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l. INFORMACJE OGOLNE
Podmiotem dominujgcym Grupy Kapitatowej POLNORD SA jest spotka POLNORD SA.

Petna nazwa (firmay): POLNORD Spétka Akcyjna

Siedziba: 81-310 Gdynia, ul. Sigska 35/37

Numer KRS: 0000041271

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

Numer identyfikacyjny REGON: 742457

PKD (2007): 4110 Z - redlizacja projektéw budowlanych

(dziatalnos¢ deweloperska)

Podstawowym przedmiotem dziatalno$ci Grupy Kapitatowej POLNORD SA jest budowa
i sprzedaz nieruchomosci mieszkalnych oraz komercyjnych. POLNORD SA readlizuje projekty
deweloperskie przede wszystkim poprzez spobtki celowe.

W Grupie Kapitatowej Polnord zatrudnione byty na koniec 2010 roku 203 osoby.

O ile z kontekstu nie wynika inaczej, okreslenia zawarte w tresci niniejszego Sprawozdania
Zarzgdu, takie jak ,Spdtka”, ,,POLNORD SA", ,POLNORD” |ub inne sformutowania
o0 podobnym znaczeniu oraz ich odmiany, odnoszq sie do spdtki POLNORD SA, natomiast
,Grupa”, ,,Grupa Kapitatowa”, ,,Grupa Kapitatowa POLNORD” lub inne sformutowania
0 podobnym znaczeniu oraz ich odmiany odnoszq sie do Grupy Kapitatowej, w sktad ktorej

wchodzi POLNORD SA oraz podmioty podlegajqgce konsolidacji.

II. CHARAKTERYSTYKA GRUPY KAPITALOWEJ

1. Sktad Grupy Kapitatowej

W sktad Grupy Kapitatowej, w ktérej] POLNORD SA jest jednostkg dominujgcq, na dzieh
31.12.2010 r. wchodfzity nastepujgce spdtki zalezne, wspdtzalezne i stowarzyszone:
Nominalna
wa:toéé %
Lp. Nazwa Spotki Siedziba udziatow (akeji) kapit?lu/
gltosow
w zt
1. |POLNORD - +tOD? | Sp.zo0.0. todz 2.750.000 100,00 %
2. |[POLNORD -+ODZ Il Sp.zo.0. todz 50.000 100,00 %
3. |POLNORD - +OD? Il Sp.z0.0. +odz 50.000 100,00 %
4. |POLNORD WARSZAWA - WILANOW | Sp.zo.o. Warszawa 50.000 100,00 %
5. |POLNORD WARSZAWA - WILANOW I Sp.zo.o. Warszawa 50.000 100,00 %
6. |POLNORD WARSZAWA - WILANOW III Sp.zo.o. Warszawa 25.144.500 100,00 %
7. |POLNORD WARSZAWA - WILANOW IV Sp.zo.o. Warszawa 700.000 100,00 %
8. |PD DEVELOPMENT Sp.zo.o. Gdansk 50.000 100,00 %
9. |OSIEDLE TECZOWY LAS PD DEVELOPMENT Sp. z o.0. Gdansk 5.000.000 100,00 %
SK.A.

10. [POLNORD - BALTIC CENTER Sp. z 0.0. Gdansk 50.000 100,00 %
11. |POLNORD - APARTAMENTY Sp. z 0.0. Gdansk 50.000 100,00 %
12. |PROKOM - PROJEKT Sp.z o.0. Warszawa 100.000 100,00 %




13. |[POLNORD LUBLIN I Sp. z 0.0. (dawniej LUBLIN PROPERTY| Warszawa 50.000 100,00 %
|Sp.z0.0)
14. [POLNORD INZYNIERIA Sp. z 0.0. Warszawa 50.000 100,00 %
15. |POLNORD SZCZECIN | Sp. z 0.0. Szczecin 50.000 100,00 %
16. |POLNORD SOPOT Il Sp.z 0.0. Warszawa 50.000 100,00 %
17. |POLNORD - INVEST Sp. z 0. 0. Warszawa 11.867.000 100,00 %
18. [POLNORD - WYDAWNICTWO OSKAR Sp. z 0. 0. Gdansk 50.000 100,00 %
19. |STROJ-DOM ZAO Saratow 990 100,00 %
(Rosja)
20. |POMORSKIE BIURO PROJEKTOW GEL Sp. z 0. 0. Sopot 226.000 90,22 %
21. |CENTRUM HANDLOWE WILANOW Sp.z 0.0. Warszawa 48.869.500 50,00 %
22. |PLP DEVELOPMENT GROUP ZSA Nowosybirsk 1.103.525 50,00 %
(Rosja)
23. |FADESA POLNORD POLSKA Sp. z 0.0. Warszawa 8.134.000 49,00 %
24. |FPP POWSIN Sp. zo.0. * Warszawa 2.474.500 49,00 %
25. |OSIEDLE INNOVASp.zo.0. * Warszawa 3.454.500 49,00 %
26. |SKARBIEC NIERUCHOMOSCI 3 Sp. z 0.0. ** Warszawa 17.000 34,00 %
27. |SKARBIEC NIERUCHOMOSCI 3 Sp. z 0.0. S.K.A. ** Warszawa 5.000.000 33,33 %
28. |[HYDROSSPOL Sp. z 0. 0. w likwidaciji Gdansk 15.000 30,00 %

* zalezno$¢ posrednia poprzez FADESA POLNORD POLSKA Sp. z o0.0.
** zalezno$¢ posrednia poprzez PROKOM PROJEKT Sp. z o0.0.

Poza wymienionymi powyzej Polnord SA na dzien 31.12.2010 r. posiadat akcje/udziaty
w nastepujgcych spdtkach:

1.

Dolnoslgskie Surowce Skalne SA - 670.375 akcji uprawnigjgcych do 670.375 gtosdw,
stanowigcych na dzien 31.12.2010 r. 8,46% w kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie
gtosdw.

2. Robyg Wilandw Il Sp. z 0.0. - 150 udziatdéw o tgcznej warto$ci nominalnej wynoszgcej

7.500,- zt, stanowigce 15% w kapitale zaktadowym i gtosach.



SCHEMAT STRUKTURY ORGANIZACYJNEJ GRUPY KAPITALOWEJ POLNORD SA

Polnord Lublin I Sp. z o.o.
.y Polnord - Invest
Polnord £6dz I Sp. z o.0. (dawniej Lublin Property I Sp. 7 0.0
N , L, Sp. z0.0.) N o
100% udziatow 100% udziatow 100% udziatow
Polnord £6d2 1 Sp. Z o.0. PoIn(;rd izgzoecm I Polnggcll(a-rVSVydjv(\;ncl)ctwo
L, o L, p. 0. ) p. 2 0.0.
100% udziatow 100% udziatow 100% udziatow
Polnord +6dz III Sp. z o.o0. Polngrd Inzynieria Stroj Dom ZAO (Rosja)
p. z 0.0.
100% udziatdw 100% udziatdw 100% akcji
Polnord Warszawa Wilandw PD Development Pomorskie Biuro
| ) ISp.z o.o: |, Sp. z o.o., ) Projektow GEL Sp.,z 0.0.
100% udziatéw 100% udziatow 90,22% udziatow
Polnord Warszawa Wilanéw Osiedle Teczowy Las PD Centrum Handlowe
II Sp. z o.0. Development Sp. z 0.0. SKA Wilanéw Sp. z o.0.
100% udziatdw 100% akcji 50% udziatow
Polnord Warszawa Wilandw Polnord - Baltic Center Sp. PLP Development Group
L, III Sp. z o.?. L Z 0.0. N ZSA (Rosja)
100% udziatéw 100% udziatdw 50% akcji
Polnord Warszawa Wilanow Polnord Apartamenty Hydrosspol Sp. z 0.0. w
IV Sp. z o.0. Sp. z 0.0. likwidacji
) 100% udziatow ) 100% udziatow 1 30% udziatdw
Polnord Sopot II Sp. z 0.0. Fadesa Polzngr(cj) Polska Sp.
100% udziatow 49% udziatow

Prokom Projekt
Sp. z o.0.
100% udziatdw 100% udziatdw

FPP Powsin Sp. z o.0.

Skarbiec Nieruchomoséi 3
Sp. z o.0.
34% udziatdw 100% udziatdw

Osiedle Innova Sp. z o.0.

T

Skarbiec Nieruchomoséi 3
Sp. z 0.0. SKA

33,33% udziatow

W 2010 r. miaty miejsce nastepujgce zmiany w powigzaniach kapitatowych POLNORD SA
Z innymi podmiotami:

- w dniu 09.04.2010 r. Spotka nabyta 1.500 udziatdw o wartosci nominalnej 1.000,- zt kazdy
w spdtce Polnord-Kokoszki Sp. z 0.0., stanowigcych 50% w kapitale zaktadowym,

- w dniu 21.04.2010 r. Spodtka nabyta 100% akcji w kapitale zaktadowym spdtki Stroj-Dom ZAO
w Rosji, ktérej kapitat sktada sie ze 100 akcji o wartosci nominalnej 100 Rub kazda,



- w dniu 06.05.2010 r. Polnord SA zawigzat spdtke pod firmg Centrum Handlowe Wilandw
Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, o kapitale zaktadowym 10.000,- zt, w ktdrej objgt 100%
udziatdw. W dniu 07.06.2010 r. kapitat zaktadowy Centrum Handlowe Wilandw Sp. z o.0.
zostat podwyzszony do kwoty 97.739.000,- zt.

- w dniu 02.08.2010 r. Polnord SA zbyt, na rzecz Globe Trade Centre SA, 50% udziatdw
w kapitale zaktadowym spdtki Centrum Handlowe Wilandw Sp. z o.0.

- w dniu 09.12.2010 r. Spdétka zbyta 1.500 udziatdbw o wartosci nominalnej 1.000,- zt kazdy
w spoétce Polnord-Kokoszki Sp. z 0.0., stanowigcych 50% w kapitale zaktadowym.

- w dniu 17.12.2010 r. zarejestrowana zostata zmiana nazwy spotki zaleznej, z Lublin Property |
Sp. z 0.0. na Polnord Lublin | Sp. z 0.0.

Po dniu bilansowym tj. w dniu 03.01.2011 r. Polnord SA zbyt 100% udziatdw w kapitale
zaktadowym spdtki Polnord Baltic Center Sp. z o.0.

2. Spotki objete konsolidacjq
Ze spotkg POLNORD SA konsolidacjg za okres od 01.01.2010 r. do 31.12.2010 r. objete zostaty
nastepujgce spodiki:
a) metodg petng:
« POLNORD-+ODZSp.zo0.0.
+  POLNORD - +tODZ 1l Sp.z 0.0.
«  POLNORD - tODZ Il Sp. z 0.0.
«  POLNORD WARSZAWA - WILANOW | Sp. z 0.0.
«  POLNORD WARSZAWA - WILANOW Il Sp. z 0.0.
«  POLNORD WARSZAWA - WILANOW Il Sp. z 0.0.
«  POLNORD WARSZAWA - WILANOW IV Sp. z 0.0.
« PD Development Sp.z o.0.
+ Osiedle Teczowy Las PD DEVELOPMENT Sp. z 0.0. SKA
+ POLNORD - BALTIC CENTER Sp.z 0.0.
«  POLNORD - APARTAMENTY Sp.z 0.0.
+ PROKOM - Projekt Sp.z o.o.
+ POLNORD Lublin I Sp. z 0.0. (wczesniej Lublin Property | Sp.z 0.0.)
e POLNORD Inzynieria Sp. z 0.0.
+ POLNORD Szczecin I Sp.z 0.0.
*  POLNORD Sopot Il Sp.zo.o.
+  POLNORD - INVEST Sp. z 0.0.
+  POLNORD - Wydawnictwo Oskar Sp. z 0.0.
«  Pomorskie Biuro Projektéw GEL Sp. z 0.0.
» Stroj-Dom ZAO.

b) metodq proporcjonalng:
* Polnord-Kokoszki Sp. z 0.0.
« PLP Development Group Z.S.A.
« Fadesa Polnord Polska Sp. z o.0.
» FPPPowsinSp.zo.o.
» QO:siedle Innova Sp.zo. o.
« Skarbiec Nieruchomosci 3 Sp. z 0. o.
« Skarbiec Nieruchomoéci 3 Sp. z 0. 0. SKA



c) metodqg praw wtasnosci:
« Centrum Handlowe Wilanéw Sp.z o.0. *

* konsolidowana do dnia zbycia udziatdw tj. do dn.02.08.2010 r. metodq petng (100%), po dniu zbycia 50%
udziatéw konsolidowana metodq praw wtasnosci

3. Spotki wylgczone z konsolidacji

W sprawozdaniu skonsolidowanym nie ujeto spdtki HYDROSSPOL Sp. z o.0. w likwidacji, ktéra
zaprzestata dziatalnosci. Dane finansowe tej spdtki sg nieistotne w stosunku do catosci
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

4. Zasady sporzgdzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzqgdzone zgodnie z zasadg kosztu
historycznego, za wyjgtkiem nieruchomosci inwestycyjnych oraz pochodnych instrumentow
finansowych, ktére sq wyceniane wg wartosci godziwej. W sprawozdaniu nie wystqpity
pozycje, ktére zgodnie z zasadami przyjetymi przez Grupe bytyby wyceniane inng metodq.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest przedstawione w tysigcach ztotych polskich,
o ile nie zaznaczono inacze;j.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci gospodarczej przez spotki Grupy w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci. Na dzien
zatwierdzenia sprawozdania finansowego nie stwierdza sie istnienia  okolicznosci
wskazujgcych na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez spotki Grupy.

Oswiadczenie o zgodnosci

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzqgdzone zgodnie z odpowiednimi
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) przyjetymi przez UE.
MSSF obejmujg standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade ds. Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowosci (RMSR) oraz Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej
Sprawozdawczosci Finansowej (KIMSF).

Sprawozdania finansowe wiekszosci spotek zaleznych zostaty sporzgdzone zgodnie
z zasadami (politykg) rachunkowosci wynikajgcymi z Miedzynarodowych Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie
rozporzqgdzen Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych Standardach
- stosownie do wymogdw Ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepiséw
wykonawczych. Pozostate sprawozdania finansowe spdtek zaleznych zostaty sporzgdzone
zgodnie z przepisami wynikajgcymi z Ustawy o rachunkowosci, zas dla potrzeb konsolidacji
Grupy Kapitatowej w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym ujeto odpowiednie
korekty i przeksztatcenia wg zasad rachunkowosci zgodnych z MSR/MSSF.

Grupa  zastosowata w  skonsolidowanym  sprawozdaniu  finansowym  wszystkie
Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowe] obowigzujgce dla okresow
rozpoczynajgcych sie od 01.01.2010 r. oraz standardy, ktére weszty w zycie przed dniem
31.12.2010r.

Grupa dokonata analizy nowych standarddw i interpretacji oraz zmian do standarddéw
i interpretaciji juz istniejgcych.



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

Waluta pomiaru i waluta sprawozdan finansowych

Pozycje zawarte w sprawozdaniach finansowych poszczegdinych jednostek Grupy wycenia
sie w walucie podstawowego Srodowiska gospodarczego, w ktérym dana jednostka
prowadzi dziatalno$¢ (waluta funkcjonalna).

Walutg funkcjonalng i walutqg prezentacii jednostki dominujacej jest polski ztoty (PLN).

Walutg sprawozdawczq sprawozdania finansowego Grupy jest polski ztoty (PLN).

Walutg funkcjonalng niektérych spétek Grupy jest inna waluta niz polski ztoty. Sprawozdania
finansowe tych spdtek, sporzgdzone w ich walutach funkcjonalnych, sg wtgczane
do skonsolidowanego sprawozdania finansowego po przeliczeniu na PLN zgodnie
z zasadami MSR 21.

Imiany stosowanych zasad rachunkowosci
W okresie sprawozdawczym nie miata miejsca zmiana zasad rachunkowosci.

Szczegdbtowy opis zasad sporzgdzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostat

przedstawiony w Skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za 2010 r. w czesci -
,Dodatkowe informacje i objasnienia”.
5. Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej (bilans)
Udziat w Udziat w
Wyszczegolnienie 31.12.2010r. aktywach/ 31.12.2009r. aktywach/
pasywach pasywach
(tys. zh) (tys. zt)
Aktywa trwate 727 555 34% 478 016 24%
Rzeczowe aktywa trwate 18 722 1% 16 794 1%
Nieruchomosci inwestycyjne 395 926 18% 264 319 13%
Wartosci niematerialne i prawne 862 - 270 -
Inwestycje w jedn. stow. wycenianych metoda praw
whasnosci 69 633 3% 0 -
Aktywa finansowe 50 123 2% 29 036 1%
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 27 836 1% 26 295 1%
Naleznosci diugoterminowe 32 144 2% 1 000 -
Wartos¢ firmy 131 983 6% 139 983 7%
Pozostate aktywa trwate 326 - 319 -
Aktywa obrotowe 1 413 220 66% 1544 220 76%
Zapasy 1212 234 57% 1300 613 64%
Naleznosci z tyt. dostaw i ustug 52 643 2% 47 002 2%
Inne krétkoterm. aktywa finansowe 70 240 3% 105 759 5%
Naleznosci z tyt. podatki VAT, innych podatkéw 7 280 - 15 861 1%
Naleznosci z tyt. podatku dochodowego 5390 - 479 -
Rozliczenia miedzyokresowe 13 293 1% 15 394 1%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 52 140 2% 59 112 3%
Suma aktywow 2 140 775 100% 2 022 481 100%




Kapitat wtasny 1 159 507 54% 1126 670 56%

Kapitat podstawowy 44 437 2% 44 357 2%
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci

nominalnej 956 030 45% 955 281 47%
Akcje wiasne -1 - 0 -
RoOznice kursowe z przeliczenia jednostki zagraniczne -448 - 21 -
Pozostate kapitaly rezerwowe 85 287 4% 56 402 3%
Zyski zatrzymane/ Niepokryte straty 74 202 3% 70 609 3%
Zobowi gzania dtugoterminowe 621 197 29% 449 069 22%
Oprocentowane kredyty bankowe, pozyczki i diuzne

papiery wartosciowe 556 568 26% 403 877 20%
Rezerwy 762 - 266 -
Pozostate zobowigzania 3501 - 453 -
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 60 366 3% 44 473 2%
Zobowi gzania krotkoterminowe 360 071 17% 446 742 22%
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 32 184 2% 30 192 1%
Biezaca czesc diugoterminowa kredytow bankowych

i pozyczek 103 308 5% 149 326 7%
Krotkoterminowe kredyty odnawialne 0 - 14 840 1%
Inne krétkoterminowe kredyty i pozyczki 110 291 5% 149 865 7%
Zobowigzania z tyt. podatki VAT, innych podatkéw 1661 - 1620 -
Zobowigzania z tyt. podatku dochodowego 463 - 603 -
Pozostate zobowiazania finansowe 0 - 11 550 1%
Rozliczenia miedzyokresowe 2123 - 4 490 -
Otrzymane zaliczki 62 162 3% 48 794 2%
Rezerwy 47 879 2% 35 462 2%
Zobowi gzania razem 981 268 46% 895 811 44%
Suma pasywow 2 140 775 100% 2 022 481 100%

AKTYWA TRWALE

Najwiekszy zmiana (o 131.607 tys. zt w stosunku do stanu na 31.12.2009 r.) dotyczy pozycji
»Nieruchomosci inwestycyjne”, do ktérej Grupa zalicza grunty i budynki, przy czym
nieruchomosci te nie sg wykorzystywane przy produkcji, dostawach towardw, swiadczeniu
ustug, ani tez przeznaczone na sprzedaz w ramach zwyktej dziatalnosci Grupy. Wartosé
nieruchomosci inwestycyjnych w 2010 r. wzrosta z kwoty 264.319 tys. zt do kwoty 395.926 tys. zt.
Wzrost wartoéci opisywanej pozycji to efekt aktualizacji wartosci juz posiadanych
nieruchomosci inwestycyjnych oraz nabycia nowych gruntéw, ktére zostaty zakwalifikowane
do nieruchomosci inwestycyjnych (szerzej na ten temat w komentarzu do rachunku zyskow
i strat).

