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A. LIST PREZESA ZARZADU
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Szanowni Panstwo,

Rok 2015 byt okresem dobrej koniunktury w branzy deweloperskiej. Czynnikami stymulujgcymi popyt byly wcigz
rekordowo niskie stopy procentowe kredytow i lokat terminowych, sktaniajgce do inwestycji w mieszkanie zamiast
wykorzystania bankowych form lokowania kapitatu. Pozytywny wptyw miata takze dostepnos¢ kredytéw hipotecznych z
10-procentowym wkiadem wtasnym czy utrzymujace sie na stabilnym poziomie ceny mieszkan. Dla rozwoju rynku
mieszkaniowego w minionym roku duze znaczenie miat program MdM, ktéry pozwolit w duzej mierze zniwelowaé
konsekwencje wprowadzenia rekomendacji S lll. Rozszerzenie zasad jego funkcjonowania od wrzesnia 2015 r. z jednej
strony zwiekszyto zainteresowanie lokalami dostepnymi z rzadowa doptatg, z drugiej jednak wywotato koniecznos¢
dystrybucji dostepnych srodkéw pomiedzy rynek pierwotny i wtérny.

W zmieniajacym sie otoczeniu rynkowym Polnord utrzymuje sie na znaczacej pozycji wéréd deweloperéw notowanych
na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie, nalezy jednak przyznaé, ze na chwile obecng Grupa nie
wykorzystuje w petni swojego potencjatu. W catym 2015 roku Polnord SA wypracowat 250 min zt skonsolidowanych
przychoddw ze sprzedazy. Na koniec analizowanego okresu Grupa Kapitatowa Polnord byta w trakcie wykonywania 17
projektdw mieszkaniowych realizowanych przez spétki w 100% zalezne oraz wspétkontrolowane. tgczna powierzchnia
uzytkowa lokali realizowanych projektéw deweloperskich wynoszaca 91,5 tys. m? pozwala na wybudowanie ponad
1.720 lokali. Na dzier 31.12.2015 r. w ofercie Grupy znajdowato sie 1.357 lokali.

W 2015 roku Grupa Kapitatowa Polnord osiggneta sprzedaz lokali na poziomie 1.054 lokale netto. Poczawszy od IV
kwartatu 2015 r. wyniki te s3 wykazywane proporcjonalnie do udziatu Grupy w przedsiewzieciach prowadzonych
wspolnie z podmiotami wspotkontrolowanymi, tak aby urealni¢ jej osiggniecia. Raportowane za 2015 rok wyniki
finansowe obcigzone sg zdarzeniami o charakterze jednorazowym w postaci odpisdw aktualizujgcych wartos¢ aktywow
oraz utworzonymi rezerwami - w facznie korekty ujete w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym wyniosty 356
min zt. To pierwsze z wielu zmian, ktére jako Zarzad podejmujemy zzamiarem uwolnienia potencjatu, ktéry
niewatpliwie tkwi w Grupie, a ktdry pozostaje nie do korica wykorzystany.

Aktualnie opracowana zostata strategia Spotki, ktdra obowigzywac bedzie w latach 2016-2019. Jej nadrzednym celem
bedzie generowanie mozliwie najwyzszej wartosci dla Akcjonariuszy w srednim okresie m.in. poprzez koncentracje na
projektach deweloperskich o wysokiej rentownosci oraz skorelowanie poziomu zadtuzenia z prowadzonymi projektami
inwestycyjnymi. Jestem przekonany, ze realizacja zatozen Strategii doprowadzi do dynamicznego rozwoju dziatalnosci
Grupy Kapitatowej Polnord, umocnienia jej pozycji na rynku, a takze umozliwi rozpoczecie wyptacania dywidendy.
W imieniu Zarzadu oraz wiasnym dziekuje za zaangazowanie oraz zaufanie, jakim obdarzyli Polnord Akcjonariusze i
Klienci i zapraszam do zapoznania sie z Raportem Rocznym za 2015 r.

Z wyrazami szacunku,

Dariusz Krawczyk

Prezes Zarzadu Polnord SA

Grupa Kapitatowa Polnord SA
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B. SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI GRUPY KAPITAtOWEJ POLNORD SA
W OKRESIE OD 1 STYCZNIA 2015 ROKU DO 31 GRUDNIA 2015 ROKU

Grupa Kapitatowa Polnord SA



Sprawozdanie Zarzqdu, Spis tresci | 6

SPIS TRESCI

| INFORMACJE OGOLNE 8
1. WPROWADZENIE — INFORMACJE O SPOLCE | GRUPIE 8
2. OTOCZENIE RYNKOWE 9
3. STRATEGIA GRUPY KAPITALtOWEJ POLNORD SA 10
4. WYBRANE DANE FINANSOWE 10
5. POLITYKA DYWIDENDY 12
6. SKAD GRUPY KAPITALOWEJ POLNORD SA 13
7. WtLADZE SPOLKI 17
8. WYNAGRODZENIA | NAGRODY PIENIEZNE WYPLACONE, NALEZNE ZARZADOWI | RADZIE NADZORCZE) SPOLKI 23
9. AKCIJONARIUSZE POSIADAJACY CO NAJMNIE} 5% OGOLNEJ LICZBY GtOSOW NA WALNYM ZGROMADZENIU
SPOLKI 24
Il DzIAtALNOSC GRUPY KAPITALOWE) 30
1. PODSTAWOWE PRODUKTY, TOWARY, UStUGI ORAZ RYNKI ZBYTU 30
2.  UZALEZNIENIE GRUPY OD DOSTAWCOW | ODBIORCOW 30
3. DzIAtALNOSC OPERACYJNA GRUPY KAPITALOWE) 30
4. PROJEKTY DEWELOPERSKIE UWZGLEDNIONE W SKONSOLIDOWANYM RACHUNKU ZYSKOW | STRAT 36
Il INFORMACJE FINANSOWE 37
1. SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT — KOMENTARZ 37
2. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWE] (BILANS) 38
3. CZYNNIKI | ZDARZENIA, W SZCZEGOLNOSCI O NIETYPOWYM CHARAKTERZE, MAJACE ZNACZACY WPLYW NA
OSIAGNIETE WYNIKI FINANSOWE 40
4. ROZNICE POMIEDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI, A OSTATNIO PUBLIKOWANA PROGNOZA 40
5.  OCENA MOZLIWOSCI REALIZAC)I ZAMIERZEN INWESTYCYJNYCH 40
IV POzZOSTALE INFORMACIE | OBJASNIENIA 41
1. INNE ISTOTNE WYDARZENIA W ROKU 2015 41

2. TOCZACE SIE POSTEPOWANIA PRZED SADEM, ORGANEM WtASCIWYM DLA POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO
LUB ORGANEM ADMINISTRACI]I PUBLICZNE) 44

3. INFORMACIA O ZAWARCIU PRZEZ POLNORD SA LUB JEDNOSTKE ZALEZNA JEDNEJ LUB WIELU TRANSAKCII Z
PODMIOTAMI POWIAZANYMI, JESLI POJEDYNCZO LUB tACZNIE SA ONE ISTOTNE | ZOSTALY ZAWARTE NA INNYCH

WARUNKACH NIZ RYNKOWE 49
4. EMISIE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH 50
5. ZADLUZENIE GRUPY KAPITAtOWEJ POLNORD SA 51

Grupa Kapitatowa Polnord SA



Sprawozdanie Zarzqdu, Spis tresci | 7

6. INFORMACIE O ZACIAGNIETYCH | WYPOWIEDZIANYCH UMOWACH KREDYTOWYCH 52
7. INFORMACIE O UDZIELONYCH, OTRZYMANYCH PORECZENIACH ORAZ GWARANCJACH 52
8. INFORMACIE O ZACIAGNIETYCH, UDZIELONYCH | WYPOWIEDZIANYCH UMOWACH POZYCZEK 53
9. OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN | ROZWOJU 54
10. INFORMACIE O NABYCIU AKCJI WEASNYCH 54
11. INFORMACIE O ODDZIAtACH 54
12. INFORMACJE O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH 54
13. CZYNNIKI, KTORE BEDA MIALY WPLYW NA OSIAGNIETE PRZEZ GRUPE WYNIKI W PRZYSZtOSCI 55
14. ISTOTNE CZYNNIKI RYZYKA | ZAGROZENIA 55

15. ZDARZENIA, KTORE WYSTAPILY PO DNIU BILANSOWYM, NIEUJETE W NINIEJSZYM SPRAWOZDANIU, A MOGACE W
ZNACZACY SPOSOB WPLYNAC NA PRZYSZtE WYNIKI FINANSOWE 56

V  OSWIADCZENIE O STOSOWANIU tADU KORPORACYJNEGO 57

1. ZBIOR ZASAD tADU KORPORACYJNEGO, KTOREMU PODLEGA SPOLKA ORAZ MIEJSCE, GDZIE TEKST ZBIORU ZASAD
JEST PUBLICZNIE DOSTEPNY 57

2.  ZAKRES, W JAKIM SPOLKA ODSTAPItA OD POSTANOWIEN ZBIORU ZASAD tADU KORPORACYJNEGO, WSKAZANIE
TYCH POSTANOWIEN ORAZ WYJASNIENIE PRZYCZYN TEGO ODSTAPIENIA 57

3. SPOSOB DZIAtANIA WALNEGO ZGROMADZENIA | JEGO ZASADNICZE UPRAWNIENIA ORAZ PRAWA AKCJONARIUSZY
I SPOSOB ICH WYKONYWANIA 58

4. SKLAD OSOBOWY, JEGO ZMIANY W OKRESIE | ZASADY DZIALANIA ORGANOW ZARZADZAJACYCH | NADZORCZYCH
SPOLKI ORAZ ICH KOMITETOW 60

5. OPIS GOWNYCH CECH STOSOWANYCH W SPOLCE SYSTEMOW KONTROLI WEWNETRZNEJ | ZARZADZANIA

RYZYKIEM W ODNIESIENIU DO PROCESU SPORZADZANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH 64
6. AKCJIONARIUSZE POSIADAJACY BEZPOSREDNIO LUB POSREDNIO PRZEZ PODMIOTY ZALEZNE ZNACZNE PAKIETY
AKCJI 65
7. POSIADACZE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH, KTORE DAJA SPECJALNE UPRAWNIENIA KONTROLNE 69

8. OGRANICZENIA ODNOSNIE WYKONYWANIA PRAW GLOSU, TAKICH JAK OGRANICZENIE WYKONYWANIA PRAW
GtOSU PRZEZ POSIADACZY OKRESLONEJ CZESCI LUB LICZBY GLOSOW OGRANICZENIA CZASOWE DOTYCZACE
WYKONYWANIA PRAWA GtOSU LUB ZAPISY, ZGODNIE Z KTORYMI, PRZY WSPOLPRACY SPOtKI, PRAWA KAPITALOWE

ZWIAZANE Z PAPIERAMI WARTOSCIOWYMI SA ODDZIELONE OD POSIADANIA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH 69
9. OGRANICZENIA DOTYCZACE PRZENOSZENIA PRAWA WLASNOSCI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH SPOtKI 69
10. ZASADY ZMIANY STATUTU SPOtKI 69

Grupa Kapitatowa Polnord SA



Sprawozdanie Zarzqdu, Rozdziat | | 8

| INFORMACJE OGOLNE

O ile z kontekstu nie wynika inaczej, okreslenia zawarte w tresci, takie jak ,Spotka”, ,Polnord SA”, ,Polnord”, ,Spotka
Dominujgca” lub inne sformutowania o podobnym znaczeniu oraz ich odmiany, odnoszg sie do spotki Polnord SA,
natomiast ,,Grupa”, , Grupa Kapitatowa”, , Grupa Kapitatowa Polnord” lub inne sformutowania o podobnym znaczeniu
oraz ich odmiany odnosza sie do Grupy Kapitatowej, w skfad ktérej wchodzi Polnord SA oraz podmioty podlegajace
konsolidacji.

Okreslenie ,Raport” odnosi sie do niniejszego Skonsolidowanego raportu rocznego za 2015 rok, zas ,Sprawozdanie
Zarzadu” dotyczy Sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Polnord SA w okresie od 01.01.2015 r. do
31.12.2015 r., a ,,Skonsolidowane sprawozdanie finansowe” oznacza Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy
Kapitatowej Polnord SA za okres od 01.01.2015 r. do 31.12.2015r.

1. WPROWADZENIE — INFORMACIE O SPOLCE | GRUPIE

Polnord SA jest jedng z najbardziej doswiadczonych w Polsce firm na rynku budowlanym i deweloperskim. Spdtka
powstata w 1977 roku jako generalny wykonawca eksportu budownictwa. W 1988 roku przyjeta nazwe Polnord.
W 1999 roku wprowadzono akcje Spétki do obrotu na parkiecie gtéwnym Gietdy Papierow Wartosciowych
w Warszawie. Aktualnie Spotka wchodzi w sktad indeksu sWIG 80 oraz WIG-Deweloperzy.

Poczgwszy od 2007 roku podstawowym przedmiotem dziatalnosci Polnord jest realizacja, poprzez spétki celowe
zawigzywane przez Polnord samodzielnie lub z partnerami, projektéw deweloperskich. Grupa Polnord prowadzi
dziatalnosc¢ na terenie Warszawy, Tréjmiasta, Olsztyna, Szczecina, todzi i Wroctawia.

Polnord SA jest cztonkiem-zatozycielem Polskiego Zwigzku Firm Deweloperskich (,PZFD”), ktorego celem jest
promowanie kodeksu dobrych praktyk w relacji klient — deweloper. Polnord nieprzerwanie od 2000 roku posiada
Certyfikat Dewelopera — Swiadectwo profesjonalizmu i gwarancje rzetelnosci w dziataniu na rzecz klienta, przyznawany
przez PZFD.

Grupa Polnord posiada jeden z wiekszych, wsrdd polskich deweloperéw, bankéw ziemi, w sktad ktérego wchodzg
atrakcyjne nieruchomosci zlokalizowane w najwiekszych polskich aglomeracjach (m.in. Warszawa, Tréjmiasto, £odz i
Szczecin). W ostatnich latach, w oparciu o posiadane wieloletnie doswiadczenie, Polnord poprzez spétki celowe w 100%
zalezne, zrealizowat projekty mieszkaniowe m.in. w nastepujacych lokalizacjach:

*  Warszawa: Grupa Polnord jest jednym z deweloperéw realizujgcych budowe nowej dzielnicy Warszawy
(,Miasteczko Wilanéw”), na terenie ktorej zamieszka ok. 35-50 tys. mieszkaricow. Jest to jeden z najbardziej
prestizowych i wymagajacych projektow inwestycyjnych realizowanych na terenie Polski, uznany przez Urban Land
Institute w 2010 r. za jedng z pieciu najlepszych inwestycji na Swiecie. Dotychczas, w ramach Miasteczka Wilanow,
Grupa Polnord zrealizowata m.in. nastepujgce projekty mieszkaniowe: ,Krdlewskie Przedmiescie” w Alei
Rzeczypospolitej (443 lokale), ,Krysztat Wilanowa” przy ul. Klimczaka (95 lokali), ,Srédmiescie Wilandw” bud. A, C
oraz bud. D przy ul. Kazachskiej (tgcznie 520 lokali);

e Zabki k. Warszawy: ,Neptun | (Etap 1)” (109 lokali); ,Neptun | (Etap 11)” (105 lokali);

*  Sopot: ,Sopocka Rezydencja” (162 apartamenty);

*  Gdansk: ,Ostoja Mysliwska” (242 lokale); ,,2 Potoki Etap I-11I” (480 lokali); ,,Dwa Tarasy” Etap | (162 lokale), Etap Il
(172 lokale);

*  Gdynia: ,Brama Sopocka I” (54 lokale);

e Olsztyn: ,Osiedle Teczowy Las” bud. 1-5 (436 lokali) oraz bud. 6 (149 lokali);

*  tédz: ,City Park” Etap I-1ll (235 lokali); ,,City Park” Etap IV bud. A5 (94 lokale);

e Szczecin:, Ku Stoncu” Etap I, Il (bud. 1, 2) (539 lokali);

Grupa Kapitatowa Polnord SA
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*  Polnord jest réwniez podmiotem odpowiedzialnym za realizacje kompleksu biurowego ,Wilanéw Office Park”,
w ramach ktérego zrealizowane zostaty dwa nowoczesne budynki biurowe o tacznej powierzchni 17.290 m?2.

W 2015 r. Grupa uruchomita realizacje 13 projektow, stanowigcych gtéwnie kolejne etapy juz realizowanych projektéw,
w ramach ktérych wybudowanych zostanie 1.249 lokali w Warszawie, Trojmiescie, todzi, Szczecinie,
Olsztynie i Wroctawiu, o tacznej powierzchni uzytkowej (PUM) 66.209 m?,

Na koniec 2015 roku Polnord, poprzez spétki w 100% zalezne oraz wspodtkontrolowane, byt w trakcie realizacji 17
projektdw mieszkaniowych, przedstawionych w tabeli 12, w ramach ktérych zostanie wybudowanych 1.720 mieszkan,
o tacznej powierzchni PUM wynoszacej 91.416 m2.

