrykcyjne zobowigzania umowne (na przyktad nizszy poziom wskaznika wartosci kredytu
do wartosci zabezpieczenia), dgzenie do uzyskania wyzszych marz bankowych, czy zwiekszenie poziomu wymaganej
przedsprzedazy w ramach inwestycji deweloperskich. Kierownictwo Spotki uwaza, ze problem pozyskiwania
finansowania stanowi potencjalny czynnik ryzyka w biezgcej dziatalnosci Spotki, w zwigzku z czym przeznacza znaczne
zasoby na zarzadzanie relacjami z przedstawicielami sektora bankowego i monitorowanie ryzyka w tym obszarze.

Zarzgdzanie $rodkami pienieznymi odbywa sie zaréwno na szczeblu lokalnym, jak i w centrali, dzieki czemu nie
wystepujg opoznienia w ptatnosci czynszéw, nadwyzki pieniezne sg odpowiednio inwestowane lub przekazywane innym
podmiotom Grupy stosownie do potrzeb, a wszelkie pozostate $rodki sg utrzymywane we wiasciwej walucie. Alokacja
kapitatu i decyzje inwestycyjne sg analizowane i zatwierdzane kolejno przez lokalne kierownictwo operacyjne, zespot
wykonawczy, centralne zespoty finansowy i operacyjny, komitet inwestycyjny AMC i ostatecznie przez Rade Dyrektorow
Atlas. Takie podejscie jest ze strony Spoétki wyrazem ogromnej dbatosci o zapewnienie wlasciwej strategii zarzgdzania
ryzykiem. W miare mozliwosci, do finansowania projektéw Spotka bedzie wykorzystywaé instrumenty diuzne, ktére
bedzie starata sie pozyskiwa¢ w odpowiednim czasie i wéwczas, gdy bedg takie mozliwosci, w zalezno$ci od charakteru
aktywow — generujgcych dochdd lub deweloperskich.
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Waluty i kursy wymiany

Ekspozycja na ryzyko kursowe jest na biezgco monitorowana. Zarzgdzanie ryzykiem kursowym odbywa sie gtéwnie na
szczeblu lokalnym poprzez dopasowanie waluty, w ktdrej uzyskiwane sg przychody oraz ponoszone koszty, a takze
walut odnosnych aktywow i pasywow.

Nieruchomosci inwestycyjne Spétki generujg przychody gtéwnie w euro, wobec czego przyjeliSmy zasade organizowania
ich finansowania réowniez w tej samej walucie. W miare mozliwosci, Spotka stara sie dopasowac¢ walute, w ktérej
uzyskiwane sg wptywy i realizowane wyptywy gotowki. Niektore wydatki nadal ponoszone sg jednak w walutach
lokalnych i sg one planowane z wyprzedzeniem. Inwestycje deweloperskie w budowe mieszkan generujg wptywy
gtéwnie w walucie lokalnej, w zwigzku z czym ich finansowanie réwniez jest pozyskiwane w tej samej walucie lokalnej.
Dokonuje sie identyfikacji wolnych $rodkéw dostepnych do dystrybucji w ramach Spotki, jak réwniez stosuje sie
odpowiednie mechanizmy przeliczania walut.

Whioski

Kluczowym strategicznym celem inwestycyjnym, ktory AMC stara sie nieustannie realizowaé, jest maksymalizacja
wartosci Spoétki dla akcjonariuszy. Zespoty specjalistdw pracujgcych w AMC majg duze doswiadczenie w aktywnym
zarzgdzaniu nieruchomosciami inwestycyjnymi i deweloperskimi i sg dla Spétki zrodtem wiedzy oraz znajomosci rynkéw
lokalnych. W pierwszym kwartale 2016 r. Grupa pozyskata nowe finansowanie na potrzeby drugiego etapu wyjatkowo
udanej warszawskiej inwestycji Apartamenty przy Krasinskiego Il. Prace budowlane rozpoczety sie w ostatnim kwartale
2015 r. Ponadto we wrze$niu 2016 r. Grupa zawarta z Erste Group Bank AG umowe (opisang na str. 11), na mocy ktorej
z chwilg wykonania w 2017 r. jej postanowien ma nastgpi¢ umorzenie zadtuzenia na kwote 19,4 min EUR.

Reuven Havar Ziv 2Zviel
Dyrektor Generalny, Dyrektor Finansowy i Dyrektor Operacyjny
Atlas Management Company Limited Atlas Management Company Limited

29 marca 2017 r.
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Opis portfela nieruchomosci

Lokalizacja/Nazwa Opis Udziat Spétki
nieruchomosci w strukturze
wilasnosciowej

Polska

Hotel Hilton Pierwszy w Polsce hotel sieci Hilton — czterogwiazdkowy hotel oferujacy 314 100%
luksusowych pokoi, obszerng infrastrukture konferencyjng, klub fitness i spa
Holmes Place Premium, jak réwniez kasyno oraz sklepy. Lokalizacja: w poblizu
centrum biznesowego w dzielnicy Wola w Warszawie.

Atlas Estates Tower Nieruchomos¢ gruntowa, w odniesieniu do ktérej uzyskano decyzje o warunkach 100%

(poprzednio: Platinum zabudowy przewidujgcg budowe maksymalnie 42-kondygnacyjnego budynku
Towers — biura) biurowego/mieszkaniowego.

Galeria Platinum Powierzchnia komercyjna na poziomie parteru i pierwszego pietra Platinum 100%
Towers Towers, obejmujgca galerie handlowg o powierzchni 1 842 m? oraz 208 miejsc
parkingowych. Praktycznie w catosci wynajeta najemcom.

Capital Art Apartments Inwestycja obejmujgca 784 apartamenty, realizowana w czterech etapach. Etap | 100%
inwestycji ukornczono w 2008 r., Etap Il = w 2009 r., Etap Ill - w styczniu 2015 r., a
Etap IV - w lutym 2015 r. Lokalizacja: w poblizu centrum biznesowego w dzielnicy
Wola w Warszawie. Na dziehh 31 grudnia 2016 r. dostepne do sprzedazy pozostaty
jedynie  trzy  apartamenty i siedem lokali  handlowo-ustugowych.

Apartamenty Nakielska Apartamenty Nakielska to projekt budowy nieruchomosci mieszkaniowych w 100%
warszawskiej dzielnicy Wola. W ramach rozplanowanej na dwa etapy inwestycji
powstanie w sumie 240 apartamentéw oraz parking i inne udogodnienia, w tym
lokale handlowo-ustugowe. Projekt jest obecnie we wczesnej fazie planowania.

Apartamenty przy Inwestycja mieszkaniowa w Warszawie. Prace budowlane zakoriczono w lipcu 100%
Krasinskiego, etap | 2013 r. W ramach projektu powstaty 303 apartamenty. Na dzien 31 grudnia

2016 r. sprzedano juz wszystkie apartamenty, a dostepne do sprzedazy pozostaty

jedynie dwa lokale handlowo-ustugowe.

Apartamenty przy Drugi etap cieszgcego sie zainteresowaniem nabywcow projektu deweloperskiego 100%
Krasinskiego, etap Il realizowanego w Warszawie. Plan przewiduje oddanie w ramach tego etapu okoto
123 apartamentéw z podziemnym parkingiem i lokalami handlowo-ustugowymi.
Budowa rozpoczeta sie w listopadzie 2015 r. Wedlug stanu na 31 grudnia
2016 r. w ramach przedsprzedazy nabywcow znalazto 47 apartamentéw i 2 lokale
handlowo-ustugowe.

Millennium Tower 39 138 m” powierzchni biurowej i handlowej w biznesowym centrum Warszawy. 100%

Concept House Prace budowlane w ramach tej inwestycji mieszkaniowej zakor\czono w kwietniu 50%
2013 r. Lokalizacja: dzielnica Mokotéw, w bliskim sgsiedztwie biznesowego
centrum Warszawy. Na dzien 31 grudnia 2016 r. sprzedano wszystkie 160

apartamentéw.
Budynek biurowy Budynek biurowy o powierzchni 6 872 m? potozony w niewielkiej odlegtosci od 100%
Sadowa centrum Gdanska.
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Lokalizacja/Nazwa
nieruchomosci

Wegry

|karus Business Park

Atrium Homes

Rumunia

Voluntari

Projekt Solaris

Hotel Golden Tulip
Butgaria

Atlas House

Opis

Udziat Spétki
w strukturze

wiasnosciowej

Dziatka o powierzchni 283 000 m?, na ktorej wybudowano obiekty przeznaczone
do celéow zwigzanych z prowadzeniem dziatalno$ci gospodarczej o powierzchni
110 000 m? 70 000 m? powierzchni jest aktualnie dostepne pod wynajem.
Nieruchomosc¢ zlokalizowana w podmiejskiej dzielnicy XVI Budapesztu.

Grunt pod zabudowe o powierzchni 8 165 mZ. Uzyskanie prawa do zabudowy
uzaleznione jest od projektu i roznych parametrow budowlanych obowigzujgcych
dla dzielnicy XIIl, w ktorej zlokalizowana jest nieruchomos¢, bedacej jedng z
centralnych dzielnic Budapesztu.

Nieruchomo$¢ gruntowa o powierzchni 86 861 m“, obejmujgca trzy przylegajace
do siebie dziatki. Warunki zabudowy nie zostaty jeszcze okreslone. Lokalizacja:
potnocno-wschodnie obrzeze miasta, znane jako Pipera.

Dziatka o powierzchni 32 000 m?, przeksztatlcana w teren przeznaczony pod
zabudowe wielofunkcyjna. Lokalizacja: jedna z centralnych dzielnic Bukaresztu.

Czterogwiazdkowy hotel z 83 pokojami, potozony w centrum Bukaresztu.

Budynek biurowy zlokalizowany w centrum Sofii. 3 472 m® powierzchni pod
wynajem.
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Czionkowie Rady Dyrektorow — Atlas Estates Limited

Mark Chasey
Przewodniczacy Rady
Dyrektoréw, Dyrektor
Niewykonawczy

Andrew Fox

Dyrektor Niewykonawczy
Przewodniczgcy Komitetu
Audytu

Guy Indig
Dyrektor Niewykonawczy

Mark Chasey jest absolwentem Uniwersytetu Witwatersrand w Republice Potudniowej
Afryki, gdzie uzyskat tytut Bachelor of Commerce (licencjat w zakresie handlu) w 1979
r. oraz tytut Bachelor of Accountancy (licencjat w zakresie ksiegowosci) w roku 1981.
Po ukonczeniu stazu w firmie ksiegowej Pim Goldby w Johannesburgu, w 1984 r.
zostat czionkiem Potudniowoafrykanskiego Instytutu Bieglych Ksiegowych (South
African Institute of Chartered Accountants), a w latach 1984-1988 peit funkcje
kontrolera finansowego w Femco Electric Motors Limited w Johannesburgu. Po
zatozeniu w 1989 r. wtasnej firmy zajmujgcej sie likwidacjg przedsiebiorstw z siedzibg
w Johannesburgu, Mark Chasey dotgczyt do Ernst and Young Trust Company
(Jersey) Limited w 1997 r., a nastepnie w 1999 r. zatozyt spotke Oak Trust (Guernsey)
Limited.

Andrew Fox jest absolwentem Uniwersytetu w Natal, w Republice Potudniowej Afryki,
gdzie w 1999 r. uzyskat tytut Bachelor of Commerce (licencjat w zakresie handlu), a
nastepnie w roku 2000 ukonczyt studia podyplomowe na kierunku finanse, bankowos$¢
i zarzgdzanie inwestycyjne. W 2003 r. zostat przyjety do Stowarzyszenia Biegtych
Ksiegowych (Association of Chartered Certified Accountants) i uzyskat status cztonka
zwyczajnego (Fellow) tego stowarzyszenia w 2009 r. W 2001 r. Andrew Fox dotaczyt
do Oak Trust (Guernsey) Limited, a nastepnie w 2006 r. zostal powotany na
stanowisko cztonka Rady Dyrektorow tej spotki.

Guy Indig ukonczyt studia licencjackie na wydziale prawa Uniwersytetu Bar-llan w
Izraelu w 1990 r. W 2001 r. uzyskat tytut MBA na Uniwersytecie w Tel Awiwie.
Posiada rowniez tytut magistra finanséw (Masters in Finance) przyznany przez
London Business School. Po zdobyciu kilkuletniego doswiadczenia zawodowego, w
roku 2000 rozpoczagt wspotprace z Beny Steinmetz Group, duzg miedzynarodowg
grupg private equity zajmujgcg sie inwestycjami na rynku nieruchomosci oraz
zasobow naturalnych. W firmie tej zajmowat stanowisko dyrektora inwestycyjnego w
miedzynarodowych zespotach ds. nieruchomos$ci oraz private equity. Po uzyskaniu
tytutu magistra w dziedzinie finanséw (Masters in Finance) w London Business School
w 2005 r., Guy Indig rozpoczat prace w Royal Bank of Scotland, gdzie do 2008 r.
zajmowat stanowisko dyrektora w departamencie finansowania nieruchomosci
odpowiedzialnego gtdéwnie za sekurytyzacje oraz dziatalno$¢ inwestycyjng na terenie
Europy kontynentalnej i Wielkiej Brytanii. W 2008 r. Guy Indig otrzymat propozycje
objecia stanowiska dyrektora zarzadzajgcego w Izaki Group, gdzie do chwili obecnej
kieruje dziatalnoscig inwestycyjng na europejskich rynkach private equity oraz
rynkach nieruchomosci.

* W dniu 17 lutego 2016 r. pan Andrew Fox zlozyt rezygnacje ze stanowiska Przewodniczacego Rady Dyrektorow.
W tym samym dniu na stanowisko Przewodniczgcego zostat powotany pan Mark Chasey.

* W dniu 17 marca 2016 r. pan Mark Chasey ztozyt rezygnacje ze stanowiska Przewodniczgcego Komitetu Audytu.
W tym samym dniu na stanowisko Przewodniczgcego Komitetu Audytu zostat powotany pan Andrew Fox.

Siedziba Spoétki

Atlas Estates Limited
Martello Court

Admiral Park

St Peter Port

Guernsey GY1 3HB
Company number: 44284
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Czlonkowie Rady Dyrektoréw i zespot zarzadzajacy wyzszego szczebla - Atlas Management
Company Limited (Zarzadzajgcy Nieruchomosciami)

Eran Rabinovitz
Dyrektor Niewykonawczy

Nicholas Babbé
Dyrektor Niewykonawczy

Reuven Havar
Dyrektor Generalny

Ziv Zviel
Dyrektor Finansowy i Dyrektor
Operacyjny

Eran Rabinovitz jest konsultantem spoétek Grupy IGl, a takze kieruje kilkoma
projektami deweloperskimi w Londynie. Wczes$niej zarzgdzat projektem utworzenia
spotki bedacej dostawcyg ustug medycznych w Wielkiej Brytanii. Od 2005 r. pracowat
w Wielkiej Brytanii jako dyrektor w BCRE-Izaki, miedzynarodowej spoice intensywnie
inwestujgcej w nieruchomos$ci na catym swiecie. W latach 2003-2004 zajmowat
stanowisko kontrolera finansowego w Haslemere Estate Management Limited, jednej
z najwiekszych spdtek dziatajacych na rynku nieruchomosci, koncentrujgcej sie na
rynku brytyjskim, notowanej na gietdach papierow wartosciowych w Londynie i
Amsterdamie.

Eran Rabinovitz ukonczyt studia magisterskie w dziedzinie rachunkowosci i ekonomii
na Uniwersytecie w Tel Awiwie.

Nicholas Babbé ukonczyt z wyréznieniem studia na Uniwersytecie Zachodniej Anglii w
Bristolu, uzyskujac tytut licencjata (Bachelor of Arts). Nastepnie rozpoczat kariere w
branzy finansowej, wspotpracujgc z firmami HSBC i Investec oraz zdobywajgc dyplom
Stowarzyszenia STEP (Society of Trusts and Estates Practitioners), ktérego
petnoprawnym cztonkiem zostat w 2008 r.Na poczatku 2009 r. Nicholas Babbé
dotgczyt do spoétki Oak Trust (Guernsey) Limited, w ktorej objgt stanowisko zarzgdcy
majatku powierniczego. Obecnie jest stuchaczem studidw licencjackich na kierunku
Zarzgdzanie Majatkiem Powierniczym i Nieruchomosciami na Uniwersytecie w
Manchesterze i Manchester Business School.

Reuven Havar posiada wieloletnie doswiadczenie w dziedzinie planowania i realizacji
duzych projektow inwestycyjnych na rynkach nieruchomos$ci. W ciggu ostatnich
dziewieciu lat wspotpracowat z Africa Israel Group, poczatkowo jako dyrektor
generalny spétek z grupy AFI-EUROPE, najpierw w Czechach od 2000 r., a nastepnie
w Rumunii od 2006 r. Przed rozpoczeciem wspétpracy z Africa Israel Group, w latach
1996-1998 zajmowat stanowisko dyrektora generalnego w nalezacej do firmy Pepsi
Cola centralnej rozlewni sokéw i napojéw w Bukareszcie. Wczes$niej, od 1994 r.
Reuven Havar byt attache ekonomicznym w Kolumbii i Wenezueli (w randze
Pierwszego Sekretarza do Spraw Ekonomicznych). W latach 1993-1994 pehit takze
funkcje dyrektora finansowego dziatajgcej na rynku nowych technologii spotki M-
Systems, ktéra w tym okresie zostata wprowadzona na NASDAQ. Reuven Havar
uzyskat stopien licencjata (BA) oraz tytut MBA na Uniwersytecie Bar llan w Izraelu.

Ziv Zviel dotaczyt do zespotu Atlas Management Company Limited w pazdzierniku
2010 r., obejmujac stanowisko dyrektora finansowego. Wczesniej, od 2009 r. pehit
funkcje dyrektora finansowego i skarbnika w Deltathree, przedsiebiorstwie
telekomunikacyjnym notowanym na gietdzie w Stanach Zjednoczonych. Od 2007 r.
byt wiceprezesem ds. finanséw w spoice LivePerson dziatajacej w branzy
internetowej, notowanej na gietdzie w Stanach Zjednoczonych i w Tel Awiwie. Przed
objeciem tego stanowiska, od 2002 r. Ziv Zviel byt zatrudniony w Magic Software -
notowanej na gietldzie w Stanach Zjednoczonych migdzynarodowej firmie
produkujgcej oprogramowanie. Od roku 2000 pracowat jako audytor w oddziale Ernst
& Young w Tel Awiwie.

Ziv Zviel ukonczyt studia pierwszego stopnia w dziedzinie ekonomii i rachunkowosci
oraz studia MBA na kierunku zarzgdzanie przedsigbiorstwami na Uniwersytecie Bar
llan w Izraelu.
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Sprawozdanie Rady Dyrektorow

Rada Dyrektoréw przekazuje swoje sprawozdanie oraz zbadane sprawozdanie finansowe za okres dwunastu miesiecy
zakonhczony 31 grudnia 2016 r.

Wyniki finansowe i dywidenda

Sprawozdanie z catkowitych dochodéw przedstawione na str. 43 zawiera wyniki finansowe Spotki za 2016 r. i wykazuje
strate po opodatkowaniu w wysokosci 1,1 min EUR (w 2015 r. Spdtka odnotowata zysk po opodatkowaniu w wysokosci
13,8 min EUR).

Spétka nie ogtosita wyptaty dywidendy za 2016 r. (podobnie jak za 2015 r.).
Opis dziatalnosci

Spotka zarejestrowana jest na wyspie Guernsey jako spoétka inwestycyjna zamknieta (closed-ended investment
company) dziatajgca zgodnie z prawem Guernsey.

Przedmiotem podstawowej dziatalnosci Spétki oraz Grupy jest dziatalno$¢ inwestycyjna i deweloperska na terenie
Europy Srodkowo-Wschodniej oraz zarzadzanie nieruchomosciami Grupy. Opis rozwoju dalszej dziatalnosci Grupy oraz
jej perspektyw (w tym istotnych czynnikdw ryzyka i zagrozen dla dziatalnosci Grupy, wraz z informacjg o stopniu, w jakim
Grupa narazona jest na wystgpienie tych czynnikow ryzyka i zagrozen) przedstawiony zostat w ,Liscie
Przewodniczgcego Rady Dyrektoréw” na str. 5-7 oraz w ,Raporcie Zarzadzajgcego Nieruchomosciami” na str. 8-17.

W roku zakonczonym 31 grudnia 2016 r., oprocz sprzedazy jednej wegierskiej spotki zaleznej, nie miaty miejsca zadne
istotne zmiany w strukturze organizacyjnej Spétki. Wykaz operacyjnych jednostek zaleznych Spoétki podlegajacych
konsolidacji przedstawiono w nocie 18 do sprawozdania finansowego zawartego w niniejszym raporcie.

Polityka inwestycyjna

Spoétka lokuje aktywa gtownie w portfel nieruchomosci o zréznicowanym profilu na rynku polskim. Grupa prowadzi
réwniez dziatalnos$¢ na rynkach nieruchomosci na Wegrzech, w Rumunii i Butgarii.

Spotka aktywnie dziata w Polsce, ktdra uznawana jest za najbardziej atrakcyjng sposrod wszystkich gospodarek regionu
Europy Srodkowo-Wschodniej.

Inwestycje Spotki prowadzone sg samodzielnie lub, w uzasadnionych okolicznosciach, we wspotpracy z innymi
podmiotami (jako wspodlne przedsiewziecia), a ich przedmiotem sg nieruchomosci mieszkaniowe, przemystowe,
handlowe, biurowe i rekreacyjne. Celem tych dziatan jest stworzenie zréwnowazonego portfela projektéw
deweloperskich i aktywdw generujgcych dochdd.

Spoétka moze korzysta¢ z finansowania dtuznego w celu zwigkszenia rentownosci kapitatu witasnego. Jezeli to tylko
mozliwe, Rada Dyrektorow zamierza pozyskiwa¢ finansowanie na warunkach nieprzewidujgcych mozliwosci regresu, dla
kazdego sktadnika aktywéw z osobna. Spétka nie podlega limitowi wskaznika zadtuzenia ogéinego, natomiast zgodnie z
zatozeniami bedzie stosowac dzwignie finansowg na poziomie do 80% tgcznej wartosci udziatéw w aktywach
generujgcych dochdd w portfelu nieruchomosci.

Rada Dyrektoréw jest w petni swiadoma faktu, ze obecna sytuacja na rynkach kredytowych i ogdélna dekoniunktura w
regionie, w ktorym Spotka realizuje inwestycje, majg niekorzystny wptyw na warto$¢ portfela Grupy. Realizujgc zatozenia
dtugoterminowej polityki inwestycyjnej Spoétki, w swojej strategii krotkoterminowej Rada Dyrektoréw potozyta szczegdiny
nacisk na stan srodkéw pienieznych: realizacja niektérych nowych projektéw dotyczacych aktywow z portfela zostata
odroczona, przy czym inwestycje w trakcie budowy, na ktére jest popyt, sg prowadzone z zachowaniem ustalonych
harmonogramoéw i budzetéw i finalizowane w celu osiagniecia planowanego zwrotu z inwestycji. W najblizszym czasie
nie przewiduje sie wyptaty dywidendy.