W poréwnaniu do stanu na 31.12.2009 r., w aktywach trwatych pojawita sie nowa pozycja —
JInwestycje w jednostkach stowarzyszonych wycenianych metodq praw wtasnosci”, ktérej
warto$¢ na koniec 2010 r. wynosi 69.633 tys. zt. Metodq praw wtasno$ci wyceniane jest
50% udziatéw posiadanych w spétce Centrum Handlowe Wilandw Sp. z o.0.

Powyzsza spoétka celowa zostata powotana w celu redlizacji nowoczesnego Centrum
Handlowego w Warszawie, w dzielnicy Wilanéw (projekt realizowany wspdlnie z Globe Trade
Cenftre SA).
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AKTYWA OBROTOWE

Najwieksza zmiana (zmniejszenie warto$ci o 88.379 tys. zt w pordwnaniu do stanu
na 31.12.2009 r.) dotyczyta pozycji ,Zapasy”. Spadek warto$ci zapasdéw to efekt transakcii
sprzedazy 50% udziatow w spdtce Centfrum Handlowe Wilandw Sp. z 0.0. oraz biezgcej
dziatalnosci deweloperskiej (wydania Klientom lokali wraz z przypisanym do nich udziatem
W gruncie).

Imniejszeniu ulegty réwniez ,Inne krétkoterminowe aktywa finansowe” (spadek wartosci
ze 105.759 tys. zt wg stanu na 31.12.2009 r. do 70.240 tys. zt wg stanu na 31.12.2010r.), co jest
zwigzane ze zwrotem pozyczek udzielonych przez Polnord.

ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE

Inaczgcy wzrost zobowigzan dtugoterminowych (o 172.128 tys. zt w stosunku do stanu
na 31.12.2009 r.) to przede wszystkim wynik przeprowadzonych przez Polnord SA w 2010 r.
emisji obligacji, z ktérych srodki przeznaczone zostaty na dalszy rozwdj dziatalnosci
operacyjnej Grupy Kapitatowej Polnord. Obligacje stanowiqg finansowanie dtugoterminowe
dopasowane do cyklu inwestycyjnego projektéw deweloperskich.

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE

Zobowigzania krétkoterminowe Grupy zmniejszyty sie o 86.671 tys. zt, co zwigzane jest przede
wszystkim ze spadkiem krétkoterminowego zadtuzenia z tytutu zaciggnietych kredytéow
bankowych.

Analizujgc zobowigzania Grupy Polnord nalezy zwrdci¢é uwage na korzystng zmiane ich
struktury w poréwnaniu do okresu poprzedniego — wg stanu na 31.12.2010 r. 63,3%
zobowiqgzan stanowity zobowigzania dtugoterminowe, natomiast na koniec 2009 r. udziat
zobowiqgzan dtugoterminowych byt nizszy i wynosit 50,1%.
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6. Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat

Wyszczegdlnienie (tys. zt) 2010r. 2009r. Zmiana %
Przychody ze sprzeda zy 180 264 221 282 -18,5%
Koszt wiasny sprzedazy -144 356 -177 999 -18,9%
Zysk (strata) brutto ze sprzeda zy 35908 43 283 -17,0%
Aktualizacja wartos$ci nieruchomosci inwestycyjnych 63231 118 625 -46,7%
Whynik ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych 24 332 0 -
Koszty sprzedazy -17 567 -3583 390,3%
Koszty og6lnego zarzadu -50 596 -52 934 -4,4%
Pozostate przychody operacyjne 2387 21913 -89,1%
Pozostate koszty operacyjne -9 565 -22 397 -57,3%
Zysk (strata) brutto z dziatalno  $ci operacyjnej 48 130 104 907 -54,1%
Przychody finansowe 17 453 11129 56,8%
Koszty finansowe -27 699 -30 404 -8,9%
Zysk ze zbycia jednostki zaleznej 43 246 333 12886,8%
Udziat w zysku jednostki stowarzyszonej -53 0 -
Odpis z tytutu utraty wartosci firmy -8 000 0 -
Zysk (strata) brutto 73077 85 965 -15,0%
Podatek dochodowy -19 048 -21 303 -10,6%
Zysk (strata) netto z dziatalno  $ci kontynuowanej 54 029 64 662 -16,4%
Zysk (Strata) netto z dziatalno$ci zaniechanej -2 467 -1 028 140,1%
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 51562 63 634 -19,0%

W 2010 r. Grupa Polnord wypracowata zysk netto w wysokosci 51.562 tys. zt oraz osiggneta
przychody ze sprzedazy na poziomie 180.264 tys. zt.

Zysk brutto ze sprzedazy w wysokosci 35.908 tys. zt wypracowany zostat przede wszystkim
na wydanych Klientomm mieszkaniach wybudowanych w ramach dziewieciu projektow
mieszkaniowych zlokalizowanych w Warszawie, Trojmiescie, todzi i Olsztynie.

Oprécz dziatalno$ci deweloperskiej prowadzone] przez Grupe Polnord w segmencie
mieszkaniowym, istotny wptyw na poziom wypracowanych w 2010 r. zyskdw miaty dwie nizej
opisane fransakcje zwigzane z dziatalnoscig w segmencie komercyjnym.

W | pétroczu 2010 r. sfinalizowana zostata transakcja sprzedazy za kwote 77.840 tys. zt projektu
deweloperskiego we wstepnej fazie realizacji (obejmujgcego nieruchomosé w Wilanowie,
prawomocne pozwolenie na budowe oraz prawa wynikajgce z umowy z pracowniq
architektonicznqg), w ramach ktérego wybudowany zostanie jeden z biurowcéw tworzgcych
Wilanéw Office Park (szerzej powyzsza sprzedaz zostata opisana w pkt. 4a, str. 21).
Na przedmiotowej transakciji Grupa Polnord wypracowata 24.332 tys. zt zysku, ktéry wykazany
zostat w pozyciji ,,Wynik ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych”

W Il kwartale 2010 r. sfinalizowana zostata transakcja sprzedazy do GTC SA 50% udziatdéw
w spoétce Centrum Handlowe Wilandw Sp. z o.0. (spdtka powotana w celu realizacji Galerii
Handlowej na terenie Miasteczka Wilandw - szerzej transakcja ta zostata opisana w pkt. 4a,
str. 22).
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Na powyzszej transakcji Grupa Polnord rozpoznata zysk w wysokosci 42.769 tys. zt. Wynik ten
stanowi réznice pomiedzy sumg wynagrodzenia za zbyte udziaty oraz rozpoznanej wartosci
godziwej niesprzedanych 50% udziatdw, a wyeliminowanymi aktywami i zobowigzaniami
spotki Centrum Handlowe Wilandw Sp. z 0.0. (MSR 27). W efekcie na wynik zaprezentowany w
Sprawozdaniu skonsolidowanym sktada sie zysk zrealizowany na sprzedazy 50% udziatdéw oraz
zysk na wycenie do wartoéci godziwej niesprzedanych 50% udziatow.

Osiggniety na powyzszej transakcii zysk zostat zaprezentowany, zgodnie z obowigzujgcymi
przepisami, w Rachunku Zyskéw i Strat ponizej wyniku z dziatalnosci operacyjnej w pozyciji
»Lysk ze zbycia jednostki zaleznej”. Jednakze tfransakcja ta, jako element prowadzonej przez
Grupe dziatalnosci deweloperskiej, powinna by¢ analitycznie uwzgledniana przy analizie
wypracowanych przez Grupe Polnord wynikéw z podstawowej dziatalnosci.

Koszty ogdlnego zarzgdu zmniejszyty sie o 2.338 tys. zt w poréwnaniu do poziomu z roku 2009 r.
Intensyfikacja prowadzonej dziatalnosci miata natomiast wptyw na wzrost kosztdw sprzedazy
w 2010 r. w poréwnaniu do ubiegtego roku.

Istotny wptyw na wyniki 2010 r. miata aktualizacja wyceny posiadanych przez Grupe
POLNORD nieruchomosci inwestycyjnych. Wiekszo$¢ posiadanych nieruchomosci z uwagi
na ich przeznaczenie wykazywanych jest w bilansie jako zapas, nieliczne za$ kwalifikowane sg
jako nieruchomosci inwestycyjne, tj. te, ktére utrzymywane sqg ze wzgledu na przyrost ich
wartoéci. Ponadto jako nieruchomosci inwestycyjne Grupa POLNORD wykazuje
nieruchomosci, na ktéorych realizuje projekty biurowe objete przedwstepnymi umowami
najmu powierzchni.

Zgodnie z przyjetg politykg rachunkowosci posiadane nieruchomosci inwestycyjne
wyceniane sq wg warto$ci godziwej. W zwigzku z tym w 2010 r. Grupa POLNORD
w  poszczegdlnych okresach bilansowych zlecita niezaleznym, licencjonowanym
rzeczoznawcom dokonanie wycen posiadanych nieruchomosci inwestycyjnych, ktére to
wyceny stanowity podstawe do zaktualizowania ich wartosci bilansowej. Zysk wynikajgcy
ze zmiany wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych wykazany zostat w rachunku
zyskow i strat. Wptyw na wynik z aktualizacji wartos$ci nieruchomosci inwestycyjnych miaty
przede wszystkim zmiany wartosci:
a) nieruchomosci gruntowych zlokalizowanych w Gdyni, Dobrzewinie (gm. Szemud),
Gtoskowie (gm. Piaseczno) i Dopiewcu pod Poznaniem,
b) nieruchomosci wraz z naktadami, potozonej w Saratowie (Federacja Rosyjska) oraz
c) wycena do warto$ci godziwej realizowanych przez Grupe POLNORD projektéw
biurowych objetych przedwstepnymi umowami najmu.

Szerzej temat aktualizacji wartosci  inwestycyjnych zostat opisany w nocie nr 20
Skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

W wyniku przeprowadzonych, zgodnie z wymogami MSR, testédw na utrate wartosci
dokonany zostat na kwote 8 min zt odpis aktualizujgcy (zmniejszajgcy) warto$¢ firmy
przypisang do spoétki celowej Prokom Projekt Sp. z 0.0., co zostato wykazane w osobnej
pozycji Rachunku Zyskow i Straft.

Strata z dziatalnosci zaniechanej wynika z kosztéw zwigzanych ze zlikwidowanym Oddziatem
Polnord w Eschborn. Poprzez Oddziat w Eschborn Polnord prowadzit dziatalno$¢ budowlang
na terenie Niemiec.
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Spoétka zwraca uwage, iz w przypadku deweloperdw, takich jok Polnord, dziatajgcych w
réznych segmentach rynku deweloperskiego (budowa i sprzedaz lokali mieszkalnych,
budowa i wynajem powierzchni biurowych i handlowych) wypracowane zyski wykazywane
sg w réznych pozycjach Rachunku Zyskéw i Strat. Zyski ze sprzedazy mieszkan znajdujg swoje
odzwierciedlenie w pozycji ,Zysk brutto ze sprzedazy”, wzrost wartosci posiadanych
nieruchomosci inwestycyjnych (zwigzany miedzy innymi z zaawansowaniem prac na
prowadzonych projektach biurowych) wykazywany jest natomiast osobno jako ,,Aktualizacja
wyceny nieruchomosci inwestycyjnych”, wptywajgc bezposrednio na poziom zysku brutto z
dziatalnosci operacyjnej. W przypadku transakcji zbycia udziatow w spdtkach celowych zyski
wykazywane sg ponizej wyniku z dziatalno$ci finansowej, 1. w pozycji ,Zysk
ze zbycia jednostki zaleznej”.

Majgc powyzsze na uwadze, chcgc kompleksowo oceni¢ efekty dziatalnosci Grupy Polnord,
nalezy przede wszystkim analizowa¢ wypracowany, w danym okresie sprawozdawczym, zysk
netto.

7. Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodow

Wyszczegblnienie (tys. zt) 2010r. 2009r. Zmiana %
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 51562 63 634 -19,0%

Inne catkowite dochody: -463 12 208 -
R6znice kursowe z przeliczenia -469 283 -

Efektywna czesc zyskOw i strat z tytutu instrumentow
zabezpieczajgcych przeptywy pieniezne

Pozostate 6 -90 -
Podatek dochodowy dotyczgcy sktadnikéw innych

0 14 834 -

catkowitych dochodéw 0 2819 i
Catkowity dochéd za okres 51 099 75 842 -32,6%
8. Ocena zarzgdzania zasobami finansowymi
Wskazniki rentownosci
WSKAZNIK WZOR 2010r. 2009 r.

Zysk brutto z dziatalnosci
operacyjnej x 100 26,70% 47.41%

Przychody ze sprzedazy

Marza zysku brutto z dziatalnosci
operacyjnej (w %)

Marza zysku netto Zysk netto x 100 28,60% 28,76%
(w %) Przychody ze sprzedazy ' ‘
Stopa zwrotu z aktywdw (ROA) Zysk netto % 100 2,41% 3,15%
(w %) Aktywa ogdtem
Stopa zwrotu z kapitatu wlasnego Zysk netto % 100 4.45% 5.65%
(ROE) (w %) Kapitat wiasny
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Wskazniki ptynnosci finansowej

WSKAZNIK WZOR 2010 r. 2009 r.

Aktywa obrotowe _ 3,02 3,46
Zobowigzania krétkoterminowe

Plynnosci - biezacy

Aktywa obrotowe - Zapasy

Plynnosci - szybki Zobowigzania krétkoterminowe 0.56 0.55
Wskazniki stopnia zadluzenia
WSKAZNIK WZOR 2010r. 2009 r.
Ogodblnego poziomu . .
zadiuzenia ZZﬁOW'ZZ:rg?eai‘zem x 100 45,8% 44,3%
Pokrycia aktywow kapitatem Kapitat WI{;lsny % 100 54,2% 55,7%
wilasnym (w %) Aktywa ogoétem

9. Réznice pomiedzy wynikami finansowymi, a ostatnio publikowang prognozq
Prognoza wynikdw Grupy Kapitatowej na 2010 rok nie byta publikowana.

10. Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majgcych wplyw na wynik z dziatalnosci
gospodarczej Grupy

W 2010 r. w Grupie Kapitatowej nie wystgpity czynniki i zdarzenia o charakterze nietypowym,
ktére miaty wptyw na prezentowane wyniki finansowe.

12. Zdarzenia, kiére wystgpily po dniu, na ktéry sporzgdzono roczne sprawozdanie finansowe
Po dniu bilansowym miata miejsce zmiana na stanowisku Prezesa Zarzgdu, szerzej opisana
w rozdziale lll pkt 1.

Ponadto, po dniu bilansowym, spdtki z Grupy zawarty nastepujgce umowy kredytowe:
*+ Umowa kredytowa z dnia 24.01.2011 r. pomiedzy PKO BP SA z siedzibg w Warszawie jako
kredytodawca a Polnord Warszawa-Wilandw Il Sp. z o.0. jako kredytobiorcq

Przedmiotem umowy jest udzielenie spdtce Polnord Warszawa-Wilandw Il Sp. z o.0. kredytu
inwestycyjnego z przeznaczeniem na sptate kredytu realizacyjnego zaciggnietego przez
spdtke w Banku Ochrony Srodowiska SA, w dniu 26.08.2009 r. w wysokoéci 42.500.000,- zt, z
przeznaczeniem na budowe budynku biurowego B1 w ramach projektu ,Wilandw Office
Park” w dzielnicy Wilanéw w Warszawie oraz refinansowanie naktaddw inwestycyjnych
finansowanych ze srodkéw wtasnych.

Kredyt inwestycyjny w wysokosci 66.100.000,- zt, zostat udzielony do dnia 31.12.2030 r.,
Oprocentowanie kredytu inwestycyjnego wynosi WIBOR 3M powiekszony o marze banku.

+  Umowy kredytowe z dnia 28.01.2011 r. pomiedzy PKO BP SA z siedzibqg w Warszawie jako
kredytodawca a Polnord Warszawa-Wilanéw IV Sp. z o.0. jako kredytobiorcqg
Przedmiotem umow jest udzielenie spdtce Polnord Warszawa-Wilandw IV Sp. z 0.0. kredytu
inwestycyjnego oraz obrotowego VAT z przeznaczeniem na sfinansowanie kosztéw
zwigzanych z realizacjg budynku biurowego B2 w ramach projektu ,Wilanow Office Park”,
Z przeznaczeniem na wynajem. Kredyt inwestycyjny w wysokosci 37.066.000,- zt, zostat
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udzielony do dnia 30.09.2025 r., natomiast kredyt obrotowy VAT w wysokosci 1.800.000,- zt
do dnia 31.03.2013 r. Oprocentowanie kredytu inwestycyjnego wynosi WIBOR 3M
powiekszony o marze banku za$ kredytu VAT - WIBOR 1M powiekszony o marze banku.

13. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

Polnord SA oraz spdtki z Grupy koncentrujg swojqg dziatalno$¢ na operacjach zwigzanych
z posiadanym przez Grupe bankiem ziemi, jak réwniez na akwizycji atrakcyjnych dziatek pod
projekty deweloperskie. Dotychczas pozyskane S$rodki finansowe sq wystarczajgce
na readlizacje strategii Grupy i pozwalajg na uruchamianie nowych projektow
deweloperskich.