W okresie od 01.01.2015 r. do 31.12.2015 r. spétki z Grupy Kapitatowej Polnord sprzedaty netto (na podstawie umow
przedwstepnych i rezerwacyjnych):

a) 1.319 lokali (dane niewazone udziatem Polnord w poszczegdlnych spotkach Grupy),

b) 1.054 lokali (dane wazone udziatem Polnord w poszczegdlnych spétkach Grupy).

Liczba lokali, ktére zostaty rozpoznane w wyniku finansowym Grupy za 2015 r. wyniosta 990 szt. (dane wazone udziatem
Polnord w poszczegdlnych spotkach Grupy).

W 2016 roku Grupa planuje uruchomié 15 inwestycji, z ktérych 12 stanowi kolejne etapy juz realizowanych projektow.
Nowe projekty beda realizowane w atrakcyjnych lokalizacjach w Warszawie, Tréjmiescie, Olsztynie, Szczecinie
i Wroctawiu. Projekty planowane do uruchomienia stwarzajg potencjat do rozszerzenia oferty o 1.556 lokali, o faczne;j
powierzchni PUM wynoszacej 84.841 m?.

2. OTOCZENIE RYNKOWE

Rok 2015 r. to kolejny dobry rok dla rynku mieszkaniowego w Warszawie, Trojmiescie, Krakowie, Wroctawiu, Poznaniu
i todzi, pod wzgledem skali sprzedazy i wprowadzonych do sprzedazy mieszkan. Sprzedaz lokali wzrosta o 20%
w poréwnaniu z 2014 rokiem i wyniosta 51,8 tys. mieszkan. W IV kwartale 2015 r. sprzedano ponad 14,4 tys. lokali, a
w analogicznym okresie 2014 roku - 11,2 tys. W 2015 roku do sprzedazy, na wyzej wskazanych rynkach,
wprowadzonych zostato 51,9 tys. lokali.

Czynnikami stymulujacymi popyt na rynku nieruchomosci byty m. in.:
(i) dostepnosc¢ kredytow z 10% wktadem wiasnym,
(i) nowe zasady udzielania doptat do programu Mieszkanie dla Mtodych (,,Program MdM”),
(iii) niskie stopy procentowe (kredytow hipotecznych i lokat terminowych),
(iv) stabilne ceny lokali,
(v) oferta dostosowana do potrzeb nabywcéw,
(vi) rachunki powiernicze, zapewniajgce poczucie bezpieczerstwa nabywcom,
(vii) inwestowanie w mieszkania na wynajem.

Grupa Kapitatowa Polnord SA
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Wykres 1. Stopa referencyjna NBP w latach 2013-2015

%] W 2015 r. na rynek mieszkaniowy istotny wptyw miat
45 - Program MdM, ktory zniwelowat konsekwencje

4 1 wprowadzonej w zycie Rekomendacji S Ill. W IV
3'2 ] \ kwartale 2015 r. liczba ztozonych wnioskéw o
2,5 - rzgdowe wsparcie w ramach Programu MdM wzrosta
1; \\ w poréwnaniu do poprzedniego kwartatu na rynku
1 et wroctawskim, krakowskim, gdarnskim i warszawskim

oV VIEIX XTIV Ve X X[ Vv XX o ok. 45%, a na rynku poznanskim o 33%. Spadek
2013 | 2014 | 2015 | liczby wnioskéw odnotowano tylko na rynku tédzkim.

Zrédto: NBP Od wrzesnia 2015 roku zostaty wprowadzone nowe

Wykres 2. Liczba mieszkan sprzedanych na rynku pierwotnym zasady funkcjonowania Programu MdM. Istotng

w Warszawie, Tréjmiescie, Krakowie, Wroctawiu, Poznaniu i todzi zmiang, z perspektywy  deweloperéw, jest

w okresie od 2013 r. do 31.12.2015 r. wprowadzenie do objecia wsparciem finansowym

transakcji na rynku wtérnym. W najblizszej

[tys. szt.] [tys. szt.] przysztosci wptyw Programu MdM na rynek
16 - 47,7 SL4 - 60 . : . :

50,5 47,0 =4 48, pierwotny bedzie tracit na znaczeniu na skutek

48,0 47,6 48,5

>0 koniecznosci podziatu $rodkéw na doptaty miedzy

40 rynek pierwotny i wtérny oraz zblizajgcy sie termin
30 zakoniczenia  funkcjonowania  Programu  MdM
20 przypadajacy na koniec 2018 r.

10

0
Programem o istotnym znaczeniu dla rynku

nieruchomosci jest roéwniez Fundusz Mieszkan na
Wynajem  (,Program FMW”). Program FMW
Zrédto: REAS przygotowany przez rzad we wspotpracy z Bankiem

Gospodarstwa  Krajowego  (,BGK”) przewiduje
zainwestowanie 5 mld zt w zakup nieruchomosci z przeznaczeniem na wynajem. Portfel funduszu ma docelowo
obejmowac 20 tys. lokali, w tym cate budynki, ktére fundusz planuje naby¢ od deweloperéw. Pod koniec 2014 r. BGK
zakupit pierwszy budynek mieszkalny, w ramach Programu FMW, zlokalizowany w Poznaniu. Wynajem mieszkan
rozpoczeto w marcu 2015 r. Kolejne inwestycje Programu FMW zlokalizowane sg w Gdansku przy ul. Kilinskiego, w
Piasecznie (aglomeracja warszawska) przy ul. Grochowskiego oraz w Krakowie przy ul. Polonijnej i Katowicach przy ul.
Gen. Putaskiego.

3. STRATEGIA GRUPY KAPITAtOWEJ POLNORD SA

W dniu 21.03.2016 r. Zarzad Polnord SA podjat uchwate o przyjeciu i wdrozeniu do realizacji strategii Grupy Kapitatowej
Polnord na lata 2016-2019 ("Strategia"). Zgodnie z przyjetym dokumentem, strategicznym celem jest wzrost wartosci
Grupy Kapitatowej Polnord.

Cel ten bedzie realizowany przede wszystkim poprzez:

1) wzrost rentownosci prowadzonej dziatalnosci uzyskany w oparciu o wprowadzane do sprzedazy nowe
inwestycje deweloperskie, na poziomie rentownosci nie nizszej niz 18% netto,

2) koncentracje dziatalnosci na terenie duzych aglomeracji (Warszawa i Trojmiasto),

3) racjonalne obnizanie zadtuzenia i w efekcie zmniejszanie kosztow obstugi dtugu zewnetrznego.

Grupa Kapitatowa Polnord SA
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Celem Strategii jest osiggniecie w 2019 r. przychoddéw na poziomie przekraczajgcym ponad 500 mlin zt oraz rocznej
sprzedazy lokali, wazonej udziatami Polnord, w ilosci nie nizszej niz 1.500 szt. rocznie (1.054 szt. w 2015 r.).

Zamiarem Spofki jest rowniez powrdt do wyptacania dywidendy poczagwszy od 2018 r.

Strategia wskazuje cel, ktéry bedzie determinowat czynnosci podejmowane przez Zarzad w kolejnych 3 latach
oraz przedstawia instrumenty stuzgce do jego realizacji.

Zarzad Polnord na biezgco prowadzit bedzie analize otoczenia rynkowego i w przypadku istotnej zmiany warunkéw
makroekonomicznych dopuszcza zaktualizowanie Strategii.

4. WYBRANE DANE FINANSOWE

Tabela 1. Wybrane skonsolidowane dane finansowe

tys. zt tys. EUR

01.01.2015 - 01.01.2014 - 01.01.2015 - 01.01.2014 -
RACHUNEK ZYSKOW | STRAT 31.12.2015 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2014
Przychody ze sprzedazy 250592 183188 59 874 43728
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy (26 437) 40574 (6317) 9 685
Zysk (str.ata.) brutto z dziatalnosci (118 786) 21407 (28 382) 5110
operacyjnej
Zysk (strata) brutto (138 129) 8906 (33 003) 2126
Zysk (strata) ne.tto z dziatalnosci (136 274) 19039 (32560) 4545
kontynuowanej
Zysk (strata) netto za rok obrotowy (136 425) 18 108 (32596) 4323
BILANS 31.12.2015 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2014
Kapitat wtasny 727 052 862 979 170 609 202 468
Zobowigzania dtugoterminowe 364 337 406 824 85 495 95 447
Zobowiazania krétkoterminowe 311552 298 898 73108 70126
Aktywa trwate 753 219 789219 176 750 185 163
Aktywa obrotowe 642 730 770 282 150 823 180 720
Aktywa zaklasyflkowanej.ako 6992 9200 1641 7158
przeznaczone do sprzedazy
Suma aktywow 1402 941 1568 701 329213 368 041

Grupa Kapitatowa Polnord SA
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Ponizsze wykresy pokazujg dynamike wybranych danych finansowych oraz operacyjnych.

Wykres 3. Wybrane dane finansowe i operacyjne

PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY | RENTOWNOSC BRUTTO ZE SPRZEDAZY SPRZEDAZ NETTO MIESZKAN

[min zi] 1319
1400 1252
300 229% 25% 1200 L osa
250,6 0% 1041
250 1000
835 835 705 705
15% 200
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600
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-5% o ! s I s
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0 014 2015 -15% M Fadesa Polnord M Inne (Aguasfera, Stacja Kazimierz)
*Dane niewazone udziatem Polnord **Dane wazone udziatem Polnord

KOSzTY OGOLNEGO ZARZADU | SPRZEDAZY ZADLUZENIE FINANSOWE NETTO
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5. POLITYKA DYWIDENDY

W zakresie polityki dywidendy Zarzad Spétki kieruje sie zasadg realizowania wyptat stosownie do wielkosci
wypracowanego zysku i sytuacji finansowej Spétki. Intencjg Spotki jest regularne wyptacanie dywidendy poczgwszy od
2018r. Zarzad, zgtaszajac propozycje dotyczace mozliwosci wyptaty dywidendy, uwzglednia¢ bedzie koniecznos$¢
zapewnienia Spoétce ptynnosci finansowej oraz kapitatu niezbednego do rozwoju dziatalnosci.

Za lata obrotowe 2011-2014 Spdtka nie wyptacata dywidendy, co byto zwigzane z decyzjg o pozostawieniu w Spotce
Srodkéw na inwestycje i rozwdj dziatalnosci oraz z zabezpieczeniem ptynnosci finansowe;j.

W prezentowanym okresie Polnord nie deklarowat i nie wyptacat dywidendy. W dniu 30.06.2015 r. Zwyczajne Walne
Zgromadzenie Spoétki przeznaczyto zysk netto Polnord SA za 2014 rok w catosci na kapitat zapasowy.

Grupa Kapitatowa Polnord SA
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6. SKtAD GRUPY KAPITAtOWEJ POLNORD SA

W sktad Grupy Kapitatowej Polnord wchodzi Polnord SA jako jednostka dominujaca oraz podmioty podlegajace
konsolidacji.

Czas trwania Spotki oraz jednostek wchodzgcych w sktad Grupy na dzier 31.12.2015 r. jest nieoznaczony.

Tabela 2. Podstawowe dane Spoétki Dominujgcej

Petna nazwa (firma) POLNORD Spétka Akcyjna

Siedziba 81-310 Gdynia, ul. Slaska 35/37

KRS 0000041271

Numer identyfikacji podatkowej NIP 583-000-67-67

Numer Identyfikacji REGON 000742457

Zarejestrowany kapitat zaktadowy 65.266.054 zt (w petni optacony)

PKD 6810 Z - kupno i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek
Strona www www.polnord.pl

6.1. INFORMACJE O POWIAZANIACH ORGANIZACYINYCH LUB KAPITALOWYCH EMITENTA Z INNYMI PODMIOTAMI ORAZ OKRESLENIE

JEGO GLOWNYCH INWESTYCJI KRAJOWYCH | ZAGRANICZNYCH (PAPIERY WARTOSCIOWE, INSTRUMENTY FINANSOWE, WARTOSCI
NIEMATERIALNE | PRAWNE ORAZ NIERUCHOMOSCI), W TYM INWESTYCJI KAPITALOWYCH DOKONANYCH POZA JEGO GRUPA JEDNOSTEK
POWIAZANYCH ORAZ OPIS METOD ICH FINANSOWANIA

Ponizej zaprezentowany zostat schemat powigzan organizacyjno-kapitatowych Polnord na dzief 31.12.2015 r.

Grupa Kapitatowa Polnord SA
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POLNORD SA
1
sl Polnord Szczecin Ku Storicu Sp. z 0.0. L Polnord Inwestycje Sp. z 0.0. - Stacja Kazimierz Sp. z 0.0.
100% udziatow 100% udziatow 50% udziatow
- Polnord Apartamenty 5p. z 0.0. Polnord Inwestycje 5p. 2 0.0. 5. || kel Stacia Kazimierz Sp. z 0.0. SKA .
100% udziatdw 100% whiaddw 50% akdji
=+ Polnord Olsztyn Teczowy Las 5p.z 0.0. | || Polnord Spdtka Akcyjna Finanse S.. L | Stacja Kazimierz | 5p. z 0.0.
100% udziatow 100% whkiadow 50% udziatow
=4 Polnord Warszawa-Zgbki Meptun Sp. z 0.0. Polnord Sopot Il Sp. z 0.0. | || Stacia Kazimierz |5p.z o.0. SKA
100% udziatow 100% udziatdw 50% akcji
| Polnord Gdansk Dwa Tarasy 5p.z 0.0. | [*¥ Polnord t6di City Park Sp. z 0.0. - - Stacja Kazimierz Il Sp. z 0.0.
100% udziatdw 100% udziatdw 50% udziatow
=+ Polnord Gdynia Brama Sopocka Sp.z 0.0.| || Stroj Dom ZSA (Rosja) | Stacja Kazimierz Il 5p. z 0.0. SKA
100% udziatow 100% akcji 50% akcji
Srodmiesce Wilandw Sp. z o.0. 5PV 1 5p. z 0.0. - Semeko Aguasfera Sp. z 0.0.
100% udziatow - 100% udziatow 50% udziatow
) Wilandw Office Park-bud. B1 Sp. z 0.0. - Fadesa Polnord Polska Sp. z 0.0.
100% udziatow 49% udziatow
Wilanéw Office Park-bud. B3 Sp. z 0.0. FPP Powsin 5p. z 0.0. —
100% udziatdws 100% udziatdw
—
Osiedle Innova 5p.z 0.0, ||
100% udziatow
[ xonsolidowane metods pefng
— Wycenione metods praw wiasnodc FPP Osiedle Moderno 5p. z 0.0 .
) wie ujeto w konsobidad 100% udziatow
- Korporacja Budowlana DOM SA
31,72% akcji
Hydrosspol Sp. 7 o.0. w likwidacji
S

30% udziatow

Szczegbtowy opis zasad sporzadzania Skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostat przedstawiony w rozdziale

VI, pkt 5 Skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Grupa Kapitatowa Polnord SA
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6.2. WSKAZANIE SKUTKOW ZMIAN W STRUKTURZE GRUPY KAPITALOWEJ, W TYM W WYNIKU POtACZENIA, PRZEJECIA LUB SPRZEDAZY
JEDNOSTEK GRUPY KAPITALOWEJ SPOKI, INWESTYCJI DEUGOTERMINOWYCH, PODZIALU, RESTRUKTURYZACII | ZANIECHANIA DZIALALNOSCI

W 2015 r. miaty miejsce nastepujace zmiany w powigzaniach organizacyjno- kapitatowych:

Tabela 3. Zmiany w powigzaniach organizacyjno-kapitatowych Grupy Kapitatowe] Polnord

Nazwa podmiotu

Opis zdarzenia

Polnord Sopot 1]

Sp.zo.o.

Obnizenie kapitatu zaktadowego spotki

W dniu 18.03.2015 r. Polnord Sopot Il Sp. z 0.0. nabyta od jedynego wspdlnika, tj. Polnord
Inwestycje Sp. z 0.0., 252.235 udziatéw wtasnych o wartosci nominalnej 100,00 zt kazdy o tacznej
wartosci nominalnej 25.223.500 zt w celu ich umorzenia. W dniu 10.04.2015 r. Nadzwyczajne
Zgromadzenie Wspdlnikéw spétki Polnord Sopot Il Sp. z 0.0. podjeto uchwate o dobrowolnym
umorzeniu 252.235 udziatéw wtasnych oraz uchwate o obnizeniu kapitatu zaktadowego do
wysokosci 100.000 zt. Spotka po przeprowadzeniu postepowania konwokacyjnego ztozyta wniosek
o0 zarejestrowanie obnizenia kapitatu zaktadowego spotki do Sadu rejestrowego.

Polnord £6dz City Park
Sp.zo.o0.

