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1. CHARAKTERYSTYKA GRUPY KAPITALtOWEIJ
1.1. KSZTALTOWANIE SIE GRUPY

1.1.1. JEDNOSTKA DOMINUJACA

ALTERCO Spétka Akcyjna (dawniej, do 29.12.2009 r. Fabryka Srub w tarcucie ,SRUBEX” S.A.) zostata
wpisana do rejestru sgdowego w Sadzie Rejonowym w Rzeszowie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego pod nr KRS: 0000145478 w dniu 31.12.2002 r.

Uchwatg Nr 2/2009 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 29 grudnia 2009 r. zmieniono
Statut Spétki, a w nim — miedzy innymi — firme na ,,ALTERCO S.A.”, siedzibe na ,Warszawa” oraz
przedmiot dziatalnosci.

Data utworzenia Spétki:

23.03.1992 r. - jednoosobowa sp6tka Skarbu Panstwa,

12.09.1995 r. - spoétka akcyjna, ktorej wiekszosciowy pakiet (33%) zostat wniesiony do IX NFI
im. E. Kwiatkowskiego.

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:
PKD 28.74 Z: Produkcja $rub, ztgczy oraz innych wyrobéw metalowych

Uchwatg Nr 2/2009 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 29 grudnia 2009 r. zmieniono
przedmiot dziatalnosci.

Nowy podstawowy przedmiot dziatalnosci:
PKD 64.20 Z: Dziatalno$¢ holdingéw finansowych

1.1.2. SKtAD GRUPY KAPITALOWEIJ

Podmioty tworzgce Grupe Kapitatowg ALTERCO SA na dzied 31 grudnia 2009 roku przedstawia
ponizszy schemat:
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1.1.3. POWSTANIE | ORGANIZACJA GRUPY KAPITALtOWE)

1.

Spoétka akcyjna prawa polskiego pod firmg Fabryka Srub w taricucie "SRUBEX" S.A. z siedzibg w
tancucie (,Srubex”) zatozyta nowga spétke z ograniczong odpowiedzialnoscig prawa polskiego
pod firmg SPV1 Spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w tancucie (,SPV1”),
obejmujac w SPV1 100% udziatéw;

Spotka akcyjna prawa polskiego pod firma Koelner S.A. z siedzibg we Wroctawiu (,,Koelner”)

nabyta 100% udziatéw w spdétce prawa cypryjskiego pod firmg Farmlord Trading Limited, z

siedzibg w Nikozji, Cypr (,,Farmlord”), ktora z kolei posiadata 100% udziatéw w spdtce prawa
cypryjskiego pod firmg Stoneshore Consultants Limited z siedzibg w Nikozji, Cypr

(,,Stoneshore”);

SPV1 nabyto 100% udziatéw w spdtce prawa cypryjskiego pod firmg Meadowfolk Holdings

Limited z siedziba w Nikozji, Cypr (,Meadowfolk”);

Doszto do podwyzszenia kapitatu zaktadowego SPV1, wszystkie nowe udziaty utworzone w

ramach tego podwyiszenia kapitatu zostaty objete przez Srubex w zamian za wkiad

niepieniezny w postaci 100% udziatéw w kapitale spétki prawa polskiego pod firmg KOELNER
tancucka Fabryka Srub Sp. z 0.0. z siedziba w tarcucie (,£FS”);

Doszto do podwyzszenia kapitatu zaktadowego Farmlord, wszystkie nowe udziaty utworzone w

ramach tego podwyzszenia kapitatu zostaly objete przez Koelner w zamian za wkifad

niepieniezny w postaci 1.744.621 zdematerializowanych akcji w kapitale zaktadowym Srubex

(,,Akcje Srubex”);

Doszto do podwyzszenia kapitatu zaktadowego Stoneshore, wszystkie nowe udziaty utworzone

w ramach tego podwyzszenia kapitatu zostaty objete przez Farmlord w zamian za wkfad
niepieniezny w postaci Akcji Srubex;
W dniu zamkniecia transakcji (29 grudnia 2009 r.):

a) spoétka Farmlord nabyta od SPV1 100% udziatéw spotki Meadowfolk (posiadajacej z kolei
100% udziatéw w tFS);

b) spotka prawa cypryjskiego Doradus Holdings Limited z siedzibg w Limassol, Cypr
(,Doradus”) nabyta od Farmlord 100% udziatow spétki Stoneshore (posiadajacej z kolei
Akcje Srubex);

c) spoétka SPV1 nabyta od Doradus, za posrednictwem Domu Maklerskiego BZ WBK S.A. z
siedzibg w Poznaniu, 100% akcji w kapitale polskiej spotki akcyjnej pod firmg CF Plus S.A. z
siedzibg w Gdansku (,,CF PLUS”);

d) Farmlord, SPV1 i Doradus dokonaty wzajemnego rozliczenia wierzytelnosci wynikajacych z
umow o ktérych mowa w lit. a) — c) powyzej.

W wyniku powyzszych transakcji Doradus posiada 100% udziatéw w kapitale Stoneshore, ktéry
posiada 97,027 % akcji w kapitale Srubex, ktéry posiada 100% udziatéw w kapitale SPV1, ktéry

posiada 100% akcji w kapitale CF PLUS S.A.

29.12.2009 r. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zmienito firme spétki SRUBEX S.A. na
ALTERCO S.A.

Podstawowe zasady zarzadzania przedsiebiorstwem Emitenta oraz Grupa Kapitatowa Emitenta nie
ulegty zmianie.

1.2. AKCJONARIAT
Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio i posrednio ponad 5% akcji wedtug stanu na dzien

31.12.2000r.:
Akcjonariusz Liczba akcji | % kapitatu | % gtoséw na WZA
Stoneshore Consultants Ltd. | 1744621 97,03 97,03
Inni 53449 2,97 2,97
Razem: | 1798070 100,00 100,00

Po dniu bilansowym nie nastgpity zmiany w ilosci posiadanych akcji przez akcjonariuszy posiadajacych
powyzej 5%,



1.3. WEADZE SPOtKI DOMINUJACEJ

1.3.1. ZARZAD
W okresie sprawozdawczym, tj. od 1.01.2009 r. do 31.12.2009 r. Zarzad Spoétki funkcjonowat w
nastepujgcym skfadzie:

Do 15.01.2009 r.:

Piotr Kopydtowski — Prezes Zarzgdu Spotki

Anna Piotrowska — Kus — Cztonek Zarzadu Spotki

Obydwoje ztozyli rezygnacje z petnionych funkcji w dniu 13.01.2009 r.

Od 15.01.2009 r. do 29.12.2009 r. — Uchwatg Rady Nadzorczej z dnia 15.01.2009 r. funkcje
jednoosobowego Zarzgdu Spoétki petnit Zbigniew Szczypinski - Prezes Zarzadu. W dniu 29.12.2009 r.
ztozyt on rezygnacje z petnienia funkcji. Uchwatg Nr 215 z dnia 29.12.2009 r. Rada Nadzorcza odwotata
Zbigniewa Szczypinskiego z funkcji Prezesa Zarzadu.

Uchwata Nr 216 z dnia 29.12.2009 r. Rada Nadzorcza ustalita jednoosobowy sktad Zarzgdu Spotki i
powotata na stanowisko Prezesa Zarzadu Spoétki Zbigniewa Zuzelskiego.

Po dniu bilansowym skfad Zarzgdu nie zmienit sie.

1.3.2. PROKURENCI

W okresie od 1.01.2009 r. do 29.12.2009 r. prokurentem Spotki byta Pani Katarzyna Pietryga —
Zabinska.

W dniu 29.12.2009 r. Katarzyna Pietryga — Zabinska ztozyta rezygnacje.

Nowej prokury nie ustanowiono.

1.3.3. RADA NADZORCZA
Na dziert 31.12.2009 r. sktad Rady Nadzorczej przedstawiat sie nastepujaco:

Andrzej Stefan Gradowski Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

Andrzej Bogdan Chajec Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej
Jacek Wiecek Sekretarz Rady Nadzorczej

Tomasz Piotr Gromek Cztonek Rady Nadzorczej

Matgorzata Barbara Rejmer Cztonek Rady Nadzorczej

Powotani Uchwatami Nr 3/2009, 4/2009, 5/2009, 6/2009, 7/2009 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia z dnia 29 grudnia 2009 r.

Dotychczasowi cztonkowie Rady Nadzorczej zostali odwotani przez Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy:

Wtodzimierz Gtowacki—17.06.2009 r.

Adam Kowalewski—29.12.2009 r.

Osman Kosmalski— 29.12.2009 r.

Przemystaw Koelner —29.12.2009 .

Radostaw Koelner —29.12.2009 r.

Michat Zaglewski — 29.12.2009 r.

Po dniu bilansowym sktad Rady Nadzorczej nie zmienit sie.
Zasady powotywania i odwotywania osdb zarzadzajgcych oraz nadzorujgcych okresla statut Spoétki.

Zgodnie z nim, zmian w skfadzie Rady Nadzorczej dokonuje Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy,
natomiast zmian w sktadzie Zarzadu dokonuje Rada Nadzorcza.



1.3.4. AKCJE W POSIADANIU CZtONKOW WtADZ SPOtKI DOMINUJACE)

Wedtug stanu na 31.12.2009 r. osoby zarzadzajgce i nadzorujgce nie posiadaty akcji Emitenta.

1.3.5. WARTOSC WYNAGRODZEN ZARZADU | RADY NADZORCZEJ PODMIOTU DOMINUJACEGO GRUPY

W Spétce nie wystgpity wynagrodzenia i nagrody z tytutu petnienia funkcji we wtadzach jednostki
zaleznej.