1. WEADZE SPOKKI

1. Wtadze POLNORD SA
* Rada Nadzorcza
Cztonkami Rady Nadzorczej Spotki na dzieh 31.12.2010 . byli:

1) Ryszard Krauze — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
2) Tomasz Buzuk — Cztonek Rady Nadzorczej
3) Maciej Grelowski — Cztonek Rady Nadzorczej
4) Bartosz Jatowiecki — Cztonek Rady Nadzorczej
5) Rafat Juszczak — Cztonek Rady Nadzorczej
6) Marek Modecki — Cztonek Rady Nadzorczej
7) Barbara Ratnicka-Kiczka — Cztonek Rady Nadzorczej
8) Andre Spark — Cztonek Rady Nadzorczej
?) Wiestaw Walendziak — Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 30.06.2010 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki dokonato wyboru powyzszych
0s6b do petnienia funkciji Cztonkédw Rady Nadzorczej na kolejng 3 - letnig kadencje.

Za wyjgtkiem Pana Rafata Juszczaka oraz Pana Andre Spark pozostate osoby petnity funkcje
Cztonkdw Rady Nadzorczej w poprzedniej kadencji. Do petnienia funkcji Cztonka Rady
Nadzorczej biezgcej kadenciji nie zostat powotany Pan Robert Raczkowski.

e Zarzgd
Sktad Zarzgdu Spotki w 2010 r. nie ulegt zmianie i na dzien 31.12.2010 r. przedstawiat sie
nastepujgco:

1) Wojciech Ciurzynski - Prezes Zarzadu

2) Andrzej Podgorski - Wiceprezes Zarzqdu
3) Michat Swierczyhski - Wiceprezes Zarzqdu
4) Piotr Wesotowski - Wiceprezes Zarzgdu

Biezgca wspdlna 3-letnia kadencja Zarzgdu, rozpoczeta sie z chwilg zakohczenia ZWZ Spotki
w dniu 16.052008 r., co oznacza iz z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia
zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok obrotowy tj. za rok 2010
wygasa mandat Cztonkéw Zarzgdu Spofki.

Po dniu bilansowym miaty miejsce nastepujgce zmiany w sktadzie Zarzgdu Spotki:
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- w dniu 19.01.2011 r. Pan Wojciech Ciurzynski, ze wzgleddw zdrowotnych, ztozyt rezygnacije
z petnienia funkcji Prezesa Zarzqgdu Spdtki, zas Rada Nadzorcza na jego wniosek odwotata go
z Zarzgdu Polnord,

- w dniu 19.01.2011 r. Rada Nadzorcza powotata do sktadu Zarzgdu Spoétki biezgcej kadencji
Pana Bartosza Puzdrowskiego, powierzajgc mu funkcje Prezesa Zarzgdu.

2. Umowy zawarte miedzy Spdétkg a osobami zarzgdzajgcymi przewidujgce rekompensate

w przypadku ich rezygnaciji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska

Swiadczenia nalezne Cztonkom Zarzgdu Spétki w zwigzku z rozwigzaniem stosunku pracy
sqg okreslone w poszczegdinych umowach o prace zawartych z trzema z Cztonkdw Zarzgdu.
Zgodnie z umowami o prace z trzema Cztonkami Zarzgdu, w przypadku gdy Cztonek Zarzgdu
nie zostanie powotany na nastepng kadencje, lub zostanie odwotany z petnienia funkciji
Cztonka Zarzgdu w trakcie frwania kadencji, lub gdy mandat danego Cztonka Zarzgdu
wygasnie przed datg odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie
finansowe Spotki za rok obrotowy, Spodtka jest zobowigzana do wyptaty odszkodowania
w wysokosci dwunastomiesiecznego wynagrodzenia Cztonka Zarzgdu, z wyjgtkiem jednego
Cztonka Zarzgdu, w stosunku do ktérego jest to odszkodowanie w  wysokosci
szeSciomiesiecznego wynagrodzenia, z uwagi na gwarancje zatrudnienia w Spoétce jako
pracownika do czasu osiggniecia wieku emerytalnego. Jednakze powyzsze odszkodowanie
nie przystuguje, jezeli wygasniecie mandatu Cztonka Zarzgdu nastgpi z winy danego Cztonka
Zarzgdu lub na jego wniosek, jak réwniez, gdy rozwigzanie umowy nastgpi z jego winy. Prawa
do powyzszego odszkodowania nie przewiduje umowa o prace z jednym z Cztonkdw
Zarzgdu.

Ponadto wszyscy Cztonkowie Zarzgdu sg uprawnieni do wyptaty rocznego wynagrodzenia
dodatkowego (zgodnie z umowq o prace z jednym z Cztonkdw Zarzgdu - dodatkowej
premii), ktérego wysokos¢ jest uzalezniona od wykonania przez Spotke, zatwierdzonego przez
Przewodniczgcego Rady Nadzorczej, rocznego budzetu dla Grupy Kapitatowe,.
W przypadku ustania stosunku pracy, wynagrodzenie dodatkowe zostanie wyptacone
Cztonkowi Zarzqgdu proporcjonalnie do ilosci dni w roku, w ktérych pozostawat w stosunku
pracy. Umowa o prace z jednym z Cztonkdw Zarzqgdu przewiduje ponadto prawo do rocznej
premii w wysokos$ci okreslonej kazdorazowo przez Spotke w przedziale 0,5 % do 1 % zysku
brutto wygenerowanego w danym roku przez dziat kierowany przez Cztonka Zarzqdu.

Przez okres trwania umowy o prace i okres jednego roku od dnia wygasniecia lub rozwigzania
umowy o prace zawartej z tfrzema Cztonkami Zarzgdu, Cztonek Zarzgdu jest zobowigzany
do powstrzymania sie od dziatalnosci konkurencyjne] wobec Spdtki. W zwigzku
z obowigzywaniem zakazu konkurencji po wygasnieciu umowy o prace, Cztonkowi Zarzgdu
przystuguje odszkodowanie w wysokosci potowy miesiecznego wynagrodzenia brutto.
Natomiast umowa o prace z jednym z Cztonkdw Zarzgdu przewiduje, iz Cztonek Zarzgdu
zobowigzany jest do powstrzymania sie od dziatalnosci konkurencyjnej wobec Spotki w czasie
frwania umowy o prace.
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3. Wynagrodzenie i nagrody pieniezne wyptacone, naleine Zarzgdowi i Radzie Nadzorczej
Spotki
*  Wynagrodzenie Zarzgdu Polnord SA

tgczne wynagrodzenie wraz z nagrodami poszczegdlnych Cztonkdw Zarzgdu Spdtki w 2010 .
(wyptacone i nalezne) wyniosto 4.066.424,00 zt.

Wyszczegdlnienie Wynagrodzenia Wynagrodzenia brutto z tyt. taczne wynagrodzenia brutto
brutto wraz z petnienia funkcji w (wzt)
nagrodami jednostkach
(w zt) podporzgdkowanych (w zt)
Wojciech Ciurzynhski 1.837.585,00 0,00 1.837.585,00
Andrzej Podgorski 843.625,00 72.000,00 915.625,00
Piotr Wesotowski 842.070,00 0,00 842.070,00
Michat Swierczyhski 471.144,00 0,00 471.144,00
tgcznie 3.994.424,00" 72.000,00 4.066.424,00

*) z kwoty w wysokosci 3.994.424,00 zt, wyptacone nagrody wyniosty 1.786.548,00 zt.

+  Wynagrodzenie Rady Nadzorczej Polnord SA
tgczna wysokos¢ wynagrodzeh wyptaconych Cztonkom Rady Nadzorczej Spotki przez
POLNORD SA w 2010 r. wyniosta 430.905,00 zt.

Wartos¢ wynagrodzen wyptaconych poszczegdlnym Cztonkom Rady Nadzorczej Spodiki
w 2010 r. przedstawia sie nastepujgco:

Wyszczegodlnienie Wynagrodzenia brutto (w zi)
Ryszard Krauze!) 0,00
Tomasz Buzuk 57.435,00
Maciej Grelowski 57.435,00
Bartosz Jatowiecki 57.435,00
Marek Modecki 57.435,00
Barbara Ratnicka-Kiczka 57.435,00
Wiestaw Walendziak 57.435,00
Rafat Juszczak? 28.860,00
Andre Spark3) 28.860,00
Robert Raczkowski4! 28.575,00
Lgcznie 430.905,00
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! nie pobiera wynagrodzenia
2 powotany do petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej w dniu 30.06.2010 .
3 powotany do petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej w dniu 30.06.2010 .

4 petnit funkcje Cztonka Rady Nadzorczej do dnia 29.06.2010.

4. Akcje Spolki oraz akcje i udzialy w jednostkach Grupy Kapitalowej POLNORD posiadane
przez Cztonkéw Zarzqdu i Rady Nadzorczej Spétki

Na dzieh 31.12.2010 r. akcje Spodtki posiadali nastepujgcy Cztonkowie Zarzgdu i Rady
Nadzorczej Spotki:

Wyszczegdlnienie Liczba posiadanych akcji (szt.)
Wojciech Ciurzyhski - Prezes Zarzgdu 2.447
Marek Modecki - Cztonek Rady Nadzorczej 1.700

Wg informacji bedgcych w posiadaniu Spbtki, pozostate osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce
POLNORD SA nie byty wtascicielami akcji Spdtki na dzieh 31.12.2010 .

W dniu 08.12.2010 r. jeden z Cztonkdw Zarzgdu Spodtki zbyt 1.523 akcji Polnord, w zwigzku
Z czym na dzieh 31.12.2010 r. nie posiadat akcji Polnord.

W ramach funkcjonujgcego w Spdtce Programu OM nastepujgcy Cztonkowie Zarzqgdu sg
posiadaczami warrantéw subskrypcyjnych zamiennych na akcje serii H POLNORD SA:

Wyszczegdlnienie Liczba Cena emisyjna akcji serii H Termin wykonania praw
posiadanych (cena zamiany) (zi) z warrantow
warrantéw (szt.)

Wojciech Ciurzynski — Prezes 147.237 21,24 31.12.2012
Zarzqdu
Piotr Wesotowski - Wiceprezes 21.034 21,24 31.12.2012
Zarzgdu

W dniu 28.06.2010 r. uptynagt termin wykonania praw z warrantow subskrypcyjnych bedgcych
w posiadaniu Cztonkdw Rady Nadzorczej Spoiki.

5. Imiany w podstawowych zasadach zarzgdzania Spétkq i Grupq Kapitatowqg
W 2010 r. nie zostaty zmienione zasady zarzgdzania Spoétkg i Grupqg Kapitatowq.

IV. DZIAYALNOSC GOSPODARCZA GRUPY

1. Podstawowe produkty, towary oraz ustugi

Gtéwnym zrédtem przychoddw Grupy w 2010 roku byta sprzedaz lokali mieszkalnych
i ustugowych, ktéra stanowita 93,2% wszystkich przychodow.

Inne przychody Grupy, na poziomie 4,3%, pochodzg z realizowanego przez Polnord SA
kontraktu, w ramach generalnego wykonawstwa, dotyczqgcego kompleksowej realizaciji
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robdt budowlano-montazowych oraz ustug budowlanych na terenie zabudowanych dziatek
gruntowych potozonych w gminie Ozarow Mazowiecki.

Podziat przychoddw ze sprzedazy wg rodzajow dziatalno$ci Grupy Kapitatowej zostat
zaprezentowany ponizej:

2010 2009

irédta przychodéw sprzedaz udziat sprzedaz udziat

(w tys. zt) (W %) (w tys. zt) (W %)
Sprzeda lokal 168.072 93,2 174.088 78,7
mieszkalnych/ustugowych
Budownictwo o@ek‘row 7 806 43 0 0.0
przemystowych i handlowych
Sprzedaz dziatek — grunty 1.524 0,9 35.199 15,9
Wynajem 884 0,5 510 0,2
Wyroby iinne 144 0,1 215 0,1
Inne 1.834 1,0 11.270 5,1
Razem 180.264 100,0 221.282 100,0

2. Gléwne rynki zbytu

Podstawowym obszarem dziatalnosci Grupy Kapitatowe] POLNORD w 2010 r. byta Polska,
osiggniete tu przychody stanowity 98,3% przychodéw, pozostate 1,7% to przychody uzyskane
na terenie Rosji.

Podziat terytorialny przychoddw ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatdw prezentuje
ponizsza tabela:

2010 2009
Obszar dziatalnosci sprzedaz udziat sprzedaz udziat
(w tys. zt) (W %) (w tys. zt) (W %)
Polska 177.265 98,3 201.214 90,9
Rosja 2.999 1,7 20.068 A
Razem 180.264 100,0 221.282 100,0

W 2010 r. uzyskane przychody wynikaty z dziatalnosci deweloperskiej spotek z Grupy
Kapitatowej prowadzonej na rynku krajowym, przede wszystkim na terenie Warszawy,
Tréjmiasta, Olsztyna i todzi. Jedynie spdtka PLP Development Group ZSA uzyskata przychody,
poza granicami kraju, tj. w Nowosybirsku, ktdére pochodzity ze sprzedazy powierzchni
biurowych.

Ponizej przedstawione zostaty projekty deweloperskie wraz z liczbg wydanych lokali w Polsce,
ktére zostaty uwzglednione w wyniku finansowym Grupy za 2010 r.:
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Lokale wydane, ktére zostaly uwzglednione w wyniku
Pow. | Liczba Spotka Udziat Termin finansowym Lokale
N . do wydania
e e " ey | | oromn | | weytiowanin ez e
do 31.12.2009r| w2ot0r | 1:"2009r w 2010r (szt) **
Wilanowska V IV 2008 - IQ
1 6069 120 Polnord 50% 62 36 2929 1831 1
(Gdansk, ul. Rogalinska) 2010
i Polnord
, Srebrzysta Podkowa (bud. 11 2) 2675 56 omnor 100%  IVQ 2008 42 2 1893 659 1
(Gdarnisk - Kowale) Apartamenty
) Polnord
3 Srebrzysta Podkowa (bud. 3) 1322 28 oo 100%  IVQ 2010 0 9 0 377 3
(Gdanisk - Kowale) Apartamenty
3 Kamienica pod Wrzosem 2692 38 Polnord 100% 1IQ 2009 25 10 1741 729 3
(Gdansk, ul. Wita Stwosza) Apartamenty
Polnord
, Apartamenty Albatros 3631 60 omnor 100% 1Q 2010 0 47 0 2659 5
(Gdynia, ul. Wiejska) Apartamenty
i Osied
5 Osiedle Teczowy Las (Etap I) 10639 185 sledle 100% liQ 2008 143 40 8183 2358 0
(Olsztyn, ul. Teczowy Las) Teczowy Las
¢ City Park (Etap 1) 4306 60 Polnordkédzll  100%  IVQ 2009 0 55 0 4143 2
(£6dz, ul. Zeligowskiego)
7 Krysztat Wilanowa 9103 g5 ConordWawa oo, 11Q 2009 40 2 2793 2327 3
(Warszawa Wilanéw, ul. Klimczaka) Wilanéw |
Krolewskie Przedmiesci Skarbiec
g rolewskie Przedmiescle 34017 443 . 33% VQ 2008 330 3 23783 2194 15
(Warszawa Wilanéw, Al. Rzeczypospolitej) Nieruchomosci
Ostoja Wilanéw (Etap Il IVQ 2008/ IQ
9 ja Wilanéw (Etap Il) 20541 225 FadesaPolnord  49% 176 36 15 570 3536 1
(Warszawa Wilanéw, ul. Klimczaka) 2009
Ostoja Wilanéw (Etap IlI
o Ostoia Wilanéw (Etap Ill 19606 231 FadesaPolnord  49% 1Q 2009 46 53 3579 4063 13
(Warszawa Wilanéw, ul. Klimczaka)
Ostoja Wilanéw (Etap IV,
1 Ostoia Wilandw (Etap IV) 22337 228 FadesaPolnord  49% Q2009 78 92 7000 9289 5
(Warszawa Wilanéw, ul. Klimczaka)
1 Ostola Wilandw (Etap V) 17738 191 FadesaPolnord  49% 1Q 2010 0 77 0 5901 15
(Warszawa Wilanéw, ul. Klimczaka)

154 675 1 960 942 525 67 472 40 066 67

* Caly Etap Vto 28.250 PUM - planowany termin zakonczenia to IVQ 2013

** Lokale, na ktére zawarto przedwstgpne umowy sprzedazy

3. Uzaleznienie Grupy od dostawcoéw i odbiorcow

+ Odbiorcy ustug
W omawianym okresie Grupa Kapitatowa, w zakresie sprzedazy lokali mieszkalnych
i ustugowych, nie byta uzalezniona od zadnego odbiorcy ustug, z uwagi na to, iz klientami
Grupy sg w zdecydowanej wiekszosci osoby fizyczne.

« Dostawcy ustug
W 2010 r. dostawcami ustug przekraczajgcymi 10% przychoddw ze sprzedazy Grupy byty
nastepujgce spofki:
- PRI Pol-Aqua SA z siedzibg w Piasecznie - udziat dostarczonych ustug stanowit 21,6%
przychoddéw Grupy.
- Henpol Sp. z o0.0. z siedzibg w Lublinie - udziat dostarczonych ustug stanowit 12,7%
przychoddéw Grupy.

4. Istotne umowy i wydarzenia

a) Istotne umowy

« w dniu 30.03.2010 r. POLNORD SA zawart z Podkarpackim Funduszem Nieruchomosci
Sp. z 0.0. z siedzibg w Rzeszowie (,,Kupujacy”), spdtkg w 100% zalezng od Asseco Poland
SA, umowe przeniesienia uzytkowania wieczystego gruntow (,Umowa Przenoszgca”)
o tqcznej powierzchni 19.232 m2, potozonych na terenie Miasteczka Wilandw w Warszawie
(,Nieruchomos¢"). Zawarcie Umowy Przenoszgcej, w zwigzku z niewykonaniem prawa
pierwokupu przez Gmine m.st. Warszawa, sfinalizowato transakcje sprzedazy projekiu
deweloperskiego we wstepnej fazie realizacji, w sktad ktérego wchodzg Nieruchomose,
prawomocne pozwolenie na budowe oraz prawa wynikajgce z umowy zawartej
z pracowniqg architektoniczng (tgcznie zwane ,,Projekt Deweloperski”).
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tgczng cene za Projekt Deweloperski strony ustality na kwote netto 77,8 min zt.

