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I. INFORMACJE OGOLNE

Petna nazwa (firmay): POLNORD Spodtka Akcyjna

Siedziba: 81-321 Gdynia, ul. Podolska 21

Numer KRS: 0000041271

Numer identyfikacji podatkowej NIP:  583-000-67-67

Numer identyfikacyjny REGON: 000742457

PKD: 70117 - zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomosci

(dziatalno$¢ deweloperska)
Oddziaty: Oddziat w Eschborn, Frankfurter Str. 74-78.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci POLNORD SA jest budowa i sprzedaz nieruchomosci
mieszkalnych oraz komercyjnych. POLNORD SA realizuje projekty deweloperskie samodzielnie
oraz poprzez spotki celowe.

O ile z kontekstu nie wynika inaczej, okreslenia zawarte w tresci niniejszego Sprawozdania
Zarzgdu, takie jak ,Spdtka”, ,POLNORD SA", ,POLNORD" lub inne sformutowania o
podobnym znaczeniu oraz ich odmiany, odnoszg sie do spdtki POLNORD SA, natomiast
,Grupa”, ,,Grupa Kapitatowa”, ,,Grupa Kapitatowa POLNORD"” lub inne sformutowania o
podobnym znaczeniu oraz ich odmiany odnoszq sie do Grupy Kapitatowej, w sktad ktdrej
wchodzi POLNORD SA oraz podmioty podlegajqgce konsolidacji.

Il.__KAPITAL SPOLKI

1. Kapitat zaktadowy, liczba i rodzaj akcji tworzqcych kapitat zakladowy Spotki
Kapitat zaktadowy Spdtki na dzieh 31.12.2007 r. wynosit 34.956.752,- zt i dzielit sie na 17.478.376
akcji zwyktych na okaziciela o warto$ci nominalnej 2.- zt kazda, wyemitowanych w seriach:

KAPITAL ZAKLADOWY
SERIA Liczba Wartosé Rok emisji akcji
AKClII wyemitowanych | nominalna (zi)
akciji (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 3880 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 17 478 376 34 956 752 -




2. Akcjonariusze posiadajgcy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zaleine co
najmniej 5% w ogdlnej liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu
Co najmniej 5% w ogdlinej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, wedtug stanu na koniec

2006 r. i 2007 r., posiadali nastepujgcy akcjonariusze:

Stan na 31.12.2006 r.

Liczba akcji /| Wartosé %
Lp. Akcjonariusze glosow nominalna | kapitatu/
(szt.) akcji (w zt) | gtoséw
1.|PROKOM INVESTMENTS SA 6943 6501 13887 300 54,95
2.INIHONSWI AG 1 848 966 3697 932 14,63
3.|Pozostali akcjonariusze razem 3842706 7 685412 30,42
Ogodtem 12 635 322] 25270 664 100,00
Stan na 31.12.2007 r.
Liczba akcji /| Wartosé %
Lp. Akcjonariusze glosow nominalna | kapitatu/
(szt.) akcji (wzt) | gtoséw
1.|PROKOM INVESTMENTS SA 6578 013] 13156026 37,64
2.|Osiedle Wilanowskie Sp. z 0.0. (spdtka zalezna 3162 451 6 324 902 18,09
od Prokom Investments SA)
3.INIHONSWI AG 1 400 000 2 800 000 8.01
4.|Pozostali akcjonariusze razem 6337912 12675824 36,26
Ogodtem 17 478 376 34 956 752 100,00

2.1 Zmiany w sktadzie akcjonariatu Spotki

W 2007 r. miaty miejsce nastepujgce zmiany w sktadzie akcjonariatu Spotki:

W dniu 15.02.2007 r. Prokom Investments SA zbyt 600.000 akcji POLNORD SA, stanowigcych
4,75% kapitatu zaktadowego i uprawnigjgcych do wykonywania 600.000 gtoséw,
stanowigcych 4,75% ogodlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Spotki.

W dniu 30.05.2007 r. Prokom Investments SA zbyt 146.240 akcji POLNORD SA stanowigcych
1,15% kapitatu zaktadowego i uprawniajgcych do wykonywania 146.240 gtoséw,
stanowigcych 1,15% ogodlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Spotki.

W dniu 10.07.2007 r. Nihonswi AG zbyt 190.000 akcji POLNORD SA, stanowigcych 1,5%
kapitatu zaktadowego i uprawniajgcych do wykonywania 600.000 gtosdw, stanowigcych
1,5% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu POLNORD SA. Po dokonaniu tej
fransakcji i po transakcjach dokonanych w dniach kolejnych Nihonswi AG posiadat
1.400.000 akcji POLNORD SA, co stanowito 11,08% kapitatu zaktadowego i uprawniat do
wykonywania 11,08% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Spofki.

Przed zbyciem Nihonswi AG posiadat 1.598.966 akcji POLNORD SA, co stanowito 12,65%
kapitatu zaktadowego i uprawniato do wykonywania 12,65% ogdinej liczby gtoséw na
walnym zgromadzeniu POLNORD SA.

W dniu 20.08.2007 r. Prokom Investments SA zbyt 1.101.000 akcji POLNORD SA. Zbyte akcje
stanowity 8,71% kapitatu zaktadowego i uprawniaty do wykonywania 1.101.000 gtoséw,
stanowigcych 8,71% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu POLNORD SA.
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W dniu 21.08.2007 r. Prokom Investments SA zbyt 199.000 akcji zwyktych na okaziciela
POLNORD SA stanowigcych 1,57% kapitatu zaktadowego i uprawniajgcych do
wykonywania 199.000 gtosdw, ktére stanowity 1,57% ogdinej liczby gtosdw na walnym
zgromadzeniu POLNORD SA.

W dniu 11.09.2007 r. Sgd Rejonowy Gdansk-Pétnoc w Gdansku, VIl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, zarejestrowat podwyzszenie kapitatu zaktadowego
POLNORD SA do kwoty 34.956.752,- zt, w wyniku emisji akcji zwyktych na okaziciela serii |
oraz J o warto$ci nominalnej 2,- zt kazda. W ramach nowych emisji wyemitowanych
zostato 850.077 akciji serii | objetych przez Prokom Investements SA oraz 3.992.977 akciji serii
J objetych przez Prokom Investements SA (830.526 akcji serii J) oraz Osiedle Wilanowskie
(3.162.451 akcji serii J). W wyniku podwyzszenia kapitatu spadt udziat Nihonswi AG w
kapitale zaktadowym POLNORD SA do 8,01%.

Aktualny sktad akcjonariatu przedstawia sie nastepujgco:

Liczba akcji /| Wartosé %
Lp. Akcjonariusze glosow nominalna | kapitatu/
(szt.) akcji (w zt) | gtoséw
1.|PROKOM INVESTMENTS SA 6697776 13395552 37,60
2.|Osiedle Wilanowskie Sp. z 0.0. (spdtka zalezna 2 416 451 4832 902 13,57
od Prokom Investments SA)
3.[Templeton Asset Management Lid. 1144711 2 289 422 6,43
4 |Pozostali akcjonariusze razem 7 554 4441 15108 888 42,40
Ogodtem 17 813 382| 35626 764 100,00

2.2 Informacje o znanych Spétce umowach, w wyniku ktérych mogq w przyszitosci nastqpié
zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy

Umowy, w wyniku ktérych mogg w przysztosci nastgpic zmiany w proporcjach posiadanych
akcji, przez dotychczasowych akcjonariuszy, zostaty opisane w rozdziale IV pkt 4.1 c), d), e), f)
oraz 4.2 g).

2.3 Posiadacze papieréw wartosciowych, ktére dajq specjalne uprawnienia kontrolne w

stosunku do Spotki

Spoétka nie emitowata papierdw wartosciowych, ktére dajg specjalne uprawnienia kontrolne
w stosunku do niej.

2.4 Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych

W Spdtce w 2007 r. wprowadzony zostat Program Opcji Menedzerskich, szerzej opisany w
rozdziale IV pkt 4.2 g).

2.5 Ograniczenia dotyczqce przenoszenia prawa wtasnosci papieréw wartosciowych Spotki

oraz ograniczenia w zakresie wykonywania prawa gtosu przypadajgcych na akcje Spotki
Powyzsze ograniczenia nie wystepujq.




lIl. WEADZE SPOLKI, STRUKTURA ORGANIZACYJINA

1. Wladze Spotki
1.1 Rada Nadzorcza

Sktad Rady Nadzorczej Spdtki na dzien 31.12.2007 r. przedstawiat sie nastepujgco:

1) Ryszard KRAUZE — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
2) Dariusz GORKA - Cztonek Rady Nadzorczej
3) Bartosz JALOWIECKI — Cztonek Rady Nadzorczej
4) Barbara RATNICKA-KICZKA — Cztonek Rady Nadzorczej
5) Zbigniew SZACHNIEWICZ — Cztonek Rady Nadzorczej
6) Wiestaw WALENDZIAK — Cztonek Rady Nadzorczej

Powyzsze osoby zostaty wybrane w dniu 28.06.2007 r. przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy POLNORD SA na kolejng 3 - letnig kadencje. Do sktadu Rady Nadzorczej
powotany zostat w dniu 28.06.2007 r. rdwniez Pan Zbigniew Okonski, ktéry z dniem 30.09.2007r.
ztozyt rezygnacije z petnionej funkcii.

1.2 Zarzad
Sktad Zarzgdu Spdétki na dzieh 31.12.2007 r. przedstawiat sie nastepujgco:
1) Wojciech Ciurzynhski - Prezes Zarzgdu (od 01.06.2007 r.)
2) Barttomiej Kolubihski - Wiceprezes Zarzqdu
3) Witold Ortowski - Wiceprezes Zarzqdu
4) Andrzej Podgorski - Wiceprezes Zarzgdu (od 01.11.2007 r.)
5) Piofr Wesotowski - Wiceprezes Zarzqgdu

W 2007 r. Rada Nadzorcza POLNORD SA, na posiedzeniu:

a) w dniu 26.02.2007 r. powotata, na wniosek Prezesa Zarzgdu, z dniem 01.03.2007 r. Pana
Wojciecha Ciurzyhiskiego na Wiceprezesa Zarzgdu Spotki biezgcej kadencji. Ponadto okreilita
liczebno$¢ Cztonkdw Zarzqgdu biezgcej kadencii na tqgcznq liczbe pieciu oséb.

b) w dniu 01.06.2007 r. powierzyta funkcje Prezesa Zarzadu, Panu Wojciechowi Ciurzyhskiemu,
petnigcemu dotychczas funkcje Wiceprezesa Zarzgdu Spdtki. Rada Nadzorcza przyjeta
rezygnacje Pana Zbigniewa Okonskiego z funkcji Prezesa Zarzgdu i okredlita liczebnose
Cztonkdw Zarzgdu biezgcej kadencii na tgcznq liczbe czterech oséb.

c) w dniu 31.10.2007 r. powotata, na wniosek Prezesa Zarzgdu, z dniem 01.11.2007 r. Pana
Andrzeja Podgodrskiego na Wiceprezesa Zarzqgdu Spdiki biezgcej kadencii.

Ponadto okredlita liczebno$¢ Cztonkdw Zarzgdu biezgcej kadencji na tgczng liczbe pieciu
0sob.

1.3 Zasady dotyczqce powotywania i odwotywania oséb zarzgdzajgcych oraz uprawnienia
0sob zarzgdzajgcych

Zarzgd Spodtki dziata na podstawie obowigzujgcych przepiséw prawa, Statutu oraz
Regulaminu Zarzgdu.

Zarzgd sktada sie z trzech do szesSciu cztonkdw, ktérych wspdlna kadencja trwa trzy lata.
Liczbe Cztonkdédw Zarzqgdu okredla Rada Nadzorcza. Prezesa Zarzgdu oraz, na jego wniosek,
pozostatych Cztonkdéw Zarzgdu powotuje Rada Nadzorcza. Rada Nadzorcza moze w kazdym
czasie odwota¢ Cztonka Zarzgdu, a takze zawiesi¢ go w czynnosciach z waznych powoddow.
Uchwata w tej sprawie powinna zosta¢ podjeta wiekszosciq 2/3 gtosdw. Odwotanie Cztonka
Zarzgdu nie pozbawia go roszczeh ze stosunku pracy lub innego stosunku prawnego
dotyczgcego petnienia funkcji Cztonka Zarzgdu.
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Do sktadania o$wiadczeh w imieniu Spotki wymagane jest wspodtdziatanie dwdch Cztonkdw
Zarzgdu albo jednego Cztonka Zarzgdu tgcznie z prokurentem.

Do kompetencji Zarzgdu nalezq sprawy przewidzione w Kodeksie Spdtek Handlowych i
Statucie Spotki.

1.4 Umowy zawarte miedzy Spétkq a osobami zarzqdzajgcymi przewidujgce rekompensate
w przypadku ich rezygnaciji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska

Swiadczenia nalezne Cztonkom Zarzgdu Spoétki w zwigzku z rozwigzaniem stosunku pracy sq
okreslone w poszczegdinych umowach o prace zawartych z kazdym z Cztonkdw Zarzqdu.
Zgodnie z umowami o prace, Spdtka jest zobowigzana do wyptaty odszkodowania w
wysokosci sze$ciomiesiecznego/dwunastomiesiecznego wynagrodzenia Cztonka Zarzqgdu, w
przypadku gdy Cztonek Zarzgdu nie zostanie powotany na nastepng kadencje lub w
przypadku gdy mandat danego Cztonka Zarzgdu wygasnie przed datqg odbycia Walnego
Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe Spdtki za rok obrotowy. Ponadto
Cztonkowie Zarzgdu sg uprawnieni do rocznego wynagrodzenia dodatkowego w czesci
stanowigcej iloczyn (ilorazu kwoty dodatkowego wynagrodzenia i 365 dni) i ilos¢ dni w roku,
w ktérych Cztonek Zarzgdu pozostawat w stosunku pracy. Przez okres jednego roku od dnia
wygasniecia lub rozwigzania umowy, Cztonek Zarzqgdu jest zobowigzany do powstrzymania
sie od dziatalnosci konkurencyjnej wobec Spobtki. W tym czasie przystuguje mu miesieczne
odszkodowanie w wysokosci potowy miesiecznego wynagrodzenia brutto.

1.5 Wynagrodzenia i nagrody pienieine otrzymane w roku obrotowym 2007 przez Zarzqd i
Rade Nadzorczq Spotki
a) Wynagrodzenie Zarzqdu

Wartos¢ wynagrodzeh wyptaconych za 2007 r. Cztonkom Zarzgdu przez Spdtke oraz spdiki
nalezqgce do Grupy Kapitatowej wynosita 2.055.110,93 zt i obejmowata:

Wynagrodzenie Wynagrodzenie Wynagrodzenie 2

ieniezne niepieniezne fyt. petnienia taczne
Wyszczegodlnienie plenie plenie funkcji wynagrodzenie
w Spotce w Spolce p
(w zi) (w z1)* w spotkach z (w zt)
Grupy (w zi)

Zbigniew Okonski! 90.000,00 0,00 15.749,58 105.749,58
Wojciech Ciurzynski2 552.500,00 0,00 80.499,35 632.999.35
Witold Ortowski 368.380,00 26.621,00 20.000,00 415.001,00
Barttomiej Kolubinski 364.780,00 0.00 30.000,00 394.780,00
Piotr Wesotowski 343.618,00 23.763,00 20.000,00 387.381,00
Andrzej Podgérski3 70.000,00 0,00 49.200,00 119.200,00
tgcznie 1.789.278,00 50.384,00 215.448,93 2.055.110,93

'Petnit funkcje Prezesa Zarzqdu Spdtki do 31.05.2007 r.

20d 01.03.2007 r. do 01.06.2007 r. petnit funkcje Wiceprezesa Zarzqdu Spdtki; od 01.06.2007 r. petni funkcje Prezesa
Zarzqdu Spofki.

30d 01.11.2007 r. petni funkcje Wiceprezesa Zarzqdu

*Wartos¢ polis ubezpieczeniowych na zycie.

b) Wynagrodzenie Rady Nadzorczej
tgczna wysokos¢ wynagrodzen wyptaconych cztonkom Rady Nadzorczej za 2007 r. wynosita
286.145,00 zt i obejmowata:



Wyszczegdlnienie Wynagrodzenie w Spéice (w zi)

Ryszard Krauze! 0,00
Bartosz Jatowiecki 58.348,00
Barbara Ratnicka-Kiczka 48.052,00
Lbigniew Szachniewicz 48.052,00
Dariusz Gorka 48.052,00
Zbigniew Okonski2 12.109,00
Wiestaw Walendziak3 24.572,00
Andrzej Pietraszko4 23.480,00
Andrzej Podgorskis 23.480,00
tgcznie 286.145,00

'Nie pobiera wynagrodzenia.

2Powotany 28.06.2007 r. Rezygnacja z dniem 30.09.2007 r.
3Powotany 28 .06.2007 r.

4Petnit funkcje do 28.06.2007 r.

SPetnit funkcje do 28.06.2007 r.

1.6 Akcje Spéiki oraz akcje i udzialy w jednostkach Grupy Kapitalowej POLNORD posiadane
przez Cztonkéw Zarzqdu i Rady Nadzorczej

Na dzieh 31.12.2007 r. akcje POLNORD SA posiadali nastepujgcy Cztonkowie Zarzgdu i Rady
Nadzorczeyj:

- Prezes Zarzgdu Spotki - Wojciech Ciurzynski w ilosci 1.024 akcje;

- Wiceprezes Zarzgdu Spoétki - Barttomiej Kolubinski w iloci 2.620 akcji;

- Cztonek Rady Nadzorczej Spdtki - Dariusz Gérka w ilosci 11.000 akcji;

- Cztonek Rady Nadzorczej Spodtki - Zbigniew Szachniewicz w iloSci 19.120 akciji.

Pozostate osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce POLNORD SA nie posiadaty akcji POLNORD SA.