Obnizenie kapitatu zaktadowego spotki

W dniu 18.03.2015 r. Polnord tédz City Park Sp. z 0.0. nabyta od jedynego wspdlnika, tj. Polnord
Inwestycje Sp. z 0.0., 10.000 udziatéw wtasnych o wartosci nominalnej 100,00 zt kazdy o tacznej
wartosci nominalnej 1.000.000 zt w celu ich umorzenia. W dniu 10.04.2015 r. Nadzwyczajne
Zgromadzenie Wspdlnikéw spdétki Polnord td6dz City Park Sp. z o.0. podjeto uchwate o
dobrowolnym umorzeniu 10.000 udziatéw wtasnych oraz uchwate o obnizeniu kapitatu
zaktadowego do wysokosci 100.000 zt. Spotka po przeprowadzeniu postepowania konwokacyjnego
ztozyta wniosek o zarejestrowanie obnizenia kapitatu zaktadowego spotki do Sadu rejestrowego.

Nabycie udziatéw, rejestracja zmiany firmy spotki

W dniu 24.03.2015 .
w Warszawie umowe sprzedazy udziatéw, na postawie ktérej Polnord SA nabyt od MS Warynski
Development SA 50 udziatéw w spdtce Warynski Odolany 1 Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, co

Polnord SA zawart z MS Warynski Development SA z siedzibg

stanowi 50% kapitatu zaktadowego tej spétki. Postanowieniem z dnia 21.05.2015 r. Sad Rejonowy
dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego wpisat
zmiane firmy spotki z Warynski Odolany 1 Sp. z 0.0. na Stacja Kazimierz Il Sp. z 0.0.

Stacja Kazimierz |
Sp.zo.o0.
Waryniski Odolany 1

Spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscia
SKA

Nabycie akcji spotki

W dniu 24.03.2015 r. Polnord SA zawart z MS Warynski Development SA z siedzibg w Warszawie
umowe sprzedazy akcji, na podstawie ktdrej Polnord SA nabyt od MS Warynski Development SA
25.000 akcji spotki Warynski Odolany 1 Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig SKA z siedzibg w
Warszawie, co stanowi 50% wszystkich akcji tej spétki.

Korporacja Budowlana
Dom SA

Nabycie akcji spotki

W wyniku nabycia akcji spétki Korporacja Budowalna Dom SA na GPW oraz na skutek wykonania
porozumien i uméw cywilnoprawnych, ktére miaty miejsce w dniach 27.04.-29.04.2015 r., Polnord
zwiekszyt zaangazowanie kapitatowe w spoétce Korporacja Budowlana Dom SA do poziomu 26,84%.
Przed zmiang udziatu Spdtka posiadata 1.902.656 akcji stanowigcych 19,17% w kapitale
zaktadowym i ogodlnej liczbie gtosow. Po dokonaniu transakcji, Polnord posiadat 2.664.550 akcji
stanowigcych 26,84% w kapitale zaktadowym spétki Korporacja Budowlana Dom SA i w ogdlnej
liczbie gtosow.

Grupa Kapitatowa Polnord SA
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Korporacja Budowlana
Dom SA

Nabycie akcji spotki

W wyniku nabycia akcji spétki Korporacja Budowalna Dom SA na GPW oraz na skutek wykonania
porozumien i uméw cywilnoprawnych, ktére miaty miejsce w dniu 07.07.2015 r., Polnord zwiekszyt
zaangazowanie kapitatowe w spoétce Korporacja Budowlana Dom SA do poziomu 31,72%. Przed
zmiang udziatu Spétka posiadata 2.664.550 akcji stanowigcych 26,84% w kapitale zaktadowym
i ogolnej liczbie gtoséw. Po dokonaniu transakcji, Polnord posiada 3.149.189 akcji stanowigcych
31,72% w kapitale zaktadowym spotki Korporacja Budowlana Dom SA i w ogdlnej liczbie gtosow.

Stacja  Kazimierz |l
Spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscia

SKA

Rejestracja zmiany firmy spotki

Postanowieniem z dnia 13.07.2015 r. Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego wpisat zmiane firmy spotki z Warynski Odolany 1
Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia SKA na Stacja Kazimierz Il Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig SKA.

Polnord SA

Rejestracja potgczenia Polnord ze spotkami zaleznymi

W dniu 03.08.2015 r. zostato wydane postanowienie Sadu Rejonowego Gdansk — Pdétnoc
w Gdansku, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, o dokonaniu z dniem
03.08.2015 r. wpisu do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego potgczenia
Polnord SA (,Spdtka Przejmujaca”) z nastepujacymi spétkami w 100% zaleznymi od Polnord:
Polnord Marketing Sp. z 0.0. z siedzibg w Gdyni oraz 10 H Sp. z 0.0. z siedzibg w Gdyni (,Spotki
Przejmowane”). Potgczenie nastgpito w trybie art. 492 § 1 pkt. 1 ksh w zw. z art. 515 § 1iart. 516 §
6 ksh przez przeniesienie catego majatku Spotek Przejmowanych na Spotke Przejmujaca bez
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki Przejmujgcej, na podstawie Planu Potaczenia z dnia
25.05.2015 r. zgodnie z uchwatami o potgczeniu powyzszych spétek podjetych przez ZWZ Polnord
SA z dnia 30.06.2015r. i NZW Polnord Marketing Sp. z 0.0. z dnia 06.07.2015 r. i NZW 10 H Sp. z
0.0. zdnia 06.07.2015 r.

Polnord Sopot 1]

Sp.zo.o0.

Rejestracja obnizenia kapitatu zaktadowego spotki

W dniu 04.11.2015 r. zostato wydane postanowienie Sgdu Rejonowego Gdansk — Pétnoc
w Gdansku, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego o zarejestrowaniu obnizenia
kapitatu zaktadowego Polnord Sopot Il Sp. z 0.0. do wysokosci 100.000 zt.

Polnord £6dz City Park
Sp. zo.0.

Rejestracja obnizenia kapitatu zaktadowego spotki

W dniu 16.11.2015 r. zostato wydane postanowienie Sadu Rejonowego Gdarnsk — Pdtnoc
w Gdansku, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego o zarejestrowaniu obnizenia
kapitatu zaktadowego Polnord £8dz City Park Sp. z 0.0. do wysokosci 100.000 zt.

Stacja Kazimierz
Sp. z 0.0. SKA.

Nabycie akcji serii C w celu ich umorzenia

W dniu 11.12.2015 r. Stacja Kazimierz Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig SKA nabyta od obu
swoich akcjonariuszy, tj. MS Warynski Development SA i Polnord SA, po potowie wszystkie akcje
imienne serii C w tacznej ilosci 20.166 sztuk o tgcznej wartosci nominalnej 10.083.000 zt w celu ich
umorzenia, za wynagrodzeniem réwnym wartosci nominalnej nabywanych akcji, w tym od Polnord
SA nabyta 10.083 akcji imiennych serii C za wynagrodzeniem 5.041.500 zt i od MS Warynski
Development SA nabyta 10.083 akcji imiennych serii C za wynagrodzeniem 5.041.500 zt.

Polnord t6dz City Park
Sp.zo.o0.

Zmiana wspdlnikow

W dniu 15.12.2015 r. Polnord Inwestycje Sp. z 0.0. sprzedata na rzecz Polnord SA 990 udziatéw
o tgcznej wartosci nominalnej 99.000,00 zt w spétce Polnord £6dz City Park Sp. z 0.0., co stanowi
99 % udziatow w kapitale zakladowym Polnord tédz City Park Sp. z 0.0., za cene 99.000 zt.

Grupa Kapitatowa Polnord SA
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Po dniu bilansowym miaty miejsce nastepujgce zmiany:

Przeksztatcenie spotki
L W dniu 14.01.2016 r. spotka Polnord todz City Park Sp. z o.0. zostata przeksztatcona w spotke
Polnord tédz City Park

s komandytowg pod firmg Polnord Inwestycje spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig £édz City
p.zo0.0.

Park Sp. k. Komplementariuszem uprawnionym do reprezentowania spotki zostat wspélnik —
Polnord Inwestycje Sp. z 0.0. Komandytariuszem zostat drugi wspdlnik — Polnord SA odpowiadajgcy
za zobowigzania spétki do wysokosci sumy komandytowej - 99.000 zt.

Nie miaty miejsca inne niz wskazane powyzej, giéwne inwestycje krajowe i zagraniczne, w tym inwestycje kapitatowe
dokonane poza grupg jednostek powigzanych. Do gtéwnych instrumentéw finansowych, z ktérych korzysta Grupa,
nalezg kredyty bankowe oraz obligacje. Podstawowym celem tych instrumentéw finansowych jest pozyskanie srodkdw
na finansowanie dziatalnos¢ Spétki oraz Grupy, co zostato szerzej przedstawione w rozdziale IV.

Na dzien 31.12.2015 r. udziat w ogdlnej liczbie gtoséw posiadanych przez Grupe w podmiotach zaleznych,
wspotzaleznych i stowarzyszonych jest rowny udziatowi Grupy w kapitatach tych jednostek.

6.3. ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZANIA SPOtKA | GRUPA KAPITALOWA

W 2015 r. nie zostaty istotnie zmienione zasady zarzadzania Spotkg i Grupg Kapitatowa poza wskazanymi w punkcie
powyze;j.

6.4. SPOLKI WYLACZONE Z KONSOLIDACI!

W Skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym nie ujeto spétki HYDROSSPOL Sp. z o0.0. w likwidacji, ktora zaprzestata
dziaftalnosci. Dane finansowe tej spdétki s nieistotne w stosunku do catosci Skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

7. WiADZE SPOLKI

Zarzad Polnord SA

Sktad Zarzadu Spétki Dominujacej na dzier 31.12.2015 r. przedstawiat sie nastepujgco:

ZARZAD

Jerzy Kaminski Jerzy Kotkowski

Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu

Zgodnie ze Statutem Spotki, Zarzad Spotki moze liczy¢ od 2 do 6 cztonkdw, ktérych wspdlna kadencja trwa trzy lata.
Biezgca, trzyletnia kadencja Zarzadu rozpoczeta sie w dniu 14.05.2014 r.

W zwigzku ze ztozeniem w dniu 14.12.2015 r. rezygnacji z:
(i) cztonkostwa w Zarzadzie Spétki i petnienia funkcji Prezesa Zarzgdu Spoétki przez Pana Piotra Wesotowskiego
oraz

(i) cztonkostwa w Zarzadzie Spotki i petnienia funkcji Wiceprezesa Zarzgdu Spétki przez Pana Tomasza Sznajdera,

Grupa Kapitatowa Polnord SA
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Rada Nadzorcza Spétki na posiedzeniu w dniu 14.12.2015 r. powotata, na wniosek Prezesa Zarzadu, z dniem
15.12.2015 r. do sktadu Zarzadu Polnord, w ramach aktualnej kadencji:

(i) Pana Jerzego Kaminskiego powierzajgc mu funkcje Cztonka Zarzadu oraz

(i)  Pana Jerzego Kotkowskiego powierzajgc mu funkcje Cztonka Zarzadu.

Ponadto Rada Nadzorcza Spoétki powotata z dniem 01.02.2016 r. réwniez do sktadu Zarzadu Polnord, w ramach
aktualnej kadencji, Pana Dariusza Krawczyka do petnienia funkcji Prezesa Zarzadu Spofki.

Panowie Piotr Wesotowski i Tomasz Sznajder petnili swoje funkcje do dnia 29.12.2015 r.

Na dzier 21.03.2016 r. sktad Zarzadu Spétki Dominujacej przedstawiat sie nastepujgco:

I

Dariusz Krawczyk

Prezes Zarzadu

Jerzy Kotkowski
Cztonek Zarzadu

Cztonek Zarzadu

Krotka charakterystyka Cztonkow Zarzadu:
Dariusz Krawczyk

Absolwent Szkoty Gtéwnej Handlowej w Warszawie oraz Politechniki Warszawskiej, licencjonowany makler papieréw
wartosciowych. W latach 1993-1998 zajmowat stanowisko Dyrektora Rynku Wtdrnego Centrum Operacji Kapitatowych
Banku Handlowego SA. Przez kolejne dwa lata jako Prezes Zarzadu przewodzit spotce brokerskiej Expandia Finance
Polska SA, wchodzacej w sktad miedzynarodowego holdingu finansowego. W latach 1999-2000 zarzadzat dziatalnoscig
inwestycyjng — jako Dyrektor ds. Inwestycji Kapitatowych IV Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Progress SA, a
nastepnie Dyrektor Departamentu Bankowosci Inwestycyjnej PKO BP, gdzie zarzadzat portfelem inwestycyjnym o
wartosci ok. 1 mld PLN, petnigc jednoczesnie nadzdér wtascicielski nad spdtkami grupy. W kolejnych latach zwigzany z
branza petrochemiczng na stanowisku Dyrektora Departamentu Nadzoru Wtascicielskiego PKN ORLEN SA oraz Cztonka
Zarzadu Nafta Polska SA. W owym czasie byt odpowiedzialny m.in. za przygotowanie i wdrozenie strategii Grupy
Kapitatowej w spdtkach wchodzgcych w jej sktad, sporzadzenie szczegdtowego planu Il etapu prywatyzacji PKN ORLEN.
Od 2002 do 2003 r. jako Dyrektor Departamentu Inwestycji Kapitatowych PSE SA przygotowat strategie, jak réwniez
pokierowat procesem restrukturyzacji grupy. W latach 2004-2005 Prezes PSE-Centrum Sp. z 0.0. oraz Cztonek Rady
Holdingu Grupy PSE SA. W 2005 r. zwigzat sie z Grupg Synthos, obejmujac stanowisko Prezesa Synthos SA oraz Prezesa
spotki Energetyka Dwory SA. Pod jego przewodnictwem spdétka odnotowata spektakularny wzrost wartosci, istotny
wzrost efektywnosci finansowej, a takze osiggneta historycznie najwyzsze wyniki finansowe. Nastepnie w latach 2012-
2015 jako Prezes Zarzadu CIECH SA pokierowat przygotowaniem i wdrozeniem programu restrukturyzacji Grupy,
doprowadzajgc do istotnego wzrostu efektywnosci spétki i jej wartosci (z 17,35 zt do 67,65 zt za jedng akcje). Od
01.02.2016 r. petni funkcje Prezesa Zarzadu Polnord SA.
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Jerzy Kaminski

Doktor nauk ekonomicznych Akademii Ekonomicznej w Poznaniu, licencjonowany makler papieréw wartosciowych.
Absolwent Wydziatu Budownictwa Lgdowego Politechniki Poznanskiej oraz podyplomowych studiéw z zakresu prawa
dla ekonomistéw. W latach 1991-1994 zwigzany z branzg handlowa, poczatkowo jako dyrektor sprzedazy w spétce
Piakol, a nastepnie jako wtasciciel firmy Jerzy Kaminski Handel Miedzynarodowy. W latach 1995-1997 petnit kolejno
funkcje Starszego Analityka w Departamencie Inwestycji Kapitatowych Banku Inicjatyw Gospodarczych SA, Dyrektora
Departamentu Nadzoru i Prywatyzacji Jednostek Handlu Zagranicznego Ministerstwa Wspdtpracy Gospodarczej z
Zagranica, a takze Dyrektora Departamentu Inwestycji Kapitatowych Kulczyk Holding SA. Od 1998 do 2002 r. zwigzany z
Grupg Warta, poczgtkowo jako Wice Dyrektor Departamentu Rozwoju Kapitatowego TUIR Warta SA, a nastepnie Prezes
Zarzadu Warta Nieruchomosci Sp. z 0.0. i Warta Hotels Development Sp. z 0.0. W tym czasie stworzyt system spotek
zaleznych dla TUIR Warta SA oraz zbudowat sie¢ 60 placowek TUIR Warta SA w catej Polsce w ciggu zaledwie roku.
Doprowadzit réwniez do podpisania umowy ze Starwood Ltd. na budowe trzech Hoteli Sheraton i zbudowania trzech
biurowcow na potrzeby oddziatéw TUIR Warta SA i innych najemcow. Nastepnie objat stanowisko Prezesa Zarzadu
Lubelskiego Przedsiebiorstwa Budownictwa Ogdlnego SA, ktére piastowat do 2003 r. W 2004 r. rozpoczat wspdtprace ze
Skanska Property Poland Sp. z o.0. kolejno na stanowiskach Project Managera, Dyrektora Regionalnego w obszarze
Polski Potudniowej, a nastepnie Cztonka Zarzadu i Dyrektora ds. Rozwoju. Od 2010 r. do potowy grudnia 2015 r. petnit
funkcje Dyrektora ds. Rozwoju spétki HB Reavis Polska Sp. z o.0., gdzie doprowadzit do uzyskania pozwolenia na
budowe i pozwolenia na uzytkowanie polskich inwestycji HB Reavis Polska, a takze przewodzit w procesie tworzenia
strategii i struktury firmy. Od 15.12.2015 r. petni funkcje Cztonka Zarzadu Polnord SA.