Wiecej informacji zostato przedstawionych w raporcie biezgcym nr 9/2010 z dnia
30.03.2010r.

w dniu 02.08.2010 r., w zwigzku ze spetnieniem warunkdw okreslonych w umowach
zawartych w dniu 24.05.2010 r. pomiedzy Polnord i Globe Trade Cenitre SA (,,GIC"),
Polnord i GTC zawarty umowe, na podstawie ktérej GTC nabyt od Polnord 50% udziatéw
w kapitale zaktadowym spdtki Centrum Handlowe Wilandw Sp. z 0.0., w ktérej Polnord
posiadat 100% udziatéw (,,CH Wilandw”). CH Wilandw jest wtascicielem nieruchomosci
o powierzchni 7,3 hektara zlokalizowanej w dzielnicy Wilanow w Warszawie, na ktorej
strony zamierzajg wybudowac jedno z najnowoczesniejszych centrow handlowych. Termin
rozpoczecia prac budowlanych uzalezniony jest od wydania przez Urzgd Miasta
Stotecznego Warszawy niezbednych decyzji administracyjnych.

Wiecej informacji zostato przedstawionych w raporcie biezgcym nr 34/2010 z dnia
02.08.2010r.

b) Pozostate wydarzenia

W dniu 28.04.2010 r. ogtoszone zostaty wyniki konkursu architektoniczno-urbanistycznego
na zagospodarowanie pdétnocnego cypla Wyspy Spichrzéw. Konkurs zostat rozpisany
na poczagtku lutego 2010 r. przez POLNORD SA, ktéry w drodze negocjacii zostat wybrany
przez Miasto Gdansk jako inwestor do zagospodarowania, wraz z Miastem, tego
unikalnego miejsca. Pierwszg nagrode w konkursie otrzymato Biuro Architektoniczne MAT
Sp. z 0.0. z Gdanska.

Rozpisanie konkursu byto nastepstwem zawartej w dniu 31.12.2009 r. umowy pomiedzy
Miastem Gdarnsk i POLNORD SA dotyczgcej zagospodarowania pdtnocnego cypla Wyspy
Spichrzéw. Do tego celu powotana zostanie przez Miasto Gdarnsk i POLNORD SA spdtka
celowa, w ktérej Miasto obejmie 49% udziatow, a POLNORD SA 51%.

Wiecej informacji zostato przedstawionych w raporcie biezgcym nr 81/2009 z dnia
31.12.2009 r.

W lipcu 2010 r. Miasto Gdansk zatwierdzito koncepcje urbanistyczno-architektoniczng
zagospodarowania pétnocnego cypla Wyspy Spichrzow.

W dniu 28.10.2010 r. uchwalony zostat miejscowy plan zagospodarowania przestrzennego
Wyspy Spichrzéw w Gdansku, co stanowi kolejny krok w kierunku zawigzania spotki celowej
z Miastem Gdansk.

W dniu 20.09.2010 r. podpisany zostat pomiedzy Polnord SA a miastem Szczecin list
infencyjny w sprawie ewentualnej wspdtpracy przy zagospodarowaniu szczecinskiej
tasztowni.

W dniu 05.11.2010 r. Polnord SA podpisat z miastem Opole list intencyjny w sprawie
wspdtpracy przy zagospodarowywaniu opolskiej podstrefy Specjalnej Strefy Ekonomicznej.
Wspotpraca ma doprowadzi¢ do budowy centrum biurowego.

c) Rejestracja podwyzszenia kapitatu zakladowego POLNORD SA oraz wprowadzenie akcji
do obrotu gieldowego
Postanowieniem Sqdu Rejonowego Gdansk-Pétnoc w Gdansku, VIII Wydziat Gospodarczy

Krajowego Rejestru Sgdowego:

z dnia 10.05.2010 r., zarejestrowane zostato podwyzszenie kapitatu zaktadowego Polnord.
Kapitat zaktadowy Spobtki zostat podwyzszony z kwoty 44.356.846,- 7t do kwoty 44.363.856,-
zt, w wyniku zgtoszenia objecia akcji przez akcjonariusza w ramach zarejestrowanego
warunkowego kapitatu zaktadowego i rejestracii 3.505 akcji zwyktych na okaziciela serii H.
Wiecej informacji zostato przedstawionych w raporcie biezgcym nr 12/2010 z dnia
18.05.2010r.
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+ z dnia 18.05.2010 r., zarejestrowane zostato podwyzszenie kapitatu zaktadowego Polnord.
Kapitat zaktadowy Spobtki zostat podwyzszony z kwoty 44.363.856,- zt do kwoty 44.377.876,-
zt, w wyniku zgtoszenia objecia akcji przez akcjonariusza w ramach zarejestrowanego
warunkowego kapitatu zaktadowego i rejestraciji 7.010 akcji zwyktych na okaziciela serii H.
Wiecej informacji zostato przedstawionych w raporcie biezgcym nr 15/2010 z dnia
25.05.2010r.

+ z dnia 23.07.2010 r., zarejestrowane zostato podwyzszenie kapitatu zaktadowego Polnord.
Kapitat zaktadowy Spobtki zostat podwyzszony z kwoty 44.377.876,- zt do kwoty 44.394.704,-
zt, w wyniku zgtoszenia objecia akcji przez akcjonariusza w ramach zarejestrowanego
warunkowego kapitatu zaktadowego i rejestracii 8.414 akcji zwyktych na okaziciela serii H.
Wiecej informacji zostato przedstawionych w raporcie biezgcym nr 32/2010 z dnia
29.07.2010r.

+ z dnia 08.10.2010 r., zarejestrowane zostato podwyzszenie kapitatu zaktadowego Polnord.
Kapitat zaktadowy Spodtki zostat podwyzszony z kwoty 44.394.704,- zt do kwoty 44.408.728,-
zt, w wyniku zgtoszenia objecia akcji przez akcjonariusza w ramach zarejestrowanego
warunkowego kapitatu zaktadowego i rejestracii 7.012 zwyktych na okaziciela serii H.
Wiecej informacji zostato przedstawionych w raporcie biezgcym nr 38/2010 z dnia
14.10.2010r.

e z dnia 30.11.2010 r., zarejestrowane zostato podwyzszenie kapitatu zaktadowego Polnord.
Kapitat zaktadowy Spobtki zostat podwyzszony z kwoty 44.408.728,- zt do kwoty 44.436.772,-
zt, w wyniku zgtoszenia objecia akcji przez akcjonariusza w ramach zarejestrowanego
warunkowego kapitatu zaktadowego i rejestracji 14.022 akcji zwyktych na okaziciela serii
H.

Wiecej informacji zostato przedstawionych w raporcie biezgcym nr 41/2010 z dnia
09.12.2010r.

Wszystkie akcje serii H, o ktére zostat podwyzszony kapitat zaktadowy Spotki, zostaty

wprowadzone do obrotu gietdowego.

d) Walne Zgromadzenia Akcjonariuszy POLNORD SA
e NWZSpdtki-08.01.2010r.

W dniu 08.01.2010 r. odbyto sie NWZ Spotki, ktdére podjeto uchwaty w sprawie:

- uchwalenia nowego regulaminu obrad Walnych Zgromadzen,

- zmiany § 5 Statutu Spodiki.

Wiecej informaciji zostato przedstawionych w raporcie biezgcym nr 1/2010 z dnia 08.01.2010r.

o IWIZ Spotki- 30.06.2010r.

W dniu 30.06.2010 r. odbyto sie ZWZ Spodtki, ktére podjeto uchwaty w nastepujgcych
sprawach:

- wyrazenia zgody na zmiane kolejnosci spraw zamieszczonych w porzqgdku obrad, przyjecia
porzgdku obrad oraz przyjecia obowigzujgcego regulaminu obrad Walnych Zgromadzen,

- zatwierdzenia Sprawozdania Zarzqgdu z dziatalnosci Spdtki w roku 2009 oraz sprawozdania
finansowego za rok obrotowy 2009,

- udzielenia cztonkom organdw Spodtki absolutorium z wykonania przez nich obowigzkéw
za rok 2009,

- zatwierdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej POLNORD
za rok 2009,

- wyboru nowego sktadu Rady Nadzorczej,

- zarzgdzenia przerwy w obradach do dnia 12.07.2010 .
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Po przerwie w dniu 12.07.2010 r. ZWZ Spdtki wznowito obrady podejmujgc uchwate w sprawie:
- podziatu zysku netto za 2009 rok (wyptacie dywidendy - 0,86 zt na akcje, dzieh prawa do
dywidendy zostat ustalony na 26.07.2010 r., termin wyptaty dywidendy na dzier 09.08.2010r.).
Wiecej informaciji zostato przedstawionych w raportach biezgcych:

-nr21/2010 z dnia 30.06.2010 .

- nr26/2010 z dnia 12.07.2010 .

e) Umowy/polisy ubezpieczenia

POLNORD SA w 2010 r. zawart nastepujgce polisy ubezpieczeniowe na okres od 01.10.2010 r.
do 30.09.2011r.:

. Polise od Odpowiedzialnosci Cywilnej z tytutu prowadzenia dziatalnodci gospodarcze;j,
na sume ubezpieczeniowqg 5.000.000,- EUR. Ubezpieczycielem jest Sopockie Towarzystwo
Ubezpieczeh ERGO HESTIA SA.

. Polise od  Odpowiedzialnoéci  Cztonkédw  Organdéw  Spdtki  Kapitatowe,.
Ubezpieczycielem jest Chartis Europe SA Oddziat w Polsce (dawniej AIG Europe SA Oddziat
w Polsce).

. Umowe Generalng Ubezpieczenia Ryzyk Budowlanych. Ochrong ubezpieczeniowqg
na podstawie ww. umowy objefe 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 wspodtubezpieczycielem.

. Polise ubezpieczenia mienia z InterRisk TU SA w zakresie: ubezpieczenia mienia
od wszystkich ryzyk (budynki i budowle, wyposazenie, maszyny, urzgdzenia, elekfronarzedzia,
srodki obrotowe, gotdébwka) oraz ubezpieczenie sprzetu elektronicznego od wszystkich ryzyk.

f) Umowy z podmiotem uprawnionym do badan sprawozdan finansowych

W dniu 30.07.2010 r., zgodnie z uchwatg Rady Nadzorczej z dnia 08.07.2010 r., Spdtka zawarta
z BDO Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie umowe na ustugi audytorskie, w zakresie: przeglgdu
srodrocznego  jednostkowego i skonsolidowanego  sprawozdania  finansowego
sporzgdzonego na dzien 30.06.2010 r., a takze badania jednostkowego i skonsolidowanego
sprawozdania finansowego sporzgdzonego na dzien 31.12.2010.

Wynagrodzenie tgczne za powyzszy zakres wyniosto 256.000,- zt netto, w tym za badanie
rocznego sprawozdania jednostkowego i skonsolidowanego - 184.000,- zt, natomiast
za przeglad $rodrocznego jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego -
72.000,- zt.

W 2010 roku Spétka korzystata réwniez z ustug BDO Sp. z 0.0. w zakresie przeprowadzenia
przegladu polityki rachunkowosci Grupy Kapitatowe] Polnord. Wynagrodzenie za powyzszg
ustuge wyniosto 15.000,- zt netfto.

W 2009 roku BDO Sp. z o.0. $wiadczyto rowniez ustugi audytorskie, na podstawie umowy
z dnia 22.07.2009 r., w zakresie: przeglgdu srédrocznego jednostkowego i skonsolidowanego
sprawozdania finansowego sporzgdzonego na dzieh 30.06.2009 r., a takze badania
jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzqgdzonego na dzieh
31.12.2009 r.

Wynagrodzenie tgczne wyniosto 212.000,- zt netto, w tym za badanie rocznego
sprawozdania jednostkowego i skonsolidowanego - 142.000,- zt, natomiast za przeglad
sréddrocznego jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego - 70.000,- zt.
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5. Informacje o zaciggnietych i wypowiedzianych umowach kredytowych
W 2010 r. ponizsze spodtki z Grupy zawarty nowe umowy kredytowe na realizacje projektow
deweloperskich:

« Umowy kredytowe zawarte w dniv 29.03.2010 r. pomiedzy PKO BP SA z siedzibg
w Warszawie jako kredytodawcq a Polnord Warszawa-Wilanéw IV Sp. z o.o. jako
kredytobiorcq

Przedmiotem umdw byto udzielenie spdtce Polnord Warszawa-Wilandw IV Sp. z o0.0. kredytu
inwestycyjnego w kwocie 129.100.000,- zt oraz kredytu obrotowego w kwocie 3.600.000,- zt
Z przeznaczeniem na finansowanie kosztéw (oraz podatku VAT) zwigzanych z readlizacjg
budynku biurowego klasy A w ramach projektu Wilandw Office Park.

Z uwagi na sprzedaz gruntu, na ktérym miat by¢ realizowany powyzszy budynek biurowy,
o czym Spdtka informowata w raporcie biezgcym nr 9/2010 z dnia 30.03.2010 r., w dniu
30.11.2010r. przedmiotowe umowy ulegty rozwigzaniu.

Wiecej informacji zostato przedstawionych w raportach biezgcych nr 10/2010 z dnia
30.03.2010r. oraz nr 39/2010 z dnia 30.11.2010 .

 Umowa kredytu z dnia 11.06.2010 r. pomiedzy PKO BP SA z siedzibg w Warszawie jako
kredytodawcq a Polnord Szczecin | Sp. z o.0. jako kredytobiorcq

Przedmiotem umowy jest udzielenie spdtce Polnord Szczecin | Sp. z 0.0. kredytu w kwocie
91.972.000,- zt z przeznaczeniem na czesciowe finansowanie kosztdw zwigzanych z realizacjq
inwestycji ,Ku Stoncu” — etap | i Il w Szczecinie, z ostatecznym terminem sptaty do dnia
30.12.2013 r. Oprocentowanie kredytu jest zmienne i wynosi WIBOR 3M powiekszony o marze
banku.

Wiecej informacji zostato przedstawionych w raporcie biezgcym nr 30/2010 z dnia
15.07.2010r.

* Umowa kredytu z dnia 05.08.2010 r. pomiedzy Bank Millennium SA z siedzibg w Warszawie
jako kredytodawcq a Polnord Apartamenty Sp. z o.o. jako kredytobiorcq

Przedmiotem umowy jest udzielenie Polnord Apartamenty Sp. z o.0. kredytu w tgcznej kwocie

23.700.000.- zt z przeznaczeniem na czesciowe finansowanie kosztéw zwigzanych z realizacjg

projektu ,,Ostoja  Mysliwska” w Gdansku, z terminem sptaty do dnia 30.06.2013 r.

Oprocentowanie kredytu wynosi WIBOR 1M powiekszony o marze banku.

* Umowa kredytu z dnia 13.08.2010 r. pomiedzy Bankiem Zachodnim WBK SA z siedzibg we
Wroctawiu jako kredytodawcq a Polnord Warszawa-Wilandw | Sp. z o.0. jako
kredytobiorcq

Przedmiotem umowy jest udzielenie Polnord Warszawa-Wilandw | Sp. z 0.0. kredytu w tgcznej
kwocie 42.950.000,- zt z przeznaczeniem na finansowanie kosztéw (oraz podatku VAT)
zwigzanych z realizacjg budynku mieszkalno-ustugowego (nr 3) w ramach projektu ,,Dobry
Dom” w Warszawie, z terminem sptaty do dnia 31.12.2012 r. (kredyt VAT do 30.06.2012r.)
Oprocentowanie kredytu wynosi WIBOR 1M powiekszony o marze banku.

« Umowy kredytowe z dnia 29.11.2010 r. pomiedzy PKO BP SA z siedzibg w Warszawie jako
kredytodawcq a Polnord Warszawa-Wilanéw IV Sp. z o.0. jako kredytobiorcq

Przedmiotem umow jest udzielenie spdtce Polnord Warszawa Wilandw IV Sp. z o.0. kredytu
inwestycyjnego oraz obrotowego VAT z przeznaczeniem na sfinansowanie kosztéw
zwigzanych z realizacjg budynku biurowego B3 w ramach projektu ,Wilanow Office Park”,
Z przeznaczeniem na wynajem. Kredyt inwestycyjny w wysokosci 47.433.000,- zt, zostat
udzielony do dnia 30.04.2025 r., natomiast kredyt obrotowy VAT w wysokosci 2.200.000,- zt
do dnia 31.12.2012 r. Oprocentowanie kredytu inwestycyjnego wynosi WIBOR 3M
powiekszony o marze banku za$ kredytu VAT - WIBOR 1M powiekszony o marze banku.
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Wiecej informacji zostato przedstawionych w raporcie biezgcym nr 39/2010 z dnia
30.11.2010r.

Ponadto niektdre spdtki z Grupy zawarty w 2010 r. aneksy do biezgcych umow kredytowych
m. in. wydtuzajgce okresy sptaty.

Zaréwno w 2010 roku, jak i w okresie od dnia bilansowego do dnia sporzgdzenia niniejszego
Sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitatowe] POLNORD w roku 2010 nie zostaty
wypowiedziane zadne umowy kredytowe.

6. Emisje papierow wartosciowych POLNORD SA - wykorzystanie wplywow z emisji

« Emisje akcji Spoétki
W 2010 r. Spdtka wyemitowata, w ramach zarejestrowanego warunkowego kapitatu
zaktadowego, 39.963 akciji serii H, w wyniku wykonania przez osoby uprawnione praw z 39.963
warrantéw subskrypcyjnych wyemitowanych w ramach Programu OM. Z powyzszej emisji
do Spotki wptyneto 849 tys. zt.

« Emisje obligacji Spétki
- Emisja obligacji w ramach Programu emisji obligacji z dnia 06.05.2009 r. do kwoty
50.000.000,- zt
W 2010 r., w ramach Programu emisji obligacji z dnia 06.05.2009 r., Spbtka przeprowadzata
transakcje wykupu obligacji zgodnie z obowigzujgcymi terminami oraz emitowata kolejne
W ramach powyzszego programu.
Zadtuzenie Spdtki, z tytutu przedmiotowych obligacji, na dzien 31.12.2010 r. wyniosto
50.000.000,- zt i nie ulegto zmianie w stosunku do stanu na 31.12.2009 r.

- Program emisji obligacji do tgcznej kwoty 75.000.000,- zt

W dniu 22.01.2010 r. Polnord SA wyemitowat zwykte obligacje zabezpieczone o tgcznej
wartoéci emisyjnej 75.000.000,- zt, z terminem wykupu przypadajgcym na dzieh 22.01.2013 .
Wszystkie obligacje bedgce przedmiotem emisji zostaty objete i w catoéci optacone przez
inwestorow. Organizatorem emisji byt DM Banku BPS SA.

Wiecej informaciji zostato przedstawionych w raporcie biezgcym nr 6/2010 z dnia 22.01.2010r.