W zwiqgzku z przyjeciem w dniu 04.12.2007 r. przez Rade Nadzorczg POLNORD SA Regulaminu
programu opcji menedzerskich, nizej wymienione osoby zarzgdzajgce nabyty prawa do
objecia tgcznie 239.786 Warrantdw serii A1, A2, A3 zamiennych na akcje serii H POLNORD SA:
- Wojciech Ciurzynski - Prezes Zarzgdu Spotki -147.237 Warrantow serii A1, A2, A3;

- Barttomiej Kolubinski - Wiceprezes Zarzgdu Spotki - 63.101 Warrantow serii A1, A2, A3;

- Witold Ortowski - Wiceprezes Zarzgdu Spotki - 8.414 Warrantdw serii A1, A2, A3;

- Piotr Wesotowski - Wiceprezes Zarzqgdu Spdtki - 21.034 Warrantdw serii A1, A2, A3.
Oszacowana warto$¢ godziwa powyzszych warrantdw na dzieh przyznania uprawnien
wyniosta 7.849.418,69 zt.

2. Imiany w podstawowych zasadach zarzgdzania Spétkqg
Na skutek zbycia w dniu 30.03.2007 r. przedsiebiorstwa stanowigcego zorganizowany zespot

sktadnikdw materialnych i niematerialnych Spdtki, stuzgcego do prowadzenia dziatalnosci w
zakresie generalnego wykonawstwa projektéw budowlanych, POLNORD SA ograniczyt swojg
dziatalno$¢ do zagospodarowywania i sprzedazy nieruchomosci na wtasny rachunek, tym
samym zmieniajgc strukture organizacyjng i zasady zarzgdzania Spotka.

3. Struktura zatrudnienia
Na dziehn 31.12.2007 r. w Spdtce zatrudnionych byto 95 pracownikdw, z tego w Oddziale w

Niemczech 43 osoby. W 2007 r. Spbtka zatrudniata srednio 241 osdb.



Struktura zatrudnienia wedtug grup zawodowych na dzien 31.12.2007 r. przedstawiata sie
nastepujgco:

Wyszczegdlnienie Liczba oséb Struktura
- kadra kierownicza 17 18%
- pozostali pracownicy zatrudnieni na stanowiskach
. . 42 44%

nierobotniczych
- i frudnieni t iskach

procc?wmcy zatrudnieni na stanowiskac 34 8%
robotniczych
Razem 95 100%

Spadek liczby osdb zatrudnionych w Spdtce, ktdéry nastgpit w 2007 wynikat z faktu, iz w dniu
30.03.2007 r. POLNORD SA zawart z P.R.l. Pol-Aqua SA umowe, na mocy ktérej pracodawcg
0s6b zatrudnionych w Oddziale Generalnego Wykonawstwa z siedzibg w Gdansku oraz w
Oddziale Budownictwa Energetycznego z siedzibg w Brzeziu k. Opola stata sie P.R.I. Pol-Aqua
SA. Ponadto ograniczona zostata dziatalno$¢ Spdtki na rynku niemieckim, co wptyneto na
zmniejszenie zatrudnienia w Oddziale w Eschborn.

IV. DZIALALNOSC GOSPODARCIZA SPOLKI

1. Podstawowe produkty i ustugi

Gtéwnymi zrédtami przychoddw Spodiki sq:

- sprzedaz lokali mieszkalnych,

- budownictwo obiektéw przemystowych i handlowych,
- sprzedaz dziatek — grunty,

- wynajem,
-inne.
Podziat przychoddw ze sprzedazy produktdéw, towardw i materiatdw (dziatalnosé

kontynuowana) wg rodzajow dziatalnosci Spodtki zostat zaprezentowany ponizej:

2007 2006

irédta przychodéw sprzedaz  udziat sprzedaz udziat

(w tys. zt) (W %) (w tys. zt) (W %)
Sprzedaz lokali mieszkalnych 26.519 40,5 170 8,7
iB ;’jsgg'vi;vcf obiektow przemystowych 4 29,0 1711 87,9
Sprzedaz dziatek — grunty 17.938 27,4 56 2,9
Wynajem 336 0,5 1 0,0
Inne 1.682 2,6 9 0,5
Razem 65.482 100,0 1.947 100,0

W 2007 r. gtdwnym zrédtem przychoddw POLNORD SA byta sprzedaz lokali mieszkalnych,
ktéra stanowita 40,5% przychoddw z podstawowej dziatalnosci Spdtki. Budownictwo
obiektéw przemystowych i handlowych stanowito 29% w przychodach natomiast przychody
ze sprzedazy gruntdw 27,4%.
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2. Gléwne rynki zbytu
Gtéwnym obszarem dziatalnosci Spoétki w 2007 r. byt kraj, Swiadczone tu ustugi stanowity
71,0% przychoddw, pozostate 29,0% to ustugi eksportowe.

Podziat terytorialny przychoddw ze sprzedazy produktdw, towardw i materiatdw (dziatalnosé
kontynuowanal) prezentuje ponizsza tabela:

2007 2006
sprzedaz udziat sprzedaz udziat
(w tys. zt) (W %) (w tys. zt) (W %)
Produkcja krajowa 46.475 71,0 236 12,1
Eksport 19.007 29.0 1.711 87.9
Razem 65.482 100,0 1.947 100,0

W 2007 r. dziatalno$¢ kontynuowana Spdtki na rynku krajowym prowadzona byta przede
wszystkim w Trojmiescie natomiast dziatalnos¢ eksportowa obejmowata rynek rosyjski, na
ktorym realizowany jest kontrakt, w ramach generalnego wykonawstwa, polegajgcy na
budowie biurowca w centrum Nowosybirska.

W 2007 r. Spdétka prowadzita réwniez dziatalno$é eksportowq, poprzez Oddziat w Eschborn,
na terenie Niemiec. Jednakze przychody, w wysokosci 12.892 tys. zt, wygenerowane przez
Oddziat zostaty zakwalifikowane do dziatalnosci zaniechane;.

3. Uzaleznienie Spotki od dostawcow i odbiorcow

3.1 Odbiorcy ustug

W omawiany okresie POLNORD SA, w zakresie dziatalnosci deweloperskiej, nie byt uzalezniony
od zadnego odbiorcy ustug, z uwagi na to, iz klientami Spdtki sg w zdecydowanej wiekszosci
osoby fizyczne. W segmencie budownictwa obiektéw przemystowych i handlowych -
dziatalno$¢ na rynku rosyjskim, spotka Otdiet Rozwija z siedzibg w Nowosybirsku byta odbiorcg
ustug stanowigcych 29% przychoddw ze sprzedazy POLNORD SA.

3.2 Dostawcy ustug

Najwiekszymi dostawcami ustug w 2007 roku byty nastepujgce spotki:

- Strojenergoalians Sp. z 0.0. w Nowosybirsku, ktérej warto$¢ ustug stanowita 29% kosztu
wtasnego sprzedazy POLNORD SA,

- PB Kokoszki SA, ktérej warto$¢ ustug stanowita 26% kosztu wtasnego sprzedazy SA.

4. Istotne umowy i wydarzenia

4.1. Umowy inwestycyjne

a) W dniu 27.03.2007 r. POLNORD SA zawart z Prokom Investments SA oraz z Osiedlem
Wilanowskim Sp. z o.0., spdtkg zalezng od Prokom Investments SA, zwanych dalej tgcznie
Grupg Prokom Investments, umowe inwestycyjng, na podstawie ktérej Grupa Prokom
Investments zobowigzata sie do wniesienia aportem do POLNORD SA praw uzytkowania
wieczystego gruntdw potozonych w Wilanowie o tgcznej powierzchni okoto 54 hektardéw oraz
udziatow w spdtkach deweloperskich Robyg (15% w Robyg Wilandw Il i 20% w Robyg
Morena) oraz 100% w Prokom Projekt — spdtce posiadajgcej 33% udziatdw w przedsiewzieciu
budowlanym prowadzonym wspdlnie z TFl Skarbiec.
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Strony uzgodnity, ze cena 1Tm2 wnoszonych gruntéw wynosi 1.100 zt za m2, za$ tgczna
warto$¢ udziatdéw w spdtkach deweloperskich zostata okre$lona na 40 min zt.

W zamian za powyzsze aporty, Grupa Prokom Investments ma prawo do objecia tgcznie do
5.023.472 akcji POLNORD SA po cenie stanowiqcej sredniqg z okresu trzech miesiecy notowan
akcji POLNORD SA na GPW poprzedzajgcych dzien podpisania umowy, tj. 126,64 zt za akcje.
Opis redalizacji powyzszej umowy zostat przedstawiony w rozdziale 4.2 pkt c), d) ponizej.

b) W dniu 10.05.2007 r. POLNORD SA zawart z Narodowym Funduszem Inwestycyjnym Progress
SA ("NFI Progress"), Zachodnim Funduszem Inwestycyjnym NFI SA ("Zachodni NFI") oraz spotkg
R&R ADV. SECUNDO Sp. z 0.0. ("Secundo", a razem z NFI Progress i Zachodni NFI, "Wnoszqcy"),
umowe inwestycyjng ("Umowa Inwestycyjna") regulujgcq warunki nabycia przez POLNORD
SA udziatéw w spdtkach zaleznych od Zachodni NFI i NFI Progress skupiajgcych wszystkie
aktywa deweloperskie NFI Progress i Zachodniego NFI w zamian za 3.375.003 akcji nowej
emisji spdotki POLNORD SA emitowanych w ramach kapitatu docelowego. Do realizacii
Umowy Inwestycyjnej nie doszto, w dniu 25.07.2007 r. POLNORD SA otrzymat oSwiadczenie od
Wnoszgcych o odstgpieniu od Umowy Inwestycyjnej. Wnoszgcy wskazali joko powdd
odstgpienia nie dotrzymanie przez Spdtke terminu do sporzgdzenia sprawozdania Zarzgdu
dotyczgcego przedmiotu wktaddw niepienieznych wnoszonych do Spotki przez Wnoszgcych.
Wsirzymanie sie ze sporzgdzeniem sprawozdania byto spowodowane powstaniem
watpliwosci, w ramach procesu badania wktaddw niepienieznych, uniemozliwiajgcych
sporzgdzenie rzetelnej wyceny udziatdw, ktére miaty by¢ przedmiotem aportu. Do chwili
ofrzymania os$wiadczenia o odstgpieniu od umowy inwestycyjnej, Spdtka prowadzita z
Wnoszgcymi rozmowy dotyczgce wyjasnienia powyzszych watpliwosci lub uzyskania przez
Spoétke nalezytych zabezpieczeh ewentualnych ryzyk.

c) W dniu 30.07.2007 r. POLNORD SA zawart z Przedsiebiorstwem Hotelowo-Turystycznym
BALTWAY SA z siedzibg w Sopocie ("BALTWAY") (spdtka w 100% zalezna od podmiotdw z grupy
kapitatowej Prokom Investments SA), umowe inwestycyjng, na podstawie ktérej BALTWAY
zobowiqgzat sie do wniesienia aportem do POLNORD SA prawa wtasnosci nieruchomosci
gruntowej o tgcznej powierzchni 27.353 m2, potozonej w Sopocie przy ul. Haffnera wraz z
posadowionymi na fym gruncie budynkami.

W zamian za powyzszy aporf, w dniu 19.02.2008 r. BALTWAY objgt 121.097 akcji serii L
POLNORD SA, emitowanych w ramach kapitatu docelowego, po cenie emisyjnej wynoszgcej
206,45 zt kazda.

Powyzsze grunty, zgodnie z zamierzeniami Spoétki, zostang zabudowane obiektami
hotelowymi o wysokim standardzie, o tgcznej powierzchni uzytkowej ok. 19 tys. m2.

d) W dniu 01.08.2007 r. POLNORD SA zawart z Barbarg Ratnickg-Kiczka (Cztonek Rady
Nadzorczej Spdtki) i Adamem Kiczka (,Inwestorzy”) umowe wspdinikdw dotyczgcq wspdlnej
realizacji projektu deweloperskiego - budynku biurowego w centrum Gdanska Wrzeszcza
pod nazwqg "Polnord-Centrum Uphagena”. Umowa wspdlnikdw okresla zatozenia prawno-
organizacyjne, podstawowe zasady wspodtpracy oraz wykonanie czynnosci sprawdzajgco-
przygotowawczych w zwigzku z planowanq przez strony realizacjqg inwestycji, polegajgcg na
wybudowaniu budynku biurowego o powierzchni catkowitej okoto 17 tys. m2 wraz z
parkingiem podziemnym ("Inwestycja").

W celu redlizacji Inwestycji, a po jej zakohczeniu eksploataciji budynku biurowego, strony
powotajq spodtke celowqg w formie spdtki z ograniczong odpowiedzialnoscig. POLNORD SA
obejmie 67% kapitatu zaktadowego, natomiast Inwestorzy obejmq pozostate 33%.

12



Powyzsza Inwestycja zostanie zrealizowana na dziatce gruntu o powierzchni 3.232 m2,
potozonej w Gdansku Wrzeszczu (rég ulic Miszewskiego i Uphagena - Sciste centrum Gdanska
Wrzeszczal), ktérqg to dziatke spdtka celowa nabedzie od Inwestordw za cene, ktére] wysokose
uzalezniona bedzie od ilosci powierzchni uzytkowej wynikajgcej z pozwolenia na budowe.
Strony przyjmujq, ze cena bedzie iloczynem kwoty 800,- zt oraz iloSci powierzchni uzytkowej
stwierdzonej w powyzszy sposdb.

Planowana powierzchnia uzytkowa budynku biurowego wynosi 13 tys. m2.

e) W dniu 18.08.2007 r. POLNORD SA zawart z Willa Aquarius Sp. z o0.0. z siedzibg w Gdansku
("Willa Aquarius"), umowe inwestycyjng, na podstawie ktérej Willa Aquarius zobowigzata sie
do whniesienia aportem do POLNORD SA prawa wieczystego uzytkowania nieruchomosci
gruntowej potozonej przy ul. Wtadystawa tokietka w Sopocie, o tgcznej powierzchni 9.474
m2, wraz z prawem witasnoSci posadowionych na tym gruncie zabudowah
(,Nieruchomos¢"). Readlizacja umowy inwestycyjnej miata miejsce w dniu 13.02.2008 r. -
szerszy opis znajduje sie w rozdziale IV pkt 9 d).

f) W dniu 10.09.2007 r. POLNORD SA zawart z Prokom Investments SA ("Prokom"), umowe
inwestycyjng, na podstawie, ktérej Prokom zobowigzat sie do wniesienia aportem do
POLNORD SA udziat wynoszacy 1/3 czesci w nieruchomosci stanowigcej dziatki gruntéw o
tgcznej powierzchni 103,8 ha potozonej] w Dopiewcu koto Poznania ('Nieruchomos$c"),
ktérego wartos¢ strony okreslity na kwote 24 min zt. Nieruchomos¢ zlokalizowana jest 4 km od
granic administracyjnych Poznania (10 km od centrum miasta), w bezposrednie]j bliskosci
autostrady A-2 oraz kolei podmigjskie;.

W zamian za powyzszy aport Prokom bedzie miat prawo do objecia 169.133 akcji POLNORD
SA, emitowanych w ramach kapitatu docelowego w drodze emisji nowych akcji kierowanej
do Prokom, po cenie zamkniecia na GPW w dniu 10.09.2007 r., tj. 141,90 zt za akcje.

Na powyzszej nieruchomosci zostanie zrealizowany projekt deweloperski o tgcznej
powierzchni 360 tys. m2 PUM, w zwigzku z czym udziat przypadajgcy POLNORD SA
odpowiada 120 tys. m2 PUM.

g) W dniu 17.09.2007 r. POLNORD SA zawart z EGMONT CONSULTING Sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie ("EGMONT ") umowe inwestycyjng. Na podstawie powyzszej umowy POLNORD SA
nabedzie prawo wieczystego uzytkowania gruntdw o tqcznej powierzchni 3,7542 ha
potozonych w Szczecinie wraz z prawem wtasnosci budynkow i budowli posadowionych na
tym gruncie ("Nieruchomosc").

Wartos¢ Nieruchomosci zostata ustalona na kwote netto wynoszgcq 35.664.900,- zt.

Umowa przedwstepna sprzedazy Nieruchomos$ci zostata zawarta w dniu 19.03.2008 r.
pomiedzy Suknio Investments Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie ("SI'"), spdtkg wchodzgcg w
sktad grupy kapitatowej EGMONT a POLNORD Szczecin | Sp. z 0. o. (spdtkg w 100% zalezng
od POLNORD SA).

Na Nieruchomosci zostanie zrealizowany projekt deweloperski polegajacy na wybudowaniu
osiedla mieszkaniowego wraz z lokalami ustugowymi o tqcznej powierzchni uzytkowej
wynoszgcej ok. 40 tys. m2.

4.2. Inne istotne umowy i wydarzenia

a) Zbycie Przedsicbiorstwa Generalnego Wykonawstwa

POLNORD SA, na mocy dwdch umoéw: Umowy sprzedazy Przedsiebiorstwa zawarte] w dniu
30.03.2007 r. oraz Umowy sprzedazy nieruchomosci zawarte] w dniu 31.03.2007 r. (,,Umowy
Sprzedazy”) zbyt, na rzecz Przedsiebiorstwa Robdt Inzynieryjnych Pol-Aqua  SA,
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przedsiebiorstwo  stanowigce  zorganizowany  zespdt  sktadnikdw  materialnych i
niematerialnych Spdtki, stuzgcy do prowadzenia dziatalnosci w zakresie generalnego
wykonawstwa projektéw budowlanych ('Przedsiebiorstwo™).

tgczna cena sprzedazy za Przedsiebiorstwo wyniosta 100 min zt.