Wynagrodzenia u Emitenta przedstawione sg w tabeli ponizej:

WYNAGRODZENIA U EMIENTA 2009 2008
Zarzad 28 202
Rada Nadzorcza 36 47

2. CHARAKTERYSTYKA DZIALALNOSCI GRUPY
2.1. PRZEDMIOT DZIAtALNOSCI GRUPY

Na dzien 31.12.2009 roku gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Grupy jest:

1)
2)
3)

N RN

00

Dziatalnos¢ holdingdw finansowych (PKD 64.20.2);

Dziatalnos¢ trustéw, funduszéw i podobnych instytucji finansowych (PKD 64.30.2);

Pozostata finansowa dziatalnos¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wytgczeniem
ubezpieczen i funduszéw emerytalnych (PKD 64.99.2);

Kupno i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek (PKD 68.10.2);

Wynajem i zarzgdzanie nieruchomosciami wtasnymi lub dzierzawionymi (PKD 68.20.2);
Posrednictwo w obrocie nieruchomosciami (PKD 68.31.Z);

Zarzadzanie nieruchomosciami wykonywane na zlecenie (PKD 68.32.Z);

Dziatalnos¢ firm centralnych (head offices) i holdingdw, z wytgczeniem holdingdéw finansowych
(PKD 70.10.2);

2.2. STRATEGIA ROZWOIJU

Spétka obecnie jest przeksztatcana w wyspecjalizowany podmiot inwestycyjny rynku nieruchomosci.
Cel strategiczny ALTERCO S.A. do osiggniecia w latach 2010-2011:

stworzenie platformy inwestycyjnej dla rynku nieruchomosci tgczacej doswiadczenie,
kompetencje i kapitat;

pozyskanie atrakcyjnych nieruchomosci poprzez kolejne emisje akcji (pakiet I, 11'i 111);

umiejetne fgczenie interesdw rdéinych uczestnikow sektora nieruchomosci, poprzez
budowanie ich wzajemnych relacji oraz wykorzystanie efektu synergii - w projekty Alterco S.A.
beda zaangazowane firmy deweloperskie, budowlane, fundusze nieruchomosci, fundusze
mezzaninowe, banki, spétdzielnie mieszkaniowe, inwestorzy prywatni;

generowanie dochodu poprzez spétki zadaniowe realizujgce przedsiewziecia mieszkaniowe
(jedno i wielorodzinne), komercyjne (projekty biurowe, handlowe, logistyczne) oraz obrot
gruntami;

systematyczny wzrost wartosci akcji;

Przestanki realizacji projektu:

rynek nieruchomosci przezywa koniunkturalng faze spowolnienia - prognozy wskazuja, ze
potrwa ona jeszcze ok. 2 lat;

biezacy i przyszty rok bedzie, wedtug opinii ekspertéw, ostatnim okresem niskich cen;

okres ten nalezy wykorzysta¢ do zakupow i przejmowania nieruchomosci w atrakcyjnych
cenach;



Realizacja planu poprzez przejecie 3 atrakcyjnych pakietéw nieruchomosciowych:
= pakiet | sktada sie z 8 projektow (Warszawa, Tréjmiasto, +6dz,);
= pakiet Il sktada sie z 5 projektow (Warszawa, Poznan);
= pakiet lll z 4 projektéw (Warszawa, Lublin, Gdansk).

Stan zaawansowania prac:
= przejeto wiekszo$¢ projektdw z pakietu |;
= zakonczono negocjacje dotyczgce warunkéw przejecia pakietow Il i lll;
= trwa proces due diligence przejmowanych projektow;
Inne wazne informacje:
= |nwestorzy pozyskali dla realizacji projektu grupe oséb posiadajgcych odpowiednie kwalifikacje
i doswiadczenie (Rada Nadzorcza, Zarzad, srednia kadra zarzadzajaca);
= przyjety model rozwoju zaktada koncentracje na podstawowym biznesie i zlecanie wiekszosci
ustug towarzyszacych na zewnatrz (obstuga prawna, ksiegowa, doradztwo finansowe,
doradztwo techniczne);
= techniczna obstuga wszystkich inwestycji ma byé prowadzona przez jedng z bardziej
renomowanych firm typu Project Management, ktéra specjalizuje sie w realizacji duzych
projektdw developerskich — zakoriczono negocjacje;

3. INWESTYCIE

W 2009 roku w Grupie Srubex SA rozpoczeto i zakoriczono kilka duzych inwestycji, zakoriczono
réwniez inwestycje rozpoczete w latach poprzednich. Proces inwestycyjny Grupy miat na celu nie tylko
odtworzenie majatku trwatego, ale przede wszystkim zwiekszenie mocy produkcyjnych oraz zakup
nowych technologii pozwalajgcych podniesé poziom jakosciowy wyrobéw. Grupa dokonata réwniez
naktadéw na inwestycje zwigzane z ochrong Srodowiska naturalnego. Ze wzgledu na strukture Grupy
oraz na plany podmiotu dominujgcego zwigzane ze sprzedazg pakietu kontrolnego akcji w Spodtce
Srubex SA, naktady inwestycyjne zostaty zaplanowane w Spétce Zaleznej (KOELNER tancucka Fabryka
Srub Sp. z 0.0.) i byty przez nig realizowane.

W wyniku opisanej wyzej transakcji poéredniego zbycia pakietu ok. 97% akcji spotki Srubex SA przez
Koelner SA, zawartej 29 grudnia 2009 r. prezentowane wyzej naktady inwestycyjne pozostaty w
strukturach Grupy Koelner SA. Ze wzgledu na zmiane profilu dziatalnosci Emitenta, fakt ten pozostaje
bez wptywu na zdolnosé Grupy Alterco SA do realizacji zatozonych planéw strategicznych.

4. KADRY

Na dzien 31 grudnia 2009 roku spétki nalezgce do Grupy ALTERCO S.A. nie zatrudniaty pracownikéw.
Funkcjonowata Rada Nadzorcza Spotki Alterco SA, Rada Nadzorcza Spoétki CF Plus SA oraz Zarzady
wszystkich spétek wchodzgcych w sktad Grupy. Biezgce dziatania formalno-prawne oraz czynnosci
operacyjne byly realizowane przez zarzady funkcjonujgce na zasadzie powotania oraz zewnetrzne
specjalistyczne podmioty gospodarcze i osoby fizyczne dziatajgce w oparciu o umowy cywilnoprawne.
Funkcjonowanie takie wynikato ze szczegdlnej okolicznosci, zasadniczych zmian w Grupie Kapitatowe;j
dokonanych 29 grudnia 2009 r. oraz z przyjetej strategii realizowania wielu funkcji Grupy poprzez
kontrakty outsourcing owe.

Po okresie sprawozdawczym Grupa pozyskata i w dalszym ciggu podejmuje wspdtprace z
wysokokwalifikowang kadrg osdb zarzadzajgcych i nadzorujgcych, posiadajagcymi duze doswiadczenie
w dziedzinie inwestycji na rynku nieruchomosci.

Emitent ani zadna spdtka w Grupie Emitenta nie zawarta zadnych uméw przewidujacych
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z osobami zarzadzajgcymi.



5. ZAWARCIE TRANSAKCJI PRZEZ PODMIOTY Z GRUPY Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

Bezwzglednie obowigzujgcy zasadg w Grupie Alterco SA jest,ze podmioty wchodzace w jej sktad
zawierajg transakcje z podmiotami powigzanymi na zasadach rynkowych. Zasada taka obowigzywata
rowniez w grupie kapitatowej Srubex SA. W 2009 roku wystgpily transakcje z podmiotami
powigzanymi (podmiotem dominujagcym, podmiotem zaleznym i podmiotami Grupy Kapitatowej
Koelner SA, dotyczgce sprzedazy i zakupu produktéw, towardw, materiatéw i ustug.

Niektére etapy opisanej na wstepie transakcji z 29 grudnia 2009 r., w wyniku ktérej nastgpito
posrednie nabycie akcji Srubex SA przez Stoneshore Consultants Limited miaty charakter transakcji
zawieranych miedzy podmiotami powigzanymi. Niemniej, wszystkie zostaty zawarte na bazie cen
rynkowych, wynikajgcych z przeprowadzonych wycen oraz przy uwzglednieniu wartosci ksiegowych.
W informacji dodatkowej do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za rok 2009 w nocie
nr 30 przedstawiono tgczne kwoty transakcji zawartych z podmiotami powigzanymi za dany rok
obrotowy.

6. INFORMACJA O UDZIELONYCH POZYCZKACH, PORECZENIACH | GWARANCIACH ORAZ
ZACIAGNIETYCH KREDYTACH

Niektére etapy opisanej na wstepie transakcji z 29 grudnia 2009 r., w wyniku ktdérej nastgpito
posrednie nabycie akcji Srubex SA przez Stoneshore Consultants Limited miaty charakter transakcji
zawieranych miedzy podmiotami powigzanymi. Niemniej, wszystkie zostaty zawarte nas bazie cen
rynkowych, wynikajacych z przeprowadzonych wycen oraz przy uwzglednieniu wartosci ksiegowych.
Na dzien bilansowy Spdtka posiadata kredyty, pozyczki oraz otwarte linie kredytowe, ktére sg opisane
w informacji dodatkowej do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za rok 2009 w nocie

nr27.
7. INSTRUMENTY FINANSOWE

W zwigzku ze strukturg majatkowg i charakterem prowadzonej dziatalnosci Grupa nie wykorzystuje
instrumentéw finansowych a co za tym idzie nie jest narazona na ryzyka zwigzane z ich posiadaniem.

