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I. INFORMACJE OGOLNE

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

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy Kapitatowej POLNORD SA jest budowa
i sprzedaz nieruchomosci mieszkalnych oraz komercyjnych. POLNORD SA redlizuje projekty
deweloperskie przede wszystkim poprzez spobdtki celowe.

O ile z kontekstu nie wynika inaczej, okreslenia zawarte w tresci niniejszego Sprawozdania
Zarzgdu, takie jak ,Spdtka”, ,,POLNORD SA", ,POLNORD” |lub inne sformutowania
o0 podobnym znaczeniu oraz ich odmiany, odnoszq sie do spdtki POLNORD SA, natomiast
,Grupa”, ,,Grupa Kapitatowa”, ,,Grupa Kapitatowa POLNORD” lub inne sformutowania
o0 podobnym znaczeniu oraz ich odmiany odnoszq sie do Grupy Kapitatowej, w sktad ktdrej
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
30.06.2012r. wchodfzity nastepujace spodfki zalezne, wspdtzalezne i stowarzyszone:
Nominalna
wartosé %
Lp. Nazwa Spotki Siedziba posiadanych kapitatu/
vdziatéw (akciji) gloséw
w zt
1. |POLNORD - +tODZ Il Sp.zo0.0. Gdynia 50.000 100,00 %
2. |POLNORD - +OD? Il Sp.z0.0. Gdynia 50.000 100,00 %
3. |POLNORD WARSZAWA - WILANOW | Sp.zo.o. Gdynia 50.000 100,00 %
4. |POLNORD WARSZAWA - WILANOW I Sp.zo.o. Gdynia 25.144.500 100,00 %
5. |POLNORD WARSZAWA - WILANOW IV Sp.zo.o. Gdynia 700.000 100,00 %
6. |PD DEVELOPMENT Sp.zo. o. Gdynia 94.000 100,00 %
7. |OSIEDLE TECZOWY LAS PD DEVELOPMENT Sp. z 0.0. SKA Gdynia 5.000.000 100,00 %
8. |POLNORD - APARTAMENTY Sp. z 0.0. Gdynia 50.000 100,00 %
9. |POLNORD SZCZECIN | Sp. z 0.0. Gdynia 50.000 100,00 %
10. [POLNORD SOPOTII Sp. z 0.0. Gdynia 25.173.500 100,00 %
11. |POLNORD MARKETING Sp. z 0.0. Gdynia 53.605.000 100,00 %
12. |POLNORD NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE Sp.zo.o. Gdynia 225.558.000 100,00 %




13. |POLNORD WILANOW B2 Sp. z 0.0. Gdynia 50.000 100,00 %
14. |POLNORD - +tOD? | Sp.z0.0. Warszawa 2.750.000 100,00 %
15. |STROJ-DOM ZSA Saratow 99.290 100,00 %
(Rosja)
16. |POMORSKIE BIURO PROJEKTOW GEL Sp. z 0. 0. Sopot 226.000 90,22 %
17. |CENTRUM HANDLOWE WILANOW Sp. z 0.0. Warszawa 48.869.500 50,00 %
18. |PLP DEVELOPMENT GROUP ZSA Nowosybirsk 1.103.525 50,00 %
(Rosja)
19. |FADESA POLNORD POLSKA Sp.z 0.0. Warszawa 8.134.000 49,00 %
20. |FPP POWSIN Sp. zo.0. * Warszawa 2.474.500 49,00 %
21. |OSIEDLE INNOVASp.zo.0. * Warszawa 3.454.500 49,00 %
22. |SKARBIEC NIERUCHOMOSCI 3 Sp. z 0.0. ** Warszawa 17.000 34,00 %
23. |SKARBIEC NIERUCHOMOSCI 3 Sp. z 0.0. SKA ** Warszawa 5.000.000 33,33 %
24. |HYDROSSPOL Sp. z 0. 0. w likwidacji Gdansk 15.000 30,00 %

* zalezno$¢ posrednia poprzez FADESA POLNORD POLSKA Sp. z o.0.
** zalezno$¢ posrednia poprzez PD Development Sp. z o.0.

Ponadto:

- w dniu 29.03.2012 r., na podstawie umowy objecia akcji, Polnord SA objgt 70.262.099 akciji
serii V2 Trion SA (obecnie Korporacja Budowlana ,,Dom” SA - dalej zwana KB Dom SA)
emitowanych z kapitatu docelowego. W rezultacie objecia powyzszych akcji oraz po
dokonaniu rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego KB Dom SA w drodze emisi
nowych akcji, Polnord SA posiadac¢ bedzie 70.262.099 akcji w kapitale zaktadowym KB Dom
SA, uprawniajgcych do 70.262.099 gtosdw, stanowigcych 7,08% w kapitale zaktadowym KB
Dom SAi7,08% w ogdlnejliczbie gtosdw na walnym zgromadzeniu KB Dom SA.

- w dniu 27.06.2012 r. Polnord zbyt wszystkie posiadane udziaty tj. 150 udziatdw o tgcznej
wartoéci nominalnej 7.500,- zt w spdtce Robyg Wilandw Il Sp. z 0.0. stanowigcych 15% w
kapitale zaktadowym i gtosach.



Ponizej zaprezentowany zostat schemat Grupy Kapitatowej na dzien 30.06.2012r.

Polnord £édz II Sp. z o.0. Polnt;r; iz(():zoecm I Stroj Dom ZSA (Rosja)
™ 100% udziatéw ™ 100% udziatéw — 100% akcii
Polnord £6d2 III Sp. 7 0.0. Polnord Apartamenty _ Potnorskle Biuro
Sp. z o.0. Projektéw GEL Sp. z o.0.
100% udziatow 100% udziatow 90,22% udziatdbw
Polnord Warszawa Wilanéw Centrum Handlowe
1Sp. z 0.0 Polnord Sopot II Sp. z o.o. Wilanéw Sp. z 0.0
100% udziatow 100% udziatow 50% udziatow
Polnord Warszawa Wilandw Osiedle Teczowy Las PD PLP Development Group
) III Sp. z 00 |, Development Sp. z -c.).o. SKA N ZSA (Rosj?)
100% udziatdw 100% akcji 50% akcji
Polnord Warszawa Wilanow Polnord Nieruchomosci Hydrosspol Sp. z 0.0. w
N IV Sp. z o.(?. ) Inwestycyjne Sp., Z 0.0. |IkWIdaC]II
100% udziatow 100% udziatow 30% udziatow
Polnord Wllznoow B2 Sp. z Polnord M:;rl;etlng Sp. z Polnord £6d2 1 Sp. z 0.0.
—> A —> A — .
100% udziatow 100% udziatow 100% udziatéw
PD Development Fadesa Polnord Polska Sp.
| ) Sp. z o.o., L, z 0.0. ) |
100% udziatow 49% udziatow
SkarblecSNlleusr;ormsu 3 FPP Powsin Sp. z 0.0.
P ! <« i <
34% udziatdw 100% udziatow
Skarbiec Nieruchomosci 3 Osiedle Innova Sp. z o.0.
Sp. z 0.0. SKA < |
33,33% akcji 100% udziatow

2. Wskazanie skutkéw zmian w strukturze Grupy Kapitatowej, w tym w wyniku polqgczenia,
przejecia lub sprzedazy jednostek grupy kapitatowej Spétki, inwestycji diugoterminowych,
podziatu, restrukturyzaciji i zaniechania dziatalnosci

W | pdétroczu 2012 r. miaty miejsce nastepujgce zmiany w powigzaniach kapitatowych
POLNORD SA z innymi podmiotami:

- w dniu 26.01.2012 r. nastgpita rejestracja podwyzszenia kapitatu zaktadowego spodtki
Polnord Sopot Il Sp. z 0.0. Kapitat zaktadowy spdtki zostat podwyzszony do kwoty 25.173.500,-
zt, poprzez utworzenie 251.235 nowych udziatéw. Wszystkie nowoutworzone udziaty zostaty
objete przez Polnord SA.

- uchwatg Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikéw z dnia 27.06.2012 r. uchylona zostata
likwidacja spdtki Polnord £ddz | Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.



Po dniu 30.06.2012 r. nastgpity ponizsze zmiany w powigzaniach kapitatowych:

- w dniu 02.07.2012 r. Polnord zbyt wszystkie posiadane udziaty tj. 904 udziatdéw o tgcznej
wartoéci nominalnej wynoszgcej 226.000,- zt Pomorskiego Biura projektéw ,,GEL" Sp. z o.0.,
stanowigcych 90,22% udziatu w kapitale spobtki,

- w dniu 03.07.2012 r. nastgpito obnizenie kapitatu zaktadowego spdtki POLNORD WARSZAWA
WILANOW Il Sp. z 0.0. z kwoty 25.144.500,- zt do kwoty 8.582.656,- zt na podstawie uchwaty
nr 2 Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikow tej spotki podjetej dnia 24.02.2012 r.
Obnizenie kapitatu zaktadowego spdtki POLNORD WARSZAWA WILANOW Il Sp. z o.0.
o kwote 16.561.844,- zt nastqpito poprzez zmniegjszenie warto$ci nominalnej 33.526 udziatéw
nalezgcych do jedynego wspdinika spdtki tj. POLNORD SA, z kwoty 750,- zt do kwoty
256,- zt,

- w dniu 06.07.2012 r. PD DEVELOPMENT Sp. z 0.0. (spdtka w 100% zalezna od POLNORD SA)
nabyta udziaty w spdtce Skarbiec Nieruchomosci 3 Sp. z 0.0. stajgc sie w ten sposdb jedynym
udziatowcem tej spotki, w ktdrej dotychczas posiadata 34% udziatow,

- w dniu 06.07.2012 r. SKARBIEC NIERUCHOMOSCI 3 Sp. z 0.0. nabyt od podmiotu bedgcego
akcjonariuszem spotki Skarbiec Nieruchomosci 3 Sp. z 0.0. S.K.A. wszystkie bedgce w jego
posiadaniu akcje tej spdtki, ktére nastepnie zostaty zbyte przez SKARBIEC NIERUCHOMOSCI 3
Sp. z 0.0. celem umorzenia do Skarbiec Nieruchomosci 3 Sp. z 0.0. SK.A. W efekcie tej
transakcji Polnord SA (poprzez spdtki zalezne) stat sie jedynym akcjonariuszem tej spdiki, zas
przed tqg transakcjg posiadat 33,33%.

3. Spolki objete konsolidacjq
Ze spotkg POLNORD SA konsolidacjg za okres od 01.01.2012 r. do 30.06.2012 r. objete zostaty
nastepujgce spofki:
a) metodqg petng:
+  POLNORD - +tODZ Il 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 IV Sp. z 0.0.
« PD Development Sp.z o.0.
+ Osiedle Teczowy Las PD DEVELOPMENT Sp. z 0.0. SKA
+  POLNORD - APARTAMENTY Sp.z 0.0.
»  POLNORD Szczecin | Sp. z o.0.
e  POLNORD Sopot Il Sp.z o.0.
*  Pomorskie Biuro Projektéw GEL Sp. z 0.0.
« POLNORD-+ODZSp.zo0.0.
+ Stroj-Dom ZSA
«  POLNORD MARKETING Sp. z 0.0.
«  POLNORD NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJINE Sp. z 0.0.
«  POLNORD WILANOW B2 Sp. z 0.0.
b) metodq proporcjonalng:
« PLP Development Group ZSA
» Fadesa Polnord Polska Sp. z 0.0.
+ FPP Powsin Sp.z 0. o.
+ Osiedle Innova Sp. zo. o.
» Skarbiec Nieruchomosci 3 Sp. z 0.0.
« Skarbiec Nieruchomoéci 3 Sp. z 0.0. SKA

7



c) metodqg praw wtasnosci:

» Centrum Handlowe Wilandéw Sp. z 0.0.

Szczegdtowy opis zasad sporzgdzania Skonsolidowanego sprawozdania finansowego za
| potrocze 2012 r. zostat przedstawiony w Skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za
2011 r. w czesci - ,,Dodatkowe informacije i objasnienia”.