Dywersyfikacja

W celu zabezpieczenia sie przed ryzykiem, Grupa utrzymuje zdywersyfikowany portfel inwestycji w nieruchomosci.
Dywersyfikacja obejmuje dwa obszary: po pierwsze, Grupa dywersyfikuje typ inwestycji (m.in. w nieruchomosci
mieszkaniowe, biurowe, handlowe); po drugie, w celu zapewnienia stabilnosci dochodéw, Grupa zamierza roztozy¢é w
czasie realizacje poszczegdlnych etapéw projektow deweloperskich (np. zakupu gruntéw, przygotowywania projektu,
prac budowlanych, kampanii marketingowej oraz sprzedazy).
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Podstawowe wskazniki efektywnosci
Podstawowe wskazniki efektywnosci przyjmuja rézne wartosci dla r6znych obszarow dziatalnosci Grupy.

Miarg sukcesu przedsiewzigcia obejmujgcego budowe i sprzedaz nieruchomosci mieszkaniowych jest cena uzyskana za
kazde wybudowane mieszkanie, marza zysku stanowigca réznice pomiedzy uzyskang ceng a poniesionymi kosztami
budowy oraz marza zysku liczona jako odsetek przychoddéw, a takze ogolny poziom rentownosci przedsigwziecia
deweloperskiego. Szczegolowe dane dotyczace sprzedazy przedstawiono w ,Raporcie Zarzadzajacego
Nieruchomos$ciami” na str. 8—17.

W wypadku aktywow generujacych dochdd kluczowe znaczenie ma stosunek rentownos$ci danego sktadnika aktywow do
naktadéw poniesionych na niego przez Grupe. Ogodlna wycena portfela bedzie rowniez miata wptyw na wartos¢ Spétki, a
co za tym idzie, takze na wysokos$¢ kursu jej akcji. Szczegétowe dane dotyczace zaktadanego poziomu rentownosci
catkowitej oraz wzrostu wartosci aktywdw netto na akcje przedstawiono w ,Liscie Przewodniczacego Rady Dyrektoréw”
oraz w ,Raporcie Zarzgdzajgcego Nieruchomosciami”.

Gltéwne zasady zarzgdzania ryzykiem finansowym przedstawiono w czesciach finansowych niniejszego raportu na str.
51-53.

Zasada kontynuacji dziatalnosci

Jak wskazano powyzej w ,Liscie Przewodniczacego Rady Dyrektoréw” oraz w ,Raporcie Zarzadzajgcego
Nieruchomosciami”, otoczenie gospodarcze nadal stawia szereg wyzwan przed Grupg. Pomimo trudnosci Grupa
zrealizowata zysk za rok w wysokosci 2,3 min EUR (w poréwnaniu z zyskiem na poziomie 22,8 min EUR w 2015 r.).

Zdaniem Rady Dyrektoréw perspektywy dalszej dziatalnosci Grupy stawiajg przed nig nadal wyzwania zwigzane z
rynkami, na ktdrych dziata, wplywem wahan kurséw wymiany walut funkcjonalnych Grupy oraz dostepnoscig
finansowania bankowego.

Na dzien 31 grudnia 2016 r. warto$¢ rynkowa aktywow gruntowych i budowlanych znajdujgcych sie w posiadaniu Grupy
wynosita 179 min EUR, wobec powigzanego z nimi zadtuzenia zewnetrznego Grupy na poziomie 120 min EUR. Biorgc
pod uwage opOznienie, z jakim nastepuje realizacja wartosci tych aktywow i ich wymiana na gotéwke, taka wysokosé
wskaznika zadtuzenia do wartosci rynkowej nieruchomosci Grupy jednoznacznie potwierdza zdolno$¢ Grupy do
generowania wystarczajgcych srodkéw pienieznych niezbednych do sptaty zobowigzan finansowych w terminach ich
wymagalnosci. Wszystkie aktywa gruntowe i budowlane, ktdre wraz ze zwigzanym z nimi zadtuzeniem stanowig odrebne
aktywa i zobowigzania utrzymywane za posrednictwem specjalnie powotanych do tego celu spotek, mogg byc¢ przejete
przez bank w wypadku naruszenia warunkéw umowy kredytowej, ale nie bedg powodowaty powstania dodatkowych
zobowigzan finansowych obcigzajgcych Spoétke lub Grupe. Istniejg takze aktywa wolne od obcigzen, ktére mogg by¢
potencjalnie wykorzystane do pozyskania dodatkowego finansowania.

Oceniajac, czy przy sporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok zakonczony 31 grudnia 2016 r.
mozna przyjg¢ zatozenie kontynuacji dziatalnosci, Rada Dyrektoréw wzieta pod uwage fakt, ze Grupa wykazuje
zadtuzenie krotkoterminowe netto. Rada Dyrektorow ma swiadomos¢, ze Grupa bedzie musiata kontynuowac¢ negocjacje
z bankami.

Jednoczesnie Rada Dyrektoréw jest Swiadoma, Zze zarzadzanie ptynno$ciag spotki byto i pozostaje jednym z jej gtéwnych
priorytetow. Do chwili obecnej spétka z powodzeniem zarzadzata wtasciwie i ostroznie swojg sytuacjg pieniezng i bedzie
to czyni¢ nadal bez wzgledu na réznego rodzaju trudnosci. W istniejgcej sytuacji bedzie to jednak wymagato od spétki
siegania do roznych zrodet ptynnosci dostepnych w ramach posiadanego portfela aktywow, a takze ostroznosci w
prowadzeniu biezgcej dziatalnosci oraz w stosunkach z kredytodawcami.

Prognozy i przewidywania Grupy zostaly sporzgdzone z uwzglednieniem obecnej sytuacji gospodarczej oraz zwigzanych
Z nig wyzwan i czynnikéw, ktére mogg poméc ztagodzié¢ problemy. Prognozy te uwzgledniajg mozliwe zmiany wynikow
handlowych, potencjalng sprzedaz nieruchomosci oraz przyszite finansowanie dziatalnosci Grupy. Wskazujg one, ze
Grupa bedzie dysponowa¢ odpowiednim finansowaniem niezbednym do prowadzenia biezgcej dziatalnosci.

Mimo ze prognozy przeptywdw finansowych z natury rzeczy sg obarczone pewng dozg niepewnosci, Rada Dyrektorow
ma podstawy, by sadzi¢, ze Spétka i Grupa dysponujg odpowiednimi zasobami, aby moéc kontynuowaé dziatalnos$¢
operacyjng w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci. W zwigzku z powyzszym skonsolidowane sprawozdanie finansowe za
rok zakonczony 31 grudnia 2016 r. zostato ponownie sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci.
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Strona internetowa Spoétki

Zgodnie z wymogami GPW, w celu zapewnienia portalu informacyjnego dla inwestorow Spoétka prowadzi strone
internetowg pod adresem www.atlasestates.com.

Biegty rewident

Rada Dyrektoréw potwierdza, ze na dzien 29 marca 2017 r.:

e zgodnie z posiadanymi przez Rade informacjami, nie istniejg zadne istotne informacje (. informacje potrzebne
biegtemu rewidentowi Grupy w zwigzku ze sporzadzeniem raportu z badania), ktére nie bytyby znane biegtemu
rewidentowi Grupy;

e Rada Dyrektoréw podjeta wszelkie dziatania, jakie powinna podjg¢ w celu uzyskania informacji istotnych z
punktu widzenia badania oraz w celu ustalenia, czy informacje te sg znane biegtemu rewidentowi Grupy.

W dniu 14 lipca 2016 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy ponownie wybrato spotke BDO LLP jako
biegtego rewidenta odpowiedzialnego za badanie sprawozdan finansowych Spétki za 2016 r.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok 2016 zostato zbadane przez BDO LLP na podstawie umowy
Zlecenia zawartej 20 stycznia 2017 r. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok 2015 zostato zbadane
przez BDO LLP na podstawie umowy zlecenia zawartej 13 grudnia 2015 r.

taczne wynagrodzenie nalezne lub zaptacone z tytutu umoéw z biegtym rewidentem dotyczgcych badania i przegladu
sprawozdan finansowych oraz innych ustug przedstawiono w tabeli ponizej:

Wynagrodzenie biegtego rewidenta

2016 2015

w tys. EUR w tys. EUR

Badanie jednostkowego i skonsolidowanego rocznego sprawozdania 138 139
finansowego

Przeglad srédrocznego jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania 34 34
finansowego

Ustugi podatkowe - 4

Inne ustugi stuzgce zachowaniu zgodnosci z przepisami prawa - -

Ogoétem 172 177

Informacja o postepowaniach sagdowych

Spotka nie posiada informacji o toczgcych sie postepowaniach sgdowych, arbitrazowych lub postepowaniach przed
organem administracji publicznej, dotyczacych zobowigzan lub wierzytelnosci Spétki badz jej jednostek zaleznych,
ktérych fgczna warto$¢ bytaby réwna co najmniej 10% kapitatdw wiasnych netto Spotki, poza postepowaniami
wszczetymi przeciwko:

Atlas Estates Limited i Atlas Estates Investment B.V.

W dniu 9 marca 2011 r. spétka Atlas Estates Limited (,AEL") zostata poinformowana, ze spotki Stronginfo Consultants
Ltd i Columbia Enterprises Ltd (,Powodowie”) ztozyty do sgdu arbitrazowego pozew przeciwko Atlas Estates Investment
B.V. (,AEl B.V.”) z siedzibg w Amsterdamie, jednostce zaleznej AEL, jako diuznikowi gtébwnemu, oraz przeciwko AEL
jako poreczycielowi (,Pozwani’), domagajgc sie, by sad arbitrazowy nakazat Pozwanym dostarczenie petnego i
doktadnego rozliczenia stanowigcego podstawe ustalenia dodatkowej ceny zbycia udziatéw (Completion Consideration),
okreslonej w umowie z 8 maja 2006 r. (,Umowa”) dotyczacej zbycia udziatéw przez Powoddw na rzecz Atlas Estates
Investment B.V., oraz wnoszac o zaptate dodatkowej ceny zbycia udziatéw, ktéra — ze wzgledu na brak jakichkolwiek
rozliczeh na chwile sktadania zgdania — zostata przez Powoddéw oszacowana na fgczng kwote 55 min PLN.

W dniu 10 grudnia 2015 r. sad arbitrazowy w lIzraelu ogtosit wyrok, zgodnie z ktérym Pozwani zostali solidarnie
zobowigzani do zaptacenia na rzecz Powodow kwoty 9468 237 szekli izraelskich, powiekszonej o odsetki i
indeksowanej za okres od dnia 10 lipca 2012 r. do dnia zaptaty, zgodnie z przepisami prawa izraelskiego. Dodatkowo,
Pozwani zostali zobowigzani do zaptaty na rzecz Powodow kwoty 300 000 szekli izraelskich tytutem zwrotu kosztow
prawnych. Pozwani zostali takze solidarnie zobowigzani do zapfaty na rzecz Powodow dodatkowej kwoty, ktéra powinna
zosta¢ okreslona w terminie do 15 stycznia 2016 r. zgodnie z instrukcjami zawartymi w wyroku. Czes$¢ roszczenia
dochodzonego przez Powoddw dotyczyta zaptaty wynagrodzenia za trzeci wiezowiec przewidziany w Umowie, pomimo
faktu, ze do chwili obecnej trzeci wiezowiec nie zostat wybudowany. W tej czesci roszczenie zostato przez sad
arbitrazowy w lzraelu oddalone.
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W dniu 18 lutego 2016 r. AEL i AEI B.V. zawarly ugode ze Stronginfo Consultants Ltd i Columbia Enterprises Ltd
(,Ugoda”). Celem Ugody byto ustalenie doktadnej kwoty ptatnosci, jaka miata zosta¢ dokonana przez AEL i AEI B.V. na
rzecz Stronginfo Consultants Ltd i Columbia Enterprises Ltd. Postanowienia Ugody zastepujg postanowienia wyroku
sgdu arbitrazowego w lzraelu poczawszy od 10 grudnia 2015 r. (opisane powyzej). Zgodnie z postanowieniami Ugody,
AEL i AEI B.V. zaptacg na rzecz Powoddéw tgczng kwote wynoszgcg 10 437 475 szekli izraelskich (rGwnowarto$¢ okoto
2,5 min EUR) w odniesieniu do pierwszych dwdch wiezowcoéw przewidzianych w Umowie. Zaptata powyzszej kwoty
wyczerpuje wyzej opisane roszczenia Stronginfo Consultants Ltd i Columbia Enterprises Ltd.

W zwigzku z powyzszym postgpowaniem, w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na dzien 31 grudnia 2015 r.
wykazano rezerwe w wysokosci 2,5 min EUR. Wedtug stanu na 31 grudnia 2016 r. cato$¢ naleznej kwoty zostata
zaptacona zgodnie z ustaleniami Ugody.

Nie istniejg inne sprawy sadowe ani spory, ktére nalezatoby uznaé¢ za istotne w kontekscie skonsolidowanej informacji
finansowej i ktére wymagatyby ujawnienia w informac;ji finansowej lub utworzenia stosownej rezerwy.

Znaczace umowy

Poza Umowg o Zarzgdzanie Nieruchomosciami, opisang w ,Raporcie w sprawie wynagrodzen”, Grupa jest strong
nastepujacych znaczgcych umow:

Umowa z 20 dnia listopada 2015 r. pomiedzy Atlas Estates (Przasnyska 9) Sp. z 0.0. a Kalter Sp. z o.0.

W dniu 20 listopada 2015 r. zostata podpisana umowa generalnego wykonawstwa pomiedzy Atlas Estates (Przasnyska
9) Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig (spdtka zalezna Spotki) a Kalter Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig
(,Generalny Wykonawca”), dotyczaca budowy wielorodzinnego budynku mieszkalnego (Apartamenty przy Krasinskiego,
etap Il) w Warszawie. Catkowita warto§¢ umowy wynosi 30,0 min PLN netto. Termin wypetnienia zobowigzan
generalnego wykonawcy uptywa 31 sierpnia 2017 r. (zgodnie ze zmianami uzgodnionymi 23 czerwca 2016 r.). Wediug
stanu na 31 grudnia 2016 r. z tytutu tej umowy wyptacono kwote 12,5 min PLN.

Szczegoétowe informacje o umowach finansowania zawartych z bankami zostaty ujawnione zgodnie z obowigzujacymi
wymogami w nocie 24 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Transakcje z podmiotami powigzanymi

Transakcje z podmiotami powigzanymi omoéwiono w nocie 14 do sprawozdania finansowego i w nocie 29 do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Kredyty i pozyczki, gwarancje i poreczenia

Najwazniejsze zmiany dotyczgce warunkéw kredytéw i pozyczek zostaty przedstawione w ,Raporcie Zarzgdzajgcego
Nieruchomosciami” na str. 10-11.

Gwarancje i poreczenia — zdarzenia w 2017 r.
Brak.
Gwarancje i poreczenia — zdarzenia w 2016 .

. W dniu 16 maja 2016 r. Atlas Estates (Przasnyska 9) Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w
Warszawie (,Kredytobiorca”) oraz Bank Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibg w Warszawie (,Kredytodawca”)
ustanowili nastepujgce zabezpieczenia:

1. hipoteka umowna do kwoty 64 350 000 PLN (,Hipoteka”) na prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci
stanowigcej dziatki nr 12/3, 12/4, 12/5 oraz 12/6, dla ktérej Sgd Rejonowy dla Warszawy-Mokotowa w
Warszawie, VI Wydziat Ksigg Wieczystych, prowadzi ksiege wieczystg nr WA1M/00203184/0
(,Nieruchomosci”), na zabezpieczenie sptaty kredytu udzielonego Kredytobiorcy;

2. umowa ustanowienia i podziatu hipoteki pomiedzy Kredytobiorcg i Kredytodawca, zgodnie z ktérg w wypadku
podziatu Nieruchomos$ci zwigzanego z ustanowieniem odrebnej wlasnosci kazdorazowo podzielona zostanie
rowniez Hipoteka;

3. umowa zastawu rejestrowego i zastawow finansowych pomiedzy Atlas Projects B.V. a Kredytodawcs,
ustanawiajgca zastaw na 100 udziatach w kapitale zaktadowym Kredytobiorcy, o wartosci nominalnej 50 PLN
na udziat i tgcznej wartosci nominalnej 5000 PLN, stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego Kredytobiorcy;
zastaw rejestrowy stanowi zabezpieczenie sptaty kredytu do kwoty 64 350 000 PLN, natomiast zastawy
finansowe stanowig zabezpieczenie sptaty kredytu odpowiednio do kwoty 62 100 000 PLN i 2 250 000 PLN;

4. umowa o ustanowienie zastawu rejestrowego i zastawdw finansowych na wierzytelnosciach z rachunkow
bankowych, zawarta pomiedzy Kredytobiorcg a Kredytodawcy; zastaw rejestrowy stanowi zabezpieczenie
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sptaty kredytu do kwoty 64 350 000 PLN, natomiast zastawy finansowe stanowig zabezpieczenie spfaty kredytu
odpowiednio do kwoty 62 100 000 PLN i 2 250 000 PLN;

5. umowa zastawu rejestrowego i finansowego pomiedzy Kredytobiorcg i Kredytodawcg, ustanawiajgca zastaw na
zbiorze rzeczy; zastaw rejestrowy stanowi zabezpieczenie sptaty kredytu do kwoty 64 350 000 PLN;

6. cesja praw i wierzytelnosci Kredytobiorcy na rzecz Kredytodawcow;

7. umowa podporzgdkowania.

Gwarancje i poreczenia — zdarzenia w 2015 r.

W dniu 22 grudnia 2015 r. sp6tka Mantezja 3 Sp. z 0.0. (spotka zalezna Atlas Estates Limited) ustanowita na rzecz
Kredytodawcy 1 hipoteke umowng o drugiej kolejnosci zaspokojenia do kwoty 72 000 000 PLN na prawie
wieczystego uzytkowania nieruchomosci (,Nieruchomos¢”), dla ktérej Sad Rejonowy dla Warszawy-Mokotowa w
Warszawie, X Wydziat Ksigg Wieczystych, prowadzi ksiege wieczysta nr WA4M/00166084/8, oraz na prawie
wlasnosci budynkdéw i urzadzen na niej posadowionych. Wyzej wymieniona hipoteka stanowi zabezpieczenie
transakcji IRS nr 16043290 oraz transakcji IRS nr 16047670, dotyczgcych umowy kredytu z 29 czerwca 2015 r.
zawartej pomiedzy spotka Mantezja 3 Sp. z 0.0. a Bankiem Polska Kasa Opieki S.A.

W dniu 30 wrzesnia 2015 r. nastepujgce podmioty zalezne Atlas Estates Limited (,Spoétka”): Mantezja 3 Sp. z 0.0.
(,Kredytobiorca”), HGC Gretna Investements Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp.. (,HGC”), Atlas
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicznych (,FIZAN”), Gretna Investments Sp. z o.0. (,Gretna”)
oraz Atlas Estates Investment B.V. (,AEI”), poinformowaty o zawarciu nastepujgcych uméw zastawu rejestrowego i
finansowego z Bankiem Polska Kasa Opieki Spotka Akcyjna (,Bank”) w ramach wypetnienia zobowigzan
Kredytobiorcy wobec Banku wynikajgcych z umowy kredytu z 29 czerwca 2015 r., opisanej w raporcie biezgcym nr
7 opublikowanym 29 czerwca 2015 r. (,Umowa Kredytu”):

1. umowa zastawu rejestrowego i finansowego, zawarta pomiedzy Bankiem a Kredytobiorcg, ustanawiajgca
zastaw na zbiorze $rodkoéw trwatych i aktywoéw niematerialnych (Transza A); zastaw stanowi zabezpieczenie
sptaty zobowigzan z tytutu Umowy Kredytu do kwoty 24 750 000 EUR;

2. umowa zastawu rejestrowego i finansowego, zawarta pomiedzy Bankiem a Kredytobiorca, ustanawiajgca
zastaw na zbiorze $rodkéw trwatych i aktywoéw niematerialnych (Transza B); zastaw stanowi zabezpieczenie
sptaty zobowigzan z tytutu Umowy Kredytu do kwoty 225 008 732 PLN;

3. umowa zastawu rejestrowego i finansowego pomiedzy Bankiem a Kredytobiorca, ustanawiajgca zastaw na
wierzytelnosciach wynikajacych z uméw rachunku bankowego (Transza A); kazdy z zastawow stanowi
zabezpieczenie sptaty zobowigzan z tytutu Umowy Kredytu do kwoty 24 750 000 EUR;

4. umowa zastawu rejestrowego i finansowego pomiedzy Bankiem a Kredytobiorca, ustanawiajgca zastaw na
wierzytelnosciach wynikajgcych z uméw rachunku bankowego (Transza A); kazdy z zastawdw stanowi
zabezpieczenie sptaty zobowigzan z tytutu Umowy Kredytu do kwoty 225 008 732 PLN;

5. umowa zastawu rejestrowego i finansowego, zawarta pomiedzy Bankiem a HGC, ustanawiajgca zastaw na
zbiorze $rodkéw trwatych i aktywéw niematerialnych (Transza A); zastaw stanowi zabezpieczenie spflaty
zobowigzan z tytutu Umowy Kredytu do kwoty 24 750 000 EUR,;

6. umowa zastawu rejestrowego i finansowego, zawarta pomiedzy Bankiem a HGC, ustanawiajgca zastaw na
zbiorze srodkéw trwatych i aktywow niematerialnych (Transza B); zastaw stanowi zabezpieczenie spfaty
zobowigzan z tytutu Umowy Kredytu do kwoty 225 008 732 PLN;

7. umowa zastawu rejestrowego i finansowego pomiedzy Bankiem a HGC, ustanawiajgca zastaw na
wierzytelnosciach wynikajgcych z uméw rachunku bankowego (Transza A); kazdy z zastawdw stanowi
zabezpieczenie sptaty zobowigzan z tytutu Umowy Kredytu do kwoty 24 750 000 EUR;

8. umowa zastawu rejestrowego i finansowego pomiedzy Bankiem a HGC, ustanawiajgca zastaw na
wierzytelnosciach wynikajacych z uméw rachunku bankowego (Transza B); kazdy z zastawow stanowi
zabezpieczenie sptaty zobowigzan z tytutu Umowy Kredytu do kwoty 225 008 232 PLN;

9. umowa zastawu rejestrowego i finansowego pomiedzy Bankiem a FIZAN, ustanawiajgca zastaw na 999 910
udziatach w kapitale zaktadowym Gretna Investments Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig 4 Spotka
komandytowo-akcyjna (,Gretna 4”), o wartosci nominalnej 0,10 PLN na udziat i tgcznej wartosci nominalnej
99 991 PLN, stanowigcych 99,991% kapitatu zaktadowego spétki Gretna 4 i bedgcych wiasnoscig FIZAN
(Transza A); zastaw stanowi zabezpieczenie sptaty zobowigzan z tytutu Umowy Kredytu do kwoty 24 750 000
EUR;

10. umowa zastawu rejestrowego i finansowego pomigedzy Bankiem a FIZAN, ustanawiajgca zastaw na 999 910
udziatach w kapitale zaktadowym Gretna Investments Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig 4 Spotka
komandytowo-akcyjna (,Gretna 4”), o wartosci nominalnej 0,10 PLN na udziat i tgcznej wartosci nominalnej
99 991 PLN, stanowigcych 99,991% kapitatu zaktadowego spotki Gretna 4 i bedgcych witasnoscig FIZAN
(Transza B); zastaw stanowi zabezpieczenie sptaty zobowigzan z tytutu Umowy Kredytu do kwoty 225 008 232
PLN;

11. umowa zastawu rejestrowego i finansowego pomiedzy Bankiem a Gretna, ustanawiajgca zastaw na 90
udziatach w kapitale zaktadowym Gretna Investments Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig 4 Spoétka
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12.

