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Raport z badania sprawozdania finansowego POLNORD SA. za rok obrotowy 2007

L CZESC OGOLNA RAPORTU

1. Dane identyfikujace Spélke

1.1 Nazwa i forma prawna
POLNORD Spéltka Akcyjna

1.2 Siedziba Spétki
Jednostka prowadzi swoja dziatalnos¢ przy ul. Podolskiej 21 w Gdyni, 81-321

1.3 Przedmiot dzialalnosci

Zgodnie z wpisem do Krajowego Rejestru Sadowego przedmiotem dziatalnosci jest:

—  budownictwo;

— produkcja wyrobow stolarskich i ciesielskich dla budownictwa;

— produkcja ceramiki budowlanej, wyrobéw betonowych oraz gipsowych;

— produkcja metalowych elementéw konstrukcyjnych;

— sprzedaz, obshuga i naprawa pojazdow mechanicznych i motocykli; sprzedaz detaliczna paliw do

pojazdéw samochodowych;
— sprzedaz hurtowa materialéw budowlanych, wyposaZenia sanitarnego, artykutow metalowych oraz
sprzetu i dodatkowego wyposazenia hydraulicznego i grzejnego;

—  sprzedaz hurtowa wyroboéw chemicznych;

— eksport ushug budowlanych;

— obstuga nieruchomosci;

— dziatalno$¢ w zakresie architektury i inzynierii;

— ochrona zabytk6éw;

— wynajem maszyn i urzadzen budowlanych;

— badania i analizy techniczne;

— badanie rynku i opinii publicznej;

— pozostale ushugi zwiazane z prowadzeniem dziatalnosci gospodarczej.
W badanym okresie podstawowym przedmiotem dziatalnosci POLNORD SA byla budowa i sprzedaz
nieruchomosci mieszkalnych oraz komercyjnych. POLNORD SA realizowal projekty deweloperskie
samodzielnie oraz poprzez spotki celowe.
Faktyczny przedmiot dzialalnosci jest zgodny z ujawnionym w Krajowym Rejestrze Sadowym.

1.4 Podstawa dzialalnosci

POLNORD SA dziala na podstawie:

— Statutu sporzadzonego w formie aktu notarialnego w dniu 11 kwietnia 1991 roku (Rep. A/a
Nr 5331/1991) wraz z p6zniejszymi zmianami oraz
— Kodeksu Spétek Handlowych — Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 roku (Dz.U.94, poz. 1037).

1.5 Rejestracja w Sadzie Gospodarczym

W dniu 5 wrzeSnia 2001 roku Spétka zostala wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego
w Sadzie Rejonowym dla Gdanska-Péinoc w Gdansku — VIII Wydziat Krajowego Rejestru Sadowego
pod numerem KRS 0000041271.
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Raport z badania sprawozdania finansowego POLNORD SA. za rok obrotowy 2007

1.6 Rejestracja w Urzedzie Skarbowym i Wojewdédzkim Urzedzie Statystycznym

NIP 583-000-67-67
REGON 000742457

1.7 Wysokos¢ kapitalu zakladowego i jego zmiany w ciggu okresu sprawozdawczego

Kapital zakladowy na dziefi 31 grudnia 2007 roku wynosit 34 956 752,00 zt i dzielit si¢ na 17 478 376
akcji o warto$ci nominalnej 2,00 zt kazda, wyemitowanych w seriach:

SERIA HNosé¢ Wartos¢ Rok emisji akeji
AKCI wyemitowanych  nominalna (zl)
akcji (szt.)
A 178 000 356 000 1991
B 307 000 614 000 1991
C 485 000 970 000 1997
D 750 000 1 500 000 1998
E 1 940 000 3 880 000 2003
F 5000 000 10 000 000 2006
G 3975322 7 950 644 2006
I 850 077 1700 154 2007
J 3992977 7 985 954 2007
Razem 17478 376 34 956 752 -

Na dzien 1 stycznia 2007 struktura wlasnosci kapitalu podstawowego byla nastepujaca:

Akcje

Akcjonariusz/Udzialowiec Liczba Wartosé (w zt)
PROKOM INVESTMENTS SA 6 943 650 13 887 300
NIHONSWI AG 1 848 966 3697 932
Pozostali akcjonariusze razem 3 842 706 7 685 412

Razem 12 635 322 25270 664

Udzial w kapitale
54,95 %

14,63 %

30,42 %

100,00%

Na dzien 31 grudnia 2007 roku struktura wiasnosci kapitalu podstawowego byla nastgpujaca:

Akcje/Udzialy

Akcjonariusz/Udzialowiec Liczba Wartosé (w zl) Udzial w kapitale
PROKOM INVESTMENTS SA 6578 013 13156 026 37,64%
Osiedle Wilanowskie Sp. z 0.0. (spolka 3162451 6324 902 18,09%
zalezna od Prokom Investments SA) '

NIHONSWI AG 1 400 000 2 800 000 8,01%

Pozostali akcjonariusze razem 6337912 12 675 824 36,26%
Razem 17 478 376 34 956 752 100,00%
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Raport z badania sprawozdania finansowego POLNORD SA. za rok obrotowy 2007

W okresie podlegajacym badaniu zmianie ulegla warto$¢ kapitalu podstawowego w wyniku emisji
akcji serii I oraz akcji serii J. W dniu 11 wrzesnia 2007 roku Sad Rejonowy Gdansk-Péinoc
w Gdansku, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, zarejestrowal podwyzszenie
kapitatu zakladowego POLNORD SA do kwoty 34 956 752,0 zlotych. W ramach nowych emisji
wyemitowanych zostato 850 077 akcji serii I objetych przez Prokom Investements SA oraz 3 992 977
akcji serii J objetych przez Prokom Investements SA (830 526 akcji serii J) oraz Osiedle Wilanowskie
(3 162 451 akgji serii J).

W roku nastgpnym po badanym wartos$é kapitatu akcyjnego wzrosta o 670 012,0 zt w wyniku emisji
akcji serii M zgodnie z Uchwala nr 3A/2008 Rady Nadzorczej z dnia 13 lutego 2008 roku.