Jerzy Kotkowski

Absolwent Szkoty Gtéwnej Handlowej w Warszawie na kierunku menedzerskim i licencjonowany doradca inwestycyjny.
Kariere zawodowa rozpoczat w Centrum Operacji Kapitalowych Banku Handlowego w Warszawie SA. W latach 1999-
2000 byt zatrudniony w Departamencie Funduszy Kapitatowych Ministerstwa Skarbu Panstwa, skad przeszedt do PKO
BP SA na stanowisko Specjalisty ds. Inwestycji. W latach 2002-2005 zajmowat kolejno stanowiska Cztonka Zarzadu ds.
Finansowych w spoéfce Park Wodny Sopot Sp. z o.0., Cztonka Zarzadu oraz Dyrektora Finansowego i Operacyjnego w
Zaktadach Elektrotechniki Motoryzacyjnej ZELMOT SA, a takze Wiceprezesa Zarzadu Huty Szkta Gospodarczego Irena SA
i Huty Szkta Krysztatowego Violetta SA, w ktdrej zarzadzat zaréwno finansami, jak i procesami restrukturyzacyjnymi.
Stanowisko Cztonka Zarzadu zajmowat pdzniej takze w spoétce Barista Sp. z 0.0., prowadzacej restauracje Hard Rock Cafe
w Warszawie i Krakowie. Od 2005 do 2012 r. Prezes Zarzadu VIS Investments Sp. z 0.0. Spétka Komandytowo-Akcyjna,
gdzie byt odpowiedzialny za zarzadzanie grupa kapitatowg o aktywach o wartosci 300 min PLN, ksztattowanie polityki
finansowej i inwestycyjnej, a takze inwestycje kapitatowe i zarzadzanie portfelem papieréw wartosciowych na rynku
publicznym. W miedzyczasie petnit réwniez funkcje Prezesa Zarzadu Zachodniego Narodowego Funduszu
Inwestycyjnego SA. Od 2012 r. do potowy grudnia 2015 r. zajmowat stanowisko Prezesa Zarzadu Kolejowego
Przedsiebiorstwa Turystyczno-Wypoczynkowego Natura Tour Sp. z 0.0. z grupy PKP. Od lutego 2015 r. do potowy
grudnia 2015 r. byt Prezesem Zarzgdu Wars SA, odpowiedzialnym m.in. za restrukturyzacje firmy i wdrozenie programu
naprawczo-oszczednosciowego. Od 15.12.2015 r. petni funkcje Cztonka Zarzgdu Polnord SA.
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Rada Nadzorcza Polnord SA

Na dzien 31.12.2015 r. w skfad Rady Nadzorczej Spétki wchodzity nastepujace osoby:

Czcibor Dawid

Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Jerzy Bartosiewicz Marcin Dukaczewski Artur Jedrzejewski
Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej Cztonek Rady Nadzorczej Cztonek Rady Nadzorczej

Barttomiej Kedzior Mariusz Koztowski Maciej Stradomski
Cztonek Rady Nadzorczej Cztonek Rady Nadzorczej Cztonek Rady Nadzorczej

Panowie Jerzy Bartosiewicz, Barttomiej Kedzior oraz Maciej Stradomski ztozyli os$wiadczenia o niezaleznosci,
w rozumieniu §13 ust. 5 Statutu Spdtki — kryterium niezaleznosci wskazane w Zatgczniku Il do Zalecenia Komisji
Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 r., dotyczacego roli dyrektoréw niewykonawczych lub bedacych cztonkami rady
nadzorczej spotek gietdowych i komisji rady (nadzorczej).

Zmiany w skfadzie Rady Nadzorczej w 2015 r.

W 2015 r. miaty miejsce nastepujgce zmiany:

Tabela 4. Zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Polnord SA

Data Opis zdarzenia Imie i Nazwisko

Odwotanie cztonkéw Rady Nadzorczej
y / Piotr Stanistaw Chudzik, Maciej Grelowski, Piotr

30.10.2015 . Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki dokonato  Jerzy Nadolski, Andrzej Tadeusz Podgdrski,
zmian w sktadzie Rady Nadzorczej Spétki. Odwotani  Zygmunt Michat Roman.
zostali:

Powotanie cztonkéw Rady Nadzorczej

30.10.2015 . Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki dokonato  Jerzy Bartosiewicz, Czcibor Dawid, Barttomiej
zmian w sktadzie Rady Nadzorczej Spétki. Do sktadu  Kedzior, Mariusz Koztowski, Maciej Stradomski.
Rady Nadzorczej Spétki obecnej kadencji powotane
zostaty nastepujgce osoby:

Rada Nadzorcza sktada sie z nie mniej niz 5 i nie wiecej niz 7 cztonkdw. Biezgca trzyletnia kadencja Rady Nadzorczej
rozpoczeta sie w dniu 28.06.2013 r.

W okresie od dnia bilansowego do dnia sporzadzenia niniejszego Raportu nie nastgpity zmiany w sktadzie Rady
Nadzorczej Spoétki.

Krétka charakterystyka Cztonkéw Rady Nadzorczej:
Czcibor Dawid — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

Posiadacz tytutu MBA University of Chicago Booth School of Business oraz Magistra Ekonomii w Szkole Gtéwne;j
Handlowej w Warszawie. Od 1994 r. zwigzany z rynkie kapitalowym. W latach 1994-2001 pracowat kolejno
w: Powszechnym Banku Kredytowym jako Dealer na rynku akcji, JPMorgan Securities jako Equity Trader, AlIG PTE jako
Zarzgdzajacy portfelem oraz Vice-President/Market Maker w Dresdner Kleinwort Benson. W latach 2002-2008 Dyrektor
Departamentu Banku Handlowego odpowiedzialny m.in. za produkty Skarbu oraz Private Banking. Od 2008 do 2010 r.
Wiceprezes Zarzagdu TMS Brokers. Prezes Zarzagdu Noble Securities w latach 2010-2014. Obecnie petni funkcje Cztonka
Zarzadu ds. rozwoju biznesu Altus TFI S.A.
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Jerzy Bartosiewicz — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej

Absolwent Uniwersytetu tdédzkiego, makler papierdw wartosciowych. W latach 1991-1998 zwigzany z Bankiem
Handlowym kolejno jako Makler, Zastepca Dyrektora i Dyrektor. Byty szef zespotu tworzgcego TFI Banku Handlowego, a
nastepnie Przewodniczacy jego Rady Nadzorczej. Cztonek zespotu tworzacego OFE BH i PKO BP, a nastepnie jego Rady
Nadzorczej, Cztonek zespotu ds. prywatyzacji Banku Handlowego. Od 1998 do 2000 r. Wiceprezes Zarzagdu PZU.
Nastepnie Doradca zarzagddw m.in. NFI im. Kwiatkowskiego, LST Capital i Browarédw Polskich Brok-Strzelec, gdzie w
latach 2002-2005 petnit funkcje Dyrektora Finansowego. Od 2004 do 2011 r. Cztonek Zarzadu i Managing Partner w 4Fin
Corporate Finance. Od 2012 r. Manager Inwestycyjny w Krajowym Funduszu Kapitatowym. Przewodniczacy organdw
nadzorczych Funduszy Skyline Venture i Impera Seed Fund.

Marcin Dukaczewski — Cztonek Rady Nadzorczej

Absolwent Stosunkéw Miedzynarodowych na Wydziale Dziennikarstwa i Nauk Politycznych Uniwersytetu
Warszawskiego. Od 2001 roku zwigzany z Grupa Kapitatowg Prokom Investments S.A., w ktdrej pracowat przy gtéwnych
projektach informatycznych i kapitatowych prowadzonych w ramach Prokom Software S.A. oraz projektach
inwestycyjnych i handlowych realizowanych przez Bioton S.A., Petrolinvest S.A., Polnord S.A. oraz inne podmioty grupy
Prokom Investments. Petni funkcje Wiceprezesa Zarzadu Prokom Investments S.A. Jest cztonkiem rad nadzorczych:
Bioton S.A., Petrolinvest S.A., Silurian Sp. z 0.0. oraz cztonkiem Rad Dyrektoréw spétek z Grupy Bioton: SciGen Ltd oraz
BIOLEK Sp. z 0.0. Petni réwniez funkcje cztonka Zarzagdu PZT Prokom Sp. z o.0.

Artur Jedrzejewski - Cztonek Rady Nadzorczej

Posiadacz tytutu MBA Uniwersytetu w Minesocie, absolwent Szkoty Gtéwnej Handlowej. W latach 1994-1996
Management Accountant w departamencie finansowym w Commercial Union Towarzystwie Ubezpieczeri na Zycie
Polska S.A. W latach 1996-2000 pracowat w Corporate Finance S.A. kolejno jako Konsultant, Starszy Konsultant oraz
Manager, a takze w Netia Telekom S.A. jako Dyrektor ds. analiz biznesowych i Oficer Budzetowy. W latach 2001-2002
Dyrektor ds. fuzji i przeje¢ BRE Corporate Finance S.A. Prezes Zarzadu Carlson Capital Partners Sp. z 0.0. w latach 2002-
2011 oraz Gaudi Management S.A. w latach 2007-2011. Od roku 2003 Dyrektor Generalny w Carlson Private Equity Ltd.,
od 2010 r. Prezes Zarzadu w Bouchard & Cie A.G. z siedzibg w Szwajcarii.

Barttomiej Kedzior - Cztonek Rady Nadzorczej

Absolwent Wydziatu Prawa Uniwersytetu Wroctawskiego. Przez kilka lat pracowat jako prawnik dla spétek zajmujacych
sie inwestycjami budowlanymi, w roku 2003 zostat Prezesem Zarzadu w spdétce City Management, zajmujgce] sie
zastepstwem inwestycyjnym i zarzadzaniem obiektami biurowymi. Byt takze cztonkiem Rady Nadzorczej spotki
inwestycyjnej Grupa Phoenix. W latach 2004-2006 Sekretarz Rady Dyrektorow spotki Vratislavia Holdings w
Luksemburgu. Od roku 2007 wspotzatozyciel, Prezes Zarzadu i Dyrektor Generalny Prime Project Sp. z 0.0. z siedzibg we
Wroctawiu, specjalizujacej sie w obstudze inwestycji budowlanych, doradztwie inwestycyjnym i technicznym oraz
zarzadzaniem nieruchomosciami.
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Mariusz Koztowski - Cztonek Rady Nadzorczej

Absolwent Wydziatu Handlu Zagranicznego Szkoty Gtéwnej Handlowej, licencjonowany makler papieréw
wartosciowych. Od 1995 r. zwigzany z rynkiem kapitatowym kolejno w Domu Maklerskim DML oraz ABN AMRO
Securities S.A. Od 2000 do 2015 r. zatrudniony w GTC S.A., gdzie petnit funkcje Dyrektora ds. Relacji Inwestorskich,
Dyrektora ds. Wynajmu i Marketingu oraz Dyrektora ds. Zagranicznych Centrow Handlowych. W latach 2002-2015
Cztonek Zarzadu GTC S.A.

Maciej Stradomski - Cztonek Rady Nadzorczej

Absolwent Wydziatu Zarzadzania Akademii Ekonomicznej w Poznaniu, a takze studidw podyplomowych w zakresie
zarzadzania nieruchomosciami na Akademii Ekonomicznej w Poznaniu. Doktor habilitowany i profesor Uniwersytetu
Ekonomicznego w Poznaniu. Od 1996 r. zwigzany z branzg finansowa kolejno w: W. Frackowiak i Partnerzy
Wielkopolskiej Grupie Konsultingowej, Banku Handlowym, jak rowniez W. Frackowiak Partnerzy Konsulting — dzi$ F5
Konsulting Sp. z 0.0. W 2004 r. objat stanowisko Dyrektora Finansowego Eteron Sp. z 0.0. Prezes Zarzagdu DMP Finanse
Sp. z 0.0. w latach 2006-2007 oraz Eteron Investment Sp. z 0.0. w latach 2007-2009. Obecnie Cztonek Zarzadu Eteron
Sp. z 0.0. oraz CMT Advisory Sp. z 0.0.

7.1 ZESTAWIENIE STANU POSIADANIA AKCJI POLNORD SA LUB UPRAWNIEN DO NICH (OPCJI) PRZEZ OSOBY ZARZADZAJACE | NADZORUJACE
POLNORD SA

Wedtug informacji posiadanych przez Spoétke, nizej wskazane osoby zarzadzajgce i nadzorujace Polnord posiadaty akcji
Spotki:

Tabela 5. Akcje Spotki posiadane przez Cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej na dzier 31.12.2015 r.

Imie i Nazwisko Funkcja Liczba akgji [szt.]
Mariusz Koztowski Cztonek Rady Nadzorczej 42.635
Marcin Dukaczewski Cztonek Rady Nadzorczej 7.115

Na dzient 31.12.2015 r. Cztonkowie Zarzadu Polnord nie posiadali akcji Spoétki.

Tabela 6. Akcje Spotki posiadane przez Cztonkdéw Zarzadu i Rady Nadzorczej na dzien 21.03.2016 r.

Imie i Nazwisko Funkcja Liczba akgji [szt.]
Dariusz Krawczyk Prezes Zarzadu 56.350
Mariusz Koztowski Cztonek Rady Nadzorczej 42.635
Marcin Dukaczewski Cztonek Rady Nadzorczej 7.115

Pozostate Osoby zarzgdzajgce i nadzorujace nie posiadajg akcji Polnord. Osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce nie posiadaja
rowniez udziatéw w jednostkach powigzanych.
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7.2 UMOWY ZAWARTE MIEDZY SPOtKA A OSOBAMI ZARZADZAJACYMI PRZEWIDUJACE REKOMPENSATE W PRZYPADKU ICH REZYGNACII LUB
ZWOLNIENIA Z ZAJMOWANEGO STANOWISKA

Swiadczenia nalezne Cztonkom Zarzadu Spoétki, w zwigzku z rozwigzaniem stosunku pracy, sg okreslone w
poszczegdlnych umowach o prace zawartych z Cztonkami Zarzadu.

Zgodnie z umowami o prace z Cztonkami Zarzadu, w przypadku gdy Cztonek Zarzadu nie zostanie powotany na nastepna
kadencje, lub zostanie odwotany z petnienia funkcji Cztonka Zarzagdu w trakcie trwania kadencji, lub gdy mandat danego
Cztonka Zarzadu wygasnie przed data odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe Spotki
za rok obrotowy, Spotka jest zobowigzana do wyptaty odszkodowania w wysokosci ich 12-miesiecznego wynagrodzenia.
Powyzsze odszkodowanie nie przystuguje, jezeli wygasniecie mandatu Cztonka Zarzadu nastgpi z winy danego Cztonka
Zarzadu lub na jego wniosek, jak rowniez, gdy rozwigzanie umowy nastgpi z jego winy.

Przez okres trwania umowy o prace i okres jednego roku od dnia wygasniecia lub rozwigzania umowy o prace zawartej z
Cztonkami Zarzadu, kazdy z nich jest zobowigzany do powstrzymania sie od dziatalnosci konkurencyjnej wobec Spétki.
W zwigzku z obowigzywaniem zakazu konkurencji po wygasnieciu umowy o prace, Cztonkom Zarzadu przystuguje
odszkodowanie w wysokosci potowy miesiecznego wynagrodzenia brutto, ptatne miesiecznie.

8. WYNAGRODZENIA | NAGRODY PIENIEZNE WYPLACONE, NALEZNE ZARZADOWI | RADZIE NADZORCZE) SPOKI

Wynagrodzenie Zarzadu Polnord SA

taczne wynagrodzenie wraz z nagrodami poszczegdlnych Cztonkdw Zarzadu Spoétki w 2015 r. (wyptacone i nalezne)
wyniosto 3.524,5 tys. zi.

Tabela 7. Wynagrodzenie Zarzadu Polnord SA

Wyszczegdlnienie Wynagrodzenia Wynagrodzenia Wycena Wynagrodzenie z taczne
brutto wraz brutto z innych warrantéw tytutu petnienia wynagrodzenia
z nagrodami tytutéw subskrypcyjnych funkcji we wtadzach brutto
[w tys. zi] (umowa opgji, [w tys. zt] jednostek [w tys. zi]
o Swiadczenie podporzadkowanych
dodatkowe) [w tys. zt]
[w tys. zt]
Jerzy Kaminiski*
30,0 0,0 0,0 0,0 30,0
Cztonek Zarzadu
Jerzy Kotkowski*
30,0 0,0 0,0 0,0 30,0

Cztonek Zarzadu
Piotr Wesotowski**

1.600,1 8,9 164,7 368,0 2.141,7
Prezes Zarzadu
Tomasz Sznajder**

1.200,7 7,9 110,2 4,0 1.322,8
Wiceprezes Zarzadu
tacznie 2.860,8 16,8 274,9 372,0 3.524,5

* powotanie Cztonkéw Zarzqdu od dnia 15.12.2015 r.
** rezygnacja dnia 29.12.2015 r.