Transakcja zostata rozliczona w ksiegach Spodtki wedtug bilansu zbywanego Przedsiebiorstwa
sporzgdzonego na dzieh 31.03.2007 r. Wynik brutto na transakciji wynidst 95.384 tys. zt.

Zgodnie z postanowieniami Umowy Zobowigzujgcej, Spotce przystuguje prawo pierwszenstwa
do wykorzystania zasobdw i potencjatu wykonawczego generalnego wykonawstwa Pol-
Aqua SA dla realizacji projektéw deweloperskich realizowanych przez Spdtke, na warunkach
rynkowych.

Jednoczesdnie, w zwigzku z przejeciem, za zgodqg Spobtki, przez Prokom Investments SA dtugu
Pol-Aqua SA z tytutu ww. umdw sprzedazy w zakresie zaptaty ceny sprzedazy za
Przedsiebiorstwo, Spdtka zawarta z Prokom Investments w dniu 30.03.2007 r. umowe
(zmieniong aneksem nr 1 z dnia 10.04.2007 r.), na mocy ktérej strony dokonaty ze skutkiem na
dzien 31.03.2007 r. potracenia wszystkich wierzytelnosci przystugujgcych Prokom Investments
SA w stosunku do Spétki (z tytutu umdow pozyczek, wystawionych weksli wtasnych oraz
wyemitowanych bondw dtuznych) z wierzytelnosci przystugujgcej Spdtce w stosunku do
Prokom Investments SA w zwigzku z powyzszym przejeciem dtugu, do tgcznej wysokosci
73.553.643,24 7t. Pozostata czes$¢ wierzytelnosci Spotki w stosunku do Prokom Investments SA w
wysokosci 26.446.356,76 zt, ktdéra nie ulegta umorzeniu w wyniku powyzszego potrgcenia
zostata zaptacona w trzech ratach, ostatnia w dniu 31.05.2007 r.

b) Podpisanie Listu intencyjnego z China International Industry and Commerce Co. Lid.

W dniu 04.04.2007 r. POLNORD SA podpisat List infencyjny z China International Industry and
Commerce Co. Ltd z siedzibg w Pekinie ("CIIC"), dotyczgcy wspdtpracy stron w ramach
realizacji duzych przedsiewzie¢ deweloperskich oraz budowy drég i autostrad w Polsce.

W ramach podpisanego Listu intencyjnego strony ustality, ze bedqg wspdtdziataty w
projektach deweloperskich realizowanych przez Spdtke, w szczegdlnosci w zakresie dostaw
materiatdw budowlanych oraz zasad korzystania z potencjatu wykonawczego CIIC w
projektach realizowanych przez Grupe POLNORD oraz inne podmioty z Grupy Kapitatowej
Prokom Investments SA.

Spdétka bedzie koordynowata wspdtprace CIC z pozostatymi podmiotami z Grupy
Kapitatowej Prokom Investments SA, a w szczegdlnosci z Pol-Aqua SA, w ramach budowy
drég i autostrad. Przedmiotem Listu intencyjnego jest takze podjecie przez Spdtke i CIIC
wspotpracy przy realizacji obiektdw biurowych o powierzchni co najmniej 30.000 m2 i ich
wynajmie dla przedstawicielstw firm chinhskich rozpoczynajgcych dziatalno$¢ w Polsce, w
ramach realizowanego przez Spotke projektu deweloperskiego Park Technologiczny w
Wilanowie.

c) Zawarcie umowy objecia akcji serii | oraz wniesienie do POLNORD SA aportu w postaci
gruntu w Wilanowie

W dniu 10.08.2007 r. POLNORD SA zawart z Prokom Investments SA, umowe objecia akcji i
whiesienia wktadu niepienieznego na pokrycie akciji.

Na podstawie powyzszej umowy POLNORD SA zaoferowat Prokom Investments SA 850.077
akcji zwyktych serii | za tgczng cene emisyjng wynoszacq 107.653.751,28 zt. Powyzsze akcje
zostaty objete przez Prokom Investments SA w zamian za wktad niepieniezny w postaci prawa
uzytkowania wieczystego dziatki gruntu o powierzchni 112.867 m2, wchodzgcej w sktad
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nieruchomosci potozonej w Warszawie, w dzelnicy Wilandw przy ulicy Klimczaka.
Jednoczesnie Prokom Investments SA przeniést na POLNORD SA prawo uzytkowania
wieczystego dziatki gruntu, o ktérym mowa powyze;.

d) Zawarcie uméw objecia akcji serii J oraz wniesienie do POLNORD SA aportéw w postaci
gruntéw w Wilanowie oraz udziatéw w spdétkach deweloperskich

W dniu 17.08.2007 r. POLNORD SA zawart z Prokom Investments SA oraz Osiedle Wilanowskie
Sp. z 0.0., spdtkg zalezng od Prokom Investments SA, umowy objecia akcji i wniesienia
wktaddéw niepienieznych na pokrycie akcji.

Na podstawie powyzszych umdw, POLNORD SA zaoferowat Prokom Investments SA oraz
Osiedlu Wilanowskiemu Sp. z 0.0. tgcznie 3.992.977 akcji zwyktych serii J za cene emisyjng
wynoszgcqg 505.670.653,36 zt. W ramach powyzszej emisji, Osiedle Wilanowskie Sp. z o.0.
ztozyto o$wiadczenie o objeciu 3.162.451 akciji serii J za kwote 400.492.794,64 zt, za$ Prokom
Investments SA ztozyt oswiadczenie o objeciu 830.526 akcji za kwote 105.177.858,72 zt.

Osiedle Wilanowskie Sp. z 0.0. objeto akcje w zamian za wktad niepieniezny w postaci
731.407/792.557 udziatu w prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci potozonej w
Warszawie, w dzielnicy Wilandw przy ul. Klimczaka i ul. Przyczdtkowskiej o powierzchni 601.541
m2 (60,1 ha).

Prokom Investments SA objgt akcje w zamian za wktad niepieniezny w postaci:

- pozostatego udziatu, tj. 61.150/792.557 w prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci,
o ktérej mowa powyze;j,

- prawa uzytkowania wieczystego dziatek gruntu o tqgcznej powierzchni 182.071 m2 (18,2 ha),
potozonych w Warszawie, w dzielnicy Wilandw przy ul. Klimczaka, ul. Przyczdtkowej i Alei
Wilanowskiej,

- 150 udziatow o tgcznej wartosci nominalnej 7.500,00 zt, w Robyg Wilandw Il Sp. z 0. 0. z
siedzibg w Warszawie, dajgcych prawo do 15% gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikdw.

Robyg Wilandéw Il Sp. z 0.0. jest spbdtkg celowq prowadzgcq przedsiewziecie deweloperskie
polegajgce na wybudowaniu i sprzedazy w latach 2007-2010 mieszkan zlokalizowanych w
Warszawie, w dzielnicy Wilandw o tgcznej powierzchni ok. 58 tys. m2 PUM.

- 200 udziatdw o tgcznej wartosci nominalnej 10.000,00 zt w Robyg Morena Sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie, dajgcych prawo do 20% gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikdw.

Robyg Morena Sp. z o.0. jest spbdtkg celowqg prowadzgcg przedsiewziecie deweloperskie
polegajgce na wybudowaniu i sprzedazy w latach 2009-2012 mieszkan zlokalizowanych w
Gdansku, w dzielnicy Morena o tgcznej powierzchni ok. 115 tys. m2. PUM.

- 1.000 udziatdéw o tgcznej wartosci nominalnej 100.000,00 zt w Prokom - Projekt Sp. z ©.0. z
siedzibg w Warszawie, dajgcych prawo do 100% gtosdéw na Zgromadzeniu Wspdlnikdw.
Prokom Projekt Sp. z 0.0. jest podmiotem posiadajacym 33% udziatdw w przedsiewzieciu
deweloperskim, pod nazwg ,Krélewskie Przedmiescie” prowadzonym wspdlnie z TFl Skarbiec.
Przedsiewziecie to polega na wybudowaniu i sprzedazy w latach 2007-2008 mieszkan
zlokalizowanych w Warszawie, w dzielnicy Wilandw o tgcznej powierzchni ok. 33 tys. m2 PUM.

W wykonaniu umdw objecia akcji serii | oraz serii J, Spdtka stata sie uzytkownikiem wieczystym
gruntéw zlokalizowanych w Wilanowie o tgcznej powierzchni 896.479 m2 (89,6 ha), w tym pod
zabudowe mieszkalng i komercyjng przeznaczonych jest 521.204 m2 (52,1 ha), za$ reszte
powierzchni stanowig grunty przeznaczone na przyszte drogi oraz tereny zielone. Wszystkie
pozyskane przez Spdtke grunty sg w petni optacone, nieobcigzone i sqg objete miejscowym
planem zagospodarowania przestrzennego. Zarzgd POLNORD SA przyjgt wartosc
whniesionego aportu w postaci prawa wieczystego uzytkowania ww. gruntéw w wysokosci
573.324.400,00 zt. Cato$¢ aportu w postaci prawa wieczystego uzytkowania gruntéw
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zlokalizowanych w Wilanowie o tgcznej powierzchni 89,6 ha stanowi dla Spdtki aktywa
obrotowe prezentowane w bilansie pod pozycjg Zapasy. Z uwagi na brak pordwnywalnych
rynkowych transakcji sprzedazy gruntdw przeznaczonych pod drogi publiczne i tereny zielone
oraz trudnosci w oszacowaniu przewidywalnego terminu otrzymania przez Spotke
odszkodowan od wtasciwego organu za wydzielone drogi publiczne, zgodnie z
obowigzujgcymi przepisami prawa, nie jest mozliwe wiarygodne oszacowanie ich wartosci
netto mozliwej do uzyskania. Majgc na uwadze powyzsze, Spdtka przyjeta, iz warto$¢ 1m?2
wnoszonych gruntow pod zabudowe zostata okreslona na 1.100,- zt 1j. tgcznie 573.324.400,00
zt, natomiast bilansowa warto$¢ gruntdw przeznaczonych pod drogi i tereny zielone wynosi
zero. Skutki uzyskania korzysci ekonomicznych zwigzanych z terenami przeznaczonymi pod
drogi i fereny zielone, zostang zaprezentowane w sprawozdaniu finansowym za okres, w
ktérym zaistniejq wiarygodne przestanki zwiekszenia ich wartosci netto mozliwej do uzyskania.

e) Rejestracja podwyzszenia kapitatu zakladowego POLNORD SA

Postanowieniem z dnia 11.09.2007 r., Sgd Rejonowy Gdansk-Potnoc w Gdansku, VIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego, zarejestrowat podwyzszenie kapitatu
zaktadowego POLNORD SA.

Kapitat zaktadowy Spdtki, w zwigzku z uchwatg nr 2 NWZA z dnia 23.03.2007 r., zostat
podwyzszony z kwoty 25.270.644,00 zt do kwoty 34.956.752,00 zt, w wyniku emisji akcji zwyktych
na okaziciela serii | oraz J o warto$ci nominalnej 2,00 zt kazda.

Po zarejestrowaniu, kapitat zaktadowy POLNORD SA dzieli sie na 17.478.376 akcji zwyktych na
okaziciela, o wartosci nominalnej 2,00 zt kazda, z tego:

- akcje serii A - 178.000,

- akcje serii B - 307.000,

- akcje serii C - 485.000,

- akcje serii D - 750.000,

- akcje serii E - 1.940.000,

- akcje serii F - 5.000.000,

- akcje serii G - 3.975.322,

- akcje serii | - 850.077,

- akcje serii J - 3.992.977.

Ogdlna liczba gtoséw, wynikajgca ze wszystkich wyemitowanych akcji, wynosi 17.478.376
gtosdw.

f) Zawarcie porozumienia o wspoélpracy z Pol-Aqua SA

W dniu 27.11.2007 r. POLNORD SA zawart z Przedsiebiorstwem Robét Inzynieryjnych Pol-Aqua
SA z siedzibg w Piasecznie (,,Pol-Aqua”) porozumienie o wspotpracy (,,Porozumienie”).

Na mocy Porozumienia, w celu zapewnienia odpowiedniego potencjatu wykonawczego w
zakresie prowadzone] przez Grupe Kapitatowg POLNORD SA (,,Grupa POLNORD”)
dziatalnosci zwigzanej z realizacjg nastepujgcych projektdéw deweloperskich (,,Inwestycje”)
na terenie Miasteczka Wilanéw w Warszawie:

(i) Parku Technologicznego,

(i) Srédmiescia Miasteczka Wilandw (Centrum Handlowe),

(i) budowy infrastruktury kanalizacyjnej, wodociggowej i drogowej na powyzszym terenie,
POLNORD SA zobowiqgzat sie, iz realizacja Inwestycji zostanie powierzona Pol-Aqua, jednakze
wytgcznie na zasadach rynkowych.

Porozumienie zostato zawarte na okres do dnia 27.11.2010 .
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g) Przyjecie Regulaminu programu opcji menedzerskich

W dniu 04.12.2007 r. Rada Nadzorcza Spodtki podjeta uchwate dotyczgcqg przyjecia
Regulaminu programu opcji menedzerskich (,,Regulamin™).

Przedmiotowy Regulamin zostat uchwalony na podstawie uchwaty nr 21/2007 oraz uchwaty
nr 22/2007 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia POLNORD SA z dnia 28.06.2007 r. w sprawie
warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spdtki oraz w sprawie emisji warrantow
subskrypcyjnych w ramach programu opcji menedzerskich (,,Program OM”).

Program OM skierowany jest do oséb kluczowych dla realizacji strategii POLNORD SA (,,Osoby
Uprawnione”). Celem Programu OM jest stworzenie systemu motywacyjnego, poprzez Sciste
zwigzanie interesdw Osdéb Uprawnionych z interesem Spobtki i jej pozostatych akcjonariuszy.
Regulamin okresla szczegdtowe zasady funkcjonowania Programu OM, a w szczegdlnosci
warunki nabywania imiennych warrantdw subskrypcyjnych (,Warranty”) oraz warunki
nabywania i wykonywania prawa do obejmowania akcji seri H POLNORD SA o wartosci
nominalnej 2,00 zt kazda (,,Akcje”) przez Osoby Uprawnione.

Program OM bedzie readlizowany poprzez emitowanie Warrantéw na rzecz Oséb
Uprawnionych wskazanych imiennie w zatgczniku do Regulaminu (,Pierwsze Osoby
Uprawnione”) oraz Oséb Uprawnionych, ktére bedq wskazane w odrebnych uchwatach
Rady Nadzorczej podejmowanych po dacie uchwalenia Regulaminu (,Pozostate Osoby
Uprawnione”).

Program OM przewiduje nieodptatng emisje nie wiecej niz 420.676 Warrantéw emitowanych
w seriach. Kazdy Warrant uprawnia do objecia jednej Akcji.

Dla Warrantdw serii A1, A2, A3 w ilosci 403.850 sztuk, przyznawanych Pierwszym Osobom
Uprawnionym, cena emisyjna Akcji bedzie wynosi¢ 120,00 zt.

Dla Warrantéw innych serii, emitowanych dla Pozostatych Oséb Uprawnionych, cena
emisyjna Akcji bedzie kazdorazowo okreslana przez Rade Nadzorczg w drodze odrebnych
uchwat.

Osoby Uprawnione nabywajq prawo do objecia Warrantdw w dniu:

(i) przyjecia Regulaminu przez Rade Nadzorczg oraz ztozenia przez dang Pierwszg Osobe
Uprawniong os$wiadczenia o przystgpieniu do Programu OM - w przypadku Pierwszych Oséb
Uprawnionych nie bedqgcych cztonkami Rady Nadzorczej,

(i) podjecia przez Walne Zgromadzenie Spotki uchwaty zatwierdzajgcej objecie Programem
OM Pierwszych Osdb Uprawnionych bedgcych cztonkami Rady Nadzorczej oraz ztozenia
przez dang Pierwszg Osobe Uprawnionqg bedgcq cztonkiem Rady Nadzorczej o$wiadczenia o
przystgpieniu do Programu OM;

(i) podjecia przez Rade Nadzorczg uchwaty o objeciu Programem OM Pozostatej Osoby
Uprawnionej oraz ztozenia przez dang Pozostatg Osobe Uprawniong o$wiadczenia o
przystgpieniu do Programu OM.

Prawo do objecia Akcji, Osoba Uprawniona z Warrantu moze wykonac¢, w odpowiednim
terminie przewidzianym dla danej serii Warrantow, tj.:

(a) wykonanie praw z Warrantdw serii Al, w tgcznej iloSci 134.621 sztuk, do objecia Akcji
bedzie mogto by¢ zrealizowane od dnia wydania Warrantéw serii A1 Osobie Uprawnionej do
dnia 28.06.2010r.,

(b) wykonanie praw z Warrantdw serii A2, w tgcznej iloSci 134.621 sztuk, do objecia Akcji
bedzie mogto by¢ zrealizowane od dnia 30.11.2008 r. do dnia 28.06.2010 .,

(c) wykonanie praw z Warrantéw serii A3, w tgcznej iloSci 134.608 sztuk, do objecia Akcji
bedzie mogto by¢ zrealizowane od dnia 30.11.2009 r. do dnia 28.06.2010 .

Warunki wykonania, w tym terminy wykonania, praw z Warrantéw innych serii dla Pozostatych
Osdb Uprawnionych zostang okreélone przez Rade Nadzorczg w odrebnych uchwatach.
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W dniu 04.12.2007 r. Pierwsze Osoby Uprawnione, o ktérych mowa w pkt (i) powyzej, ztozyty
o$wiadczenia o przystgpieniu do Programu OM, uzyskujgc tym samym prawo do objecia
Warrantdw serii A1, A2, A3 w tgcznejilo$ci 323.922 sztuk.