- Emisja obligacji w wysokosci 42.100.000,- zt

W dniu 21.05.2010 r. Polnord SA wyemitowat zwykte obligacje zabezpieczone o tgcznej
wartoéci emisyjnej 42.100.000,- zt, z terminem wykupu przypadajgcym na dzieh 21.05.2013 .
Wszystkie obligacje bedgce przedmiotem emisji zostaty objete i w catoéci optacone przez
inwestorow. Organizatorem emisji byt DM Banku BPS SA.

Wiecej informaciji zostato przedstawionych w raporcie biezgcym nr 13/2010 z dnia 21.05.2010r.

- Emisja obligacji w wysokosci 40.000.000,- zt

W dniu 18.06.2010 r. Polnord SA wyemitowat zwykte obligacje o tqgcznej wartosci nominalnej
40.000.000,- zt, ktérych termin wykupu przypada na dzien 30.04.2013 r. Wszystkie obligacje
bedqgce przedmiotem emisji, ktérej organizatorem byt BRE Bank SA, zostaty objete i w catosci
optacone przez inwestoréw.

Wiecej informaciji zostato przedstawionych w raporcie biezgcym nr 19/2010 z dnia 18.06.2010r.
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- Emisja obligacji w wysokosci 50.000.000,- z+

W dniu 03.12.2010 r. Spdtka wyemitowata 2 i 3-letnie, zwykte obligacje o tgcznej wartosci
nominalnej 50.000.000,- zt.

Termin wykupu obligacji 2-letnich w kwocie 29.600.000,- zt przypada na dzieh 03.12.2012 r.,
natomiast obligacje 3-letnie, o warto$ci nominalnej wynoszgcej 20.400.000,- zt, Spbtka winna
wykupi¢ w dniu 03.12.2013 .

Wszystkie obligacje bedqce przedmiotem emisji, ktérej organizatorem byt BRE Bank SA,
zostaty objete i w catosci optacone przez inwestorow.

Wiecej informaciji zostato przedstawionych w raporcie biezgcym nr 40/2010 z dnia 03.12.2010r.

Po dniu bilansowym tj. w dniu 26.01.2011 r. Polnord wyemitowat zwykte obligacje o tgcznej
wartoéci nominalnej 10.000.000,- zt, ktérych termin wykupu przypada na dzien 03.12.2013 r.
Wszystkie obligacje bedqce przedmiotem emisji, ktérej organizatorem byt BRE Bank SA,
zostaty objete i w catoéci optacone przez inwestordw.

Pozyskane Srodki z emisji obligacji stanowiq finansowanie dtugoterminowe dopasowane
do cyklu inwestycyjnego projektdw deweloperskich. UmozZliwiajg wejscie Grupie w nowe
przedsiewziecia inwestycyjne w segmencie komercyjnym i mieszkaniowym.

7. Zadluzenie Grupy Kapitatowej

Na dzien 31.12.2010 r. stan zobowigzan:

« z tytutu wyemitowanych obligacji wraz z harmonogramem sptat przedstawiat sie
nastepujgco:

Zadtuzenie na Harmonogram sptaty kapitatu
Data emisji Rodzaj 31.12.2010r.
! ! w min zt 1Q11  2Q11 3Q11 4Q11 [(1Q12 2Q12 3Q12 4Q12 2013
28.10.2010 Obligacje na okaziciela 10,0 10,0
12.03.2010 Obligacje na okaziciela 25,0 25,0
26.03.2010 Obligacje na okaziciela 10,0 10,0
28.04.2010 Obligacje na okaziciela 5,0 5,0
18.06.2010 Obligacje na okaziciela 40,0 40,0
22.01.2010 Obligacje na okaziciela 75,0 75,0
03.12.2010 Obligacje na okaziciela 29,6 29,6
03.12.2010 Obligacje na okaziciela 20,4 20,4
21.05.2010 Obligacje na okaziciela 421 421
Obligaci .
06.11.2009 1gacje zamienne na 110,0 110,0
akcje
20112009 | OPligacie zamienne na 10,5 10,5
akcje
377,6 0,0 10,0 0,0 00| 250 10,0 0,0 1551 177,5
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« 7z tytutu zaciggnietych kredytdw (bez odsetek) wraz z harmonogramem sptat przedstawiat
sie nastepujgco:

Zadtuzenie na Harmonogram splaty kapitatu (biezacego zadtuzenia)
Limit 31.12.2010r.
Kredytobiorca Bank Rodzaj In z¢ bez odsetek
(min zt) (min zt) 111 2Q11  3Q11 4Q11(1Q12  2Q12 3Q12 4Q12 po 2012
Polnord SA BRE Bank SA rach. biezacy 25,0 15,9 15,9
Polnord SA BRE Bank SA odnawialny 19,0 0,0
Polnord SA DZ Bank Polska SA rach. biezacy 57,0 215 215
Polnord Apart: it
oinord Apartamenty Bank Millennium SA realizacyjny 237 0,0
Sp. z o0.0.
Polnord £6dz Il Sp. z | Nordea Bank Polska realizacyjny 100 100 40 40 20
0.0. SA inwestycyjny (grunt) 20,0 20,0 25 25 25 25 25 25 25 25
P?Inord Warszawa |Bank Zachodni WBK| inwestycyjny (grunt) 45 345 4,0 30,5
Wilanéw | Sp. z o.0. SA
Polnord Warszawa  |Bank Zachodni WBK realizacyjny 39,5 92 23 23 23 23
Wilanéw | Sp. z o0.0. SA VAT 35 00
Polnord Warszawa . N .
Wilanéw Iil Sp. z o.0. BOS Bank realizacyjny 42,5 36,1 36,1
realizacyjn; 474 0,0
P.OIn(.er Warszawa PKO BP SA yiny
Wilanéw IV Sp. z 0.0. VAT 22 0,0
Polnord Invest Sp. z o.0. B,PH Bank inwestycyjny | 3,8 3,8 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 | 29 |
Hipoteczny
X inwestycyjny (grunt) 44,8 44,8
Polnord Sopot Il Sp. z PKO BP SA 44,8
0.0. realizacyjny 23,5 13,2 13,2
Polnord jzociecm ISp. PKO BP SA realizacyjny 92,0 16,5 10,0 6,5
Polnord jz:zec'" 'SP proBPsA inwestycyjny (grunt) 231 23,1 231
FADESA POLNORD realizacyjny 365,7 112,3 39,3 54,4 18,6
POLSKA Sp. z 0.0. PEKAO SA inwestycyjny (grunt) 77,5 67,5 67,5
VAT 35,0 0,0
realizacyjny 1 40,8 0,0
li jny 2
FPP Powsin Sp. z 0.0 PEKAO SA realizacyjny 513 0.0
inwestycyjny (grunt) 35,0 35,0 35,0
VAT 21,1 0,0
Zadtuzenie
niewazone 48,2 24,8 96,1 42,0 44,1 2,6 47,4 331 125,2
. 463,5
udziatem
Polnord: 211,1 127,2 125,2
Zadh.lienie 28,2 248 68,3 42,0| 262 2,6 47,4 33,1 81,3
wazons 353,9
udziatem
Polnord: 163,3 109,4 81,3
Zadtuzenie brutto Grupy na dzien 31.12.2010 r. uksztattowato sie na poziomie 731,5 min zt,

natomiast zadtuzenie netto (po uwzglednieniu $rodkdw na rachunkach w  wysokosci
52,1 min zt) wyniosto 679,4 min zt.
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Z tgcznej kwoty 48,2 min zt zadtuzenia kredytowego przypadajgcej do sptaty przez spdiki
z Grupy w pierwszym kwartale 2011 r., do dnia sporzgdzenia niniejszego Sprawozdania
20,0 min zt zostato sptacone przez Fadesa Polnord Polska Sp. z 0.0.

Jak wynika z powyzszych tabel, na drugi i trzeci kwartat 2011 r. przypadajg ostateczne
terminy sptat kredytéw w rachunkach biezgcych zaciggnietych przez Polnord. Przywotane
kredyty sg corocznie rolowane. Aktualnie prowadzone sq przez Spodtke rozmowy z Bankami w
sprawie przedtuzenia okresu finansowania biezgcego Spdtki na kolejny rok.

Pozostate kredyty projektowe zostang sptacone z biezgcych wptywdw ze sprzedazy lokali
mieszkalnych.

W odniesieniu do zobowigzan, wynikajgcych z wyemitowanych przez Polnord obligacii,
Spoétka ma do wykupienia w 2012 r. obligacje o wartosci 190,1 min zt. Najwieksza warto$¢
obligaciji tj. 155,1 min zt, przypada do wykupu na czwarty kwartat 2012 roku, z ktérej to kwoty
120,5 min zt stanowi warto$¢ nominalng wyemitowanych w 2009 r. przez Spdtke obligacii
zamiennych na akcje. Spdétka winna w powyzszym terminie wykupi¢ je pod warunkiem,
ze zadna obligacja nie zostanie zamieniona na akcje serii Q. W przypadku realizacii
uprawniehn obligatariuszy do zamiany czesci lub wszystkich posiadanych obligacii
zamiennych, przywotana kwota do sptaty bedzie odpowiednio nizsza lub moze w ogdle nie
wystgpic.

8. Informacje o zaciqggnietych, udzielonych i wypowiedzianych umowach pozyczek

W 2010 roku Polnord zawart, jako pozyczkodawca, gtéwnie ze spdtkami z Grupy szereg umow
pozyczek, ktére w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym podlegajg wzajemnej
eliminacji w odpowiednim procencie. Przywotane umowy zostaty opisane w raporcie
rocznym za 2010 rok w Sprawozdaniu Zarzgdu z dziatalnoSci POLNORD  SA
w rozdziale IV pkt. 8.

Polnord w dniu 23.06.2010 r. zawart umowe pozyczki, w ktdérej wystgpit jako pozyczkobiorca
z Osiedle Innova Sp. z 0.0. na kwote 8.000.000,- zt. Przedmiotowq pozyczke Polnord sptacit
w dniu 05.07.2010 .

Fadesa Polnord Polska Sp. z 0.0. zawarta w 2010 r. ze spotkami w 100% zaleznymi:

- FPP Powsin Sp. z 0.0. umowy pozyczki na tgczng kwote 5.100.000,- zt z terminem sptaty
do dnia 31.03.2012 r. Oprocentowanie pozyczek wynosi WIBOR 3M plus marza.

- Osiedle Innova Sp. z 0.0. umowe pozyczki na kwote 7.000.000,- zt z terminem sptaty do dnia
31.12.2012 r. Oprocentowanie pozyczek wynosi WIBOR 3M plus marza.

Zaréwno w roku 2010, jak i w okresie od dnia bilansowego do dnia sporzgdzenia niniejszego
Sprawozdania Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowe] za rok 2010, nie zostaty
wypowiedziane zadne umowy pozyczki.

9. Udzielone i ofrzymane poreczenia oraz gwarancje

a) Udzielone poreczenia przez Grupe Kapitatowqg
W 2010 r. POLNORD SA udzielit poreczen, za zobowigzania kredytowe spdtek w 100%
zaleznych, w tgcznej wysokosci 431.583 tys. zt. Na dzien 31.12.2010 r., z uwagi na wygasniecie
poreczeh o wartosci 132.700 tys. zt, kwota czynnych poreczehn wyniosta 298.883 tys. zt.
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PORECZENIA
Tormin obowi -
Lp. Spotka Poreczenie CITIN obow! qzywama Kwota w tys. zt
Od Do
1 Polnord Warszawa - Wilanow IV | kredytu W EKO BP SA w 10.03.2010 30.11.2010 129 100
Sp. z 0.0. wysokosci 129,1 min zt
2 Polnord Warszawa - Wilanéw IV | kredytu w PKO BP SA w 10.03.2010 30.11.2010 3600
Sp. z 0.0. wysokosci 3,6 min zt
3 | Polnord Szczecin I Sp. z 0.0. | KEWWMWPKOBP SAw 0 o o010 30.12.2013 137 958
wysokosci 91,7 min zt
kredytu w Banku
4 Polnord Apartamenty Sp. z 0.0. [Millennium SA w wysokosci| 10.08.2010 30.06.2013 23 700
23,7 min zt
I kredytu w BZ WBK SA w
5 | Polnord Wgrszf"(‘)’ao Wilanow 11 s okosci 39,5 min z413,5|  24.08.2010 31.12.2015 87 592
p-z0.0. min zt
6 Polnord Warszawa - Wilanow IV | kredytu W'P_KO BP SA w 29.11.2010 31.04.2025 47 433
Sp. z 0.0. wysokosci 47,3 min zt
7 Polnord Warszawa - Wilanéw IV | kredytu w PKO BP SA w 29.11.2010 31.12.2012 2200
Sp. z 0.0. wysokosci 2,2 min zt

Poza wymienionymi powyzej poreczeniami udzielonymi przez Polnord réwniez Fadesa Polnord
Polska Sp. z o0.0., spdtka wspdtzalezna, w ktérej Polnord posiada 49% udziatdw, udzielita
w 2010 r. poreczenia za zobowigzania kredytowe FPP Powsin Sp. z 0.0. do kwoty 192.764 tys.
zt, z terminem waznosci nie podzniej niz do dnia 31.03.2013 r. Przedmiotowe poreczenie
zwigzane jest z kredytem przyznanym, spétce w 100% zaleznej od Fadesa Polnord Polska
Sp. z 0.0., przez Bank Polska Kasa Opieki SA w tgcznej kwocie 148.280 tys. zt.

b) Udzielone gwarancje przez Grupe Kapitatowq
W dniu 21.01.2010 r. DZ Bank Polska SA, na zlecenie Polnord SA, udzielit gwaranciji
przetargowej, ktérej beneficjentem byta Nordea Bank Polska SA, na kwote 100 tys zt,
z ferminem waznos$ci do dnia 22.06.2010 .
W dniu 11.03.2010 r. BRE Bank SA, na zlecenie Polnord SA, wystawit aneks do gwaranciji
zaptaty do kwoty 86 tys. EUR, z terminem waznosci do dnia 28.03.2011 r., ktérej beneficjentem
jest Rondo Property Investments Sp. z 0.0.

c) Oftrzymane poreczenia przez Grupe Kapitatowq
W 2010 r. Polnord nie otrzymat zadnych poreczen, zas spdbdtki z Grupy uzyskaty poreczenia
od Polnord oraz od Fadesa Polnord Polska Sp. z 0.0.

d) Otrzymane gwarancje
Spoétki z Grupy w 2010 r. otrzymaty od kontrahentow réznego typu gwarancje na tgczng
warto$¢ 5.736 tys. zt, z tego:
- Fadesa Polnord Polska Sp. z 0.0. na tgczng kwote 1.724 tys. zt (udziat w konsolidacii
w wysokosci 49% wynosi 845 tys. zt). Przedmiotem gwarancji jest nalezyte wykonanie
kontraktéw,
- Polnord £6dz Il Sp. z 0.0. na tgczng kwote 256 tys. zt. Przedmiotem gwaranciji jest nalezyte
wykonanie robét,
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- Polnord Sopot Il Sp. z 0.0. na tgczng kwote 607 tys. zt. Przedmiotem gwaranciji jest nalezyte
wykonanie robét oraz usuniecie wad i usterek,

- Polnord Apartamenty Sp. z 0.0. na kwote 1.868 tys. zt. Przedmiotem gwaranciji jest nalezyte
wykonanie robot,

- Polnord Inzynieria Sp. z 0.0. na tgczng kwote 1.281 tys. zt. Przedmiotem gwaranciji
jest nalezyte wykonanie robdt i usuniecie wad i usterek,

Zobowigzania warunkowe Grupy na dzieh 31.12.2010 r. wyniosty 339 tys. zt. Grupa na koniec
2010 r. dysponowata uzyskanymi gwarancjami na kwote 13.020 tys. zt.

10. Toczgce sie postepowania przed sgdem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej
» Informacja w przedmiocie spraw dot. ustalenia odszkodowania z tytutu wygasniecia
prawa vzytkowania wieczystego dziatek gruntu wydzielonych pod drogi publiczne.
Wobec wygasniecia prawa uzytkowania wieczystego dziewieciu dziatek gruntu, o tgcznej
powierzchni 159.478 m2, wydzielonych pod drogi publiczne z nieruchomosci gruntowej
nr ew. 2/32, potozonej w Warszawie w dzielnicy Wilandw (ktérej podziat zostat dokonany
na wniosek Spoétki jako uzytkownika wieczystego), toczqg sie postepowania administracyjne
w przedmiocie ustalenia odszkodowania z tytutu wygasniecia tego prawa.
tgczna wysokos¢ dochodzonego przez Spotke odszkodowania z tytutu wygasniecia prawa
uzytkowania wieczystego ww. dziatek przeznaczonych pod drogi publiczne wynosi kwote
175.424.800,- zt powiekszonqg o podatek VAT.
W wyniku trwajgcych postepowan administracyjnych — z wnioskdw Spdtki w sprawie wyptaty
naleznych odszkodowan - wydane zostaty przez Wojewode Mazowieckiego decyzje
administracyjne utrzymujgce w mocy decyzje Prezydenta m. st. Warszawy odmawiajgce
ustalenia odszkodowania z tytutu  wygasdniecia prawa uzytkowania wieczystego
przedmiotowych dziatek.

W konsekwenciji, Spdtka whiosta do Wojewddzkiego Sgdu Administracyjnego w Warszawie
skargi na wszystkie decyzie Wojewody Mazowieckiego utrzymujgce w mocy decyzje
Prezydenta m. st. Warszawy, o ktérych wyzej mowa. Wojewddzki Sgd Administracyjny
w Warszawie potgczyt ww. sprawy do wspdlnego rozpoznania i rozstrzygniecia — przy czym
przedmiotem postepowania przed ww. Sgdem byto zbadanie legalnosci wydania przez
Wojewode Mazowieckiego wszystkich zaskarzonych decyzji administracyjnych.

W ocenie Spotki wszystkie zaskarzone decyzie Wojewody Mazowieckiego utrzymujgce

w mocy decyzje Prezydenta m. st. Warszawy o odmowie ustalenia odszkodowania z tytutu

wygasniecia prawa uzytkowania wieczystego przedmiotowych dziatek wydane zostaty

niezgodnie z prawem.