4. Spotki wytgczone z konsolidacji

W §roédrocznym skroconym sprawozdaniu skonsolidowanym nie ujeto spotki HYDROSSPOL
Sp. z 0.0. w likwidacji, ktéra zaprzestata dziatalnosci. Dane finansowe tej spdtki sg nieistotne
w stosunku do catosci skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

5. Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej (bilans) - komentarz

Udziat w Udziat w
Wyszczegblnienie 30.06.2012 r. aktywach/ 31.12.2011r. aktywach/

pasywach pasywach

(tys. zt) (tys. zh)

Aktywa trwate 754 655 33% 754 557 34%
Rzeczowe aktywa trwate 14 602 1% 15 169 1%
Nieruchomosci inwestycyjne 446 582 20% 431 151 19%
Wartosci niematerialne i prawne 1037 0% 927 0%
Inwestycje w jedn. stow. wycenianych metoda praw
wtasnosci 69 529 3% 69 652 3%
Aktywa finansowe 23335 1% 40 230 2%
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 33160 1% 30431 1%
Naleznosci dtugoterminowe 36 286 2% 36 873 2%
Wartos¢ firmy 130 124 6% 130 124 6%
Aktywa obrotowe 1 507 893 67% 1 466 674 66%
Zapasy 1122 859 50% 1173 268 53%
Naleznosci z tyt. dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 235 887 10% 132 985 6%
Inne krétkoterm. aktywa finansowe 65 715 3% 72 316 3%
Naleznosci z tyt. podatki VAT, innych podatkéw 8 059 0% 24 920 1%
Naleznosci z tyt. podatku dochodowego 3204 0% 3089 0%
Rozliczenia miedzyokresowe 8042 0% 7 301 0%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 64 127 3% 52 795 2%
Suma aktywow 2 262 548 100% 2221 231 100%




Kapitat wasny 1293 416 57% 1282 573 58%

Kapitat podstawowy 47 606 2% 47 606 2%
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci
nominalnej 1011 356 45% 1011 356 46%
RO6znice kursowe z przeliczenia jednostki zagranicznej 348 0% 880 0%
Pozostate kapitaty rezerwowe 228 799 10% 133 690 6%
Zyski zatrzymane/ Niepokryte straty 5307 0% 89 041 4%
Zobowi gzania diugoterminowe 306 561 14% 366 749 17%
Oprocentowane kredyty bankowe, pozyczki i dtuzne
papiery wartosciowe 247 424 11% 318 136 14%
Rezerwy 203 0% 198 0%
Pozostate zobowigzania 4180 0% 3059 0%
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 54 754 2% 45 268 2%
Rozliczenia miedzyokresowe 0 0% 88 0%
Zobowi gzania krétkoterminowe 662 571 29% 571 909 26%
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 32 309 1% 36 101 2%
Biezaca czes¢ diugoterminowa kredytéw bankowych'i
pozyczek 138 305 6% 145 761 7%
Inne krétkoterminowe kredyty i pozyczki 362 350 16% 239 181 11%
Zobowigzania z tyt. podatki VAT, innych podatkow 2967 0% 16 156 1%
Zobowigzania z tyt. podatku dochodowego 44 0% 3478 0%
Rozliczenia miedzyokresowe 6 723 0% 8 209 0%
Otrzymane zaliczki 60 176 3% 71148 3%
Rezerwy 59 697 3% 51 875 2%
Zobowi gzania razem 969 132 43% 938 658 42%
Suma pasywow 2 262 548 100% 2221 231 100%
AKTYWA TRWALE

Najwieksza zmiana (spadek o 16.895 tys. zt w stosunku do stanu na 31.12.2011 r.) dotyczy
pozycji ,Aktywa finansowe", co zwigzane jest przede wszystkim ze sprzedazq udziatdw w
spotkach DSS SA i Robyg Wilandw Il Sp. z o.0.

Inacznemu zwiekszeniu tj. 0 15.431 tys. zt w stosunku do stanu na 31.12.2011 r. ulegta pozycja
»Nieruchomosci inwestycyjne”. Warto$¢ nieruchomosci inwestycyjnych w | pdtroczu 2012 r.
wzrosta z kwoty 431.151 tys. zt do kwoty 446.582 tys. zt. Wzrost wartosSci opisywanej pozycji
wynika przede wszystkim z naktaddw poniesionych na realizacje biurowca B3 budowanego
w ramach projektu Wilanéw Office Park.

AKTYWA OBROTOWE

Najistotniejsza zmiana (zwiekszenie wartosci o 102.902 tys. zt w porédwnaniu do stanu
na 31.12.2011 r.) wystgpita w pozycji ,Naleznosci z tyt. dostaw i ustug oraz pozostate
naleznosci”. Wzrost ten to przede wszystkim efekt ujecia w Sprawozdaniu Finansowym
(zarbwno w  Rachunku  Zyskow i Strat, jok i w Bilansie) 83.335 tys. zt
wierzytelno$ci w stosunku do Miasta Stotecznego Warszawy, z tytutu odszkodowania za
przejecie przez Miasto wtasnosci nieruchomosci drogowych, w ramach inwestycji Wilanow
(szerzej na ten temat na str. 22).



Wzrost wartoéci pozycji ,,Zapasy” o 50.409 tys. zt to miedzy innymi efekt naktaddw
poniesionych na realizacje, prowadzonych przez Grupe Polnord, projektéw mieszkaniowych.

ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE

Zmniejszenie wartosci zobowigzan dtugoterminowych (o 60.188 tys. zt w stosunku do stanu
na 31.12.2011 r.), w tym gtdwnie finansowych zwigzane jest przede wszystkim z przesunieciem
czesSci zobowigzan finansowych ze zobowigzan dtugoterminowych do zobowigzan
krétkoterminowych.

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE

tgczne zobowigzania krétkoterminowe Grupy zwiekszyty sie o 90.662 tys. zt z kwoty 571.909
tys. zt do kwoty 662.571 tys. zt. Najistotniejsza zmiana miata miejsce w pozycjach bilansowych
dotyczgcych zobowigzan finansowych i wynikata przede wszystkim z reklasyfikacji czesci
zobowiqgzan dtugoterminowych (gtdwnie obligaciji do zobowigzan krétkoterminowych z
uwagi na terminy zapadalnosci oraz ze wzrostu wykorzystania dostepnych linii kredytowych.

6. Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat- komentarz

Wyszczegolnienie (tys. zt) I pbir.2012r. Ipbéhr.20 11r. Zmiana %
Przychody ze sprzeda zy 150 716 75 154 100,5%
Koszt wiasny sprzedazy -135 487 -62 466 116,9%
Zysk (strata) brutto ze sprzeda zy 15229 12 688 20,0%
Aktualizacja wartosci nieruchomosci inwestycyjnych 227 1113 -79,6%
Wynik ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych 0 0 -
Koszty sprzedazy -5282 -9 995 -47,2%
Koszty og6lnego zarzadu -19501 -24 220 -19.5%
Pozostate przychody operacyjne 85 487 103 110 -17,1%
Pozostate koszty operacyjne -8 227 -7674 7,2%
Zysk (strata) brutto z dziatalno  $ci operacyjnej 67 933 75022 -9,4%

Przychody finansowe 6 023 8 385 -28,2%
Koszty finansowe -52 324 -13 936 275,5%
Zysk ze zbycia jednostki zaleznej 0 4037 -
Udzat w zysku jednostki stowarzyszonej -122 -1 -
Odpis z tytutu utraty wartosci firmy 0 -1 857 -
Zysk (strata) brutto 21510 71 650 -70,0%
Podatek dochodowy -9894 -15915 -37,8%
Zysk (strata) netto z dziatalno  $ci kontynuowanej 11616 55735 -79,2%

Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej -241 -41 487,8%
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 11 375 55694 -79, 6%

W | pbtroczu 2012 r. Grupa Polnord wypracowata zysk netto w wysokosci 11.375 tys. zt oraz
osiggneta przychody ze sprzedazy na poziomie 150.716 tys. zt. W | pdtroczu 2011 r. wartosci
fe wyniosty odpowiednio 55.694 tys. zt oraz 75.154 tys. zt.
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Zysk brutto ze sprzedazy w wysokosci 15.229 tys. zt wypracowany zostat przede wszystkim na
wydanych Klientom 427 mieszkaniach wybudowanych w ramach jedenastu projektéw
mieszkaniowych zlokalizowanych w Warszawie, Tréjmiescie, todzi, Olsztynie i Wroctawiu.
W tym samym okresie 2011 roku Grupa Polnord wydata Klientom 200 mieszkan. Rentownos¢
brutto ze sprzedazy w analizowanym okresie wyniosta 10,1%, natomiast w tym samym okresie
roku ubiegtego uksztattowata sie na poziomie 16,9%. Spadek rentownosci spowodowany byt
przede wszystkim dokonang aktualizacjg wartosci gotowych mieszkan na projekcie "Sopocka
Rezydencja” w kwocie 11.435 tys. zt oraz na projekcie ,,City Park” w todzi w wysokosci 395
tys. zt. Bez dokonanych aktualizacji na projektach, rentownos$é wynositaby 18%.

W dniu 25.06.2012 r. Spbtka podpisata List infencyjny z Polskim Bankiem Przedsiebiorczosci z
siedzibg w Warszawie w sprawie sprzedazy wierzytelnosci przystugujgcych Spdtce w stosunku
do Miasta Stotecznego Warszawy, z tytutu odszkodowania za przejecie przez Miasto
nieruchomosci drogowych o tqcznej powierzchni 6,74 ha, w ramach inwestycji Wilanow.
Umowa sprzedazy wierzytelnos$ci zostata zawarta 17.07.2012 r. Zgodnie z umowq Bank
zaptacit na rzecz Spdtki pierwszg rate ceny za nabywang wierzytelno$¢ w wysokosci 43.435
tys. zt. W zwigzku z powyzszym Spdtka rozpoznata w | pdtroczu 2012 r. przychdd z
odszkodowan na kwote 43.435 tys. zt 1j. w kwocie pierwszej raty ceny. Ponadto w zwigzku z
prowadzonymi rozmowami oraz ofrzymaniem w dniu 27.06.2012 r. wigzqcej oferty zakupu na
kwote 39.900 tys. zt kolejnych wierzytelnosci z tytutu odszkodowan naleznych w zwigzku z
wygasnieciem prawa uzytkowania wieczystego dziatek gruntu potozonych w Warszawie w
dzielnicy Wilandw, ktére zostaty wydzielone pod drogi publiczne, Grupa Polnord rozpoznata
w Rachunku Zyskéw i Strat przychdd z tyt. odszkodowan w kwocie ztozonej oferty . 39.900 tys.
zt.

Podsumowujgc powyzsze - przychody z odszkodowan zostaty ujete w pozycji ,Pozostate
przychody operacyjne — inne” w tgcznej kwocie 83.335 tys. zt. Warto$¢ ksiegowq aktywow
zwigzanych z rozpoznanymi przychodami wykazano w pozycji ,,Pozostate koszty operacyjne”
w wysokosci 5.883 tys. zt.

Efektem prowadzonych w catym 2011 roku dziatah optymalizacyjnych i restrukturyzacyjnych
w Grupie Polnord jest istotne obnizenie kosztéw ogdinego zarzqdu i sprzedazy w | pdtroczu
2012 r., do poziomu 24.783 tys. zt. Dla pordwnania — koszty ogdinego zarzgdu i sprzedazy, w
tym samym okresie 2011 roku wyniosty 34.215 tys. zt. Tak znaczgcy spadek kosztow (o ok. 28%)
jest potwierdzeniem skutecznosci podjetych dziatan i umozliwia Grupie Polnord zwiekszenie
rentownosci prowadzonej dziatalnosci.

Rozpoczecie readlizacji kolejnych etapdw, w ramach cieszgcych sie  wysokim
zainteresowaniem Klientdw, projektdéw mieszkaniowych w Gdansku, Olsztynie i Wroctawiu
(szerzej opisanych na str. 20) frwajgce prace zmierzajgce do uruchomienia kolejnych
projektdw mieszkaniowych i komercyjnych w nowych lokalizacjach przy jednoczesnym
istotnym ograniczeniu kosztow ogdlnych, w sposdb pozytywny oddziatywadé bedqg na wyniki
prowadzonej dziatalnosci w kolejnych okresach sprawozdawczych.
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7. Ocena zarzgdzania zasobami finansowymi Grupy Kapitatowej
Wskazniki rentownosci

WSKAZNIK WZOR | p6ir. 2012 r. | p6tr. 2011 r.
Marza zysku brutto ze sprzedazy ZysK brutto ze sprzeda_zy %100 10,10% 16,88%
(w %) Przychody ze sprzedazy

Zysk brutto z dziatalnosci
operacyjnej x 100 45,07% 99,82%

Przychody ze sprzedazy

Marza zysku brutto z dziatalnosci
operacyjnej (w %)

Marza zysku netto Zysknetto x 100 7,55% 74,11%
(w %) Przychody ze sprzedazy
Wskazniki ptynnosci finansowej
WSKAZNIK WZOR 1 p6ir. 2012 r. 2011 r.
i hias Aktywa obrotowe
Plynnosci - biezacy Zobowigzania krétkoterminowe 2.28 2,56
Plynnosci - szybki Akty\_/va ob_rotO\fve - Zap.asy 0,58 0,51
Zobowigzania krétkoterminowe
Wskazniki stopnia zadluzenia
WSKAZNIK WZOR | poir. 2012 r. 2011 r.
Ogodlnego poziomu . .
zadiuzenia Zz‘;tc’w'aza”é'f‘ razem 100 42,8% 42,3%
(W %) ywa ogotem
Pokrycia aktywow kapitatem Kapitat wiasny
wlasnym (w %0) Aktywa ogotem x 100 57,2% 57,7%

8. Rdéznice pomiedzy wynikami finansowymi, a ostatnio publikowanqg prognozq
Prognoza wynikdéw Grupy Kapitatowej na 2012 rok nie byta publikowana.