13.

14.

15.

16.

komandytowo-akcyjna (,Gretna 4”), o warto$ci nominalnej 0,10 PLN na udziat i tgcznej wartosci nominalnej 9
PLN, stanowigcych 0,009% kapitatu zaktadowego spotki Gretna 4 i bedacych wlasnoscig Gretna (Transza A);
zastaw stanowi zabezpieczenie sptaty zobowigzan z tytutu Umowy Kredytu do kwoty 24 750 000 EUR; warto$é
ksiegowa objetych zastawem udziatow wynosi 9 PLN;

umowa zastawu rejestrowego i finansowego pomiedzy Bankiem a FIZAN, ustanawiajgca zastaw na 90
udziatach w kapitale zaktadowym Gretna Investments Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig 4 Spoétka
komandytowo-akcyjna (,Gretna 4”), o warto$ci nominalnej 0,10 PLN na udziat i tgcznej wartosci nominalnej 9
PLN, stanowigcych 0,009% kapitatu zaktadowego spotki Gretna 4 i bedacych wlasnoscig Gretna (Transza B);
zastaw stanowi zabezpieczenie sptaty zobowigzan z tytutu Umowy Kredytu do kwoty 225 008 232 PLN;

umowa zastawu rejestrowego i finansowego pomiedzy Bankiem a AEI, ustanawiajgca zastaw na 100 udziatach
w kapitale zaktadowym Kredytobiorcy, o warto$ci nominalnej 50 PLN na udziat i tgcznej warto$ci nominalnej
5000 PLN, stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego Kredytobiorcy i bedgcych wlasnoscig AEI (Transza A);
zastaw stanowi zabezpieczenie sptaty zobowigzan z tytutu Umowy Kredytu do kwoty 24 750 000 EUR;

umowa zastawu rejestrowego i finansowego pomiedzy Bankiem a AEI, ustanawiajgca zastaw na 100 udziatach
w kapitale zaktadowym Kredytobiorcy, o wartosci nominalnej 50 PLN na udziat i tgcznej wartosci nominalnej
5000 PLN, stanowigcych 100% kapitatu zakladowego Kredytobiorcy i bedacych wtasnoscig AEI (Transza B);
zastaw stanowi zabezpieczenie sptaty zobowigzan z tytutu Umowy Kredytu do kwoty 225 008 232 PLN;

umowa zastawu rejestrowego i finansowego pomiedzy Bankiem a AEI, ustanawiajgca zastaw na 100 udziatach
w kapitale zaktadowym Gretna Investments Sp. z 0.0. (“Gretna”), o wartosci nominalnej 50 PLN na udziat i
tacznej wartosci nominalnej 5000 PLN, stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego Gretna i bedgcych
wlasnoscig AEI (Transza A); zastaw stanowi zabezpieczenie sptaty zobowigzan z tytutu Umowy Kredytu do
kwoty 24 750 000 EUR;

umowa zastawu rejestrowego i finansowego pomiedzy Bankiem a AEI, ustanawiajgca zastaw na 100 udziatach
w kapitale zakladowym Gretna Investments Sp. z 0.0. (“Gretna”), o wartosci nominalnej 50 PLN na udziat i
tacznej wartosci nominalnej 5000 PLN, stanowigcych 100% kapitatlu zakladowego Gretna i bedgcych
wiasnoscig AEI (Transza B); zastaw stanowi zabezpieczenie spfaty zobowigzan z tytutu Umowy Kredytu do
kwoty 225 008 232 EUR;

. W dniu 10 wrzeénia 2015 r., w ramach realizacji zobowigzan wynikajacych z:

umowy kredytowej z 29 czerwca 2015 r. (,Umowa”) zawartej pomiedzy podmiotem zaleznym Atlas Estates
Limited (,Spdtka”) — Mantezja 3 Spdtka z ograniczong odpowiedzialno$cig z siedzibg w Warszawie
(,Kredytobiorca”) a Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. ( ,Kredytodawca 1”) oraz Pekao Bankiem Hipotecznym
S.A. (,Kredytodawca 2”) ( Kredytodawca 1 i Kredytodawca 2 zwani beda dalej fgcznie ,Kredytodawcami”) oraz

umowy przystgpienia do diugu z 29 czerwca 2015 r. zawartej pomiedzy spétkg zalezng Spoétki — HGC Gretna
Investments Spdétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Spoétka jawna z siedzibg w Warszawie (,HGC”),
Kredytobiorcg i Kredytodawcami (Umowa oraz przystgpienie do dtugu zostaty szczegétowo opisane w raporcie
biezgcym nr 7/2015 z 29 czerwca 2015 r.)

ustanowiono nastepujgce zabezpieczenia:

1.

® N oA

Kredytobiorca ustanowit hipoteke umowng do kwoty 18 000 000 EUR na prawie uzytkowania wieczystego
nieruchomosci stanowigcej dziatke nr 65, dla ktérej Sad Rejonowy dla Warszawy-Mokotowa w Warszawie, X
Wydziat Ksigg Wieczystych, prowadzi ksiege wieczysta nr WA4M/00166084/8, na zabezpieczenie sptaty
transzy A kredytu udzielonego Kredytobiorcy na podstawie Umowy do kwoty 12 000 000 EUR; hipoteka zostata
ustanowiona na rzecz Kredytodawcy 2;

Kredytobiorca ustanowit hipoteke umowng do kwoty 6 750 000 EUR na prawie uzytkowania wieczystego
nieruchomosci stanowigcej dziatke nr 65, dla ktérej Sad Rejonowy dla Warszawy-Mokotowa w Warszawie, X
Wydziat Ksigg Wieczystych, prowadzi ksiege wieczysta nr WA4M/00166084/8, na zabezpieczenie sptaty
transzy A kredytu udzielonego Kredytobiorcy na podstawie Umowy do kwoty 4 500 000 EUR; hipoteka zostata
ustanowiona na rzecz Kredytodawcy 1;

Kredytobiorca ustanowit hipoteke umowng do kwoty 235 875 000 PLN na prawie uzytkowania wieczystego
nieruchomosci stanowigcej dziatke nr 65, dla ktérej Sad Rejonowy dla Warszawy-Mokotowa w Warszawie, X
Wydziat Ksigg Wieczystych, prowadzi ksiege wieczysta nr WA4M/00166084/8, na zabezpieczenie sptaty
transzy B kredytu udzielonego Kredytobiorcy na podstawie Umowy do kwoty 37 000 000 EUR; hipoteka zostata
ustanowiona na rzecz Kredytodawcy 1;

cesja praw i wierzytelno$ci Kredytobiorcy na rzecz Kredytodawcow;

cesja praw i wierzytelnosci HGC na rzecz Kredytodawcow;

cesja naleznosci Kredytobiorcy z tytutu uméw ubezpieczenia;

cesja naleznosci HGC z tytutu umoéw ubezpieczenia;

oswiadczenia Kredytobiorcy i HGC o dobrowolnym poddaniu sie egzekucji w formie aktu notarialnego na
podstawie art. 777 § 1 ust. 5 Kodeksu postepowania cywilnego;

poreczenie udzielone przez spotke zalezng Spotki — Atlas Estates Investment B.V., na kwote 4 500 000 EUR, w
odniesieniu do sptaty kwot naleznych z tytutu Kredytu, wraz z odwiadczeniem poreczyciela o dobrowolnym
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poddaniu sie egzekucji w formie aktu notarialnego na podstawie art. 777 § 1 ust. 5 Kodeksu postepowania
cywilnego;

10. podporzgdkowanie wierzytelnosci wierzycieli podporzadkowanych wobec HGC i Kredytobiorcy wzgledem
roszczen Kredytodawcéw z tytutu Umowy i zwigzanych z nig dokumentéw zabezpieczenia.

. W dniu 21 stycznia 2015 r. jednostki zalezne Atlas Estates Limited (,Spotka”) — HGC Gretna Investments Spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig Spdtka jawna z siedzibg w Warszawie (,HGC”) oraz Mantezja 3 Spoétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie (,Mantezja”) - podpisaty z Osterreichische Volksbanken-
Aktiengesellschaft z siedzibg w Wiedniu (,Bank”) umowe zmieniajgcg nr 6 (,Umowa Zmieniajagca”) do umowy
kredytowej zawartej pomiedzy HGC a Bankiem 8 kwietnia 2004 r. (,Umowa Kredytu”).

Na mocy Umowy Zmieniajgcej Mantezja przystapita do Umowy Kredytu jako dtuznik solidarny. Umowa Zmieniajgca
stanowi, ze HGC i Mantezja sg solidarnie odpowiedzialne wobec Banku za sptate kredytu udzielonego na
podstawie Umowy Kredytu.

Tego samego dnia, 21 stycznia 2015 r., HGC zmienita warunki hipoteki kaucyjnej do kwoty 78 000 000 EUR,
wpisanej w dziale IV ksiegi wieczystej nr WA4M/00166084/8, prowadzonej przez Sad Rejonowy dla Warszawy-
Mokotowa w Warszawie, X Wydziat Ksigg Wieczystych, obejmujgcej nieruchomosé gruntowg potozong w
warszawskiej dzielnicy Wola, na dziatce nr 65, obreb 6-01-04, o powierzchni 7299 m? znajdujgcej sie w
uzytkowaniu wieczystym HGC, oraz budynek niemieszkalny o powierzchni uzytkowej 4211 m?, bedgcy wtasnoscig
HGC, zlokalizowany przy ul. Grzybowskiej 63. Warunki hipoteki zostaty zmienione w ten sposéb, ze stanowi ona
zabezpieczenie wszelkich roszczen pienigznych Banku wobec HGC i Mantezja wynikajgcych z Umowy Kredytu.
Takze 21 stycznia 2015 r. jednostka zalezna Spdtki, Atlas Estates Investment B.V. z siedzibg w Amsterdamie,
ustanowita na rzecz Banku zastaw finansowy i rejestrowy na wszystkich 100 réwnych udziatach w kapitale
zaktadowym spétki Mantezja, o wartosci nominalnej 50 PLN na udziat i fgcznej wartosci nominalnej 5000 PLN,
znajdujgcych sie w posiadaniu Atlas Estates Investment B.V. i stanowigcych 100% kapitatu zakladowego Mantezja
wedtug stanu na dzien zawarcia umowy zastawu. Atlas Estates Investment B.V. posiada 100% gtoséw na
zgromadzeniu wspolnikow spotki Mantezja. Wspomniane udziaty stanowig inwestycje dtugoterminowg spoétki Atlas
Estates Investment B.V.

28



ATLAS ESTATES LIMITED

tad korporacyjny
Stosowane przez Spoétke zasady fadu korporacyjnego oraz miejsce, gdzie zostaty one opublikowane

Zgodnie z Regulaminem GPW, w styczniu 2008 r. Rada Dyrektoréow podjeta decyzje o stosowaniu — w najszerszym
mozliwym i uzasadnionym zakresie — wiekszosci zasad tadu korporacyjnego zawartych w dokumencie ,Dobre Praktyki
Spoétek Notowanych na GPW” (,Dobre Praktyki”). Dokument ten w obecnym wigzgcym brzmieniu jest dostepny na
oficjalnej stronie internetowej GPW, w zakladce dotyczgcej fadu korporacyjnego spdtek publicznych:
https://www.gpw.pl/WSE_corporate_governance, przy czym w 2016 r. Spétka stosowata Dobre Praktyki w wersji
obowigzujgcej w 2016 r. i jej dotyczy oswiadczenie Rady Dyrektorow o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego. Ponadto
na stronie internetowej Spoétki www.atlasestates.com, w zakladce dotyczacej tadu korporacyjnego w serwisie
poswieconym relacjom inwestorskim, akcjonariusze Spodtki moga zapozna¢ sie z dokumentem zatytutowanym
LInformacja na temat stanu stosowania przez spétke rekomendac;ji i zasad zawartych w Zbiorze Dobre Praktyki Spoétek
Notowanych na GPW 2016”.

Dobre Praktyki, ktérych Spoétka nie stosowata

Przestrzeganie niektérych sposrdd tych zasad jest ograniczone, gtéwnie ze wzgledu na wystepowanie réznic pomiedzy
systemami prawa, obowigzujgcymi procedurami i praktykami przyjetymi w Polsce i na Guernsey.

Wedtug aktualnego stanu stosowania Dobrych Praktyk Spotka nie stosuje 2 rekomendac;ji:
lll.R.1. - Rekomendacja nie jest stosowana z uwagi na rozmiar Spotki.
IV.R.2. - Spdtka nie stosuje tej zasady, poniewaz nie jest w stanie zapewnic infrastruktury technicznej
umozliwiajgcej bezpieczny udziat w Walnych Zgromadzeniach przy wykorzystaniu $rodkéw komunikaciji
elektronicznej. Zasada nie jest stosowana, za wyjgtkiem punktu 3.

Wedtug aktualnego stanu stosowania Dobrych Praktyk Spétka nie stosuje 15 zasad szczegdtowych:
1.Z1.3. i 11.Z1. - Nie istnieje schemat podziatu zadan i odpowiedzialnosci pomiedzy cztonkami zarzadu,
poniewaz zgodnie ze statutem Spétki polityka grupy Atlas i jej strategiczne kierunki sg podejmowane przez catg
Rade Dyrektorow. Na korporacyjnej stronie internetowej zostaly zamieszczone zasady funkcjonowania oraz
kompetencje Rady Dyrektoréw.

1.2.1.19. i IV.Z.13. - Atlas Estates Limited jest spotkg zarejestrowang na Guernsey i stad przepisy Kodeksu
spotek handlowych nie majg w jej przypadku zastosowania zamiast tego Spotka stosuje Statut zgodnie z ktérym
Rada Dyrektoréw ustala na jakich warunkach ksiegi i dokumenty Spoétki bedg dostepne do wgladu.

1.2.1.20. - Atlas Estates Limited nie zapewnia transmisji obrad Walnego Zgromadzenia w trybie online, ani nie
rejestruje przebiegu obrad Walnego Zgromadzenia. Kazdy akcjonariusz uprawniony do uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu moze ustanowi¢ petnomocnika do reprezentowania go na obradach Walnego Zgromadzenia
oraz gtosowania zgodnie z wydanymi przez akcjonariusza instrukcjami. W zwigzku z tym, zdaniem Spoitki
rejestrowanie i transmisja obrad Walnych Zgromadzen nie jest konieczne.

11.Z.7. - Spdtka nie stosuje postanowien Zatgcznika | do Zalecenia Komisji Europejskiej, jednakze regulamin
komitetu audytu opublikowany na korporacyjnej stronie internetowej jest w wiekszosci zgodny z Zatgcznikiem |.

IV.Z.1. - Statut Spdtki stanowi, ze Walne Zgromadzenie Spotki odbywa sie w Guernsey lub innym miejscu.
Ustalenie miejsca Walnego Zgromadzenia dokonywane jest gtdownie ze wzgledu na koniecznos¢ obstugi
administracyjnej zgodnie z prawem Guernsey. Administrator Spotki dziata na terenie Guernsey a tym samym,
Walne Zgromadzenia bedg najprawdopodobniej odbywac¢ sie na Guernsey.

IV.Z.2. - Spétka nie zapewnia transmisji obrad Walnego Zgromadzenia w trybie online, ani nie rejestruje
przebiegu obrad Walnego Zgromadzenia. Kazdy akcjonariusz uprawniony do uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu moze ustanowi¢ petnomocnika do reprezentowania go na obradach Walnego Zgromadzenia
oraz gtosowania zgodnie z wydanymi przez akcjonariusza instrukcjami. W zwigzku z tym, zdaniem Spoiki
rejestrowanie i transmisja obrad Walnych Zgromadzen nie jest konieczna.

IV.Z.3. - Atlas Estates Limited jest spotkg zarejestrowang na Guernsey i zgodnie z przepisami prawa
obowigzujgcymi na Guernsey nie jest zobowigzana do wyrazania zgody na obecno$¢ przedstawicieli mediow
na Walnych Zgromadzeniach. Stgd wiele spotek administrujgcych funduszami na Guernsey przyjeto
wewnetrzne zasady, ktére nie zezwalajg przedstawicielom medidéw na obecno$¢ na walnych zgromadzeniach.
Wewnetrzne zasady Intertrust Fund Services (Guernsey), tj. administratora Spoétki, nie zezwalajag
przedstawicielom medidw na obecnos¢ na Walnych Zgromadzeniach jako wyraz standardowego podej$cia, a
poniewaz Intertrust Fund Services (Guernsey) koordynuje Walne Zgromadzenia Spéiki, to taka zasada zostata
réwniez przyjeta przez Spotke.
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IV.Z.4. - Atlas Estates Limited jest spotkg zarejestrowang na Guernsey i stgd przepisy Kodeksu spotek
handlowych nie majg w jej przypadku zastosowania, natomiast stosuje prawo obowigzujace na Guernsey.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie moze zwotywa¢ Rada Dyrektoréw (,Rada”), o ile uzna to za konieczne lub
zostanie do tego zobowigzana na pisemny wniosek jednego lub wiecej posiadaczy akcji reprezentujgcych co
najmniej jedng dziesigta wyemitowanego kapitatu zaktadowego Spéitki, na poczet ktérego zostaty optacone
wszystkie wezwania i inne kwoty wymagalne w danym czasie. Jezeli nie ma wymaganej liczby Dyrektorow
zdolnych do zwotania Walnego Zgromadzenia, moze ono zosta¢ zwotane przez dowolnego Dyrektora. Jezeli
nie ma zadnego Dyrektora zdolnego do dziatania, dowolnych dwdch Akcjonariuszy moze zwota¢é Walne
Zgromadzenie w celu powotania Dyrektorow. Wniosek winien by¢ oparzony datg i okresla¢ cel zgromadzenia, a
takze zawiera¢ podpisy wnioskodawcow, oraz winien zosta¢ zlozony w siedzibie Spotki; moze sktadaé sie z
kilku dokumentéw w podobnej formie, przy czym kazdy z nich winien byé podpisany przez jednego lub kilku
wnioskodawcow. Jezeli Rada nie zwota zgromadzenia w terminie dwudziestu jeden dni od daty ztoZzenia
wniosku w opisany sposéb, wnioskodawcy lub ich wiekszo$¢ moze samodzielnie zwota¢ zgromadzenie.
Procedura zwotywania zgromadzenia przez wnioskodawcow winna by¢ taka sama (w mozliwie najwiekszym
stopniu) jak w przypadku zwotywania zgromadzenia przez Rade.

IV.Z5. - Akcjonariusze nie podlegajg zwykle ograniczeniom w zakresie uczestnictwa w walnych
zgromadzeniach, lecz w pewnych okoliczno$ciach, moga podlegaé ograniczeniom w zakresie gtosowania
zgodnie z prawem obowigzujagcym na Guernsey i Statutem Spotki. Przykladowo, jezeli nie przestrzegaliby
zobowigzania wynikajgcego ze Statutu do ujawnienia tozsamosci jakiejkolwiek osoby (innej niz zarejestrowany
akcjonariusz), ktéra posiada jakikolwiek udziat w akcjach, podlegaliby zakazowi gtosowania. Moze to oznaczac,
ze, w pewnych okolicznosciach, Spotka nie bedzie przestrzegac tej zasady.

IV.Z.7. - Przerwa w obradach walnego zgromadzenia zalezy od decyzji przewodniczgcego zgromadzenia.
Decyzja przewodniczgcego nie jest warunkowana uprzednig decyzjg akcjonariuszy, a przewodniczacy moze ja
podja¢ na prosbe kazdego uczestnika posiedzenia.

IV.Z.13. - Atlas Estates Limited jest spdtkg zarejestrowang na Guersey i stad przepisy Kodeksu spoétek
handlowych nie maja w jej przypadku zastosowania. Zamiast tego Spétka stosuje Statut, zgodnie z ktérym
Rada Dyrektoréw ustala na jakich warunkach ksiegi i dokumenty Spoétki bedg dostepne do wgladu.

IV.Z.18. - Kapitat zaktadowy Spotki jest podzielony na akcje o wartosci nominalnej 0,01 EUR czyli na poziomie
nizszym niz 0,50 PLN.

V.Z2.2.iV.Z.6. - Zgodnie z postanowieniami Statutu dyrektorzy Spotki mogg uczestniczy¢ w dyskusji i glosowaé
w okreslonych okolicznosciach pomimo konfliktu intereséw, pod warunkiem Zze dyrektorzy ci ujawnig swoje
interesy. Okolicznos$ci, w jakich dyrektor moze bra¢ udziat w gtosowaniu pomimo konfliktu intereséw, zostaty
zaprezentowane w Statucie.

Wedtug aktualnego stanu stosowania Dobrych Praktyk Spotka stosuje nastepujgce rekomendacje: 1I.LR.1., IlLR.2., [ILR.3.,
IlLR4., IlLR.5., ILR.6., IlLR.7., przy czym do informacji o stosowaniu tych rekomendacji Spétka dodata nastepujacy
komentarz:

Rekomendacja dotyczgca czionkéw zarzadu i rady nadzorczej nie ma bezposredniego zastosowania, poniewaz w Atlas
Estates Limited nie ma zaréwno zarzadu, jak i rady nadzorczej. Atlas Estates Limited jako spétka zarejestrowana na
Guernsey jest zarzgdzana przez jeden organ — Rade Dyrektorow.

Wedtug aktualnego stanu stosowania Dobrych Praktyk Spotka stosuje ponizsze rekomendacje, przy czym do informac;ji
o stosowaniu tych rekomendacji Spétka dodata nastgpujgce komentarze:

1.Z.1.15. - Grupa kapitatowa Atlas Estates Limited nie opracowata polityki rdznorodnosci w odniesieniu do Rady
Dyrektoréw oraz jej kluczowych menadzerdw, niemniej proces wyboru oséb na stanowiska Dyrektoréw oraz
menedzerskie uwzglednia takie elementy, jak odpowiednie wyksztatcenie, doswiadczenie zawodowe,
kwalifikacje i kompetencje kandydatéw oraz w zaden sposéb nie dyskwalifikuje kandydatéw ze wzgledu na
wskazane w tej zasadzie elementy polityki roznorodnosci.

I1.Z.2. - Kazdy z Dyrektorow Atlas Estates Limited deklaruje w zarzadach jakich spoétek zasiada, a Rada
Dyrektoréw rozwaza taka deklaracje podczas wszystkich jej posiedzen.

I.2.3., .25, 11.Z.6., 1.Z.9., 11.Z.10.1, 11.2.10.2, 11.Z.10.3, 11.2.10.4, I.Z11.,, .21, .22, .Z4., IV.Z11,,
V.Z.5. - Zasady dotyczgce czionkéw zarzadu i rady nadzorczej nie majg bezposredniego zastosowania,
poniewaz w Atlas Estates Limited nie ma zaréwno zarzadu, jak i rady nadzorczej. Atlas Estates Limited jako
spotka zarejestrowana na Guernsey jest zarzgdzana przez jeden organ — Rade Dyrektoréw.
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I.Z.5. - Zasada dotyczgca czionkéw zarzadu i rady nadzorczej nie ma bezposredniego zastosowania,
poniewaz w Atlas Estates Limited nie ma zaréwno zarzadu, jak i rady nadzorczej. Atlas Estates Limited jako
spotka zarejestrowana na Guernsey jest zarzgdzana przez jeden organ — Rade Dyrektoréw. W Spéice dziata
komitet audytu, ktory zdaje sprawozdanie Radzie Dyrektorow.