W dniu 21.12.2010 r. Wojewddzki Sgd Administracyjny w Warszawie wydat w powyzszej

sprawie korzystny dla Spotki wyrok, w ktérym stwierdzit w szczegdinosci:

a) niewazno$¢ 9 decyzji Prezydenta m. st. Warszawy w przedmiocie odmowy wydania decyzji
odrebnych o odszkodowaniu z tytutu wygasniecia na podstawie art. 98 ust. 1 ustawy
z dnia 21 sierpnia 1997 r. o gospodarce nieruchomosciami (Dz. U. Nr 115, poz. 741), tekst
jednolity z dnia 19 maja 2010 r. (Dz. U. Nr 102, poz. é651), przystugujgcego Spdtce prawa
uzytkowania wieczystego dziatek gruntu wydzielonych pod drogi publiczne.

b) niewaznos¢ 9 zaskarzonych decyzji administracyjnych wydanych przez Wojewode
Mazowieckiego utrzymujgcych w mocy ww. decyzje Prezydenta m. st. Warszawy.
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Ponadto w ustnych motywach wyroku Sqd wskazat, iz zardwno decyzje Prezydenta m. st.
Warszawy, dziatajgcego jako starosta, odmawiajgce ustalenia odszkodowania, jak i decyzje
Wojewody Mazowieckiego utrzymujgce ww. decyzje Prezydenta w tak daleko idgcym
stopniu naruszaty prawo materialne (wydane zostaty z razgcym naruszeniem prawal),
iz nalezato stwierdzi¢ ich niewaznosc.

Sgd podkredlit w szczegdlnosci, iz przy wydawaniu ww. decyzji naruszone zostaty -
podniesione przez Polnord w skardze - nastepujgce przepisy prawa materialnego: art. 21
Konstytuciji Rzeczypospolitej Polskiej statuujacy zasade ochrony wtasnosci, artykut 1 Protokotu
nr 1 do Konwencji o ochronie praw cztowieka i podstawowych wolnosci, sporzgdzony
w Paryzu 20 marca 1952 r. (Dz. U. 1995 Nr 36, poz. 175) dotyczgcy ochrony prawa wtasnosci,
ktéry jest w Polsce zrodtem prawa powszechnie obowigzujgcego oraz art. 98 ust. 1 ustawy
o gospodarce nieruchomosciami (Dz. U. Nr 115, poz. 741), tekst jednolity z dnia 19 maja 2010
r. (Dz. U. Nr 102, poz. 651).

Ww. wyrok eliminuje z obrotu prawnego wszystkie zaskarzone decyzje administracyjne.
Oznacza to, iz z chwilg uprawomocnienia sie wyroku, do rozpoznania przez Prezydenta m. st.
Warszawy pozostaje 9 wnioskdw spdtki Polnord o ustalenie odszkodowania za ww. dziatki
gruntu wydzielone pod drogi. Dodatkowo zaznaczy¢ nalezy, iz ocena prawna i wskazania,
wyrazone w wyroku Sqdu bedq wigzgce w sprawie dla Prezydenta m. st. Warszawy
dziatajgcego jako starosta przy wydawaniu nowych decyzji w przedmiocie ustalenia
odszkodowania przystugujgcego spdtce Polnord. Wyrok nie jest prawomocny. Strony mogq
w terminie 30 dni od dnia doreczenia odpisu wyroku wraz z uzasadnieniem ztozy¢ skarge
kasacyjng do Naczelnego Sgdu Administracyjnego.

Poza wskazanymi powyze] postepowaniami administracyjnymi, w 2010 r. nie toczyty sie
postepowania dotyczqgce zobowigzah Ilub wierzytelnosci POLNORD SA lub jednostek
zaleznych, ktérych tgczna warto$¢ stanowitaby odpowiednio co najmniej 10% kapitatu
wtasnego POLNORD SA.

11. Istotne ftransakcje zawarte przez Spoéitke lub jednostke zalezng z podmiotami
powigzanymi, na innych warunkach niz rynkowe

Wszystkie istotne transakcje zawarte w 2010 r. przez Spdtke lub jednostke zalezng
z podmiotami powigzanymi, oparte byty na warunkach rynkowych.

V. PERSPEKTYWY ROZWOJU

1. Istotne czynniki ryzyka i zagrozenia

Do czynnikdbw moggcych negatywnie wptyngc¢ na dziatalnosci Spdtki oraz Grupy Kapitatowej
Polnord nalezy zaliczy¢:

> polityke sektora bankowego w stosunku do firm deweloperskich;

Skala kredytowania firm deweloperskich w istotny sposéb wptywa na liczbe uruchamianych
projektow. POLNORD SA, poprzez emisje akcji i obligacji, skutecznie neutralizuje
to ryzyko, moggc zgodnie z zatozeniem realizowac przyjetq strategie Grupy i ma mozliwose
uruchamiania nowych projektdw deweloperskich.

> polityke sektora bankowego w stosunku do oséb fizycznych w  zakresie kredytéow
hipotecznych;

Kluczowq sprawqg dla ustabilizowania rynku jest zwiekszenie skali kredytowania hipotecznego.
Dtugotrwate utrzymywanie wysokich wymagan przez banki w zakresie zdolnosci kredytowej
kredytobiorcow, poziomu zabezpieczenh i marzy, moze przyczyni¢ sie do zmniejszenia
efektywnego popytu na mieszkania. Wydana przez Komisje Nadzoru Finansowego w lutym
2010 r. Rekomendacja T oraz przyjeta w styczniu 2011 r. nowelizacja Rekomendacji S

32



zaostrzajg wymagania stawiane przez kredytobiorcami. Celem Rekomendaciji T jest poprawa
jakosci zarzgdzania ryzykiem w bankach i jednoczesnie zapobieganie zbyt duzemu
zadtuzaniu sie przez kredytobiorcéw. Rekomendacja T wyznacza poziom zdolnosci
kredytowej poprzez okreslenie miedzy innymi stosunku rat kredytowych do miesiecznych
dochoddéw jako wyznacznika maksymalne] kwoty kredytu. Rekomendacja S zaktada,
ze maksymalny poziom wydatkdéw zwigzanych ze sptatqg kredytdw hipotecznych w walutach
obcych w stosunku do $rednich dochoddw netto nie powinien przekraczaé 42%, natomiast
zdolnos¢ kredytowa winna by¢ liczona przy zatozeniu, ze kredyt jest zaciggany na 25 laft.

> poziom cen mieszkan;

Podstawowym czynnikiem gwarantujgcym powodzenie realizacji inwestycji jest sprzedaz
zrealizowanych projektéw deweloperskich (mieszkan, domoéw) po zaktadanej cenie,
zapewniajgcej deweloperowi zatozong marze. Istnieje ryzyko, iz Spdtka nie sprzeda wszystkich
readlizowanych przez siebie inwestycji po planowanych cenach. Spétka w ostatnim okresie
obserwuije stabilizacje poziomdw cen mieszkah oraz ozywienie na rynku sprzedazy mieszkan;
> nadpodaz mieszkan, wynikajgcq z wybudowanych przez deweloperdw i niesprzedanych
w latach poprzednich oraz bedgcych w trakcie realizacji projektéw deweloperskich, moze
ograniczy¢ przychody Grupy;

> mozliwos¢ utraty wykwalifikowanych firm podwykonawczych, w wyniku ich upadku
na skutek ztej kondycji finansowej. Powyzsze zjawiska powodujg ograniczenia dostepnosci
ustug, a tym samym mogg wptyngé na wzrost kosztdw dziatalnosci Spdiki;

> pozyskiwanie terendw pod przyszte projekty deweloperskie;

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

> niestabilno$¢ systemu podatkowego;

Jednq z cech polskiego systemu podatkowego jest brak jego stabilnosci. Przepisy podatkowe
zmieniajg sie niezwykle czesto. Dodatkowo, organy podatkowe opierajg sie nie tylko
na przepisach prawa podatkowego, ale réwniez na interpretacjach podatkowych
wydawanych przez inne organy lub na orzeczeniach sgddw. Interpretacje takie, orzeczenia
innych organdéw skarbowych lub sgddw sg czesto niespdjne w zakresie linii rozstrzygniec oraz
podlegajg zmianom w zaleznoSci od czasu i miejsca wydawania interpretacji lub
orzeczeh. W zwigzku z tym, wartosci podane w sprawozdaniach finansowych mogqg zmieni¢
sie po przeprowadzeniu kontroli przez organy podatkowe. Spdtka moze by¢ zobowigzana
do zaptaty dodatkowych podatkdéw o istotnej wartosci, a takze odsetek i kar.

» uzyskiwanie odpowiednich decyzji administracyjnych;

Aby efektywnie dziataé w branzy deweloperskiej, niezbedne jest pozyskiwanie pozwolen,
zezwolen lub zgdd administracyjnych wymaganych dla celéw redlizacji projektow
budowlanych. Istnieje ryzyko, iz brak moZliwosci pozyskania odpowiednich decyzji
administracyjnych bqdz tez ich cofniecie w trakcie trwania projektéw moze negatywnie
wptyng¢ na zdolnos¢ prowadzenia lub zakonhczenia projektéw deweloperskich.

» czynniki makroekonomiczne;

Ewentualny wtérny ogodlnoswiatowy kryzys gospodarczy, ktérego skutki bytyby znacznie
doftkliwiej odczuwalne dla Polski niz pierwotny, powodujgc drastyczne spowolnienie wzrostu
gospodarczego i wzrost bezrobocia, w konsekwencji doprowadzitby do spadku popytu
na produkty oferowane przez Spdtke.
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2. Strategia Grupy Kapitatowej POLNORD

W 2011 r. priorytetem dla Spotki oraz Grupy Kapitatowej bedzie maksymalizacja potencjatu

Grupy, a w szczegdlnosci:

« zwiekszenie sprzedazy mieszkah poprzez m. in. centralizacje i zwiekszenie efektywnosci
funkcji sprzedazy i marketfingu, dostosowywanie oferty Grupy do efektywnego popytu,
a takze poszerzenie obecnosci Grupy w sektorze mieszkan popularnych,

« wdrozenie systemowego podejscia do maksymalizaciji rentownosci projektow,

* rozwijanie wysokomarzowych projektow komercyjnych,

« maksymalizacja wykorzystania posiadanego banku ziemi,

« istotne ograniczenie kosztéw ogdinego zarzqdu i sprzedazy poprzez zmiane struktury
organizacyjnej Grupy.

Strategia Spdtki i Grupy Kapitatowej POLNORD zaktada dalszy dynamiczny rozwdj
dziatalnosci deweloperskiej. Spotka, poprzez spdtki celowe, aktualnie realizuje oraz zamierza
rozpoczglé redlizacje nowych projektdw  deweloperskich, zardbwno mieszkaniowych
jak i komercyjnych, na znacznej czesci posiadanych gruntéw. Dzieki uruchamianiu kolejnych
projektéw deweloperskich, planowane jest ciggte zwiekszanie oferty, pozwalajgce na istotny
wzrost przychoddw i zyskdw z dziatalnosci operacyjne;.

Celem Grupy Kapitatowe] POLNORD jest realizacja nowych projektéw deweloperskich
gtdbwnie w oparciu o posiadany bank ziemi, potozony w bardzo atrakcyjnych lokalizacjach.
Dzieki temu, zwiekszeniu przychoddw z dziatalnosci operacyjnej w latach nastepnych bedqg
towarzyszyty wysokie dodatnie przeptywy operacyjne z dziatalnosci podstawowej, co pozwoli
na obstuge obecnego zadtuzenia, przy jednoczesnym zachowaniu potencjatu
inwestycyjnego umozliwiajgcego odbudowe banku ziemi.

Ponizej zostata zaprezentowana tabela przedstawiajgca informacje dotyczgce liczby
sprzedanych w Polsce przez Grupe Polnord lokali (po uwzglednieniu anulacji) na
poszczegdlnych projektach oraz oferty Grupy na dzien 01.01.2011 r., w podziale na projekty
oddane do uzytkowania i projekty w trakcie realizacji.
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Lokale sprzedane (netto - po
uwzglednieniu anulaciji)
Pow. Liczba Spétka Udziat .
Lp. Nazwa i lokalizacja projektu uzytkowa | lokali realizujgca Polnord Ter[lnilnt::‘:::il: do (s2t)
m2 szt projekt % ¥ oferta na
w2010 r
’ 01.01.2011 r.
PROJEKTY ODDANE DO UZYTKOWANIA
1 Wilanowska V. 6069 120 Polnord 50% IV 2008 - 10 2010 28 21
(Gdansk, ul. Rogalinska)
P Srebrzysta Podkowa (bud. 1i 2) 2675 56 Polnord 100% VQ 2008 6 1
(Gdansk - Kowale) Apartamenty
Srebrzysta Podkowa (bud. 3) Polnord
3 (Gdarsk - Kowale) 1322 28 Apartamenty 100% IVQ 2010 12 16
4 Kamienica de Wrzosem 2692 38 Polnord 100% 1102009 1 0
(Gdansk, ul. Wita Stwosza) Apartamenty
5 Apart.amanty {\Ibatros 3631 60 Polnord 100% 12010 15 8
(Gdynia, ul. Wiejska) Apartamenty
6 Osiedle Teczowy Las (Etap 1) 10 639 185 Osiedle Teczowy 100% 11Q 2008 22 P
(Olsztyn, ul. Teczowy Las) Las
7 City Park (Etap I) 4306 60  Polnordtodzll  100% VQ 2009 16 3
(Lodz, ul. Zeligowskiego)
8 Krysztat Wilanowa 9103 95 Polnord W-wa 100% 11Q 2009 18 29
(Warszawa Wilanow, ul. Klimczaka) Wilanéw |
9 Krélewskie Przedmiescie i
o " 34017 443 Skarbiec 33% VQ 2008 28 63
(Warszawa Wilanéw, Al. Rzeczypospolitej) Nieruchomosci 3
10 Ostoja Wilanéw (Etap Il) 20 541 225  Fadesa Polnord 49% IVQ 2008/1Q 2009 12 12
(Warszawa Wilanéw, ul. Klimczaka)
11 Ostoja Wilanéw (Etap 1ll) 19606 231  FadesaPolnord  49% 102009 49 119
(Warszawa Wilanoéw, ul. Klimczaka)
12 Ostoja Wilanéw (Etap IV) 22337 228  Fadesa Polnord 49% I1H1IQ 2009 48 53
(Warszawa Wilanéw, ul. Klimczaka)
13 Ostoja Wilanéw (Etap V) 17738 191  FadesaPolnord  49% 122010 7 99
(Warszawa Wilanoéw, ul. Klimczaka)
164 675 1 960 272 426
PROJEKTY W TRAKCIE REALIZACJI
1 (ss°p°f"f ":‘T(,zyt:e)“"'a 9617 162 Polnord Sopotll  100% IVQ 2011 (planowany) 19 143
opot, ul. kokietka
2 z"‘c’l ,PaI’kZ(F‘ap ":) ) 5 800 87 Polnord Lédz II 100% 1Q2011 (planowany) 38 49
6dz, ul. Zeligowskiego
3 Ostoja Wilanéw (Etap V1) ** 17964 272  Fadesa Polnord 49% Q2011 (planowany) 164 87
(Warszawa Wilanow, ul. Klimczaka)
4 Dobry Dom 10496 155  FolnordW-wa 100% 11Q 2011 (planowany) 61 %4
(Warszawa Wilanow, ul. Kazachska) Wilanow |
5 Ku Sloﬁcu (Etap ) 12 277 222 Polnord Szczecin | 100% IVQ 2011 (planowany) 68 154
(Szczecin, ul. Ku Stoncu)
6 Os. Jabloniowa (bud. nr 1 2) *** 7274 137 Polnord Kokoszki  50% IIQ/IVQ 2011 (planowany) 1 0
(Gdansk, ul. Jabtoniowa)
7 (%s;ﬁ’k"’l'é’:;"’,f_k“k ) 13770 231 A Pi'"‘"d Y 100% 1102011102012 (planowany) 27 204
ansk, ul. Mysliwska partamen
8 (?;Iietd'e .'I-QT"“‘”V ":s)(E'“" 1 6751 139 OSied'T_TQCZOWy 100%  1IQ2011/1IQ2012 (planowany) 26 113
sztyn, ul. Teczowy Las) as
® (C\);iet;]le Inlnjva_ (Elap) n 3751 70 Osiedle Innova 49% 1Q 2012 (planowany) 29 41
roctaw, ul. Jesionowa
10 fxis‘:'e '"I"j‘“’_ (E“’p) 1 3745 71 Osiedle Innova 49% IIQ/IIIQ 2012 (planowany) 10 61
roctaw, ul. Jesionowa
11 Ku Storicu (Etap Il) Rozpoczecie projektu 2 0
(Szczecin, ul. Ku Storcu) planowane w 11Q 2011
91445 1546 445 946
RAZEM 246 121 3 506 717 1372

* Caly Etap Vto 28.250 PUM - planowany termin zakonczenia to IVQ 2013
** Caly Etap VI to 30.815 PUM - planowany termin zakonczenia to IVQ 2013.

*** W IVQ 2010r Polnord sprzedat udziaty w spotce realizujacej projekt (Polnord Kokoszki Sp. z 0.0.).

Grupa Polnord realizuje réwniez projekt miasteczka biurowego pod nazwgq ,,Wilanéw Office
Park”. Pierwszy budynek w ramach Wilanéw Office Park realizowany jest przez Polnord
Warszawa - Wilandw Il Sp. z 0.0. (spdtka w 100% zalezna od Polnord) na nieruchomosci
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o powierzchni 21.955 m2 potozonej przy ul. Przyczétkowej w Warszawie. Realizowany obiekt to
biurowiec klasy A, o powierzchni uzytkowej 7.277 m2, w ktérym przewidziano 161 miejsca
parkingowe. Najemcg tego budynku bedzie, zgodnie z podpisang umowqg najmu, spdtka PRI
Pol-Aqua SA. Zakohczenie budowy i przekazanie do uzytkowania planowane jest
na | kwartat 2011 r.

Zgodnie z danymi zamieszczonymi w powyzszych tabelach, Grupa Kapitatowa na dzien
01.01.2011 r. posiadata w swojej ofercie 1.372 mieszkan.