9. Opis czynnikéw i zdarzen, w szczegdlnosci o nietypowym charakterze, majgcych
znaczqgcy wplyw na osiggniete wyniki finansowe

Istotny wptyw na wyniki osiggniete w okresie od 01.01.2012 do 30.06.2012 r. Grupa Kapitatowa
POLNORD kontynuowata rozpoczete w | kwartale 2011 r. rozpoznawanie w Rachunku Zyskow
i Strat przychoddw z tytutu odszkodowan naleznych w zwigzku z wygasnieciem prawa
uzytkowania wieczystego dziatek gruntu potozonych w Warszawie w dzielnicy Wilandw, ktére
zostaty wydzielone pod drogi publiczne. W zwigzku z zawarciem w dniu 25.06.2012 r. przez
Spoétke Listu intencyjnego z Polskim Bankiem Przedsiebiorczosci z siedzibg w Warszawie w
sprawie sprzedazy wierzytelnosci przystugujgcych Spdtce w stosunku do Miasta Stotecznego
Warszawy, z tytutu odszkodowania za przejecie przez Miasto nieruchomosci drogowych o
tgcznej powierzchni 6,74 ha, Grupa rozpoznata w | pétroczu 2012 r. przychdd z odszkodowan
na kwote 43.435 tys. zt tj. w kwocie pierwszej raty ceny za sprzedang wierzytelno$¢ do
Polskiego Banku Przedsiebiorczosci SA — szerzej fransakcja zostat opisana w rozdziale IV pkt 8.
Wobec ofrzymania przez Spdtke w dniu 27.06.2012 r. wigzgcej oferty zakupu na kwote 39.900
tys. zt kolejnych wierzytelnosci z tytutu przedmiotowych odszkodowan, Grupa Polnord uznata
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przychody za pewne i rozpoznata w Rachunku Zyskdw i Strat przychdd z tyt. odszkodowan w
kwocie ztozonej oferty 1j. 39.900 tys. zt.

Wobec powyzszego, przychody z odszkodowanh zostaty ujete w pozycji ,,Pozostate przychody
operacyjne — inne” w tgcznej kwocie 83.335 tys. zt, natomiast wartos¢ ksiegowq aktywdw
zwigzanych z rozpoznanymi przychodami wykazano w pozycji ,,Pozostate koszty operacyjne”
w wysokosci 5.883 tys. zt.

10. Informacje dotyczgce wyptaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy

Iwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki, uchwatg nr 8/2012 z dnia 28.07.2012 r. podjetg po
wznowieniu obrad przerwanych w dniu 29.06.2012 r., po zapoznaniu sie z wnioskiem Zarzqdu
Spotki w sprawie podziatu zysku netto za rok 2011 w kwocie 90.098.752,58 zt, ujawnionego w
sprawozdaniu finansowym za rok 2011, postanowito przeznaczy¢ kwote zysku netto za rok
2011 w catosci na kapitat zapasowy.

11. Istotne zdarzeniaq, ktére wystqpily po dniu, na ktéry sporzqdzono sprawozdanie finansowe

Po dniu bilansowym, Polnord dokonat emisji obligacji oraz wykupit przed terminem obligacje -
szerzej transakcje zostaty opisane w rozdziale IV. pkt 14.

ll. WLADZE SPOEKI, AKCJONARIAT

1. Wtadze POLNORD SA
* Rada Nadzorcza
Sktad Rady Nadzorczej Spditki na dzien 30.06.2012 r. przedstawiat sie nastepujgco:

1) Ryszard Krauze - Przewodniczgcy Rady Nadzorczej,
2) Tomasz Buzuk - Cztonek Rady Nadzorczej,
3) Marcin Dukaczewski - Cztonek Rady Nadzorczej,
4) Maciej Grelowski - Cztonek Rady Nadzorczej,
5) Barbara Ratnicka-Kiczka - Cztonek Rady Nadzorczej,
6) Przemystaw Seczkowski - Cztonek Rady Nadzorczej,
7) Andre Spark - Cztonek Rady Nadzorczej,
8) Wiestaw Walendziak - Cztonek Rady Nadzorczej,
9) Piotr Wawrzynowicz - Cztonek Rady Nadzorcze;.

W | pétroczu 2012 r. miaty miejsce nastepujgce zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Spoiki:

-z dniem 29.06.2012 r., Pan Rafat Juszczak ztozyt rezygnacie z petnienia funkcji Cztonka Rady
Nadzorczej Polnord, w zwigzku z objeciem funkciji Prezesa Zarzgdu Getin Holding SA,

- w dniu 29.06.2012 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spdtki, uchwatg nr 6/2012, powotato
do petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej biezgce] kadencji Pana Piotra
Wawrzynowicza.

W okresie od dnia bilansowego do dnia sporzgdzenia niniejszego Sprawozdania Zarzgdu
z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Polnord SA za | pdtrocze 2012 r., sktad Rady Nadzorczej
Spoiki nie ulegt zmianie.

e Zarzgd
Na dzien 30.06.2012 r. sktad Zarzgdu POLNORD SA przedstawiat sie nastepujgco:
1) Bartosz Puzdrowski - Prezes Zarzqdu
2) Andrzej Podgdrski - Wiceprezes Zarzqdu
3) Michat Swierczynski - Wiceprezes Zarzqdu
4) Piotr Wesotowski - Wiceprezes Zarzqgdu
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W pierwszym pdétroczu 2012 r. nie miaty miejsca zadne zmiany w sktadzie Zarzqgdu Spdiki.

Po dniu bilansowym, Rada Nadzorcza Spdtki na posiedzeniu w dniu 14.08.2012 r. powotata
do sktadu Zarzgdu Spoétki Pana Tomasza Sznajdera w randze Cztonka Zarzqgdu. Ponadto Rada
Nadzorcza okreédlita liczebno$¢ cztonkdw Zarzgdu Spdtki na tgczng liczbe pieciu oséb.

2. Akcje Spolki oraz akcje i udzialy w jednostkach Grupy Kapitalowej POLNORD posiadane
przez Cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej Spotki wg stanu na dzien 30.06.2012 r. oraz na
dzien zatwierdzenia Skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za | pétrocze
2012r.

Wg informacji posiadanych przez Spbtke osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce POLNORD SA, nie
posiadajg bezposrednio akcji Spotki.

Natomiast akcje Spotki, nabyte w dniach 18-21.04.2011 r. w iloéci 23.571, posiada Sentis
Services Limited z siedzibg w Nikozji (Cypr) - podmiot posrednio kontrolowany przez Prezesa
Zarzgdu Polnord SA - Pana Bartosza Puzdrowskiego.

W ramach funkcjonujgcego w Spdtce Programu Opcji Menedzerskich, sposrdd oséb
zarzgdzajgcych i nadzorujgcych, posiadaczem warrantéw subskrypcyjnych zamiennych na
akcje serii H POLNORD SA w ilosci 21.034 jest Pan Piotr Wesotowski — Wiceprezes Zarzqdu.
Ostateczny termin wykonania praw z warrantéw przypada na dzieh 31.12.2012 r., a cena
emisyjna akciji serii H (cena zamiany) wynosi 21,24 zt.

3. Akcjonariusze posiadajgcy co najmniej 5% ogolnej liczby gltoséw na walnym
zgromadzeniu Spotki

Wedtug stanu na 30.06.2012 r. co najmniej 5% w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu posiadali nastepujgcy akcjonariusze:

Liczba akcji/ Warto sé %
Lp. Akcjonariusz gtosow (szt.) nominalna kapitatu/
akcji gltosow
1. Prokom Investments SA w Gdyni 6 451 416 12 902 832 27,10%

Osiedle Wilanowskie Sp. z 0.0. w
2. Gdyni (spotka zalezna od Prokom 1 508 492 3 016 984 6,34%
Investments SA)

Templeton Asset Management Ltd.

3. . 1 239 349 2 478 698 5,21%
w Singapurze*

4. ING Towarzystwo Funduszy 1214 766 2 429 532 5,10%
Inwestycyjnych SA

5. Pozostali akcjonariusze tgcznie 13 388 816 26 777 632 56,25%
OGOLEM 23 802 839 47 605 678 100,00%

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

w Singapurze

W okresie od dnia 01.01.2012 r. do 30.06.2012 r., miaty miejsce nastepujgce zmiany stanu
posiadania akcji Polnord SA:

- w dniu 06.02.2012 r. Spoétka ofrzymata zawiadomienia, w trybie art. 160 ustawy z dnia
29.07.2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi, od pieciu oséb nadzorujgcych Spdtke,
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iz na mocy zawartej 30.01.2012 r. umowy pozyczki akcji, zawartej pomiedzy Prokom
Investments SA ("Prokom"), a Osiedle Wilanowskie Sp. z o.0. ('Osiedle Wilanowskie"),
podmiotem zaleznym od Prokom, Prokom przenidst czasowo na Osiedle Wilanowskie 543
akcje Spotki. Akcje Spotki zostaty przeniesione w drodze czynnos$ci poza rynkiem
regulowanym na podstawie umowy cywilnoprawnej. Powyzsze akcje zostang zwrdécone
Prokom przez Osiedle Wilanowskie zgodnie z warunkami umowy pozyczki akcji;

- w dniu 01.06.2012 r. Polnord otfrzymat od Templeton Asset Management Ltd. z siedzibg
w Singapurze - podmiot posrednio zalezny od Franklin Resources, Inc.- zawiadomienie,
w frybie art. 69 ust. 1 pkt. 1 oraz art. 87 ust.1 pkt 3 c) Ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie
publicznej..., o przekroczeniu w dniu 30.05.2012 r. udziatu 5% w ogdlnej liczbie gtosow
w Spdtce, w wyniku nabycia akcji Spofki.

Przed nabyciem akcji Spodtki, klienci i fundusze zarzgdzani przez Templeton Asset
Management Ltd. posiadali tgcznie 1.185.818 akcji Spodtki, stanowigcych 4,98% w kapitale
zaktadowym i uprawniagjgcych do wykonywania 1.185.818 gtosdw, stanowigcych 4,98%
w ogdlnej liczbie gtoséw w Spodtce.

Po dokonaniu transakcji nabycia akciji Spdtki, klienci i fundusze zarzgdzani przez Templeton
Asset Management Ltd. posiadajqg tgcznie 1.239.349 akcji Spotki, co stanowi 5,21% w kapitale
zaktadowym i uprawnia do wykonywania 1.239.349 gtosdw, stanowigcych 5,21% w ogdinej
liczbie gtoséw w Spodtce.

Jednoczesdnie Spodtka informuje, iz w dniu 01.06.2012 r. otrzymata od Templeton Asset
Management Ltd. z siedzibg w Singapurze informacije, iz w dniach 13.10.2011 r.i 19.10.2011 .
wystat do Spdtki zawiadomienia, w trybie art. 69 ust. 1 pkt. 2 oraz art. 87 ust.1 pkt 3 c) Ustawy
z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej..., o fransakcjach na akcjach Spoétki, ktére to
zawiadomienia, najprawdopodobniej z przyczyn technicznych, nie dotarty do Spodtki.
O przedmiotowych zawiadomieniach Zarzgd Polnord powzigt informacje dopiero w dniu
01.06.2012 r. W zwigzku z powyzszym Spobtka przedstawia informacje zawarte w
zawiadomieniach wystanych przez Templeton Asset Management Ltd. w dniach 13.10.2011 r.
i19.10.2011 .