Grupa Kapitatowa Polnord SA



Sprawozdanie Zarzqdu, Rozdziat | | 24

Wynagrodzenie Rady Nadzorczej Polnord SA

taczna wysokosé wynagrodzen wyptaconych przez Polnord SA i naleznych Cztonkom Rady Nadzorczej Spotki w okresie
od 01.01.2015r. do 31.12.2015 r. wyniosta 355,9 tys. zt.

Tabela 8. Wynagrodzenie Rady Nadzorczej Polnord SA

Wyszczegdlnienie Wynagrodzenia brutto
[w tys. zi]

Czcibor Dawid* 11,4
Jerzy Bartosiewicz* 11,4
Marcin Dukaczewski 54,5
Artur Jedrzejewski 56,5
Barttomiej Kedzior* 7,2
Mariusz Koztowski* 7,2
Maciej Stradomski* 9,3
Piotr Chudzik** 53,5
Maciej Grelowski** 29,5
Piotr Nadolski** 38,5
Andrzej Podgorski** 43,5
Zygmunt Roman** 33,5
tacznie 355,9

* powotany do sktadu Rady Nadzorczej Polnord SA dnia 30.10.2015 r.
** odwotany ze sktadu Rady Nadzorczej Polnord SA dnia 30.10.2015 r.

9. AKCJONARIUSZE POSIADAJACY CO NAJMNIEJ 5% OGOLNEJ LICZBY GtOSOW NA WALNYM ZGROMADZENIU SPOLKI

Kapitat zaktadowy Spétki na dzien 31.12.2015 r. wynosit 65.266.054 zt i dzielit sie na 32.633.027 akcji zwyktych na
okaziciela o wartosci nominalnej 2,00 zt kazda. W 2015 roku nie miata miejsca zmiana wysokosci kapitatu zaktadowego.

Zgodnie z informacjami bedgcymi w posiadaniu Spétki, na dzied 31.12.2015 r. oraz na dzierh 21.03.2016 r., nastepujacy
Akcjonariusze posiadali akcje uprawniajgce do co najmniej 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu:

Tabela 9. Sktad Akcjonariatu Polnord SA na dzier 31.12.2015 r. oraz na dzien 21.03.2016 r.*

Nominalna wartos¢ akcji

Akcjonariusze Liczba akcji/gtosow [szt.] (2] %kapitatu/gtoséw
e o 000 casmane
Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski SA 2.345.893 4.691.786 7,19%
Bank Gospodarstwa Krajowego 2.086.890 4.173.780 6,39%
Briarwood Capital Partners LP 1.637.600 3.275.200 5,02%
Pozostali akcjonariusze tacznie 23.468.041 46.936.082 71,92%
tacznie 32.633.027 65.266.054 100,00%

*wedtug informacji przekazanych Spdtce przez Akcjonariuszy na podstawie art. 69 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych.
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W 2015 roku miaty miejsce nastepujace zmiany w sktadzie Akcjonariatu Spétki:

Tabela 10. Zmiany w sktadzie Akcjonariatu Polnord SA w 2015 r.

Data zawiadomienia Nazwa podmiotu .. X L
Lo ) . Tres$¢ zawiadomienia
Spotki zawiadamiajacego

Przekroczenie progu 5% w ogdlne;j liczbie gtoséw w Polnord

Powyisza zmiana zostata spowodowana nabyciem w dniu

. . 21.04.2015 r. 14.000 akcji Spotki na rynku regulowanym GPW.
Briarwood Capital Partners

22.04.2015 LP z siedzibg w Stanach Przed zmiang udziatu Briarwood Capital Partners LP posiadat
.04. r.
Zjednoczonych, 1.623.600 akcji Polnord, co stanowito 4,98% w kapitale zaktadowym i
stan Delaware 4,98% w ogdlnej liczbie gtoséw w Polnord.

W wyniku nabycia akcji Polnord, Briarwood Capital Partners LP
posiadat 1.637.600 akcji Polnord, co stanowito 5,02% w kapitale
zaktadowym i 5,02% w ogdlnej liczbie gtoséw w Polnord.

Przekroczenie progu 5% w ogdlne;j liczbie gtosow w Polnord
Powyzsza zmiana nastgpita w dniu 16.07.2015 r.

Przed zwiekszeniem udziatu klienci BZ WBK, ktdérych rachunki sg
objete umowami o zarzadzanie, posiadali 1.625.863 akcje Polnord,
co stanowito 4,98% w kapitale zaktadowym. Z akcji tych

BZ WBK Asset Management
& przystugiwaty  1.625.863 glosy na walnym  zgromadzeniu

23.07.2015rr. Spétka Akcyjna z siedzibg

) akcjonariuszy, co stanowito 4,98% udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw
w Poznaniu (,,BZ WBK”)

na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Polnord.

W dniu 16.07.2015 r. klienci BZ WBK, ktérych rachunki s3 objete
umowami o zarzadzanie, posiadali facznie 1.636.663 akcje, co
stanowito 5,02% w kapitale zaktadowym. Z akcji tych przystugiwaty
1.636.663 gtosy, co stanowito 5,02% udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw
na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Polnord.

Zmniejszenie udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw w Polnord

Powyzsza zmiana zostata spowodowana zbyciem akcji Spotki przez
SEB Asset Management SA w dniu 04.08.2015 r.

Przed zmiang udziatu, SEB Asset Management SA posiadat 1.897.860
05.08.2015 . SEB Asset Management SA z akcji w kapitale zaktadowym Spétki, uprawniajgcych do 1.897.860
siedzibg w Luksemburgu gtoséw, co stanowito 5,82% w kapitale zaktadowym Spétki i 5,82% w

ogdlnej liczbie gtosdw na walnym zgromadzeniu.

Po zmianie udziatu, SEB Asset Management SA posiadat 1.597.860
akcji w kapitale zaktadowym Spétki, uprawniajgcych do 1.597.860
gtosow, co stanowito 4,90% w kapitale zaktadowym Spétki i 4,90% w
ogolnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu.
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Zmniejszenie udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw w Polnord

Zmniejszenie udziatu spowodowane byto sprzedaza przez Prokom w
dniu 10.09.2015 r., na rynku regulowanym GPW w Warszawie SA w
drodze transakcji pakietowej, tgcznie 3.085.726 akcji Spotki.

Przed zajsciem powyzszego zdarzenia Prokom posiadat:

(i) bezposrednio w kapitale zaktadowym Spoétki 6.879.803 akgji,
uprawniajagcych do 6.879.803 glosow, co stanowito 21,08%
w kapitale zaktadowym Spétki i 21,08% w ogdlnej liczbie gtoséw oraz

(ii) posrednio wraz z Osiedlem Wilanowskim Sp. z o.0. -
Prokom Investments SA

15.09.2015 r. z siedzibg w Gdyni
(,,Prokom”)

podmiotem zaleznym od Prokom tgcznie 6.881.039 akcji Spotki,
uprawniajagcych do 6.881.039 gloséw, co stanowito 21,08%
w kapitale zaktadowym Spoétkii 21,08% w ogdlne;j liczbie gtosow.

W rezultacie sprzedazy tacznie 3.085.726 akcji Polnord, Prokom
posiadat:

(i) bezposrednio w kapitale zaktadowym Spoétki 3.794.077 akgji,
uprawniajagcych do 3.794.077 gloséw, co stanowito 11,63%
w kapitale zaktadowym Spétki i 11,63% w ogdlnej liczbie gtoséw oraz
(ii) posrednio wraz z Osiedlem Wilanowskim Sp. z o.0. tgcznie
3.795.313 akcji Spotki, uprawniajacych do 3.795.313 gtoséw, co
stanowito 11,63% w kapitale zaktadowym Spétki i 11,63% w ogdlnej
liczbie gtoséw.

Przekroczenie progu 5% w ogdlnej liczbie gtosow w Polnord

Przekroczenie progu 5% w ogdlnej liczbie gloséw w Spdtce nastgpito
na skutek rozliczenia w dniu 10.09.2015 r. transakcji pakietowej
nabycia 3.085.726 akcji Spotki.

ALTUS Towarzystwo Przed zmiang udziatu, fundusze inwestycyjne zarzadzane przez
Funduszy Inwestycyjnych SA ALTUS TFI SA posiadaty facznie 8.877 akcji Spotki, stanowigcych
z siedzibg w Warszawie 0,03% kapitatu zaktadowego Spétki, uprawniajacych do wykonywania
(,ALTUS TFI SA”) 8.877 gtosdw, co stanowito 0,03% w ogdlnej liczbie gloséw w Spdtce.

15.09.2015rr.

Po zmianie udziatu, fundusze inwestycyjne zarzagdzane przez ALTUS
TFI SA posiadaty tacznie 3.094.603 akcji Spotki, stanowigcych 9,48%
kapitatu zaktadowego Spotki, uprawniajacych do wykonywania
3.094.603 gtoséw w Spodtce, co stanowito 9,48% w ogdlnej liczbie
gtoséw w Spotce.

Przekroczenie progu 5% w ogdlnej liczbie gtoséw w Polnord

Przekroczenie progu 5% w ogdlnej liczbie gtoséw w Spdtce nastapito
w dniu 16.10.2015 r. w zwigzku z przejeciem na wtasnosc przez PKO
BP przedmiotu zabezpieczenia w postaci akcji Spoétki, w trybie art. 22
Powszechna Kasa ustawy z dnia 06.12.1996 r. o zastawie rejestrowym i rejestrze
Oszczednosci Bank Polski SA zastawow.
z siedzibg w Warszawie
(,,PKO BP”)

20.10.2015r.
Przed zdarzeniem, powodujgcym obowigzek zawiadomienia, PKO BP
i jego podmioty zalezne nie posiadaty akcji Polnord.

Po zdarzeniu PKO BP posiadat 2.345.893 akcje Polnord, uprawniajgce
do 2.345.893 gtoséw, co stanowito 7,19% w kapitale zaktadowym
Spétki i 7,19% w ogdlnej liczbie gtosdw na walnym zgromadzeniu
Spotki.
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Zmniejszenie udziatu w ogdlnej liczbie gtosow w Polnord

Zmniejszenie udziatu nastgpito w dniu 16.10.2015 r. poprzez
przejecie na wtasnos$é przez instytucje finansowe od Prokom, w
trybie art. 22 ustawy o zastawie rejestrowym, facznie 3.794.077 akcji
Spotki.

Prokom Investments SA z . ! . i .
21.10.2015rr. Przed zajsciem powyiszego zdarzenia Prokom posiadat w kapitale

siedzibg w Gdyni (,,Prokom” . . -
3 yni( ) zaktadowym Spotki 3.794.077 akcji, uprawniajgcych do 3.794.077
gtosow, co stanowito 11,63% w kapitale zaktadowym Spétki i 11,63%
w ogolnej liczbie gtosow.

W rezultacie przejecia przez instytucje finansowe w dniu
16.10.2015 r. tacznie 3.794.077 akcji Spoétki, Prokom nie posiada akgji
Polnord.

Przekroczenie progu 5% w ogdlnej liczbie gtosow w Polnord

BGK w dniu 16.10.2015 r. nabyt 1.448.184 akcje Spoétki stanowiace
4,438% w kapitale zaktadowym Spétki oraz dajgce prawo do 4,438%
gtosdw w ogdlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu Spétki.

Akcje Spotki zostaty nabyte przez BGK w ramach procesu windykacji w
drodze:

(i) przejecia ich na wiasnos¢, w trybie art. 22 ust. 1 pkt 1 ustawy
z dnia 06.12.1996 r. o zastawie rejestrowym i rejestrze zastawow,
przez administratora zastawu zabezpieczajgcego wierzytelnos¢ BGK, a

Bank Gospodarstwa nastepnie
22.10.2015r Krajowego z siedzibg w
Warszawie (,BGK”) (ii) przekazania ich BGK przez administratora zastawu, w drodze

przejecia opisanego w punkcie (i), na poczet zaspokojenia
zabezpieczonych wierzytelnosci.

Przed dokonaniem przejecia, BGK posiadat 638.706 akcji Polnord, co
stanowito 1,957% w kapitale zaktadowym Spétki i dawato prawo do
1,957% gtoséw w ogolnej liczbie gtosdw na walnym zgromadzeniu
Spétki.

Po dokonaniu przejecia akcji Spotki w dniu 16.10.2015 r., BGK
posiadat tacznie 2.086.890 akcji Polnord, co stanowito 6,395% w
kapitale zaktadowym Spétki i dawata prawo do 6,395% gtoséow w
ogdlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu Spétki.

Zmniejszenie udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw w Polnord

Zmniejszenie udziatu nastgpito w dniu 27.10.2015 r. poprzez zbycie
przez klientéw PPIM 506.224 akcji Polnord.

Przed zmiang udziatu, wszyscy Klienci PPIM posiadali 1.786.961 akcji
Pioneer Pekao Investment

04.11.2015rr. Management SA z siedziba
w Warszawie (,,PPIM”)

w kapitale zaktadowym Spétki, uprawniajgcych do 1.786.961 gtoséw,
co stanowito 5,48% w kapitale zaktadowym Spotki i 5,48% w ogdlnej
liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu.

Po zmianie udziatu, wszyscy Klienci PPIM posiadali 1.280.737 akcji w
kapitale zaktadowym Spoétki, uprawniajacych do 1.280.737 gtosow,
co stanowito 3,92% w kapitale zaktadowym Spoétki i 3,92% w ogdlnej
liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu.
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Zmniejszenie udziatu w ogdlnej liczbie gtosow w Polnord

Zmniejszenie udziatu nastgpito w dniu 28.12.2015 r. poprzez zbycie
przez klientéw BZ WBK akcji Polnord.

Przed zmniejszeniem udziatu, klienci BZ WBK, ktérych rachunki sg

objete umowami o zarzadzanie, posiadali 1.636.493 akcje Polnord,

BZ WBK Asset Management co stanowito 5,015% w kapitale zaktadowym. Z akcji tych

31.12.2015r. SA z siedzibg w Poznaniu przystugiwaty  1.636.493 gtosy na walnym zgromadzeniu
(,BZ WBK") akcjonariuszy, co stanowito 5,015% udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw

na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Polnord.

W dniu 28.12.2015 r. klienci BZ WBK, ktérych rachunki sg objete
umowami o zarzadzanie, posiadali facznie 1.630.706 akcji, co
stanowito 4,997% w kapitale zaktadowym. Z akgji tych przystugiwato
1.630.706 gtoséw, co stanowito 4,997% udziatu w ogdlnej liczbie
gtoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Polnord.

Sktad Akcjonariatu na dzien 31.12.2015 r. oraz na dzien 21.03.2016 r.

H ALTUS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

(fundusze inwestycyjne zarzadzane przez ALTUS TFI SA)

H Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski SA

i Bank Gospodarstwa Krajowego

M Briarwood Capital Partners LP

H Pozostali akcjonariusze tgcznie

Po dniu bilansowym nie miaty miejsca zmiany w sktadzie Akcjonariatu Spoéfki.
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9.1 INFORMACIA O ZNANYCH SPOtCE UMOWACH, W WYNIKU KTORYCH MOGA W PRZYSZtOSCI NASTAPIC ZMIANY
W PROPORCJACH POSIADANYCH AKCJI PRZEZ DOTYCHCZASOWYCH AKCJONARIUSZY | OBLIGATARIUSZY

W przysztosci moga wystapic¢ nieznaczne zmiany, w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy
w wyniku realizacji uprawnien wynikajgcych z praw z warrantéw subskrypcyjnych wyemitowanych przez Spoétke w
ramach Programu Opcji Menedzerskich (,,Program OM”), ktdry zostat wprowadzony w 2013 r. W ramach Programu OM
Spoétka mogta wyemitowaé nieodptatnie do 350.000 warrantéw subskrypcyjnych, z ktérych kazdy uprawnia do objecia
jednej akcji na okaziciela serii S. W wyniku realizacji Programu OM zostato wyemitowanych i wydanych tgcznie 336.800
warrantow serii A, B i C.

9.2 INFORMACIE O SYSTEMIE KONTROLI PROGRAMOW AKCJI PRACOWNICZYCH

W dniu 19.12.2013 r. Rada Nadzorcza Spétki podjeta uchwate dotyczacy przyjecia Regulaminu Programu Opcji
Menedzerskich (,,Regulamin OM”).

Regulamin OM zostat uchwalony na podstawie uchwaty nr 1/2013 oraz uchwaty nr 2/2013 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Polnord z dnia 25.10.2013 r. w sprawie warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki
z wylaczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy oraz w sprawie emisji warrantéow subskrypcyjnych
z wytagczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy (,,Program OM”).

Program OM skierowany byt do Zarzadu Spétki oraz kluczowych, dla realizacji strategii Spoétki, pracownikow
i wspotpracownikéw Spotki (,,0soby Uprawnione”). Celem Programu OM byto stworzenie systemu motywacyjnego,
poprzez Sciste zwigzanie intereséw Oséb Uprawnionych z interesem Spoétki i jej pozostatych akcjonariuszy.