W celu zwiekszenia oferty sprzedazowej, Zarzgd Spdtki planuje w 2011 r. rozpoczgé realizacje,
poprzez spotki celowe, nastepujgcych projektéw deweloperskich:

+  Projekty mieszkaniowe

Nazwa projekiu Przewidywana Przewidywana Spétkarealizujgca Udziat Polnordw  Planowany termin
pow. uzytkowa liczba lokali projekt spéice realizacji
mieszkalnych i realizujgcej
uzytkowych projekt
m2 szt (%) m2
Wyspa Spichrzéw (Etap 1)*) Soorka Col NQ/IVQ2011-
Stka Celowa A
(Gdarsk) 8 000 139 P 51% 4 080 VQ2013
pobry bom (Elap ) 9152 138 Polnord W-wa 100 9152 NQ2011-IVQ 2012
(W arszawa Wilandw) S Wilandw | % S
Ostoja Wilanéw (Etap VII)
L, 19 430 326 Fadesa Polnord 49% 9 521 IVQ2011-11Q2013
(Warszawa Wilandw)
Osiedle Innova (Etap I11)
4833 111 Osiedle Innova 49% 2 368 11Q2011-11Q 2012
(Wroctaw)
Osiedle Innova (Etap 1V)
4 438 86 Osiedle Innova 49% 2175 IVQ2011-1Q 2013
(Wroctaw)
Osiedle Innova (Etap V)
4 438 86 Osiedle Innova 49% 2175 IVQ2011-1Q 2013
(Wroctaw)
Osiedle Innova (Etap VI)
3222 60 Osiedle Innova 49% 1 579 IVQ2011-1Q 2013
(Wroctaw)
Villa Botanica (Etap I)
. 12 730 142 FPP Powsin 49% 6 238 NQ2011-IVQ 2012
(W arszawa Powsin)
Felin (Etap 1)
. 5866 116 Lublin Property 100% 5 866 1Q2011-IVQ 2012
(Lublin)
City Park (Etap IlI)
L 4728 71 Polnord £odz Il 100% 4728 11Q2011-IVQ 2012
(L6dZ)
Ku Stoncu (Etap II)
. 15 630 280 Polnord Szczecinl  100% 15 630 1Q2011-IVQ 2012
(Szczecin)
Razem 92 467 1555 63 511

*) dane wstepne
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* Projekty komercyjne

Nazwa projekiu Przewidywana Spétkarealizujgca Udziat Polnord w Planowany termin
pow. uzytkowa projekt spoice realizacji
m2 (%) m2

Wilanow Office Park, Polnord W arszawa

100% IQ2011-11Q2012
budynek B3 9 105 Wilanéw IV 00% 9 105 Q20 Q20
flano ice Park, 6 431 Polnord W arszawa 100 6 431 Q2011112013
budynek B2 Wilanéw IV ° Q 1Q

Centrum Handlowe, Centrum Handlowe

L 60 000 S, 50% 30 000 2011/2012-2014
W arszawa Wilanéw Wilanow
Wyspa Spichrzéw (Etap 1)
, 14 560 Spodtka Celowa 51% 7 426 NQ/IVQ2011-IVQ2013
(Gdansk)
Razem 90 096 52 962

* budowa burowca B3 zostata rozpoczeta w styczniu 2011r

Rozpoczecie poszczegdlnych projektdéw moze zostaé przesuniete  (przyspieszone
lub opdznione) w zaleznosci od aktualnej sytuaciji rynkowej w momencie podejmowania
decyzji.

VI. OSWIADCZENIE O STOSOWANIU tADU KORPORACYJINEGO

1. Zbiér zasad tadu korporacyjnego, ktéremu podlega Spotka oraz miejsce, gdzie tekst
zbioru zasad jest publicznie dostepny

W 2010 r. Spdtka przestrzegata zasad zawartych w dokumencie ,,Dobre Praktyki Spotek
Notowanych na GPW".

W dniu 19.05.2010 r. GPW SA w Warszawie dokonata zmiany w Dobrych Praktykach Spotek
Notowanych na GPW. Przedmiotowe zmiany weszty w zycie w dniu 01.07.2010 .

Zbiér zasad ,,Dobrych Praktyk Spdtek Notowanych na GPW" dostepny jest publicznie pod
adresem: http://www.corp-gov.gpw.pl/

2. Zakres, w jakim Spétka odstgpila od postanowien zbioru zasad tadu korporacyjnego,
wskazanie tych postanowien oraz wyjasnienie przyczyn tego odstgpienia

Spoétka stosuje w catosci wiekszo$¢ zasad ,,Dobrych Praktyk Spdtek Notowanych na GPW”,
za wyjagtkiem zasad opisanych ponizej, ktére nie sq stosowane trwale lub przejsciowo, bqdz
sqg stosowane w ograniczonym zakresie:

Zasada I.1.1 - Zamieszczanie na stronie internetowej podstawowych dokumentéw
korporacyjnych, w szczegdlinosci regulamindw organdw Spodiki:

Zarzgd Spotki stoi na stanowisku, ze wewnetrzne dokumenty, w szczegdlnosci takie jak np.:
regulamin organizacyjny Spoétki, regulaminy Rady Nadzorczej i Zarzgdu oraz inne tego typu
dokumenty stanowiq efekt doswiadczen i dorobku Spobtki, zatem w interesie Spdtki nie lezy
ujawnianie i publiczna dostepnos¢ wewnetrznych rozwigzan organizacyjnych, ktére z mocy
prawa nie muszg by¢ udostepniane, a w pewnych sytuacjach mogqg by¢ wykorzystywane
przeciw interesom Spdtki, np. przez jej konkurentéw. Zarzad Spdtki nie widzi potrzeby
szerokiego rozpowszechniania powyzszych dokumentédw poprzez strone internetowq.
Akcjonariusze Spotki majg petny dostep do dokumentéw niezbednych do oceny dziatalnosci
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Spotki i jej organdw, w tym do raportéw kwartalnych, sprawozdahn rocznych, Statutu
i regulaminu obrad WZA. W indywidualnych, uzasadnionych przypadkach Zarzgd bedzie
mogt wydac zgode na przekazanie poszczegdinych podstawowych regulacji wewnetrznych
zainteresowanym osobom prawnym lub fizycznym, ktére na pismie zwrdécg sie o ich
udostepnienie.

Zasada I.1.11 oraz zwigzana z nig Zasada lll.2 - Zamieszczanie na stronie infernetowej
informacji o powigzaniu cztonkdw Rady Nadzorczej z akcjonariuszem reprezentujgcym nie
mniej niz 5% gtosdw na walnym zgromadzeniu Spofki:

Stosowne informacje zostang zamieszczone na stronie intfernetowej niezwtocznie po ich
ofrzymaniu od cztonkdéw Rady Nadzorcze).

Zasada lll.6. - Przynajmniej dwdch cztonkédw Rady Nadzorczej powinno spetniaé kryteria
niezalezno$ci od Spdtki i podmiotdw pozostajgcych w istotnym powigzaniu ze Spdtka:

Sktad personalny organu Spdftki, jakim jest Rada Nadzorcza, powinien mozliwie najlepiej
odzwierciedla¢ strukture wiascicielskg w akcjonariacie Spdtki, umozliwiajgc tym samym
wtasciwg i efektywng kontrole realizacji strategii i koncepciji dziatalnodci Spdtki, jak réwniez
nalezyte zabezpieczenie interesdw akcjonariuszy.

3. Opis gtéwnych cech stosowanych w Spéice systemdédw kontroli wewnetrznej
i zarzqgdzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzqgdzania sprawozdan finansowych
Majgc na uwadze wiarygodnos$¢ sporzgdzanych sprawozdan finansowych, Spétka wdrozyta
i caty czas aktywnie rozwija system kontroli wewnetrznej i zarzgdzania ryzykiem. System ten
obejmuje swoim zakresem miedzy innymi nastepujgce obszary:

- Confrolling,

- Ksiegowos¢,

- Sprawozdawczoé¢ i konsolidacije,

- Prognozowanie i analizy finansowe.

W ramach systemu kontroli wewnetrznej i zarzqgdzania ryzykiem Spdtka wdrozyta szereg

rozwiqgzan organizacyjnych i procedur, wprowadzajgc standardy korporacyjne gwarantujgce

skutecznos¢ prowadzonej kontroli i identyfikacje oraz eliminowanie ryzyk. Wymieni¢ tutqj

nalezy:

« Wyodrebnienie organizacyjne i finansowe prowadzonych projektow deweloperskich
poprzez zaktadanie spdtek celowych,

« Ujednolicenie Polityki Rachunkowosci, zasad sprawozdawczosci i ewidencji ksiegowej
w ramach Grupy Kapitatowej,

« Stosowanie usystematyzowanego modelu raportowania finansowego dla potrzeb
zewnetrznych i wewnetrznych,

« Jasny podziat obowigzkdéw i kompetencji stuzb finansowych oraz kierownictwa $redniego
i wyzszego szczebla,

+ Cykliczno$¢ i formalizacje procesu weryfikacji zatozen budzetowych oraz prognoz
finansowych,

+ Poddawanie sprawozdan finansowych przeglgdom i badaniom biegtego rewidenta.

Za przygotowywanie sprawozdan finansowych oraz biezgcej sprawozdawczosci zarzgdczej
Spotki odpowiedzialny jest zespdt wysoko wykwalifikowanych pracownikdw dziatu finansowo-
ksiegowego. Spotka, umozliwiajgc udziat w szkoleniach oraz studiach kierunkowych, doktada
staran aby pracownicy w sposdb ciggty podnosili swoje kwalifikacje, pozostajgc na biezgco
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Z wymaganiami narzucanymi przez regulacje zewnetrzne, jak i rozwigzaniami oraz
narzedziami z zakresu szeroko rozumianego obszaru finanséw.

W procesie sporzgdzania sprawozdan finansowych Spdtka wykorzystuje dedykowane dla
tego celu narzedzia informatyczne umozliwiajgce statg kontrole dziatan ksiegowych
i kalkulacji  controlingowych. Do  podstawowych  systemdéw  informatycznych
wykorzystywanych w Grupie Kapitatowej nalezq:

« Zintegrowany system informatyczny, w ktérym rejestrowane sqg transakcje zgodnie
z przyjetq przez Spotke politykg rachunkowosci (Asseco Softlab ERP),

+ Elektroniczny dziennik obiegu faktur zakupu,

« Pakiet kalkulacyjny inwestycji deweloperskich obejmujgcy budzet inwestycji (przychody,
koszty i cash flow) oraz jego wykonanie,

« Pakiet konsolidacyjny do sporzgdzania sprawozdan finansowych Grupy Kapitatowej.

Z punktu widzenia minimalizowania ryzyka wystgpienia btedu oraz wiarygodnosci
sporzgdzanych sprawozdan finansowych kluczowq role w Grupie Kapitatowej petni Dziat
Controllingu Spotki, ktéry przy wspdtpracy kierownictwa Sredniego i wyzszego szczebla Spdfki
oraz organéw spdtek z  Grupy Kapitatowe] dokonuje weryfikacji, uzgodnienia
i konsolidacji podstawowych danych finansowych na temat prowadzonych w Grupie
Kapitatowej inwestycji deweloperskich.

Narzedziem umozliwiajgcym:

a) pozyskiwanie przez Zarzgd Spodtki  systematyczne], wspomagajgcej proces
podejmowania decyzji informaciji na temat realizowanych projektéw deweloperskich
oraz kluczowych obszardéw biznesowych oraz

b) identyfikacje ryzyk, ktére winny by¢ wykazane w sprawozdaniu finansowym

jest funkcjonujgcy w Spdtce System Informacji Zarzgdczej (z ang. MIS - Management
Information System).

W ramach MIS organizowane sg, w cyklach miesiecznych, spotkania Zarzqgdu oraz
kierownictwa Spodtki, na ktérych analizowane sg poszczegdlne projekty deweloperskie
w zakresie poziomu sprzedazy, realizacji budzetu projektu, prognozy przeptywdw pienieznych
oraz podejmowane sq decyzie odnosnie dalszych dziatan zarédwno w ramach
poszczegdlnych projektdw deweloperskich, jak i catej organizacji. Na spotkaniach MIS
analizowane sg réwniez zidentyfikowane uprzednio obszary potencjalnego ryzyka
i nieefektywnosSci w ramach samej organizaciji, co umozliwia reagowanie z odpowiednim
wyprzedzeniem.

Zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa, Spédtka poddaje swoje sprawozdania
finansowe przeglgdowi lub badaniu przez niezaleznego biegtego rewidenta
o uznanych odpowiednio, wysokich kwalifikacjach. Wyboru niezaleznego audytora dokonuje
Rada Nadzorcza Spoétki na podstawie upowaznienia Walnego Zgromadzenia.

4. Akcjonariusze posiadajgcy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne znaczne
pakiety akcji

Co najmniej 5% w ogdlnej liczbie gtosow na Walnym Zgromadzeniu, wedtug stanu
na 31.12.2010 r., posiadali nastepujgcy akcjonariusze:

39



Liczba akgcji/ Warto s$¢ %

Lp. Akcjonariusz gtosow (szt.) nominalna kapitatu/
akgcji gtosow
1.~ PROKOMinwestments SA w 6 402 959 12 805 918 28,82%

Gdyni

Osiedle Wilanowskie Sp. z 0.0. w
2. Gdyni (spotka zalezna od Prokom 1 507 949 3 015 898 6,79%
Investments SA)

Templeton Asset Management Ltd.

3. . 3 091 382 6 182 764 13,91%
w Singapurze*

4. Pozostali akcjonariusze tgcznie 11 216 096 22 432 192 50,48%
OGOLEM 22 218 386 44 436 772 100,00%

) oznacza klientédw i fundusze zarzgdzane przez Templeton Asset Management Ltd. z siedzibg
w Singapurze

Sposréd akcji bedgcych w posiadaniu klientdw i funduszy zarzgdzanych przez Templeton
Asset Management Ltd., FTIF Templeton Eastern Europe Fund posiada ponad 5% w kapitale
zaktadowym i ogdinej liczbie gtosow w Spodtce.

W 2010 roku miaty miejsce nastepujgce zmiany w sktadzie akcjonariatu Spotki:

. procentowy udziat spotki Osiedle Wilanowskie Sp. z 0.0. — podmiotu zaleznego
od Prokom Investments SA w kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtosdw w Spdtce ulegt
zZmniejszeniu ponizej progu 10% oraz o okoto 4,84%. Powyzsza zmiana zostata spowodowana
sprzedazg w dniu 21.12.2010 r. przez Osiedle Wilanowskie Sp. z 0.0., na rynku akcji GPW
w Warszawie podczas sesji zwyktej, tqcznie 235.000 akcji Spodtki oraz sprzedazg w dniu
22.12.2010 r. na rynku akcji GPW w Warszawie, w transakcji pakietowej pozaseryjnej, 840.000
akcji Spotki.

W rezultacie sprzedazy tgcznie 1.075.000 akcji Polnord, Osiedle Wilanowskie Sp. z 0.0. posiada
bezposrednio w kapitale zaktadowym Spotki 1.507.949 akciji, uprawniajgcych do 1.507.949
gtosdw, co stanowi 6,79% w kapitale zaktadowym Spotkii 6,79% w ogdinej liczbie gtosdw.

. procentowy udziat spdtki Prokom Investments SA w kapitale zaktadowym i w ogdinej
liczbie gtoséw w Spdtce ulegt zmniejszeniu ponizej progu 33% oraz o okoto 4,84%.

Powyzsza zmiana zostata spowodowana sprzedazg w dniu 22.12.2010 r. przez Prokom
Investments SA na rynku akcji GPW w Warszawie w transakcjach pakietowych pozasesyjnych
tgcznie 1.075.000 akcji Spotki.

W rezultacie sprzedazy akcji Spotki Prokom Investments SA posiada:

- bezposrednio w kapitale zaktadowym Spotki 6.402.959 akcji, uprawniajgcych do 6.402.959
gtosdw, co stanowi 28,82% w kapitale zaktadowym Spotki i 28,82% w ogdlnej liczbie gtoséw,
oraz

- posrednio wraz z Osiedle Wilanowskie Sp. z 0.0. tgcznie 7.910.908 akcji Spoiki,
uprawniajgcych do 7.910.908 gtosdw, co stanowi 35,61% w kapitale zaktadowym i 35,61%
w ogolnej liczbie gtosdéw.

. w 2010 r. w wyniku wyemitowania przez Polnord, w ramach zarejestrowanego
warunkowego kapitatu zaktadowego, 39.963 akciji serii H Spdotki, na skutek wykonania przez
osoby uprawnione praw z 39.963 warrantow subskrypcyjnych wyemitowanych w ramach
Programu Opcji Menedzerskich (,Program OM"), udziat powyzszych akcjonariuszy w ogdlnej
licznie gtoséw nieznacznie sie zmienit.
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Zmiany w sktadzie akcjonariatu Spotki, ktére wystqpity po dniu bilansowym:

W okresie od dnia 31.12.2010 r. do dnia publikacji Sprawozdania finansowego za 2010 rok,
Spoétka nie otrzymata zawiadomien, o zmianie stanu posiadania, od akcjonariuszy
posiadajgcych akcje uprawnigjgce do co najmniej 5% gtosdw na Walnym Zgromadzeniu

Spotki.

Jednakze w wyniku wyemitowania, w przywotanym okresie, przez Polnord 28.045 akciji serii H

Spotki,

na skutek wykonania przez osoby uprawnione praw z 28.045 warrantéw

subskrypcyjnych wyemitowanych w ramach Programu OM, udziat powyzszych akcjonariuszy
w 0godlnej licznie gtoséw nieznacznie sie zmienit i zostat przedstawiony ponize;.

Liczba akgcji/ Warto $¢ %
Lp. Akcjonariusz gtosow (szt.) nominalna kapitatu/
akcji gtosow
1.~ PROKOMimestments SA w 6 402 959 12 805 918 28,78%
Gdyni
Osiedle Wilanowskie Sp. z 0.0. w
2. Gdyni (spotka zalezna od Prokom 1 507 949 3 015 898 6,78%
Investments SA)
3 Templeton Asset Management Ltd. 3091 382 6 182 764 13.90%
w Singapurze*
4. Pozostali akcjonariusze tacznie 11 244 141 22 488 282 50,54%
OGOLEM 22 246 431 44 492 862 100,00%

*)

oznacza klientdw i fundusze zarzqdzane przez Templeton Asset Management Ltd. z siedzibg

w Singapurze

5. Informacje o znanych Spétce umowach, w wyniku ktérych mogq w przysziosci nastqpié¢
zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy

W przysztoSci mogg wystgpic  zmiany, w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy, w wyniku realizacji uprawnien:

1)

2)

do zamiany wszystkich lub cze$ci posiadanych przez obligatariuszy obligacji
zamiennych na nie wiecej niz 3.087.210 akcji Spdtki serii Q (przy aktualnej cenie
konwersji akcji serii Q Spotki, wydawanych w zamian za obligacje zamienne,
wynoszgcej 39,03 zt).