Struktura wlasnosciowa w Spélce po dniu bilansowym — wedtug stanu na dzien 18 kwietnia 2008 roku,
przedstawia si¢ nastgpujaco:

. . . . Akcje/Udzialy . .
Akcjonariusz/Udzialowiec Liczba Wartosé (w zi) Udzial w kapitale

PROKOM INVESTMENTS SA 6 697 776 13 395 552 37,60%
Osiedle Wilanowskie Sp. z 0.0. (spétka 2416 451 4 832902 13,57%
zalezna od Prokom Investments SA)
Templeton Asset Management Ltd. 1144 711 2289 422 6,43%
Pozostali akcjonariusze razem 7554 444 15108 888 42,40%

Razem 17 813 382 35626 764 100,00%
Kapitat wlasny POLNORD SA
na dzien 1 stycznia 2007 roku wynosit: 76 700 583,64 zt
Zmiana zasad rachunkowosci w zwiazku z przejsciem na MSR 11 6 797 264,03 z1
Kapital wlasny POLNORD SA
Na dzien 1 stycznia 2007 roku (po przeksztatceniu): ' 83 497 847,67 zt
Zmiany kapitalu wlasnego w badanym okresie:
Raéinice kursowe z przeszacowania -350 163,59 zt
Zysk / strata za rok obrotowy 87 922 548,82 zt
Emisja akcji — nadwyzka nad ich wartoscia nominalna 613 324 400,00 zt
Koszt emisji akcji -1 026 457,55 zt
Sprzedaz oddziatu -20 005,73 zt
Program Opcji Menedzerskich 10 603 623,57 zt
Na dzien 31 grudnia 2007 roku kapital wlasny
POLNORD SA wynosit 793 951 793,19 zt

Do dnia zakonczenia badania i wydania niniejszego raportu nie wystapily inne niz opisane wyzej
zmiany w wysokosci kapitatu wlasnego.

1.8 Zarzad Spolki
Na dziefi 31 grudnia 2007 roku Zarzad Spolki stanowili:

*  Wojciech Ciurzynski - Prezes Zarzadu (od 01.06.2007 r.)

e Bartlomiej Kolubinski - Wiceprezes Zarzadu

¢ Witold Ortowski - Wiceprezes Zarzadu

e  Andrzej Podgorski - Wiceprezes Zarzadu (od 01.11.2007 r.)
e Piotr Wesotowski - Wiceprezes Zarzadu.
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Raport z badania sprawozdania finansowego POLNORD SA. za rok obrotowy 2007

W okresie badanym mialy miejsce nast¢pujace zmiany w skladzie Zarzadu dokonane przez Rade

Nadzorcza POLNORD SA:

e w dniu 26 lutego 2007 roku powotala, na wniosek Prezesa Zarzadu, z dniem 1 marca 2007 roku
Pana Wojciecha Ciurzynskiego na Wiceprezesa Zarzadu Spoiki biezacej kadencji. Ponadto
okreslita liczebnos¢ Czlonkow Zarzadu biezacej kadencji na taczna liczbe pigciu osob.

o w dniu 1 czerwca 2007 roku powierzyla funkcj¢ Prezesa Zarzadu, Panu Wojciechowi
Ciurzynskiemu, petniacemu dotychczas funkcje Wiceprezesa Zarzadu Spéiki. Jednoczesnie Rada
Nadzorcza przyjeta rezygnacj¢ Pana Zbigniewa Okoniskiego z funkcji Prezesa Zarzadu i okreslita
liczebnos¢ Czionkow Zarzadu biezacej kadencji na taczna liczbe czterech oséb.

e w dniu 31 pazdziernika 2007 roku powolala, na wniosek Prezesa Zarzadu, z dniem 1 listopada
2007 roku Pana Andrzeja Podgérskiego na Wiceprezesa Zarzadu Spolki biezacej kadencji.
Ponadto okreslita liczebno$¢ Czlonkéw Zarzadu bieZzacej kadencji na taczna liczbe pigciu osob.

W okresie od dnia bilansowego do dnia wydania opinii i raportu z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy 2007, nie wystapily zmiany wséréd cztonkéw zarzadu POLNORD SA.

1.9 Rada Nadzorcza
Na dzien 31 grudnia 2007 roku Rad¢ Nadzorcza Spotki stanowili:

s Ryszard Krauze — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
e Dariusz Gérka — Czlonek Rady Nadzorczej
o Bartosz Jatowiecki — Czlonek Rady Nadzorczej
¢ Barbara Ratnicka — Kiczka — Czlonek Rady Nadzorczej
¢ Zbigniew Szachniewicz — Czlonek Rady Nadzorczej
e  Wiestaw Walendziak — Czlonek Rady Nadzorczej

Powyzsze osoby zostaly wybrane w dniu 28 czerwca 2007 roku przez Zwyczajne Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy POLNORD SA na kolejna 3 - letnia kadencj¢. Do skladu Rady
Nadzorczej powotany zostal w dniu 28 czerwca 2007 roku réwniez Pan Zbigniew Okonski, ktory z
dniem 30 wrzesnia 2007 roku zlozy} rezygnacje z pelnionej funkcji.

W okresie od dnia bilansowego do dnia zakoficzenia badania sprawozdania finansowego sktad Rady
Nadzorczej w Jednostce nie ulegl zmianie.

1.10 Zatrudnienie
Zatrudnienie na dziefi 31 grudnia 2007 roku wynosito 95 0séb.

1.11 Informacja o jednostkach powigzanych

POLNORD SA jest jednostka dominujaca grupy kapitalowej. Za jednostki powiazane ze Spotka
uznaje si¢ podmioty krajowe i zagraniczne zgodnie z definicja jednostki powiazanej zawarta w
ustawie o rachunkowosci. W sprawozdaniu finansowym za jednostki powiazane uznano:
o gléwnych akcjonariuszy spdiki tj.: Prokom Investments S.A., Osiedle Wilanowskie Sp. z 0.0. (spétka
zalezna od Prokom Investments S.A.) oraz Nihonswi AG,
e spotki podporzadkowane nalezace do grupy kapitalowej POLNORD SA, tj.:
a) POLNORD - Wydawnictwo Oskar Sp. z 0.0.
b) PMK Bau-und Baubetreungs GmbH w likwidacji
¢) FADESA PROKOM POLSKA Sp. z o.0.
d) POLNORD INVEST Sp. z o.0.
e¢) PLP DEVELOPMENT GROUP Z.S.A.
f) PD DEVELOPMENT Sp. z 0.0.
g) POLNORD L6dz 1 Sp. zo.0.
h) POLNORD L6dzII Sp. z 0.0.
1) POLNORD L6dz III Sp. z o.0.
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Raport z badania sprawozdania finansowego POLNORD SA. za rok obrotowy 2007

j) POLNORD Warszawa Wilanéw I Sp. z 0.0.
k) Osiedle Zielone Nieruchomosci Sp.z o.0.

1) Pomorskie Biuro Projektow "GEL" sp. z 0.0.
m) Osiedle Teczowy Las PD DEVELOPMENT sp.z 0.0. SKA
n) HYDROSPOL Sp. z 0.0. w likwidacji

0) POLNORD Warszawa Wilanéw 1I Sp. z 0.0.
p) POLNORD Baltic Center Sp. z o.0.

q) POLNORD Apartamenty Sp. z 0.0.

r) POLNORD Warszawa Wilanéw III Sp. z o.0.
s) POLNORD Sopot I Sp. z 0.0.

t) LUBLIN Property I Sp. z o.0.

u) PROKOM Projekt sp. z 0.0.

v) POLNORD Kokoszki Sp. z o.0.