8. UMOWY ZNACZACE

1. W dniu 25.08.20009 r. zostata zawarta przedwstepna umowa sprzedazy ("Umowa") pomiedzy
Emitentem oraz: (1) KOELNER S.A. z siedzibg we Wroctawiu ("Koelner"), (2) Koelner tancucka
Fabryka Srub Sp. z 0.0. z siedzibg w tanicucie ("KLFS"), (3) spotka prawa cypryjskiego Doradus
Holdings Limited z siedzibg w Limassol ("Nabywca"), i (4) Domem Maklerskim BZ WBK S.A. z
siedzibg w Poznaniu ("DM BZ WBK"), petnigcym role posrednika w Transakcji.

Przedmiotem Umowy byto okreslenie warunkéw dokonania, do grudnia 2009 r., szeregu
czynnosci prawnych w ramach zamierzonego przeprowadzenia wieloetapowej transakcji z
udziatem spotki zaleznej od Nabywcy, prowadzacej projekty w branzy nieruchomosci ("Spdtka
Zalezna od Nabywcy") i przy wykorzystaniu spotek celowych w charakterze wehikutéw
inwestycyjnych ("Spotki Celowe"), ktére to czynnosci miaty na celu posrednie zbycie przez
Koelner wszystkich posiadanych przez nig akcji Srubex na rzecz Nabywcy, z jednoczesnym
zachowaniem przez Koelner 100% kontroli nad KtFS oraz z jednoczesnym posrednim
przejeciem przez Srubex kontroli nad grupg kapitalowa Spotki Zaleznej od Nabywcy
("Transakcja"). W zwigzku z tym, Umowa ustanawiata wzajemne zobowigzania poszczegdlnych
stron Umowy do zawarcia stosownych, przyrzeczonych uméw sprzedazy, w szczegdlnosci
dotyczacych przeniesienia udziatow Spétek Celowych oraz 100% akcji Spotki Zaleznej od
Nabywcy.



Zobowigzania stron Umowy w zakresie realizacji Transakcji uzaleznione zostato od ziszczenia
sie okreslonych w Umowie warunkow zawieszajgcych, w tym: 1) od wydania przez Prezesa
UOKiK decyzji wyrazajacej zgode na koncentracje przedsiebiorcdw polegajgcg na posrednim
przejeciu przez Nabywce kontroli nad Srubex, albo bezskutecznego uptywu terminu do
wydania powyzszej decyzji; 2) utworzenia okreslonej w Umowie struktury korporacyjnej, w
tym zatozenia lub nabycia wtasciwych Spoétek Celowych; 3) osiggniecia satysfakcjonujgcych
Nabywce wynikdw raportu z przeprowadzonego badania stanu Srubex (due diligence). W
rezultacie Transakcji miato dojs¢ do reorganizacji (zmiany struktury) grupy kapitatowej
Koelner, przez co miato by¢ zapewnione:

1) osiaggniecie przez Nabywce posredniej - poprzez Spotke Celowg w 100% od niego zaleing -
dominacji nad Srubex, wskutek posredniego nabycia posiadanych dotychczas przez Emitenta
akcji Srubex, uprawniajacych do 97,027% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu
Srubex (przewidziana w Umowie cena sprzedazy udziatéw Spoétki Celowej, ktéra bedzie
posiadaé powyisze akcje Srubex wyniesie 86.715.000,00 PLN);

2) pozostanie KtFS w grupie kapitatowej Koelner, z jednoczesnym ustaniem zaangazowania
kapitatowego Srubex w KtFS (przewidziana w Umowie cena sprzedazy udziatéw Spotki
Celowej, ktéra bedzie posiadaé 100% udziatéw w KEFS wyniesie 84.035.000,00 PLN);

3) powstanie grupy kapitatowej Nabywcy, w ktérej miat on byé podmiotem posrednio — poprzez
Spotke Celowa w 100% od niego zalezng - dominujgcym nad Srubex, ktdry z kolei miat osiagnac
posrednig dominacje nad Spdtka Zalezng od Nabywcy, ktéra bedzie prowadzita projekty w
branzy nieruchomosci. Ich doktadny przedmiot i zakres miat by¢ przedmiotem dalszych ustalen
Nabywcy oraz Srubex przy czym przewidywano, ze warto$¢ ww. Spétki Zaleznej od Nabywcy
bedzie wynosi¢ co najmniej 84.035.000,00 PLN.

W efekcie planowanych transakcji Koelner miat utrzymaé kontrole nad KtFS, ktéra miata
pozosta¢ spétka posrednio zaleing od Koelner, natomiast Srubex miat sta¢ sie spétka
posrednio zalezng od Nabywcy, kontrolujacg grupe Spotki Zaleznej od Nabywcy. W chwili
zawierania umowy Srubex, jako spétka zalezna Koelner, nie prowadzita dziatalnosci
operacyjnej lecz byta jedynie spdtkg holdingowa posiadajacg 100% udziatéw w KtFS. KtFS
prowadzit dziatalnos¢ w zakresie produkcji oraz sprzedazy srub i elementéw ztgcznych, na
podstawie majgtku stanowigcego poprzednio przedsiebiorstwo Srubex.

Nabywca byt spoétkg holdingowg w grupie kapitatowej Spétki Zaleznej od Nabywcy,
prowadzacej dziatalnos¢ w sektorze nieruchomosci. Umowa nie przewidywata zapiséw
dotyczacych kar umownych. Zabezpieczenie roszczeh o zawarcie ww. przyrzeczonych umow
sprzedazy stanowita wptata przez Nabywce na rzecz Koelner regulowanego Umowa zadatku w
kwocie 500.000,00 PLN ("Zadatek") potgczona z zobowigzaniem Koelner do zwrotu sumy
pienieznej w wysokosci dwukrotnosci kwoty Zadatku w przypadku niedojscia Transakcji do
skutku z przyczyn lezacych po stronie Koelner, Srubex lub KLFS. Umowa zostata uznana za
znaczacag ze wzgledu na fakt, ze: (1) warto$¢ przedmiotu umowy przyrzeczonej — umowy
sprzedazy udziatéw w Spoétce Celowej, ktdéra miata by¢ w 100% zalezna od Emitenta, bedacej
jedynym udzialowcem KtFS miata wynosi¢ 84.035.000,00 PLN; jak réwniez, iz (2) wartosé
przedmiotu umowy przyrzeczonej — umowy sprzedazy akcji w Spoétce Zaleznej od Nabywcy na
rzecz w Spétki Celowej, ktéra miata byé w 100% zalezna od Emitenta, miata wynosi¢ co
najmniej 84.035.000,00 PLN; co, przekraczato 10% kapitatow wtasnych Emitenta.

2. W dniu 29 grudnia 2009 roku - w wykonaniu postanowie wielostronnej przedwstepnej
umowy sprzedazy z dnia 25.08.2009 r., o ktérej Emitent informowat w raporcie biezagcym nr
25/2009 z dnia 25.08.2009r. - pomiedzy SPV1 Sp. z 0.0. z siedzibg w tancucie bedaca spotka w
100% zalezng od Srubex S.A. oraz FARMLORD Trading Limited z siedzibg na Cyprze bedaca
spotkg w 100% zalezng od Koelner S.A. , zawarta zostata przyrzeczona umowa sprzedazy, na
mocy ktdérej SPV1 Sp. z o0.0. sprzedata wszystkie posiadane udziaty spétki Meadowfolk Holdings
Limited z siedzibg na Cyprze - tj. 3000 zwyczajnych udziatdw o wartosci nominalnej 1 EUR
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kazdy, o tacznej wartosci nominalnej EUR 3.000, stanowigcych 100% udziat w kapitale
zaktadowym spétki - na rzecz spotki FARMLORD Trading Limited za cene 84.035.000,00 PLN.
Spétka Meadowfolk Holdings Limited byta wtascicielem 5.000 udziatéw w Spétce Koelner
tancuckiej Fabryce Srub Sp. z 0.0., 0 wartoséci nominalnej 1.000,00 ztotych kazdy, stanowiacych
tacznie 100% kapitatu zaktadowego KLFS oraz uprawniajgcych do 100% gloséw na
zgromadzeniu wspdlnikdw. W efekcie opisanej transakcji KLFS zostat spétka posrednio zaleing
od Koelner SA. Umowa nie przewidywata zapiséw dotyczgcych kar umownych. Umowa zostata
uznana za znaczacg ze wzgledu na fakt, ze wartos¢ przedmiotu umowy sprzedazy zawartej
przez spotke zalezng od emitenta przekraczata 10% kapitatéw wtasnych Emitenta.