VI.Z.1.iVIL.Z.2. - Inwestycje nieruchomosciowe posiadane przez Grupe Kapitatlowg Atlas sg zarzgdzane przez
zewnetrzny podmiot — Grupe Atlas Management Company (,AMC” albo ,Zarzadzajgcy Nieruchomosciami”).
Gtéwnym celem dziatalnosci AMC jest zarzadzanie majatkiem oraz $wiadczenie ustug pomocniczych na rzecz
Spotki. Podpisujgc Umowe o Zarzadzanie Nieruchomosciami, Spétka starata sie opracowaé taki pakiet
wynagrodzen, ktéry faczytby element wynagrodzenia podstawowego z wynagrodzeniem za wyniki. Takie
rozwigzanie jest motywujgce dla Zarzgdzajgcego Nieruchomosciami i zapewnia zbieznos¢ jego intereséw z
wynikami i rozwojem Spdtki, a w perspektywie dtugoterminowej wzrost wartosci dla akcjonariuszy. Szczegoty
dotyczace wynagrodzen sg prezentowane przez Spotke w raporcie rocznym.

VI.Z.3. - Ta zasada ma zastosowanie do Rady Dyrektoréow, poniewaz zasada dotyczgca cztonkéw zarzadu i
rady nadzorczej nie ma bezposredniego zastosowania, z uwagi na to, ze w Atlas Estates Limited nie ma
zarowno zarzadu, jak i rady nadzorczej. Atlas Estates Limited jako spdtka zarejestrowana na Guernsey jest
zarzgdzana przez jeden organ — Rade Dyrektoréw.

VI.Z.4. - Raport na temat wynagrodzen jest czescig rocznego raportu publikowanego przez Spotke.
Proces sporzadzania sprawozdan finansowych
ZAKRES OBOWIAZKOW RADY DYREKTOROW

Prawo spotek wyspy Guernsey naklada na Rade Dyrektoréw obowigzek sporzgdzania sprawozdan finansowych za
kazdy okres obrotowy. Sprawozdanie musi przedstawia¢ prawdziwy i rzetelny obraz sytuacji Grupy na ostatni dzien
okresu obrotowego oraz wynikdw Grupy za dany okres obrotowy. Przy sporzgdzaniu sprawozdan finansowych Rada
Dyrektoréw ma obowigzek:

e doboru odpowiednich zasad rachunkowosci i stosowania ich w sposaéb ciggty,

e formutowania ocen i szacunkéw w sposéb zasadny i ostrozny,

e zapewnienia zgodnosci sprawozdan finansowych z MSSF przyjetymi przez Unie Europejskg; oraz

e sporzadzania sprawozdan finansowych przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci, chyba ze zatozenie takie bytoby

niewtasciwe.

Rada Dyrektorow jest odpowiedzialna za zapewnienie, aby ksiegi rachunkowe byty prowadzone w sposéb pozwalajgcy
na przedstawienie sytuacji finansowej Grupy z odpowiednig dokfadnoscig oraz aby sprawozdania finansowe byty
sporzadzane zgodnie z przepisami prawa obowigzujgcymi na wyspie Guernsey. Rada Dyrektorow odpowiada réwniez
za system kontroli wewnetrznej i ochrone aktywdéw Grupy i, co za tym idzie, za podejmowanie odpowiednich dziatan w
celu wykrywania i zapobiegania oszustwom i innym nieprawidtowosciom.

PODZIAt. ODPOWIEDZIALNOSCI | KOMPETENCJI W PROCESIE SPORZADZANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Grupa stawia sobie za cel stosowanie wysokich standardéw tadu korporacyjnego we wszystkich istotnych obszarach
prowadzonej dziatalnosci. Rada Dyrektorow oraz — w zakresie przydzielonych obowigzkéw - Zarzgdzajgcy
Nieruchomosciami stosujg kompleksowy system narzedzi nadzoru i kontroli oraz wymogéw dotyczgcych
sprawozdawczosci, ktére ich zdaniem umozliwia przestrzeganie wspomnianych standardéw. Systemy te sg
projektowane tak, aby spetniaty wymogi wynikajgce z charakteru Spotki i jej dziatalnosci, a takze umozliwiaty ocene
ewentualnych mozliwosci i czynnikéw ryzyka oraz zarzgdzanie nimi.

Za sporzadzanie sprawozdan finansowych oraz raportéw $rédrocznych Grupy i Spoétki odpowiedzialny jest departament
sprawozdawczosci, dziatajgcy pod nadzorem Zarzadzajgcego Nieruchomosciami (Dyrektora Finansowego).
Sprawozdania Grupy sg sporzadzane przez zespo6t wysoko wykwalifikowanych pracownikéw departamentu kontrollingu i
sprawozdawczos$ci na podstawie danych ksiegowych opracowanych przez departament finansowy i rachunkowy. Proces
ten jest nadzorowany przez czionkéw kadry zarzgadzajgcej sredniego szczebla z departamentu sprawozdawczosci.
Zanim sprawozdania finansowe zostang przekazane niezaleznemu biegtemu rewidentowi, podlegajg one weryfikac;ji
przez Kierownika ds. Sprawozdawczosci Finansowej Grupy, a nastepnie przez Zarzadzajgcego Nieruchomosciami
(Dyrektora Finansowego).
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SYSTEMY KONTROLI WEWNETRZNEJ

Catosciowg odpowiedzialno$¢ za wdrozony w Grupie system kontroli wewnetrznej, ktérego celem jest zabezpieczenie
inwestycji akcjonariuszy i wartosci aktywoéw Grupy, oraz za ocene jego efektywnosci ponoszg czionkowie Rady
Dyrektoréw. Mechanizmy kontroli majg na celu zidentyfikowanie poszczegdlnych czynnikow ryzyka zagrazajgcych
Grupie oraz zarzadzanie tymi czynnikami, a nie catkowite wyeliminowanie ryzyka, ktére mogtoby uniemozliwi¢ Grupie
osiggniecie jej celdow biznesowych. Mechanizmy kontroli wewnetrznej zostaty zaprojektowane tak, aby zagwarantowac
Grupie wystarczajgca, lecz nie absolutng, pewnos$¢ unikniecia strat oraz istotnych btedéw w przekazywanych
dokumentach. Wdrozenie tych mechanizméw i zarzadzanie nimi zostalo powierzone Zarzadzajgcemu
Nieruchomosciami, a wszyscy pracownicy sg na biezgco informowani o przebiegu procesoéw kontroli ryzyka i obszarach
ich odpowiedzialnosci w tym zakresie. Integralnymi elementami systemoéw kontroli ryzyka sg: planowanie strategiczne,
powierzanie okreslonych funkcji pracownikom o odpowiednich kwalifikacjach, biezgca sprawozdawczos¢ oraz
monitorowanie wynikéw i skuteczna kontrola naktadéw kapitatowych i inwestyciji.

Kluczowe mechanizmy wewnetrznej kontroli ryzyka stosowane przez Grupe opierajg sie na kompleksowej
sprawozdawczos$ci, obejmujacej wszystkie obszary dziatalnosci gospodarczej Grupy. Zarzgdzajacy Nieruchomosciami
odbywa comiesieczne spotkania, na ktérych dokonuje przegladu systeméw kontroli, a takze ocenia wyniki i pozycje
Grupy. Oddzielnie prowadzony jest proces zarzadzania ryzykiem, w ktéorym uczestniczg czionkowie Rady Dyrektoréw i
kierownictwo wyzszego szczebla Spotki i Zarzadzajgcego Nieruchomosciami. Jego celem jest identyfikacja obszaréw
ryzyka zagrazajacego Grupie i ocena ich potencjalnego wptywu na dziatalnos¢ operacyjng Grupy. Informacja na temat
istotnych czynnikéw ryzyka zidentyfikowanych w procesie zarzgdzania ryzykiem jest przekazywana Radzie Dyrektoréw,
wraz z zaleceniami odnosnie dziatan zaradczych. Grupa korzysta z ustug niezaleznych podmiotéw, ktére — stosownie do
potrzeb— opracowujg specjalistyczne analizy, prowadzg badania lub podejmujg innego rodzaju czynnosci. Co najmniej
raz w roku Zarzadzajgcy Nieruchomosciami informuje Rade Dyrektoréw o przeprowadzeniu przegladu systeméw kontroli
wewnetrznej.

Podstawg funkcjonowania departamentu wewnetrznej kontroli finansowej jest zbidr jasno okreslonych procedur
kontrolnych oraz kompleksowa struktura sprawozdawcza oparta na sprawozdaniach miesiecznych i kwartalnych. Dla
poszczegodlnych aktywow sporzadzane sg szczegotowe prognozy dotyczgce poziomu przychodow, przeptywow
pienieznych i kapitatu, ktére sg na biezgco aktualizowane w ciggu catego roku i weryfikowane przez Zarzgdzajgcego
Nieruchomosciami i Rade Dyrektoréw. Umowa o Zarzgdzanie Nieruchomosciami zawiera wyrazne wytyczne regulujgce
sposéb przeprowadzania wszystkich transakcji dotyczacych aktywow, ktérych realizacje zatwierdza Rada Dyrektoréw.

Zadaniem Komitetu Audytu jest ocena efektywnosci systemu wewnetrznej kontroli finansowej. Procesy te podlegajg
ocenie w regularnych odstepach czasu, a istotne problemy wykryte w trakcie oceny sg przekazywane do rozpatrzenia
Radzie Dyrektorow.

Akcjonariusze posiadajacy znaczne pakiety akcji

Zgodnie z wiedzg Rady Dyrektoréw, nastepujgce podmioty posiadaja, bezposrednio lub posrednio, co najmniej 5% akcji
zwyklych w kapitale zaktadowym Spéiki (nie uwzgledniajgc 3 470 000 akcji wlasnych posiadanych przez Spétke, ktore
nie dajg prawa gtosu). Wszystkie akcje dajg takie same prawa gtosu.

1. Akcjonariusze bezposredni (posiadajgcy akcje na rzecz innych podmiotéw)

. . o Udzial procentowy w
Akcjonariusze posiadajacy znaczne

i i ji emitowanym
pakiety akcji Liczba posiadanych akcji wyemi .W y
kapitale
Vidacos Nominees Limited <BJB> 34 969 645 74,64
Forest Nominees Limited <GC1> 6 461 425 13,79
Euroclear Nominees Limited <EOCO1> 5308 396 11,33
Ogotem 46 739 466 99,76
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Wiasciciele faktyczni (tj. akcjonariusze, na rzecz ktorych posiadali akcje wyzej wymienieni akcjonariusze
bezposredni ) — na podstawie informacji dostarczonych Spoétce przez tych akcjonariuszy zgodnie z odnosnymi
przepisami (zawiadomienia otrzymane od akcjonariuszy na podstawie przepisow art. 70 w zwigzku z art. 69 Ustawy
z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdétkach publicznych.)

. . o Udzial procentowy w
Akcjonariusze posiadajacy znaczne

i i ji wyemitowanym
pakiety akcji Liczba posiadanych akcji y : y
kapitale
Fragiolig 35391 145 75,54
Atlas International Holdings Limited 6 461 425 13,79
Ogoétem 41 852 570 89,33

3. Podmiotem dominujacym najwyzszego szczebla jest RIG Investments Sarl, a podmiotem kontrolujgcym
najwyzszego szczebla (kontrola z tytutu wiasnosci) jest p. Ron lzaki.

Wskazanie posiadaczy papieréw wartosciowych, ktére dajg specjalne uprawnienia kontrolne, wraz z opisem
tych uprawnien

Kapitat zaktadowy Spotki dzieli sie na 46 852 014 akgji, ktére dajg akcjonariuszem jednakowe uprawnienia. Ponadto
Spotka posiada 3 470 000 akcji wlasnych, niedajacych prawa gtosu.

Prawne i statutowe ograniczenia w zakresie wykonywania prawa gtosu

Jak opisano powyzej, kazda akcja uprawnia do jednego gtosu na Walnym Zgromadzeniu Spoétki. Akcjonariusze nie
podlegajg co do zasady ograniczeniom w zakresie uczestnictwa w Walnych Zgromadzeniach, lecz w pewnych
okoliczno$ciach mogg podlegaé ograniczeniom dotyczgcym gtosowania, zgodnie z Ustawg o spétkach z 2008 r.
obowigzujgcg na wyspie Guernsey, z pézn. zm. (,Ustawa o Spotkach”), i Statutem Spotki. Przyktadowo, niewypetnienie
wynikajgcego ze Statutu zobowigzania do ujawnienia tozsamosci 0sdb (innych niz zarejestrowany akcjonariusz), ktore
posiadajg udziat w akcjach, skutkuje zakazem gtosowania (ograniczenie to zostato opisane przez Spoétke na str. 30 jako
sytuacja, w ktorej Spotka nie stosuje zasady IV.Z.5 zawartej w dokumencie ,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na
GPW?).

Ograniczenia dotyczace przenoszenia wtasnosci papieréw wartosciowych Spotki

Postanowienia art. 13 Statutu przewidujg pewne ograniczenia dotyczace przenoszenia wiasnosci akcji Spotki.
Dyrektorzy sg uprawnieni do realizacji wszelkich dziatan, jakie bedg wedtug swojego wylgcznego uznania uwazali za
wiasciwe w celu dopuszczenia dowolnej klasy akcji do rozliczeh w systemie KDPW.

Rada Dyrektoréw moze, dziatajgc wedtug swojego wytgcznego uznania oraz bez podania przyczyny, odmowié rejestracii
zbycia akcji, ktore nie zostaly w petni optacone lub sg obcigzone zastawem na rzecz Spétki, z zastrzezeniem ze w
wypadku akcji notowanych nie uniemozliwi to otwartego i odpowiedniego obrotu tymi akcjami. Ponadto Rada Dyrektoréw
moze odmowic rejestracji zbycia akcji w formie dokumentu, jezeli:

1) nie zostaty one w petni optacone;
(i1) zbycie dotyczy wiecej niz jednej klasy akgji; lub
(iii) dokument zbycia nie zostat dostarczony w celu rejestracji do siedziby Spétki lub innego miejsca

okreslonego przez Rade Dyrektoréw, wraz z dokumentem akcji, ktérych dotyczy, oraz innymi
dowodami, jakich Rada Dyrektorow moze zasadnie zazada¢ na potwierdzenie tytulu prawnego
zbywcy oraz prawidtowego dokonania przez niego zbycia lub, w wypadku zbycia dokonywanego w
imieniu zbywcy przez inng osobe, upowaznienia tej osoby do jego dokonania.

Rada Dyrektoréw moze, dziatajgc wedtug swojego wytgcznego uznania oraz bez podania przyczyny, odmowié rejestraciji
przydziatu lub zbycia akcji na rzecz wiecej niz czterech wspotnabywcow lub dziecka, podmiotu w upadtoéci albo osoby
nie w petni wladz umystowych.

Jezeli Rada Dyrektorow odmowi rejestracji zbycia akcji, w terminie dwoch miesiecy po dniu, w ktérym dokument zbycia
akcji zostat ztozony w Spéice, wysle zawiadomienie o odmowie do osoby, na rzecz ktérej dokonano zbycia. Rejestracja
zbycia akcji moze zostaé zawieszona w terminach oraz na okresy (nieprzekraczajace 30 dni w danym roku) ustalone
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przez Rade Dyrektorow, ogdlnie lub w stosunku do okreslonej klasy akcji, z zastrzezeniem ze Rada Dyrektoréw nie jest
upowazniona do zawieszenia rejestracji transakgji zbycia zadnych uczestniczacych papieréw wartosciowych bez zgody
operatora odpowiedniego systemu.

Zasady powolywania i odwolywania cztonkéw Rady Dyrektoréw i opis ich uprawnien

Zasady powotywania i odwotywania cztonkéw Rady Dyrektorow opisano w art. 23, 24 i 30 Statutu Spétki. Aktualna
wersja Statutu Spotki jest dostepna na stronie internetowej Spétki pod adresem:

http://www.atlasestates.pl/en/investor-relations/corporate-governance
UPRAWNIENIA RADY DYREKTOROW

Rada Dyrektoréw wykonuje wszystkie posiadane uprawnienia przewidziane w przepisach prawa obowigzujgcych na
Guernsey oraz w Statucie Spoétki (w szczegolnosci w art. 27 i 28).

UPOWAZNIENIE RADY DYREKTOROW DO PODEJMOWANIA DECYZJI DOTYCZACYCH EMISJI AKCJI SPOLKI

Zgodnie z postanowieniami Statutu (art. 3) niewyemitowane akcje w ramach kapitatu docelowego (zgodnie z uchwatg
Walnego Zgromadzenia) pozostajg do dyspozycji Rady Dyrektorow, ktéra jest bezwarunkowo upowazniona do
przydzielania akcji lub praw do objecia albo zamiany jakichkolwiek papieréw wartoSciowych na akcje, przyznawania opcji
lub warrantéw uprawniajgcych do objecia takich akcji lub praw, oferowania takich akcji lub praw, a takze innego
rozporzadzania takimi akcjami lub prawami lub ich zbywania, na rzecz oséb wybranych zgodnie z ustaleniami Rady
Dyrektoréw oraz na warunkach i w terminach ustalonych przez Rade Dyrektoréw, z zastrzezeniem, ze Zzadne akcje nie
beda przydzielane z dyskontem.

UPQWAZNIENIE RADY DYREKTOROW DO PODEJMOWANIA DECYZJI DOTYCZACYCH UMORZENIA AKCJI
SPOLKI

Zgodnie z art. 3.1 Statutu Rada Dyrektoréw jest upowazniona do emitowania akcji, ktére mogg zosta¢ umorzone, oraz
ich umarzania zgodnie z warunkami ich emisji.

Ponadto, zgodnie z art. 8.4 Statutu, Rada Dyrektoréw jest upowazniona do przyjecia zasad regulujgcych umarzanie
takich akcji.

Zgodnie z art. 3.2(b) Statutu Spétka moze nabywac¢ dowolne akcje wtasne, bez wzgledu na to, czy mogg one zostac
umorzone.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy

Termin Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy zwykle jest wyznaczany na dzien przypadajgcy w okresie
od czerwca do lipca. Szczegdtowe informacje na temat terminu i porzadku obrad Walnego Zgromadzenia sg podawane
odrebnie, zgodnie z wymogami Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie oraz postanowieniami Statutu Spotki.

Rada Dyrektoréw promuje aktywna komunikacje z wszystkimi akcjonariuszami Spoétki. Gtownymi osobami do kontaktow
dla akcjonariuszy sg Dyrektor Generalny i Dyrektor Finansowy Zarzadzajgcego Nieruchomosciami, ktérzy starajg sie
zawsze na czas odpowiada¢ — w formie ustnej bgdz pisemnej — na wszystkie zapytania ze strony akcjonariuszy. Strona
internetowa Spoftki posiada funkcje umozliwiajgcg kierowanie zapytan do cztonkédw Rady Dyrektorow.

Czescig procesu komunikacji sg takze spotkania Zarzgdzajgcego Nieruchomosciami ze znaczgacymi akcjonariuszami,
odbywajace sie na przestrzeni catego roku. Do uczestnictwa w tych spotkaniach zapraszani sg rowniez czionkowie Rady
Dyrektoréw, ktérzy sg dostepni dla akcjonariuszy, zawsze gdy ci zazyczg sobie ich obecnosci na spotkaniu.
Zawiadomienie o zwotaniu Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia, na ktérym mozna zadawac¢ pytania, jest przekazywane
wszystkim akcjonariuszom z wyprzedzeniem co najmniej dwudziestu dni roboczych.

Prawa akcjonariuszy okresla Prawo Guernsey i Statut Spotki.

Wprowadzanie zmian w Statucie Spotki

Statut Spétki moze byé zmieniany zgodnie z postanowieniami Czesci IV Ustawy o Spotkach. Wszelkie zmiany Statutu
Spotki wymagajg specjalnej uchwaly Walnego Zgromadzenia lub uchwaty specjalnej akcjonariuszy sporzadzonej w
formie pisemne;j.
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Podjecie uchwaty specjalnej wymaga wiekszosci co najmniej trzech czwartych oddanych gtoséw (w tym oddanych przez
petnomocnika w wypadku gtosowania imiennego). W wypadku uchwat podejmowanych przez Walne Zgromadzenie,
zgodnie z art. 18 Statutu Spoétki konieczne jest nalezyte przekazanie zawiadomienia o zamiarze przedstawienia
propozycji danej uchwaty.

Zmiana Statutu Spétki skutkujgca zmiang uprawnien przystugujacych posiadaczom akcji danej klasy wymaga pisemne;j
zgody akcjonariuszy reprezentujgcych trzy czwarte wartosci nominalnej wyemitowanych akcji tej klasy lub uchwaty
specjalnej podjetej przez posiadaczy akgji tej klasy.

Struktura i cztonkowie Rady Dyrektorow Spotki

W sktad Rady Dyrektoréw wchodzi Przewodniczgcy niewykonawczy oraz dwdoch Dyrektorow niewykonawczych. W
2016 r. nie nastgpity zadne zmiany w sktadzie Rady Dyrektorow. Funkcje petnione przez Dyrektoréw i Zarzadzajacego
Nieruchomosciami zostaty wyraznie rozdzielone, zgodnie z postanowieniami Umowy o Zarzadzanie Nieruchomosciami
zawartej] 24 lutego 2006 r. Wiekszos¢ czionkéw Rady Dyrektorow bedacych dyrektorami niewykonawczymi — pan
Andrew Fox i pan Mark Chasey — to dyrektorzy niezalezni, natomiast pan Guy Indig nie jest Dyrektorem niezaleznym.
Dyrektorzy sprawujg kierownictwo strategiczne oraz petnig funkcje oséb podejmujacych ostateczne decyzje we
wszystkich sprawach dotyczacych dokonywania i zbywania inwestycji. Kierownictwo wykonawcze oraz zarzadzanie
biezgce naleza do zadan Zarzadzajgcego Nieruchomo$ciami, ktérego rola i obowigzki sg jasno okreslone w Umowie o
Zarzgdzanie Nieruchomosciami.

Oficjalnie Rada Dyrektorow spotyka sie cztery razy do roku, a w miedzyczasie majg miejsce regularne kontakty Rady
Dyrektoréw z Zarzgdzajgcym Nieruchomosciami.

Oficjalny zakres spraw przeznaczonych do rozpatrzenia wytgcznie przez Rade Dyrektoréw jest zatwierdzany oraz na
biezaco weryfikowany przez Rade. Kwestie te obejmujg m.in.:

e opracowywanie strategii Grupy oraz monitorowanie postepu w realizacji celéw wyznaczonych kierownictwu;
e  przeglad struktury kapitatéw i dziatalnosci Spétki oraz zarzadzania Spotka;

e ustalenie mechanizmdw kontroli wewnetrznej i finansowej oraz stosowanych zasad rachunkowosci;

¢ informowanie akcjonariuszy o celach i zamierzeniach Spéfki; oraz

e zapewnienie statego funkcjonowania w Grupie skutecznych procedur zarzadzania ryzykiem.

Oficjalny zakres kwestii przeznaczonych do rozpatrzenia wylacznie przez Rade Dyrektorow Zarzadzajgcego
Nieruchomosciami jest rowniez zatwierdzany oraz na biezaco weryfikowany przez Rade Dyrektorow.

Wszyscy czionkowie Rady Dyrektorébw mogg korzysta¢ z doradztwa i ustug Administratora Spétki oraz z petnego i
biezgcego dostepu do wszystkich istotnych informaciji, ktérych forma i jako$¢ umozliwia im petnienie obowigzkow.
Cztonkom Rady Dyrektoréw oferuje sie takze pomoc w korzystaniu, w razie koniecznosci, z niezaleznego i
profesjonalnego doradztwa. Ponadto Spétka wykupita polise ubezpieczenia od odpowiedzialnosci dla dyrektoréw oraz
cztonkdéw kierownictwa Spotki.