W zwigzku z przystgpieniem do Programu OM osdb uprawnionych Spdtka, stosownie do
wymagan Miedzynarodowych Standarddw Sprawozdawczosci Finansowej, jest zobowigzana
do wyceny do wartoéci godziwej poszczegdlnych grup Warrantéw na kolejne dni
przyznawania do nich praw. Ustalone w ten sposéb kwoty (,Kwoty Warrantéw”) obcigzajg
koszty wynagrodzen Spotki w okresach, w ktérych przyznanie uprawnieh miato miejsce. W
zwigzku z tym koszty wynagrodzeh Spotki za IV kwartat 2007 r. zostaty powiekszone o kwote
10,6 min zt.

Powyzsze obcigzenie wyniku finansowego POLNORD SA nie ma charakteru gotéwkowego i
nie wptywa na biezqgce przeptywy pieniezne Spofki.

Zarzgd zwraca takze uwage, ze Kwoty Warrantdéw wskazane powyzej stanowig jednorazowe
obcigzenie wyniku finansowego Spotki w dniu nabycia uprawnien i zgodnie z wymaganiami
Miedzynarodowych Standarddw  Sprawozdawczodci Finansowej, Spdtka nie bedzie
dokonywata przeszacowan Kwot Warrantdw na kolejne dni bilansowe, bez wzgledu
na aktualng wéwczas cene rynkowq akcji Spotki.

h) Podpisanie Listu intencyjnego dotyczqgcego projekiu w St. Petersburgu

W dniu 09.12.2007 r. POLNORD SA podpisat w Moskwie list intencyjny (,,List Infencyjny”) z firmg
OAQO ,Ruskie Samocwiety” z siedzibg w St. Petersburgu (,Partner’) dotyczgcy zamiaru
wspdtpracy przy projekcie deweloperskim polegajgcym na wybudowaniu kompleksu
biurowego o powierzchni do 250 tys. m2, w celu dalszego wynajmu (,,Projekt”). Szacowana
warto$¢ Projektu wynosi ok. 800 min USD.

Projekt zlokalizowany bedzie na skrzyzowaniu dwdch podstawowych — magistral
komunikacyjnych dzielnicy Krasnogwardiejskiej St. Petersburga, 1j. prospektdéw Zaniewskiego i
Energetykdw, w poblizu dworca kolejowego, stacji metra oraz centréw handlowych, na
gruncie bedgcym wtasnosciq Partnera.

Strony postanowity, iz w przypadku podjecia ostatecznej decyzji o rozpoczeciu realizacji
Projektu, zostanie powotana w tym celu spdtka celowa, ktérej udziatowcami bedq: Partner
oraz PLP ,Development Group" ZSA, 1j. spdtka w 50% zalezna od POLNORD SA.

Udziat powyzszych podmiotéw w kapitale zaktadowym spdtki celowej zostanie okreslony
przez strony Listu Intencyjnego do konca czerwca 2008 r.

4.3. Umowy nabycia/zbycia nieruchomosci

a) Zawarcie umowy nabycia nieruchomosci w todzi przy ul. Kominiarskiej

W dniu 17.05.2007 r. POLNORD SA zawart z osobq fizyczng umowe przedwstepnq sprzedazy,
na podstawie ktérej w dniu 28.12.2007 r. POLNORD tODZ Ill Sp. z o0.0. z siedzibg w todzi
(spbtka w 100% zalezna od POLNORD SA) kupit, na mocy umowy sprzedazy, za cene
wynoszgcqg 45.000.000,- zt, prawo uzytkowania wieczystego gruntu o tgcznej powierzchni
1,9474 ha, potozonego w todzi, przy ul. Kominiarskiej wraz z prawem wtasnosci
posadowionych na tym gruncie zabudowan.

b) Zawarcie umowy nabycia nieruchomosci w Lodzi przy ul. Zeligowskiego

W dniu 24.05.2007 r. POLNORD SA zawart z "t ODZ-BUDUJEMY" Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
umowe przedwstepnq sprzedazy, na podstawie ktérej w dniu 31.07.2007 r. POLNORD +OD7 |
Sp. z 0.0. z siedzibg w todzi (spdtka w 100% zalezna od POLNORD SA) kupit, na mocy umowy
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sprzedazy, za cene wynoszgcq 41.557.000,- zt nieruchomos$¢, stanowigcg niezabudowang
dziatke gruntu o obszarze 1,9202 ha potozong w todz, przy ul. Zeligowskiego.

c) Zawarcie przedwstepnej umowy sprzedazy nieruchomosci z Polnord Warszawa-Wilanéw |
Sp.zo.0.

W dniu 05.10.2007 r. POLNORD SA zawart z POLNORD WARSZAWA-WILANOW | Sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie ('Spdtka Celowa"), spdtka w 100% zalezna od POLNORD SA
przedwstepng umowe sprzedazy, na podstawie ktérej Spodtka Celowa zobowigzata sie nabyc¢
prawo uzytkowania wieczystego nieruchomosci, stanowigcej niezabudowang dziatke gruntu
o powierzchni wynoszgcej 6.285 m2 potozonej przy ul. Klimczaka w Warszawie w dzielnicy
Wilandw.

Warto$¢ nieruchomosci zostata ustalona na kwote netto wynoszgcg 6.913.500,00 zt.

Strony postanowity, iz umowa przyrzeczona zostanie zawarta niezwtocznie po dokonaniu
wpisu POLNORD SA, jako uzytkownika wieczystego, we wtasciwe] ksiedze wieczystej. Na
mocy umowy przyrzeczonej POLNORD SA sprzeda Spoétce Celowej prawo uzytkowania
wieczystego przedmiotowej nieruchomosci, pod warunkiem, ze m. st. Warszawa nie skorzysta
Z przystugujgcego mu prawa pierwokupu.

Spoétka Celowa sfinansuje zakup nieruchomosci ze srodkdw pochodzgcych z kredytu, na
podstawie umowy kredytowej z dnia 03.10.2007 r., zawartej z Bankiem Zachodnim WBK SA z
siedzibg we Wroctawiu oraz ze srodkédw wtasnych.

d) Zawarcie przedwstepnej umowy sprzedazy nieruchomosci z Polnord Warszawa-Wilanéw I
Sp.zo.0.

W dniu 05.10.2007 r. POLNORD SA zawart z POLNORD WARSZAWA-WILANOW 1l Sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie ('Spdtka Celowa"), spdtka w 100% zalezna od POLNORD SA
przedwstepng umowe sprzedazy, na podstawie ktérej Spdtka Celowa zobowigzata sie naby¢
prawo uzytkowania wieczystego nieruchomosci stanowigcej niezabudowane dziatki gruntu o
tgcznej powierzchni wynoszgcej 141.776 m2 potozonej przy ul. Klimczaka i Przyczétkowej w
Warszawie w dzielnicy Wilandw.

Warto$¢ nieruchomosci zostata ustalona na kwote netto wynoszgcg 155.953.600,00 zt.

Strony postanowity, iz umowa przyrzeczona zostanie zawarta niezwtocznie po dniu
dokonania wpisu POLNORD SA, jako uzytkownika wieczystego, w ksiedze wieczystej.

Na mocy umowy przyrzeczonej POLNORD SA sprzeda Spdtce Celowej prawo uzytkowania
wieczystego przedmiotowej nieruchomosci, pod warunkiem, ze m. st. Warszawa nie skorzysta
z przystugujgcego mu prawa pierwokupu.

Spotka Celowa sfinansuje zakup przedmiotowych nieruchomosci ze srodkdw wtasnych oraz
ze Srodkdw pochodzgcych z kredytu zaciggnietego w 05.10.2007 r. w Banku Zachodnim WBK
SA z siedzibg we Wroctawiu.

Na przedmiotowe] nieruchomosci Spdtka Celowa zrealizuie, w latach 2008-2012,
przedsiewziecie deweloperskie polegajgce na budowie kompleksu handlowo-ustugowo-
mieszkaniowego pod nazwgq ,Srodmiescie Miasteczka Wilandw”, o tgcznej powierzchni
uzytkowej ok. 145 tys. m2.

e) Zawarcie umowy przedwstepnej nabycia gruntéw w Szczecinie

W dniu 18.10.2007 r. POLNORD SA zawart z osobg prawng ('Sprzedajgcy') umowe
przedwstepng sprzedazy, na podstawie ktérej POLNORD SA nabedzie prawa uzytkowania
wieczystego gruntdw o tqcznej powierzchni 9,8373 ha, potozonych w Szczecinie
("Nieruchomosc").

Wartos¢ Nieruchomosci zostata ustalona na kwote netto wynoszgcq 49.186.500,- zt.
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Na powyzszej Nieruchomosci zostanie zrealizowany, w latach 2009 - 2015, projekt
deweloperski polegajgcy na wybudowaniu osiedla mieszkaniowego wraz z lokalami
ustugowymi o tgcznej powierzchni uzytkowej wynoszqcej ok. 88 tys. m2. Projekt bedzie
readlizowany samodzielnie przez POLNORD SA bgdz we wspdtpracy z innym podmiotem z
Grupy Kapitatowe.

Umowa przyrzeczona zostanie zawarta nie pdzniej niz do dnia 18.10.2009 r. pod warunkiem
dostarczenia przez Sprzedajgcego ostatecznej decyzji o warunkach zabudowy lub wypisu z
miejscowego planu zagospodarowania przesirzennego dla przedmiotowych dziatek
pozwalajgcych na readlizacje projektu deweloperskiego opisanego powyzej, oraz po
przekazaniu przez Sprzedajgcego dokumentédw i wypisdw  potwierdzajgcych, iz
Nieruchomos¢ jest wolna od jakichkolwiek dtugdw i obcigzen, a takze po rozwigzaniu
wszystkich umdw najmu lub dzierzawy dotyczgcych Nieruchomosci.

4.4 Iawiqzanie spotek celowych i nabycie udziatéw

a) W dniu 16.02.2007 r. zawigzana zostata przez POLNORD SA jako Akcjonariusza oraz PD
Development Sp. z 0.0. (spbdtka w 100% zalezna) jako Komplementariusza, spdtka pod firmg
Osiedle Teczowy Las PD Development Sp. z 0.0. Spdtka Komandytowo — Akcyjna (Spdtka
Celowaq).

Kapitat zaktadowy zawigzanej spotki wynosi 5.000.000,- zt, na ktéry sktada sie kapitat akcyjny
w wysokosci 4.980.000,- zt oraz wktad komplementariusza w wysokosci 20.000,- zt. Kapitat
akcyjny dzieli sie na 498 akcji imiennych o warto$ci nominalnej 10.000,- zt kazda akcja.
Akcjonariusz objgt 498 akcji imiennych, stanowigcych 99,6% kapitatu zaktadowego.

b) W dniu 23.05.2007 r. POLNORD SA zawart umowe przyrzeczong, na podstawie ktdrej nabyt
100% udziatdw w spdtce pod firmg VGG-Administrowanie Nieruchomosciami Sp. z 0.0. z
siedzibg w todzi za cene 3.240.000,- EUR, f1j. 12.226.140,- zt. Kapitat zaktadowy VGG-
Administrowanie Nieruchomos$ciami Sp. z 0.0., na dzieh zawarcia umowy, dzielit sie na 55.000
udziatéw o tgcznej wartosci nominalnej 2.750.000,- zt.

VGG-Administrowanie  Nieruchomosciami Sp. z o0.0. jest uzytkownikiem wieczystym
nieruchomosci o obszarze 7.941 m2 potozonej w todzi przy ul. Senatorskiej, oraz wtascicielem
budynkdw posadowionych na tej nieruchomosci. Nieruchomos¢ jest jedynym istotnym
sktadnikiem majgtkowym VGG-Administrowanie Nieruchomosciami Sp. z 0.0.

Na powyzszym gruncie POLNORD SA zamierza zrealizowac projekt deweloperski polegajgcy
na budowie budynku mieszkalnego o tgcznej powierzchni ok. 18 tys. m2 PUM, zgodnie z
wydang juz decyzjg ustalajgca warunki zabudowy tego terenu.

Od dnia 31.05.2007 r. spétka dziata pod firmg POLNORD-+OD? | Sp. z 0.0. z siedzibg w todyzi.

c) W dniu 31.05.2007 r., w celu realizacji projektow deweloperskich na terenie todzi i
Warszawy, POLNORD SA zawigzat trzy spdtki celowe, w ktérych objgt 100% udziatdw.

- Spodtka pod firmg POLNORD-+OD? Il Sp. z 0.0. z siedzibg w todzi powotana zostata w celu
realizacji projektu deweloperskiego polegajgcego na budowie zespotu mieszkaniowego
wielorodzinnego z towarzyszgcymi ustugami, o tgcznej powierzchni uzytkowej ok. 29 tys. m2,
zgodnie z wydang juz decyzjq ustalajgcg warunki zabudowy i zagospodarowania terenu, na
gruncie potozonym w todzi, przy ul. Zeligowskiego.

- Spétka pod firmg POLNORD-tODZ Il Sp. z 0.0. z siedzibg w todzi powotana zostata w
celu realizaciji projektu deweloperskiego polegajgcego na budowie zespotu mieszkaniowego
o tgcznej powierzchni min. 40 tys. m2 PUM, zgodnie z wydangq juz decyzjg ustalajgcg warunki
zabudowy i zagospodarowania terenu, na gruncie potozonym w todzi, przy ul. Kominiarskiej.
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- Spotka pod firmg POLNORD WARSZAWA-WILANOW | Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
powotana zostata w celu realizacji projekfu deweloperskiego polegajgcego na budowie
zespotu mieszkaniowego i mieszkaniowo — ustugowego o tgcznej powierzchni uzytkowej ok.
33 tys. m2, zgodnie z obowigzujgcym miejscowym planem, na gruntach o tgcznej
powierzchni 3,38 ha potozonych w Warszawie Wilanowie.

Kapitat zaktadowy kazdej zawigzanej spotki wynosi 50.000,- zt i dzieli sie na 500 udziatdw o
wartoéci nominalnej 100,- zt kazdy udziat.

d) W dniu 02.07.2007 r., w celu realizacji projektow deweloperskich na terenie Trojmiasta,
POLNORD SA zawigzat dwie spdtki celowe, w ktdrych objgt 100% udziatdw.

- Spoétka pod firmg POLNORD - BALTIC CENTER Sp. z 0.0. z siedzibg w Gdansku powotana
zostata w celu realizacji projektu deweloperskiego pod nazwqg BALTIC CENTER polegajgcego
na budowie zespotu 5 budynkdéw 18-kondygnacyjnych wielorodzinnych z czescig ustugowo-
uzytkowq o tgcznej powierzchni uzytkowej 38.060 m2, na dziatkach gruntu o tgcznej
powierzchni 20.438 m2 potozonych w Gdansku przy ul. Rzeczypospolitej.

- Spoétka pod firmg POLNORD - APARTAMENTY Sp. z 0.0. z siedzibg w Gdansku powotana
zostata w celu realizacji nastepujgcych projektdw deweloperskich:

« WITA STWOSZA - projekt polegajgcy na budowie budynku mieszkalnego o
podwyzszonym standardzie o tgcznej powierzchni 2.707 m2 PUM, na dziatce gruntu o
powierzchni 2.025 m2 potozonej w Gdansku przy ul. Wita Stwosza.

« SREBRZYSTA PODKOWA - projekt polegajgcy na budowie zespotu mieszkalnego
sktadajgcego sie z 3 budynkdw o tgcznej powierzchni 4.000 m2 PUM, na dziatce
gruntu o powierzchni 8.274 m2 potozonej w Kowalach koto Gdanska przy ul. Apollina.

«  MYSLIWSKA - projekt polegajgcy na budowie zespotu mieszkalnego sktadajgcego sie
z 5 budynkdéw wielorodzinnych o tqcznej powierzchni 12.556 m2 PUM, na dziatkach
gruntu o tqcznej powierzchni 13.951 m2 potozonych w Gdansku przy ul. Mysliwskie;j.

+  WIEJSKA - projekt polegajgcy na budowie budynku mieszkalnego o tgcznej
powierzchni 3.652 m2 PUM, na dziatce gruntu o powierzchni 2.120 m2 potozonej w
Gdyni przy ul. Wiejskiej.

Kapitat zaktadowy kazdej zawigzanej spdtki wynosi 50.000,- zt i dzieli sie na 10 udziatéw o
warto$ci nominalnej 5.000,- zt kazdy udziat.

e) W dniu 04.07.2007 r. POLNORD SA zawigzat spdtke pod firmg POLNORD WARSZAWA —
WILANOW I Sp. z o. o. z siedzibg w Warszawie, w celu realizacji projektu o charakterze
handlowo-ustugowo-mieszkaniowym na terenie Miasteczka Wilandw w Warszawie, na
gruntach o tgcznej powierzchni 14,2 ha. Kapitat zaktadowy zawigzanej spotki wynosi 50.000,-
zt i dzieli sie na 500 udziatdw o warto$ci nominalnej 100,- zt kazdy udziat. POLNORD SA objgt
100% udziatow.

f) W dniu 17.08.2007 r. POLNORD SA nabyt 1.000 udziatdw o tgcznej warto$ci nominalnej
100.000,- zt w Prokom - Projekt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, stanowigcych 100% kapitatu
spotki. Spdtka Prokom — Projekt Sp. z 0.0. posiada udziaty w spdtce Skarbiec Nieruchomosci 3
Sp. z 0.0. W wysokosci 34% oraz w spoétce Skarbiec Nieruchomosci 3 Sp. z 0.0. SKA. w
wysokosci 33,33% w kapitale zaktadowym tych jednostek.

g) W dniu 28.09.2007 r. POLNORD SA nabyt 25 udziatéw o wartosci nominalnej 1.000,- zt kazdy

spoitki pod firmg POLNORD Kokoszki Sp. z 0.0. z siedzibg w Gdansku. Nabyte udziaty stanowig
50% w kapitale spotki.
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h) W dniu 16.10.2007 r. POLNORD SA zawigzat spodtke celowg pod firmg POLNORD
WARSZAWA — WILANOW Ill Sp. z 0. 0. z siedzibg w Warszawie, w ktérej objgt 100% udziatdw.
Kapitat zaktadowy zawigzanej spdtki wynosi 50.000,- zt i dzieli sie na 500 udziatéw o wartosci
nominalnej 100,- zt kazdy udziat.