. W dniu 29 grudnia 2009 r. doszto do zawarcia przez Emitenta z DM BZ WBK, dziatajgcym w
imieniu i na rzecz spoétki prawa cypryjskiego Doradus Holdings Limited z siedzibg w Limassol,
Cypr umowy ("Umowa Nabycia"), dotyczacej nabycia przez nalezagcg w 100% do Emitenta
spotke SPV1 Sp. z 0.0. z siedzibg w tancucie ("SPV1"), od DORADUS, 500.000 akcji zwyktych na
okaziciela serii A oraz 26.000.000 akcji zwyktych imiennych serii B spotki CF Plus S.A. z siedzibg
w Gdansku ("CF PLUS"). Zwarcie Umowy Sprzedazy nastgpito w wykonaniu postanowien
wielostronnej przedwstepnej umowy sprzedazy z dnia 25.08.2009 r., o ktérej SRUBEX
informowat w raporcie biezgcym nr 25/2009 z dnia 25.08.2009 r. Rozporzadzajacy skutek
prawny w postaci przeniesienia wtasnosci akcji CF PLUS na rzecz SPV1 nastgpit w dniu 29
grudnia 2009 r., wraz z wydaniem przez DORADUS dokumentéw akcji. Nabywane przez SPV1
od DORADUS akcje CF PLUS - o jednostkowej warto$ci nominalnej 1,0 PLN i fagcznej wartosci
nominalnej 26.500.000. PLN - stanowity 100% kapitatu zaktadowego CF PLUS oraz
reprezentowaty 100% ogodlnej liczby gtosdw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy CF PLUS.
Cena sprzedazy ww. akcji CF PLUS wynosita tgcznie 49.813.600,00 PLN (co odpowiadato
aktualnej wartosci rynkowej tych akcji). Umowa Nabycia zawierata nastepujace,
charakterystyczne dla niej warunki: 1)Strony ustality, iz rozliczenie ptatnosci ceny bedzie mogto
nastgpi¢ w drodze wzajemnych potracen wierzytelnosci stron w drodze zawarcia odpowiedniej
umowy lub umoéw dotyczagcych umownego potracenia tych wierzytelnosci lub ztozenia przez
odpowiednie podmioty oswiadcze o potraceniu tych wierzytelnosci; 2)realizacja transakcji
objetej Umowg Nabycia miata nastgpi¢ za posrednictwem DM BZ WBK; Umowa Nabycia nie
zawierata postanowien dotyczacych kar umownych. Umowy Nabycia zostata zawarta bez
zastrzezenia warunku lub terminu. Wartos¢ ewidencyjna ww. akcji CF PLUS w ksiegach
rachunkowych DORADUS wynosita rdwnowartosé¢ 26.500.000 PLN. Warto$¢ ewidencyjna ww.
akcji CF PLUS w ksiegach rachunkowych SPV1 miata wynies¢ 49.813.600 PLN. Nabycie przez
SPV1 akcji CF PLUS od DORADUS miato charakter inwestycji dtugoterminowej. Pomiedzy
SRUBEX oraz osobami zarzadzajgcymi i nadzorujgcymi SRUBEX a: (1) DORADUS i osobami
zarzadzajagcymi DORADUS oraz (2) SPV1 i osobami zarzadzajgcymi SPV1, zachodzity
nastepujace powigzania: (1) SRUBEX jest jednostka dominujacg wobec SPV1, posiadajaca
100% udziatow w kapitale zaktadowym SPV1 (2) Pan Zbigniew Zuzelski byt cztonkiem Zarzadu
SRUBEX oraz SPV1, (3) DORADUS — poprzez swéj podmiot zalezny, Stoneshore Consultans
Limited, spdétke prawa cypryjskiego z siedzibg w Thasou 3, Dadlaw House, P.C. 1520, Nicosia,
Cypr — byt podmiotem posrednio dominujagcym nad SRUBEX. Nabyte przez SPV1 akcje CF PLUS
zostaty uznane za aktywa o znacznej wartosci, ze wzgledu na ich wartos¢, przekraczajacg 10%
kapitatéw wtasnych SRUBEX. Umowa Nabycia zostata uznana za znaczacg ze wzgledu na jej
warto$¢, przekraczajaca 10% kapitatéw wiasnych SRUBEX.

INFORMACIJA O UMOWACH ZAWARTYCH Z PODMIOTEM UPRAWNIONYM DO BADANIA
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

W dniu 17 marca 2010 roku zostata zawarta umowa na ustugi audytorskie z BDO Sp. z 0.0., dotyczaca
przeprowadzenia badania jednostkowego sprawozdania finansowego ALTERCO S.A. sporzadzonego za
okres od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku, wyrazenia o nim opinii i sporzgdzenia raportu
z badania oraz przeprowadzenie badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
ALTERCO sporzadzonego za okres od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku, wyrazeniu o nim
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opinii i sporzadzenia raportu z badania. taczna wysoko$é wynagrodzenia netto wynikajgcego z uméw
wynosi 40,0 tys. zt. (netto). Przy czym warto$¢ wynagrodzenia za badanie jednostkowego
sprawozdania finansowego wynosi 8,0 tys. PLN (netto), a warto$¢ wynagrodzenia za badanie
skonsolidowanego sprawozdania finansowego wynosi 32,0 tys. PLN. (netto).

Dodatkowo BDO Sp. z 0.0. Swiadczy w 2010 roku dla spétek wchodzacych w sktad Grupy ustugi:
e badania sprawozdan finansowych za rok 2009. Wartos¢ netto tych ustug zgodnie z umowa
wynosi 25 tys. PLN (netto) plus zwrot dodatkowych kosztéw do kwoty 7 tys. PLN.
e przeprowadzenia warsztatéw z zakresu konsolidacji sprawozdan finansowych. Wynagrodzenie
za przeprowadzenie warsztatow ustalone zostato na kwote 5 tys. PLN (netto).

BDO Sp. z 0.0. w roku 2009 ani w roku 2008 nie swiadczyta na rzecz podmiotéw Grupy innych ustug
poswiadczajgcych, ustugi doradztwa podatkowego, ani pozostatych ustug.

Przegladu srédrocznego sprawozdania finansowego sporzadzonego za okres od 1 stycznia 2009 roku
do 30 czerwca 2009 roku dokonywata firma HLB M2 Audyt Sp. z 0.0. Warto$¢ wynagrodzenia za
przeglad srodrocznego sprawozdania finansowego i sporzadzenie raportu wyniosta 5 tys. zt. (netto),
natomiast wynagrodzenie za przeglad srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego i
sporzadzenie raportu wyniosta 3,5 tys. zt. (netto). Dodatkowe koszty zwigzane z dojazdem i pobytem
zespotu badawczego zostaty ustalone do wysokosci 1,25 tys. zt. (netto).

W 2008r. ustugi audytorskie dla Grupy $wiadczyta firma HLB Frackowiak i Wspdlnicy Sp. z 0.0. Wartos$¢
wynagrodzenia wynikajgcego z umowy na badanie sprawozdania finansowego za okres od 1.01.2008r.
do 30.06.2008r. oraz od 1.01.2008r. do 31.12.2008r. wyniosta ogétem 59,8 tys. zt. (netto), a
wyptacone dodatkowe koszty 7 tys. PLN. (netto).

10. WYNIKI FINANSOWE

W 2009 r. Grupa osiggneta gtéwnie przychody zwigzane ze sprzedazg aktywdw finansowych w zwigzku z prowadzonymi
przeksztatceniami.
Woyniki zrealizowane na sprzedazy na tle roku ubiegtego prezentuje ponizsza tabela.

Rok konczacy | Rok konczacy Dynamika
Analiza finansowa - Rachunek zyskow i strat sie sie 20‘(,)9/2008
31.12.2009 31.12.2008

Przychody netto ze sprzedazy ustug, produktow, towardw i materiatow 85 27 302 0%

Koszty sprzedazy 1284 22 359 6%
- T — —no

Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 1144 3775 30%
0,

Zysk (strata) brutto 6 310 1069 590%
0,

Zysk (strata) netto 6722 869 773%

Struktura aktywow Grupy odzwierciedla charakter prowadzonej przez nig dziatalnosci obejmujgcej gtéwnie realizacje
projektow deweloperskich. W strukturze dominujg aktywa obrotowe obejmujgce m.in. zapasy. W zapasach wykazywane s3

nieruchomosci i naktady na realizacje projektéw budowlanych.

W naleznosciach Grupy najistotniejszg pozycje jest naleznos¢ od podmiotu powigzanego Doradus Holdings Limited.

Rok konczacy | Rok konczacy Dvnamika
Analiza finansowa - Bilans sie sie 20‘(,)9/2008
31.12.2009 31.12.2008
Aktywa trwate 1467 6 350 23%
Aktywa obrotowe, w tym 88 101 66 535 132%
0,
zapasy 23 324 35 591 66%
naleznosci 64 717 28 992 223%
pozostate 60 1952 3%
Kapitat wiasny 59 026 16 433 359%
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania, w tym 30 542 56 452 54%
rezerwy 55 27 204%
zobowigzania dtugoterminowe 0 22 778 0%
zobowigzania krétkoterminowe 30 487 33 647 91%
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10.1. WSKAZNIKI RENTOWNOSCI

RENTOWNOSC 2009 2008
ay B zysk ze sprzedazy/przychody ze sprzedazy i

RENTOWNOSC SPRZEDAZY Zréwnane z nimi 100,00% 28,98%
STOPA ZYSKU OPERACYINEGO EBIT/S! 71,60% 3,38%
STOPA ZWROTU ZE SPRZEDAZY ROS zysk netto/S* 76,28% 2,75%
WSKAZNIK RENTOWNOSCI NETTO zysk netto/KUP? 268,59% 2,94%
STOPA ZWROTU Z KAPITALU ROE zysk netto/kapitat wtasny 11,39% 5,29%
STOPA ZWROTU Z INWESTYCJI ROI zysk netto/aktywa 7,50% 1,19%

Wskazniki rentownosci wykazujg znaczng poprawe w stosunku do roku ubiegtego. Zwigzane jest to jednak z wynikiem

uzyskanym na restrukturyzacji Grupy.