Zgodnie z zawiadomieniem wystanym w dniu 13.10.2011 r., na skutek zbycia 440.436 akciji
Spotki w dniu 11.10.2011 r. udziat klientdw i funduszy zarzgdzanych przez Templeton Asset
Management Ltd., w ogdinej liczbie gtosdw w Spdtce, spadt ponizej 10%. Przed zbyciem akciji
Spotki, klienci i fundusze zarzgdzani przez Templeton Asset Management Ltd. posiadali tgcznie
2.754.852 akcje Spotki, stanowigce 11,58% w kapitale zaktadowym i uprawniagjgce do
wykonywania 2.754.852 gtoséw, stanowigcych 11,58% w ogdlnej liczbie gtoséw w Spodtce. Po
dokonaniu transakciji zbycia akcji Spoéiki, klienci i fundusze zarzgdzani przez Templeton Asset
Management Ltd. posiadali tqgcznie 2.314.416 akcji Spotki, co stanowito 9,73% w kapitale
zaktadowym i uprawniato do wykonywania 2.314.416 gtosdw, stanowigcych 9,73% w ogdinej
liczbie gtosow w Spdtce. W zwigzku z powyzszymi transakcjami, fundusz FTIF Templeton
Eastern Europe Fund (jeden z funduszy zarzgdzanych przez Templeton Asset Management
Ltd.) zmniejszyt swdj udziat ponizej 5%. Po dokonaniu transakcji FTIF Templeton Eastern Europe
Fund posiadat 1.155.067 akciji Spotki, co stanowito 4,85% w kapitale zaktadowym i uprawniato
do wykonywania 1.155.067 gtoséw, stanowigcych 4,85% w ogdlnej liczbie gtosow w Spdtce.

Zgodnie z zawiadomieniem wystanym w dniu 19.10.2011 r. Templeton Asset Management Ltd.
z siedzibg w Singapurze na skutek zbycia w dniu 18.10.2011 r. 1.128.598 akcji Spotki udziat,
klientdw i funduszy zarzgdzanych przez Templeton Asset Management Ltd., w ogdinej liczbie
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gtosdw w Spdtce, spadt ponizej 5%. Przed zbyciem akcji Spotki, klienci i fundusze zarzadzani
przez Templeton Asset Management Ltd. posiadali tgcznie 2.314.416 akcji Spotki,
stanowigcych 9,73% w kapitale zaktadowym i uprawniajgcych do wykonywania 2.314.416
gtosdw, stanowigcych 9,73% w ogdinej liczbie gtosow w Spdtce. Po dokonaniu transakcji
zbycia akcji Spoéfki, klienci i fundusze zarzgdzani przez Templeton Asset Management Ltd.
posiadali tgcznie 1.185.818 akcji Spdtki, co stanowito 4,98% w kapitale zaktadowym
i uprawniato do wykonywania 1.185.818 gtosdéw, stanowigcych 4,98% w ogdlinej liczbie
gtoséw w Spotce.

- w dniu 25.06.2012 r. Polnord otrzymat zawiadomienie z dnia 22.06.2012 r., w trybie art. 69 ust.
1 pkt 2 w zwigzku z art. 87 ust.1 pkt 2 a) Ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie
publicznej..., od ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA dziatajgcych w imieniu
zarzgdzanych funduszy inwestycyjnych, iz w wyniku nabycia akcji Spotki, liczba gtoséw na
walnym zgromadzeniu Polnord, posiadanych tqcznie przez wszystkie fundusze ING, wzrosta
powyzej progu 5%. Przyczyng zmiany udziatu w ogdinej liczbie gtoséw na walnym
zgromadzeniu Polnord byto nabycie akcji Spdtki w dniu 18.06.2012 r. W wyniku powyzszego
zdarzenia fundusze inwestycyjne zarzgdzane przez ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
SA posiadajg tgcznie 1.214.766 akcji Spdtki, co stanowi 5,10% w kapitale zaktadowym
i uprawnia do wykonywania 1.214.766 gtoséw, stanowigcych 5,10% w ogdinej liczbie gtoséw
w Spdtce.

Od dnia bilansowego do dnia sporzgdzenia niniejszego Sprawozdania Zarzgdu

z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Polnord SA za | pétrocze 2012 r., sktad akcjonariatu nie ulegt
zmianie.

IV. DZIALALNOSC GOSPODARCZA GRUPY KAPITALOWE)

1. Podstawowe produkty, towary oraz ustugi

W omawianym okresie, Grupa osiggneta przychody ze sprzedazy na poziomie 150.716 tys. zt.
Gtéwnym zrédtem przychoddw Grupy, stanowigcym 88,8%, jest sprzedaz lokali mieszkalnych
i ustugowych.

Podziat przychoddéw Grupy Kapitatowe] wg ich zrédet, zostat zaprezentowany ponize;j:

| péirocze 2012 | péirocze 2011
irédta przychodéw sprzedaz vdziat sprzedaz vdziat
(w tys. zt) (w %) (w tys. zt) (w %)
1. Z lokali
Sprzedat lokal 133.877 88,8 64.227 85,5

mieszkalnych/ustugowych
2. Sprzedaz dziatek — grunty 8.100 5,4 5.304 7.1
3. Budownictwo obiektéw przemystowych

0 0.0 1.140 1,5
i handlowych
4.Inne (w tym wynajem) 8.739 5.8 4.483 5,9
Razem 150.716 100,0 75.154 100,0
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2. Gléwne rynki zbytu

Gtéwnym obszarem dziatalnosci Grupy Kapitatowej POLNORD w | pdtroczu 2012 r. byta
Polska. Dziatalno$¢ Grupy na rynku krajowym prowadzona byta gtdéwnie na terenie
Warszawy, Tréjmiasta, Szczecina, todzi, Olsztyna i Wroctawia.

Poza granicami kraju tj. w Nowosybirsku przychody uzyskata spdtka PLP Development Group
ISA oraz Stroj Dom ZISA. Osiggniete przychody w wysokosci 7.760 tys. zt pochodzity ze
sprzedazy i wynajmu powierzchni biurowych oraz mieszkaniowych.

Podziat terytorialny przychoddw ze sprzedazy prezentuje ponizsza tabela:

| péirocze 2012 | péirocze 2011
sprzedaz vdziat sprzedaz vdziat
(w tys. zt) (w %) (w tys. zt) (w %)
Polska 142.956 94,9 70.247 93,5
Rosja 7.760 5.1 4.907 6,5
Razem 150.716 100,0 75.154 100,0

3. Projekty deweloperskie uwzglednione w rachunku zyskéw i strat

Ponizej przedstawione zostaty projekty deweloperskie wraz z liczbg wydanych lokali w Polsce,
ktére zostaty uwzglednione w wyniku finansowym Grupy w | pdtroczu 2012 r. (dane
niewazone udziatem Polnord w projekcie):
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Lokale wydane, ktére zostaty uwzglednione w

* Lokale, na ktére zawarto przedwstgpne umowy sprzedazy

Pow. |Liczba| Spéika Udziat Termin wyniku finansowym "°k:'°
Lp Nazwa i lokalizacja proj uzy lokali | realizujaca | Polnord | oddania do sprzedane,
m2) | (szt) projekt %) | uz (s2t) do wydania
7 (szt) *
do 31.12.2011r 1Q 2012r ‘ 1nQ2012r
PROJEKTY ODDANE DO UZYTKOWANIA
1 Wilanowska V. 6069 120  Polnord so%  V2008-1Q 116 0 1 0
(Gdansk, ul. Rogalinska) 2010
2 Apartamenty Albatros 3631 60 Polnord 100% 1Q 2010 58 2 r 0
(Gdynia, ul. Wiejska) Apartamenty
3 Osi - bud. OTLPD
Osiedle Teczowy Las (Etap Il - bud. 3) 2609 57 100% 112011 51 1 3 1
(Olsztyn, ul. Teczowy Las) Development
4 Ostoja Mysliwska (Etap I, bud. 1-5) 6320 117 Polnord 100% Q2011 63 2 9 6
(Gdansk,ul. Mysliwska) Apartamenty
5 Ci
City Park (Etap I) 4306 60 Ponordtodzll  100%  IVQ 2009 57 0 1 0
(k6dz, ul. Zeligowskiego)
8 City Park (Etap Il 5832 87 Ponordksdzll  100%  1Q2011 59 4 0 3
(k6dz, ul. Zeligowskiego)
7 Ci
CI,ty,Park. (Etap 1ll 4695 88 Polnord £6dz Il 100% 1Q 2012 0 0 45 6
(k6dz, ul. Zeligowskiego)
8 Krysztat Wilanowa 9103 %5 Poln.ord ’W-wa 100% Q2000 89 2 3 1
(Warszawa Wilanéw, ul. Klimczaka) Wilanéw |
9 R
Dobry Dom 10650 155 o9 yope o 17 16 6 6
(Warszawa Wilanéw, ul. Kazachska) Wilanéw |
10 Skarbi
Krélewskle Przedmiescie - 34017 443 000 a3, VQ 2008 409 6 5 6
(Warszawa Wilanéw, Al. Rzeczypospolitej) Nieruchomosci
11 Ku Stoficu (Etap |
fou (Etap 12203 221 Lo 100% V@201 98 25 19 15
(Szczecin, Ku Stofcu) Szczecin |
12 Sopocka Rezydencja 9672 162 Polnord Sopotll  100% 102012 0 48 14 12
(Sopot, ul. Lokietka)
13 i
Osiedle Innova.(Etap b 3764 69  Osiedle Innova 49% 1Q 2012 0 53 14 0
(Wroctaw, ul. Jesionowa)
14 Osiedle Innova (Etap 1 3757 71 Osiedelnova  49% Q2012 0 0 49 18
(Wroctaw, ul. Jesionowa)
15
Ostoja Wilanéw (Etap 11 20541 225 FadesaPonord  4g% 2000 1A 222 0 1 1
(Warszawa Wilanéw, ul. Klimczaka) 2009
16
Ostoja Wilanéw (Etap Il 19606 231 FadesaPohnord  49% 1Q 2009 170 14 10 10
(Warszawa Wilanéw, ul. Klimczaka)
17 Ostoja wuapow' (Etap |Y) 22337 228 FadesaPolnord  49% 1-11IQ 2009 205 7 4 4
(Warszawa Wilanéw, ul. Klimczaka)
18 Ostoja Wilanéw (Etap V) 17738 191 Fadesa Polnord 49% 1Q 2010 125 7 8 8
(Warszawa Wilanéw, ul. Klimczaka)
19 Ostoja Wilanéw (Etap VI)
o X 18 140 271  Fadesa Polnord 49% 1Q 2011 233 22 3 2
(Warszawa Wilanéw, ul. Klimczaka)
215069 2 951 2072 233 194 99

W okresie od 01.01. do 30.06.2012 r. Grupa wydata Klientom 427 lokali, z czego 194 wydanh
miato miejsce w Il kwartale 2012 r. Liczba wydanych mieszkan, w stosunku do analogicznego
okresu roku ubiegtego, wzrosta ponad dwukrotnie. W | pdtroczu ubiegtego roku Grupa

wydata 200 lokali.

Wptyw na liczbe wydan miato oddanie do uzytkowania, w analizowanym okresie, m. in. lokali
mieszkalnych zrealizowanych w Sopocie (,Rezydencja Sopocka”), we Wroctawiu ,Osiedle

Innova” (Etap lill) oraz w todzi,,City Park (Etap IlI).