Charakter powiazania i metod¢ konsolidacji powyzszych jednostek zaleznych POLNORD SA, jako
podmiot dominujacy, prezentuje w notach do sprawozdania finansowego. Badana jednostka
POLNORD SA sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

2. Dane identyfikujace zbadane sprawozdanie finansowe

Przedmiotem badania bylo sprawozdanie finansowe POLNORD SA sporzadzone za okres

od 1 stycznia 2007 roku do 31 grudnia 2007 roku, obejmujace:

¢ Dbilans sporzadzony na dzief 31 grudnia 2007 roku, ktéry po stronie aktywow i pasywow wykazuje
sume 985 950 tysiecy zlotych,

e rachunek zyskow i strat za okres od dnia 1 stycznia 2007 roku do dnia 31 grudnia 2007 roku
wykazujacy zysk netto w wysokosci 87 922 tysiace zlotych,

e zestawienie zmian w kapitale wlasnym wykazujace zwigkszenie kapitalu wlasnego o kwote
717 251 tysigcy zlotych;

e rachunek przeptywéw pienigznych wykazujacy zmniejszenie stanu srodkdéw pieni¢znych netto w
okresie od dnia 1 stycznia 2007 do dnia 31 grudnia 2007 roku o kwote 39 258 tysigcy zlotych,

e dodatkowe informacje i objasnienia — zawierajace zastosowane zasady rachunkowosci, noty do
sprawozdania finansowego oraz noty objasniajace do pozycji pozabilansowych,

oraz sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki.

3. Dane identyfikujace podmiot uprawniony i bieglego rewidenta przeprowadzajacego badanie

Badanie sprawozdania finansowego POLNORD SA z siedziba w Gdyni zostalo przeprowadzone przez
BDO Numerica SA (do 7 stycznia 2008 roku BDO Numerica Sp. z 0.0.) z siedziba w Warszawie,
wpisang na list¢ podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzong przez
Krajowa Izb¢ Bieglych Rewidentéw pod nr 523, zgodnie z wyborem dokonanym przez Rade
Nadzorcza uchwata nr 23 z dnia 9 lipca 2007 roku oraz postanowieniami umowy zawartej
z podmiotem uprawnionym w dniu 4 wrzesnia 2007 roku.

W wykonaniu przedmiotu tej umowy podmiot uprawniony reprezentowal biegly rewident Krystyna
Sakson (nr ewidencyjny 7899/483).

Badanie przeprowadzone bylo w siedzibie Spotki w dniach od dnia 25 marca 2008 do dnia 4 kwietnia
2008 roku oraz w siedzibie BDO Numerica SA do dnia wydania niniejszego raportu.

Oswiadczamy, Zze podmiot uprawniony BDO Numerica SA oraz biegly rewident badajacy opisane
sprawozdanie spetniaja warunki do wyrazenia bezstronne;j i niezaleznej opinii o badanym sprawozdaniu -
zgodnie z art. 66 ust.1 i 2 ustawy o rachunkowosci.

BDO Numerica SA 6 /4,



Raport z badania sprawozdania finansowego POLNORD SA. za rok obrotowy 2007

W trakcie przeprowadzanego badania nie nastapily jakiekolwiek ograniczenia jego zakresu. Zarzad
jednostki oraz upowaznieni przez Zarzad pracownicy zlozyli wszystkie zadane przez bieglego rewidenta
w trakcie badania o$wiadczenia, wyjasnienia i informacje.

Badanie przeprowadzone zostalo z zatozeniem kontynuacji dziatalnosci Spélki, przy czym zwracamy
uwage na fakt zawarcia transakcji sprzedazy przedsigbiorstwa stanowiacego zorganizowany zespdt
sktadnikéw materialnych i niematerialnych stuzacych prowadzeniu dzialalnosci w zakresie generalnego
wykonawstwa projektow budowlanych, w ramach Oddzialu Generalnego Wykonawstwa z siedziba
w Gdansku oraz Oddzialu Budownictwo Energetyczne Opole z siedziba w Brzeziu k. Opola. Spotka
zaprezentowala dziatalno$¢ z zakresu Generalnego Wykonawstwa prowadzona przez wymienione
oddzialy w sprawozdaniu finansowym jako dziatalno$¢ zaniechana,

W trakcie przeprowadzonego badania nie stwierdzono innych zdarzen i okolicznosci wskazujacych,
iz przyjecie zalozenia kontynuacji dziatalno$ci nie jest zasadne.

4. Informacje o sprawozdaniu finansowym za rok poprzedni

Podstawa otwarcia ksiag rachunkowych bylo sprawozdanie finansowe sporzadzone przez
POLNORD SA za okres od dnia 1 stycznia 2006 do dnia 31 grudnia 2006 roku zgodnie z Ustawa
o rachunkowosci, ktore byto badane przez BDO Numerica Sp. z 0.0. i uzyskalo opini¢ z badania bez
zastrzezen z uwagami objasniajacymi nastgpujace;j tresci:

»Nie zglaszajac zastrzezen do prawidlowosci i rzetelnosci zbadanego sprawozdania finansowego
zwracamy uwage na wykazana w sprawozdaniu finansowym korekte bledu podstawowego, ktora
obnizyla wynik finansowy za 2005 rok o 84 015 tys. zl., a kapital wlasny - o 73 315 tys. zl.
Przedmiotem korekt byly pozycje, w stosunku do ktdrych biegly rewident zgtosit zastrzezenia w opinii
do jednostkowego sprawozdania finansowego sporzadzonego na 31.12.2005 roku, straty
na kontraktach oszacowane przez Zarzad na podstawie skorygowanych preliminarzy kosztéw
do dhugoterminowych uméw o budowe realizowanych przez Polnord S.A., utworzone dodatkowe
odpisy na naleznos$ci oraz zwiazana z tym korekta odroczonego podatku dochodowego, co zostato
opisane w dodatkowych notach objasniajacych Raportu Pétrocznego sporzadzonego przez Spotke na
30.06.2006 roku.

Zarzad podjat decyzje o skorygowaniu wyniku finansowego za poprzedni rok obrotowy z uwagi na to,
ze korekty te zostaly w catosci wprowadzone do skonsolidowanego sprawozdania Grupy Kapitatowej
sporzadzonego na dzien 31.12.2005 roku.

Uzasadnienie ujgcia powyzszych korekt w wyniku finansowym za 2005 rok Zarzad przedstawit
we wprowadzeniu oraz punkcie 12 dodatkowych not objasniajacych.