10.2.  WSKAZNIKI PLYNNOSCI

PLYNNOSC 2009 2008
kapitat wtasny + zobowigzania dtugoterminowe-
KAPITAL OBROTOWY (w min zt) aktywa trwate 57 614 32 888
zapasy + naleznosci - zobowigzania
BILANS OPERACYINY NETTO (w min zt) Krétkoterminowe 57 554 30 936
WSKAZNIK BIEZACE] PLYNNOSCI (I) aktywa obrotowe/zobowiazania krétkoterminowe 2,89 1,98
: aktywa obr. - nal. przeterm./zobow.
SKORYGOWANY WSK. BIEZ. PLYN. Krétkoterminowe 2,89 1,98
2 & aktywa obrotowe-zapasy/zobowigzania
WSKAZNIK WYSOKIEJ PLYNNOSCI (II) Kkrétkoterminowe 2,12 0,92
aktywa obrotowe-zapasy-nal. przeterm./zob.
SKORYGOWANY QR Kkrétkoterminowe 2,12 0,92
WSKAZNIK PEYNNOSCI GOTOWKOWE] inwestycje krotkoterminowe/zob. 0,00 0,04

krétkoterminowe

W strukturze finansowania aktywdéw dominujg kapitaty wtasne. Zarzad jednostki Dominujacej ocenia, ze nie wystepuje ryzyko
nie wywigzania sie Grupy z zaciggnietych zobowigzan. Wskazniki ptynnosci a roku 2009 ulegty poprawie i ksztattuja sie na

poziomach uznawanych za bezpieczne.

10.3.  WSKAZNIKI ZADtUZENIA

STRUKTURA FINANSOWANIA 2009 2008
UDZIAL AKTYWOW TRWALYCH W .

WOLUMENIE MAJATKU aktywa trwate/aktywa ogétem 0,02 0,09
WSK. FINANSOWANIA AKTYWOW )

TRWALYCH KAPITALEM WEASNYM kapitat wtasny/aktywa trwate 40,24 2,59
WSK. FINANSOWANIA AKTYWOW kapitat wtasny + zobowigzania 40,27 6.18
TRWALYCH KAPITALEM STALYM dtugoterminowe/aktywa trwate ! !
WSKAZNIK OGOLNEGO ZADLUZENIA zobowiazania i rezerwy ogétem/pasywa ogétem 0,34 0,77
WSKAZNIK ZADEUZENIA KAPITALU ) o .

WEASNEGO zobowigzania i rezerwy ogdtem/kap witasny 0,52 3,44
WARTOSC KSIEGOWA JEDNEJ AKCII kapitat wtasny/liczba akji 32,83 9,14
ZYSK NA JEDNA AKCIE zysk netto/liczba akcji 3,74 0,48

Udziat aktywow trwatych w aktywach ogoétem jest nieznaczny co jest typowe dla branzy. Pokrycie aktywow kapitatem statym

wykazuje znaczng nadwyzke.

10.4. OPIS ISTOTNYCH POZYCJI POZABILANSOWYCH

Pozycje pozabilansowe Grupy Kapitatowej przedstawione sg w nocie 29 not uzupetniajgcych do

skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2009 rok.
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11. ZDARZENIA ISTOTNIE WPLYWAJACE NA DZIALALNOSC GRUPY

W okresie sprawozdawczym Spdétka Dominujgca nie zaniechata zadnej z dotychczas prowadzonych
dziatalnosci. Jednakze, w okresie poréwnawczym, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki w dniu
21.01.2008 r. wyrazito zgode na wniesienie aportem do nowo utworzonej spotki zaleinej
zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Fabryki Srub w taricucie Srubex S.A. obejmujacej wszystkie
sktadniki majatkowe i niemajatkowe Fabryki Srub Srubex S.A. w rozumieniu art. 55 kodeksu
cywilnego.

Powyzsza zorganizowana czes$¢ przedsiebiorstwa zostata wniesiona aportem w dniu 31.12.2008 r.
przez Fabryke Srub Srubex S.A. i pokryta nowo utworzone udziaty w kapitale zaktadowym spétki
zaleznej. Nowo utworzona spoétka zalezna wykorzystuje wszystkie sktadniki majgtkowe jakie zostaty
whniesione aportem na kontynuacje dotychczasowej dziatalnosci produkcyjnej i handlowej Fabryki Srub
w tancucie Srubex S.A.

W zwigzku z przedstawionymi wyzej zdarzeniami w 2009 roku dziatalnosé produkcyjna i handlowa,
prowadzona w 2008 roku przez Fabryke Srub w tancucie Srubex S.A., nie byta kontynuowana u
Emitenta.

12. CZYNNIKI RYZYKA | ZAGROZEN

1. Czynniki ryzyka zwigzane z Emitentem i jego branzg

1.1 Ryzyko zwigzane z krétka historig dziatalnosci Grupy w zakresie realizacji
projektéw deweloperskich
W zwigzku z krétka historig dziatalnosci Grupy brakuje wystarczajacych historycznych informac;i
finansowych i informacji operacyjnych do dokonania kompleksowej oceny dziatalnosci i perspektyw
finansowych .

1.2 Ryzyka zwigzane z realizacjg mieszkaniowych projektéw deweloperskich
Z uwagi na wysokie zapotrzebowanie kapitatowe, takie projekty sg obarczone okreslonymi ryzykami.
W celu ograniczenia powyzszych ryzyk Grupa korzysta i zamierza korzystac¢ z ustug swiadczonych przez
renomowane firmy .

1.3 Ryzyko zwigzane z niesolidnoscig partneréw biznesowych
Przy realizacji niektorych projektdw na rynku nieruchomosci Grupa, zgodnie z zatozong strategig,
tworzy spotki celowe wraz innymi przedsiebiorcami. Brak wywigzywania sie partnerow biznesowych z
przyjetych zobowigzan inwestycyjnych w zakresie wspdlnej realizacji projektu w wyniku zaniechania
lub tez wycofania sie ze wspodtpracy moze spowodowaé opdzinienia w realizacji projektéw a tym
samych moze mieé negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy i jej wyniki finansowe.

1.4 Ryzyko zwigzane z konkurencja
Dziatalnos$¢ operacyjna Grupy jest prowadzona w branzy charakteryzujgcej sie znaczng konkurencjg ze
strony innych firm deweloperskich. Konkurencja moze prowadzi¢, miedzy innymi, do nadwyzki podazy
nieruchomosci mieszkalnych lub komercyjnych wywotanej zbyt duzg liczbg dostepnych obiektéw lub
do wzrostu cen gruntdw. Wzrost liczby przedsiebiorstw prowadzacych dziatalnos¢ w branzy
deweloperskiej moze miec istotny negatywny wplyw na dziatalnosé¢, sytuacje finansowg lub wyniki
Grupy.

1.5 Ryzyko zwigzane ze strukturg finansowania dziatalnosci spétek celowych
Grupa prowadzi dziatalno$¢ na rynku nieruchomosci za posrednictwem spoétek celowych. Strategia
Emitenta zaktada, ze finansowanie dziatalnosci tych jednostek bedzie przebiega¢ na zasadzie
odrebnego finansowania poszczegdlnych projektow (project finance). Wykorzystanie takiej struktury
finansowania znacznie ogranicza ryzyko inwestycyjne, poniewaz poszczegolne przeptywy pieniezne sg
od siebie niezalezne, cho¢ istnieje ryzyko, iz spdtka celowa nie zrealizuje danego projektu
w zaktadanym terminie, co moze wptyngé na opdznienie w wystgpieniu przeptywow pienieznych.
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1.6 Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kluczowego personelu kierowniczego
Dziatalno$s¢ Grupy jest zalezna od cztonkéw jej kadry kierowniczej wysokiego szczebla, a w
szczegblnosci oséb odpowiedzialnych za podejmowanie decyzji inwestycyjnych i realizacje projektow
inwestycyjnych. Odejscie jakiejkolwiek z oséb z kluczowego kierownictwa Grupy moze miec
negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg lub wyniki Grupy.

1.7 Ryzyko  zwigzane z  pozyskaniem i  zatrzymaniem  odpowiednio
wykwalifikowanego personelu
Kadra kierownicza Grupy posiada doswiadczenie w zakresie projektow deweloperskich. Przyszte
powodzenie dziatalnos$ci Grupy zalezy w szczegélnosci od jej zdolnosci do zatrudnienia i utrzymania

personelu kierowniczego posiadajgcego doswiadczenie w zakresie wyszukiwania, pozyskiwania,
finansowania, budowy, marketingu i zarzadzania projektami deweloperskimi. Jezeli Grupa nie bedzie
w stanie zatrudni¢ i zatrzymaé odpowiedniego personelu kierowniczego, moze to mieé istotny
negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa lub wyniki Grupy.

1.8 Ryzyko zwigzane z lokalizacjg nieruchomosci i cenami gruntéw
Warto$¢ nieruchomosci zalezy w duzej mierze od jej lokalizacji oraz przeznaczenia. Jezeli Grupa
niewtasciwie oceni zalety lokalizacji nieruchomosci lub jej przeznaczenia, wdéwczas moze miec
trudnosci ze sprzedazg nieruchomosci za zaktadang cene lub w wynajmie po zaktadanych stawkach. W
celu ograniczenia tego ryzyka Grupa rozszerza swojg dziatalnos$¢ na rézne rejony kraju.

1.9 Ryzyko braku ptynnosci inwestycji w nieruchomosci
Inwestycje w nieruchomosci cechuje niska ptynnos¢ w porédwnaniu z innymi rodzajami inwestycji.
Zbycie nieruchomosci moze trwac dtuzej, niz bytoby to pozadane z handlowego punktu widzenia, co
moze mie¢ wptyw na termin zbycia lub wysokos$é¢ srodkéw uzyskanych ze zbycia nieruchomosci.,
sytuacje finansowa lub wyniki Grupy.

2. Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem Emitenta

2.1 Ryzyko ekonomiczne i polityczne
Grupa prowadzi swojg dziatalnos¢ w Polsce. Sytuacja finansowa Grupy, jest Scisle zwigzana z wieloma
czynnikami ekonomicznymi, takimi jak zmiany PKB, inflacja, bezrobocie, kursy walutowe czy wysokosé
stép procentowych. Wszelkie przyszte niekorzystne zmiany jednego lub wiecej z powyzszych
czynnikéw moga doprowadzi¢ do spadku popytu na nowe mieszkania i domy.

2.2 Ryzyko zwigzane z decyzjami administracyjnymi
Emitent nie moze zapewnié, ze poszczegdlne zezwolenia, zgody lub pozwolenia wymagane w zwigzku
z obecnie prowadzonymi lub nowymi projektami i zostang uzyskane przez spétki z Grupy w terminie
lub zostang w ogdle uzyskane, lub ze istniejgce lub przyszte zezwolenia, zgody lub pozwolenia nie
zostang wzruszone. Nieuzyskanie takich zezwolen, zgdd lub pozwolen lub ich wzruszenie moze mieé
niekorzystny wptyw na zdolnosé¢ Grupy do realizacji lub ukonczenia jej biezgcych lub nowych
projektow.

2.3 Ryzyko zwigzane z dostepem potencjalnych klientéw Grupy do finansowania
Ewentualne podwyziszenie stép procentowych, pogorszenie sie sytuacji ekonomicznej w Polsce lub
ograniczenia administracyjne dotyczgce mozliwosci udzielania przez banki kredytéw i pozyczek moga
spowodowac spadek popytu na mieszkania i domy, a w zwigzku z tym spadek zainteresowania
projektami deweloperskimi Grupy.

Jakiekolwiek powyzsze okolicznosci i zdarzenia mogg miec istotny negatywny wptyw na dziatalnosc,
sytuacje finansowa lub wyniki Grupy.
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13. OSWIADCZENIE O STOSOWANIU tADU KORPORACYJNEGO

a) Spotka podlega zasadom tadu korporacyjnego okreslonym w dokumencie ,Dobre Praktyki Spotek
Notowanych na GPW”. Spdtka corocznie publikuje raport przestrzeganiu w danym roku zasad
tadu korporacyjnego zawartych w zbiorze ,Dobre Praktyki Spdétek Notowanych na GPW”
sporzadzany zgodnie z Uchwatg Zarzadu Gietdy nr 1013/2007 z dnia 11.12.2007 r. Raport ten
zamieszczany jest na stronie internetowej Spotki www.alterco.eu oraz w systemie EBI.

b) W roku 2009 Spodtka nie przestrzegata nastepujgcych zasad tadu korporacyjnego:

Zasada Il ust.2 - Spotka zapewnia funkcjonowanie swojej strony internetowej w jezyku angielskim
przynajmniej w zakresie wskazanym w czesci ll. pkt 1. Zasada ta powinna by¢ stosowana najpdZniej
poczqwszy od 1 stycznia 2009 r.

W 2009 roku Spdtka nie prowadzita strony internetowej w jezyku angielskim. Prowadzone sg
prace nad dostosowaniem strony internetowej do wymogow w/w zasady.

Zasada Il _ust. 5 — Projekty uchwat walnego zgromadzenia powinny by¢ uzasadnione, z wyjgtkiem
uchwat w sprawach porzgdkowych i formalnych oraz uchwaf, ktére sq typowymi uchwatami
podejmowanymi w toku obrad zwyczajnego walnego zgromadzenia. Majgc na wzgledzie powyzsze
Zarzqd powinien przedstawic uzasadnienie lub zwrdcic¢ sie do podmiotu wnioskujgcego o umieszczenie
danej sprawy w porzqdku obrad walnego zgromadzenia o przedstawienie uzasadnienia.

Spétka nie wymagata uzasadnienia projektdw uchwat walnego zgromadzenia, zgodnie bowiem z
art.399 i 400 Ksh wskazane w nich podmioty uprawnione sg do zwotania walnego zgromadzenia
niezaleznie od uzasadnienia takiego zgdania. We wszystkich jednakze przypadkach sporzadzenia
uzasadnien Spoétka przedstawia je akcjonariuszom wraz z projektami uchwat w terminie 14 dni
przez walnym zgromadzeniem.

Zasada Il ust.3 — Zarzqd przed zawarciem przez spotke istotnej umowy z podmiotem powigzanym
zwraca sie do Rady Nadzorczej o aprobate tej transakcji/umowy. Powyzszemu obowigzkowi nie
podlegajq transakcje typowe, zawierane na warunkach rynkowych w ramach prowadzonej dziatalnosci
operacyjnej przez spotke z podmiotem zaleinym, w ktdorym spotka posiada wiekszosciowy udziat
kapitatowy.

oraz
Zasada Il ust.9 — Zawarcie przez spétke umowy/transakcji z podmiotem powigzanym, spetniajgcej
warunki o ktdrej mowa w czesci Il pkt 3, wymaga aprobaty Rady Nadzorczej

Zarzad zwraca sie do Rady Nadzorczej o aprobate istotnych transakcji i umow jedynie w
przypadkach gdy taki obowigzek wynika ze Statutu Spotki lub Kodeksu spotek handlowych.

Zasada Il ust.1 pkt 3 — Poza czynnosciami wymienionymi w przepisach prawa Rada Nadzorcza
powinna rozpatrywac i opiniowac sprawy majgce byc przedmiotem uchwat walnego zgromadzenia.

Rada Nadzorcza rozpatruje i opiniuje sprawy majgce by¢ przedmiotem walnego zgromadzenia
jedynie w przypadkach gdy taki obowigzek wynika z Kodeksu spétek handlowych lub Statutu
Spotki.

c) Spotka sporzadza sprawozdania finansowe i raporty okresowe przestrzegajgc ustaw o
rachunkowosci oraz przepisdw i wymogow odnoszacych sie do sprawozdawczosci gietdowej.
Zarzad Spotki jest odpowiedzialny za system kontroli wewnetrznej w Spoétce i skutecznos$é jego
funkcjonowania w procesie sporzgdzania sprawozdan finansowych.
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Nadzér merytoryczny nad procesem przygotowywania sprawozdan finansowych i aportow
okresowych Spoétki sprawuje wyspecjalizowany podmiot zewnetrzny posiadajgcy kwalifikacje oraz
uprawnienia zgodnie z obowigzujgcymi przepisami. Podmiot sprawujacy nadzér dziata na
podstawie umow zawartych z Emitentem.

Dane finansowe bedace podstawg sprawozdan finansowych i raportéw okresowych pochodzg z
systemu ksiegowo-finansowego, w ktérym rejestrowane sg transakcje zgodnie z przyjetg przez
Zarzad polityka rachunkowosci Spoétki.

Sporzgdzone sprawozdanie finansowe, po zweryfikowaniu przez podmiot $wiadczacy ustuge
prowadzenia ksigg spotki jest przekazywane Zarzadowi do ostatecznej weryfikacji.

Roczne i poétroczne sprawozdania finansowe podlegajg niezaleznemu badaniu oraz przeglgdowi
przez biegtego rewidenta. Wyniki badania i przegladu prezentowane sg stuzbom finansowym i
Zarzadowi Spotki na spotkaniach podsumowujgcych.

Rada Nadzorcza dokonuje corocznej oceny sprawozdania finansowego Spétki za poprzedni rok
obrotowy i rekomenduje Walnemu Zgromadzeniu jego zatwierdzenie.

W Walnym Zgromadzeniu, ktdérego przedmiotem jest zatwierdzenie sprawozdan Spotki
uczestniczy biegty rewident badajacy sprawozdanie za rok dany obrotowy.

Akcjonariusze posiadajgcy bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji oraz liczba
posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowy udziat w kapitale zaktadowym, liczba gtosow
z nich wynikajacych i ich procentowy udziat w ogdlnej liczbie gtosdw na walnym zgromadzeniu:

Akcjonariusz Liczba akcji % kapitatu % gtosow na WZA
Stoneshore Consultants Ltd. 1744 621 97,03 97,03
Inni 53449 2,97 2,97

Razem: 1798 070 100,00 100,00

Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wartosciowych, ktére dajg specjalne uprawnienia
kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien - BRAK

Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu, takich jak ograniczenie
wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gloséw, ograniczenia
czasowe dotyczgce wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspodtpracy
spotki, prawa kapitatowe zwigzane z papierami wartosciowymi sg oddzielone od posiadania
papierow wartosciowych:

W okresie sprawozdawczym nie nastgpity zdarzenia powodujgce ograniczenia odnosnie do
wykonywania prawa gtosu w zadnym zakresie.

Po dniu bilansowym takie zdarzenie takze nie wystgpity.

Wskazanie wszelkich ograniczenn dotyczacych przenoszenia prawa wtasnosci papierow
wartosciowych emitenta:

W okresie sprawozdawczym nie nastgpity zdarzenia powodujgce ograniczenia dotyczace
przenoszenia prawa wtasnosci papieréw wartosSciowych emitenta.

Natomiast po dniu bilansowym:

- w marcu 2010r. Stoneshore Consultants Limited zobowigzat sie do ustanowienia zastawu
rejestrowego na akcjach ALTERCO S.A., ktérych jest wtascicielem. Liczba akcji objeta zastawem
wynosi 436.900 sztuk o tacznej wartosci nominalnej 1.053 tys. PLN.