Regulamin OM okreslat szczegétowe zasady funkcjonowania Programu OM, a w szczegdlnosci warunki nabywania
imiennych warrantéw subskrypcyjnych oraz warunki nabywania i wykonywania prawa do obejmowania akcji serii S
Polnord (,,Akcje”) przez Osoby Uprawnione.

Program OM przewidywat nieodptatng emisje nie wiecej niz 350.000 warrantéw subskrypcyjnych emitowanych w
trzech transzach (,Warranty”). Kazdy Warrant uprawnia do objecia jednej Akcji. Dla wszystkich Warrantow, cena
emisyjna Akcji wynosi 9,00 zt.

W dniu 20.12.2013 r. Osoby Uprawnione, ztozyty oswiadczenia o przystgpieniu do Programu OM, uzyskujgc tym samym
prawo do objecia warrantéw serii A w tgcznej ilosci 116.667 sztuk. W dniu 20.12.2013 r. pierwsza transza w liczbie
116.667 sztuk serii A zostata wyemitowana i wydana Osobom Uprawionym, z tego Cztonkowie Zarzgdu Spétki otrzymali
tacznie 83.267 sztuk warrantéw serii A.

W dniu 09.12.2014 r. Osoby Uprawnione, ztozyty oswiadczenia o przystgpieniu do Programu OM, uzyskujgc tym samym
prawo do objecia warrantéw serii B w tagcznej ilosci 110.067 sztuk. W zwigzku z powyzszym w dniu 09.12.2014 r. druga
transza warrantow serii B w liczbie 110.067 sztuk zostata wyemitowana i wydana Osobom Uprawionym, z tego
Cztonkowie Zarzadu Spotki otrzymali tgcznie 83.267 sztuk.

W dniu 26.10.2015 r. Osoby Uprawnione, ztozyty oswiadczenia o przystgpieniu do Programu OM, uzyskujgc tym samym
prawo do objecia warrantéw serii C w tacznej ilosci 110.066 sztuk. W zwigzku z powyzszym w dniu 26.10.2015 r. trzecia
(ostatnia) transza warrantéw serii C w liczbie 110.066 sztuk zostata wyemitowana i wydana Osobom Uprawionym, z
tego Cztonkowie Zarzadu Spétki otrzymali tgcznie 83.466 sztuk.

W wyniku realizacji Programu OM zostato wyemitowanych i wydanych facznie 336.800 warrantow serii A, Bi C.

Prawo do objecia Akcji, Osoba Uprawniona z warrantu subskrypcyjnego moze wykonac nie pdzniej niz do dnia
31.12.2016 .
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Il DziAtALNOSC GRUPY KAPITALOWE)

1. PODSTAWOWE PRODUKTY, TOWARY, UStUGI ORAZ RYNKI ZBYTU

W omawianym okresie, Grupa osiggneta przychody ze sprzedazy na poziomie 250.592 tys. zt. Gtéwnym Zrédtem
przychoddéw Grupy, stanowigcym 88,5%, jest sprzedaz lokali mieszkalnych i ustugowych.

Podziat przychodow Grupy Kapitatowej wg ich zrédet, zostat zaprezentowany ponizej:

Tabela 11. Przychody Grupy Kapitatowej wedtug zrédet

.. . 2015r. 2014r.
Zrédto przychodéw N .

Sprzedaz [tys. zi] Udziat [%] Sprzedaz [tys. zi] Udziat [%]
Sprzedaz lokali mieszkalnych i ustugowych* 221.781 88,5 162.181 88,5
Sprzedaz dziatek — grunty** 7.185 2,9 2.310 1,3
Wynajem 16.006 6,4 16.325 8,9
Inne 5.620 2,2 2.372 1,3
tacznie 250.592 100,00% 183.188 100,00%

* Grupa rozpoznaje przychody ze sprzedazy lokali po przeniesieniu korzysci oraz ryzyka na klientéw (co zawsze nastepuje nie wczesniej niz po oddaniu
danego projektu mieszkaniowego do uzytkowania - tj. po zakoriczeniu budowy), na podstawie protokofu wydania lub po podpisaniu aktu
notarialnego. Kwota przychodow ze sprzedazy lokali nie jest zatem réwnoznaczna z wartosciq zawartych, w danym okresie sprawozdawczym, umdéw

sprzedazy.

** Pozycja zawiera przychody ze sprzedazy dziatek, ktére zaliczane byty do Zapaséw.

W 2015 r. Grupa Kapitatowa Polnord dziatata na terenie Polski. Dziatalnos¢ Grupy na rynku krajowym prowadzona byta
na terenie Warszawy, Tréjmiasta, Szczecina, todzi, Olsztyna i Wroctawia.

2. UzALEZNIENIE GRUPY OD DOSTAWCOW | 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 fakt, iz klientami Grupy sg gtéwnie osoby fizyczne.

Dostawcy ustug

W 2015 r. najwiekszym dostawcg robét budowlano-montazowych dla Grupy Kapitatowej Polnord byfta spdtka
Korporacja Budowlana Dom Sp. z 0.0. z siedzibg w Kartoszynie. Wartos$¢ dostarczonych robét wyniosta 82.528 tys. zt.

3. DziatALNOSC OPERACYJNA GRUPY KAPITALOWE)

3.1. INFORMACIA O LICZBIE SPRZEDANYCH LOKALI, OFERCIE ORAZ ROZPOCZETYCH PROJEKTACH
Ponizej zaprezentowana zostata tabela przedstawiajaca informacje dotyczace liczby sprzedanych przez Grupe Polnord
lokali na poszczegdlnych projektach oraz oferte Grupy na dzien 31.12.2015 r. W okresie od 01.01.2015r. do
31.12.2015r. spotki z Grupy Kapitatowej Polnord sprzedaty netto (na podstawie umoéw przedwstepnych i
rezerwacyjnych):
a) 1.319 lokali (dane niewazone udziatem Polnord w poszczegdlnych spoétkach Grupy)
b) 1.054 lokali (dane wazone udziatem Polnord w poszczegdlnych spétkach Grupy).

Grupa Kapitatowa Polnord SA



Sprawozdanie Zarzqdu, Rozdziat Il | 31

Tabela 12. Sprzedaz i oferta na dzien 31.12.2015 .

Lokale sprzedane (netto —

Informacje ogéine . .
po uwzglednieniu anulacji)

Projekt Termin 3?:::3:5

PUM (m?) LiCZb? oddaniado Spétka realizujaca do 01.01.2015- o

lokali uiytkowania 31.12.2014 31.12.2015
Czesc | - projekty realizowane przez spétki w 100% zalezne od Polnord SA
WARSZAWA
Projekty oddane do uzytkowania
Srédmiescie Wilanéw (bud. C) 10564 161 111Q2014 Srédmiescie Wilanéw 157 4 -
Srédmiescie Wilanéw (bud. D) 9532 189 11Q2015 Srédmiescie Wilanow 183 6 -
Neptun | (etap ) 6211 109 11Q2015 Polnord Warszawa Zgbki Neptun 91 17 1
Neptun | (etap Il) 5639 105 1vQ 2015 Polnord Warszawa Zabki Neptun 17 72 16
Projekty w realizacji
Srédmiescie Wilanéw (bud. E) 8773 151 IVQ2016* Srédmiescie Wilanéw 11 86 54
Srédmiescie Wilanéw (bud. F) 6693 125 1Q2016 Srédmiescie Wilanéw 70 54 1
Projekty w realizacji - rozpoczete w2015 r.
Brzozowy Zakatek (bud. A1) 7768 128 1Q2017* Srédmiescie Wilanéw - 29 99
Smart Aparthotel | 3883 178 11Q2017* Polnord Sopot II - 24 154
Neptun Il (etap la) 7501 150 111Q2017*  Polnord Warszawa Zabki Neptun - 9 141
Neptun Il (etap Ib) 3447 65 1Q2018* Polnord Warszawa Zgbki Neptun - - 65
TROJMIASTO
Projekty oddane do uzytkowania
Ostoja Mysliwska I-1I 13715 242 2011-2012 Polnord Apartamenty 235 3 4
2 Potoki | 7475 162 1IVQ 2012 Polnord Apartamenty 156 5 1
2 Potoki Il 7142 162 IVvQ2013 Polnord Apartamenty 135 24 3
2 Potoki Il 7239 156 2012-2013 Polnord Apartamenty 44 77 35
Sopocka Rezydencja 9672 162 1Q2012 Polnord Sopot Il 160 2 -
Dwa Tarasy |-l 15680 334 111Q2015 Polnord Gdarisk Dwa Tarasy 179 132 23
Brama Sopocka | 3549 54 11Q2015 Polnord Gdynia Brama Sopocka 7 16 31
Projekty w realizacji - rozpoczete w2015 r.
2 Potoki IV 4504 96 111Q2016* Polnord Apartamenty - 5 91
Brama Sopocka Il-111 3396 42 11Q2017* Polnord Gdynia Brama Sopocka - - 42
OLSZTYN
Projekty oddane do uzytkowania
Osiedle Teczowy Las (bud. 4) 4590 91 111Q 2012 Polnord Olsztyn Teczowy Las 89 1 1
Osiedle Teczowy Las (bud. 5) 5839 103 1VvQ 2013 Polnord Olsztyn Teczowy Las 95 6 2
Osiedle Teczowy Las (bud. 6) 6971 149 111Q2015 Polnord Olsztyn Teczowy Las 64 61 24
Projekty w realizacji - rozpoczete w2015 r.
Osiedle Teczowy Las Il (bud. 7) 5083 87 111Q2017* Polnord Olsztyn Teczowy Las - 10 77
SZCZECIN
Projekty oddane do uzytkowania
Ku Storicu | 12203 223 IvQ2011 Polnord Szczecin Ku Storicu 215 5 3
Ku Storicu Il (bud. 1) 7676 158 IVvQ2014 Polnord Szczecin Ku Storicu 123 32 3
Ku Storicu Il (bud. 2) 7657 158 1VQ 2012 Polnord Szczecin Ku Storicu 157 - 1
Projekty w realizacji - rozpoczete w2015 r.
Ku Storicu 1l (bud. 3) 9191 182 11Q2017* Polnord Szczecin Ku Storicu - 49 133
tODZ

Projekty oddane do uzytkowania
City Park I 5832 87 1Q2011 Polnord tédz City Park 84 1 2
City Park IV (bud. A5) 3868 94 1IVQ 2015 Polnord £6dz City Park 28 58 8
Projekty w realizacji - rozpoczete w2015 r.
City Park IV (bud. A3) 7401 115 1Q2017* Polnord t6dz City Park - 7 108
tacznie - projekty oddane do uzytkowania 151053 2899 2219 522 158
tacznie - projekty w realizacji 67 640 1319 81 273 965
w tym projekty rozpoczete w 2015 r. 52174 1043 - 133 910
tacznie Czesc | 218693 4218 2300 795 1123

Grupa Kapitatowa Polnord SA
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Czes¢ Il - projekty realizowane przez spotki wspétkontrolowane przez Polnord SA. Dane wazone udziatem Polnord SA

WARSZAWA
Projekty oddane do uzytkowania
Ostoja Wilandw V-VII 27161 385 2009-2013 Fadesa Polnord 374 8 3
Ostoja Wilandw Via (B4) 4543 67 1VQ2015 Fadesa Polnord 27 32 8
Projekty w realizacji
Stacja Kazimierz| 4707 92 102016* Stacja Kazimierz 49 38 6
Projekty w realizacji - rozpoczete w2015r.
Ostoja Wilandw Vla (C2) 6140 62 1Q2017* Fadesa Polnord - 33 29
Stacja Kazimierzll 3444 58 11Q2017* Stacja Kazimierzll - 23 36
TROJMIASTO
Projekty oddane do uzytkowania
Aquasfera (bud. T2) 5552 107 11Q2015 Semeko Aquasfera 77 22 9
Projekty w realizacji - rozpoczete w2015r.
Aquasfera (bud. T3 klatki AiB) 2133 44 IVQ2016* Semeko Aquasfera - 12 32
Aquasfera (bud. T3 klatki Ci D) 2319 43 11Q2017* Semeko Aquasfera - - 43
WROCLAW
Projekty oddane do uzytkowania
Osiedla Innova VI-VII 3184 55 2012-2014 Osiedle Innova 52 3 -
Osiedle Moderno 3549 77 1VQ 2015 Osiedle Moderno 22 54 1
Projekty w realizacji
Apartamenty Innova 5033 103 IVQ2016* Osiedle Innova - 35 68
tacznie - projekty oddane do uzytkowania 43989 691 551 119 21
tacznie - projekty w realizacji 23776 401 49 140 213
w tym projekty rozpoczete w 2015 r. 14036 206 - 67 139
tacznie Czesc Il 67 765 1092 600 259 234
Podsumowanie Czesci | i Czgsci Il
tacznie - projekty oddane do uzytkowania 195042 3590 2770 641 179
tacznie - projekty w realizacji 91416 1720 130 413 1178
w tym projekty rozpoczetew 2015 r. 66 209 1249 - 200 1049
tacznie Czgs¢lill 286458 5310 2900 1054 1357

*planowany termin oddania do uzytkowania

Wptyw na ostateczne wyniki sprzedazowe Grupy za 2015 r. miata zmiana sposobu prezentacji umowy zwigzanej z

projektem hotelowym realizowanym przez Grupe w Warszawie dzielnica Wilandéw. Pierwotnie, w okresie pierwszych
trzech kwartatéow 2015 r. jednorazowo zaliczono do sprzedazy 190 lokali, obecnie jako sprzedane Grupa traktuje 24
lokale, pozostate zas jako objete umowg zobowigzaniowg. Z uwagi na dokonane zmiany projektowe, w ramach
inwestycji Smart Aparthotel zostanie wybudowanych tgcznie 178 lokali, co oznacza iz umowg zobowigzaniowgq objetych

jest 154 lokali.

W 2015 r. Grupa uruchomita realizacje 13 projektdw, stanowigcych gtdwnie kolejne etapy juz realizowanych projektéw,
w ramach ktérych wybudowanych zostanie 1.249 lokali w Warszawie, Tréjmiescie, todzi, Szczecinie i Olsztynie, o tagcznej

powierzchni 66.209 m?.

Grupa Kapitatowa Polnord SA



Aquasfera (bud. T3, klatki A i B)

»2.133 m2PUM

* 44 |okale

* Rozpoczeto: 1Q2015

* Planowane zakonczenie: 4Q2016

Projekty rozpoczete w 2015 r.

Aquasfera (bud. T3, klatki C i D)

*2.319 m2 PUM

* 43 |okale

* Rozpoczeto: 4Q2015

* Planowane zakoriczenie: 2Q2017

Ku Storicu 11l (bud. 3)

* 9,191 m2 PUM

» 182 lokale

* Rozpoczeto: 2Q2015

* Planowane zakonczenie: 2Q2017

Brama Sopocka lI-111

*3.396 m2PUM

* 42 lokale

* Rozpoczeto: 302015

* Planowane zakonczenie: 2Q2017

2 Potoki IV

* 4,504 m2PUM

* 96 lokali

* Rozpoczeto: 2Q2015

* Planowane zakorczenie: 3Q2016

City Park IV (bud. A3)

* 7.401 m2 PUM
* 115 lokali
* Rozpoczeto: 1Q2015

* Planowane zakonczenie: 1Q2017
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Osiedle Teczowy Las Il (bud. 7)

* 5.083 m2PUM

* 87 lokali

* Rozpoczeto: 3Q2015

* Planowane zakonczenie: 3Q2017

Smart Aparthotel |

*3.883 m2 PUM

* 178 lokali

* Rozpoczeto: 202015

¢ Planowane zakohczenie: 202017

Neptun Il (Etap la)

* 7.501 m2PUM

* 150 lokali

* Rozpoczeto: 4Q2015

* Planowane zakonczenie: 3Q2017

Neptun Il (Etap Ib)

* 3.447 m2 PUM

* 65 lokali

* Rozpoczeto: 4Q2015

* Planowane zakorczenie: 1Q2018

Brzozowy Zakatek (bud. A1)

*7.768 m2 PUM

* 128 lokali

* Rozpoczeto: 2Q2015

* Planowane zakoriczenie: 1Q2017

Stacja Kazimierz Il

* 3.444 m2 PUM

* 58 lokali

* Rozpoczeto: 3Q2015

* Planowane zakoriczenie: 2Q2017

* 62 lokale

Ostoja Wilanéw Vla (C2)
* 6.140 m2 PUM

* Rozpoczeto: 1Q2015
* Planowane zakonczenie: 1Q2017

——— Inwestycje uruchomione samodzielnie (przez spotki w 100% zalezne od Polnord)

Inwestycje uruchomione przez spétki wspotkontrolowane przez Polnord. Dane wazone udziatem Polnord SA.

Grupa Kapitatowa Polnord SA
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W 2016 roku Grupa planuje uruchomi¢ 15 inwestycji, z ktérych 12 stanowi kolejne etapy juz realizowanych projektow.