Spotka POLNORD WARSZAWA — WILANOW Il Sp. z o. o. zawigzana zostata w celu realizacii
projektu pod nazwqg ,Park Technologiczny”, polegajgcego na wybudowaniu kompleksu
budynkdéw o charakterze biurowo — ustugowym z przeznaczeniem na wynajem, o tqcznej
powierzchni uzytkowej wynoszgcej ok. 150.000 m2, na gruntach o tgcznej powierzchni ok.
172.000 m2 potozonych na terenie Miasteczka Wilanéw w Warszawie. Projekt realizowany
bedzie w trzech etapach, w latach 2008-2012.

Realizacja pierwszego etapu powyzszego projektu zakonczy sie w 2010 r. i obejmowac
bedzie wybudowanie budynkdéw o tqcznej powierzchni uzytkowej wynoszgcej 60.000 m2.

W zwigzku z powyzszym, w dniu 16.10.2007 r. POLNORD SA podpisat List Infencyjny z ASSECO
Poland SA z siedzibg w Rzeszowie, w ktérym to liscie ASSECO Poland SA wyrazito wole
zawarcia z POLNORD SA wieloletniej umowy dzierzawy kompleksu biurowego o powierzchni
uzytkowej wynoszgcej od 20.000 do 30.000 m2, wybudowanego w ramach realizacji
pierwszego etapu projektu.

W dniu 28.02.2008 r. POLNORD WARSZAWA — WILANOW Il Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
zawart z ASSECO Poland SA z siedzibg w Rzeszowie przedwstepng umowe najmu powierzchni
wynoszgcej ok. 18.000 m2 oraz 630 miejsc parkingowych w kompleksie biurowym klasy ,,A",
ktéry zostanie wybudowany w ramach redlizacji pierwszego etapu powyzszego
przedsiewziecia — szerszy opis znajduje sie w rozdziale IV pkt 9 h).

i) W dniu 15.11.2007 r. POLNORD SA zawigzat spdtke celowq pod firmg POLNORD SOPOT | Sp.
Z 0. 0.z siedzibg w Warszawie, w ktérej objgt 100% udziatow.

Spoétka POLNORD SOPOT | Sp. z o. o. zawigzana zostata w celu readlizacji projektu
polegajgcego na wybudowaniu zespotu obiektdw hotelowych, o wysokim standardzie, o
tqcznej powierzchni uzytkowej wynoszgcej ok. 19 tys. m2, na gruncie o powierzchni 27.353 m2
potozonym w Sopocie przy ul. Haffnera. Projekt realizowany bedzie w latach 2008-2010.
Kapitat zaktadowy zawigzanej spdtki wynosi 50.000,- zt i dzieli sie na 500 udziatdéw o wartosci
nominalnej 100,- zt kazdy udziat.

i) W dniu 22.11.2007 r. POLNORD SA zawigzat spdtke pod firmg LUBLIN PROPERTY | Sp.z 0. 0.7
siedzibg w Lublinie, w ktérej objat 100% udziatéw.

Spotka LUBLIN PROPERTY | Sp. z 0. 0. zawigzana zostata w celu nabywania i przygotowywania
gruntéw dla realizacii projektdow deweloperskich w Lublinie i okolicach.

Kapitat zaktadowy zawigzanej spdtki wynosi 50.000,- zt i dzieli sie na 500 udziatdéw o wartosci
nominalnej 100,- zt kazdy udziat.

4.5 Istotne umowy kredytowe i umowy pozyczki

a) W dniu 22.03.2007 r. POLNORD SA zawart z DZ Bank Polska SA z siedzibg w Warszawie
umowe kredytowq, na podstawie ktérej, Bank udzielit Spoétce kredytu w rachunku biezgcym
w kwocie 18.000.000,- zt, z terminem sptaty do dnia do 31.03.2008 r. Aneksem z dnia
28.03.2008 r. termin sptaty zostat zmieniony na 31.05.2008 r.

Kredyt przeznaczony jest na finansowanie dziatalnosci biezgcej Spoiki.

b) W dniu 21.06.2007 r. POLNORD SA zawart z BRE Bank SA z siedzibg w Warszawie, Oddziat
Korporacyjny Gdansk umowe kredytowq.
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Na podstawie przedmiotowe] umowy Bank udzielit POLNORD SA kredytu w rachunku
biezgcym w kwocie 25.000.000,- zt, z terminem sptaty do dnia 30.06.2008 r.
Kredyt przeznaczony jest na finansowanie dziatalnosci biezgcej Spdiki.

c) W dniu 03.08.2007 r. POLNORD SA zawart z BRE Bank SA z siedzibg w Warszawie, Oddziat
Korporacyjny Gdansk umowe kredytowq.

Na podstawie przedmiotowe]j umowy Bank udzielit Spoétce kredytu odnawialnego w
wysokosci 25.000.000,- zt, z ostatecznym terminem sptaty do dnia 31.07.2008 r.

Kredyt przeznaczony jest na finansowanie kosztow przygotowania posiadanych gruntéw pod
nowe projekty deweloperskie.

d) W okresie od dnia 04.07.2007 r. do dnia 09.08.2007 r. POLNORD SA zawart z Fadesa Prokom
Polska Sp. z 0.0., spotkg wspdtkontrolowang przez POLNORD SA, jako Pozyczkobiorcg, dwie
umowy pozyczki na tgczng kwote wynoszgcq 28.018.420,53 zt.

Umowa pozyczki, o najwieksze]j wartosci, zostata zawarta w dniu 09.08.2007 r. na kwote
20.018.420,53 zt.

Srodki pieniezne pochodzgce z pozyczki zostaty przeznaczone na finansowanie prac
przygotowawczych zwigzanych z uruchomieniem Il i lll etapu projektu deweloperskiego
,Ostoja Wilanow”.

e) W okresie od dnia 08.01.2007 r. do dnia 03.11.2007 r. POLNORD SA zawart z PLP
Development Group ZSA, spotka, w ktérej posiada 50% udziatdow, jako Pozyczkobiorcq,
umowe pozyczki wraz z aneksami na tqgczng kwote 15.003.000,- USD. Aneks do umowy
pozyczki, o najwiekszej wartosci, zostat zawarty w dniu 11.09.2007 r. na kwote 8.785.000,- USD,
1. 24.170.171,- zt, z terminem sptaty do dnia 30.06.2009 r.

4.6 Walne Zgromadzenia Akcjonariuszy POLNORD SA

a) W dniu 23.03.2007 r. odbyto sie NWZA Spotki, ktére podjeto uchwaty w nastepujgcych
sprawach:

- zbycia zorganizowanego zespotu sktadnikdw materialnych i niematerialnych Spdtki
stuzgcego do prowadzenia dziatalnosci w zakresie generalnego wykonawstwa projektow
budowlanych oraz dziatalnosci pobocznej prowadzonej w ramach oddziatéw Spdtki w
Gdansku oraz Opolu i stanowigcego przedsiebiorstwo w rozumieniu art. 55[1] Kodeksu
cywilnego,

- zmiany Statutu Spdtki w zakresie upowaznienia Zarzgdu do podwyzszania kapitatu
zaktadowego Spoétki w ramach kapitatu docelowego.

b) W dniu 28.06.2007 r. odbyto sie ZWZA Spotki, ktére podjeto uchwaty w sprawie:

- zatwierdzenia sprawozdania Zarzqgdu z dziatalnosci Spdtki oraz sprawozdania finansowego
za rok obrotowy 2006,

- pokrycia straty za rok 2006,

- udzielenia cztonkom organdw Spotki absolutorium z wykonania przez nich obowigzkdw za
rok 2006,

- emisji warrantéw subskrypcyjnych z wytgczeniem prawa poboru, w ramach programu opcji
menedzerskich,

- warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji akcji w wysokosci nie
wiecej niz 2% kapitatu akcyjnego, tgcznie z emisjami w ramach kapitatu docelowego,
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- upowaznienia Zarzgdu do dokonania wszelkich czynnosci niezbednych do dopuszczenia
akcji emitowanych w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu do obrotu na rynku
regulowanym i do dematerializacji tych akcji,

- zmiany Statutu Spotki,

- przestrzegania w Spoétce "Zasad dobrych praktyk w Spdtkach publicznych 2005,

- wyboru Rady Nadzorczej nowej kadencii.

c) W dniu 31.08.2007 r. odbyto sie NWZA Spotki, ktére podjeto uchwate w sprawie przyjecia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej POLNORD za rok 2006.

4.7. Wprowadzenie akcji POLNORD SA do obrotu gietldowego
W dniu 02.02.2007 r. do obrotu gietdowego na rynku podstawowym zostato wprowadzonych
3.975.322 akcje zwykte na okaziciela serii G o wartosci nominalnej 2,- zt kazda.

W dniu 11.10.2007 r. do obrotu gietdowego na rynku podstawowym zostato wprowadzonych
850.077 akcji zwyktych na okaziciela serii | o warto$ci nominalnej 2,- zt kazda oraz 3.992.977
akcji zwyktych na okaziciela serii J o wartosci nominalnej 2,- zt kazda.

4.8 Umowy/polisy ubezpieczenia
POLNORD SA w 2007 r. zawart nastepujgce polisy ubezpieczeniowe:

« W dniu 05.10.2007 r. Polise od Odpowiedzialnosci Cywilnej z tytutu prowadzenia
dziatalnosci  gospodarczej, na sume  ubezpieczeniowg  5.000.000- EUR.
Ubezpieczycielem jest Sopockie Towarzystwo Ubezpieczerh ERGO HESTIA SA.

« W dniu 02.10.2007 r. Polise od Odpowiedzialnosci Cztonkéw Organdw Spotki
Kapitatowej. Ubezpieczycielem jest AIG Europe SA Oddziat w Polsce.

W dniu 29.09.2007 r. Umowe Generalng Ubezpieczenia Ryzyk Budowlanych. Ochrong
ubezpieczeniowg na podstawie ww. umowy objete sg kontrakty budowlano-
montazowe z zakresu budownictwa ogdlnego, inzynierii Igdowej i budownictwa
energetycznego realizowanych na terenie Polski. Umowa zostata zawarta z Sopockim
Towarzystwem Ubezpieczeh ERGO HESTIA SA jako ubezpieczycielem prowadzgcym i
Powszechnym Zaktadem Ubezpieczeh SA jako wspdtubezpieczycielem.

e W dniu 30.10.2007 r. Polise ubezpieczenia mienia z TUIRR WARTA SA w Gdyni - w
zakresie: ubezpieczenia mienia od wszystkich ryzyk (budynki i budowle, wyposazenie,
maszyny, urzgdzenia, elektronarzedzia, $rodki obrotowe, gotdwka, kontenery,
barakowozy i rusztowania) oraz ubezpieczenie sprzetu elekironicznego od wszystkich
ryzyk.

4.9 Umowy z podmiotem uprawnionym do badan sprawozdan finansowych

W dniu 04.09.2007 r. Spdtka zawarta z BDO Numerica Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
umowe na ustugi audytorskie, w zakresie: przeglgdu $rédrocznego jednostkowego i
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, a takze badania jednostkowego i
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2007 r. Wynagrodzenie umowne wynosi
205.000,- zt netto, w tym dotyczgce skonsolidowanych sprawozdan za 2007 r. - 70.000,- zt.

W 2007 r. Spdtka korzystata réwniez z ustug BDO Numerica Sp. z 0.0. w zakresie prac nad
sporzqgdzeniem prospektu emisyjnego akcji serii | oraz J. Wynagrodzenie za powyzsze ustugi
wyniosto 50.000,- zt nefto.

BDO Numerica Sp. z o.0. $wiadczyto ustugi dotyczgce przeglgdu i badania sprawozdanh
finansowych jednostkowych i skonsolidowanych za | pétrocze 2006 r. i rok 2006 -
wynagrodzenie umowne wyniosto 180.000,- zt netto.
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5. Kredyty oraz pozyczki

5.1 Wysokosé zadtuzenia kredytowego oraz terminy wymagalnosci

Na 31.12.2007 r. stan zadtuzenia kredytowego, wynikajgcy z zawartych umow kredytowych,
wyniost 20.062 tys. zt, z tego w:

1) BRE Bank SA Oddziat w Gdansku, z tytutu kredytu inwestycyjnego z dnia 29.03.2006 r. —
2.900 tys. USD, 1j. 7.062 tys. zt.

Ostatnia rata kredytu w wysoko$ci 2.900 tys. USD zostata sptacona w dniu 31.03.2008 r.

2) DZ Bank Polska SA z siedzibg w Warszawie, z tytutu kredytu w rachunku biezgcym z
dnia 22.03.2007 r. — 0 tys. zt. Termin sptaty — 31.05.2008 r.

3) BRE Bank SA Oddziat w Gdansku, z tytutu kredytu w rachunku biezgcym z dnia
21.06.2007 r.— 6 762 tys. zt. Termin sptaty — 30.06.2008 r.

4) BRE Bank SA Oddziat w Gdansku, z tytutu kredytu odnawialnego z dnia 03.08.2007 r. —
6 210 tys. zt. Termin sptaty — 31.07.2008 r.

5) BANQUE PSA Finance SA Oddziat w Polsce w Warszawie, z tytutu kredytu
samochodowego z dnia 07.02.2006 r. — 28 tys. zt. Kredyt sptacany jest w okresach
miesiecznych, a ostatnia rata przypada na dzien 07.02.2009 r.

5.2 Wysokosé zadtuzenia z tyt. pozyczek oraz terminy wymagalnosci
Ponizej zostaty przedstawione zobowigzania POLNORD SA, wg stanu na dzieh 31.12.2007 r., z
tytutu zawartych umoéw pozyczki:

Pozyczkodawca Data Kwota Kwota kapitatu Termin sptaty
(w tys. zt) do sptaty (w tys.
zt)
Polnord — Invest 21.10.2004 6.050 5.695 20.10.2009
Sp.zo.0.
Prokom 04.07.2007 8.000 8.000 30.06.2008

Investments SA

5.3 Umowy pozyczki - POLNORD SA jako pozyczkodawca
Ponizej zostaty przedstawione umowy pozyczki zawarte z podmiotami powigzanymi, w
ktérych POLNORD SA jest pozyczkodawcq - na dzieh 31.12.2007 r.

Kwota
Pozyczkobiorca Data (“I’(:vyc:c;) ::E:::; Z::::;
(w tys. zt)
PLP Development Group ZSA 12 .08.2005r. 500 USD 1.217 03.04.2008 r.
PLP Development Group ZSA 08.01.2007 r. 15.003 USD 16.745 30.06.2009 r.
Polnord-t6dz | 25.06.2007 r. 220 220 26.06.2008 r.
Fadesa Prokom Polska 04.07.2007 r. 8.000 8.000 13.02.2008 r.
Polnord-t6dz i 01.08. 2007 r. 700 700 06.08.2008 r.
Fadesa Prokom Polska 09.08. 2007 r. 20.018 20.018  25.06.2008r.
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Kwota

Pozyczkobiorca Data (VL(:VY(:C;) ::E::;;’y 1:::::
(w tys. zt)
?Si?;ii;owy Las PD Development 5 49 2007 1. 318 318 05.09.2008r.
Polnord-+£6dz | 13.09.2007 . 450 450 30.09.2008 .
Polnord Warszawa-Wilandw | 20.09.2007 r. 1.465 1.465 30.09.2008 r.
Polnord Warszawa-Wilanéw i 20.09.2007 r 931 717 30.09.2008 r.
Polnord-Apartamenty 24.09.2007 r. 260 260 31.03.2010r.
PD Development Sp.z o.0. 24.09.2007 r. 110 110 30.09.2008 r.
Polnord-Baltic Center 24.09.2007 r. 100 100 30.09.2008 r.
Polnord-+£6dz | 15.11.2007 r. 1.280 1.280 30.11.2008 .
?Si?;ii;owy Las PD Development (11 20071, 3.000 1000 30.06.2009.
Polnord-Baltic Center 21.11.2007 r. 200 200 30.11.2008 r.
Polnord-Apartamenty 21.11.2007 r. 400 300 31.03.2010r.
Polnord Warszawa-Wilanéw | 21.12.2007 r. 145 145 31.01.2009 r.
Polnord Warszawa-Wilandw I 07.12.2007 r. 300 300 31.12.2008 r.