Zwracamy rownieZz uwage na nastgpujace zdarzenia stanowiace element opisanych w punkcie 19
dodatkowych not objasniajacych dzialan restrukturyzacyjnych zwiazanych ze zmiana profilu
dziatalnos$ci podstawowej Polnord S.A. z generalnego wykonawstwa na dziatalno$¢ deweloperska:

1. polaczenie Polnord SA ze spétka zalezna Polnord-Dom Sp. z o.0. zarejestrowane w dniu
22.12.2006 roku. Potaczenie nastapito w trybie okreslonym w art. 492 § 1 pkt 1 w zwigzku z
art. 514 Kodeksu spétek handlowych, tj. poprzez przeniesienie catego majatku Polnord-Dom
Sp. z 0.0. na Polnord SA, bez wydawania przez Polnord SA wspé6lnikom Polnord-Dom Sp. z
0.0. W zamian swoich akcji.

2. przedstawiona w punkcie 4 oraz 13 dodatkowych not objasniajacych, dokonana w dniu
31.03.2007 roku, transakcj¢ sprzedazy przedsigbiorstwa stanowiacego zorganizowany zespét
skladnikow materialnych i niematerialnych stuzacych prowadzeniu dziatalnosci w zakresie
generalnego wykonawstwa projektow budowlanych, w ramach Oddzialu Generalnego
Wykonawstwa z siedziba w Gdansku oraz Oddzialu Budownictwo Energetyczne Opole z
siedziba w Brzeziu k. Opola. Spélka zaprezentowala dzialalno$¢ z zakresu Generalnego
Wykonawstwa prowadzona przez wymienione oddzialy w sprawozdaniu finansowym jako
dzialalno$¢ przewidziana do zaniechania i wyodrgbnila oszacowane przychody i koszty
og6lem dotyczace tej dziatalnosci.”
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Sprawozdanie finansowe Spolki za okres od dnia 1 stycznia 2006 roku do dnia 31 grudnia 2006 roku
zostalo zatwierdzone Uchwata nr 1/2007 XVI Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z
dnia 28 czerwca 2007 roku sporzadzona w formie aktu notarialnego Rep. A nr 2411A/2007. Uchwata
nr 2/2007 powyzszego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 28 czerwca 2007 roku
postanowiono o pokryciu poniesionej przez Spotke straty netto za rok 2006 w wysokosci 56 181
tysiecy zlotych z zyskow przyszlych okresow.

Sprawozdanie finansowe za rok 2006 w ustawowo przewidzianych terminach przekazano
do whasciwego miejscowo Urzedu Skarbowego oraz do Krajowego Rejestru Sadowego.

Sprawozdanie finansowe za rok 2006 zostalo opublikowane w Monitorze Polskim B nr 365 w dniu
11 marca 2008 roku.

5. Inne istotne zdarzenia zaistniale w okresie sprawozdawczym oraz od dnia bilansowego
do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego

5.1 Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

Zmiany stosowanych wczesniej zasad rachunkowosci dokonano na potrzeby ujednolicenia zasad dla
celow sprawozdawczosci skonsolidowane;j i jednostkowe;.

Uchwala Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 4 grudnia 2006 roku
postanowiono, iz sprawozdania finansowe Spétki, poczawszy od sprawozdan finansowych za rok
2007, sporzadzane beda zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci i
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwiazanych z nimi
interpretacjami  ogloszonych w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym w tych Standardach — stosownie do wymogéw ustawy o rachunkowosci 1 wydanych
na jej podstawie przepisow wykonawczych.

Z dniem 1 stycznia 2007 roku Spétka dokonata zmiany zasad wyceny kontraktow deweloperskich
z wyceny wg MSR 18 na wycen¢ wg MSR 11, co zostalo blizej opisane w nocie nr 7.1 informacji
dodatkowej do niniejszego sprawozdania finansowego.

Zmienione zasady rachunkowosci spowodowaly zmian¢ wyniku finansowego netto, ktory za rok 2007
zostal zmniejszony o kwote 1 807 tysigcy zlotych.

5.2 Dzialania restrukturyzacyjne

W okresie badanym oraz w okresie od dnia bilansowego do dnia sporzadzenia sprawozdania
finansowego mialy miejsce zdarzenia i transakcje majace istotne znaczenie dla dzialalnosci Spoiki,
w tym przede wszystkim zdarzenia zwigzane z podjetymi dzialaniami restrukturyzacyjnymi, ktérych
celem jest zmiana profilu dzialalno$ci podstawowej Spélki z generalnego wykonawstwa
na dziatalnos¢ deweloperska.

Transakcje i zdarzenia, o ktérych mowa wyzej Spolka przedstawila szczegdtowo w dodatkowych
notach objasniajacych oraz w sprawozdaniu zarzadu z dziatalnosci za rok obrotowy 2007. Zwracamy
uwage miedzy innymi na nastgpujace zdarzenia stanowigce element wspomnianych wyzej dziatan
restrukturyzacyjnych:

o dokonang w dniu 31 marca 2007 roku, transakcj¢ zbycia przedsigbiorstwa stanowiacego
zorganizowany zespOl skladnikow materialnych i niematerialnych shuzacych prowadzeniu
dziatalno$ci w zakresie generalnego wykonawstwa projektow budowlanych, w ramach Oddziatu
Generalnego Wykonawstwa z siedziba w Gdansku oraz Oddzialu Budownictwo Energetyczne
Opole z siedziba w Brzeziu k. Opola. Spétka zaprezentowala dzialalnos¢ z zakresu Generalnego
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Wykonawstwa prowadzona przez wymienione oddzialy w sprawozdaniu finansowym jako
dziatalno$¢ zaniechana. Laczna cena sprzedazy za Przedsigbiorstwo wyniosta 100 mln z}.
Transakcja zostata rozliczona w ksiggach Spdtki wedhug bilansu zbywanego Przedsigbiorstwa
sporzgdzonego na dzien 31 marca 2007 roku.

e umowy inwestycyjne z Prokom Investments S.A. oraz Osiedlem Wilanowskim Sp. z 0.0. (spétka
zalezna od Prokom Investments SA).
inne umowy inwestycyjne, nabycia i sprzedazy nieruchomosci,

e zawiazanie spélek celowych zaréwno w trakcie roku obrotowego (Osiedle Teczowy Las PD
Development Sp. z 0.0. SKA; POLNORD-L6dzZ I Sp. z 0.0.; POLNORD Lo6dz I Sp. z 0.0
POLNORD L.6dz III Sp. z 0.0.; POLNORD Warszawa Wilanoéw I Sp. z 0.0.; POLNORD Baltic
Center Sp. z 0.0.; POLNORD Apartamenty Sp. z 0.0.; POLNORD Warszawa Wilanéw II Sp. z
0.0.; POLNORD Warszawa Wilandéw III Sp. z 0.0.; POLNORD Sopot I Sp. z 0.0.; LUBLIN
Property I Sp. z 0.0.), jak 1 po dniu bilansowym (POLNORD Inzynieria Sp. z 0.0.; POLNORD
Szczecin I Sp. z 0.0.; POLNORD Sopot II Sp. z 0.0.)