Nowe projekty beda realizowane w atrakcyjnych lokalizacjach w Warszawie, Tréjmiescie, Olsztynie, Szczecinie

i Wroctawiu. Projekty planowane do uruchomienia stwarzaja potencjat do rozszerzenia oferty o 1.556 lokali

o tacznej powierzchni PUM wynoszacej 84.841 m2.

Projekty planowane do uruchomienia w 2016 r. przez spo6tki w 100% zalezne od Polnord SA

Chabrowe Wzgobrze etap |

* 4,685 m2PUM

* 108 lokali

* Planowane rozpoczecie: 2Q2016
* Planowane zakonczenie: 3Q2017

Rakoczego

* 19.333 m2 PUM

* 382 lokale

* Planowane rozpoczecie: 3Q2016
* Planowane zakonczenie: 3Q2018

Ku Stoncu Etap Il (bud. 4)

* 7.341 m2 PUM

* 154 lokale

* Planowane rozpoczecie: 3Q2016
* Planowane zakoriczenie: 1Q2018

Flisykowskiego etap |

* 6.235 m2PUM

* 128 lokali

* Planowane rozpoczecie: 4Q2016
* Planowane zakonczenie: 202018
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Osiedle Teczowy Las Il (bud. 8)

*5.251 m2 PUM

* 87 lokali

* Planowane rozpoczecie: 2Q2016
* Planowane zakonczenie: 4Q2017

Brzozowy Zakatek (bud. A2)

*7.206 m2 PUM

* 129 lokali

* Planowane rozpoczecie: 2Q2016
* Planowane zakonczenie: 4Q2017

Brzozowy Zakatek (bud. A3)

*5.478 m2 PUM

* 99 |okali

* Planowane rozpoczecie: 4Q2016
* Planowane zakoriczenie: 2Q2018

Brzozowy Zakatek (bud. A4)

*6.592 m2 PUM

* 107 lokali

* Planowane rozpoczecie: 3Q2016
* Planowane zakorczenie: 1Q2018

Grupa Kapitatowa Polnord SA
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Projekty planowane do uruchomienia w 2016 r. przez spétki wspétkontrolowane przez Polnord SA

Semeko T4 AB

» 2.408 m2 PUM
* 57 lokali

* Planowane rozpoczecie: 2Q2016
* Planowane zakonczenie: 4Q2017

Apartamenty Innova (Etap Il B)

* 4.086 m2 PUM

* 59 lokali

* Planowane rozpoczecie: 2Q2016
* Planowane zakonczenie: 1Q2018

« Gdynia

% Sopots;Gaansk

Apartamenty Innova (Etap Il C)

+ 3.786 m? PUM

* 63 lokale

* Planowane rozpoczecie: 4Q2016
* Planowane zakonczenie: 3Q2018

/

Dane wazone udziatem Polnord SA

e Wroctaw - \/\_‘!\f

Semeko T4 C

* 2.371 m2 PUM

* 31 lokali

* Planowane rozpoczecie: 2Q2016
* Planowane zakonczenie: 4Q2017

Stacja Kazimierz Il

©2.219 m2PUM

* 40 lokali

* Planowane rozpoczecie: 402016
* Planowane zakonczenie: 3Q2018

Stacja Kazimierz IV

* 5.356 m2 PUM

* 89 lokali

* Planowane rozpoczecie: 2Q2016
* Planowane zakorczenie: 2Q2018

b)

Ostoja Wilanéw (Etap Vi)

* 2.494 m2 PUM

* 23 lokale

* Planowane rozpoczecie: 102016
* Planowane zakonczenie: 4Q2017

Grupa Kapitatowa

Polnord SA
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4. PROJEKTY DEWELOPERSKIE UWZGLEDNIONE W SKONSOLIDOWANYM RACHUNKU ZYSKOW | STRAT

Liczba lokali, ktére zostaty rozpoznane w wyniku finansowym Grupy za okres od 01.01.2015 r. do 31.12.2015 r. wyniosta
990 szt. (dane wazone udziatem Polnord w poszczegélnych spétkach Grupy).

Tabela 13. Projekty uwzglednione w Skonsolidowanym Rachunku Zyskéw i Strat za okres od 01.01.2015 r. do 31.12.2015r.

Okres od 01.01.2015 do 31.12.2015 .

Projekt Lokale przekazane klientom Przychody
Liczba lokali P°‘”If|::fih"ia [tys. z1] Udziat %

Czesc | - projekty zrealizowane przez spétki w 100% zalezne od Polnord SA
Warszawa
Srédmiescie Wilandw (bud. A) 1 41 300 -
Srédmieécie Wilanéw (bud. C) 16 1769 15 490 7%
Srédmiescie Wilanéw (bud. D) 183 9412 64238 29%
Neptun | (etap 1) 102 5521 25795 12%
Tréjmiasto
Ostoja Mysliwska I-11 222 934 -
2 Potoki | 404 1409 1%
2 Potoki Il 36 1872 7251 3%
2 Potoki lll 57 2 657 10 601 5%
Dwa Tarasy I-1I 194 9323 44 286 20%
Sopocka Rezydencja 3 239 1930 1%
Olsztyn
Osiedle Teczowy Las (bud. 4) 1 40 163 -
Osiedle Teczowy Las (bud. 5) 6 357 1445 1%
Osiedle Teczowy Las (bud. 6) 113 5479 23558 11%
Szczecin
Ku Storicu | 11 820 3987 2%
Ku Stoncu Il (bud. 2) 2 109 507 -
Ku Storicu Il (bud. 1) 81 4262 19395 9%
todz
City Park Il 1 60 257 -
tacznie Czesc | 816 42 585 221 546 100%

Czesc Il - projekty zrealizowane przez spo6tki wspétkontrolowane przez Polnord SA.Dane wazone udziatem Polnord SA.

Warszawa

Ostoja Wilandw VIA-VII 41 2670 20259 38%
Wroctaw

Osiedle Innova VI-VII 10 625 3657 7%
Osiedle Moderno 73 3330 18 584 35%
Tréjmiasto

Aquasfera (bud. T2) 50 2639 11301 21%
tacznie Czesc 174 9264 53 801 100%

Podsumowanie Czesc | i Czesc I

tacznie Czesclill

990 51 849 275 347 100%

Grupa Kapitatowa Polnord SA
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1. SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT — KOMENTARZ

Wyszczegdlnienie [tys. z]

Za okres
od 01.01.2015
do 31.12.2015

Za okres
od 01.01.2014
do 31.12.2014

dane przeksztatcone
Przychody ze sprzedazy 250 592 183 188
Przychody ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatéw 229 045 155 541
od jednostek powigzanych
Przychody ze sprzedazy ustug 5541 11322
od jednostek powigzanych 4130 1311
Przychody z wynajmu 16 006 16 325
od jednostek powigzanych 96
Koszt wtasny sprzedazy (277 030) (142 614)
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy (26 437) 40574
Wynik na sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych 11 068
Aktualizacja wartosci nieruchomosci inwestycyjnych (31622) 7 647
Koszty sprzedazy (7375) (6739)
Koszty ogdélnego zarzadu (21 300) (20 200)
Pozostate przychody operacyjne 1843 9383
Pozostate koszty operacyjne (33894) (20326)
Zysk (strata) brutto z dziatalnosci operacyjnej (118 786) 21407
Przychody finansowe 4 696 12 432
Koszty finansowe (35658) (36371)
Udziat w zysku jednostki wycenianej metodg praw wtasnosci 11618 11437
Zysk (strata) brutto (138 129) 8906
Podatek dochodowy 1856 10133
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej (136 274) 19 039
Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej (152) (930)
Zysk (strata) netto za rok obrotowy (136 425) 18 108

W okresie 2015 r. Grupa Kapitatowa Polnord osiggneta przychody ze sprzedazy na poziomie 250.592 tys. zi.
Najistotniejszy wptyw na poziom przychodow osiggnietych w 2015 roku miata wartos¢ 816 lokali przekazanych
Klientom, w ramach projektow mieszkaniowych zlokalizowanych w Warszawie, Tréjmiescie, Olsztynie, todzi i Szczecinie,
wykazana w pozycji ,,Przychody ze sprzedazy produktéw, towardow i materiatéw”.

Analizujgc poziom przychoddw ze sprzedazy nalezy mie¢ na uwadze, ze pozycja ta nie obejmuje dziatalnosci
deweloperskiej realizowane]j poprzez spotki wspdtkontrolowane (efekty dziatalnosci tych podmiotéw uwzgledniane sg w
pozycji ,Udziat w zysku jednostki wycenianej metodg praw wtasnosci”). W opisywanym okresie 2015 r. Fadesa Polnord
Polska Sp. z 0.0., w ktérej Polnord posiada 49% udziatéw oraz Semeko Aquasfera Sp. z 0.0., w ktérej Polnord posiada
50% udziatéw wydaty facznie dodatkowo 174 lokali (dane wazone udziatem Polnord).

Zgodnie z MSR 18 przychdd i koszt z dziatalnosci deweloperskiej w rachunku zyskéw i strat rozpoznawane sg po
przeniesieniu korzysci oraz ryzyka na Klientéw (co zawsze nastepuje nie wczesniej niz po oddaniu danego projektu
mieszkaniowego do uzytkowania - tj. po zakonczeniu budowy), na podstawie protokotu wydania lub po podpisaniu aktu

Grupa Kapitatowa Polnord SA
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notarialnego, w efekcie wynik brutto ze sprzedazy nie odzwierciedla dziatan sprzedazowych prowadzonych w danym
okresie (umowa sprzedazy lokalu moze by¢ zawarta znacznie wczesniej niz ma miejsce wydanie lokalu, tj. na kazdym
etapie realizacji inwestycji, a nie tylko po jej zakorczeniu).

Analizujgc niniejsze sprawozdanie i wyniki wypracowane w 2015 r. nalezy mie¢ na uwadze, iz nowo powotany, w
grudniu 2015 r., Zarzad Polnord SA dokonat kompleksowego przegladu aktywéw, realizowanych przez Grupe
Kapitatowa projektéw deweloperskich oraz prowadzonych spraw sgdowych, w wyniku ktérego wprowadzono do
sprawozdania korekty dotyczace zaréwno lat ubiegtych, jak i analizowanego okresu co zostato szerzej opisane w nocie 7
Skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Zarzad Spotki zwraca uwage, iz powyzsze operacje, stanowigce jeden z
elementdéw dziatan majacych na celu wzrost wartosci Grupy Kapitatowej Polnord, majg charakter ksiegowy i pozostajg
bez wptywu na sytuacje ptynnosciowg Spétki i Grupy Kapitatowej, mozliwosé terminowego regulowania zobowigzan
finansowych.

2. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ (BILANS)

Wyszczegdlnienie [tys. z] Stan na 31.12.2015 Stan na 31.12.2014 Stan na 01.01.2014
dane przeksztatcone dane przeksztatcone
AKTYWA
Aktywa trwate 753 219 789 219 942 887
Rzeczowe aktywa trwate 2 445 1596 2191
Nieruchomosci inwestycyjne 522 266 580 493 774 256
Aktywa niematerialne 309 495 581
:L\;/;:;Z\;ccjie w jednostkach wycenianych metoda praw 83390 73 867 50445
Wartos¢ firmy 16 16 21
Pozyczki udzielone 519 93
Naleznosci dtugoterminowe 104 870 91473 87 616
Pozostate aktywa finansowe 34 34 34
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 39 888 40725 27 649
CedaeyTkomanyeh ko reemnaceane do sprzecaiy) T 770282 91619
Zapasy 478 605 579 587 396 705
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 30952 25190 48 482
Pozyczki udzielone 67 165 74 821 100 404
ll:ll:cf;u'Ieezzl:)rrscszc;rz1 ti\?:],nzc::&l’j‘atku VAT, innych podatkdw, cet, 8971 6803 3086
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 126 767 12
Rozliczenia miedzyokresowe 3165 2714 3659
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 53 746 80 400 34271
Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy 6992 9200 10 001
srzxzc‘:t;:’:‘;‘z’zmg;;;k'asyﬁk°wa"e jako 649 722 779 482 601 620
SUMA AKTYWOW 1402941 1568 701 1544 507

Grupa Kapitatowa Polnord SA



Sprawozdanie Zarzqdu, Rozdziat Il | 39

Wyszczegdlnienie [tys. zi]

Stan na 31.12.2015

Stan na 31.12.2014

Stan na 01.01.2014

dane przeksztatcone dane przeksztatcone

PASYWA
Kapl'fal \.Nlas_ny (przypisany akcjonariuszom jednostki 727 052 862 979 850 222
dominujacej)
Kapitat podstawowy 65 266 65 266 65 266
Nad\{vyzka .ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci 1059 755 1059 755 1059 755
nominalnej
Réznice kursowe z przeliczenia jednostki zagranicznej (8351) (11611) (1660)
Pozostate kapitaty rezerwowe 223482 296 610 274 300
Zyski zatrzymane/ Niepokryte straty (613 099) (547 040) (547 439)
Kapitat wtasny ogétem 727 052 862 979 850 222
Zobowiazania dtugoterminowe 364 337 406 824 430 203
Oprocentowane kredyty bankowe, pozyczki i obligacje 363 870 405 256 424 833
Rezerwy 467 1031 957
Pozostate zobowigzania 536 4410
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Rozliczenia migdzyokresowe 3
Zobowiazania krétkoterminowe (z wytaczeniem zobowigzan
bezposrednio zwigzanych z aktywami zaklasyfikowanymi 311552 298 898 264 082
jako przeznaczone do sprzedazy)
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

. ) 20986 30 286 33504
zobowigzania
Ble.zqca czesc¢ dtugoterminowa kredytéw bankowych i 9161 17473 66 436
pozyczek
Krétkoterminowe kredyty odnawialne
Inne krétkoterminowe kredyty i pozyczki 60929 85430 41791
Zobom'nazanllz?\ z tytutu podatku VAT, innych podatkéw, cet, 12 561 7305 5348
ubezpieczen i innych
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 77
Pozostate zobowigzania finansowe
Rozliczenia miedzyokresowe 5205 3613 1976
Otrzymane zaliczki 114 194 98 105 49512
Rezerwy 88 437 56 688 65 465
Zobowigzania bezposrednio zwigzane z aktywami
zaklasyfikowanymi jako przeznaczone do sprzedazy
Zobowiazania krétkoterminowe 311552 298 898 264 082
Zobowigzania razem 675 889 705 722 694 285
SUMA PASYWOW 1402 941 1568 701 1544 507
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3. CzYNNIKI | ZDARZENIA, W SZCZEGOLNOSCI O NIETYPOWYM CHARAKTERZE, MAJACE ZNACZACY WPLYW NA
OSIAGNIETE WYNIKI FINANSOWE

Nowo powotany, w grudniu 2015 r., Zarzad Polnord SA dokonat kompleksowego przegladu aktywdw, realizowanych
przez Grupe Kapitatowg projektéw deweloperskich oraz prowadzonych spraw sadowych, w wyniku ktérego
wprowadzono do sprawozdania korekty dotyczace zarédwno lat ubiegtych jak i analizowanego okresu oraz dokonano
zmian istotnych szacunkdéw w odniesieniu do rezerw oraz wyceny zapasow, co zostato szerzej opisane w nocie 7
Skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

4. ROZNICE POMIEDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI, A OSTATNIO PUBLIKOWANA PROGNOZA

Prognoza wynikéw Grupy Kapitatowej na 2015 rok nie byta publikowana.

5. OCENA MOZLIWOSCI REALIZACJI ZAMIERZEN INWESTYCYJNYCH

Polnord SA oraz spotki z Grupy koncentrujg swojg dziatalnos¢ na operacjach zwigzanych z posiadanym przez Grupe
bankiem ziemi, jak réwniez nie wykluczajg zakupdw nowych gruntéw pod przyszte projekty deweloperskie. Spotka w
dalszym ciggu zamierza finansowac swojg dziatalnosci oraz dziatalnos¢ spoétek celowych ze srodkdw wtasnych, kredytow
bankowych, oraz emisji dtuznych papieréw wartosciowych, dgzgc do dostosowania termindw zapadalnosci kredytow
oraz dtuznych papierow wartosciowych do okresu realizacji projektow. Pozyskane w ten sposéb srodki finansowe
pozwalaja na realizacje zamierzen inwestycyjnych Grupy Kapitatowe;.

Grupa Kapitatowa Polnord SA
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IV POZzZOSTALE INFORMACIJE | OBJASNIENIA

1. INNEISTOTNE WYDARZENIA W ROKU 2015

1.1 PUBLICZNY PROGRAM EMISJI OBLIGACII
*  Ustanowienie publicznego programu emisji obligacji i emisja obligacji

W dniu 14.04.2015 r. Zarzad Spétki podjat uchwate w przedmiocie ustanowienia publicznego programu emisji obligacji o
tacznej wartosci nominalnej do kwoty 100 min zt (,Program”). Program zaktada wyemitowanie, w jednej lub kilku
seriach, obligacji niezabezpieczonych. Obligacje bedg emitowane na podstawie sporzadzonego przez Spdtke prospektu
emisyjnego podstawowego, ktéry zostat zatwierdzony przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 01.06.2015 r.
Prospekt emisyjny zostat udostepniony do publicznej wiadomosci w dniu 02.06.2015 r. na stronie internetowej Spoétki
www.polnord.pl oraz na stronie internetowej firmy inwestycyjnej oferujacej Obligacje Spotki (www.mdm.pl).