4. Informacje dotyczqce liczby sprzedanych lokali w Polsce

Ponizej zostata zaprezentowana tabela przedstawiajgca informacje dotyczgce liczby
sprzedanych w Polsce przez Grupe Polnord lokali na poszczegdinych projektach oraz oferty
Grupy na dzien 01.07.2012 r., w podziale na projekty oddane do uzytkowania i projekty
w trakcie realizacji (dane niewazone udziatem Polnord w projekcie):
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Lokale sprzedane (netto - po uwzglednieniu
Pow. |Liczba spétka Udziat ) , anulacji)
: N . N - Termin oddania t oferta na
Lp. Nazwa i lokalizacja projektu uzytkowa | lokali realizujgca Polnord do uzytkowania (szt) 01.07.2012r
(m2) (s2t) projekt %) ’ do 1Q 2012 11Q 2012 o
31.12.2011r " "
PROJEKTY ODDANE DO UZYTKOWANIA
1 Wilanowska V. 6069 120 Polnord 50% IV 2008-1Q 2010 117 0 0 3
(Gdansk, ul. Rogalinska)
2 Apartamenty Albatros 3631 60 Polnord 100% 10 2010 59 1 - 1
(Gdynia, ul. Wiejska) Apartamenty
3 Osiedle Teczowy Las (Etap Il - bud. 3) 2609 57 OTL PD 100% 11Q2011 55 0 1 1
(Olsztyn, ul. Teczowy Las) Development
4 City Park (Etap ) 4306 60  Polnordtedzl  100% vVQ 2009 57 1 0 2
(Lodz, ul. Zeligowskiego)
5 Ku Stofiou (Etap I) 12203 222 Polnord Szczecin | 100% vVQ 2011 130 19 8 65
(Szczecin, ul. Ku Stoncu)
6 Clty Park (Etap ) 5832 87  Polnordtodzll  100% 1Q 2011 66 0 0 21
(£o6dz, ul. Zeligowskiego)
7 City Park (Etap lll 4695 88  Polnordtsdzll  100% Q2012 2 20 7 37
(ko6dz, ul. Zeligowskiego)
8 Ostola Mysliwska (Btap 1) 6390 118 Polnord 100% Q2011 9% 9 0 14
(Gdansk, ul. Mysliwska) Apartamenty
9 Krysztat Wll.ano'wa . 9103 %5 Poln.ord }N-wa 100% 1102009 o 1 0 0
(Warszawa Wilanéw, ul. Klimczaka) Wilanow |
10 Dobry Dom Polnord W-wa o
(Warszawa Wilandw, ul. Kazachska) 10659 155 Wilanow | 100% @ 2011 136 7 2 10
11 Krélewskie Przedmiescie 34017 443 Skarblec' _ 339% VQ 2008 421 4 1 17
(Warszawa Wilanéw, Al. Rzeczypospolitej) Nieruchomosci 3
12 Sopocka Rezydencja 9672 162  Polnord Sopotll  100% 1Q 2012 61 4 9 88
(Sopot, ul. tokietka)
13 Osiedle Innova (Etap ) 3764 69  Osiedlelnova  49% 1Q 2012 67 1 - 2
(Wroctaw, ul. Jesionowa)
14 Osledle Innova (Etap Ii) 3757 7 Osiedle Innova 49% 1Q 2012 62 5 0 4
(Wroctaw, ul. Jesionowa)
15 Ostoja Wilanéw (Etap 1) 20541 225 FadesaPonord  49%  IVQ 2008/Q 2009 202 1 1 1
(Warszawa Wilandw, ul. Klimczaka)
16 Ostola Wilandw (Etap Il) 19606 231 FadesaPolnord  49% 1Q 2009 184 10 10 27
(Warszawa Wilanéw, ul. Klimczaka)
17 Ostola Wilanéw (Etap V) 22337 228 FadesaPonord  49% 1H1Q 2009 211 6 3 8
(Warszawa Wilandw, ul. Klimczaka)
18 Ostoja Wilanéw (Etap V) 17738 191  FadesaPoinord  49% Q2010 131 13 4 43
(Warszawa Wilanéw, ul. Klimczaka)
19 j il
Ostoja Wilanbw (Etap V) 18140 271 FadesaPolnord  49% 1Q 2011 258 1 1 1
(Warszawa Wilandw, ul. Klimczaka)
215069 2953 2450 103 45 355
PROJEKTY W TRAKCIE REALIZACJI
! Ostola Mysliwska (Etap I 7316 124 PO 100%  11Q2012 (planowany) 14 6 15 89
(Gdanisk, ul. Mysliwska) Apartamenty
2 2 Potoki (Etap | bud. 1-4) Polnord o
(Gdarisk, ul. Guderskiego) 6439 144 Apartamenty 100%  11Q2012 (planowany)| 36 44 16 48
3 2 Potoki (Etap | bud. 5) 1018 18 Polnord 100% VQ2012 0 0 0 18
(Gdansk, ul. Guderskiego) Apartamenty (planowany)
4 2 Potoki (Etap Il bud. 6-9) Polnord "
(Gdarsk, ul. Guderskiego) 7092 162 Apartamenty 100%  111Q2013 (planowany) 0 0 0 162
5 Osiedle Teczowy Las (Etap Il - bud.4) 4515 91 OTL PD 100% 112012 (planowany) 57 1 8 15
(Olsztyn, ul. Teczowy Las) Development
6 Osiedle Teczowy Las (Etap Il - bud.5) 5838 103 OTLPD 100% 1102013 (planowany) 0 1 10 82
(Olsztyn, ul. Teczowy Las) Development
7 $rédmiescie Wilanéw (bud. A) Polnord W-wa " nQ 2013
(Warszawa Wilanow, ul. Kazachska) 9509 170 Wilanéw | 100% (planowany) 42 37 12 79
8 Ostoja Wilanéw (Etap VII) 19430 326 Fadesa Polnord 49% IQ 2014 M 14 15 256
(Warszawa Wilandw, ul. Klimczaka) (planowany)
9 Osiedle Innova (Etap Ill) 4833 98 Osiedle Innova 49% nQ/ivaQ 2012 62 9 6 21
(Wroctaw, ul. Jesionowa) (planowany)
10 Osiedle Innova (Etap IV) 4468 92 Osiedle Innova 49% lianvQz013 0 3 11 78
(Wroctaw, ul. Jesionowa) (planowany)
11 Osiedle Innova.(Etap V) 4468 92 Osiedle Innova 49% lQ/IVQ2013 0 0 0 92
(Wroctaw, ul. Jesionowa) (planowany)
12 Ku Stoficu (Etap Il)
. , 15195 315 Polnord Szczecin | 100% 13 7 12 283
IVQ2012 /IVQ 2013
(Szczecin, ul. Ku Stoncu) (planowany)
90 121 1735 265 142 105 1223
RAZEM 305 191 4688 2715 245 150 1578
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Grupa Kapitatowa Polnord w | pétroczu 2012 r. sprzedata 443 mieszkania z uwzglednieniem
anulacji, z czego na terenie Polski 395 lokali. Na terenie Rosji sprzedano 48 mieszkan na
projekcie Lezena w Nowosybirsku.

Poza projektami mieszkaniowymi, Grupa Polnord redlizuje aktualnie rowniez projekt
miasteczka biurowego pod nazwq ,Wilanéw Office Park”. W ramach tej inwestycji, Polnord
Warszawa Wilandw IV Sp. z 0.0. prowadzi prace zwigzane z budowqg budynku biurowego (B3)
o powierzchni najmu 9.400 m2. Planowany termin zakonczenia budowy to lll kwartat 2012 r.

5. Projekty w realizacji
W | pétroczu 2012 r. Grupa uruchomita realizacje nastepujgcych projektdw:

v Gdansk, 2 Potoki (Etap | - bud. 5)

Inwestycja mieszkaniowa pod nazwq ,,2 Potoki” w Gdansku u zbiegu ulic Czerminskiego,
Guderskiego i Leskiego realizowana jest w dwodch etapach przez spdtke Polnord
Apartamenty Sp. z o0.0. W ramach Etapu | wybudowanych zostanie 5 budynkdw
mieszkalnych wielorodzinnych, w Etapie Il planowane jest wybudowanie 4 budynkdw. Caty
projekt przewiduje wybudowanie ok. 320 lokali. W | kwartale 2012 r. rozpoczeta sie realizacja
budynku nr 5 w ramach Etapu | (18 lokali o powierzchni 1.018 m2), w zwigzku z czym w frakcie
realizacji jest pie¢ budynkdw Etapu |.

v Gdansk, 2 Potoki (Etap Il - bud. 6-9)

Inwestycja mieszkaniowa pod nazwq ,,2 Potoki” w Gdansku u zbiegu ulic Czerminskiego,
Guderskiego i Leskiego readlizowana jest w dwdch etapach przez spdtke Polnord
Apartamenty Sp. z o0.0. W ramach Etapu | wybudowanych zostanie 5 budynkdéw
mieszkalnych wielorodzinnych, w Etapie Il planowane jest wybudowanie 4 budynkdw. Caty
projekt przewiduje wybudowanie ok. 320 lokali. W Il kwartale 2012 r. rozpoczeta sie realizacja
budynkdw nr 6-9 w ramach Etapu Il (162 lokale o powierzchni 7.092 m2), w zwigzku z czym w
trakcie realizacji jest tgcznie dziewie¢ budynkdw Etapow i ll.

v' Olsztyn, Osiedle Teczowy Las (Etap Il - bud.5)

Projekt realizowany jest przez spodtke celowqg Osiedle Teczowy Las PD Development Sp. z 0.0.
SKA. na nieruchomosci gruntowej potozonej w miejscowosci Bartgg gmina Stawiguda, koto
Olsztyna.

W | kwartale 2012 r. uruchomiona zostata realizacja budynku nr 5 w ramach Etapu I, w ktérym
znajdg sie 103 mieszkania, a powierzchnia uzytkowa wyniesie 5.838 m2. Zakonhczenie realizacji
powyzszego budynku planowane jest na lll kwartat 2013 r. Aktualnie w realizacji sq 2 budynki
w ramach Etapu Il (bud. nr4i5).

v" Wroctaw, Osiedle Innova (Etap IV i V)
Projekt realizowany jest przez spdtke Osiedle Innova Sp. z 0.0., spdtka w 49% wspodtzalezna
od Polnord (zalezno$¢ posrednia poprzez Fadesa Polnord Polska Sp. z 0.0., w ktérej Polnord
SA posiada 49% udziatdow). W | kwartale rozpoczeto realizacje Etapu IV i V powyzszego
projektu o tgcznej powierzchni uzytkowej 8.936 m2 (184 mieszkania), co oznacza, ze obecnie
realizowane sqg 3 etapy (Etapy Il - V).
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6. Projekty zakonczone
W | pétroczu 2012 r. Grupa oddata do uzytkowania nastepujgce projekty deweloperskie:

v' Sopot, tokietka (Sopocka Rezydencja)
Projekt zrealizowany zostat w Sopocie przez spdtke celowqg Polnord Sopot Il Sp. z o.0.
W ramach projektu wybudowano 162 lokale mieszkalne o podwyzszonym standardzie
i tgcznej powierzchni uzytkowej 9.672 m2.

v Lédz, Zeligowskiego (City Park) (Etap IlI)
W ramach zrealizowanego przez Polnord-t6dz Il Sp. z 0.0 etapu lll, wybudowanych zostato 88
lokali o tgcznej powierzchni uzytkowej wynoszgcej 4.695 m2.

v" Wroctaw, Osiedle Innova (Etap 1 i Il)
Do uzytkowania zostat oddany etap i ll projektu realizowanego we Wroctawiu przez spdtke
Osiedle Innova Sp. z 0.0., spdtke w 49% wspodtzalezna od Polnord (zalezno$¢ posrednia
poprzez Fadesa Polnord Polska Sp. z 0.0., w ktérej Polnord SA posiada 49% udziatéw).
Wybudowanych zostato tgcznie 140 lokali o tgcznej powierzchni uzytkowej wynoszgcej 7.521
m2.

7. Projekty do uruchomienia
W celu zwiekszenia oferty sprzedazowej, Zarzqad Spodiki zaktada, iz do kohca 2012 r. rozpocznie
sie realizacja, poprzez spotki celowe, nastepujgcych projektdw mieszkaniowych:

Nazwa projekiu Przewidywana Przewidywana Spétkarealizujgca Udziat Polnordw  Planowany termin
pow. uzytkowa liczba lokali projekt spbice realizacji
mieszkalnych i realizujgcej
uzytkowych projekt
m2 szt. (%) m2

Srédmiescie Wilanéw (bud. C) Polnord W-wa
10 565 162 100% 10 565 1Q2012-IVQ 2014

(W arszawa Wilanéw) Wilandw |

City Park (Etap 1V)

L 7161 115 Polnord £6dz Il 100% 7161 IVQ2012-1Q 2014
(£6d7)
Osiedle Teczowy Las bud. nr é OIL PD
6743 149 100% 6743 IVQ2012-1Q 2014
(Olsztyn) Development
Ostoja Wilanéw (Etap VI) (bud. C2)
L, 12 851 220 Fadesa Polnord 49% 6297 IVQ2012-11Q 2014
(W arszawa Wilandw)
Osiedle Innova (Etap VI)
3194 56 Osiedle Innova 49% 1 565 IVQ2012-11Q 2014
(Wroctaw)
Osiedle Innova (Etap VII)
3260 56 Osiedle Innova 49% 1597 IVQ2012-11Q 2014
(Wroctaw)
Razem 43774 758 33 928

W celu dalszej dywersyfikacji dziatalnosci Grupy poprzez realizacje obiektéw biurowych
i komercyjnych, do kohca 2012 roku Grupa zamierza uruchomic¢ ponizszy projekt:

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

Centrum Handlowe, Centrum Handlowe

. 50% 2012/2013-2015
W arszawa Wilanéw 76 000 Wilanéw 38 000 /

Razem 76 000 38 000
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Rozpoczecie poszczegdlnych projektdéw moze zostaé przesuniete  (przyspieszone
lub opdznione) w zaleznosci od aktualnej sytuaciji rynkowej w momencie podejmowania
decyzji. MoZliwe jest réwniez rozpoczecie redlizacji innych projektdw deweloperskich lub
sprzedaz jednego lub kilku wyzej wskazanych projektéw, na obecnym etapie realizacji.