Powotanie cztonka Rady Dyrektoréw nastepuje w ramach oficjalnej procedury wyboru obejmujgcej cata Rade
Dyrektoréw. Czlonkowie Rady Dyrektoréw powotywani sg na czas nieokreslony. Co roku odwolywana jest jedna trzecia
sktadu Rady Dyrektorow. Zgodnie z zasadami powotywania cztonkéw Rady Dyrektoréw, powotanie do Rady Dyrektorow
kandydatéw z zewnatrz wymaga zatwierdzenia przez Rade Dyrektoréow. W wypadku ztoZzenia wniosku o zatwierdzenie,
cztonek Rady Dyrektoréw zobowigzany jest potwierdzi¢ i wykazaé, ze bedzie wstanie poswieci¢ wystarczajgco duzo
czasu na petnienie obowigzkdw.

Rada Dyrektoréw i akcje w posiadaniu cztonkéw Rady Dyrektorow

Sktad osobowy Rady Dyrektoréw (czionkowie niewykonawczy) w roku objetym raportem przedstawiono w ponizszej
tabeli. W roku objetym raportem i w roku poprzednim Zzaden z czionkéw Rady Dyrektoréw nie posiadat bezposredniego
udziatu w kapitale zaktadowym Spdétki ani zadnej z jej jednostek zaleznych.

Niewykonawczy czlonkowie Rady Dyrektoréw

Andrew Fox powotany 16 czerwca 2010 r.
Mark Chasey powotany 16 czerwca 2010 r.
Guy Indig powotany 16 czerwca 2010 r.

Zyciorysy cztonkéw Rady Dyrektoréw przedstawiono na str. 20.
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Zdaniem Rady Dyrektorow powotywanie cztonkéw niewykonawczych na czas okreslony bytoby niewtasciwe ze wzgledu
na sposob zarzgdzania Spotkg. Statut Spdtki przewiduje jednak mozliwosé wymiany, na zasadzie rotacyjnej, jednej
trzeciej sktadu Rady Dyrektoréw kazdego roku.

W ,Raporcie w sprawie wynagrodzen” na str. 38-39 przedstawiono szczegdétowe informacje na temat wynagrodzen i
trybu powotywania czionkéw Rady Dyrektoréw oraz Zarzadzajgcego Nieruchomosciami. Poza wymienionymi tam
osobami zaden z czionkéw Rady Dyrektorow nie miat w ciggu roku obrotowego ani w okresie zakonczonym 29 marca
2017 r. istotnych udziatéw faktycznych (ang. beneficial interest) w zadnym ze znaczacych kontraktéw dotyczgcych
dziatalno$ci Grupy.

KOMITETY RADY DYREKTOROW

W sktad Komitetu Audytu wchodza wszyscy cztonkowie Rady Dyrektoréw, a jego przewodniczgcym jest Andrew Fox.
Komitet zbiera sie co najmniej dwa razy w roku, aby dokona¢ przegladu s$rédrocznych i rocznych sprawozdan
finansowych przed przedstawieniem ich Radzie Dyrektoréow, a takze analizy powofania niezaleznych biegtych
rewidentow, zakresu i wykonania $wiadczonych przez nich ustug oraz otrzymanego przez nich wynagrodzenia. Komitet
stosuje odpowiednie procedury zatwierdzania ustug innych niz badanie sprawozdan finansowych swiadczonych przez
biegtych rewidentéw Spotki. Biegtym rewidentom nie bedg zlecane prace niezwigzane z zakresem ich podstawowych
obowigzkoéw, chyba ze Spétka uzyska zapewnienie, ze realizacja takich prac nie bedzie odbywac¢ sie z uszczerbkiem dla
niezaleznos$ci i obiektywnosci biegtego rewidenta.

Wszyscy czionkowie Rady Dyrektorow wchodzg réwniez w sktad Komitetu ds. Inwestycji, do ktérego zadan nalezy
ocenianie i zatwierdzenie badz odrzucanie propozycji inwestycyjnych zgtoszonych przez Zarzadzajgcego
Nieruchomosciami. Posiedzenia Komitetu Inwestycyjnego zwotywane sg stosownie do potrzeb.

Spotka nie utworzyta oddzielnego Komitetu ds. Wynagrodzen i Komitetu ds. Mianowan, gdyz wynagrodzenie
Zarzgdzajgcego Nieruchomosciami okreslone jest w Umowie o Zarzgdzanie Nieruchomosciami, natomiast kwestie
mianowan nalezg do kompetencji Rady Dyrektorow jako catosci.

Uczestnictwo w obradach

Rada Dyrektorow Komitet Audytu
Posiedzenia Posiedzenia
Liczba posiedzen w ciggu roku 17 3
Andrew Fox 15 3
Mark Chasey 16 3
Guy Indig 12 3

W roku objetym raportem nie odbyto sie zadne posiedzenie Komitetu Inwestycyjnego, poniewaz wszystkie dyskusje i
decyzje dotyczace wnioskow inwestycyjnych byly podejmowane na posiedzeniach Rady Dyrektoréw.

ZARZADZAJACY NIERUCHOMOSCIAMI

Zarzadzajgcy Nieruchomosciami rowniez zobowigzat sie do zachowywania najwyzszych standardoéw fadu
korporacyjnego, zgodnie z kierunkiem wytyczonym przez Rade Dyrektoréw. W zakresie przydzielonych mu obowigzkéow
Zarzgdzajgcy Nieruchomosciami konsekwentnie wdraza kompleksowy system narzedzi nadzoru i kontroli oraz wymogow
dotyczacych sprawozdawczosci, ktére jego zdaniem gwarantujg mozliwo$é zachowania tych standardéw.

Zarzadzajgcy Nieruchomosciami posiada rade dyrektoréow (,Rada Dyrektoréow Zarzgdzajgcego Nieruchomosciami”), w
ktorej sktad wchodzi dwoch dyrektorédw niewykonawczych. Ponadto Zarzadzajgcy Nieruchomosciami zatrudnia
Dyrektora Generalnego i Dyrektora Finansowego, do ktorych nalezy biezgce zarzadzanie Grupg. Oficjalny wykaz spraw
zastrzezonych do decyzji Rady Dyrektorow Zarzadzajgcego Nieruchomosciami w zwigzku z powierzong mu funkcjg i
obowigzkami okreslonymi w Umowie zostat zatwierdzony i podlega biezgcej weryfikaciji.

Rada Dyrektoréw Zarzadzajgcego Nieruchomosciami kolektywnie zatwierdza nominacje na stanowiska cztonkéw
kierownictwa wyzszego szczebla Zarzadzajgcego Nieruchomosciami, po czym szczegotowo informuje Spétke o
dokonanym wyborze.

Ocena Rady Dyrektorow dotyczaca systeméw kontroli ryzyka, zapewniania zgodnosci z przepisami prawa i
zarzadzania

Rada Dyrektoréw pozytywnie ocenia funkcjonujgce w Spétce i w Grupie systemy kontroli ryzyka, zapewniania zgodnosci
Z przepisami prawa i zarzadzania ryzykiem oraz uwaza, ze sg one odpowiednie do wielkosci Grupy i poziomu ztozonosci
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jej dziatalnosci. Rada Dyrektoréw nie ma rowniez zastrzezen co do poprawnosci dziatania funkcjonujgcych w Grupie
systeméw zapewniania zgodnosci z przepisami prawa, ani systemu zarzgdzania ryzykiem, ktéry ma dla Spotki i Grupy
szczegolne znaczenie.

Ocena wypelniania przez Spétke obowigzkow informacyjnych

Przekazujgc inwestorom informacje poufne, biezgce i okresowe w ramach realizacji polityki informacyjnej, Rada
Dyrektoréw uwzglednia aktualne wymogi prawne. W ocenie Rady Dyrektoréow w 2016 r. Spota prawidtowo wykonywata

swoje obowigzki informacyjne wynikajgce z przepiséw prawa oraz postanowien Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na
GPW.

Polityka dziatalnosci sponsoringowej i charytatywnej Spotki

Spoétka nie prowadzi dziatalnosci sponsoringowej, charytatywnej, ani innej dziatalnosci o zblizonym charakterze.
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Raport w sprawie wynagrodzen

Cztlonkowie Rady Dyrektoréw sktadajg raport w sprawie pobieranych przez nich wynagrodzen oraz wynagrodzenia
Zarzadzajgcego Nieruchomosciami (,Raport”), sporzadzony zgodnie z powszechnie przyjetg praktyka.

Niewykonawczy czionkowie Rady Dyrektorow

Warunki powofania wszystkich niewykonawczych cztonkéw Rady Dyrektoréw regulujg cztonkostwo w Komitecie Audytu
oraz wynagrodzenie za sprawowang funkcje. Wysoko$¢ wynagrodzenia okresla Rada Dyrektoréw zgodnie z
postanowieniami Statutu Spoétki. Wysokos$¢ wynagrodzenia podlega corocznej weryfikacji i jest uzalezniona od wynikow
pracy poszczegolnych czionkéw Rady Dyrektorow oraz wysokosci wynagrodzeh wyptacanych dyrektorom
niewykonawczym podobnych spétek.

Ponizsza tabela przedstawia informacje na temat warunkéw sprawowania funkcji przez niewykonawczych czionkéow
Rady Dyrektoréw w ciggu roku:

Umowy o sprawowanie funkcji niewykonawczych cztonkéw Rady Dyrektorow

Data powotania Okres sprawowania funkcji Okres wypowiedzenia
Andrew Fox 16 czerwca 2010 r. Nieokreslony 30 dni
Mark Chasey 16 czerwca 2010 r. Nieokreslony 30 dni
Guy Indig 16 czerwca 2010 r. Nieokreslony 3 miesigce

Wynagrodzenie cztonkéw Rady Dyrektoréow

Ponizsza tabela przedstawia tgczne wynagrodzenie czionkéw Rady Dyrektorow:

Wynagrodzenia czlonkéw Rady Dyrektoréw — tylko pienigzne 2016
w EUR
Niewykonawczy czlonkowie
Rady Dyrektorow
Andrew Fox (17 500 GBP) 21000
Mark Chasey (17 500 GBP) 21 000
Guy Indig (20 000 GBP) 24 000
_Ogétem 66 000
Wynagrodzenia czlonkéw Rady Dyrektoréw — tylko pieniezne 2015
w EUR
Niewykonawczy czlonkowie
Rady Dyrektorow
Andrew Fox (17 500 GBP) 24 000
Mark Chasey (17 500 GBP) 24 000
Guy Indig -
_Ogotem 48 000

Zarzadzajgcy Nieruchomosciami

Podpisujgc Umowe o Zarzgdzanie Nieruchomosciami, Spotka starata sie opracowaé taki pakiet wynagrodzen, ktory
taczytby element wynagrodzenia podstawowego z wynagrodzeniem za wyniki. Takie rozwigzanie jest motywujgce dla
Zarzadzajgcego Nieruchomosciami (Atlas Management Company Limited, ,AMC”) i zapewnia zbieznos$¢ jego intereséw
z wynikami i rozwojem Spotki, a w perspektywie diugoterminowej wzrost wartosci dla akcjonariuszy. Umowa zawarta z
Zarzgdzajgcym Nieruchomosciami przewiduje formalny proces oceny wynikow, ktéry uwzglednia catosciowe wyniki
Zarzgdzajgcego jako podmiotu, a nie wyniki poszczegodlnych oséb. Kryteria oceny wynikéw opierajg sie na wskaznikach
finansowych osigganych w trakcie obowigzywania Umowy o Zarzgdzanie Nieruchomosciami. Ponadto wdrozono
procedury umozliwiajgce ocene sposobu wykonywania ustug przez Zarzgdzajgcego Nieruchomosciami,
wykorzystywanych przez niego zasobow oraz wynikéw osigganych w ciggu roku.

Wynagrodzenie podstawowe

W zamian za $wiadczone ustugi firma AMC otrzymuje roczne wynagrodzenie za zarzgdzanie w wysokosci 2%
skorygowanej wartosci aktywéw netto na koniec poprzedniego roku (pomniejszone o niezainwestowane wpltywy netto z
pierwszej oferty publicznej lub pdzniejszych podwyzszenh kapitatu akcyjnego).

Ponadto AMC przystuguje zwrot wszystkich kosztéw i wydatkdw poniesionych w zwigzku z realizacjg obowigzkow
wynikajgcych z Umowy o Zarzadzanie Nieruchomosciami (z wytgczeniem jej wlasnych kosztow operacyjnych). Z tytutu
$wiadczonych ustug, za rok zakonczony 31 grudnia 2016 r. AMC otrzymata wynagrodzenie za zarzgdzanie w wysokosci
1,6 min EUR (w 2015 r.: 1,4 min EUR).
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Wynagrodzenie za wyniki

AMC otrzymuje rowniez wynagrodzenie za wyniki, ptatne pod warunkiem, ze Catkowity Zwrot dla Akcjonariuszy (tj. suma
kwoty, o jakg zwiekszyla sie skorygowana warto$¢ aktywdw netto na akcje zwyktg oraz kwoty stanowigcej sume
dywidendy i innych wyptat na akcje zwyktg, ogtoszonych lub wyptaconych w danym okresie obrachunkowym — wyrazony
jako procent skorygowanej wartosci aktywow netto na akcje zwykig na koniec poprzedniego okresu obrachunkowego) w
dowolnym roku przekroczy 12% (po ewentualnej korekcie majgcej na celu rekompensate za poprzednie lata, w ktorych
Catkowity Zwrot dla Akcjonariuszy byt ujemny — Progowa Stopa Zwrotu). Po przekroczeniu takiego progu AMC ma
prawo do wynagrodzenia w wysokosci 25% kwoty, o jakg Catkowity Zwrot dla Akcjonariuszy za dany okres obrotowy
przekroczy Progowg Stope Zwrotu za ten okres, pomnozonej przez skorygowang wartos¢ aktywéw netto na koniec
poprzedniego roku obrotowego, po odjeciu dywidendy za dany okres, ktéra zostata lub ma zosta¢ ogtoszona, lecz nie
zostata jeszcze wypftacona.

W zaleznos$ci od uznania Spoétki, jedna trzecia kwoty wynagrodzenia za wyniki naleznego AMC na mocy Umowy moze
by¢ wyptacona w formie nowych akcji zwyktych, wyemitowanych na rzecz AMC po cenie rownej sredniemu kursowi
zamknigcia akcji Spotki w okresie 45 dni poprzedzajgcych date emisji takich akcji.

Wyptata wynagrodzenia za wyniki dla AMC

Za rok zakonczony 31 grudnia 2016 r. kwota wynagrodzenia za wyniki naleznego AMC wyniosta 0 min EUR (2015 r.:
kwota 3,8 min EUR, wyptacona w gotowce w 2016 r.).

Okres obowigzywania i wypowiedzenie Umowy

Umowa o Zarzgdzanie Nieruchomosciami miata poczgtkowo obowigzywac przez okres siedmiu lat liczac od 24 lutego
2006 r. Poniewaz do 28 sierpnia 2012 r. Spdtka nie przekazata Zarzgdzajgcemu Nieruchomosciami zawiadomienia o
wypowiedzeniu umowy, od dnia 24 lutego 2013 r. umowa obowigzuje na czas nieokreslony. Zgodnie z obowigzujgcymi
warunkami umowa moze zostaé rozwigzana przez kazda ze stron za 12-miesiecznym wypowiedzeniem.

Umowe mozna rozwigza¢ w dowolnym czasie z powodu istothego naruszenia jej warunkow przez ktérgkolwiek ze stron,
jezeli takie naruszenie nie zostanie naprawione w ciggu 90 dni (21 dni, jezeli naruszenie dotyczy braku pfatnosci kwot
naleznych Zarzadzajgcemu Nieruchomosciami) lub w wypadku niewyptacalnosci ktdrejkolwiek ze stron. Spotka moze
réwniez rozwigza¢é Umowe, jezeli ktorykolwiek z Akcjonariuszy AMC sprzeda ponad 49% swojego udziatu w AMC wg
stanu na dziehn dopuszczenia do obrotu (chyba ze sprzedaz nastgpi na rzecz okreslonych kategorii dozwolonych
podmiotéw wewnatrz Grupy) lub w wypadku gdy Akcjonariusze AMC (lub dozwolone podmioty wewnatrz Grupy)
przestang tgcznie posiada¢ co najmniej 75% wyemitowanego kapitatu akcyjnego AMC. Spétka ma réwniez prawo
wypowiedzie¢ umowe, jezeli z dowolnego powodu stanie sie rezydentem podatkowym Wielkiej Brytanii. W razie
wypowiedzenia Umowy, Zarzadzajacy bedzie uprawniony do otrzymania wszelkich naleznych (lecz niewyptaconych)
wynagrodzen lub innych naleznosci, jak rowniez wynagrodzenia za wyniki.

Cztonkowie Zarzgddéw podmiotéw zaleznych

Oprécz Zarzgdzajgcego Nieruchomosciami, funkcje czionkéw Zarzgdéw podmiotdw zaleznych petnig nastepujgce
podmioty:

- Cyproman Services Limited (reprezentujgca Fernwood Limited), powotana na czas nieokreslony bez zdefiniowanego
okresu wypowiedzenia; state roczne wynagrodzenie pobierane z tytutu petnionej funkcji — 1 400 EUR (plus VAT);

- Euryton Trust Management B.V. (reprezentujaca podmioty zalezne z siedzibg w Holandii), powotana na czas
nieokreslony z szesciotygodniowym okresem wypowiedzenia; state wynagrodzenie pobierane z tytutu petnionej funkcji —
65 000 EUR (plus VAT — obejmuje réwniez wynagrodzenie za ustugi administracyjne swiadczone na rzecz podmiotow
zaleznych);

- TMF Curacao N.V (reprezentujgca Atlas Estates Antilles B.V.), powotana na czas nieokreslony z trzymiesiecznym
okresem wypowiedzenia; state roczne wynagrodzenie pobierane z tytutu petnionej funkcji — 1 500 USD;

- Altea Management S.A. (reprezentujgca podmioty zalezne z siedzibg w Luksemburgu), powotana na czas nieokreslony
z trzymiesiecznym okresem wypowiedzenia; state roczne wynagrodzenie pobierane z tytutu petnionej funkcji — 6000
EUR (plus VAT);

- Investors TFI (reprezentujgca Atlas Invest FIZ AN), powotana na czas nieokreslony z trzymiesiecznym okresem
wypowiedzenia; state roczne wynagrodzenie pobierane z tytutu petnionej funkcji — 135 000 PLN (plus VAT).

Mark Chasey Andrew Fox Guy Indig

Przewodniczacy Rady Dyrektoréw Cztonek Rady Dyrektoréw Cztonek Rady Dyrektorow
29 marca 2017 r.
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Oswiadczenia Rady Dyrektorow

Oswiadczenie o przyjetych zasadach rachunkowosci

Rada Dyrektoréw Atlas Estates Limited o$wiadcza, ze zgodnie z jej wiedzg roczne sprawozdanie finansowe wraz z
danymi porownywalnymi zostato sporzadzone zgodnie z obowigzujgcymi standardami rachunkowosci oraz przedstawia
w sposob rzetelny i jasny sytuacje i wyniki finansowe Spoétki w okresie sprawozdawczym.

~Sprawozdanie Rady Dyrektorow” oraz ,Raport Zarzgdzajgcego Nieruchomosciami” zawarte w niniejszym raporcie
rocznym przedstawiajg jasny i rzetelny obraz sytuacji na dzien bilansowy oraz wydarzen, jakie wystapity w trakcie roku
obrotowego, a takze zawierajg opis najwazniejszych czynnikow ryzyka i elementow niepewnosci.

Oswiadczenie o wyborze biegtego rewidenta w celu przeprowadzenia corocznego badania sprawozdania
finansowego

Biegly rewident zostat wybrany przez Spétke zgodnie z obowigzujgcymi zasadami. Firma audytorska oraz zatrudnieni w
niej biegli rewidenci, ktérym zlecono zbadanie sprawozdania finansowego Atlas Estates Limited spetniajg kryteria
gwarantujgce obiektywno$¢ i niezaleznos¢ sporzgdzanego przez nich raportu.

Mark Chasey
Przewodniczgcy Rady Dyrektoréw

Andrew Fox
Cztonek Rady Dyrektoréw

Guy Indig
Cztonek Rady Dyrektoréw

29 marca 2017 r.
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA DLA AKCJONARIUSZY
ATLAS ESTATES LIMITED

Przeprowadzili§my badanie sprawozdania finansowego Atlas Estates Limited za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia
2016 r., obejmujgcego rachunek zyskow i strat, sprawozdanie z catkowitych dochoddéw, sprawozdanie z sytuacji
finansowej, zestawienie zmian w kapitale wlasnym, sprawozdanie z przeptywdw pienieznych i noty objasniajace.
Sprawozdanie finansowe zostato sporzgadzone zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa i Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) w ksztatcie zatwierdzonym przez Unig Europejska.

Niniejszy raport jest przeznaczony wylgcznie dla akcjonariuszy Spotki jako organu, zgodnie z pkt 262 Ustawy o spoétkach
z 2008 r. obowigzujgcej na wyspie Guernsey. Jedynym celem przeprowadzonego przez nas badania byto zapoznanie
akcjonariuszy Spotki ze sprawami, ktére zgodnie z przepisami prawa jestesmy zobowigzani przedstawi¢ w raporcie
bieglego rewidenta. W najszerszym zakresie dozwolonym na mocy przepisow prawa, hie przyjmujemy
odpowiedzialnosci z tytutu przeprowadzonego przez nas badania, sporzgdzenia niniejszego raportu oraz opinii wobec
zadnego podmiotu z wyjgtkiem Spétki oraz akcjonariuszy Spofki jako jej organu.

Zakres odpowiedzialnosci cztonkéw Rady Dyrektoréw i biegtego rewidenta

Zgodnie ze szczegoOtowym opisem przedstawionym w oswiadczeniu dotyczacym odpowiedzialnosci cztonkow Rady
Dyrektoréw zawartym w ,Sprawozdaniu Rady Dyrektorow”, do obowigzkéw czionkédw Rady Dyrektoréw nalezy
sporzadzanie sprawozdan finansowych oraz zagwarantowanie prawidtowosci i rzetelnosci zawartych w nich danych.

Naszym zadaniem jest przeprowadzenie badania i wydanie opinii na temat sprawozdania finansowego, zgodnie z
wymogami prawa oraz Standardami Rewizji Finansowej obowigzujacymi w Wielkiej Brytanii i Irlandii. Standardy te
naktadajg na nas obowigzek przestrzegania Kodeksu Etyki Biegtych Rewidentéw (Ethical Standards for Auditors)
wydanego przez Rade Sprawozdawczosci Finansowej (Financial Reporting Council).