5.3 Przyjecie Programu Opcji Menedzerskich

W dniu 4 grudnia 2007 roku Rada Nadzorcza Spolki podjeta uchwale dotyczaca przyjecia Regulaminu
Programu Opcji Menedzerskich. Przedmiotowy Regulamin zostal uchwalony na podstawie uchwaly nr
21/2007 oraz uchwaty nr 22/2007 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia POLNORD SA z dnia
28 czerwca 2007 roku w sprawie warunkowego podwyzszenia kapitatlu zaktadowego Spétki oraz
w sprawie emisji warrantoéw subskrypcyjnych w ramach programu opcji menedzerskich, skierowanego
do 0s6b kluczowych dla realizacji strategii POLNORD. Celem Programu OM jest stworzenie systemu
motywacyjnego, poprzez Scisle zwigzanie interesow Oséb Uprawnionych z interesem Spétki i jej
pozostatych akcjonariuszy. Program OM przewiduje nieodptatng emisj¢ nie wigcej niz 420 676
Warrantéw emitowanych w seriach. Kazdy Warrant uprawnia do objg¢cia jednej Akcji.

W dniu 4 grudnia 2007 roku Pierwsze Osoby Uprawnione zlozyly o$wiadczenia o przystapieniu
do Programu OM, uzyskujac tym samym prawo do objecia Warrantéw serii Al, A2, A3 w facznej
iloSci 323 922 sztuk. W zwiazku z przystapieniem do Programu OM os6b uprawnionych Spoétka,
stosownie do wymagan Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansoweyj,
jest zobowiazana do wyceny do wartosci godziwej poszczegblnych grup Warrantéw na kolejne dni
przyznawania do nich praw. Ustalone w ten sposdb kwoty obciazaja koszty wynagrodzen Spoétki
w okresach, w ktérych przyznanie uprawniefi mialo miejsce.

W zwiazku z powyzszym koszty wynagrodzen Spétki za IV kwartal 2007 roku zostaly powigekszone
o kwote 10 604 tysiace zlotych. Niniejsze obciazenie wyniku finansowego POLNORD SA nie ma
charakteru gotowkowego i nie wptywa na biezace przeptywy pienig¢zne Spétki.

Zwracamy rowniez uwage na fakt, iz kwoty Warrantéw wskazane powyzej stanowiq jednorazowe
obciazenie wyniku finansowego Spdtki w dniu nabycia uprawnief i zgodnie z wymaganiami
Mig¢dzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej, Spolka nie bedzie dokonywata
przeszacowan Kwot Warrantow na kolejne dni bilansowe, bez wzgledu na aktualng wowczas ceng
rynkowa akcji Spotki.

5.4. Zawarcie umowy o przeprowadzenie emisji obligacji

W dniu 27 lutego 2008 roku Spétka zawarla z Bankiem Pekao SA w Warszawie Umowe¢ emisyjng
dotyczaca zorganizowania i przeprowadzenia emisji obligacji dla POLNORD SA, do lacznej kwoty
400 000 tysigcy ztotych. Na mocy Umowy Spdtka wyemituje niezabezpieczone obligacje w seriach o
terminie zapadalnosci od 3 do 7 lat i jednostkowej warto$ci nominalnej 10 000 ziotych lub
wielokrotnos$é tej kwoty, w oparciu o ustawe¢ o obligacjach z dnia 29 czerwca 1995 roku (Dz. U.
Nr 83, poz. 420 z poézniejszymi zmianami).

Obligacje wyemitowane zostana w formie zdematerializowanej na okaziciela i nie beda przedmiotem
oferty publicznej w rozumieniu art. 3.1. Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej
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i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz
o spdtkach publicznych.

Sprzedaz bedzie przeprowadzana w formie bezposredniego oferowania Obligacji zamknigtemu gronu
inwestor6w. Srodki pozyskane z emisji obligacji zostana przeznaczone na finansowanie projektéw
deweloperskich w Polsce i Rosji oraz akwizycje gruntéw i przejecia innych firm deweloperskich
w regionie Europy Centralnej i Wschodniej.

5.5. Kontrole skarbowe

W roku poprzednim Spdlka otrzymala decyzje Dyrektora Izby Skarbowej w Gdansku, w ktorych
okreslit on dla POLNORD S.A., jako nastgpcy prawnego ,,ENERGOBUDOWA” S.A., przyblizona
kwote zobowiazania w podatku dochodowym od oséb prawnych oraz w podatku od towaréw i ustug
w wysokosci 11 350 tysigcy zlotych. Spdélka oszacowala odsetki od zaleglosci podatkowych w
wysokosci 10 809 tysigcy zlotych. Izba Skarbowa dokonala zabezpieczenia na majatku
POLNORD S.A. kwoty zaleglosci podatkowej wraz z odsetkami.

Na dzien 31 grudnia 2007 roku Spétka wykazywala w ksiegach rachunkowych rezerwg z tytulu
powyzszych decyzji w tacznej kwocie 22 159 tysiecy zlotych.

Z uwagi na wykazana w ksiggach rachunkowych nalezno$¢ publiczno-prawna w kwocie 22 245
tysiecy zlotych z tytulu zaplaconych zaleglosci wynikajacych z powyzszych decyzji, w badanym
sprawozdaniu finansowym Spétka wykazala nalezno$¢é pomniejszona o utworzona rezerwe.
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II. ANALIZA FINANSOWA SPOLKI

Ponizej przedstawiono wybrane wielkos$ci z rachunku zyskéw i strat, bilansu oraz podstawowe
wskazniki finansowe. W zwiazku z zaprezentowaniem przez Spolke sprawozdania finansowego za rok
2007 zgodnie z MSR/MSSF jako dane poréwnywalne w niniejszej analizie finansowej przedstawiono
przeksztalcone sprawozdanie finansowe za rok 2006 wedlug MSR/MSSF.
Analize zaprezentowana w oparciu o dane bilansowe Spotki bez uwzglednienia wskaznikow inflacji.

1. Rachunek zyskow i strat

Przychody ze sprzedazy
Koszt wlasny sprzedazy
Zysk / strata brutto ze sprzedazy .