6. Powigzania kapitatowe Spétki z innymi podmiotami
W sktad Grupy Kapitatowej, w ktérej] POLNORD SA jest jednostkg dominujgcq, na dzieh
31.12.2007 r. wchodfzity nastepujgce spdtki zalezne, wspdtzalezne i stowarzyszone:

Nominalna
wartosé &
Lp. Nazwa Spotki Siedziba L, kapitatu/
vdziatow ,
(akejywz | OOV
1. |[POLNORD -+OD? |Sp.zo0.0. Lodz 2.750.000 100,00 %
2. |POLNORD - tOD? Il Sp.zo0.0. tédz 50.000 100,00 %
3. |[POLNORD - +tOD? Il Sp.zo0.0. tédz 50.000 100,00 %
4. |POLNORD WARSZAWA - WILANOW | Sp.z 0.0. Warszawa 50.000 100,00 %
5. |POLNORD WARSZAWA - WILANOW Il Sp. z 0.0. Warszawa 50.000 100,00 %
6. |POLNORD WARSZAWA - WILANOW Il Sp. z 0.0. Warszawa 50.000 100,00 %
7. |PD Development Sp.z 0. o. Gdansk 50.000 100,00 %
8. |OSIEDLE TECZIOWY LAS PD Development Sp. z| Gdansk 4.980.000 99.60 %
0.0.S.K.A.
9. |POLNORD - BALTIC CENTER Sp.z 0.0. Gdansk 50.000 100,00 %
10. [POLNORD - APARTAMENTY Sp.z 0.0. Gdansk 50.000 100,00 %
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11. |[PROKOM - Projekt Sp. z o.0. Warszawa 100.000 100,00 %
12. |POLNORD Sopoft | Sp.z o.0. Warszawa 50.000 100,00 %
13. |Lublin Property | Sp. z 0.0. Lublin 50.000 100,00 %
14. |POLNORD - INVEST Sp. z 0. 0. Warszawa 11.867.000 100,00 %
15. |OSIEDLE ZIELONE — NIERUCHOMOSCI Sp. z 0.0. Gdynia 226.000 100,00 %
16. |POLNORD - Wydawnictwo OSKAR Sp. z 0. o. Gdansk 50.000 100,00 %
17. |Pomorskie Biuro Projektéw GEL Sp.z o. o. Sopot 226.000 90,22 %
18. [PMK BAU UND BAUBETREUUNGS GmbH w| Eschborn 36.468 60,00 %
likwidaciji (Niemcy)
19. |PLP Development Group Z.S.A. Nowosybirsk 1.103.525 50,00 %
(Rosja)
20. |POLNORD-Kokoszki Sp. z 0.0. Gdansk 25.000 50,00 %
21. |FADESA PROKOM POLSKA Sp. z o.0. Warszawa 8.134.000 49,00 %
22. |FPP Powsin Sp. zo.0. * Warszawa 24.500 49,00 %
23. |Skarbiec Nieruchomosci 3 Sp. zo.0. ** Warszawa 17.000 34,00 %
24. |Skarbiec Nieruchomosci 3 Sp. z 0.0. S.K.A. ** Warszawa 4.999.500 33,33 %
25. |[HYDROSSPOL Sp. z 0. 0. w likwidacji Gdansk 15.000 30,00 %

* zalezno$¢ posrednia poprzez Fadesa Prokom Polska Sp. z o.0.
** zalezno$¢ posrednia poprzez PROKOM PROJEKT Sp. z 0.0.

6.1 Imiany w powiqzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Spétki z innymi podmiotami
W 2007 r. miaty miejsce nastepujgce zmiany w powigzaniach kapitatowych POLNORD SA z
innymi podmiotami:

a) W dniu 05.01.2007 r. nastgpito potgczenie spdtek zaleznych od POLNORD SA,
Swiadczgcych ustugi projektowe, tj.. Pomorskiego Biura Projektéw GEL Sp. z o.0. i
Przedsiebiorstwa Projektowo-Technologicznego PROMOR Sp. z o.0. w drodze przejecia
Przedsiebiorstwa Projektowo-Technologicznego PROMOR Sp. z 0.0. przez Pomorskie Biuro
Projektow GEL Sp. z o0.0. i podwyzszenia kapitatu zaktadowego Pomorskiego Biura Projektow
GEL Sp. z 0.0., jako spodtki przejmujgcej z kwoty 26.000,- zt o kwote 200.000,- zt do kwoty
226.000,- zt, poprzez wniesienie wktadu niepienieznego. Z dniem potgczenia PP-T PROMOR
Sp. z 0.0. stracit osobowos¢ prawng, a wszelkie prawa i obowigzki przeszty na P.B.P. GEL Sp. z
0.0. na zasadzie sukcesji generalne;.

b) W dniu 16.02.2007 r. zawigzana zostata przez POLNORD SA jako Akcjonariusza oraz PD
Development Sp. z 0.0. (spdtka w 100% zalezna) jako Komplementariusza, spdtka pod firmg
Osiedle Teczowy Las PD Development Sp. z 0.0. Spdtka Komandytowo — Akcyjna (Spdtka
celowa).

Kapitat zaktadowy zawigzanej spotki wynosi 5.000.000,- zt, na ktéry sktada sie kapitat akcyjny
w wysokosci 4.980.000,- zt oraz wktad komplementariusza w wysokosci 20.000,- zt. Kapitat
akcyjny dzieli sie na 498 akcji imiennych o warto$ci nominalnej 10.000,- zt kazda akcja.
Akcjonariusz objgt 498 akcji imiennych, co stanowi 99,6% kapitatu zaktadowego.
Komplementariusz wnidst do Spdtki celowej wktad pieniezny w kwocie 20.000,- zt, ktory
przeznaczony zostat na kapitat zaktadowy.

c) Na mocy umowy sprzedazy Przedsiebiorstwa, w dniu 30.03.2007 r. POLNORD SA zbyt w
100% udziatdw w WENEDA Sp. z 0.0. w Opolu oraz 100% udziatdbw w POLNORD - Wyroby
Betonowe Sp. z 0.0. w Elblggu.

d) W dniu 23.05.2007 r. POLNORD SA nabyt 100% udziatdw w spdtce pod firmg VGG-
Administrowanie Nieruchomosciami Sp. z 0.0. z siedzibg w todzi. Kapitat zaktadowy VGG-
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Administrowanie Nieruchomos$ciami Sp. z 0.0. dzieli sie na 55.000 udziatéw o tqcznej wartosci
nominalnej 2.750.000,- zt.

Od dnia 31.05.2007 r. spbétka dziata pod firmg POLNORD-+ODZ | Sp. z 0.0. z siedzibg w  todzi.
e) W dniu 31.05.2007 r. POLNORD SA zawiqgzat trzy spdtki celowe:

- POLNORD-tOD? Il Sp. 7 0.0. z siedzibg w todz,

- POLNORD-+OD? Il Sp. z 0.0. z siedzibg w todzi,

- POLNORD WARSZAWA-WILANOW | Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.

Kapitat zaktadowy kazdej zawigzanej spotki wynosi 50.000,- zt i dzieli sie na 500 udziatéw o
wartoéci nominalnej 100,- zt kazdy udziat. POLNORD SA objgt 100% udziatéw w kazdej spotce.
f) w dniu 30.07.2007 r. POLNORD SA zbyt wszystkie posiadane udziaty (7.499 szt.) Poilen Sp. z
0.0. w likwidaciji z siedzibg w Warszawie, stanowigce 24,91% w kapitale spofki.

g) W dniu 02.07.2007 r. POLNORD SA zawigzat dwie spdtki celowe, w ktérych objgt 100%
udziatdw - spodtke pod firmg POLNORD - BALTIC CENTER Sp. z 0.0. z siedzibg w Gdansku oraz
spotke pod firmg POLNORD - APARTAMENTY Sp. z 0.0. z siedzibg w Gdansku.

Kapitat zaktadowy kazdej zawigzanej spdtki wynosi 50.000,- zt i dzieli sie na 10 udziatéw o
warto$ci nominalnej 5.000,- zt kazdy udziat.

h) W dniu 04.07.2007 r. POLNORD SA zawigzat spodtke celowg pod firmg POLNORD
WARSZAWA -WILANOW |l Sp. z 0. 0. z siedzibg w Warszawie, w ktdrej objgt 100% udziatdw.
Kapitat zaktadowy zawigzanej spdtki wynosi 50.000,- zt i dzieli sie na 500 udziatéw o wartosci
nominalnej 100,- zt kazdy udziat.

i) W dniu 17.08.2007 r. POLNORD SA nabyt 1.000 udziatéw o tqcznej wartosci nominalnej
100.000,- zt w Prokom - Projekt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, stanowigcych 100% kapitatu
spotki. Spdtka Prokom — Projekt Sp. z 0.0. posiada udziaty w spdtce Skarbiec Nieruchomosci 3
Sp. z 0.0. W wysokosci 34% oraz w spdtce Skarbiec Nieruchomosci 3 Sp. z 0.0. SK.A. w
wysokosci 33,33% w kapitale zaktadowym tych jednostek.

i) W dniu 12.09.2007 r., Fadesa Prokom Polska Sp. z 0.0., spdtka wspdtkontrolowana przez
POLNORD SA, w ktdérej POLNORD SA posiada 49% udziatéw, zawigzata spotke celowq, w
ktoérej objeta 100% udziatdw.

Kapitat zaktadowy zawigzanej spotki wynosi 50.000,- zt i dzieli sie na 1.000 udziatdéw o wartosci
nominalnej 50,- zt kazdy udziat.

k) w dniu 28.09.2007 r. POLNORD SA nabyt 25 udziatéw o warto$ci nominalnej 1.000,- zt kazdy
spotki pod firmg POLNORD Kokoszki Sp. z 0.0. z siedzibg w Gdansku. Nabyte udziaty stanowig
50% w kapitale spotki.

1) w dniu 16.10.2007 r. POLNORD SA zawigzat spotke celowq pod firmg POLNORD WARSZAWA
— WILANOW 11l Sp. z 0. 0. z siedzibg w Warszawie, w ktérej objgt 100% udziatdw.

Kapitat zaktadowy zawigzanej spdtki wynosi 50.000,- zt i dzieli sie na 500 udziatéw o wartosci
nominalnej 100,- zt kazdy udziat.

) W dniu 15.11.2007 r. POLNORD SA zawigzat spdtke celowq pod firmg POLNORD SOPOT | Sp.
Z 0. 0.z siedzibg w Warszawie, w ktdérej objgt 100% udziatow.

Kapitat zaktadowy zawigzanej spdtki wynosi 50.000,- zt i dzieli sie na 500 udziatéw o wartosci
nominalnej 100,- zt kazdy udziat.

m) W dniu 22.11.2007 r. POLNORD SA zawigzat spétke pod firmg LUBLIN PROPERTY | Sp.z 0. 0.z
siedzibg w Lublinie, w ktérej objgt 100% udziatéw. Kapitat zaktadowy zawigzanej spotki wynosi
50.000,- zt i dzieli sie na 500 udziatdéw o wartosci nominalnej 100,- zt kazdy udziat.

7. Opis wykorzystania przez Spétke wplywoéw z emisji akcji

W 2007 r. POLNORD SA wyemitowat akcje serii | oraz J w zamian za wktady niepieniezne.
Szczegobty emisji zostaty przedstawione w rozdziale IV pkt 4.2 d), e).
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8. Transakcje z podmiotami powiqgzanymi, jezeli jednorazowa lub tqczna wartosé kilku
transakcji zawartych przez dany podmiot powigzany w okresie 12 miesiecy stanowi
wyrazonq w ztotych rownowartosé kwoty 500 000 EUR

W 2007 r. maty miejsce nastepujgce transakcje z podmiotami powigzanymi:

A. Poreczenia udzielone za zobowigzania POLNORD SA:

a) Prokom Investments SA (znaczgcy akcjonariusz) poreczyt kredyt w wysokosci 18.000.000,- zt
udzielony w dniu 22.03.2007 r. POLNORD SA przez DZ Bank Polska SA. Kwota poreczenia
wynosi 21.500.000,- zt. Poreczenie jest wazne do dnia 30.06.2008 r.

b) W dniu 30.03.2007 r. POLNORD SA zawart z Prokom Investments SA umowe, na mocy ktérej
strony dokonaty ze skutkiem na dzien 31.03.2007 r. potrgcenia wszystkich wierzytelnosci
przystugujgcych Prokom Investments SA w stosunku do Spotki — opis w rozdziale IV pkt 4.2. a).
c) W dniu 21.06.2007 r. Prokom Investments SA poreczyt kredyt w wysokosci 25.000.000,- zt,
udzielony w dniu 21.06.2007 r. POLNORD SA przez BRE Bank SA. Kwota poreczenia wynosi
25.000.000,- zt. Poreczenie jest wazne do dnia 30.06.2008 r.

g) W dniu 03.08.2007 r. Prokom Investments SA poreczyt kredyt w wysokosci 25.000.000,- zt,
udzielony w dniu 03.08.2007 r. POLNORD SA przez BRE Bank SA. Kwota poreczenia wynosi
25.000.000,- zt. Poreczenie jest wazne do dnia 31.07.2008 r.

B. Poreczenia udzielone przez POLNORD SA:

a) W dniu 30.07.2007 r. POLNORD SA poreczyt Polnord-tédz Il Sp. z o.0., spdtce w 100%
zaleznej, umowe kredytowg w wysokosci 74.000.000,- zt. Kwota poreczenia wynosi
110.000.000,- zt. Poreczenie jest wazne do dnia 31.12.2009 r.

b) W dniu 03.10.2007 r. POLNORD SA poreczyt POLNORD Warszawa-Wilanéw | Sp. z 0.0,
spoétce w 100% zaleznej, umowe kredytowq w wysokosci 5.185.125,- zt. Kwota poreczenia
wynosi 5.185.125,- zt. Poreczenie jest wazne do dnia 03.10.2013 .

c) W dniu 05.10.2007 r. POLNORD SA poreczyt POLNORD Warszawa-Wilanéw Il Sp. z o.0.,
spdtce w 100% zaleznej, umowe kredytowq w wysokosci 116.965.200,- zt. Kwota poreczenia
wynosi 116.965.200,- zt. Poreczenie jest wazne do dnia 05.10.2013 r.

d) W dniu 19.12.2007 r. POLNORD SA poreczyt POLNORD Apartamenty Sp. z 0.0., spbdtce w
100% zaleznej, nastepujgce umowy kredytowe:

- w wysokosci 9.500.000,- zt, kwota poreczenia wynosi 14.250.000,- zt. Poreczenie jest wazne
do dnia 30.09.2009 r.

- w wysokos$ci 10.620.000,- zt, kwota poreczenia wynosi 15.930.000,- zt. Poreczenie jest wazne
do dnia 30.06.2010r.

- w wysokos$ci 10.800.000,- zt, kwota poreczenia wynosi 16.200.000,- zt. Poreczenie jest wazne
do dnia 30.06.2010 .

e) W dniu 19.12.2007 r. POLNORD SA poreczyt POLNORD t&dz Il Sp. z o.0., spdtce w 100%
zaleznej, umowe kredytowg w wysokosci 73.200.000,- zt. Kwota poreczenia wynosi
110.000.000,- zt. Poreczenie jest wazne do dnia 30.09.2011 r.

C. Pozyczki
a) W dniu 04.07.2007 r. POLNORD SA zawart z PROKOM Investments SA (dominujgcy

akcjonariusz), joko Pozyczkodawcg, umowe pozyczki w wysokosci 8.000.000,- zt, z terminem
sptaty do dnia 30.06.2008 r.

b) W okresie od dnia 04.07.2007 r. do dnia 09.08.2007 r. POLNORD SA zawart z Fadesa Prokom
Polska Sp. z 0.0., spotkg wspdtkontrolowang przez POLNORD SA, w ktérej posiada 49%
udziatow, jako Pozyczkobiorcg, dwie umowy pozyczki na tgczng kwote wynoszgcq
28.018.420,53 zt.

29



Umowa pozyczki, o najwieksze] wartosci, zostata zawarta w dniu 09.08.2007 r. na kwote
20.018.420,53 zt, z terminem sptaty do dnia 25.06.2008 r.

c) W okresie od dnia 08.01.2007 r. do dnia 05.11.2007 r. POLNORD SA zawart z PLP
Development Group ZISA, spdtkq, w ktérej posiada 50% udziatdw, joko Pozyczkobiorcq,
umowe pozyczki wraz z aneksami na tgczng kwote 15.003.000,- USD, Aneks do umowy
pozyczki, o najwiekszej wartosci, zostat zawarty w dniu 11.09.2007 r. na kwote 8.785.000,- USD,
1. 24.170.171 - zt.

d) W okresie od dnia 25.06.2007 r. do dnia 15.11.2007 r. POLNORD SA zawart z POLNORD-t6dz
| Sp. z 0.0. spdtkg, w ktorej posiada 100% udziatdw, jako Pozyczkobiorcq, umowy pozyczki na
tgczng kwote 1.950.000,- zt.

e) W okresie od dnia 05.09.2007 r. do dnia 26.11.2007 r. POLNORD SA zawart z Osiedle
Teczowy Las PD Development Sp. z 0.0. SKA spdtkg, w ktére] posiada 100% udziatéw, jako
Pozyczkobiorcq, umowy pozyczki na tgczng kwote 3.317.907,60,- zt.

D. Doptaty do kapitatu

POLNORD SA, jako jedyny wspdlnik, w 2007 r. wnidst doptaty do kapitatu ponizszych spdtek:
- POLNORD WARSZAWA WILANOW | Sp. z 0.0. w wysokoéci 1.759 tys. zt;

- POLNORD WARSZAWA WILANOW Il Sp. z 0.0. w wysokosci 39.687 tys. zt;

- POLNORD APARTAMENTY Sp. z 0.0. W wysokosci 2.467 tys. zt;

- POLNORD +OD? Il Sp. z 0.0. w wysokoéci 12.467 tys. zt.

Pozostate fransakcje z podmiotami powigzanymi zostaty opisane w rozdziale V.
Wszystkie transakcje zawarte zostaty na warunkach rynkowych.

9. Istotne zdarzen, ktére wystqpity po dniu, na ktéry sporzgdzono roczne sprawozdanie
finansowe

a) Zawigzanie sp6lki Polnord Inzynieria Sp. z 0.0.

W dniu 11.01.2008 r. POLNORD SA zawigzat spétke pod firmg POLNORD INZYNIERIA Sp.z 0. 0.z
siedzibg w Warszawie, w ktérej objgt 100% udziatdw.

Spdtka POLNORD INZYNIERIA Sp. z 0. 0. zawigzana zostata w celu realizaciji robdt inzynieryjno-
instalacyjnych, w zakresie obiektéw drogowych, mostowych i sportowych oraz infrastruktury,
wykonywanych na rzecz inwestoréw zewnetrznych, a takze na potrzeby projektow
inwestycyjnych realizowanych przez POLNORD SA lub spdtki z Grupy Kapitatowej POLNORD
SA.