Zakres badania

Badanie sprawozdan finansowych polega na potwierdzeniu prawidtowosci kwot i pozycji ujawnianych w sprawozdaniach
w sposob dajgcy wystarczajagce i zasadne podstawy do stwierdzenia, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych
btedéw wynikajacych z oszustwa lub pomyiki. W tym celu ocenia sie, czy przyjete zasady rachunkowosci sg
odpowiednio dostosowane do sytuacji spotki, czy sg stosowane w sposob ciggly i czy zostaty odpowiednio ujawnione.
Ocenie podlegajg réwniez istotne oszacowania i osady dokonywane przez czionkdéw Rady Dyrektoréw oraz sposob
ogolnej prezentacji sprawozdania finansowego. Zapoznali$my sie takze z informacjami finansowymi i niefinansowymi
zawartymi w raporcie rocznym, w celu zidentyfikowania ewentualnych istotnych rozbieznosci wzgledem badanego
sprawozdania finansowego, a takze wszelkich danych, ktére zawierajg oczywiste istotne btedy w Swietle informac;ji
uzyskanych przez nas w trakcie badania lub sg w istotnym stopniu niezgodne z tymi informacjami. W wypadku
stwierdzenia oczywistych btedéw lub niespdjnosci, ich skutki sg przedstawiane w naszym w raporcie.

Opinia z badania sprawozdania finansowego
Naszym zdaniem sprawozdanie finansowe:

e przedstawia prawidtowy i rzetelny obraz sytuacji Spotki na dzien 31 grudnia 2016 r. oraz straty odnotowanej
przez Spotke w roku zakofnczonym w tym dniu;

e zostato sporzadzone zgodnie z MSSF w ksztatcie zatwierdzonym przez Unie Europejskg; oraz

e zostato sporzadzone zgodnie z przepisami Ustawy o spotkach z 2008 r. obowigzujgcej na wyspie Guernsey.

Opinia na temat innych kwestii, o ktérych mowa w regulacjach Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie

Naszym zdaniem informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci Spoiki i jej Grupy spetniaja wymogi okreslone w
regulacjach Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie i sg zgodne z informacjami zawartymi w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym.

W $wietle wiedzy o Spéice i jej otoczeniu uzyskanej podczas naszego badania nie stwierdziliSmy w sprawozdaniu z
dziatalno$ci Spéiki istotnych nieprawidtowosci.
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W zwigzku z przeprowadzaniem badania sprawozdania finansowego naszym zadaniem byfo rowniez zapoznanie sie z
oswiadczeniem Spodtki o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego, ktére stanowi wyodrebniong czgs$¢ sprawozdania z
dziatalno$ci Grupy. Naszym zdaniem o$wiadczenie to zawiera informacje zgodnie z zakresem okreslonym w przepisach
wydanych na podstawie art. 60 ust. 2 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. z
2016 r. poz. 1639, z pdzn. zm.). Informacje te sg zgodne z obowigzujgcymi przepisami oraz informacjami zawartymi w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Zastrzezenia podlegajace obowigzkowi ujawnienia przez biegtego rewidenta

Nie zgtaszamy zadnych zastrzezen, ktére podlegatyby ujawnieniu przez biegtego rewidenta na podstawie Ustawy o
spoétkach z 2008 r. obowigzujgcej na wyspie Guernsey i ktdre wynikatyby z faktu, iz naszym zdaniem:

e spotka nie prowadzita odpowiednich ksigg rachunkowych; lub

e informacje przedstawione w sprawozdaniu finansowym nie sg zgodne z zapisami w ksiggach rachunkowych;
lub

e nie otrzymaliSmy wszystkich informac;ji i wyjasnien, ktére zgodnie z naszg najlepszg wiedzg i przekonaniem,
sg niezbedne do przeprowadzenia przez nas badania.

lan Clayden

dziatajgcy w imieniu BDO LLP, podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych
Londyn, Wielka Brytania

29 marca 2017'r.

BDO LLP jest spotkg komandytowa zarejestrowang w Anglii i Walii (numer w rejestrze: OC305127).
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SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

za rok zakonczony 31 grudnia 2016 r.

2016 2015
w tys. EUR w tys.
EUR
Przychody - -
Koszty operacyjne - -
Zysk brutto ze sprzedazy - -
Koszty administracyjne (1371) (4 751)
Pozostate przychody operacyjne - 18 505
Pozostate koszty operacyjne (1074) -
(Strata)/zysk z dziatalnosci operacyjnej (2 445) 13 754
Przychody finansowe 1408 104
Koszty finansowe (56) (61)
Pozostate (straty) i zyski — réznice kursowe (9) (3)
(Strata)/zysk brutto (1102) 13 794
Obcigzenie podatkowe - -
(Strata)/zysk za okres (1102) 13794
Catkowite dochody/(catkowita strata) ogétem za rok (1102) 13 794
Podstawowy zysk/(strata) na akcje zwyktg o wartosci 0,01 EUR (2,4) 29,4
(w eurocentach)
Rozwodniony zysk/(strata) na akcje zwyktg o wartosci (2,4) 29,4

nominalnej 0,01 EUR (w eurocentach)

Wszystkie kwoty dotyczg dziatalnosci kontynuowane;j.

Noty zamieszczone na str. 47-61 stanowig czes¢ niniejszego sprawozdania finansowego.
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SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ
Na dzien 31 grudnia 2016 r.

2016 2015
w tys. EUR w tys. EUR Noty
AKTYWA
Aktywa trwate
Inwestycje w jednostkach zaleznych 89 930 87 500 8
Naleznosci od jednostek zaleznych z 180 3114 9
tytutu pozyczek
90 110 90 614
Aktywa obrotowe
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz 7 6 9
pozostate naleznosci
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 113 1118 10
120 1124
AKTYWA OGOLEM 90,230 91738

Zobowiazania diugoterminowe
Pozostate zobowigzania (3709) (3 655) 11
(3 709) (3 655)

Zobowigzania krétkoterminowe

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug (3 963) (4 423) 11
oraz pozostate zobowigzania

(3 963) (4 423)

ZOBOWIAZANIA OGOLEM (7 672) (8 078)
AKTYWA NETTO 82 558 83 660
KAPITAL WEASNY
Kapitat zaktadowy 6 268 6 268 12
Inny kapitat rezerwowy — podlegajgcy 194 817 194 817 13
dystrybuciji
Niepokryta strata (118 527) (117 425)
KAPITAL WELASNY OGOLEM 82 558 83 660

Noty zamieszczone na str. 47-61 stanowig cze$c¢ niniejszego sprawozdania finansowego. Sprawozdanie finansowe
zamieszczone na str. 43—61 zostato zatwierdzone przez Rade Dyrektoréw w dniu 29 marca 2017 r. i podpisane w jej
imieniu przez:

Mark Chasey Andrew Fox Guy Indig
Przewodniczacy Rady Dyrektorow Czionek Rady Dyrektorow Czionek Rady Dyrektoréow

29 marca 2017 r.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM

Rok zakohczony 31 grudnia 2016 r.

Kapitat zakladowy Pozostate Niepokryta Ogétem

kapitaty strata

rezerwowe

wtys. EUR  wtys. EUR wtys. EUR  wtys.
EUR
Na dzien 1 stycznia 2015 . 6 268 194 817 (131 219) 69 866
Catkowite dochody ogétem za rok - - 13794 13794
Na dzien 31 grudnia 2015 r. 6 268 194 817 (117 425) 83 660
Catkowita strata ogotem za rok - - (1102)  (1102)
Na dzien 31 grudnia 2016 r. 6 268 194 817 (118 527) 82 558

Noty zamieszczone na str. 47—61 stanowig czes¢ niniejszego sprawozdania finansowego.
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SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
Rok zakohczony 31 grudnia 2016 r.

Rok zakonczony
31 grudnia 2016

Rok zakonczony
31 grudnia 2015

w tys. EUR w tys. EUR
(Strata)/zysk za okres (1102) 13794
Korekty:
Réznice kursowe - -
Koszty finansowe 54 60
Przychody finansowe (1 408) (104)
Zysk z przeniesienia naleznos$ci z tytutu pozyczek - (18 286)
Utworzenie/(Odwrécenie) odpisu aktualizujgcego wartosé 1070 (219)
inwestycji
(1 386) (4 755)
Zmiana stanu kapitatu obrotowego
(Zwigkszenie)/zmniejszenie stanu naleznosci z tytutu 1) 2
dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci
(Zmniejszenie)/zwiekszenie stanu zobowigzan z tytutu (3 960) 1038
dostaw i ustug oraz pozostatych zobowigzan
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjne;j (5 347) (3 715)
Dziatalnos¢ inwestycyjna
Nabycie naleznosci z tytutu pozyczek - (2 250)
Nowe pozyczki udzielone jednostkom zaleznym (2 873) (442)
Spfata udzielonych pozyczek przez jednostki zalezne 5815 7 468
Dywidenda otrzymana od podmiotu zaleznego 1400 -
Wkiad pieniezny wniesiony do podmiotu zaleznego (3 500) -
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 842 4776
Dziatalnos¢ finansowa
Pozyczka otrzymana od akcjonariusza 3500 -
Odsetki otrzymane - -
Odsetki zaptacone - -
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 3500 -
(Zmniejszenie)/zwiekszenie netto stanu sSrodkow
pienieznych i ich ekwiwalentéw w ciagu roku w wyniku
przeplywow pienieznych (1 005) 1061
Wptyw réznic kursowych - -
(Zmniejszenie)/ zwigkszenie netto stanu srodkow (1 005) 1 061
pienieznych i ich ekwiwalentow w ciagu roku
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 1118 57
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec roku 113 1118
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Srodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych 113 1118
Kredyty w rachunku biezgcym - -
113 1118

Noty zamieszczone na str. 47—61 stanowig czes$¢ sprawozdania finansowego.
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STOSOWANE ZASADY RACHUNKOWOSCI

Rok zakonczony 31 grudnia 2016 .
Podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostatlo sporzgdzone zgodnie z prawem wyspy Guernsey oraz
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”) oraz interpretacjami Komitetu ds.
Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej (,KIMSF”) przyjetymi przez Unie Europejska i w
zwigzku z tym jest ono zgodne z Art. 4 Rozporzgdzenia UE w sprawie stosowania miedzynarodowych
standardéw rachunkowosci. Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalno$ci oraz zgodnie z zasadg kosztu historycznego, z uwzglednieniem przeszacowania wartosci gruntéw,
budynkow i nieruchomosci inwestycyjnych oraz aktywéw. Ponizej przedstawiono gtéwne zasady rachunkowosci.
Zasady te zastosowano w sposob ciggly do wszystkich lat objetych skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym (o ile nie wskazano inaczej).

Kontynuacja dziatalno$ci Spotki zalezy od kontynuacji dziatalnosci jej jednostek zaleznych. Jak wskazano
powyzej w ,Liscie Przewodniczagcego Rady Dyrektorow” oraz w ,Raporcie Zarzgdzajgcego Nieruchomosciami”,
otoczenie gospodarcze nadal stawia szereg wyzwan przed Spoétka i jej kierownictwem. Spotka wykazata strate w
wysokosci 1,1 min EUR (wobec zysku na poziomie 13,8 min EUR odnotowanego w poprzednim roku).

Zdaniem Rady Dyrektoréw perspektywy dalszej dziatalnosci Grupy stawiajg przed nig nadal wyzwania zwigzane z
rynkami, na ktorych dziata, wptywem wahan kurséw wymiany walut funkcjonalnych Grupy oraz dostepnosciag
finansowania bankowego.

Na dzierh 31 grudnia 2016 r. wartos¢ rynkowa aktywow gruntowych i budowlanych znajdujacych sie w posiadaniu
Grupy wynosita 179 min EUR, wobec zadiluzenia zewnetrznego Grupy na poziomie 120 min EUR. Biorgc pod
uwage opoznienie, z jakim nastepuje realizacja wartosci tych aktywow i ich wymiana na gotéwke, taka wysokos$¢
wskaznika zadluzenia do wartosci rynkowej nieruchomosci Grupy jednoznacznie potwierdza zdolno$¢ Grupy do
generowania wystarczajgcych srodkéw pienieznych niezbednych do sptaty zobowigzan finansowych w terminach
ich wymagalnosci. Wszystkie aktywa gruntowe i budowlane, ktdore wraz ze zwigzanym z nimi zadluzeniem
stanowig odrebne aktywa i zobowigzania utrzymywane za posrednictwem specjalnie powotanych do tego celu
spétek, moga byé przejete przez bank w wypadku naruszenia warunkéw umowy kredytowej, ale nie bedag
powodowaly powstania dodatkowych zobowigzan finansowych obcigzajacych Spétke lub Grupe. Istniejg takze
aktywa wolne od obcigzen, ktére moga by¢ potencjalnie wykorzystane do pozyskania dodatkowego finansowania.

Oceniajac, czy przy sporzgdzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok zakonczony 31 grudnia
2016 r. mozna przyja¢ zatozenie kontynuacji dziatalnosci, Rada Dyrektoréw wzieta pod uwage fakt, ze Grupa
wykazuje zadtuzenie krétkoterminowe netto. Rada Dyrektorow ma $Swiadomos¢, ze Grupa bedzie musiata
kontynuowac¢ negocjacje z bankami.

Jednoczesnie Rada Dyrektoréw jest Swiadoma, Zze zarzgdzanie ptynno$cig spotki byto i pozostaje jednym z jej
gtéwnych priorytetéw. Do chwili obecnej spétka z powodzeniem zarzadzata wiasciwie i ostroznie swojg sytuacjg
pieniezng i bedzie to czyni¢ nadal bez wzgledu na réznego rodzaju trudnosci. W istniejgcej sytuacji bedzie to
jednak wymagato od spditki siegania do réoznych zrédet ptynnosci dostepnych w ramach posiadanego portfela
aktywow, a takze ostroznosci w prowadzeniu biezgcej dziatalnosci oraz w stosunkach z kredytodawcami.

Prognozy i przewidywania Grupy zostaly sporzgdzone z uwzglednieniem obecnej sytuacji gospodarczej oraz
zwigzanych z nig wyzwan i czynnikéw, ktére moga pomaoc ztagodzié¢ problemy. Prognozy te uwzgledniajg mozliwe
zmiany wynikéw handlowych, potencjalng sprzedaz nieruchomosci oraz przyszie finansowanie dziatalnosci
Grupy. Wskazujg one, ze Grupa bedzie dysponowa¢ odpowiednim finansowaniem niezbednym do prowadzenia
biezgcej dziatalnosci.

Mimo ze prognozy przeptywow finansowych z natury rzeczy sg obarczone pewng dozg niepewnosci, Rada
Dyrektorbw ma podstawy, by sadzi¢, ze Spoétka i Grupa dysponujg odpowiednimi zasobami, aby maéc
kontynuowa¢ dziatalno$¢ operacyjng w dajgcej sie przewidzie¢ przysziosci. W zwigzku z powyzszym,
sprawozdanie finansowe za rok zakonczony 31 grudnia 2016 r. zostato ponownie sporzgdzone przy zatozeniu
kontynuacji dziatalnosci.

Sprawozdanie finansowe przedstawia jednostkowe informacje finansowe Spotki za rok zakonczony 31 grudnia
2016 r. Informacja finansowa jest sporzgdzana w euro, a kwoty przedstawiane sg tysigcach euro (tys. EUR). Atlas

Estates Limited sporzgdza réwniez skonsolidowane sprawozdanie finansowe, ktére obejmuje sprawozdania
finansowe Spotki oraz jej jednostek zaleznych za okres do 31 grudnia 2016 r.

Waluty obce
Walutg funkcjonalng Spotki oraz walutg prezentacji sprawozdan finansowych jest euro.
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STOSOWANE ZASADY RACHUNKOWOSCI

Transakcje w walutach innych niz waluta funkcjonalna Spdtki sg ujmowane po kursach wymiany obowigzujgcych
na dzien transakcji. Na kazdy dzien bilansowy aktywa i zobowigzania pienigzne denominowane w walutach
obcych sg przeliczane po kursie obowigzujagcym na ten dzien bilansowy. Denominowane w walutach obcych
pozycje niepieniezne wykazywane w wartosci godziwej sg przeliczane po kursie obowigzujgcym na dzien
ustalenia wartoéci godziwej. Denominowane w walutach obcych pozycje niepieniezne wyceniane po koszcie
historycznym nie sg przeliczane.

Zyski i straty z tytutu rozliczenia pozycji pienieznych oraz z tytutu ponownego przeliczenia pozycji pienieznych
ujmowane sg w rachunku zyskoéw i strat za dany rok obrotowy.

Ponizsza tabela przedstawia zestawienie kurséw walutowych zastosowanych do sporzadzenia sprawozdania
finansowego:

Polski zloty|  Wegierski forint| Rumunski lej Bulgarska
Kurs na koniec okresu
31 grudnia 2016 4,424 311,02 4,5411 1,95583
31 grudnia 2015 4,2615 313,12 4,5245 1,95583
Zmiana w % 4% -1% 0% 0%
Kurs sredni
Rok 2016 4,3625 311,46 4,5173 1,95583
Rok 2015 4,1839 309,90 4,5040 1,95583
Zmiana w % 4% 1% 0% 0%

Przychody finansowe

Naleznosci z tytutu udzielonych oprocentowanych pozyczek sg poczgtkowo ujmowane wedtug wartosci godziwe;j,
pomniejszonej o bezposrednie koszty uzyskania, a nastepnie wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu, przy
czym odsetki naliczane sg z zastosowaniem efektywnej stopy procentowej. Wszystkie przychody z tytutu
udzielonych pozyczek ujmuje sie w rachunku zyskow i strat w roku, w ktérym zostaty uzyskane.

Aktywa finansowe

Spétka dzieli aktywa finansowe na nastepujace kategorie: aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej
przez rachunek zyskow i strat, pozyczki i naleznosci, oraz aktywa finansowe dostepne do sprzedazy. Kryterium
klasyfikacji aktywoéw finansowych jest cel, dla ktérego zostaty one nabyte. Kierownictwo przyporzgdkowuje
poszczegdlne aktywa finansowe do wtasciwych kategorii przy poczatkowym ujeciu.

(a) Pozyczkii naleznoSci

Pozyczki i naleznosci to aktywa finansowe inne niz instrumenty pochodne, o ustalonych lub mozliwych
do okreslenia ptatnosciach, ktore nie sg notowane na aktywnym rynku. Pozyczki i nalezno$ci ujmuje sie
w aktywach obrotowych, chyba Zze termin ich wymagalno$ci jest dtuzszy niz 12 miesiecy od daty
bilansowej. W takim wypadku sg one klasyfikowane jako aktywa trwate. W bilansie pozyczki i naleznosci
ujmuje sie w pozycji ,Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci’, ,Pozostate
naleznosci z tytulu pozyczek” lub ,Naleznosci z tytutu pozyczek od inwestoréw mniejszosciowych” (nota
9). Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty (nota 10) sg klasyfikowane jako pozyczki i naleznosci. Srodki
pieniezne i ich ekwiwalenty stanowig osobng pozycje w bilansie.

Utrata wartosci aktywow
Na kazdy dzien bilansowy Spoétka ocenia, czy istniejg przestanki wskazujgce na utrate wartosci niepienieznych
skfadnikéw aktywéw. W razie stwierdzenia, ze zachodzg przestanki wskazujgce na utrate wartosci tych aktywéw,

szacuje sie ich wartos¢ odzyskiwalng. Jezeli wartos¢ bilansowa danego sktadnika aktywéw przekracza jego
warto$¢ odzyskiwalng, w rachunku zyskow i strat ujmuje sie odpis aktualizujgcy z tytutu utraty wartosci.

Wartos¢ odzyskiwalna skfadnika aktywow jest szacowana na podstawie niezaleznej analizy jego wartosci
rynkowej, pomniejszonej o wszelkie koszty, ktére musiatyby zosta¢ poniesione w celu realizacji tej wartosSci.
Inwestycje w jednostki zalezne

Inwestycje w jednostki zalezne sg poczatkowo ujmowane wedtug kosztu nabycia. Na kazdy dzieh bilansowy

Spétka ocenia, czy istniejg przestanki wskazujgce na utrate wartosci inwestycji. W razie stwierdzenia, ze
zachodzg przestanki wskazujgce na utrate wartosci tych aktywow, szacuje sie ich wartos¢ odzyskiwalng. Jezeli
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warto$¢ bilansowa danego sktadnika aktywow przekracza jego wartos¢ odzyskiwalng, w rachunku zyskoéw i strat
ujmuje sie odpis aktualizujacy z tytutu utraty wartosci.

Odpis aktualizujgcy z tytutu utraty wartosci inwestycji w jednostki zalezne ujmuje sie w wypadku, gdy istniejg
obiektywne przestanki wskazujgce, ze wartos¢ rynkowa inwestycji pomniejszona o koszty poniesione w celu
realizacji wartosci inwestycji jest nizsza od jej wartosci bilansowej. Powazne problemy finansowe jednostki
zaleznej, prawdopodobienstwo, ze ogtosi ona upadtos¢ lub przeprowadzi reorganizacje finansowa, a takze brak
sptaty lub opdznienia w sptacie zobowigzan uwaza sie za przestanki wskazujgce na utrate wartosci inwestyciji.
Kwote odpisu stanowi réznica pomiedzy wartoscig bilansowg danego sktadnika aktywéw a wartoscig biezgcg
szacowanych przyszlych przeptywéw pienieznych, zdyskontowanych wediug pierwotnej efektywnej stopy
procentowe;j.

Pozostale naleznosci z tytutu pozyczek

Pozostate naleznosci z tytutu pozyczek sg poczgtkowo ujmowane wedtug wartosci godziwej, a nastepnie
wyceniane metodg zamortyzowanego kosztu. Wartos¢ bilansowg pozostatych naleznoéci z tytutu pozyczek
poddaje sie ocenie na kazdy dzien bilansowy. W razie stwierdzenia, ze zachodzg przestanki wskazujgce na utrate
wartosci tych aktywéw, szacuje sie ich warto$¢ odzyskiwalng. Jezeli warto$¢ bilansowa danego skiadnika
aktywow przekracza jego warto$¢ odzyskiwalng, w rachunku zyskéw i strat ujmuje sie odpis aktualizujacy z tytutu
utraty wartosci.

Odpis aktualizujgcy z tytutu utraty wartosci pozostatych naleznosci z tytutu pozyczek ujmuje sie w wypadku, gdy
istniejg obiektywne przestanki wskazujgce, ze Spoétka nie bedzie w stanie odzyskaé wszystkich naleznosci w
ustalonych pierwotnie terminach wymagalnosci. Powazne problemy finansowe dtuznika, prawdopodobienstwo, ze
oglosi on upadtos¢ lub przeprowadzi reorganizacje finansowg, a takze brak spfaty lub opdznienia w sptacie
zobowigzan uwaza sie za przestanki wskazujgce na utrate wartosci naleznosci. Kwote odpisu stanowi réznica
pomiedzy wartodcig bilansowg danego sktadnika aktywéw a wartoscig biezgcg szacowanych przyszitych
przeptywow pienigznych, zdyskontowanych wedtug pierwotnej efektywnej stopy procentowe;.