Koszty ogolnego zarzadu
Zysk (strata) ze sprzedazy

Pozostale przychody operacyjne

Pozostate koszty operacyjne

Zysk (strata) na dzialalnosci operacyjnej
Przychody finansowe

Koszty finansowe

Zysk (strata) z dziatalnosci gospodarczej
Wynik zdarzen nadzwyczajnych

Zysk (strata) brutto

Podatek dochodowy

Zysk (strata) netto z dzialalno$ci kontynuowanej
Zysk (Strata) netto z dzialalnosci zaniechanej

Zysk / strata netto

Rok konczgey
sie 31.12.2007

65 482
46 281
19 201

27398
-8197

39260
6 740
24323
2514

4 877
21 969

21960

5372

16 588
71 334

87922

Dynamika
2007/2006

3363,2%
2571,2%
13061,9%

3395,0%
1242,0%

925,9%
66,0%
-366,4%
50276,4%

61,6%
-150,9%

-150,9%

36,0%

4471,2%
126,1%

-156,5%

(w tys. PLN)

Rok konczacy
si¢ 31.12.2006

1947
1 800
147

807
-660

4240

10 218
-6 638

7917
-14 550

-14 550
14921

3N
56 552

-56 181

BDO Numerica SA

11



Raport z badania sprawozdania finansowego POLNORD SA. za rok obrotowy 2007

° o
2. Bilans (w tys. zl) 31.12.2007 biﬁl::(:n\:;j 31.12.2006 biﬁ::(:lvlvyej
AKTYWA

Rzeczowe aktywa trwale 2 812 0,3% 12172 2,9%
Nieruchomosci inwestycyjne 487 0,0% 10 762 2,6%
Wartosci niematerialne i prawne 32 0,0% 24 0,0%
Inwestycje w jednostki zalezne, wspétzalezne i stowarzyszone 175 052 17,8% 146 048 35,4%
Aktywa finansowe 32923 3,3% 1618 0,4%
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 11 166 1,1% 24 308 5,9%
Naleznosci dlugoterminowe 56 880 5,8% 10 869 2,6%
Aktywa trwale 279 352 28,3% 205 800 49.8%
Zapasy 613 876 62,3% 42 631 20,6%
Naleznosci z tytutu dostaw i uslug oraz pozostale nalezno$ci 36 226 3,7% 89326 21,6%
Kwoty nalezne od odbiorcow 628 0,1% 23575 5,7%
Inne krétkoterminowe aktywa finansowe 41 836 4,2% - -
Naleznosci z tyt. podatku VAT, innych podatkow, cel, ubezpieczen i

innych 979 0,1% 4 859 0,5%
Naleznosci z tyt podatku dochodowego 1155 0,1% - -
Rozliczenia mi¢dzyokresowe 2 067 0,2% 795 0,1%
Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty 6 863 0,7% 46 121 4,7%
Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy 2 968 0,3% - -
Aktywa obrotowe 703 630 71,7% 207 308 50,2%
SUMA AKTYWOW 985 950 100,0% 413 108 100,0%
PASYWA

Kapital wlasny (przypisany akcjonariuszom jednostki dominujacej) 793 952 80,5% 83498 20,2%
Kapital podstawowy 34957 3,5% 25271 6,1%
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej 758 654 76,9% 156 042 37.8%
Pozostate kapitaly rezerwowe 52 615 5,3% 42 381 10,3%
Zyski zatrzymane/ Niepokryte straty -52274 -5,3%  -140 196 -33,9%
Kapital wlasny 793 952 80,5% 83 498 20,2%
Zobowigzania dlugoterminowe 10 010 1,0% 39 321 9,5%
Oprocentowane kredyty bankowe, pozyczki i dluzne papiery

warto$ciowe 6 301 0,6% 20526 5,0%
Rezerwy 251 0,0% 1759 0,4%
Pozostale zobowigzania - - 14277 3,5%
Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 3458 0,4% 2759 0,7%
Zobowiazania kréotkoterminowe 181 063 18,4% 290 289 70,3%
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowiazania 13195 1,3% 97 439 23,6%
Biezaca cz¢$¢ diugoterminowa kredytow bankowych, pozyczek i

dtuznych papier6w wartoSciowych 146 0,0% 18 648 4.5%
Krotkoterminowe kredyty odnawialne 6210 0,6% 10 860 2,6%
Inne krotkoterminowe kredyty i pozyczki 22454 2,3% 80454 19,5%
Zobowiazania z tytutu podatku VAT, innych podatkow, cet

ubezpieczen spotecznych i innych 1029 0,1% 3634 0,9%
Pozostale zobowiazania finansowe - - 997 0,2%
Rozliczenia migdzyokresowe 835 0,1% 31241 7,6%
Kwoty nalezne odbiorcom 125 864 12,8% 34413 8,3%
Rezerwy 11330 1,1% 12 603 3,1%
Zobowiazania bezposrednio zwigzane z aktywami zaklasyfikowanymi

jako przeznaczone do sprzedazy 925 0,1% - -
Zobowigzania razem 191 998 19,5% 329 610 79,8%
SUMA PASYWOW 985 950 100,0% 413 108 100,0%
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3. Podstawowe wskazniki finansowe

01.01.2007 - 01.01.2006 —
31.12.2007 31.12.2006
Rentownos$¢ majatku
wynik finansowy netto x 100% 8,92% -13,60%
suma aktywow
Rentowno$¢ kapitalu wlasnego
wynik finansowy netto x 100% 11,07% -67,28%
kapital wlasny
Rentowno$¢ netto sprzedazy
wynik finansowy netto x 100% 134,27% -2 885,52%
przychody ze sprzedazy
Wskaznik plynnosci I
aktywa obrotowe ogélem 3,89 0,71
zobowiazania krétkoterminowe
Wskaznik plynnosci 11
aktywa obrotowe ogoélem i zapasy 0,50 0,57
zobowiazania krétkoterminowe
Wskaznik plynnosci II1
$rodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty 0,04 0,16
zobowiazania krétkoterminowe
Szybkos¢ splaty naleznosci w dniach
Sredni stan naleznosci z tyt. dostaw i ustug brutto x 365 dni 410 10172
Przychody ze sprzedazy
Szybkos$¢ splaty zobowigzan w dniach
$redni stan zobowiazan z tyt. dostaw i ustug brutto x 365 dni 425 9552
Koszt wlasny sprzedazy
Szybkos¢ obrotu zapaséw
Sredni stan zapasow x 365 dni 2589 4263
Koszt wlasny sprzedazy
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4. Interpretacja wskaznikéw i ogélna sytuacja ekonomiczna

W badanym okresie, od 1 stycznia 2007 do 31 grudnia 2007 roku, Spétka wygenerowala zysk netto
w wysokosci 87 922 tysiace zlotych, ktory uksztaltowaly nastepujace wyniki:

e  strata ze sprzedazy w wysokosci 8197 tys. zt,
»  zysk na pozostalej dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 32 520 tys. zl,
®  strata na dzialalnosci finansowej w wysokosei 2 363 tys. z,
e podatek dochodowy w wysokosci 5372 tys. zi,
e  zysk z dzialalnosci zaniechanej 71 334 tys. zl.