- 29.03.2010 r. Stoneshore Consultants Limited wezwat do zapisywania sie na sprzedaz akcji
ALTERCO S.A. , ktére zamierza naby¢, by osiggngé 100% ogdlnej liczby akcji oraz gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spotki.

Termin zapiséw zostat wyznaczony na 22.04.2010 — 21.05.2010 .
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h) Zgodnie ze Statutem Spotki, Zarzad sktada sie z jednej lub kilku oséb. Kadencja Zarzadu trwa trzy

=

lata, z wyjatkiem kadencji pierwszego Zarzadu, ktdra trwa dwa lata. Rada Nadzorcza powotuje
Prezesa Zarzadu oraz na wniosek Prezesa Zarzadu, pozostatych cztonkéw Zarzadu. Rada
Nadzorcza okresla liczbe cztonkéw Zarzadu. Rada Nadzorcza moze odwotaé Prezesa Zarzadu,
cztonka Zarzadu lub caty Zarzad przed uptywem kadencji Zarzadu.

Pozostate zasady powotywania i odwotywania osdb zarzadzajacych w Spodtce sg zgodne z
postanowieniami Kodeksem spétek handlowych.

W zakresie zmiany statutu Spétka stosuje przepisy Kodeksu spétek handlowych.

Walne Zgromadzenie dziata w oparciu o przepisy Kodeksu spétek handlowych oraz Statutu.
Organizacje obrad Walnego Zgromadzenia okresla szczegétowo Regulamin Walnego
Zgromadzenia uchwalony przez to Zgromadzenie. Regulamin ten znajduje sie na stronie
www.alterco.eu

Zgodnie ze Statutem, Walne Zgromadzenia mogg odbywaé sie w siedzibie Spotki lub we
Wroctawiu albo Warszawie.

Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spotki.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie powinno odby¢ sie w terminie szesSciu miesiecy po uptywie
kazdego roku obrotowego.

Rada Nadzorcza ma prawo zwotania Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia, jezeli Zarzad nie zwota
go w/w terminie oraz Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia, jezeli zwotanie go uzna za
wskazane, a Zarzad nie zwota Walnego Zgromadzenia w terminie dwdch tygodni od dnia
zgtoszenia odpowiedniego zgdania przez Rade Nadzorcza.

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej jedng dziesigtg kapitatu zaktadowego
mogqy zada¢ zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia, jak rdéwniez umieszczenia
okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia. Zadanie takie nalezy
ztozy¢ na piSmie do zarzadu najpdiniej na miesigc przed proponowanym terminem walnego
zgromadzenia.

Walne Zgromadzenie zwotywane jest poprzez ogtoszenie zamieszczone w Monitorze Sgdowym i
Gospodarczym oraz raport biezacy.

Projekty uchwat Walnego Zgromadzenia przedstawione sg akcjonariuszom z zachowaniem
terminéw okreslonych przez przepisy prawa o obrocie instrumentami finansowymi, Kodeks
spotek handlowych i inne wtasciwe przepisy.

Do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu i wykonywania prawa gtosu uprawnieni s3
akcjonariusze, ktérzy najpdziniej na tydzien przed terminem Walnego Zgromadzenia ztozyli w
Spétce imienne $wiadectwa depozytowe wystawione przez podmiot prowadzacy rachunek
papieréw wartosciowych zgodnie z przepisami o obrocie instrumentami finansowymi.
Akcjonariusze mogg uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu osobiscie lub przez petnomocnikéw.
Petnomocnictwo powinno by¢ udzielone na pismie pod rygorem niewaznosci.

Do podstawowych praw i obowigzkéw akcjonariuszy uprawnionych do uczestniczenia w Walnym
Zgromadzeniu nalezy w szczegdlnosci:

1) wykonywanie prawa gtosu,

2) sktadanie wnioskow,

3) zadanie przeprowadzenia tajnego gtosowania,

4) prawo do sprzeciwu i Zzgdania jego zaprotokotowania,

5) zadawanie pytan i zgdanie od obecnych na posiedzeniu cztonkéw organdw Spoétki wyjasnien w
sprawach zwigzanych z przyjetym porzadkiem obrad,

6) przestrzeganie ustalonego porzadku obrad, przepisow prawa, postanowien Statutu Spotki,
Regulaminu Walnego Zgromadzenia oraz dobrych obyczajéw.

Kazdy akcjonariusz uczestniczagcy w Walnym Zgromadzeniu ma prawo zgtasza¢ kandydatury na
kazdg z obieralnych funkgji.

Zasady wyboru przez Walne Zgromadzenie Rady Nadzorczej okresla Statut Spoéfki.

Walne Zgromadzenie jest wazne bez wzgledu na reprezentowang na nim liczbe akgji.
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Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw, o ile przepisy
Kodeksu spétek handlowych lub Statutu Spétki nie stanowig inaczej.

Gtosowanie moze byé prowadzone z uzyciem elektronicznego systemu do gtosowania i liczenia
gtoséw badz bez uzycia takiego systemu.

W sprawach nieobjetych porzadkiem obrad nie mozna powzigé uchwaty, chyba ze caty kapitat
akcyjny jest reprezentowany na Walnym Zgromadzeniu, a nikt z obecnych nie zgtosit sprzeciwu
dotyczacego powziecia uchwaty.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia, poza innymi sprawami wskazanymi w Kodeksie spotek
handlowych wymaga:

1) rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci spétki oraz sprawozdania
finansowego za ubieglty rok obrotowy oraz udzielenie absolutorium cztonkom organdéw spétki z
wykonania przez nich obowigzkow,

2) postanowienie dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzgdzonej przy zawigzaniu spotki
lub sprawowaniu zarzadu albo nadzoru,

3) zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz ustanowienie
na nich ograniczonego prawa rzeczowego,

Uchwaty Walnego Zgromadzenia sg umieszczone w protokole sporzagdzonym przez notariusza.

k) Sktad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszty w ciggu ostatniego roku obrotowego, oraz opis
dziatania organdw zarzadzajacych, nadzorujgcych lub administrujgcych Emitenta oraz ich
komitetdow.

ZARZAD

W roku 2009 w sktad Zarzadu Spétki wchodzity nastepujgce osoby:

0d 01.01.2009 do 15.01.2009r.  — Piotr Kopydfowski,

— Anna Piotrowska — Kus
od 15.01.2009 do 29.12.2009r.  — Zbigniew Szczypinski
0d 29.12.2009 r — Zbigniew Zuzelski

Zarzad Spotki dziata w oparciu o przepisy Kodeksu spétek handlowych oraz Statutu. Organizacje i
tryb dziatania Zarzadu okresla szczegdétowo Regulamin Zarzgdu zatwierdzony przez Rade
Nadzorcza, ktéry znajduje sie na stronie www.alterco.eu
Zgodnie ze Statutem Zarzad Spétki moze sktadac sie z jednej lub kilku oséb. Liczbe cztonkéw
Zarzadu okresla Rada Nadzorcza. Powotuje ona Prezesa Zarzagdu oraz na wniosek Prezesa Zarzadu,
pozostatych cztonkdw Zarzadu.
Kadencja Zarzadu trwa trzy lata. Rada Nadzorcza moze odwota¢ poszczegdinych cztonkéw
Zarzadu lub caty Zarzad przed uptywem kadencji.
Do sktadania oswiadczen i podpisywania w imieniu Spétki uprawniony jest kazdy cztonek Zarzadu
samodzielnie.
Zarzad wykonuje wszelkie uprawnienia w zakresie zarzgdzania Spotkg z wyjatkiem uprawnien
zastrzezonych przez prawo lub Statut dla pozostatych wtadz Spoéfki.
Posiedzenia Zarzagdu odbywajg sie co najmniej 1 raz w miesigcu, sg one protokotowane.
Uchwaty Zarzadu s3 wazne, jezeli o posiedzeniu zostali zawiadomieni wszyscy cztonkowie
Zarzadu, a obecnych jest przynajmniej 2/3 sktadu Zarzadu. Uchwaty zapadajg zwyktg wiekszosciag
gtoséw oddanych.
Uchwaty Zarzagdu wymaga:

1. kierowanie wszelkich wnioskdow w sprawach nalezagcych do kompetencji Walnego

Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej,

2. uchwalenie regulaminu podziatu akgji,
zwotanie Walnego Zgromadzenia i ustalenie jego porzadku obrad w porozumieniu z Rada
Nadzorcza,
uchwalenie regulaminu Zarzadu i regulaminu organizacyjnego Spofki,
udzielanie i odwotywanie prokury oraz petnomocnictw ogdlnych,
ustalenie regulaminu pracy Spotki,
ustalanie plandéw i programow dziatalnosci Spoéfki,

w

Nouvas
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8. zawarcie lub zmiana zaktadowego uktadu zbiorowego pracy,

9. utworzenie spoéfki, przystgpienie lub wystgpienie ze spétek prawa handlowego,
10. zaciggniecie kredytu oraz pozyczki dfugoterminowe;j,

11. ustanowienie hipoteki, zastawu lub udzielenie poreczenia,

12. dokonanie darowizny powyzej 1 tys. z1,

13. zawarcie, rozwigzanie lub zmiana umowy wieloletniej,

14. zakup srodkéw trwatych o wartosci przekraczajgcej 30.000 ECU w dacie transakcji,
15. zbycie maszyn, urzgdzen i nieruchomosci,

16. przystgpienie do stowarzyszen i innych organizacji.

