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Gdynia, 25.04.2008 r.
Szanowni Panstwo, Akcjonariusze, Klienci i Partnerzy Biznesowi

W imieniu Zarzgdu Spotki POLNORD SA przedstawiam Panstwu Raport Roczny z dziatalnosci
w 2007 roku.

Miniony rok byt udanym okresem dalszego umacniania sie pozycji Spdtki na rynku
deweloperskim.

Poprzez liczne akwizycje gruntdw, przeprowadzone w tym okresie oraz dynamiczng prace
nad poszczegdlinymi projektami deweloperskimi, POLNORD SA stworzyt solidne fundamenty
dtugoterminowego wzrostu wartosci catej Spotki.

Pragne przypomniec, ze dzisiejszy POLNORD SA to podmiot prowadzgcy swojg dziatalnosc
deweloperskg w siedmiu miastach w Polsce i dwdch miastach w Federacji Rosyjskiej.
Posiadamy najwiekszy i najbardziej zdywersyfikowany geograficznie bank ziemi, o potencjale
wykonawczym okoto 1,4 min m.kw. powierzchni uzytkowej projektéw, pozwalajgcy ze
spokojem planowac¢ wyniki finansowe Spoétki w najblizszych kilku latach.

Poprzez zbycie w pierwszym kwartale 2007 roku na rzecz Przedsiebiorstwa Robot
Inzynieryjnych Pol-Aqua SA dziatalnosci wykonawczej, prowadzonej w poprzednich latach
przez naszq Spodtke, wykazaliimy nie tylko pokazny zysk netto, ale przede wszystkim
wzmochnilismy sie kapitatowo.

Dodatkowo, pozyskanie na atrakcyjnych warunkach cenowych, w zamian za wyemitowane
akcje, ponad 90 ha gruntu zlokalizowanego w Wilanowie, pozwolito Spdtce zwiekszy< swoje
kapitaty wtasne, osiggajgce w chwili obecnej 800 min zt. Tak wysoka wartos¢ kapitatdow, w
potgczeniu ze stosunkowo niskim poziomem zadtuzenia, stwarza bezpieczng strukture
kapitatowq, pozwalajacg w sposéb ptynny finansowac rozwdj Spdtki z  kapitatow
pochodzgcych z finansowania dtuznego.

Ubiegty rok to takze okres schtodzenia popytu na rynku mieszkaniowym. Po boomie
popytowym w okresie 2006 — | pot. 2007, rynek znalazt sie w fazie lekkiego odreagowania.
Zdaniem Spotki, czynniki natury makroekonomicznej przemawiajg jednoznacznie za tezq,
iz schtodzenie to ma charakter przejciowy i jeszcze w tym roku bedziemy mieli do czynienia z
poczgtkiem stabilnego wzrostowego trendu na tym rynku, ktéry utrzyma sie w najblizszych
pieciu latach. Pomimo tego przekonania, Spdtka zmodyfikowata swojg strategie w taki
sposdb, aby zminimalizowac potencjalnie negatywne skutki tych zawirowan rynkowych.

Modyfikacja ta polegata na przyspieszeniu realizacji projektdw komercyjnych, takich jak Park
Technologiczny i Centrum Handlowe w Wilanowie oraz Hotel przy ul. Haffnera w Sopocie.
Zintensyfikowano takze prace na szesciu projektach realizowanych przez Spobtke na terenie



Federaciji Rosyjskiej, tj. w Nowosybirsku i Saratowie. Jako Zarzgd Spdtki zrobimy wszystko, aby
powyzsze dziatania znalazty swoje pozytywne odzwierciedlenie w wynikach finansowych
Spotki za 2008 rok.

W ostatnich dniach PRI Pol-Aqua SA podata informacje dotyczgcg mozliwego zakupu 20%
akgcji naszej Spoétki oraz planowanego zamiaru potgczenia obu podmiotdw. Zarzgd POLNORD
SA, dostrzega wiele synergii biznesowych pomiedzy obiema Spdtkami. Transakcja ta moze
by¢ sukcesem dla Akcjonariuszy obu firm, zwtaszcza iz potgczenie obu Spdtek bytoby krokiem
w sfrone stworzenia silnej, polskiej grupy kapitatowej, zdolnej do wykorzystania boomu
w zakresie inwestycji deweloperskich i infrastrukturalnych.

Prosze przyjgc zapewnienie, iz zardwno w obszarze dziatalnosci operacyjnej Spotki
jaok i w dziataniach zwigzanych z procesem ewentualnej fuzji, dbato$¢ o wzrost wartosci
POLNORD SA, a wiec o interesy wszystkich naszych Akcjonariuszy, jest dla Spdtki

podstawowym i jedynym kryterium warunkujgcym decyzje biznesowe podejmowane
kazdego dnia.

Z wyrazami szacunku,

Prezes Zarzqdu

Wojciech Ciurzynski