Podstawowym zrodlem zysku generowanego przez Spélke byly przychody ze sprzedazy mieszkan,
przychody ze sprzedazy gruntdow oraz przychody z dziatalnosci generalnego wykonawstwa w Rosji.
Na dzien 31 grudnia 2007 roku przewazajaca czes$¢ aktywow (62%) stanowia zapasy, ktérych wysoki
poziom, z uwagi na charakter podstawowej dzialalnosci Spélki, spowodowany jest uyjmowaniem w
pozycji towary gruntow przeznaczonych pod przyszle inwestycje. W roku badanym towary, w tym
przede wszystkim grunty stanowia 98% ogdlnej wartosci zapasow.

Rzeczowy majatek trwaty Spotki stanowi zaledwie 0,3% ogdlnej wartosci aktywow.

W analizowanym okresie pokrycie majatku trwatego kapitalem statym w roku 2007 wyniosto 2,88, co
oznacza wzrost wskaznika finansowania dzialalnosci w stosunku do roku ubieglego. Wzrost ten
spowodowany jest przede wszystkim podwyzszeniem kapitalu podstawowego, utworzeniem kapitalu
zapasowego z nadwyzki osiagnigtej przy emisji akcji powyzej ich warto$ci nominalnej pozostalej po
pokryciu kosztoéw ich emisji oraz wygenerowaniem wysokiego zysku netto w roku biezacym.

W ostatnim analizowanym roku obrotowym wskaznik rentownosci majatku wyniost 8,92%,
co oznacza, iz kazde 100 zl zaangazowanego majatku trwalego generowalo blisko 9,0 zt zysku netto.
W badanym okresie nastapit rowniez wzrost rentownosci kapitalu wlasnego do poziomu 11,07%.
Wazrost wielkosci obu wskaznikéw nastapit przede wszystkim wskutek znaczgcego wzrostu zysku
w poréwnaniu do roku poprzedniego, w ktorym to Spotka poniosta strate bilansowa.

Poziom plynnosci finansowej, mierzonej wskaznikiem I stopnia wzrést w badanym roku, co byto
zwiazane ze spadkiem zobowiazan krétkoterminowych oraz wzrostem wartosci aktywow obrotowych,

w tym gléwnie stanu zapaséw. Wskaznik plynnosci II pozostal na poziomie zblizonym do roku
poprzedniego.

Wskazniki rotacji nalezno$ci oraz szybkosci splaty zobowiazan znacznie si¢ poprawily, przede
wszystkim w wyniku spadku poziomu zaréwno naleznosci, jak i zobowiagzafi handlowych brutto
Spotki wykazanych na dzien bilansowy roku biezacego w stosunku do roku poprzedniego. Wartosci
tych wskaznikéw wskazuja, ze Spotka regulowata swoje zobowiazania przecigtnie o 15 dni dtuzej niz
inkasowala swoje naleznosci.

Przecietny okres utrzymywania zapaséw ulegt skroceniu do 2 589 dni w ostatnim analizowanym roku
obrotowym. Dhugi okres utrzymywania zapaséw wynika z charakteru podstawowe] dziatalnosci
Spolki jaka jest branza deweloperska. Wysoka wartos¢ niniejszego wskaznika wigze si¢ rowniez ze
wzrostem kosztu wilasnego sprzedazy przy jednoczesnym nieproporcjonalnym wzroscie wartosci
zapaséw Spétki w wyniku wniesienia aportem gruntéw przeznaczonych na przyszle inwestycje
deweloperskie.

Osiagnigte wyniki jak i ogélna sytuacja finansowa POLNORD SA nie wskazuja na zagrozZenie
kontynuacji dzialalnosci Spdtki w roku kolejnym po badanym, w rozumieniu przepiséw ustawy
o rachunkowosci.
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III. CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

1. Ocena systemu ksiggowosci i kontroli wewngtrznej

1.1. System rachunkowosci

Zgodnie z uchwaly podjeta przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 4 grudnia
2006 roku Spotka poczawszy od dnia 1 stycznia 2007 roku stosuje w swojej polityce rachunkowosci
Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowe;j.

Spétka posiada dokumentacj¢ opisujaca przyjete przez nig zasady (polityke) rachunkowosci
spelniajaca w istotnym zakresie wymogi okreslone w art. 10 ustawy o rachunkowosci z dnia
29 wrzesnia 1994 roku (Dz. U. 02.76.694 z p6zniejszymi zmianami).

Ewidencja operacji gospodarczych odbywala si¢ w zakresie ksiggi gléwnej z wykorzystaniem
programu informatycznego SET.FK (v 08.74), przy czym zwracamy uwage, Zze operacje gospodarcze
dotyczace Generalnego Wykonawstwa ksiggowane byly w systemie finansowo-ksi¢ggowym MOS.FK
(v 8.11.281).

Ewidencja ksiggowa prowadzona jest w sposob chronologiczny i systematyczny. Ksiggi rachunkowe
prowadzone sa w istotnych aspektach rzetelnie, bezblednie i sprawdzalnie, a zapisy w nich sg
powiazane z dowodami ksiggowymi i sprawozdaniem finansowym.

Przyjete przez Spolke zasady prowadzenia ksiag rachunkowych umozliwialy prawidlowe ustalenie stanu
majatkowego 1 wyniku finansowego oraz oceng rentownosci jednostki.

Metody wyceny aktywow i pasywdw bilansu oraz ustalania wyniku finansowego w badanym okresie
i w okresie porOwnawczym, za wyjatkiem zasad ustalania przychodow z tytutu realizowanych
projektow deweloperskich, stosowane byly w sposob ciagly i sa zgodne z aktualnie obowiazujacymi
przepisami prawa. Stosowane metody wyceny aktywow 1 pasywow zostaly opisane we wstepie do
sprawozdania finansowego. ,

Zmiana zasad rachunkowosci, dokonana przez Spotke ze skutkiem ksiggowym od 1 stycznia 2007
roku, w zakresie ustalania przychodéw z tytulu realizowanych projektéw deweloperskich stanowi
przedmiot zastrzezenia w opinii bieglego rewidenta z badania sprawozdania finansowego za rok
obrotowy 2007.

Bilans otwarcia 2007 roku zostal poprawnie wprowadzony do ksiag rachunkowych i jest zgodny
z bilansem zamkniecia 2006 roku.