RADA NADZORCZA

W roku 2009 w sktad Rady Nadzorczej Spotki wchodzity nastepujace osoby:

do 17.06.2009 r. Witodzimierz Gtowacki

do 29.12.2009 r. Adam Kowalewski
Osman Kosmalski
Przemystaw Koelner
Radostaw Koelner
Michat Zaglewski

0Od 29.12.2009 r. sktad Rady Nadzorczej jest nastepujacy:

Andrzej Stefan Gradowski Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

Andrzej Bogdan Chajec Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej
Tomasz Piotr Gromek Cztonek Rady Nadzorczej

Matgorzata Barbara Rejmer Cztonek Rady Nadzorczej

Jacek Wiecek Sekretarz Rady Nadzorczej

Rada Nadzorcza dziata w oparciu o przepisy Kodeksu spdtek handlowych oraz Statutu. Organizacje
i tryb dziatania Rady Nadzorczej oraz sposdb podejmowania przez nig uchwat okresla szczegétowo
Regulamin Rady Nadzorczej uchwalony przez te Rade. Regulamin ten znajduje sie na stronie
www.alterco.eu

Rada Nadzorcza sktada sie z pieciu do dziewieciu cztonkéw powotywanych na okres kadencji
trwajacej trzy lata. Cztonkdéw Rady Nadzorczej powotuje i odwotuje Walne Zgromadzenie. Okresla
ono réwniez liczbe cztonkéw Rady i ich wynagrodzenie.

Co najmniej potowa cztonkdw Rady Nadzorczej powinna sktadaé¢ sie z oséb spetniajgcych
kryterium niezaleznosci wskazane w Statucie Spétki. Zgodnie z nim za niezaleznego uznaje sie
cztonka Rady Nadzorczej, ktory spetnia tgcznie nastepujgce kryteria:

- nie jest Podmiotem Powigzanym,

- w okresie petnienia funkcji w Radzie Nadzorczej nie pobiera od Spoétki lub Podmiotu
Powigzanego wynagrodzenia z jakiegokolwiek innego tytutu niz z tytutu zasiadania w Radzie
Nadzorczej Spotki.

W rozumieniu Statutu ,,Podmiotem Powigzanym” jest:

1) Znaczacy Akcjonariusz,

2) wspdlnik (udziatowiec, akcjonariusz), pracownik lub cztonek organéw zarzadzajgcych lub
nadzorujgcych Znaczgcego Akcjonariusza,

3) krewny lub powinowaty w stopniu drugim lub blizszym w stosunku do Znaczacego
Akcjonariusza lub oséb wskazanych w pkt. 2,

4) wspdlnik (udziatowiec, akcjonariusz), pracownik lub cztonek organéw zarzadzajgcych lub
nadzorujacych spétki handlowej, w ktérej Spotka posiada wiecej niz 33% ogdlnej liczby
gtosdw w organie stanowigcym (np.: Walne Zgromadzenie, Zgromadzenie Wspdlnikow) tej
spotki,

5) krewny lub powinowaty w stopniu drugim lub blizszym w stosunku do oséb wskazanych w
pkt 4.
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W rozumieniu Statutu ,Znaczacym Akcjonariuszem” jest osoba fizyczna lub osoba prawna

posiadajaca bezposrednio lub za posrednictwem innej osoby prawnej, w ktdrej posiada wiekszos$¢

gtosdw w organie stanowigcym (Walne Zgromadzenie, Zgromadzenie Wspdlnikdw), wiecej niz

25% ogolnej liczby gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Spétki.

Rada Nadzorcza wybiera ze swego grona przewodniczgcego oraz jednego lub dwdch zastepcow

przewodniczacego i sekretarza. Przewodniczacy zwotuje posiedzenia Rady i przewodniczy im.

Posiedzenie Rady powinno odbywac sie przynajmniej raz na kwartat. Z posiedzenia sporzadza sie

protokot.

Rada Nadzorcza moze podejmowac uchwaty jezeli na posiedzeniu jest obecnych co najmniej

potowa jej cztonkdw, a wszyscy cztonkowie zostali pisemnie zawiadomieni o posiedzeniu na 7 dni

przed wyznaczong datg posiedzenia. Zawiadomienie powinno okresla¢ termin, miejsce
posiedzenia oraz szczegdtowy porzadek obrad.

Rada Nadzorcza moze odby¢ posiedzenie bez formalnego zwotania, jezeli wszyscy jej cztonkowie

sg obecni i nikt nie wniesie sprzeciwu.

Rada Nadzorcza moze podejmowaé uchwaty bez odbycia posiedzenia tj.: w trybie pisemnym lub

przy wykorzystaniu srodkéw bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos¢ (uchwaty w trybie

obiegowym). Uchwata podjeta trybie obiegowym jest wazna gdy wszyscy zostali powiadomieni o

tresci projektu uchwaty i wyrazili zgode na piSmie na gtosowanie w tym trybie.

Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosow.

Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzér nad dziatalnoscig Spétki. W szczegdlnosci do jej

kompetencji nalezy:

1) ocena sprawozdan Zarzadu z dziatalnosci spétki oraz sprawozdania finansowego za ubiegty rok
obrotowy — w zakresie ich zgodnosci z ksiegami i dokumentami oraz ze stanem faktycznym,;

2) ocena wnioskéw Zarzadu dotyczacych podziatu zysku lub pokrycia straty;

3) sktadanie Walnemu Zgromadzeniu rocznego pisemnego sprawozdania z wynikéw czynnosci, o
ktérych mowa w pkt. 1-2;

4) dokonywanie wyboru biegtych rewidentéw;

5) zatwierdzanie rocznych plandw dziatalnosci gospodarczej Spétki;

6) wyrazanie zgody na transakcje obejmujace zbycie lub nabycie akcji lub innego mienia albo
zaciggniecie pozyczki pienieznej, jezeli wartos¢ danej transakcji przewyzszy 15% wartosci
aktywow netto wg ostatniego bilansu;

7) zawieszanie, z waznych powoddw, w czynnosciach poszczegdlnych lub wszystkich cztonkéw
Zarzadu;

8) delegowanie cztonkéw Rady Nadzorczej do wykonywania czynnosci cztonkéw Zarzadu nie
mogacych sprawowacd swoich czynnosci;

9) wyrazanie zgody na zbywanie, nabywanie i obcigzanie nieruchomosci lub ich czesci
utamkowych;

Zgodnie z art. 3 Regulaminu Rady Nadzorczej, moze ona powotywac sposréd swoich cztonkéw
komitety, w szczegdlnosci komitet audytu oraz komitet wynagrodzen.

Uchwata z dnia 10.08.2007 r. Rada Nadzorcza powotata komitet ds. audytu oraz ustalita jego
regulamin. Zakres czynnosci nadzorczych, wykonywanych przez cztonkéw komitetu ds. audytu
obejmuje:

1) sprawdzanie pod katem zgodnosci stanu ksigg oraz urzadzen ksiegowych ze stanem
rzeczywistym i obowigzujgcymi w Spétce zasadami rachunkowosci w kazdym czasie;

2) utrzymywanie kontaktu z dyrektorem finansowym Spoétki i wyjasnianie z tymzie tresci
sprawozdan oraz raportdw kwartalnych, pétrocznych i rocznych;

3) monitorowanie pracy biegltych rewidentow Spdtki i przedstawianie Radzie Nadzorczej
rekomendacji co do wyboru i wynagrodzenia biegtych rewidentéw Spétki;

4) omawianie z biegtymi rewidentami Spoétki, przed rozpoczeciem kazdego badania rocznego
sprawozdania finansowego, charakteru i zakresu badania oraz monitorowanie koordynac;ji
prac miedzy biegtymi rewidentami Spotki;

5) przeglad okresowych i rocznych sprawozdan finansowych Spétki;
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6) omawianie z Zarzagdem wszelkich probleméw lub zastrzezen, ktére mogg wynikaé
z badania sprawozdan finansowych;

7) analiza listow do Zarzadu sporzadzonych przez biegtych rewidentow Spotki, niezaleznosci i
obiektywnosci dokonanego przez nich badania oraz odpowiedzi Zarzadu;

8) przygotowanie opinii Rady Nadzorczej dotyczacych polityki dywidendowej, podziatu zysku i
emisji papierow wartosciowych;

9) dokonywanie przeglad systemu rachunkowosci zarzadczej;

10) przeprowadzanie przegladu systemu kontroli wewnetrznej (w tym mechanizmoéw kontroli:
finansowej, operacyjnej, zgodnosci z przepisami, oceny ryzyka i zarzadczej) oraz raportu
rocznego;

11) przedstawienie Radzie Nadzorczej oceny projektu umowy z biegtym rewidentem;

12) przygotowanie i przedstawienie Radzie Nadzorczej rekomendacji majacej za przedmiot
wycene Spotki, parytet wymiany akcji i inne postanowienia projektu planu tgczenia
przedstawionego przez Zarzad w zwigzku z planowanym tgczeniem Spotki.

W sktad Komitetu weszli: Przemystaw Koelner jako jego przewodniczacy, oraz Wiodzimierz Gtowacki i
Mariusz Obszanski.

Po zmianach personalnych w organach Spétki, ktére dokonaty sie 29.12.2009 r. — Rada Nadzorcza
Spotki w dniu 26 stycznia 2010 r., dziatajgc na podstawie Art. 86 ust. 3 i ust. 7 Ustawy z dnia
07.05.2009 r. o biegtych rewidentach, ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych oraz nadzorze publicznym (Dz.U. Nr 77, poz. 649 z dnia 22.05.2009 r.),
postanowita - zgodnie z Art. 86 ust. 7 w/w ustawy - powierzy¢ zadania Komitetu Audytu Radzie
Nadzorczej Spotki.

Zbigniew Zuzelski Prezes Zarzadu

Warszawa, 30 kwietnia 2010 r.
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