Kapitat zaktadowy zawigzanej spdtki wynosi 50.000,- zt i dzieli sie na 500 udziatéw o wartosci
nominalnej 100,- zt kazdy udziat.

b) Umowa sprzedazy projektu deweloperskiego w Gdansku

W dniu 16.01.2008 r. POLNORD SA zawart z osobqg prawng (,Kupujgcy”) przedwstepnqg
umowe, w ktérej strony zobowigzaty sie do zawarcia umowy sprzedazy (,Umowa
Przyrzeczona”), projektu deweloperskiego w sktad ktérego wchodzqg: prawo uzytkowania
wieczystego gruntu wraz z posadowionymi na nim budynkami o tgcznej powierzchni 2,1140
ha, potozonego w Gdansku przy Alei Rzeczypospolitej (,,Nieruchomo$c”), prawa wynikajgce z
decyzji o warunkach zabudowy oraz projekt budowlany sporzgdzony na potrzeby uzyskania
pozwolenia na budowe (tgcznie zwane ,,Projekt Deweloperski”).

Cene za Projekt Deweloperski strony ustality na kwote netto 46,0 min zt.

W ramach Projektu Deweloperskiego, POLNORD SA zamierzat, w latach 2008 - 2011,
wybudowac i sprzeda¢ mieszkania w budynkach wielorodzinnych o tgcznej powierzchni
uzytkowej 38.060 m2.
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W dniu 29.02.2008 r. POLNORD SA na mocy Umowy Przyrzeczonej zbyt Nieruchomosc.
Ponadto zbyte zostaty réwniez prawa autorskie do projektu budowlanego. Jako, iz tgczna
warto$¢ ewidencyjna sktadnikdw Projektu Deweloperskiego w ksiegach rachunkowych
POLNORD SA wynosi ok. 9,0 min zt, Zarzgd szacuje, ze zysk na transakcji wyniesie ok. 37,0 min
zt brutto i zostanie wykazany w sprawozdaniu finansowym POLNORD SA za | kwartat 2008 r.

c) Zawigzanie spotki celowej Polnord Szczecin | Sp. z 0.0.

W dniu 05.02.2008 r. POLNORD SA zawigzat spdtke celowq pod firmg POLNORD SZCZECIN | Sp.
Z 0. 0.z siedzibg w Szczecinie, w ktodrej objgt 100% udziatow.

Spoétka POLNORD SZCZECIN | Sp. z o. o. zawigzana zostata w celu realizacji projektu
deweloperskiego polegajgcego na wybudowaniu osiedla mieszkaniowego wraz z lokalami
ustugowymi o tgcznej powierzchni uzytkowej wynoszgcej ok. 44,5 tys. m2 na gruncie o
powierzchni 3,7542 ha potozonym w Szczecinie. Projekt realizowany bedzie w latach 2008-
2012.

Kapitat zaktadowy zawigzanej spdtki wynosi 50.000,- zt i dzieli sie na 500 udziatéw o wartosci
nominalnej 100,- zt kazdy udziat.

d) Pozyskanie gruntéw w Sopocie, przy ul. W. Lokietka

W dniu 13.02.2008 r. POLNORD SA zawart z osobqg prawng ("Zbywajgcy') umowe objecia akciji
w zamian za aport oraz umowe sprzedazy prawa wieczystego uzytkowania gruntu.
Przedmiotem powyzszych umow jest pozyskanie przez Spdtke gruntdw o tgcznej powierzchni
9.474 m2 Zzlokalizowanych w cenfrum Sopofu przy ulicy Wtadystaowa tokietka 17-19
(,,Nieruchomosce").

Zbywajgcy objgt, w zamian za wktad niepieniezny w postaci prawa uzytkowania wieczystego
dziatki o powierzchni 8.636 m2 nalezgcej do Nieruchomosci 335.006 akcji Spotki serii M,
emitowanych w ramach kapitatu docelowego, na podstawie par. 6 ze znaczkiem 1 Statutu
Spotki, po jednostkowej cenie emisyjnej 153,43 zt za jedng akcje. Dodatkowo na podstawie
umowy sprzedazy, Spbtka nabyta prawo uzytkowania wieczystego dziatki o powierzchni 838
m2 nalezgcej do Nieruchomosci za cene netto 5.000.000,- zt.

Na Nieruchomosci, objetej aktualnym miejscowym planem zagospodarowania, Spdtka
zamierza zrealizowaé, w latach 2008-2009, projekt deweloperski polegajgcy na budowie
apartamentdw o wysokim standardzie o tgcznej powierzchni okoto 10,5 tys. m2 PUM.

e) Zawiqzanie spotki celowej Polnord Sopot Il Sp. z 0.0.

W dniu 21.02.2008 r. POLNORD SA zawigzat spdtke celowq pod firmg POLNORD SOPOT Il Sp. z
0. 0. z siedzibg w Warszawie, w ktdrej objgt 100% udziatdw.

Spoétka POLNORD SOPOT Il Sp. z o. o. zawigzana zostata w celu redlizacji projektu
deweloperskiego opisanego powyzej w pkt. d).

Kapitat zaktadowy zawigzanej spdtki wynosi 50.000,- zt i dzieli sie na 500 udziatéw o wartosci
nominalnej 100,- zt kazdy udziat.

f) Przystgpienie do Programu Opcji Menedzerskich oséb uprawnionych

W dniu 27.02.2008 r. do Programu Opcji Menedzerskich (,Program OM") przystgpity kolejne
Osoby Uprawnione nabywajgc prawa do objecia tqcznie 79.928 Warrantow serii A1, A2, A3
oraz 6.800 Warrantow serii A4.

Cena emisyjna Akcji dla Warrantéw serii A4 zostata okre$lona na 120,- zt. Wykonanie praw z
Warrantéw serii A4 do objecia Akcji bedzie mogto by¢ zrealizowane od dnia wydania
Warrantow serii A4 do dnia 28.06.2010 .

31



W zwigzku z przystgpieniem do Programu OM Oséb Uprawnionych w dniu 27.02.2008 r.,
Spoétka, stosownie do wymagan Miedzynarodowych Standarddw  Sprawozdawczosci
Finansowej, jest zobowigzana do wyceny do wartosci godziwej poszczegdinych grup
Warrantéw na kolejne dni przyznawania do nich praw. Ustalone w ten sposdb kwoty (,Kwoty
Warrantow”) obcigzajg koszty wynagrodzen Spdtki w okresach, w ktérych przyznanie
uprawnieh miato miejsce. W zwiqzku z tym, zgodnie z szacunkami Spdtki, koszty wynagrodzeh
Spotki za | kwartat 2008 r. zostang powiekszone o kwote 3,1 min zt.

g) Zawarcie umowy o przeprowadzenie emisji obligaciji

W dniu 27.02.2008 r. Spdétka zawarta z Bankiem Pekao SA w Warszawie Umowe emisyjng
(,Umowa") dotyczgcq zorganizowania i przeprowadzenia emisji obligacji dla POLNORD SA,
do tgcznej kwoty 400.000.000,- zt.

POLNORD SA, powyzszg Umowg, ustanowit Bank Pekao SA swoim Agentem, Agentem ds.
Ptatnosci, Dealerem i Depozytariuszem.

Na mocy Umowy Spdtka wyemituje niezabezpieczone obligacje w seriach (,,Obligacje”), o
terminie zapadalnosci od 3 do 7 lat i jednostkowej warto$ci nominalnej 10.000,- zt lub
wielokrotno$¢ tej kwoty, w oparciu o ustawe o obligacjach z dnia 29 czerwca 1995 roku (Dz.
U. Nr 83, poz. 420 z pbzniejszymi zmianami).

Obligacje wyemitowane zostang w formie zdematerializowane] na okaziciela i nie bedg
przedmiotem oferty publicznej w rozumieniu art. 3.1. Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych. Sprzedaz bedzie przeprowadzana w formie
bezposredniego oferowania Obligaciji zamknietemu gronu inwestorow.

Oprocentowanie Obligacji oparte bedzie na warunkach rynkowych.

Srodki pozyskane z emisji obligacji zostang przeznaczone na finansowanie projektéw
deweloperskich w Polsce i Rosji oraz akwizycje gruntéw i przejecia innych firm deweloperskich
w regionie Europy Centralnej i Wschodniej.

h) Zawarcie przedwstepnej umowy najmu z ASSECO Poland SA

W dniu 28.02.2008 r. Polnord Warszawa Wilandw Il Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, spdtka w
100% zalezna od POLNORD SA (,Wynajmujgcy”), zawarta z ASSECO Poland SA z siedzibg w
Rzeszowie (,,Najemca”) przedwstepng umowe najmu (,,Umowa”) powierzchni wynoszgcej ok.
18.000 m2 oraz 630 miejsc parkingowych w kompleksie biurowym klasy ,,A" (,,Projekt”), ktory
zostanie  wybudowany w ramach readlizacji pierwszego etapu  przedsiewziecia
deweloperskiego pod nazwq ,Park Technologiczny” na terenie Miasteczka Wilandw w
Warszawie, ktérego realizacja rozpocznie sie w tym roku.

Strony postanowity, iz umowa najmu (,,Umowa Przyrzeczona') zostanie zawarta nie pdzniej niz
do dnia 01.02.2011 r., po nabyciu przez Wynajmujgcego od POLNORD SA prawa uzytkowania
wieczystego dziatek, na ktérych zlokalizowany bedzie Projekt oraz po rozpoczeciu przez
Wynajmujgcego budowy Projektu na podstawie pozwolenia na budowe.

Umowa Przyrzeczona zostanie zawarta na okres 10 lat, a jej szacunkowa warto$¢ za powyzszy
okres wynosi ok. 160 min zt. Miesieczny czynsz najmu za jeden metr kwadratowy catkowitej
powierzchni Projektu zostat okreslony w Umowie na 17,50 EUR, natomiast miesieczny czynsz
najmu miejsca parkingowego zostat okreSlony na 350,00 zt. Stawka czynszu za powierzchnie
Projektu bedzie waloryzowana rocznie wg Zharmonizowanego Wskaznika Cen
Konsumpcyjnych UE, poczgwszy od drugiej rocznicy zawarcia Umowy.

Strony dopuszczajg mozliwose rezygnacji przez Najemce z wynajecia 3.000 m2 powierzchni,
pod warunkiem pisemnego poinformowania o tym fakcie Wynajmujgcego, nie pdzniej niz na
6 miesiecy przed planowana datqg zawarcia Umowy Przyrzeczone.
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Projekt zostanie przekazany Najemcy w terminie do 31.08.2011 r. W przypadku gdy
Wynajmujgcy nie przekaze Najemcy Projektu w powyzszym terminie i opdznienie to
przekroczy 120 dni, Najemcy przystugiwaé bedzie prawo rozwigzania Umowy Przyrzeczonej, a
w przypadku skorzystania z tego prawa — prawo zgdania od Wynajmujgcego kary umownej
w wysokosci rownej czynszowi dzierzawnemu za okres od 31.08.2011 r. do dnia rozwigzania
Umowy.

i) Rejestracja podwyziszenia kapitatu zaktadowego POLNORD SA

Postanowieniem Sqdu Rejonowego Gdansk-Potnoc w Gdansku, VIl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego z dnia 29.02.2008 r., zarejestrowane zostato podwyzszenie
kapitatu zaktadowego POLNORD SA. Kapitat zaktadowy Spdtki, w zwigzku z uchwatg nr 2
NWZA z dnia 23.03.2007 r., zostat podwyzszony z kwoty 34.956.752,00 zt do kwoty 35.626.764,00
zt, w wyniku emisji akcji zwyktych na okaziciela serii M o wartoéci nominalnej 2,00 zt kazda.

Po zarejestrowaniu, kapitat zaktadowy POLNORD SA dzieli sie na 17.813.382 akcji zwyktych na
okaziciela, o wartosci nominalnej 2,00 zt kazda, z tego:

- akcje serii A - 178.000,

- akcje serii B - 307.000,

- akcje serii C - 485.000,

- akcje serii D - 750.000,

- akcje serii E - 1.940.000,

- akcje serii F - 5.000.000,

- akcje serii G - 3.975.322,

- akcje serii | - 850.077,

- akcje serii J - 3.992.977,

- akcje serii M - 335.006.

Ogdina liczba gtoséw, wynikajgca ze wszystkich wyemitowanych akcji, wynosi 17.813.382

gtosy.

i) Wprowadzenie do obrotu gietdowego akcji serii M oraz rejestracja akcji w KDPW

Z dniem 18.03.2008 r. Zarzgd Gietdy Papierdw Wartosciowych w Warszawie SA wprowadzit, w
frybie zwyktym do obrotu gietdowego na rynku podstawowym, 335.006 akcji zwyktych na
okaziciela serii M POLNORD SA o wartosci nominalnej 2,00 zt kazda i jednostkowej cenie
emisyjnej 153,43 zt.
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V. SPRAWOZDANIE FINANSOWE

SPOLKI

ORAZ

ZASADY JEGO

SPORZADZANIA

1. Bilans
(tys. zt)
Stan na 31.12.2007 Stan na 31.12.2006

AKTYWA

Aktywa trwate 279 352 205 801
Rzeczowe aktywa trwate 2812 12172
Nieruchomosci inwestycyjne 487 10762
Wartosci niematerialne 32 24
Inwestycje w jednostki zalezne, wspdtzalezne i stowarzyszone 175 052 146 048
Inwestycje w jednostkach stow. wycenianych metoda praw wlasno$ci
Aktywa finansowe 32923 1618
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 11166 24308
Naleznosci diugoterminowe 56 880 10 869
Kwoty nalezne od odbiorcéw
Warto$¢ firmy
Pozostate aktywa trwate

Aktywa obrotowe 703 630 207 307
Zapasy 613 876 42631
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 36 226 89 326
Inwestycje w papiery przeznaczone do obrotu
Krétkoterminowa czes$¢ dtugoterminowych aktywéw finansowych
Kwoty nalezne od odbiorcow 628 23575
Inne krétkoterminowe aktywa finansowe 41836
Naleznosci z tyt. podatku VAT, innych podatkéw, cet, ubezpieczen i innych 979 4859
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 1155
Rozliczenia miedzyokresowe 2067 795
Depozyty krotkoterminowe
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 6 863 46 121

Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy 2968

SUMA AKTYWOW 985 950 413 108

PASYWA

Kapitat wtasny (przypisany akcjonariuszom jednostki dominujacej) 793 952 83 498
Kapitat podstawowy 34 957 25211
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich warto$ci nominalnej 758 654 156 042
Akcje wtasne
Réznice kursowe z przeliczenia jednostki zagranicznej
Pozostate kapitaty rezerwowe 52615 42 381
Zyski zatrzymane/ Niepokryte straty (52274) (140 196)

Kapitaly akcjonariuszy mniejszosciowych

Kapitat wiasny ogétem 793 952 83 498

Zobowiazania diugoterminowe 10 010 39 321
Oprocentowane kredyty bankowe i pozyczki 6301 20 526
Rezerwy 251 1759
Pozostate zobowigzania 14 277
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 3458 2759
Rozliczenia miedzyokresowe

Zobowigzania krétkoterminowe 181 063 290 289
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 13195 97 439
Biezaca cze$¢ dtugoterminowa kredytéw bankowych i pozyczek 146 18 648
Krotkoterminowe kredyty odnawialne 6210 10 860
Inne krotkoterminowe kredyty i pozyczki 22 454 80 454
Zobowigzania z tytutu podatku VAT, innych podatkéw, cet, ubezpieczer i innych 1029 3634
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 997
Pozostate zobowigzania finansowe
Rozliczenia miedzyokresowe 835 31241
Kwoty nalezne odbiorcom 125 864 34413
Rezerwy 11330 12 603

Zobowiazania bezposrednio zwiazane z aktywami zaklasyfikowanymi jako 925

przeznaczone do sprzedazy

Zobowiazania razem 191 998 329 610

SUMA PASYWOW 985 950 413108
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2. Rachunek zyskéw i strat

(tys. zt)
Za okres Za okres
RACHUNEK ZYSKOW | STRAT od 01.01.2007 od 01.01.2006
do 31.12.2007 do 31.12.2006
Przychody ze sprzedazy produktow, towaréw i materiatow 44 457 226
od jednostek powigzanych 9970
Przychody ze sprzedazy ustug 20689 1720
od jednostek powigzanych 1256
Przychody z wynajmu 336 1
od jednostek powigzanych 284
Przychody ze sprzedazy 65 482 1947
Koszt whasny sprzedazy (46 281) (1800)
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 19 201 147
Koszty sprzedazy
Koszty ogélnego zarzadu (27 398) (807)
Pozostate przychody operacyjne 39 260 4240
Pozostate koszty operacyjne (6740) (10218)
Zysk (strata) brutto z dziatalno$ci operacyjnej 24323 (6638)
Przychody finansowe 2514 5
Koszty finansowe (4877) (7917)
Zysk ze zbycia jednostki zaleznej
Udziat w zysku jednostki stowarzyszonej
Zysk (strata) brutto 21960 (14 550)
Podatek dochodowy (5372) 14 921
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 16 588 n
Zysk (Strata) netto z dziatalnosci zaniechanej 71334 (56 552)
Zysk I(strata) netto za rok obrotowy 87922 (56181)
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3. Rachunek przeptywoéw pienieznych

(tys. zt)
Za okres Za okres
RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH od 01.01.2007 od 01.01.2006
do 31.12.2007 do 31.12.2006
Przeplywy srodkéw pienigznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk(strata) brutto 111 044 (71129)
Korekty o pozycje: (99 428) (12741)

Udziat w wyniku jednostek stowarzyszonych wycenianych metoda praw wtasnosci

Amortyzacja 707 1595

Odsetki i dywidendy, netto 1921 12833

(Zysk)/strata na dziatalnosci inwestycyjnej (97 831) (1165)

(Zwigkszenie)/ zmniejszenie stanu naleznosci 33916 (12 096)

(Zwiekszenie)/ zmniejszenie stanu zapasow 8678 (6610)

Zwigkszenie/ (zmniejszenie) stanu zobowiazan z wyjatkiem kredytow i pozyczek (10671) (5739)

Zmiana stanu rozliczen migdzyokresowych (31678) (7172)

Zmiana stanu rezerw (2780) 5075

Podatek dochodowy zaptacony (10 680)

Pozostate 8990 538
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 11616 (83 870)
Przeptywy $rodkow pienigznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Wplywy 26 492 5650

Sprzedaz rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych 135

Sprzedaz nieruchomosci inwestycyjnych 129 4067

Sprzedaz aktywow finansowych 1447

Dywidendy otrzymane 32 1

Odsetki otrzymane 331

Pozostate 26000
Wydatki (71273) (2608)

Nabycie rzeczowych aktywow trwatych i wartoéci niematerialnych (1175) (845)

Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych (721)

Nabycie aktywow finansowych (18007) (658)

Nabycie jednostki zaleznej, po potraceniu przejetych $rodkéw pienigznych

Splata udzielonych pozyczek (384)

Udzielenie pozyczek (52 091)

Pozostate
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (44 781) 3042
Przeplywy srodkéw pienigznych z dziatalnosci finansowej
Wplywy 58 964 159 357

Wplywy z tytutu emisji akcji 48 270

Wptywy z tytutu zaciagniecia pozyczek/kredytow 58 964 110 239

Pozostate 848
Wydatki (65057) (43 578)

Sptata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego (1298) (400)

Sptata pozyczek/kredytow (59 956) (39747)

Dywidendy wyptacone akcjonariuszom jednostki dominujacej

Dywidendy wyptacone akcjonariuszom mniejszo$ciowym

Odsetki zaptacone (2973) (3431)

Pozostate (830)

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (6093) 115779
Zwigkszenie netto stanu srodkéw pienigznych i ich ekwiwalentow (39 258) 34951

Réznice kursowe netto (3)
Srodki pieniezne na poczatek okresu 46 121 11173
Srodki pieniezne na koniec okresu, w tym 6863 46 121

O ograniczonej mozliwo$ci dysponowania 8 3634
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4. Zasady sporzgdzania rocznego sprawozdania finansowego

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z zasadqg kosztu
historycznego. W sprawozdaniu nie wystgpity pozycje, ktére zgodnie z zasadami przyjetymi
przez Spbtke bytyby wyceniane inng metodaq.