Naleznosci z tytutu dostaw i usfug

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug sg poczatkowo ujmowane w wartosci godziwej, a nastepnie wyceniane wedtug
zamortyzowanego kosztu, z uwzglednieniem ewentualnych odpiséw z tytutu utraty wartosci. Odpis z tytutu utraty
wartosci naleznosci z tytutu dostaw i ustug tworzy sie, gdy istniejg obiektywne przestanki wskazujgce, ze Spotka
nie bedzie w stanie otrzymaé¢ wszystkich naleznych kwot wynikajgcych z pierwotnych warunkéw umownych. Za
czynniki wskazujgce na to, ze naleznosci z tytutu dostaw i ustug utracity wartos¢ uwaza sie: istotne trudnosci
finansowe dtuznika, prawdopodobienstwo, ze diuznik ogtosi upadtos¢ lub przeprowadzi reorganizacje finansowa,
nieuregulowanie naleznosci lub opo6znienie (przekraczajgce 30 dni). Kwote odpisu stanowi réznica pomiedzy
wartoscig bilansowg danego skiladnika aktywow a wartoscig biezacg szacowanych przysziych przeptywow
pienieznych, zdyskontowanych wedtug pierwotnej efektywnej stopy procentowej. Warto$¢ bilansowa sktadnika
aktywow jest pomniejszana z wykorzystaniem konta rezerw, a warto$¢ obnizenia jest odnoszona w koszty
administracyjne w rachunku zyskéw i strat. Niesciggalne naleznos$ci z tytutu dostaw i ustug odpisywane sg w
ciezar konta rezerw na utrate wartosci nalezno$ci. Jezeli uprzednio odpisane kwoty zostang odzyskane,
pomniejszajg koszty administracyjne w rachunku zyskow i strat.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Na $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty sktadajg sie salda gotowkowe, depozyty bankowe oraz inne instrumenty
krotkoterminowe o wysokiej ptynnosci, o pierwotnych terminach realizacji do trzech miesigcy, a takze kredyty w
rachunku biezgcym. Kredyty w rachunku biezgcym ujmowane sg w bilansie jako zobowigzania krétkoterminowe w
pozycji ,kredyty bankowe”. Na potrzeby sprawozdania z przeptywu srodkéw pienieznych, kredyty w rachunku
biezacym ptatne na Zzgdanie i stanowigce integralng czes$¢ zarzadzania gotowka w Spoéice ujmowane sg jako
element srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw.

Zobowigzania finansowe i kapitat wlasny

Zobowigzania finansowe oraz instrumenty kapitatowe sg klasyfikowane zgodnie z przedmiotem zawartych umow.
Instrument kapitatowy stanowi kazda umowa dokumentujgca udziat w aktywach Spotki pozostalty po
pomniejszeniu o wszystkie zobowigzania. Wediug stanu na 31 grudnia 2015 r. i 31 grudnia 2014 r. Spétka nie
posiadata tego rodzaju zobowigzan finansowych.

Zobowigzania z tytutu dostaw i usfug

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug sg poczatkowo ujmowane w wartosci godziwej, a nastgpnie wyceniane
wedtug zamortyzowanego kosztu z zastosowaniem metody efektywnej stopy procentowe;.

49



ATLAS ESTATES LIMITED

STOSOWANE ZASADY RACHUNKOWOSCI

Instrumenty kapitatowe

Instrumenty kapitatowe emitowane przez Spoétke ksiegowane sg wedtug wartosci otrzymanych wplywow
pomniejszonych o wszelkie bezposrednie koszty pozyskania srodkéw.

Akcje wtasne

Koszt wykupu akcji wiasnych pomniejsza kapitat wtasny. Wykup akcji wtasnych nie skutkuje wykazaniem straty
badz zysku w rachunku zyskéw i strat.

Opodatkowanie

Z dniem 1 stycznia 2008 r. ulegly zmianie przepisy Guernsey dotyczgce podatku dochodowego od osoéb
prawnych. Przepisy dotyczgce spoétek zwolnionych z opodatkowania i spdtek miedzynarodowych zostaty
zniesione, w wyniku czego Spoétka uzyskata status rezydenta dla celéw podatkowych, podlegajgcego
opodatkowaniu wedtug stawki 0%. Opisane powyzej zmiany nie majg niekorzystnego wptywu na efektywnosé
podatkowa struktury organizacyjnej Grupy AEL.

Dywidendy

Ostateczna wyptata dywidendy za dany rok finansowy ujmowana jest jako zobowigzanie w roku, w ktérym
decyzja o wyptacie dywidendy zostata zatwierdzona przez akcjonariuszy Spotki.

Woyptata zaliczki na poczet dywidendy ujmowana jest w roku, w ktérym zaliczka jest wyptacana.

Zmiany zasad rachunkowosci wprowadzone od ostatniego okresu

Zastosowane zasady rachunkowosci i metody obliczeniowe sg zgodne z zasadami i metodami przyjetymi przy
sporzadzaniu sprawozdania finansowego za rok zakonczony 31 grudnia 2015 r.

Ponizsze standardy i interpretacje wydane przez RMSR Ilub KIMSF zaczety obowigzywaé w biezgcym roku
obrotowym i zostaty przyjete przez Grupe, nie wywierajgc istotnego wptywu na skonsolidowane wyniki ani pozycje
finansowg w biezgcym okresie sprawozdawczym:

- Poprawki do MSSF (cykl 2012-2014) (majg zastosowanie do okreséw sprawozdawczych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2016 r. lub po tej dacie).

Ponizsze standardy i interpretacje wydane przez RMSR lub KIMSF nie zostaty przyjete przez Grupe, poniewaz
nie majg jeszcze zastosowania w biezgcym roku obrotowym. Obecnie Grupa ocenia ich wplyw na prezentacje
skonsolidowanych wynikdw w przysztych okresach. Do standarddw i interpretacji, ktére mogg mie¢ istotny wpltyw
na sprawozdanie finansowe naleza:

(@) MSSF 9 Instrumenty finansowe (ma zastosowanie do okresow sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie
1 stycznia 2018 r.).

(b) MSSF 15 Przychody z uméw z klientami (ma zastosowanie do okresow sprawozdawczych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2018 r. lub po tej dacie).

(c) MSSF 16 Leasing (ma zastosowanie do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia
2019 r.). Zmiany nie zostaty jeszcze przyjete do stosowania w UE.

(d) Objasnienia do MSSF 15 Przychody z uméw z klientami (ma zastosowanie do okresow
sprawozdawczych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2018 r. lub po tej dacie).Zmiany nie zostaty jeszcze
przyjete do stosowania w UE.

(e) Poprawki do MSSF (cykl 2014-2016) (majg zastosowanie do okreséw sprawozdawczych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2017 r. lub 1 stycznia 2018 r.). Zmiany nie zostaly jeszcze przyjete do
stosowania w UE.
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1. Zarzadzanie ryzykiem finansowym
1.1. Czynniki ryzyka finansowego

W zwigzku z dziatalnoscig jednostek zaleznych Spotki Grupa jest narazona na rozne rodzaje ryzyka
finansowego: ryzyko rynkowe (w tym ryzyko kursowe, ryzyko cenowe i ryzyko stopy procentowej dotyczgce
przeptywow pienieznych), ryzyko kredytowe i ryzyko ptynnosci. W efekcie Spétka jest narazona na te same
rodzaje ryzyka finansowego. Ryzyka finansowe dotyczg takich instrumentéw finansowych, jak pozyczki i
naleznosci, srodki pieniezne i ich ekwiwalenty, zobowigzania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate
zobowigzania. Zasady rachunkowos$ci dotyczgce tych instrumentéw opisano powyze;.

Zarzgdzanie ryzykiem nalezy do kompetencji Zarzadzajgcego Nieruchomosciami i odbywa sie zgodnie z
zasadami zatwierdzonymi przez Rade Dyrektorow. Zarzgdzajgcy Nieruchomosciami okresla i ocenia ryzyko
finansowe $cisle wspotpracujgc z jednostkami operacyjnymi Grupy. Rada Dyrektoréw zatwierdza pisemne
zasady ogolnego zarzadzania ryzykiem i nadzoruje opracowywanie zasad dotyczacych poszczegdinych
obszardéw, takich jak ryzyko kursowe czy ryzyko stopy procentowej. W zakresie realizacji zadan dotyczacych
oceny ryzyka Zarzgdzajacy Nieruchomosciami moze korzysta¢ z ustug zewnetrznego doradcy ds. zarzgdzania
ryzykiem.

Dla kluczowej kadry kierowniczej Grupy i Spotki okresowo sporzgdzane sg raporty na temat zarzadzania
ryzykiem na poziomie jednostki i obszaru geograficznego.

(a) Ryzyko rynkowe
(i) Ryzyko kursowe

Poprzez swoje jednostki zalezne Spétka dziata na rynkach miedzynarodowych i jest narazona na ryzyko
kursowe wynikajgce z réznych ekspozycji walutowych, gtéwnie w euro, polskich ztotych, wegierskich forintach,
rumunskich lejach i butgarskich lewach; dla butgarskiej lewy obowigzuje sztywny kurs wymiany na euro na
poziomie 1,95583. Ryzyko kursowe wynika z przysztych transakcji handlowych, wykazywanych aktywow i
zobowigzan pienieznych oraz inwestycji netto w jednostki dziatajgce za granica.

W roku objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym Grupa nie zawarta zadnych transakc;ji
zabezpieczajgcych przed ryzykiem kursowym. Ryzyko kursowe jest monitorowane, a koszty i korzysci
ewentualnych transakcji zabezpieczajgcych przed ryzykiem kursowym podlegajg weryfikacji pod katem oceny
ich efektywnosci dla Grupy.

Wiekszos¢ aktywow i zobowigzan Spotki jest denominowana w euro, co ogranicza do minimum jednostkowa
ekspozycje Spotki na ryzyko kursowe. Ponizsze tabele przedstawiajg podsumowanie informacji na temat
ekspozycji Spdtki na ryzyko kursowe. W tabelach ujeto aktywa i zobowigzania finansowe w wartosciach
bilansowych, w podziale na poszczegdlne waluty.

2016 wtys. EUR wtys. PLN Inne -wtys. Razem -w tys.
Na!eznosa od jednostek zaleznych z tytutu 180 ) ) 180
pozyczek

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug - - 7 7
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 113 - - 113
Aktywa finansowe ogotem 293 - 7 300
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz ) ) (7 672)
pozostate zobowigzania (7 672)

Zobowigzania finansowe ogétem (7 672) - - (7 672)
(Zobowigzania)/ aktywa finansowe netto (7 379) - 7 (7 372)
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2015 w tys. EUR wtys. PLN Inne -wtys. Razem -w tys.
Na!eznosm od jednostek zaleznych z tytutu 3114 ) ) 3114
pozyczek

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 6 - - 6
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1118 - - 1118
Aktywa finansowe ogoétem 4238 - - 4238
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz ) ) (8 078)
pozostate zobowigzania (8 078)

Zobowigzania finansowe ogétem (8 078) - - (8 078)
(Zobowigzania)/ aktywa finansowe netto (3 840) - - (3 840)

Analizy wrazliwo$ci przedstawione ponizej opierajg sie na zmianie jednego zatozenia przy zachowaniu
pozostatych zatozeh niezmienionych. W praktyce taka sytuacja jest mato prawdopodobna, a zmiany niektérych
zatozen mogg byc¢ ze sobg skorelowane, np. zmiana stopy procentowej i kurséw walutowych. Spétka zarzadza
ryzykiem kursowym catosciowo. Analiza wrazliwosci sporzadzona przez kierownictwo dla ryzyka kursowego
przedstawia, w jaki sposob zmiany kurséw walutowych wptywajg na wartos¢ godziwg danego instrumentu
finansowego lub przyszte przeptywy pienigzne zwigzane z takim instrumentem.

W wypadku spadku/wzrostu kursu euro wobec polskiego ztotego, wegierskiego forinta lub rumunskiego leja o
10%, przy zatozeniu braku zmiany pozostatych zmiennych, strata po opodatkowaniu za rok obrotowy
pozostataby na niezmienionym poziomie (w 2015 r. strata po opodatkowaniu za rok obrotowy réwniez
pozostataby na niezmienionym poziomie).

(ii) Ryzyko cenowe

Poprzez swoje jednostki zalezne Spétka jest narazona na ryzyko zmiany cen nieruchomosci i wysokosci
czynszéw za wynajem. Spoétka nie jest narazona na ryzyko rynkowe zwigzane z instrumentami finansowymi,
poniewaz nie posiada zadnych udziatowych papieréw warto$ciowych, poza inwestycjami w jednostkach
zaleznych.

(iii) Ryzyko stopy procentowej dotyczace przeptywdw pienieznych i wartosci godziwe;j

Ryzyko stopy procentowej dla Spotki powstaje w zwigzku z diugoterminowymi naleznosciami od jednostek
zaleznych. Kredyty o zmiennej stopie procentowej narazajg Spétke na ryzyko stopy procentowej dotyczgce
przeptywow pienigznych.

Ryzyko stopy procentowej dotyczace przeptywdw pienieznych i warto$ci godziwej jest okresowo
monitorowane przez Zarzadzajgcego Nieruchomos$ciami. Zarzgdzajgcy Nieruchomo$ciami monitoruje swojg
ekspozycje na ryzyko stopy procentowej w sposdb dynamiczny. Analizuje on ekspozycje w zakresie wptywu
zmian poziomu rynkowych stép procentowych na sytuacje finansowa i przeptywy pienigzne. W wyniku takich
zmian mogg wzrosng¢ koszty odsetkowe, a niespodziewane zmiany stép procentowych mogg powodowac
zmniejszenie lub powstawanie strat. Rozwazane sg rozne scenariusze, m.in. refinansowanie, odnowienie
istniejgcych pozycji oraz finansowanie alternatywne i hedging. Scenariusze sg okresowo weryfikowane w celu
sprawdzenia, czy potencjalne maksymalne straty mieszczg sig¢ w limicie ustalonym przez kierownictwo.

Naleznosci i zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci i zobowigzania sg
nieoprocentowane i majg terminy ptatnosci do jednego roku.

Analizy wrazliwosci przedstawione ponizej opierajg si¢ na zmianie jednego zatozenia przy zachowaniu
pozostatych zatozen niezmienionych. W praktyce taka sytuacja jest mato prawdopodobna, a zmiany niektorych
zatozen moga by¢ ze sobg skorelowane, np. zmiana stopy procentowej i zmiana wartosci rynkowych.

Podwyzszenie stép procentowych o 100 punktéw bazowych spowodowatby zmniejszenie zysku po
opodatkowaniu Spétki za rok obrotowy o 35 tys. EUR (w 2015 r.: obnizenie straty po opodatkowaniu za rok
obrotowy o 0,1 min EUR). Obnizenie stop procentowych o 100 punktéw bazowych spowodowatby zwiekszenie
zysku po opodatkowaniu za rok obrotowy o 35 tys. EUR (w 2015 r.: zwiekszenie zysku po opodatkowaniu za
rok obrotowy 0 0,1 min EUR).

(b) Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe dla Spétki powstaje w odniesieniu do $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw oraz
ekspozycji kredytowych dotyczacych niesptaconych naleznosci od jednostek zaleznych (nota 9). Ryzykiem
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kredytowym zarzadza sie na poziomie lokalnym i na poziomie Grupy, okreslajgc poziom mozliwego do
zaakceptowania poziomu ryzyka poprzez ustalanie limitdw dla ekspozycji wobec pojedynczego kontrahenta
lub grupy kontrahentéw oraz dla segmentéw geograficznych i branzowych. Tego rodzaju ryzyka sg
weryfikowane raz w roku lub czesciej. Transakcje gotowkowe zawierane sg wytacznie z instytucjami
finansowymi o wysokiej wiarygodnosci kredytowej. Wykorzystanie limitdw kredytowych jest monitorowane na
biezgco.

Na dzien 31 grudnia 2016 r. Spotka byta strong transakcji z jednym istotnym kontrahentem, ABN AMRO
(Guernsey) Limited. Biorgc pod uwage fakt, ze ABN AMRO to instytucja finansowa cieszaca sie wysoka oceng
jakosci kredytowej, posiadajgca rating na poziomie A+ w 2016 r. i A w 2015 r., oraz ze dokonane inwestycje
majg charakter krotkoterminowy, ryzyko kredytowe zwigzane ze Srodkami pienigznymi i ich ekwiwalentami
oceniane jest jako niskie.

Maksymalna ekspozycja Spotki w zakresie Srodkoéw pienigeznych i ich ekwiwalentow oraz naleznosci
pozostatych do spiaty jest rowna ich wartosci brutto na dzien bilansowy.

(c) Ryzyko ptynnosci

Ostrozne zarzadzanie ryzykiem ptynnosci Spotki oznacza utrzymywanie $rodkéw pienieznych na
wystarczajgcym poziomie, dostepnos¢ finansowania w postaci linii kredytowych o odpowiedniej wysokosci i
mozliwo$¢ zamkniecia pozycji. Ze wzgledu na dynamiczny charakter dziatalnosci zarzgdzanych podmiotow,
Zarzgdzajgcy Nieruchomosciami dazy do zapewnienia elastycznosci finansowania poprzez utrzymanie
dostepnosci srodkow pienieznych i linii kredytowych.

Pozycja Spotki w zakresie ptynnosci monitorowana jest przez kierownictwo w trybie cotygodniowym i
weryfikowana przez Rade Dyrektoréow co kwartat.

1.2 Zarzadzanie ryzykiem kapitalowym

Celem zarzagdzania kapitatem jest zabezpieczenie zdolnosci Spétki do kontynuowania dziatalnosci tak, aby
mogta generowaé zwrot dla akcjonariuszy i korzysci dla innych interesariuszy, oraz utrzymanie optymalnej
struktury kapitatu dla zredukowania jego kosztu.

W celu utrzymania lub skorygowania struktury kapitatu, Spétka moze zmienia¢é wysokos$¢ dywidendy
wyptacanej akcjonariuszom, dokonywac¢ zwrotu kapitatu akcjonariuszom, emitowa¢ nowe akcje i sprzedawaé
aktywa w celu redukcji zadtuzenia.

2. Wazne oszacowania i osady ksiegowe

Kierownictwo dokonuje szacunkéw i osgddéw dotyczgcych przysziosci, ktére majg wplyw na zastosowanie
zasad rachunkowosci oraz wynikajgce z nich wartosci aktywow i pasywow oraz przychoddw i kosztow.
Powstate w ten sposdb szacunki ksiegowe z definicji rzadko odpowiadajg faktycznym wynikom. Oszacowania i
osady ksiegowe podlegajg statej ocenie i oparte sg na doswiadczeniach historycznych. Sg one korygowane
stosownie do aktualnych warunkéw rynkowych i innych czynnikbw uznanych za zasadne w Swietle
posiadanych w danym czasie informaciji.

3. Koszty administracyjne

2016 2015

w tys. EUR w tys. EUR
Koszt badania sprawozdania finansowego oraz ustug
podatkowych
-Koszt badania sprawozdania finansowego Spofki i 91) 91)
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy przez
biegtego rewidenta Grupy
Koszt innych ustug realizowanych przez biegtego rewidenta

Grupy:

- Ko?;ty niezwigzane z badaniem sprawozdania finansowego (34) (34)
— koszty przegladdéw srédrocznych

Koszty wynagrodzen motywacyjnych i za zarzgdzanie (1 002) (4 512)
Koszty obstugi prawnej i specjalistycznej (159) (45)
Koszty ubezpieczenia (19) (21)
Koszty osobowe (66) (48)
Koszty administracyjne (1371) (4 751)
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4. Pozostale przychody operacyjne

2016 2015
w tys. EUR w tys. EUR
Zysk z przeniesienia naleznos$ci z tytutu pozyczek - 18 286
Odwrécenie odpisu z tytutu utraty wartosci inwestycji w ) 219
jednostkach zaleznych
Pozostate przychody operacyjne - 18 505
5. Pozostate koszty operacyjne
2016 2015
w tys. EUR wtys. EUR
Odpis aktualizujgcy wartos¢ inwestycji w jednostkach zaleznych (1070) -
Pozostate koszty operacyjne (4) -
Pozostate koszty operacyjne (1074) -
6. Przychody finansowe i koszty finansowe — netto
2016 2015
w tys. EUR w tys. EUR
Optaty bankowe i inne podobne koszty (2) (1)
Odsetki od pozyczki udzielonej przez jednostke zalezng (54) (60)
Koszty finansowe (56) (61)
Odsetki nalezne z tytutu pozyczek od akcjonariuszy 8 104
Dywidenda otrzymana od podmiotu zaleznego 1 400 -
Przychody finansowe 1408 104
Przychody finansowe z wytaczeniem réznic kursowych — netto 1352 43
Niezrealizowane dodatnie réznice kursowe - -
Niezrealizowane ujemne réznice kursowe - -
Zrealizowane dodatnie réznice kursowe - -
Zrealizowane ujemne roznice kursowe (9) (3)
Pozostate zyski i (straty) — réznice kursowe (9) (3)
Przychody finansowe z uwzglednieniem réznic kursowych — netto 1343 40

7. Zysk/ (strata) na akcje

Wysokos$¢ podstawowego zysku / (podstawowej straty) na akcje oblicza sie przez podzielenie zysku/ (straty)
po opodatkowaniu przypisanej akcjonariuszom posiadajgcym akcje zwykte przez srednig wazong liczbe akgciji

zwyktych pozostajgcych w obrocie w danym roku.

Na potrzeby obliczenia zysku rozwodnionego / (straty rozwodnionej) na akcje $rednia wazona liczba
wyemitowanych akcji zwyktych jest korygowana tak, aby uwzgledni¢ konwersje wszystkich akcji zwyktych
mogacych powodowaé efekt rozwodnienia. Roéznica w liczbie akcji zwyklych w ujeciu podstawowym i
rozwodnionym zwigzana jest z wptywem, jaki miataby realizacja warrantéw akcyjnych pozostajacych w

obrocie.
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Ponizej przedstawiono zestawienie zyskéw / (strat) i Srednich wazonych liczb akcji przyjetych do obliczen:

Rok zakonczony 31 grudnia 2016 r. Strata Sredn_la wazona Kwota na
liczba akcji akcje
Dziatalnos¢ kontynuowana w tys. EUR W
eurocentach
Podstawowa strata na akcje
Strata przypisana akcjonariuszom Spofki (1102) 46 852 014 (2,4)
Rozwodniona strata na akcje
Skorygowana strata (1102) 46 852 014 (2,4)
Rok zakonczony 31 grudnia 2015 . Zysk Sredn_la wazona Kwota na
liczba akcji akcje
Dziatalnos¢ kontynuowana w tys. EUR W
eurocentach
Podstawowy zysk na akcje
Zysk przypisany akcjonariuszom Spotki 13794 46 852 014 29,4
Rozwodniony zysk na akcje
Zysk skorygowany 13794 46 852 014 29,4
8. Inwestycje w jednostki zalezne
2016 2015

wtys. EUR wtys. EUR
Udzialy lub akcje w jednostkach zaleznych
Koszt nabycia

Na poczatek okresu 210 433 189 897
Zwiekszenia w trakcie roku (nota 14f/ 14e) 3500 20 536
Na koniec okresu 213 933 210 433

Utrata wartosci aktywow

Na poczatek okresu (122 933) (123 152)
Zwiekszenia (1070) -
Odwrécenie odpisoéw z tytutu utraty wartosci - 219
Na koniec okresu (124 003) (122 933)
Na dzien 31 grudnia 89 930 87 500

Inwestycje w jednostki zalezne sg ujmowane weditug kosztu nabycia. Koszt nabycia jest wykazywany jako
warto$¢ nominalna akcji lub udziatéw spotki oraz wartos¢ godziwa ewentualnej innej zaptaty przekazanej za
udziaty w kapitale zakladowym jednostek zaleznych. Lista gtéwnych jednostek zaleznych i wspdlnych
przedsiewzie¢ znajduje sie w nocie 18.

Spétka przeprowadzita coroczny przeglad wartosci bilansowych inwestycji i naleznosci od jednostek zaleznych
z tytutu udzielonych pozyczek pod katem utraty wartosci. Spotka uznaje, ze najlepszym wyznacznikiem
wartosci inwestycji i pozyczek udzielonych jednostkom zaleznym sg raporty z wyceny sporzgdzone przez
niezaleznych rzeczoznawcow posiadajgcych stosowne uprawnienia.