8. Istotne wydarzenia w Grupie Kapitatowej

w dniu 25.04.2012 r. Spobtka ztozyta pozew przeciwko MPWIK w m.st. Warszawie o zaptate
kwoty 11.829.412,- zt z tytutu wynagrodzenia za bezumowne korzystanie z urzgdzen
wodno-kanalizacyjnych na terenie Miasteczka Wilanéw. Pozew dotyczy jednego z wielu
roszczeh zwigzanych z wybudowaniem urzgdzeh wodno-kanalizacyjnych (wodociggi,
kanalizacja Sciekowa, kanalizacja deszczowal), ktdére powinny by¢ przejete na wtasnosc
przez MPWIK. Obecnie przygotowywane sg pozwy o odptatne przekazanie infrastruktury.
tgczna wartod¢ roszczen przystugujgcych Polnord, na bazie wycen rzeczoznawcodw,
wynosi ok. 150 min zt.

W trakcie realizacji inwestycji w Miasteczku Wilandw Polnord ponidst naktady na
infrastrukture techniczng, a nastepnie ztozyt wnioski o jej przejecie przez MPWIK, w trybie
art. 31 ust. 1 ustawy o zbiorowym zaopatrzeniu w wode i zbiorowym odprowadzaniu
Sciekow. Do chwili obecnej wnioski te nie zostaty rozpatrzone, a urzgdzenia nie zostaty
przez MPWIK przejete.

Pomimo, iz infrastruktura ta do MPWIK nie nalezy, MPWIK wykorzystuje jg bezprawnie do
swojej dziatalnosci (odptatnie dostarczajgc wode i odprowadzajgc Scieki) i uzyskuje z tego
tytutu przychody.

Spoétka dochodzi zatem wynagrodzenia za bezumowne korzystanie z infrastruktury wodno-
kanalizacyjnej, ktéra do tej pory nie stanowi wtasno$ci MPWIK, ani co do ktdrej] MPWIK nie
zawarto z Polnord zadnej umowy o charakterze zobowigzaniowym.

w dniu 05.06.2012 r. Polnord oraz Elekirim SA podpisaty ramowe ,Porozumienie
o wspotpracy”, ktére wyraza wole podjecia wspotpracy przy realizaciji wspdlnej inwestyciji
na fterenie Portu Praskiego w Warszawie. W ramach przedsiewziecia deweloperskiego pod
nazwg "Port Praski’, na terenie ograniczonym ulicami Okrzei, Sierakowskiego, J.
Zamoyskiego oraz Wrzesinskg w Warszawie, strony planujq zrealizowanie pierwszego etapu
inwestycji mieszkaniowej wraz z ustugami o powierzchni uzytkowej ok. 40.000 m kw.
Przewidywana warto$¢ projektu deweloperskiego liczona w cenach sprzedazy to okoto
320.000.000,- zt.

w dniu 05.06.2012 r. odbyto sie posiedzenie Naczelnego Sgdu Administracyjnego
w Warszawie ("NSA") w przedmiocie rozpatrzenia skargi wniesionej przez m.st. Warszawa
w sprawie ustalenia prawa do odszkodowania z tytutu wygasniecia prawa uzytkowania
wieczystego czesci dziatek gruntu wydzielonych pod drogi publiczne w dzielnicy Wilandw
m. st. Warszawy. NSA oddalit skarge m.st. Warszawy w catosci. Tym samym korzystny dla
Spotki wyrok Wojewddzkiego Sgdu Administracyjnego, o ktérym Spdtka informowata
w raporcie biezgcym nr 44/2010 z dnia 21.12.2010 r., stat sie prawomocny.

NSA uznat za bezzasadne wszystkie zarzuty merytoryczne skargi m. st. Warszawy i tym
samym potwierdzit zasadno$¢ argumentacii Polnord w zakresie uprawnienia do zgdania
odszkodowania za dziatki.

Wyrok dotyczy dziatek w odniesieniu, do ktérych Polnord szacuje warto$¢ roszczen
(bazujgc na niezaleznych wycenach sporzgdzonych w oparciu o ceny transakcyjne na
warszawskim rynku, ze szczegdlnym uwzglednieniem dzielnicy Wilandw) na kwote
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222.000.000,- zt i ktérg to wierzytelno$¢ Spdtka sprzedata do Polskiego Banku
Przedsiebiorczosci z siedzibg w Warszawie (,,PBP"), o czym Spdtka informowata w raporcie
biezgcym nr 29/2011 w dniu 29.06.2011 r. Spdtka przypoming, iz zgodnie z umowg zawartg
z PBP, Polnord spodziewa sie otrzymania kolejnych rat ceny za sprzedang wierzytelnose,
ktorych wysoko$¢ i termin $cisle zalezg od ostatecznego rozstrzygniecia wysokosci
odszkodowania.

W wyniku decyzji podziatowych analogicznych do tych, ktérych dotyczy wyrok NSA,
powstato znacznie wiecej dziatek przeznaczonych na drogi publiczne niz tylko te,
w stosunku do ktérych roszczenia juz zostaty zbyte przez Spotke. Wyrok NSA potwierdzajgcy
trafno$¢ stanowiska prawnego Polnord otwiera droge do roszczeh (bazujgcych na
niezaleznych wycenach sporzqgdzonych w oparciu o ceny transakcyjne na warszawskim
rynku, ze szczegdinym uwzglednieniem dzielnicy Wilandw) na kwote ok. 283.000.000,- zt.
Ponadto, wyrok NSA oznacza uprawomocnienie sie wyroku WSA, ktéry stwierdzit
niewaznos¢ decyzji Prezydenta Miasta Stotecznego Warszawa i Wojewody
Mazowieckiego. Stwierdzenie niewaznosci tych decyzji skutkuje réwniez obowigzkiem
zaptaty na rzecz Polnord dodatkowego odszkodowania w wysokosci rownej kwocie
odsetek ustawowych liczonych od dnia, w ktérym kwestie objete wyrokiem NSA powinny
zostac¢ uregulowane zgodnie z kodeksem postepowania administracyjnego, do dnia kiedy
zostang uregulowane.

Powyzszy wyrok jest ostateczny i nie przystuguje od niego zaden srodek odwotawczy.

w dniu 12.06.2012 r. Polnord Nieruchomosci Inwestycyjne Sp. z 0.0. (spotka w 100% zalezna
od Polnord) (,,PNI") zawarta z SGB Bank SA z siedzibg w Poznaniu (,Bank™) umowe
dotyczgcqg organizacii i obstugi emisji obligaciji do tqgcznej wartosci nominalnej wynoszgcej
60 min zt (,Program”). Przedmiotowa umowa zawiera gwarancje objecia przez Bank,
wszystkich wyemitowanych przez PNI, obligaciji w dacie emisji. W ramach Programu PNI
wyemitowat zabezpieczone obligacje na okaziciela, w formie zdematerializowanej,
z terminem wykupu przypadajgcym 4 lata po dniu emisji (,,Obligacje”). Przedmiotowa
emisja miata miejsce w dniu 20.08.2012 r. — szerzej opisano rozdziale IV pkt. 14.

w dniu 25.06.2012 r. Spoétka podpisata List intencyjny z Polskim Bankiem Przedsiebiorczosci
z siedzibg w Warszawie (,Bank™) w sprawie sprzedazy wierzytelnosci przystugujgcych
Spodtce w stosunku do Miasta Stotecznego Warszawy, z tytutu odszkodowania za przejecie
przez Miasto nieruchomosci drogowych o tqgcznej powierzchni 6,74 ha, w ramach
inwestycji Wilanéw (,,Wierzytelnos¢”). O zawarciu umowy sprzedazy wierzytelnosci Spotka
poinformowata w dniu 18.07.2012 r. W dniu 26.07.2012 r. na konto Spdtki wptyneta pierwsza
rata ceny w wysokosci 42 min zt w zwigzku z transakcjg sprzedazy wierzytelnosci w stosunku
do Miasta Stotecznego Warszawy z tytutu odszkodowania za przejecie przez Miasto
wtasnosci nieruchomosci drogowych w ramach inwestyciji Wilandw o tgcznej powierzchni
6,74 ha. Powyzsza kwota uwzglednia jej pomniejszenie o podatek VAT doliczony do
pobranej przez Polski Bank Przedsiebiorczosci z siedzibg w Warszawie ('Bank”) prowizji.
Spdtka spodziewa sie dodatkowych ptatnosci z tytutu ceny za sprzedang Wierzytelnose,
przy czym ostateczna wysoko$¢ ceny bedzie uzalezniona od sposobu i czasu dochodzenia
przez Bank Wierzytelnosci od Miasta Stotecznego Warszawy.

Umowa sprzedazy Wierzytelnosci jest drugg umowq zawartg przez Spotke z Bankiem.
Pierwsza umowa sprzedazy wierzytelnosci zostata zawarta przez strony w dniu 29.06.2011
roku. Zasadno$¢ obu wierzytelnodci objetych umowami z Bankiem, zostata potwierdzona
wyrokiem Naczelnego Sqgdu Administracyjnego (,NSA”) z dnia 05.06.2012 r., o ktérym
Spotka informowata w raporcie biezgcym nr 12/2012 z dnia 06.06.2012 r. Wyrok NSA
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dotyczyt ustalenia prawa Polnord do odszkodowania z tytutu wygasniecia prawa
uzytkowania wieczystego czedci dziatek gruntu wydzielonych pod drogi publiczne
w dzielnicy Wilandw m. st. Warszawy.

Wyrok NSA potwierdza w petni trafnos¢ stanowiska prawnego Polnord w sprawie
przystugujagcych Spdtce roszczen odszkodowawczych zwigzanych z wydzieleniem gruntow
pod drogi publiczne.

Sprzedaz wierzytelnodci zwigzana jest z realizowanq przez Spobtke strategiq monetyzacii
przystugujagcych jej roszczeh zwigzanych z decyzjami podziatowymi. Spdtka zamierza
kontynuowac¢ wspdtprace z Bankiem zardwno w obszarze wierzytelnosci, jak i w innych
wspdlnych przedsiewzieciach biznesowych.

e W dniu 29.06.2012 r. odbyto sie ZWZ Spotki, ktére podjeto uchwaty w nastepujgcych
sprawach:
- zatwierdzenia sprawozdania Zarzgdu z dziatalnosci Spotki w roku 2011 oraz sprawozdania
finansowego Spdtki za rok obrotowy 2011,
- udzielenia cztonkom organdw Spotki absolutorium z wykonania przez nich obowigzkdw
zarok 2011,
- zatwierdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
POLNORD zarok 2011,
- wyboru nowego cztonka Rady Nadzorczej,
- zarzqdzenia przerwy w obradach do dnia 28.07.2012r.

Po przerwie w dniu 28.07.2012 r. ZWZ Spotki wznowito obrady podejmujgc uchwate w sprawie
podziatu zysku netto za 2011 rok, przeznaczajgc kwote zysku netto za rok 2011 w wysokosci
90.098.752,58 zt, w catodci na kapitat zapasowy.

9. Poreczenia kredytu lub pozyczki lub gwarancje udzielone przez POLNORD SA i spotki
zalezne - jezeli tgczna wartosé istniejgcych poreczen lub gwarancji wynosi co najmniej 10%
kapitatu wtasnego POLNORD SA

W | pétroczu 2012 r. POLNORD SA nie udzielit poreczenia, ktérego wartos¢ przekroczyta 10%
kapitatu wtasnego Spdiki.