Wiecej informacji na temat zmiany ceny konwersji z 40,00 zt na 39,03 zt zostato
przedstawionych w raporcie biezgcym nr 29/2010 z dnia 13.07.2010 .

wynikajgcych z praw z warrantdw subskrypcyjnych wyemitowanych przez Spodtke
w ramach Programu OM, ktoéry zostat wprowadzony w 2007 r. Do dnia 31.12.2010 r.
w wykonaniu praw z warrantéw subskrypcyjnych objetych zostato 106.573 akciji
na okaziciela serii H. W ramach Programu OM Spoétka wyemitowata nieodptatnie
420.676 warrantdw subskrypcyjnych, z ktérych kazdy uprawnia do objecia jednej akcji
na okaziciela serii H. W dniu 28.06.2010 r. uptyngt termin wykonania praw z 96.754
warrantéw subskrypcyjnych wydanych Cztonkom Rady Nadzorczej Spotki. Po dniu
bilansowym osoby uprawnione wykonaty prawa z 28.045 warrantéw subskrypcyjnych.

6. Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych
W Spdtce funkcjonuje Program Opciji Menedzerskich, ktdry zostat szerzej opisany w raporcie
rocznym za rok 2007 oraz 2008.
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7. Posiadacze papierow wartosciowych, ktére dajq specjalne uprawnienia kontrolne
Spoétka nie emitowata papierdw wartosciowych, ktére dajg specjalne uprawnienia kontrolne
w stosunku do niej.

8. Ograniczenia dotyczgce przenoszenia prawa wilasnosci papieréw wartosciowych Spétki
oraz ograniczenia w zakresie wykonywania prawa gtosu

Zgodnie z art. 337 Kodeksu spétek handlowych w zw. z § 8 ust. 1 Statutu Spdtki akcje Spodiki
mogq byc¢ zbywane bez zadnych ograniczen.

Jedyne ograniczenia wprowadzone przez Spdtke w zakresie przenoszenia prawa wtasnosci
papierdw warto$ciowych Spdtki dotyczg warrantéw  subskrypcyjnych  emitowanych
w ramach Programu Opcji Menedzerskich. Zgodnie z postanowieniami uchwaty nr 22/2007
Iwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 28.06.2007 r. z pdzn. zmianami, warranty
subskrypcyjne sg niezbywalne.

Spotka nie wprowadzita zadnych ograniczeh w zakresie wykonywania prawa gtosu.

9. Zasady zmiany Statutu Spéiki

Zmiana Statutu Spdtki nastepuje zgodnie z art. 430 § 1 Kodeksu spdtek handlowych oraz § 22
ust. 1 pkt. 6 Statutu Spotki w drodze uchwaty Walnego Zgromadzenia Spoétki. Zarzgd Spodiki
na co najmniej 26 dni przed odbyciem sie Walnego Zgromadzenia Spotki, w ogtoszeniu
o zwotaniu Walnego Zgromadzenia dokonanym zgodnie z art. 402" Kodeksu spodtek
handlowych na stronie internetowej Spotki, powotuje na podstawie art. 402 § 2 Kodeksu
spotek handlowych tre$¢ projektowanych zmian w Statucie Spoétki oraz dotychczasowe
postanowienia, ktére majg ulec zmianie. Ponadto po uchwaleniu zmian Statutu Spotki przez
Walne Zgromadzenie Spdtki kazda zmiana Statutu Spoétki dla swej waznosci wymaga wpisu
do rejestru przedsiebiorcoéw Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez sqd
wtasciwy dla siedziby Spdtki, ktdry to wpis dokonywany jest na wniosek ztozony zgodnie
z art. 430 § 2 Kodeksu spdtek handlowych przez Zarzgd nie pdziniej niz po uptywie trzech
miesiecy od dnia powziecia uchwaty przez Walne Zgromadzenie. Nadfo kazda zmiana
Statutu Spodtki po jej zarejestrowaniu jest ogtaszana w Monitorze Sgdowym i Gospodarczym.

10. Sposéb dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz prawa
akcjonariuszy i sposob ich wykonywania

Walne Zgromadzenie obraduje jako zwyczajne i nadzwyczajne. Jako organ Polnord SA dziata
w trybie i na zasadach okre$lonych w przepisach Kodeksu spdtek handlowych, Statucie
Spotki, przyjetych przez Spdtke zasadach tadu korporacyjnego oraz postanowieniach
Regulaminu Walnych Zgromadzen, przyjetego uchwatg nr 1/2010 XXIV Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Polnord z dnia 08.01.2010 .

Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezq:

« rozpatrywanie i zatwierdzanie sprawozdan Zarzqgdu z dziatalno$ci Spotki oraz
sprawozdan finansowych Spotki,

» podziat zyskdw i pokrycie strat oraz przeznaczenie na fundusz zapasowy i fundusz
rezerwowy,

« udzielanie cztonkom Rady Nadzorczej i Zarzgdu absolutorium z wykonania przez nich
obowigzkow,

* powotywanie i odwotywanie cztonkdw Rady Nadzorczej,

+ podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego,

« zmiana Statutu Spoiki,

« rozwigzanie i likwidacja Spofki,
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« rozpatrywanie i rozstrzyganie wnioskéw przedstawionych przez Rade Nadzorczg,
* uchwalanie Regulaminu Obrad Walnego Zgromadzenia,
« inne sprawy przewidziane przepisami Kodeksu spdtek handlowych.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie odbywa sie w siedzibie Spotki i zwotywane jest przez Zarzqgd
Spotki nie pdiniej niz szes¢ miesiecy po uptywie kazdego roku obrotowego lub przez Rade
Nadzorczg Spétki, gdy Zarzgd Spodtki nie zwotuje Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
w powyzszym terminie. W Walnym Zgromadzeniu majqg prawo uczestniczy¢ wytgcznie osoby
bedqgce akcjonariuszami Spoétki na 16 dni przed datg Walnego Zgromadzenia, zwang ,,Dniem
Rejestracji”, pod warunkiem, ze przedstawiq podmiotowi prowadzgcemu ich rachunek
papierdw wartoSciowych Zzgdanie wystawienia imiennego zaswiadczenia o prawie
uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu w okresie od ogtoszenia o zwotaniu Walnego
Zgromadzenia do pierwszego dnia powszedniego po Dniu Rejestracii, a takze akcjonariusze,
ktérych akcje majgce posta¢ dokumentu zostang ztozone w siedzibie Spdtki nie pdziniej niz
w dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu i nie zostang odebrane przed
zakohczeniem tego dnia. Cztonkowie Zarzqgdu i Rady Nadzorczej Spdtki niebedgcey
akcjonariuszami majg prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu bez prawa zabierania
gtosu. Na zaproszenie Zarzgdu Spotki lub Rady Nadzorczej mogqg bra¢ udziat w obradach
takze inne osoby.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spdtki zwotuje w miare potrzeby Zarzgd z wtasnej
inicjatywy, bgdz na zgdanie akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej 1/20 czes¢ kapitatu
zaktadowego. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie moze rowniez zwotac: Rada Nadzorcza,
jezeli zwotanie go uzna za wskazane oraz akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej potowe
kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe ogdtu gtosdw w Spodtce.

Walne Zgromadzenie jest wazne bez wzgledu na ilos¢ reprezentowanych na nim akcji, chyba
ze przepisy Kodeksu spdtek handlowych stanowiq inaczej. Uchwaty podejmowane
sg bezwzglednqg wiekszodciq gtoséw waznie oddanych, chyba ze przepisy Kodeksu spdtek
handlowych lub Statutu stanowig inaczej. Gtosowanie moze odbywac sie metodq
fradycyjng za pomocq kart do gtosowania lub przy pomocy komputerowego systemu
oddawania i obliczania gtosdw.

Walne Zgromadzenie ofwiera Przewodniczqgcy Rady Nadzorczej lub osoba przez niego
wskazana, po czym niezwtocznie zarzgdza wybdr Przewodniczgcego Zgromadzenia.
Po podpisaniu listy obecnosci i jej sprawdzeniu Przewodniczgcy Zgromadzenia stwierdza
prawidtowos¢ zwotania Walnego Zgromadzenia oraz zdolno$¢ do podejmowania uchwat
i przedstawia porzgdek obrad, ktéry zostaje poddany pod gtosowanie. Przewodniczgcy
Zgromadzenia kieruje obradami zgodnie z przyjetym porzgdkiem obrad, przepisami prawa
powszechnego, Statutem Spotki, przyjetymi zasadami tadu korporacyjnego oraz
postanowieniami Regulaminu Walnych Zgromadzeh POLNORD SA. Przewodniczgcy nie ma
prawa, bez zgody Walnego Zgromadzenia, usuwaé lub zmieniaé kolejnosci spraw
umieszczonych w porzgdku obrad. Walne Zgromadzenie moze podjgé uchwate o skresleniu
z porzgdku obrad poszczegdinych spraw, jak réwniez o zmianie kolejnosci spraw objetych
porzgdkiem obrad, z wytqczeniem sprawy umieszczonej w porzgdku obrad na wniosek
akcjonariusza.

Na Walnym Zgromadzeniu gtos mozna zabierac jedynie w sprawach objetych przyjetym
porzgdkiem obrad i akfualnie rozpatrywanych. Kazdy akcjonariusz ma prawo zadawania
pytah w kazdej sprawie objetej porzgdkiem obrad. Cztonkowie Zarzgdu i Rady Nadzorczej
zobowiqgzani sg do udzielania odpowiedzi i wyjasnien na zadawane pytania, jezeli jest to
uvzasadnione dla oceny sprawy objetej porzadkiem obrad. Wniosek w sprawie formalnej
moze by¢ zgtoszony przez kazdego akcjonariusza. W sprawach formalnych Przewodniczgcy
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Zgromadzenia udziela gtosu poza kolejnosciqg. Za wnioski w sprawach formalnych uwaza sie
whnioski co do sposobu obradowania i gtosowania.

Walne Zgromadzenie podejmuje uchwaty w sprawach objetych porzgdkiem obrad
po przeprowadzeniu gtosowania. Gtosowanie jest jawne, z zastrzezeniem odpowiednich
postanowien Statutu oraz Kodeksu spdtek handlowych.

Uchwaty podijete przez Walne Zgromadzenia zamieszczone sq w Internecie pod adresem
www.polnord.pl.

11. Sktad osobowy, jego zmiany w okresie i zasady dziatania organéw zarzgdzajgcych
i nadzorczych Spotki oraz ich komitetéw
* Rada Nadzorcza Spétki

Sktad Rady Nadzorczej Spdtki na dzien 31.12.2010 r. przedstawiat sie nastepujgco:

Ryszard Krauze — Przewodniczqgcy Rady Nadzorczej
Tomasz Buzuk — Cztonek Rady Nadzorczej
Maciej Grelowski — Cztonek Rady Nadzorczej
Bartosz Jatowiecki — Cztonek Rady Nadzorczej
Rafat Juszczak — Cztonek Rady Nadzorczej
Marek Modecki — Cztonek Rady Nadzorczej
Barbara Ratnicka-Kiczka — Cztonek Rady Nadzorczej
Andre Spark — Cztonek Rady Nadzorczej
Wiestaw Walendziak — Cztonek Rady Nadzorczej

W 2010 r. odbyt sie wybdr nowego sktadu Rady Nadzorczej Spdtki na kolejng trzyletnig
kadencje - uchwatg nr 6/2010 XIX Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia POLNORD SA z dnia
30.06.2010 ., ktéra wprowadzita nastepujgce zmiany:
- na nowq kadencje nie zostat powotany Pan Robert Raczkowski, ktérego mandat
cztonka Rady Nadzorczej wygast z dniem 30.06.2010 .

- na nowqg kadencje zostali powotani obok dotychczasowych cztonkéw Rady
Nadzorczej Pan Rafat Juszczak i Pan Andre Spark, ktdérzy swojg funkcje zaczeli petnic
z dniem 30.06.2010 .

« Zasady dziatania Rady Nadzorczej Spotki
Rada Nadzorcza sktada sie z 5 do 11 cztonkdw wybieranych przez Walne Zgromadzenie
na trzyletnig wspdlng kadencje, w tym z Przewodniczgcego. Rada Nadzorcza wybiera
ze swego grona Przewodniczgcego Rady, a w miare potrzeby takze Sekretarza Rady.
W dniu 30.06.2010 r. XIX ZWZ POLNORD SA dokonato wyboru Rady Nadzorczej na kolejng
frzyletnig kadencje. Zgodnie z § 13 ust. 2 w zw. z § 10 ust. 4 Statutu, mandat cztonka Rady
Nadzorczej wygasa najpdzniej z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego
sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia funkcji cztonka Rady
Nadzorczej.
Rada Nadzorcza dziata zgodnie z przepisami Kodeksu spdtek handlowych, postanowieniami
Statutu Spodtki i Regulaminem Rady Nadzorczej, okre$lajgcym jej organizacje i sposdb
wykonywania czynnosci oraz Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW.
Rada Nadzorcza jest statym organem nadzoru Spoétki we wszystkich dziedzinach dziatalnosci
Spoétki. Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty lub wydaje opinie w sprawach zastrzezonych
do jej kompetenciji stosownie do postanowien Statutu Spdtki oraz w trybie przewidzianym
postanowieniami Statutu lub stosownymi przepisami prawa.
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Posiedzenia Rady Nadzorczej odbywajqg sie regularnie w ciggu roku. Ponadto, zgodnie z
art. 388 § 3 Kodeksu spotek handlowych i § 17 ust. 2 i 3 Statutu Spdtki, Rada Nadzorcza
podejmuje uchwaty w frybie gtosowania korespondencyjnego (pisemnego) lub przy
wykorzystaniu srodkdw bezposredniego porozumiewania sie na odlegtosé. Zarzgd dostarcza
Radzie Nadzorczej wyczerpujgcych informacji o wszystkich istotnych sprawach dotyczgcych
dziatalnosci Spoéfki.

+  Komitet Audytu
Rada Nadzorcza Spotki uchwatg nr 26/2009 z dnia 25.11.2009 r. powotata Komitet Audytu
Rady Nadzorczej w nastepujgcym sktadzie:
Maciej Grelowski — Przewodniczgcy Komitetu,
Marek Modecki- Wiceprzewodniczgcy Komitetu,
Wiestaw Walendziak — Cztonek Komitetu.

Cztonkiem Komitetu Audytu spetniajgcym warunki niezaleznosci, posiadajgcym kwalifikacje
w dziedzinie rachunkowosci i rewizji finansowej, przewidzione w Ustawie o biegtych
rewidentach i ich samorzqgdzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych oraz o nadzorze publicznym z dnia 07.05.2009 r., jest Pan Maciej Grelowski.

Do zadan Komitetu Audytu nalezy w szczegdlnosci:
a) monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowe;j;
b) monitorowanie skutecznosci systemow kontroli wewnetrznej, audytu wewnetrznego
oraz zarzgdzanie ryzykiem;
c) monitorowanie wykonywania czynnosci rewizji finansowej;
d) monitorowanie niezaleznosci biegtego rewidenta.

« Zarzqd Spotki
Sktad Zarzgdu Spdtki na dzieh 31.12.2010 r. przedstawiat sie nastepujgco:

Wojciech Ciurzyhski - Prezes Zarzadu

Andrzej Podgorski - Wiceprezes Zarzqdu
Michat Swierczynski - Wiceprezes Zarzqdu
Piotr Wesotowski - Wiceprezes Zarzqdu

Po dniu bilansowym miaty miejsce nastepujgce zmiany w sktadzie Zarzgdu Spotki:

- w dniu 19.01.2011 r. Pan Wojciech Ciurzynski, ze wzgleddw zdrowotnych, ztozyt rezygnacije
z petnienia funkcji Prezesa Zarzqgdu Spotki, zas Rada Nadzorcza na jego wniosek odwotata go
z Zarzqdu Polnord,

- w dniu 19.01.2011 r. Rada Nadzorcza powotata do sktadu Zarzgdu Spoétki biezgcej kadencji
Pana Bartosza Puzdrowskiego, powierzajgc mu funkcje Prezesa Zarzqdu.

e Zasady dziatania Zarzgdu w tym zasady dotyczqace powotywania i odwotywania
osob zarzgdzajgcych oraz ich uprawnienia

Zarzgd Spotki dziata na podstawie przepisdw Kodeksu spdtek handlowych, postanowien
Statutu Spoétki oraz zgodnie z zasadami ,,Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW™.
Zarzgd jest organem wykonawczym Spotki, zarzgdza Spdtkg i reprezentuje jg na zewngtrz.
Wszyscy cztonkowie Zarzgdu sq obowigzani i uprawnieni do wspdlnego prowadzenia spraw
Spotki. Zarzgd upowazniony jest do podejmowania wszelkich decyzji nie zastrzezonych
kompetencjami innych wtadz Spdtki. Zarzgd zobowigzany jest zarzgdzaé majgtkiem
i sprawami Spoétki z nalezytq starannosciq wymagang w obrocie gospodarczym, przestrzegac
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prawa, postanowien Statutu Spdtki oraz uchwat powrzietych przez Walne Zgromadzenie
i Rade Nadzorczg w granicach ich kompetencii.

Zarzgd Spdtki zgodnie z art. 368 § 3 i 4 Kodeksu spdtek handlowych oraz z § 10 ust. 2 Statutu
Spotki moze by¢ powotywany spoérdd akcjonariuszy lub spoza ich grona. Prezesa Zarzgdu
oraz na jego wniosek pozostatych cztonkédw Zarzgdu powotuje Rada Nadzorcza. Mandat
cztonka Zarzgdu wygasa najpdiniej z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia
zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia funkcji
cztonka Zarzgdu.

Zgodnie ze Statutem Spodtki Zarzgd moze liczy¢é od 3 do 6 cztonkdw, kidrych wspdina
kadencja trwa trzy lata. Liczbe cztonkdw Zarzgdu okresla Rada Nadzorcza. Rada Nadzorcza
Spoétki na posiedzeniu w dniu 15.05.2008 r. powotata Zarzad Spoétki, na kolejng wspding
trzyletnig kadencje, ktéra rozpoczeta sie z chwilg zakonhczenia ZWZ Spobtki w dniu 16.05.2008 .
Do sktadania o$wiadczen i podpisywania w imieniu Spdtki wymagane jest wspdtdziatanie
dwodch cztonkdw Zarzgdu albo jednego cztonka Zarzgdu tgcznie z prokurentem. Uchwaty
Zarzgdu zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosow. W przypadku réwnosci gtosow
decyduje gtos Prezesa Zarzgdu.

Cztonek Zarzgdu zgodnie z art. 370 § 1 Kodeksu spdtek handlowych oraz § 10 ust. 5 Statutu
Spotki moze by¢ w kazdym czasie odwotany, jak rowniez zawieszony, z waznych powodow,
w czynnosciach przez Rade Nadzorczg. Uchwata w te] sprawie powinna by¢ podijeta
wiekszoscig 2/3 gtosow.

Gdynia, dnia 28.02.2011 .

Bartosz Puzdrowski Andrzej Podgorski Michat $wierczynski Piotr Wesotowski

Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzqdu
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