W 2016 r. w pozostatych kosztach operacyjnych rozpoznano kwote 1,1 min EUR tytutem odpiséw
aktualizujgcych warto$¢ inwestycji w jednostkach zaleznych. W 2015 r. w pozostatych przychodach
operacyjnych rozpoznano kwote 0,2 min EUR tytutem odwrécenia odpiséw aktualizujgcych wartosé inwestycji
w jednostkach zaleznych.

Warto$¢ inwestycji Spotki wyznaczana jest metodg warto$ci godziwej pomniejszonej o koszty sprzedazy.
Warto$¢ ta jest okreslana na podstawie wycen nieruchomosci dokonywanych przez niezaleznych
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rzeczoznawcow lub - tam, gdzie jest to stosowne - kierownictwo Spotki. Przy ocenie wartosci kazdej
inwestycji Spotka uwzglednita nie tylko wartos¢ aktywa wykazywang w ksiggach poszczegélnych podmiotow,
lecz réwniez wynikajagcg z wyceny wartos¢ elementéw wykazywanych wg ceny nabycia lub kosztu
wytworzenia. Zasadniczo wynikiem tego byto poréwnanie wartosci bilansowych inwestycji i naleznosci od
jednostek zaleznych z tytutu udzielonych pozyczek do skorygowanej wartosci aktywow netto Grupy. Utrata
wartosci jest najpierw odnoszona na warto$¢ inwestycji a nastepnie na naleznosci z tytutu pozyczek.

9. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci
2016 2015

w tys. EUR wtys. EUR
Termin wymagalnosci do 1 roku:

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 7 6
naleznosci
Na dzien 31 grudnia 7 6

Dfugoterminowe — naleznosci od jednostek zaleznych
z tytutu pozyczek
Naleznosci od jednostek zaleznych z tytutu pozyczek 180 3114

Na dzien 31 grudnia 180 3114

Wszystkie naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci stanowig aktywa finansowe (z
wyjatkiem rozliczen miedzyokresowych czynnych).

Pozyczki udzielone jednostkom zaleznym oprocentowane sg wedtug stopy EURIBOR powigkszonej o
uzgodniong marze. Pozyczki te majg okreslone terminy sptaty powyzej pieciu lat.

Uznaje sie, ze wartosci ksiegowe naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci, pozostatych
naleznosci z tytutu pozyczek oraz naleznosci z tytutu pozyczek udzielonych jednostkom zaleznym zblizone sg
do ich warto$ci godziwe;.

Informacje na temat wartosci godziwej przedstawiono w nocie 8.

Wartosci bilansowe naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci denominowane sg w
nastepujacych walutach:

2016 2015

w tys. EUR w tys. EUR

Euro - 6
Pozostate 7 -
7 6

Maksymalna kwota ekspozycji Spétki na ryzyko kredytowe na dzien bilansowy jest w przyblizeniu réwna
tacznej wartosci naleznos$ci z tytutu pozyczek udzielonych jednostkom zaleznym.

10. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

2016 2015

w tys. EUR w tys. EUR

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 113 1118
113 1118
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11. Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania

2016 2015
w tys. EUR w tys. EUR

Krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug (461) (4 421)
Pozostate zobowigzania (2) (2)
Pozyczka od akcjonariusza (3 500) -
(3 963) (4 423)

Dlugoterminowe
Pozyczlfa uzyskana od jednostki (3 709) (3 655)

zaleznej

(3 709) (3 655)

Ogotem zobowiazania z tytutu
dostaw i ustug oraz pozostate (7 672) (8 078)
zobowigzania

W listopadzie 2016 r. Spdtka otrzymata nieoprocentowang pozyczke od akcjonariusza, ktdrej termin spfaty
przypadat na styczeh 2017 r.

Pozyczka udzielona Spéice przez jednostke zalezng oprocentowana jest wedlug stopy EURIBOR
powigkszonej o uzgodniong marze. Uzgodniony termin spfaty pozyczki przypada w 2045 r.

12. Kapitat zakladowy

Liczba akcji Akcje zwykle — Ogotem
kapitat
zakladowy
w tys. EUR wtys. EUR
Kapital statutowy
Akcje zwykte o wartosci 0,01 EUR na akcje 100 000 000 1 1
Wyemitowane i w petni optacone
Na dzien 1 stycznia 2008 r. 44 978 081 484 484
Wyemitowane w celu czesciowego rozliczenia 1430 954 4 537 4 537
wynagrodzenia za wyniki
Wyemitowane w ramach oferty dywidendy w formie 442 979 1247 1247
akgiji
Na dzien 31 grudnia 2015i 2016 r. 46 852 014 6 268 6 268

W trakcie 2007 r. Spétka wykupita 3 470 000 akcji zwykiych o wartosci 0,01 EUR na akcje i tacznej wartosci
nominalnej 34 700 EUR. Akcje te byty utrzymywane przez Spoétke jako akcje wlasne. Kapitat rezerwowy do
podziatu zostat obnizony o kwote 16 023 000 EUR, réwng kwocie zaptaconej za wykupione akcje.

W dniu 11 lipca 2008 r. Spoétka przekazata 1 430 954 nowo wyemitowane akcje zwykie spotce AMC w ramach
czesciowego rozliczenia wynagrodzenia za wyniki za rok finansowy zakonczony 31 grudnia 2007 r., naleznego
spotce AMC zgodnie z postanowieniami Umowy o Zarzgdzanie Nieruchomosciami (,Umowa”). Kwota 4 537
442 EUR (3 629 953 GBP po przeliczeniu po kursie 1 GBP=1,25 EUR) zostata uregulowana w drodze emisji 1
430 954 nowych akcji zwykiych na rzecz AMC. Akcje te zostaty wyemitowane zgodnie z ponizszym opisem:

e 699 141 nowych akcji zwyktych wyemitowanych po cenie 2,6842 GBP za akcje zwykig (jest to cena
za jedng akcje zwykilg obliczona zgodnie z wzorem podanym w Umowie, na podstawie danych
pochodzacych z Daily Official List Gietdy Papieréw Wartosciowych w Londynie) tytutem zaptaty jednej
trzeciej kwoty wynagrodzenia za wyniki za 2007 r. — prawo do takiego rozliczenia przystuguje Spotce
na mocy Umowy, oraz

e 731 813 nowych akcji zwyktych wyemitowanych po cenie 2,3958 GBP za akcje zwykig (jest to cena
za jedng akcje zwyktg obliczona jako sredni kurs zamkniecia akcji zwykltych Spotki w okresie 45 dni
poprzedzajgcych 15 maja 2008 r. tj. date publikacji wynikow za | kw. 2008 r. (bez tego dnia).

Ten sposéb rozliczenia zostat zatwierdzony 24 czerwca 2008 r. na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy.
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28 lipca 2008 r. Spotka oglosita, ze wyemitowata 442 979 nowych akcji zwyktych w ramach oferty dywidendy w
formie akcji, na co uzyskata zgode Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy w dniu 24 czerwca
2008 .

13. Inny kapitat rezerwowy — do podziatu

W pozycji ,Inny kapitat rezerwowy — do podziatu” znajdujg sie kwoty dotyczace umorzenia nadwyzki ceny
sprzedazy akcji nad ich ceng nominalng, akcji wtasnych odkupionych i umorzonych lub stanowigcych akcje
wiasne oraz wypfaconej dywidendy.

w tys.

EUR

Na dzien 1 stycznia 2008 r. 202 320
Dywidenda wyptacona w 2008 r. (7 503)

Na dzien 31 grudnia 2008, 2009, 2010, 2011, 2012, 2013, 2014, 2015 2016 r. 194 817

14. Transakcje z podmiotami powigzanymi

(@)

Wynagrodzenie kluczowych cztonkéw kierownictwa

2016 2015
w tys. EUR w tys. EUR

Wynagrodzenie dyrektoréw niewykonawczych 66 48

(b)

()

(d)

(e)

()

Do zarzadzania swoim portfelem nieruchomosci Spoétka zaangazowata firme AMC. Z tytulu
$wiadczonych ustug, za rok zakonczony 31 grudnia 2016 r. AMC naliczyta podstawowe wynagrodzenie
za zarzadzanie w wysokosci 1,0 min EUR (w 2015 r.: 0,7 min EUR). Zgodnie z umowg AMC
przystuguje wynagrodzenie za wyniki ustalane stosownie do wzrostu wartosci nieruchomosci w ciggu
roku. Za rok zakonczony 31 grudnia 2016 r. Spotka utworzyta rezerwe na wynagrodzenie za wyniki w
wysokosci 0 min EUR (w 2015 r.: 3,8 min EUR).

Na dzien 31 grudnia 2016 r. kwota krétkoterminowych zobowigzah z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostatych zobowigzan naleznych spéice AMC wynosita 0,3 min EUR (w 2015 r.: 4,3 min EUR). W
2016 r. AMC otrzymata 5,0 min EUR z tytulu wynagrodzenia za zarzgdzanie i wynagrodzenia za wyniki
(w2015 r.: 1,1 min EUR).

Pozyczka sptacana przez jednostke zalezng Atlas Estates Investment BV jest oprocentowana — Spotka
naliczyta tytutem odsetek kwote 6,9 tys. EUR (w 2015 r.: 0,1 min EUR). Na dzieh 31 grudnia 2016 r.
nieptacone saldo pozyczki udzielonej jednostce zaleznej, z uwzglednieniem skapitalizowanych odsetek,
wynosito 132,4 tys. EUR (w 2015 r.: 3,1 min EUR).

Pozyczka udzielona Spétce przez jednostke zalezng HGC Gretna Investments Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Spotka Jawna jest oprocentowana — jednostka zalezna naliczyta Spétce tytutem
odsetek kwote 54 tys. EUR (w 2015 r.: 60 tys. EUR). Na dzien 31 grudnia 2016 r. niesptacone saldo
pozyczki udzielonej Spotce przez jednostke zalezng, z uwzglednieniem skapitalizowanych odsetek,
wynosito 3,7 min EUR (na 31 grudnia 2015 r.: 3,6 min EUR).

Pozyczka udzielona jednostce zaleznej Atlas Estates Antilles B.V. jest oprocentowana — Spoétka
naliczyta jednostce zaleznej tytutem odsetek kwote 0,5 tys. EUR (w 2015 r.: 1 tys. EUR). Na dzien 31
grudnia 2016 r. nieptacone saldo pozyczki udzielonej jednostce zaleznej, z uwzglednieniem
skapitalizowanych odsetek, wynosito 48,1 tys. EUR (w 2015 r.: 36,8 tys. EUR).

W 2015 r. Erste Group Bank AG w Austrii i Spotka zawarty umowe, na postawie ktérej bank dokonat
przeniesienia catosci pozycji wynikajgcej z zawartych uméw pozyczek w wysokosci 24,5 min EUR
(udzielonych jednostkom zaleznym Spétki w Rumunii — Atlas Solaris S.R.L i World Real Estate S.R.L)
za kwote 2,2 min EUR, ptatng w gotowce. Zysk zrealizowany na transakcji z bankiem w wysokosci 22,5
min EUR zostat potrgcony z kwotg straty w wysokosci 4,0 min EUR z tytutu dalszego przeniesienia
rumunskich pozyczek w kwocie 24,5 min EUR na inng jednostke zalezng Spoétki — Atlas Finance
Limited, w zamian za podwyzszenie kapitatu w kwocie 20,5 min EUR;

W listopadzie 2016 r. Atlas Estates Limited (,AEL”) ofrzymata pozyczke od akcjonariusza

wiekszosciowego — Fragiolig Holdings Limited (,Fragiolig”) w kwocie 3,5 min EUR. Ostateczng date

sptaty pozyczki okreslono na 30 stycznia 2017 r., jednak w styczniu 2017 r. zostata ona przesunigta na
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30 listopada 2017 r. W marcu 2017 r. AEL uzyskata dodatkowg kwote 3,75 min EUR, w zwigzku z czym
kwota pozyczki zostata zwigkszona do 7,25 min EUR. Do daty sptaty pozyczka jest nieoprocentowana.
Ponadto 31 stycznia 2017 r. AEL zawarta z Fragiolig umowe opcji, na podstawie ktérej AEL udzielita
Fragiolig opcji nabycia (za posrednictwem spotek zaleznych AEL) catosci lub czesci udziatu w spoice
zaleznej posrednio HPO AEP Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig spétka jawna z siedzibg w
Warszawie (,HPO”). Opcja nabycia moze by¢ wykonana przez Fragiolig do dnia 30 listopada 2017 r. Po
wykonaniu opcji przez Fragiolig AEL sprzeda cato$¢ lub cze$¢ udzialu w HPO za cene ustalong na
podstawie wyceny dokonanej przez rzeczoznawce wyznaczonego przez AEL w porozumieniu z
Fragiolig.

(9) Podmiotem dominujgcym najwyzszego szczebla jest RIG Investments Sarl, a podmiotem
kontrolujgcym najwyzszego szczebla (kontrola z tytutu wkasnosci) jest p. Ron lzaki.

15. Zdarzenia po dniu sprawozdawczym

Z wyjatkiem zdarzen opisanych w nocie 14 (f), po dniu sprawozdawczym nie wystgpity zadne istotne zdarzenia
wymagajgce ujawnienia.

16. Znaczace umowy

W 2015 r. Spotka nie zawarta zadnych znaczacych umoéw poza umowag z Erste Group Bank AG (zob. nota
14e). W 2016 r. Spdtka zawarta umowe w sprawie ugody (zob. nota 17.1)

17. Pozostale informacje

17.1 Informacja o postepowaniach sgdowych

Spotka nie posiada informacji o toczagcych sie postepowaniach sgdowych, arbitrazowych lub postepowaniach
przed organem administracji publicznej, dotyczgcych zobowigzan lub wierzytelnosci Spotki badz spotek od niej
zaleznych, ktérych tgczna wartosé bytaby réowna co najmniej 10% kapitatow wiasnych netto Spotki, poza
postepowaniami wszczetymi przeciwko:

Atlas Estates Limited i Atlas Estates Investment B.V.

W dniu 9 marca 2011 r. spdtka Atlas Estates Limited (,AEL”) zostata poinformowana, ze spotki Stronginfo
Consultants Ltd i Columbia Enterprises Ltd (,Powodowie”) ztozyty do sgadu arbitrazowego pozew przeciwko
Atlas Estates Investment B.V. (,AEI B.V.”) z siedzibg w Amsterdamie, jednostce zaleznej AEL, jako dtuznikowi
gtdwnemu, oraz przeciwko AEL jako poreczycielowi (,Pozwani’), domagajac sie, by sad arbitrazowy nakazat
Pozwanym dostarczenie petnego i doktadnego rozliczenia stanowigcego podstawe ustalenia dodatkowej ceny
zbycia udziatéw (Completion Consideration), okreslonej w umowie z 8 maja 2006 r. (,Umowa”) dotyczacej
zbycia udziatéw przez Powodow na rzecz Atlas Estates Investment B.V., oraz wnoszac o zaptate dodatkowej
ceny zbycia udziatow, ktdora — ze wzgledu na brak jakichkolwiek rozliczen na chwile sktadania zgdania —
zostata przez Powodow oszacowana na tgczng kwote 55 min PLN.

W dniu 10 grudnia 2015 r. sad arbitrazowy w Izraelu ogtosit wyrok, zgodnie z ktérym Pozwani zostali solidarnie
zobowigzani do zaptacenia na rzecz Powoddw kwoty 9 468 237 szekli izraelskich, powiekszonej o odsetki i
indeksowanej za okres od dnia 10 lipca 2012 r. do dnia zaptaty, zgodnie z przepisami prawa izraelskiego.
Dodatkowo, Pozwani zostali zobowigzani do zaptaty na rzecz Powodoéw kwoty 300 000 szekli izraelskich
tytutem zwrotu kosztéw prawnych. Pozwani zostali takze solidarnie zobowigzani do zapfaty na rzecz Powodow
dodatkowej kwoty, ktéra powinna zosta¢ okres$lona w terminie do 15 stycznia 2016 r. zgodnie z instrukcjami
zawartymi w wyroku. Czes¢ roszczenia dochodzonego przez Powoddw dotyczyta zaptaty wynagrodzenia za
trzeci wiezowiec przewidziany w Umowie, pomimo faktu, ze do chwili obecnej trzeci wiezowiec nie zostat
wybudowany. W tej czesci roszczenie zostato przez sad arbitrazowy w Izraelu oddalone.

W dniu 18 lutego 2016 r. AEL i AEI B.V. zawarly ugode ze Stronginfo Consultants Ltd i Columbia Enterprises
Ltd (,Ugoda”). Celem Ugody byto ustalenie doktadnej kwoty ptatnosci, jaka miata zosta¢ dokonana przez AEL i
AEI B.V. na rzecz Stronginfo Consultants Ltd i Columbia Enterprises Ltd. Postanowienia Ugody zastepujg
postanowienia wyroku sgdu arbitrazowego w Izraelu poczawszy od 10 grudnia 2015 r. (opisane powyzej).
Zgodnie z postanowieniami Ugody, AEL i AEI B.V. zaptacg na rzecz Powoddw taczng kwote wynoszaca
10 437 475 szekli izraelskich (réwnowartos¢ okoto 2,5 min EUR) w odniesieniu do pierwszych dwoch
wiezowcow przewidzianych w Umowie. Zaptata powyzszej kwoty wyczerpuje wyzej opisane roszczenia
Stronginfo Consultants Ltd i Columbia Enterprises Ltd.

W zwigzku z powyzszym postepowaniem, w sprawozdaniu finansowym AEI B.V. na dzien 31 grudnia 2015 r.
rozpoznano rezerwe w wysokosci 2,5 min EUR. Wedtug stanu na 31 grudnia 2016 r. catos¢ naleznej kwoty
zostata zaptacona zgodnie z ustaleniami Ugody.
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Nie istniejg inne sprawy sgdowe ani spory, ktore nalezatoby uzna¢ za istotne w kontekscie skonsolidowanej
informacji finansowej i ktére wymagatyby ujawnienia w informacji finansowej lub utworzenia stosowne;j
rezerwy.

17.2 Prognozy finansowe
Spétka nie publikowata zadnych prognoz finansowych na rok konczacy sie 31 grudnia 2016 r.
18. Glowne jednostki zalezne oraz wspolne przedsiewziecia

Ponizsza tabela przedstawia obecnie dziatajgce spotki Grupy. W sktad Grupy wchodzg rowniez inne podmioty,
nieprowadzace dziatalnosci operacyjnej. Konsolidacjg objete sg wszystkie spotki wechodzgce w sktad Grupy
poza polskg jednostkg zalezng Atlas Estates (Kokoszki) Sp. z o0.0., przeciwko ktoérej toczy sie bankowe
postepowanie egzekucyjne. Wylgczenie tej jednostki zaleznej z konsolidacji nastgpito 24 grudnia 2014 r,, tj. z
chwilg utraty kontroli przez Grupe.

W listopadzie 2015 r. Atlas sfinalizowat sprzedaz dwdéch wegierskich spotek zaleznych — Ligetvaros i
Varosliget. Z tytutu transakcji Grupa uzyskata wptywy netto w wysokosci 1,7 min EUR. Wynik ze zbycia tych
spotek zostat wykazany w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony 31 grudnia 2015 r.
w kwocie 0 min EUR.

W 2016 r. Atlas dokonata sprzedazy wegierskiej jednostki zaleznej Metropol. Z tytutu transakcji Grupa
uzyskata wptywy netto w wysokosci 1,8 min EUR. Atlas byta zobowigzana do zwrotu czesci ceny otrzymanej w
zwigzku ze sprzedazg Ligetvaros and Varosliget w kwocie 0,1 min EUR. Strata ze zbycia tych spotek zostata
wykazana w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony 31 grudnia 2016 r. w kwocie 0,1
min EUR.

Udzial Spétki w kapitale

Kraj Nazwa jednostki zaleznej / zaktadowym i prawach
rejestraciji wspolnego przedsiewziecia Stan gtosu (%)
Holandia Atlas Estates Cooperatief U.A. Spotka holdingowa 100%
Holandia Atlas Estates Investment B.V. Spétka holdingowa 100%
Holandia Atlas Projects B.V. Spétka holdingowa 100%
Guernsey Atlas Finance (Guernsey) Limited Spétka holdingowa 100%
Curacao Atlas Estates Antilles B.V. Spétka holdingowa 100%
Cypr Fernwood Limited Spétka holdingowa 100%
Polska AEP Sp. zo.0. Spotka zarzadzajaca 100%
Polska AEP Sp. zo0.0. 2 SKA Spotka holdingowa 100%
Polska AEP Sp. zo0.0. 3 SKA Spotka holdingowa 100%
Platinum Towers AEP Spotka z ograniczong
Polska odpowiedzialnoscig SKA Spétka deweloperska 100%
Zielono AEP Spotka z ograniczong
Polska odpowiedzialno$cig SKA Spétka deweloperska 100%
Polska Properpol Sp. z 0.0. Spotka inwestycyjna 100%
Polska Atlas Estates (Millennium ) Sp. z 0.0. Spotka inwestycyjna 100%
Polska Atlas Estates (Sadowa) Sp. z 0.0. Spotka inwestycyjna 100%
Capital Art Apartments AEP Spoétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig Spotka
Polska Jawna Spétka deweloperska 100%
HGC Gretna Investments Spétka z
ograniczong odpowiedzialnos$cig Spotka
Polska Jawna Dziatalno$¢ hotelarska 100%
Polska Mantezja 3 Sp. z o0.0. Dziatalno$¢ hotelarska 100%
HPO AEP Spodtka z ograniczong
Polska odpowiedzialno$cig Spétka Jawna Spétka deweloperska 100%
Polska Atlas Estates (Cybernetyki) Sp. z 0.0. Spotka deweloperska 50%
Polska Le Marin Sp. z o.0. Spétka deweloperska 100%
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Udziat Spétki w kapitale

Kraj Nazwa jednostki zaleznej / zaktadowym i prawach

rejestraciji wspolnego przedsiewziecia Stan gtosu (%)
Polska Atlas Estates (Przasnyska 9) Sp. z 0.0. Spotka deweloperska 100%
Polska La Brea Management Sp. z 0.0. Spotka deweloperska 100%
Polska CAA Finance Sp. z 0.0. Spotka deweloperska 100%
Polska Atlas Invest FIZ AN Spotka holdingowa 100%
Polska Gretna Investments Sp. z o.0. Spotka holdingowa 100%
Polska Gretna Investments Sp. z 0.0. 4 SKA Spotka holdingowa 100%
Polska Atlas Estates (Kokoszki) Sp. z 0.0. Spétka inwestycyjna 100%
Wegry CI-2005 Investment Kift. Spotka deweloperska 100%
Wegry Felikon Kift. Spétka inwestycyjna 100%
Wegry Atlas Estates (Moszkva) Kift. Spétka inwestycyjna 100%
Rumunia World Real Estate SRL Spotka inwestycyjna 100%
Rumunia Atlas Solaris SRL Spotka deweloperska 100%
Rumunia D.N.B. - Victoria Towers SRL Dziatalnos$¢ hotelarska 100%
Butgaria Immobul EOOD Spotka inwestycyjna 100%
Luksemburg  Gretna SCSP Spétka holdingowa 100%
Luksemburg  Residential SCSP Spétka holdingowa 100%
Luksemburg  Gretna Projects Sarl Spotka holdingowa 100%
Luksemburg  HPO SCSP Spétka holdingowa 100%
Luksemburg  Residential Projects Sarl Spétka holdingowa 100%
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