Na dzien 30.06.2012 r. istniaty nastepujgce poreczenia udzielone przez POLNORD SA oraz
Fadesa Polnord Polska Sp.z 0.0.:
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10. Postepowania toczgce

arbitrazowego lub organem administracji publicznej
Opis toczgcych sie postepowan, ktérych wartos¢ stanowi co najmniej 10 % kapitatdéw

wtasnych  Spotki

zostat przedstawiony w  Skréconym

PORECZENIA UDZIELONE PRZEZ POLNORD SA
Termin obowi gzywania
Lp. Spoétka Por eczenie Od Do Kwota w tys. zt
Polnord - £6dz Il Sp. z o.0. kredytu w Nordea Bank
1 (spotka w 100% zalezna od Polska SA w wysokosci 35| 30.07.2007 31.01.2013 110 000
Polnord SA) min zt
Polnord Apartamenty Sp. z o.0. M_”em‘:_reﬂytsuAW Banggko,c.
2 (spétka w 100% zalezna od flenniu WWYSOKOSCl 15.08.2010 | 30.06.2013 23 700,
23,7 min zt (Ostoja
Polnord SA) .
Mysliwska)
Polnord Szczecin | Sp. z o.0.
kredyt PKO BP SA
3 (spotka w 100% zalezna od re ysg‘l"c')s,ci 60 min ot W'l 15.07.2010 | 30.12.2013 137 958
Polnord SA) Wy
Polnord Warszawa - Wilanéw Il
4 Sp. z 0.0. (spotka w 100% kredi?k‘c’:’é';KG% ?Zjﬁz*w 16.03.2011 | 31.12.2030 66 100
zalezna od Polnord SA) wy '
Polnord Warszawa - Wilanéw IV
kredyt PKO BP SA
5 Sp. z 0.0. (spotka w 100% re s arammat | 29112010 | 31.04.2025 47 433
zalezna od Polnord SA) Wy '
Polnord Warszawa - Wilanéw IV
6 Sp. z 0.0. (spotka w 100% kredy;ilx;'i(gfili/; W1 20112010 | 31.12.2012 2 200
zalezna od Polnord SA) Wy '
7 KB Dom Sp. z o.0. umow leasingowych 11.08.2011 05.09.2015 2 523
Polnord Sopot Il Sp. z o.0.
8 (sp6tka w 100% zalezna od kred;’;i;"’éggg SB EﬂiAz +W 30.12.2011 | 31.08.2012 23 500
Polnord SA) wy '
Polnord Sopot Il Sp. z o.0.
kredyt PKO BP SA
9 (spotka w 100% zalezna od re :OL:«‘)"éci aa s i Z}W 30.12.2011 | 30.04.2013 44 800
Polnord SA) Wy '
RAZEM por eczenia: 458 214
PORECZENIA UDZIELONE PRZEZ FADESA POLNORD POLSKA SP.Z 0O.O.
Termin obowi gzywania
Lp. Spoétka Por eczenie Od Do Kwota w tys. zt
FPP Powsin Sp. z o.o0.
1 (spétka w 100% zalezna od kredytu w Pekao SAW | 54 17 5019 | 31.03.2013 192 764
wysokosci 148,3 min zt
Fadesy)
Osiedle Innova Sp. z o.0.
2 (spétka w 100% zalezna od kredytu’W- Pekao SA w 17.03.2011 31.12.2017 120 996
wysokosci 100,8 min zt
Fadesy)
RAZEM 313 760

skonsolidowanym

sie przed sgdem, organem wlasciwym dla postepowania

sprawozdaniu

finansowym za okres od 01.01.2012 r. do 30.06.2012 r. w czesci - ,,Dodatkowe informacje i
objasnienia” w pkt. 29.3.
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11. Informacje o zawarciu przez POLNORD SA lub jednostke od niego zalezng jednej lub wielu
transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli pojedynczo lub tgcznie sq one istotne i zostaty
zawarte na innych warunkach niz rynkowe

Nie dotyczy.

12. Inne informacje istotne dla oceny sytuacji kadrowej, majgtkowej, finansowej, wyniku
finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére sq istotne dla oceny moizliwosci realizaciji
zobowiqzan przez Grupe Kapitatowq

Powyzsze informacje zostaty wskazane w rozdziale IV i V ninigjszego Sprawozdania.

13. Objasnienia dotyczgce sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Z uwagi na rozliczanie projektéw deweloperskich metodq zakohczonego kontraktu zgodnie
Z MSR 18, wielko$¢ przychoddw ze sprzedazy lokali jest uwarunkowana terminami realizaciji
projektéw mieszkaniowych i oddania ich do uzytkowania. Zmiana polityki rachunkowosci
w 2009 r. w zakresie wyceny kontraktéw deweloperskich, polegajgca na odejsciu
od stosowania metody procentowego zaawansowania transakcji (MSR 11) spowodowata,
iz sprawozdania finansowe od 2009 r. nie odzwierciedlajg tempa budowy i przedsprzedazy
lokali.

14. Informacje dotyczqce emisji, wykupu i sptaty nieudzialowych i kapitalowych papieréw
wartosciowych
+ Emisje akcji

W | pétroczu 2012 r. Spdtka nie wyemitowata zadnych akciji.

+ Emisje obligaciji

Spotka w dniu:

a) 28.03.2012 r. dokonata wykupu obligaciji zwyktych o tgcznej warto$ci nominalnej
w wysokosci 25 min zt oraz wyemitowata obligacje zwykte o tgczne] wartosci
nominalnej w wysokosci 25 min zt, z terminem wykupu przypadajgcym na dzieh
28.06.2012r;

b) 29.03.2012 r. wyemitowata obligacje zwykte o tqczne] wartosci nominalnej
w wysokosci 18,5 min zt, z terminem wykupu przypadajgcym na dzieh 31.03.2014r.;

c) 05.04.2012 r. Polnord przed terminem wykupit obligacje zwykte
o tgcznej wartosci nominalnej w wysokosci 9,5 min zt, ktérych pierwotny termin
wykupu przypadat na dzieh 22.01.2013r.;

d) 28.06.2012 r. dokonata wykupu obligacji zwyktych o tgcznej warto$ci nominalnej
w wysokosci 35 min zt oraz dokonata przedterminowego wykupu obligacji zwyktych
o wartosci nominalne] w wysokosci 5 min zt, ktérych pierwotna data wykupu
przypadata na dzien 28.12.2012 r. oraz wyemitowat 3-letnie, zwykte obligacje
o tgcznej warto$ci nominalnej wynoszgcej 30 min zt, z termin wykupu przypadajgcym
na dzien 26.06.2015.

Po dniu bilansowym tj.:

- w dniu 10.07.2012 r. Spdtka dokonata odkupu, w celu umorzenia, 56 szt. obligacii
zamiennych na akcje seri Q o tgcznej wartosci nominalnej wynoszgce] 14 min zt
(,,Obligacje”). Pierwotna data wykupu powyzszych Obligacji przypadata na dzien 06.11.2012
r. Cena odkupu Obligacji odpowiadata wartosci nominalnej Obligaciji, powiekszonej
o odsetki nalezne do dnia odkupu;
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- w dniu 12.07.2012 r. Spbtka wyemitowata obligacje zwykte o tgcznej wartoéci nominalnej 10
min zt, z terminem wykupu przypadajgcym na dzieh 26.06.2015r;

- w dniu 20.08.2012 r. Polnord Nieruchomosci Inwestycyjne Sp. z 0.0. (spdtka w 100% zalezna
od Polnord), wyemitowata 60.000 sztuk obligacji zwyktych o tqcznej wartosci nominalnej
wynoszgcej 60 min zt, z terminem wykupu przypadajgcym 4 lata po dniu emisji 1j. 20.08.2016r.;

- w dniu 20.08.2012 r. Spdétka wyemitowata 60.000 sztuk obligacji zwyktych o tgcznej wartosci
nominalnej wynoszgcej 60 min zt, z terminem wykupu przypadajgcym 4 lata po dniu emisji 1j.
20.08.2016 r. Powyzsze obligacje zostaty objete przez Polnord Nieruchomosci Inwestycyjne Sp.
Z0.0.;

- w dniu 21.08.2012 r. Polnord wykupit przed terminem obligacje w wysokosci 42,1 min zt,
o ktérych Spdétka informowata w raporcie biezgcym nr 13/2010 w dniu 21.05.2010 .

- w dniu 24.08.2012 r. Spdtka dokonata odkupu, w celu umorzenia, 40 szt. obligacji
zamiennych na akcje seri Q o tgcznej wartosci nominalnej wynoszgcej 10 min zt
(,,Obligacje”). Pierwotna data wykupu powyzszych Obligacji przypadata na dzien 06.11.2012
r. Cena odkupu Obligacji odpowiadata warto$ci nominalnej Obligaciji, powiekszonej
o odsetki nalezne do dnia odkupu.

15. Zadtuzenie Grupy Kapitatowej
Na dzien 30.06.2012 r. stan zobowigzah Grupy Kapitatowej przedstawiat sie nastepujgco:

« ztytutu wszystkich wyemitowanych obligacji wraz z harmonogramem sptat:

Zadtuzenie na Harmonogram wykupu obligacji (warto§¢ nominalna) .
Data emisji Rodzaj 30.06.2012 r Terminy
o “13Q12  4Q12 | 1Q13 2Q13 3Q13 4Q13 | 1Q14 | 2Q15 | wykupu
w min zt
06.11.2009 | Obligacie zamienne na 1100 1100 06.11.2012
akcie
20.11.2009 | OPligacie zamienne na 10,5 105 06.11.2012
akcie
22.01.2010 [ Obligacje na okaziciela 65,5 65,5 22.01.2013
21.05.2010 | Obligacje na okaziciela 421 421 21.05.2013
18.06.2010 | Obligacje na okaziciela 40,0 40,0 30.04.2013
03.12.2010 [ Obligacje na okaziciela 29,6 29,6 03.12.2012
03.12.2010 | Obligacje na okaziciela 20,4 20,4 03.12.2013
26.01.2011 [ Obligacje na okaziciela 10,0 10,0 03.12.2013
29.03.2012 | Obligacje na okaziciela 18,5 18,5 31.03.2014
28.06.2012 [ Obligacje na okaziciela 30,0 30,0 | 26.06.2015
376,6 0,0 1501 655 82,1 00 304 18,5 30,0

Zadtuzenie Grupy na dzien 30.06.2012 r., z tytutu wyemitowanych przez Polnord SA obligacji,
wyniosto 376,6 min zt.

Zgodnie z powyzszym harmonogramem w 2012 r. do wykupu sq obligacje o tqgcznej wartosci
nominalnej wynoszgcej 150,1 min zt, z czego na dzieh sporzgdzenia niniejszego Sprawozdania
Zarzgdu, Spotka odkupita obligacje zamienne o wartosci nominalnej 24 min zt. Na 2013 rok
przypadajg do wykupu obligacje o wartoéci 178 min zt, z ktérych 42,1 min zt zostato
przedterminowo wykupionych w dniu 21.08.2012 r. Po roku 2013 zapadajq obligacje o tgcznej
wartoéci wynoszgcej 48,5 min zt.
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« ztytutu zaciggnietych kredytow (bez odsetek) wraz z harmonogramem sptat kapitatu:

Zadtuzenie na Har g splaty i (biez
Aktualny 30.06.2012r. Ostat
. . . stateczn,
Kredytobiorca Bank Rodzaj limit bez odsetek termin smr
(min zt) (min zt) 3Q12 4Q12 1Q13 2Q13 3Q13 4Q13 po 2013 Y
Polnord SA BRE Bank SA rach. biezacy 25,0 0,0 28.06.2013
23,0 22,7 227
Polnord SA DZ Bank Polska SA rach. biezacy 31.05.2014
34,0 34,0 34,0
Polnord Apartamenty Bank Millennium SA realizacyjny | 237 | 0,0 | |30'06'2013 |
| Sp.zo.0.
Polnord £6dz Il Sp. z | Nordea Bank Polska realizacyjny 66 6.6 33 33 31.12.2012
00 SA inwestycyjny (grunt) 6,4 6.4 32 3,2 31.12.2012
Polnord W. i i ;
olnord Warszawa | Bank Zachodni WBK| - inwestycyjny (grunt) 25 245 245 05.10.2012
Wilanéw | Sp. z 0.0. SA
Polnord W:
omord farszawa PKO BP SA refinansowy 656 656 01 o1 01 01 0.1 01 647  [s1.12:203
Wilanow il Sp. z 0.0.
realizacyjny (B3 474 25,6 231 .04.
P.olnc')rd Warszawa PKO BP SA yiny (B3) 04 04 04 04 04 04 30.04.2025
Wilanéw IV Sp. z o.0. VAT 22 0,3 0,3 31.12.2012
. inwestycyjny (grunt) 441 441 6,3 16,7 19,1 2,0
Polnord Sopot Il Sp. z PKO BP SA 30.04.2013
0.0. realizacyjny 6,0 6,0 6,0 31.08.2012
Polnord S: in | Sp. " .
olnor ZZ;?“” "1 ProBPsA realizacyiny | 508 ‘ 53,2 | 149 68 | 157 26 7.2 60 | 301222013 |
realizacyjny 1487 8.1 81 30.06.2015
FADESAPOLNORD PEKAO SA i j it 40,3 40,3 53 35,0
POLSKA Sp. z 0.0. inwestycyjny (grunt) : \ . 3 31.01.2014
VAT 35,0 0,0 30.06.2015
. i j 64,8 45 45
OSIEDLE INNOVA Sp. PEKAO SA realizacyjny 30.04.2014
z0.0. VAT 5,0 0,0 30.06.2015
FPP Powsin Sp. z 0.0 PEKAO SA inwestycyjny (grunt) 22,9 22,9 54 44 44 44 44 31.12.2013
VAT 211 0,0 30.09.2012
Zadtuzenie
niewazone 343 60,8 39,7 14,8 12,1 11,0 192,0
. 364,6
udziatem
Polnord: 95,1 77,7 192,0
Zadtuzenie 343 580 | 375 9,9 9,9 8,8 167,7
wazone
. 326,0
udziatem
Polnord: 92,3 66,0 167,7

Zadtuzenie kredytowe brutto Grupy (bez odsetek, wazone udziatem Polnord) na dzien
30.06.2012 r. uksztattowato sie na poziomie 326,0 min zt, natomiast tgczenie z zadtuzeniem
wynikajgcym z wyemitowanych obligacji wyniosto ono 702,6 min zt. Zadtuzenie netto (po
uwzglednieniu srodkdw na rachunkach w wysokosci 64,1 min zt) osiggneto poziom 638,5 min
zt. Zgodnie z przedstawionq tabelqg, w Il kwartale 2012 r. spdtki z Grupy majg do sptaty kwote
w wysokosci 34,3 min zt, z czego do dnia sporzgdzenia niniejszego Sprawozdania, Polnord
Sopot Il Sp. z 0.0. sptacit 5,4 min zt kredytu realizacyjnego, zas Polnord Szczecin | Sp. z o0.0.
sptacit 6,4 min zt kredytu realizacyjnego.