Zarzad badanej jednostki zapewnil w istotnym zakresie poréwnywalno$¢ danych finansowych
zaprezentowanych w sprawozdaniach finansowych za wszystkie prezentowane lata obrotowe.

Przechowywanie dowodow ksi¢gowych, ksiag rachunkowych i sprawozdan finansowych oraz metody
zabezpieczenia dostgpu do danych i systemu ich przetwarzania za pomoca komputera sa zgodne z
zasadami okre$lonymi w rozdziale 8 ustawy o rachunkowosci i zabezpieczaja ksiggi rachunkowe
przed niedozwolonymi zmianami, uszkodzeniem lub zniszczeniem.

1.2 Inwentaryzacja skladnikow majatku

Badana Jednostka przeprowadzita inwentaryzacje¢ sktadnikéw majatkowych i zrodetl ich pochodzenia
dotrzymujac czestotliwosci, terminowosci i zasad okreSlonych w ustawie o rachunkowosci.
Przeprowadzone inwentaryzacje Jednostka rozliczyla i ujeta ich wyniki w ksiggach rachunkowych
badanego okresu.
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1.3 Kontrola wewnetrzna

Zarzad Spolki jest odpowiedzialny za opracowanie i funkcjonowanie systemu kontroli wewngtrznej
Spoiki oraz zapobieganie i wykrywanie nieprawidlowosci.

Przy planowaniu i prowadzeniu badania sprawozdania finansowego Spdlki za okres zakonczony
31 grudnia 2007 r. wzieliSmy pod uwage procedury systemu kontroli wewnetrznej w takim zakresie,
jaki byt konieczny w celu okreslenia naszych procedur niezbednych do wydania miarodajnej opinii
o badanym sprawozdaniu finansowym.

W zwiazku z powyzszym nasz przeglad systemu kontroli wewnetrznej mogt nie ujawni¢ wszystkich
istotnych stabosci w strukturze tego systemu.

2. Ogoélna ocena i charakterystyka wybranych pozycji bilansu i rachunku (w tys. zb)
zyskow i strat

Pozycje wykazane w bilansie sporzadzonym na dziefi 31 grudnia 2007 roku sa zgodne z ewidencja
i zostaly prawidtowo zakwalifikowane oraz przedstawione w sprawozdaniu finansowym.

Salda wykazane w bilansie — na podstawie przeprowadzonych w duzej mierze w sposdb wyrywkowy
badan — oceniliSmy jako realne i kompletne.

Przychody i zwiazane z nimi koszty w istotnych aspektach zostaly ujete w ksiegach rachunkowych
z uwzglednieniem zasady memoriatu i wspdtmiernosci oraz prawidtowo zaprezentowane w rachunku
zyskéw 1 strat.

Pozycja sprawozdania finansowego wymagajaca, naszym zdaniem, oméwienia jest:

2.1. Przychody ze sprzedazy 65 482
W 2007 roku POLNORD S A zmienit zasady rachunkowosci w zakresie ustalania przychodéw z tytulu
realizowanych projektow deweloperskich, co zostalo blizej opisane w nocie nr 7.1 informacji
dodatkowej do zbadanego sprawozdania finansowego.

Wskutek zmienionych zasad rachunkowosci wynik finansowy netto za rok 2007 zostal zmniejszony
o kwote 1 807 tysigcy zlotych.

W nawigzaniu do zmienionych zasad rachunkowosci informujemy o projekcie Komitetu do Spraw
Interpretacji Mig¢dzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej (KIMSF), omawiajacego zasady
rachunkowosci w przypadku budowy i sprzedazy budynkéw mieszkalnych w ramach dzialalnosci
deweloperskiej. Komitet ds. Interpretacji Migdzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej
kontynuuje prace nad interpretacja D-21 (Sprzedaz nieruchomosci).

Projektowane zmiany jak i ich mozliwe skutki wplywajace na sprawozdanie finansowe zostaly blizej
omowione przez POLNORD SA w opisie zastosowanych zasad rachunkowosci.

3.Wprowadzenie do sprawozdania finansowego oraz dodatkowe informacje i objasnienia

Spéika sporzadzita informacje dodatkowa obejmujaca wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
zastosowane zasady rachunkowosci oraz dodatkowe informacje i objasnienia spetniajace wymogi
Mig¢dzynarodowych Standardéw Rachunkowosci i Migdzynarodowych Standardow
Sprawozdawczosci Finansowej dotyczace zakresu dokonywanych ujawnien oraz wymogi okreslone w
Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych. oraz zgodne z informacjami
zawartymi w zbadanym sprawozdaniu finansowym.

Informacja dodatkowa jest kompletna, a dane liczbowe w niej zawarte wynikaja z ewidencji ksiggowej
1 s zgodne z pozostalymi elementami zbadanego sprawozdania finansowego oraz stanem faktycznym.

[
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4.Zestawienie zmian w kapitale wlasnym

Zestawienie zmian w kapitale wlasnym zostalo prawidlowo sporzadzone w sposéb zgodny
z przepisami ustawy o rachunkowosci.

Dane wykazane w zestawieniu zmian w kapitale wlasnym wykazuja prawidlowe powiazanie
z bilansem oraz rachunkiem zyskéw i strat i w sposob rzetelny i prawidlowy obrazuja zmiany
w kapitalach Spotki.

S.Sprawozdanie z prze Ow pienieznych

Rachunek przeptywow pienieznych zostal sporzadzony prawidlowo, metoda posrednia w sposéb
zgodny z ustawa o rachunkowosci.

Dane wykazane w rachunku przeptywow pienieznych wykazuja prawidlowe powiazanie z bilansem,
rachunkiem zyskéw 1 strat oraz ksiggami rachunkowymi i w sposéb rzetelny i prawidlowy obrazujg
zrodia finansowania dziatalnosci Spotki.

6.Sprawozdanie Zarzadu z dzialalno$ci Spotki

Zgodnie z wymogami art. 49 ustawy oraz Kodeksem spotek handlowych, Zarzad sporzadzit sprawozdanie
z dzialalnosci Spétki w 2007 roku.

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalno$ci sa kompletne w rozumieniu Ustawy
o rachunkowosci i przepisow Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 pazdziernika 2005 roku
w sprawie informacji biezacych i1 okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw
warto$ciowych. oraz zgodne z informacjami zawartymi w zbadanym sprawozdaniu finansowym.

7.0swiadczenie kierownictwa jednostki

Kierownictwo Spotki ztozylo pisemne o$wiadczenie o kompletnym uj¢ciu danych w ksiegach
rachunkowych, wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych oraz o istotnych zdarzeniach po dniu
bilansowym.

Poznan, dnia 18 kwietnia 2008 roku
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