Sprawozdanie finansowe jest przedstawione w tysigcach ztotych polskich.

Sprawozdanie finansowe zostato sporzqgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
gospodarczej Spoétki w dajgcej sie przewidziec przysztosci. Na dzieh zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania finansowego nie stwierdza sie istnienia okolicznosci wskazujgcych na
zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez POLNORD SA.

Oswiadczenie o zgodnosci

Ninigjsze jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z odpowiednimi
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) przyjetymi przez UE.
MSSF obejmujg standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade ds. Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowos$ci (RMSR) oraz Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej
Sprawozdawczosci Finansowej (KIMSF).

Spoétka  zastosowata w  niniejszym  jednostkowym sprawozdaniu finansowym  wszystkie
Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowe] obowigzujgce dla okresow
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2007 oraz standardy, ktére weszty w zycie przed dniem 31
grudnia 2007 roku.

Spoétka dokonata analizy nowych standarddéw i interpretacji oraz zmian do standardow i
interpretaciji juz istniejgcych.

Imiany w standardach i interpretacjach, z wyjgtkiem wymaganych nowych ujawnien, nie
majg wptywu na wyniki finansowe prezentowane w niniejszym jednostkowym sprawozdaniu
finansowym.

Imiany stosowanych zasad rachunkowosci

Z dniem 01.01.2007 r. przyjeto jednolite zasady rachunkowosci dla celdéw sprawozdawczosci
jednostkowej i skonsolidowanej. Dotychczas jednostkowe sprawozdania finansowe spdfki
POLNORD SA sporzgdzane byty w oparciu o Ustawe o rachunkowosci. Poczgwszy od
sprawozdania za 2007 rok jednostka sporzgdza jednostkowe sprawozdania finansowe
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF).

Z dniem 01.01.2007 r. zmieniono zasady wyceny kontraktéw deweloperskich z wyceny wg
MSR 18 na wycene wg MSR 11.

W zwigzku ze zmiang zasad wyceny kontraktéw deweloperskich Spdtka wprowadzita takze
zmiane w zasadach traktowania kosztow finansowania zewnetrznego w odniesieniu do
kosztéw finansowania inwestycji, ktére mogg by¢ bezposrednio przyporzgdkowane produkciji
w toku, w szczegdlnosci nabyciu gruntéw i ustug budowlanych. Zgodnie z nowo przyjetymi
zasadami w okresie przygotowania towaru lub produktu do sprzedazy bgdz wytwarzania
produktu koszty te aktywuje sie jako czes$¢ kosztu wytworzenia produkciji w toku / cze$¢ ceny
nabycia grunfu. Koszty finansowe ponoszone w uzasadnionym niezbednym okresie
przygotowania gruntu do realizacji kontraktu deweloperskiego podwyzszajg cene nabycia
gruntu  natomiast koszty finansowe ponoszone w okresie readlizacji przedsiewziecia
deweloperskiego stanowiq czes¢ kosztu wytworzenia. W 2007 r. w Spdtce nie wystgpity koszty
finansowania aktywowane w koszcie wytworzenia produkcji w toku / cenie nabycia gruntu.
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Na skutek zmian w strategii dziatalnosci spdtka dokonata zmiany w zakresie prezentacii
segmentow dziatalnos$ci zgodnie z MSR 14. Dotychczasowo prezentowany podstawowy
podziat w sprawozdawczosci POLNORD na segmenty stanowit podziat na segmenty
branzowe wedtug rodzaju robdét budowlanych. Od dnia 01.01.2007 r. prezentowany w
sprawozdawczosci POLNORD podziat uwzglednia trzy podstawowe segmenty:

1) Dziatalno$¢ deweloperska,

2) Generalne Wykonawstwo,

3) Pozostate.

Sprawozdania za okresy pordwnywalne zostaty odpowiednio przeksztatcone.

Nowe standardy i interpretacje, ktére zostaty opublikowane, a nie weszly jeszcze w zycie

Pod koniec roku 2006 Komitet do Spraw Interpretaciji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci
Finansowej (KIMSF) opublikowat projekt interpretacji D-21 omawiajgcy zasady rachunkowosci
w  przypadku budowy i sprzedazy obiektdw mieszkalnych w ramach dziatalnosci
deweloperskie]. W dokumencie tym wskazano na istotne réznice dotyczgce ujecia momentu
przychoddw ze sprzedazy obiektdw mieszkalnych na podstawie umow przedwstepnych przy
zastosowaniu standarddéw MSR 11 i MSR 18 dla dziatalnosci deweloperskie;.

Na podstawie wstepnie opublikowanych wnioskdéw autorzy projektu proponujg odejscie od
stosowania MSR 11 w przypadku budowy i sprzedazy budynkdédw mieszkalnych w ramach
dziatalnosci deweloperskie], zamiast ktérej nalezatoby stosowa¢ metode zakohczonego
kontrakfu — MSR 18.

Istnieje prawdopodobienstwo, ze w przypadku przyjecia ostateczne] wersji przez KIMSF,
emitent bedzie zobowigzany do zmiany zasad rachunkowosci stosowanych do wyceny
kontraktéw deweloperskich. Fakt ten moze spowodowad zmiane ujmowania w
poszczegdlnych okresach sprawozdawczych przychoddw z tytutu realizowanych kontraktow
deweloperskich.

Szczegdbtowy opis zasad sporzgdzania sprawozdania finansowego zostat przedstawiony w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym za 2007 w czesci - ,,Dodatkowe informacje i
objasnienia”.

VI. ANALIZA FINANSOWA DZIALALNOSCI SPOLKI

1. Ocena zarzgdzania zasobami finansowymi
1.1 Wskazniki rentownosci

WSKAZNIK WZOR 2007 rok 2006 rok
Marza zysku brutto ze sprzedazy Zysk brutto ze sprzeda_zy % 100 20,32% 7.55%
(w %) Przychody ze sprzedazy
Marza zysku netto Zysk netto 0
(w %) Przychody ze sprzedazy x 100 134.,27%
Stopa zwrotu z aktywoéw (ROA) Zysk net'to X 100 8,92%
(w %) Aktywa ogotem
Stopa zwrotu z kapitatu witasnego
(ROE) < Zy.tSk{ ”e'tto x 100 11,07%
W %) apitat wtasny

38



1.2 Wskazniki ptynnosci finansowej

WSKAZNIK WZOR 2007 rok 2006 rok
T Aktywa obrotowe
Plynnosci - biezacy Zobowigzania krétkoterminowe 3,89 0.71
i . Aktywa obrotowe - Zapasy
Plynnosci - szybki Zobowigzania krétkoterminowe 0,50 0.57
i . Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Plynnosci - natychmiastowy Zobowigzania krétkoterminowe 0.04 0.16
1.3 Wskazniki stopnia zadluzenia
WSKAZNIK WzOR 2007 rok 2006 rok
Ogdlnego poziomu ) .
zadtuzenia Zok;tl)(\:vazanla' *r azem x 100 19,5% 79,8%
(W %) ywa ogétem
Pokrycia aktywow kapitatem .
wlasnym A"\ftp'te; (‘;"*i‘fgg} x 100 80,5% 20,2%

2. Réznice pomiedzy wynikami finansowymi, a ostatnio publikowanqg prognozq
Spoétka nie publikowata prognozy wynikdw na 2007 rok.

3. Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majgcych wplyw na wynik z dziatalnosci
gospodarczej Spotki

W 2007 r. nastepujgce nietypowe zdarzenia, miaty wptyw na prezentowane wyniki finansowe:
- zbycie Przedsiebiorstwa Generalnego Wykonawstwa,

- przeznaczenie do sprzedazy Oddziatu w Eschborn,

- zmiana stosowanych zasad Polityki Rachunkowosci w zakresie wyceny kontraktow
deweloperskich, z wyceny wg MSR 18 na wycene wg MSR 11,

- wycena warrantéw emitowanych w ramach Programu Opcji Menedzerskich.

4. Ocena motzliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

POLNORD SA, na podstawie zawartych umédw opisanych w pkt 4.1, rozdz. IV, nabedzie
udziaty i akcje w innych spdbtkach.

Irédtem finansowania inwestycji kapitatowych bedq akcje Spotki emitowane w tym celu,
srodki wtasne, srodki pochodzgce z kredytdw oraz uzyskane z emisji obligacii.

Spoétka nie planuje istotnych wydatkdw w zakresie inwestycji majgtkowych.

VIl. PERSPEKTYWY ROZWOJU

1. Strategia Spotki
Gtéwnym celem strategicznym Spdtki, a tym samym Grupy Kapitatowej POLNORD jest rozwdj
dziatalnosci deweloperskiej, w tym:

o0 uruchomienie redlizacji duzych przedsiewzie¢ deweloperskich w Polsce i
przeznaczanie wolnych srodkéw na pozyskiwanie nowych atrakcyjnych projektow;
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0 umochienie pozycji na rynku rosyjskim, poprzez readlizacje kolejnych projektéw
deweloperskich;

0 rozpoczecie dziatania na nowych, interesujgcych inwestycyjnie  rynkach
zagranicznych, w tym w Butgarii, Rumunii oraz na Ukrainie.

Grupa Kapitatowa POLNORD posiada znaczny potencjat gruntdw, potozonych w bardzo
atrakcyjnych lokalizacjach, pozwalajgcy aktualnie na readlizacje w Polsce projektéw o
powierzchni uzytkowej ok. 1,4 min m2.

Posiadany bank ziemi zapewnia Grupie Kapitatowej POLNORD petne wykorzystanie
potencjatu do 2012 r. przy zachowaniu wysokiej dynamiki realizacji projektéw i sprzedazy
mieszkan oraz powierzchni komercyjnych. POLNORD SA poprzez spotki celowe realizuje i
przygotowuje do realizacji projekty mieszkaniowe oraz komercyjne (powierzchnie handlowe,
biurowe oraz hotele) w Warszawie, todzi, Tréjmiescie, Olsztynie, Poznaniu, Szczecinie, Lublinie i
Wroctawiu.

Swojg aktywnos$¢ biznesowq Spdtka prowadzi réwniez na terenie Rosji readlizujgc i
przygotowujgc znaczgce projekty deweloperskie.

2. Istotne czynniki ryzyka i zagrozenia

Branza deweloperska jest silnie uzalezniona od koniunktury gospodarczej w Polsce.
Czynnikami zewnetrznymi istotnych dla rozwoju Spotki oraz Grupy Kapitatowej POLNORD sq:

- fempo wzrostu gospodarczego,

- poziom naktaddw inwestycyjnych w gospodarce,

- polityka fiskalna w zakresie branzy budowlanej,

- duza konkurencja,

- poziom stép procentowych,

- dostepnos¢ kredytdw hipotecznych dla ludnosci.

Do gtownych czynnikéw zagrozenia istotnych dla dziatalnosci Spdtki oraz Grupy Kapitatowej
POLNORD na rynku deweloperskim mozna zaliczy¢:

» Inaczgcq konkurencje ze strony innych deweloperéw na poszczegdlinych etapach
procesu inwestycyjnego, poczynajgc od identyfikacji i pozyskiwania odpowiednich gruntdw,
a konhczgc na nadpodazy mieszkah i domdw wywotanej zbyt duzqg liczbg dostepnych
projektéw deweloperskich.

> Mozliwos¢ utraty wykwadlifikowanych firm podwykonawczych w wyniku ich odptywu na
rynki europejskie lub tez ich upadku na skutek ztej kondycji finansowej. Powyzsze zjawiska
powodujg ograniczenia dostepnosci ustug, a tym samym mogg wptyngé na wzrost kosztow
dziatalnosci Spotki.

Projekty deweloperskie wymagajg znacznych naktaddw w fazie przygotowania i budowy, a
dodatnie przeptywy finansowe z takich projektow mozliwe sq czesto dopiero po uptywie 15-
18 miesiecy od rozpoczecia robdt budowlanych. Z uwagi na wysokie zapotrzebowanie
kapitatowe takie projekty sq ze swej istoty obarczone wieloma istotnymi ryzykami, do ktérych
nalezg w szczegdlnosci: nieuzyskanie pozwolen niezbednych do wykorzystania gruntow
zgodnie z planami Grupy, opdznienia w zakonhczeniu budowy, koszty przewyzszajgce koszty
zatozone w  budzecie spowodowane  niekorzystnymi  warunkami  pogodowymi,
niewyptacalno$¢ wykonawcdw lub podwykonawcdw, niedobdr materiatdw lub sprzetu
budowlanego. Wystgpienie ktéregokolwiek z powyzszych zdarzeh moze spowodowad
opdznienia w zakohczeniu projektu deweloperskiego, wzrost kosztdw lub utrate przychodéw z
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takiego projektu, zablokowanie $srodkdw zainwestowanych w kupno gruntu, a w niektérych
przypadkach brak mozliwosci zakonczenia projektu deweloperskiego. Kazda z tych
okolicznosci moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnose, sytuacije finansowq i wyniki Spéfki.

Kluczowym czynnikiem dla spoétek realizujgcych projekty deweloperskie, zapewniajgcym im
rozwdj oraz wysoki poziom marz, jest pozyskiwanie atrakcyjnych inwestycyjnie terendw pod
budowe po konkurencyjnych cenach. Z uwagi na rosngcg konkurencje w branzy Spotka w
przyszto$ci moze miec¢ utrudniony dostep do takich gruntéw, a tym samym moze miec to
wptyw na dalszy rozwéj Spotki i Grupy Kapitatowe;.

Pozyskujgc grunty pod nowe inwestycje, pomimo przeprowadzenia wczesniejszych analiz, nie
mozna wykluczy¢, iz w frakcie realizacji inwestycji wystgpig nieoczekiwane czynniki
opdzniajgce proces readlizacji oraz znacznie obnizajgce atrakcyjnosc kosztowq gruntdw.
Moze to miec¢ znaczgcy wptyw na koszty realizowanych projektow.

Aby efektywnie dziataé w branzy deweloperskiej, niezbedne jest pozyskiwanie odpowiednich
pozwolen, zezwolen lub zgdd administracyjnych wymaganych dla celéw realizacji projektow
budowlanych. Istnieje ryzyko, iz brak mozliwosci pozyskania wspomnianych pozwolen,
zezwolen lub zgdd bqgdz tez ich cofniecie w frakcie trwania projektdw moze negatywnie
wptyngé na zdolnoé¢ prowadzenia lub zakohczenia projektéw deweloperskim.

Podstawowym czynnikiem gwarantujgcym powodzenie realizacji inwestycji jest sprzedaz
zrealizowanych projektéw deweloperskich (mieszkan, doméw) po zaktadane] cenie,
zapewniajgcej deweloperowi zatozong marze. Nie mozna wykluczyé, iz w przypadku
zatamania koniunktury na rynku nieruchomosci Grupa Kapitatowa nie bedzie miata
mozliwosci sprzedazy wszystkich realizowanych przez siebie inwestycji po planowanych
cenach.

Typowe dla dziatalnosci deweloperskiej jest znaczne wykorzystanie finansowania dtuznego
(kredyty, pozyczki i instrumenty dtuzne) w trakcie realizacji projektdw, zwtaszcza jesli chodzi o
etapy przygotowania i budowy. Jedli dosztoby do nieoczekiwanego zatamania sie
koniunktury na rynku nieruchomosci ze wzgledu na niezadowalajgcy poziom cen bgdz
niewystarczajgcy popyt na realizowane przez Spodtke i Grupe Kapitatowq projekty, wowczas
dostep do zrédet finansowania dtuznego prowadzonych projektéw mogtby by¢ utrudniony.

Piotr Wesotowski Andrzej Podgérski Witold Ortowski Barttomiej Kolubinski Wojciech Ciurzynski
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