> W dniu 10.02.2012 r. spobtka Polnord Szczecin | Sp. z 0.0. zawata aneks do umowy z dnia
11.06.2010 r. z PKO BP SA, ktérego przedmiotem byto ograniczenie limitu kredytowego z
poziomu 92 min zt do poziomu 60 min zt, wynikajgce z aktualnego zapotrzebowania spotki
na Srodki pochodzgce z kredytu, w zwigzku z finansowaniem kosztéw dotyczgcych
inwestyciji ,,Ku Stoncu” — etap i ll w Szczecinie.

> W dniu 16.04.2012 r. Polnord SA zawart aneks z BRE Bank SA do umowy kredytowej o kredyt
w rachunku biezgcym w wysokosci 25 min zt, przedtuzajgcy okres kredytowania o jeden
rok, czyli do dnia 28.06.2013 r.
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> W dniu 20.06.2012 r. Spétka otrzymata podpisany aneks do umowy kredytu w rachunku
biezgcym z DZ Bank Polska SA (,,Bank”), wydtuzajgcy okres kredytowania o dwa kolejne
lata, 1j. do dnia 31.05.2014 r. Limit zadtuzenia nie zmienit sie i pozostat na poziomie 57 min
zt.

> 1 dniem 29.06.2012 r., aneksami na wniosek kredytobiorcy, rozwigzane zostaty umowy
kredytowe z dnia 28.01.2011 r. zwarte pomiedzy PKO BP SA a Polnord Warszawa Wilanéw
IV Sp. z 0.0., ktérych przedmiotem byt kredyt inwestycyjny w wysokosci 37 min zt oraz
obrotowy VAT w wysokosci 1,8 min zt, z przeznaczeniem na sfinansowanie kosztéw
zwigzanych z realizacjg budynku biurowego B2, w ramach projektu ,,Wilanéw Office Park”.
Przedmiotowe kredyty nie zostaty przez spdtke uruchomione.

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 sposdb wptywa na liczibe 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 projektéw 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, mozie przyczyni¢ sie do zmniejszenia
efektywnego popytu na mieszkania. Wydana przez Komisje Nadzoru Finansowego w lutym
2010 r. Rekomendacja T, przyjeta w styczniu 2011 r. nowelizacja Rekomendacji S, wejscie w
zycie w styczniu 2012 r. kolejnych zapisdw znowelizowane] Rekomendacii S I, zaostrzyty
wymagania stawiane przez kredytobiorcami. Cel Rekomendaciji T to poprawa jokosci
zarzgdzania ryzykiem w bankach i jednoczes$nie zapobieganie zbyt duzemu zadtuzaniu sie
przez kredytobiorcéw. Rekomendacja T wyznaczyta poziom zdolnosci kredytowej poprzez
okreslenie miedzy innymi stosunku rat kredytowych do miesiecznych dochoddw jako
wyznacznika maksymalnej kwoty kredytu. Rekomendacja S zaktada, ze maksymalny poziom
wydatkéw zwigzanych ze sptatg kredytdéw hipotecznych w walutach obcych w stosunku do
srednich dochoddw netto nie powinien przekracza¢ 42%, natomiast zdolno$¢ kredytowa
winna by¢ liczona przy zatozeniu, ze kredyt jest zaciggany na 25 lat. Rekomendacja S I
wptywa na zasady wyliczania zdolnosci kredytowej klientow przez banki, ograniczajgc
wysoko$¢ dostepnych kwot kredytdw, dotyczgcych w szczegdlnosci kredytdow walutowych,
ktére w konsekwenciji znikajg z ofert polskich bankdw.

» ustawa o ochronie praw nabywcy lokalu mieszkalnego lub domu jednorodzinnego -
"ustawa deweloperska’;

Tzw. Ustawa deweloperska, ktéra weszta w zycie z dniem 29.04.2012 r. ma zgodnie z
intfencjami jej autoréw zapewni¢ nabywcom lokali wiekszg ochrone, jednoczesnie jednak z
uwagi na wiele nieprecyzyjnych zapisbw moze ona utrudni¢ dziatanie deweloperom,
negatywnie wptyngé na wspdtprace z bankami finansujgcymi projekty deweloperskie oraz
wyeliminowac z rynku wielu mniejszych deweloperdw.
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Przedmiotowa ustawa definiuje umowe deweloperskg. Umowa przedwstepna bedzie
zawierana zawsze w formie aktu notarialnego, a roszczenie nabywcy obowigzkowo wpisane
do ksiegi wieczystej. Nabywcy mieszkan uzyskajg lepszg ochrone w razie upadtosci
dewelopera. Pienigdze, kupujgcy bedq wptacadé na jeden z rachunkdw powierniczych, do
otwarcia ktérego deweloperzy bedqg zobowigzani: zamkniety (wyptata Srodkdw po
zakonhczeniu inwestycji) lub otwarty (pienigdze deweloper bedzie otrzymywat na okreslonych
etapach inwestycji). Dodatkowym zabezpieczeniem bytaby gwarancja bankowa albo
ubezpieczeniowa. Zobowigzania narzucone Ustawqg deweloperskg wigzac sie bedqg z
dodatkowymi kosztami, ktérych wysoko$¢ i wptyw na rentowno$¢ projektdw na dzien
dzisiejszy trudno oszacowad.

» wygaszanie programu ,,Rodzina na swoim”;

Program "Rodzina na swoim" wygasa z kohcem grudnia 2012. W ciggu 5 lat obowigzywania
banki przyznawaty kredyty na preferencyjnych warunkach. Celem programu byto
poprawienie sytuacji mieszkaniowej wiréd mtodych ludzi, starajgcych sie o pierwsze lokum. W
rzeczywistosci z dofinansowania korzystaty rowniez osoby starsze. Wygasniecie programu
moze przyczyni¢ sie do ograniczenia sprzedazy mieszkan w niektérych lokalizacjach.

> poziom cen mieszkan;

Podstawowym czynnikiem gwarantujgcym powodzenie realizacji inwestycji jest sprzedaz
zredlizowanych projektéw deweloperskich (mieszkan, domoéw) po zaktadanej cenie,
zapewniajgcej deweloperowi zatozong marze. Istnieje ryzyko, iz Spdtka nie sprzeda wszystkich
realizowanych przez siebie inwestyciji po planowanych cenach. Spdtka w ostatnim okresie
obserwuje 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 wptyngc na wzrost kosztow dziatalnosci Spoiki.

> pozyskiwanie terendw pod przyszte projekty deweloperskie;

Pozyskujgc grunty pod nowe inwestycje nie mozna wykluczyé, iz w trakcie przysztej realizaciji
inwestycji wystgpig czynniki opdzniajgce proces rozpoczecia projektu lub zwiekszajgce koszty
przygotowania gruntdw do realizacji projektu. Moze to mie¢ wptyw na nizszg, niz pierwotnie
oczekiwano, rentownos¢ inwestycji.

> niestabilnos¢ 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 rozstrzygnied oraz
podlegajg zmianom w zalezno$ci od czasu i miejsca wydawania interpretacji lub
orzeczen. W zwigzku z tym, wartosci podane w sprawozdaniach finansowych mogg zmieni¢
sie po przeprowadzeniu kontroli przez organy podatkowe. Spdtka moze by¢ zobowigzana
do zaptaty dodatkowych podatkdw o istotnej wartosci, a takze odsetek i kar.

> uzyskiwanie odpowiednich decyzji administracyjnych;

Aby efektywnie dziata¢ w branzy deweloperskiej, niezbedne jest pozyskiwanie pozwolen,
zezwolen lub zgdd administracyjnych wymaganych dla celéw readlizacji projektow
budowlanych. Istnieje ryzyko, iz brak mozZliwosci pozyskania odpowiednich decyzji
administracyjnych bqdz tez ich cofniecie w trakcie trwania projektéw moze negatywnie
wptyngé na zdolnos¢ prowadzenia lub zakohczenia projektéw deweloperskich.
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» czynniki makroekonomiczne;

Spowolnienie wzrostu gospodarczego, zahamowanie wzrostu ptac, wzrost efektywnego
opodatkowania, mogq przetozy¢ sie na pogorszenie nastrojdw spotecznych. Ewentualny
wtérny ogodlnoswiatowy kryzys gospodarczy, ktdrego skutki bytyby znacznie dotkliwiej
odczuwalne dla Polski niz pierwotny, powodujgc drastyczne spowolnienie wzrostu
gospodarczego i wzrost bezrobocia, w konsekwencji doprowadzitby do spadku popytu
na produkty oferowane przez Spdtke.

2. Wskazanie czynnikéw, kiore bedq mialy wplyw na osiqgniete przez Grupe Kapitatowq

wyniki, w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu

Do najwazniejszych czynnikdw, ktére mogqg miec wptyw na sytuacje finansowq Grupy nalezy

zaliczy¢:

- ksztattowanie sie koniunktury na rynku mieszkaniowym,

- dostepnosc¢ zewnetrznych zrédet finansowania dla firm deweloperskich,

- polityke bankéw w zakresie udzielania kredytéw hipotecznych osobom fizycznym,

- wygaszanie programu ,,Rodzina na swoim”,

- wejscie w zycie ustawy o ochronie praw nabywcy lokalu mieszkalnego lub domu
jednorodzinnego -"ustawa deweloperska”,

- poziom cen mieszkan,

- ferminowq, zgodng z harmonogramem, redlizacje projektow deweloperskich oraz
terminowe oddawanie do uzytkowania,

- zmiany w przepisach prawnych moggce wptywaé na popyt na rynku produkiéw
oferowanych przez Spobtke,

- pozyskiwanie odpowiednich decyzji administracyjnych w ustawowych terminach,

- czynniki makroekonomiczne (ewentualny wtérny ogdlnoswiatowy kryzys gospodarczy).

Strategia Grupy Kapitatowej Polnord na 2012 rok jest strategig kontynuaciji przy uwzglednieniu
zmieniajgcych sie warunkdw rynkowych. Gtéwnymi jej elementami sq:

* nacisk na dalsze zwiekszanie wolumendw sprzedazy mieszkan. Spdtka zamierza
osiggng¢ ten cel poprzez dostosowywanie oferty mieszkaniowej do oczekiwan
nabywcdow, zwiekszenie oferty w segmencie mieszkah popularnych oraz szukanie
rozwiqgzan pozwalajgcych klientom spetnic kryteria programu ,,Rodzina na swoim”,

« rozwdj segmentu komercyjnego, poprzez intensyfikacje tempa komercjalizacji i
budowy kolejnych projektow biurowych, realizowanych w ramach kompleksu
Wilanéw Office Park,

« pozyskanie nowych nieruchomosci lub nowych projektdw deweloperskich, ktére
pozwolg na zwiekszenie skali dziatalnosci  Grupy i zwigzanych z tym korzysci
kosztowych,

« sprzedaz aktywodw, ktére nie wpisujq sie w podstawowq dziatalno$¢ Grupy,

« dokonczenie restrukturyzacji organizacyjnej i finansowej Grupy Polnord i osiggniecie
wysokiej efektywnosci kosztowej,

+ ofrzymanie kolejnych $rodkdéw pienieznych z tytutu odszkodowan za drogi w
Wilanowie, jako efekt ostatecznego potwierdzenia przez NSA zasadnosci roszczen
Polnord wobec m.st. Warszawy, o czym Polnord informowat w raporcie biezgcym nr
12/2012,

31



« zastepowanie zadtuzenia krotkoterminowego zadtuzeniem dtugoterminowym.

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 bedq
towarzyszyty wysokie dodatnie przeptywy operacyjne z dziatalnosci podstawowej, co pozwoli
na obstuge obecnego zadtuzenia, przy jednoczesnym zachowaniu potencjatu
inwestycyjnego umozliwiajgcego odbudowe banku ziemi.

Gdynia, dnia 31.08.2012r.

Bartosz Puzdrowski Andrzej Podgorski Michat $wierczynski Piotr Wesotowski

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzgdu

Tomasz Sznajder

Cztonek Zarzgdu
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