W dniu 02.07.2015 r. Spétka wyemitowata 500.000 sztuk niezabezpieczonych obligacji serii M1 o wartosci nominalnej
100 zt kazda o tacznej wartosci nominalnej 50 min zt. Dzien wykupu obligacji przypada na 30.06.2018 r. Obligacje s3
oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej stanowigcej sume stawki WIBOR 3M oraz marzy w wysokosci
3,50% w skali roku. Odsetki sg ptatne w kwartalnych okresach odsetkowych. Wptywy netto z emisji obligacji zostaty
przeznaczone na zmiane struktury zadtuzenia Grupy Kapitatowej Polnord oraz sfinansowanie rozwoju Grupy.

Z dniem 14.07.2015 r. Zarzad Gietdy Papieréw Wartosciowych wprowadzit w trybie zwyktym do obrotu gietdowego na
rynku podstawowym 500.000 obligacji serii M1 Polnord, oznaczonych przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych
SA kodem ,,PLPOLNDO00142”, ktdre sg notowane w systemie notowan ciggtych pod nazwg skrécong ,,PND0618".

Wiecej informacji zostato przedstawionych w raportach biezgcych nr 14/2015 w dniu 14.04.2015 r., nr 20/2015 w dniu
01.06.2015 r., nr 28/2015 w dniu 01.07.2015 r. oraz nr 32/2015 w dniu 10.07.2015 r.

1.2 ISTOTNE UMOWY

*  Umowy zawarte pomiedzy Grupa Kapitatowa Polnord a Korporacja Budowlang Dom Sp. z 0.0. na realizacje
projektéw mieszkaniowych

W wyniku zawarcia umowy w dniu 16.06.2015 r. pomiedzy spétka Polnord Apartamenty Sp. z 0.0. (sp6tkg w 100%
zalezng od Polnord) a Korporacjg Budowlang Dom Sp. z o.0. (,KB Dom”), suma warto$ci uméw zawartych pomiedzy
spotkami z Grupy Kapitatowej Polnord SA a KB Dom, w okresie ostatnich 12 miesiecy wyniosta tgcznie 117,6 min zt i
przekroczyta wartos¢ 10% kapitatéw wtasnych Polnord.

Przedmiotem umow jest Swiadczenie ustug w zakresie realizacji projektow mieszkaniowych zlokalizowanych na terenie
Warszawy i Tréjmiasta.

Umowa o najwiekszej wartoéci zostata zawarta pomiedzy spétka Srédmiescie Wilanéw Sp. z 0.0. a KB Dom w dniu
21.05.2015 r. Przedmiotem umowy jest powierzenie KB Dom obowigzkéw Inwestora Zastepczego (,,Umowa”). Zgodnie z
Umowg KB Dom przyjat do wykonania czynnosci majgce na celu przygotowanie, realizacje i oddanie do uzytkowania
wielorodzinnego budynku mieszkalnego w Warszawie, dzielnicy Wilanéw, w ramach ktdrego zaprojektowanych zostato
139 lokali mieszkalnych oraz 7 lokali ustugowych. Termin zakoriczenia Umowy zostat ustalony na dzien 31.01.2017 r.

Z tytutu realizacji Umowy, KB Dom przystugiwa¢ bedzie wynagrodzenie szacowane, przez strony na dzien podpisania
Umowy, na kwote 33,9 min zt netto.

Wiecej informacji zostato przedstawionych w raporcie biezgcym nr 22/2015 w dniu 16.06.2015 r.

Grupa Kapitatowa Polnord SA


http://www.polnord.pl/
http://www.mdm.pl/

Sprawozdanie Zarzqdu, Rozdziat IV | 42

* Kolejne umowy zawarte pomiedzy Grupg Kapitatowg Polnord a Korporacja Budowlang Dom Sp. z 0.0. na
realizacje projektdw mieszkaniowych

W wyniku zawarcia umowy w dniu 10.11.2015 r. pomiedzy spdtka Polnord Warszawa Zgbki - Neptun Sp. z o.o.
z siedzibg w Gdyni (spdétkg w 100% zaleing od Polnord) a Korporacjg Budowlang Dom Sp. z o.0. (,KB Dom”), suma
wartosci umow zawartych pomiedzy spétkami z Grupy Kapitatowej Polnord SA a KB Dom, wyniosta tgcznie 112,7 min zt
i przekroczyta wartosé 10% kapitatéw witasnych Polnord. Przedmiotem umoéw jest swiadczenie przez KB Dom ustug w
zakresie realizacji projektow mieszkaniowych oraz obiektow hotelowych zlokalizowanych na terenie Warszawy i w
okolicach Gdanska. Umowa o najwiekszej wartosci zostata zawarta w dniu 10.11.2015 r. pomiedzy Polnord Warszawa
Zabki - Neptun Sp. z 0.0. a KB Dom na realizacje przez KB Dom, w charakterze inwestora zastepczego, projektu
mieszkaniowego zlokalizowanego w Zabkach koto Warszawy (,,Projekt”). W ramach Projektu wybudowanych zostanie 5
wielorodzinnych budynkdw mieszkalnych obejmujgcych tgcznie 203 lokale mieszkalne oraz 12 lokali ustugowych wraz z
podziemna halg garazowaq. Z tytutu realizacji umowy, KB Dom otrzyma wynagrodzenie szacowane przez strony na
kwote 38,2 min zt netto.

Wiecej informacji zostato przedstawionych w raporcie biezgcym nr 61/2015 w dniu 10.11.2015 .
*  Umowy kredytowe i obstugi emisji obligacji

v W dniu 04.08.2015 r. Spétka zawarta umowe kredytu odnawialnego do kwoty 50 min zt z Bankiem Ochrony
Srodowiska SA z siedzibg w Warszawie. Ostateczny termin spfaty kredytu przypada w dniu 03.08.2018 r. Celem
kredytu jest przede wszystkim parasolowe finansowanie naktadéw inwestycyjnych w realizowanych przez Polnord
projektach deweloperskich.

v W dniu 24.09.2015 r. Spotka zawarta umowe kredytu w rachunku biezagcym z limitem do kwoty 40 min zt z Getin
Noble Bank SA z siedzibg w Warszawie. Ostateczny termin sptaty kredytu przypada w dniu 20.12.2018 r. Kredyt
przeznaczony jest na finansowanie biezacej dziatalnosci Polnord.

v W dniu 29.10.2015 r. Spétka zawarta z SGB Bank SA z siedzibg w Poznaniu (,,Bank”) umowe o organizacje i obstuge
emisji obligacji. W umowie, Bank zobowigzat sie naby¢ na wtasny rachunek wszystkie obligacje emitowane w
ramach Umowy, o facznej wartosci nominalnej wynoszacej 60,0 min zt.

*  Umowy/polisy ubezpieczenia
Polnord w 2015 r. zawart nastepujgce polisy ubezpieczeniowe na okres od dnia 20.10.2015 r. do 19.10.2016 r.:

v" Polise od Odpowiedzialnosci Cywilnej z tytutu prowadzenia dziatalnosci gospodarczej lub uzytkowania mienia, na
sume ubezpieczeniowg 5.000.000,- EUR. Ubezpieczycielem jest Sopockie Towarzystwo Ubezpieczenn ERGO HESTIA
SA.

v" Polise od Odpowiedzialnosci Cztonkéw Organdéw Spétki Kapitatowej. Ubezpieczycielem jest AIG Europe Limited Sp.
zo.0.

v" Umowe Generalng Ubezpieczenia Ryzyk Budowlanych - ochrong ubezpieczeniowg na podstawie ww. umowy
objete sg kontrakty budowlano-montazowe z zakresu budownictwa ogdlnego na terenie Polski. Umowa zostata
zawarta z Sopockim Towarzystwem Ubezpieczenn ERGO HESTIA SA.

v" Umowe Generalng — Ubezpieczenie pomostowe inwestycji po oddaniu do uzytkowania a przed przekazaniem
Wspdlnocie. Umowa zostata zawarta z Sopockim Towarzystwem Ubezpieczern ERGO HESTIA SA.

v" Polise ubezpieczenia mienia z Sopockim Towarzystwem Ubezpieczeri ERGO HESTIA SA w zakresie: ubezpieczenia
mienia od wszystkich ryzyk (budynki i budowle, wyposazenie, maszyny, urzadzenia, elektronarzedzia, $rodki
obrotowe, gotdwka) oraz ubezpieczenie sprzetu elektronicznego od wszystkich ryzyk.

Grupa Kapitatowa Polnord SA
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v" Polise od Odpowiedzialnoéci Cywilnej podmiotéw uprawnionych do wykonywania dziatalnosci ustugowej w
zakresie prowadzenia ksigg rachunkowych. Ubezpieczycielem jest Sopockie Towarzystwo Ubezpieczen ERGO
HESTIA SA.

v" Polise Grupowe Ubezpieczenie Nastepstw Nieszczesliwych Wypadkéw. Ubezpieczycielem jest AIG Europe Limited
Sp.zo.0.

v" Umowe Generalng pojazdéw bedgcych wtasnoscig Polnord SA (obowigzuje od 17.09.2015 r. do 16.09.2016 r.).
Umowa zawarta jest z Sopockim Towarzystwem Ubezpieczerin ERGO HESTIA SA.

*  Umowy z podmiotem uprawnionym do badan sprawozdan finansowych

W dniu 27.05.2015 r. Rada Nadzorcza Polnord podjeta uchwate w sprawie wyboru spétki Deloitte Polska Sp. z 0.0. Sp. k.
z siedzibg w Warszawie przy ul. Jana Pawta Il 19 (,Deloitte”) jako podmiotu uprawnionego do przeprowadzenia
przegladu jednostkowego sprawozdania finansowego Spotki i skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej Polnord za | pdtrocze 2015 r. oraz do badania jednostkowego sprawozdania finansowego Spotki i
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Polnord za rok 2015.

Spdtka Deloitte jest wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych, prowadzong przez
Krajowa lIzbe Biegtych Rewidentdw, pod numerem 73.

W dniu 31.07.2015 r. Spodtka zawarta z Deloitte umowe na ustugi audytorskie w wyzej wskazanym zakresie.
Wynagrodzenie tagczne za powyiszy zakres wynosi 142.000 zt netto. Ponadto wynagrodzenie za badanie rocznych
jednostkowych sprawozdan finansowych spétek zaleznych wynosi 80.000 zt. W 2015 r. Spétka korzystata z innych ustug
Deloitte dotyczacych przygotowania wzorcowego sprawozdania finansowego, ktérych wartos¢ wyniosta 30.000 zt. Z
ustugi doradztwa podatkowego Polnord nie korzystat.

W 2014 roku Polnord korzystat réowniez z ustug spoétki Deloitte na podstawie umowy zawartej w dniu 22.07.2014 r.
w zakresie: przegladu srdédrocznego jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzadzonego na
dzien 30.06.2014 r., a takze badania jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzgdzonego na
dzien 31.12.2014 r. Wynagrodzenie tgczne za powyzszy zakres wynosito 142.000 zt netto, w tym za badanie rocznego
sprawozdania jednostkowego i skonsolidowanego — 85.200 zt, za przeglagd s$rédrocznego jednostkowego
i skonsolidowanego sprawozdania finansowego — 56.800 zt. Ponadto wynagrodzenie za badanie rocznych
jednostkowych sprawozdan finansowych spoétek zaleznych wyniosto 80.000 zt. W 2014 r. Spétka korzystata z ustug
Deloitte dotyczacych modyfikacji narzedzi do sporzadzenia skonsolidowanej informacji finansowej Grupy, ktoérych
wartos¢ wyniosta 55.000 zt. Z ustugi doradztwa podatkowego Polnord nie korzystat.

1.3 WALNE ZGROMADZENIA SPOLKI
*  Zwyczajne Walne Zgromadzenie
W dniu 30.06.2015 r. odbyto sie ZWZ Spotki, ktére podjeto uchwaty w nastepujgcych sprawach:

v'  zatwierdzenia Sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki w roku 2014 oraz Sprawozdania finansowego Spétki za
rok obrotowy 2014,

udzielenia cztonkom organdw Spoétki absolutorium z wykonania przez nich obowigzkéw za rok 2014,

zatwierdzenia Skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Polnord za rok 2014,

podziatu zysku za rok 2014,

zmiany zasad i wysokosci wynagrodzenia dla cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki,

AN R NEN

wyrazenia zgody na zawarcie przez Polnord SA umdéw o zarzadzanie spdétkami zaleznymi w rozumieniu art. 7
kodeksu spotek handlowych,

Grupa Kapitatowa Polnord SA
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v potaczenia Polnord SA z siedzibg w Gdyni (,Spétka Przejmujgca”) ze spétkami Polnord Marketing Sp. z o.o.
z siedzibg w Gdyni i 10 H Sp. z 0.0. z siedzibg w Gdyni (,,Spdtki Przejmowane”).

Wiecej informacji zostato przedstawionych w raporcie biezgcym nr 26/2015 w dniu 30.06.2015 r.
*  Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
W dniu 30.10.2015 r. odbyto sie NWZ Spotki, ktore podjeto uchwaty w sprawie zmian w sktadzie Rady Nadzorczej.

Wiecej informacji zostato przedstawionych w raporcie biezgcym nr 57/2015 w dniu 30.10.2015 r.

2. TOCZACE SIE POSTEPOWANIA PRZED SADEM, ORGANEM WEASCIWYM DLA POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB
ORGANEM ADMINISTRACJI PUBLICZNE)

Nizej wskazane postepowania sg najistotniejszymi postepowaniami w grupie wierzytelnosci prowadzonymi przez
Polnord SA lub spoétki zalezne. W okresie sprawozdawczym, tj. od dnia 01.01.2015 r. do dnia 31.12.2015 r. nie nastapity
istotne zmiany w toczacych sie postepowaniach, ktérych tgczna wartos¢ stanowita co najmniej 10% kapitatu wtasnego
Spotki. W czwartym kwartale 2015 r. nie zostaty wszczete nowe istotne postepowania.

Grupa Kapitatowa Polnord SA
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Odszkodowania za drogi w Warszawie
dzielnicy Wilanéw

Data ztozenia pozwu

Kwota roszczenia

Status sprawy

Wartosc aktywow
w Skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym

Odszkodowanie od  Skarbu  Panstwa,

Proces w toku

123,0 min zt (wykazane w

roszczenie deliktowe w zwigzku z wydaniem 16.09.2013 123,0 min zt (warto$é roszczenia roénie z uptywem Aktywach warunkowych)
niezgodnych z prawem decyzji czasu)

Odszkodowanie z tytutu wygasniecia prawa

uzytkowania wieczystego dziatek 28.06.2013 182,2 min zt Trwa postepowanie sgdowo 182,2 min zt (wykazane w

wydzielonych pod drogi publiczne - tzw.
roszczenie 10 H*

administracyjne

Aktywach warunkowych)

Odszkodowania za infrastrukture wodno-
kanalizacyjng od MPWiK

Data ztozenia pozwu

Kwota roszczenia

Status sprawy

Wartosc aktywow
w Skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym

Pozew o odszkodowanie za bezumowne
korzystanie z urzadzen wodno-

Proces w toku

ka.naliz,acyjnych na terenie Miasteczka 25.04.2012 20,1 min zt* (warto$¢ roszczenia roénie -
Wilanéw z uptywem czasu)
Pozew o odptatne przejecie infrastruktury 109 min zt,
wodnokanalizacyjnej na terenie Miasteczka Proces w toku )
Wilanéw 05.03.2013 57,3 min zt* w tym:

74,4 min zt - naleznosci;

34,6 min zt — zapasy

Pozew o odptatne przejecie kanalizacji ok. 55 min zt W przygotowaniu

deszczowej na terenie Miasteczka Wilanow

*Kwoty roszczenia podstawowego nie obejmujq odsetek ustawowych

Grupa Kapitatowa Polnord SA
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Opis istotnych toczacych sie postepowan:

*  Pozew przeciwko Miejskiemu Przedsiebiorstwu Wodociggow i Kanalizacji o odptatne przejecie urzadzen

Dnia 05.03.2013 r. Polnord SA wnidst do Sadu Okregowego w Warszawie, XVI Wydziat Gospodarczy pozew przeciwko
Miejskiemu Przedsiebiorstwu Wodociggdw i Kanalizacji w m.st. Warszawie SA z siedzibg w Warszawie (,MPWiK")
o odptatne przejecie czesci sieci wodnej i kanalizacyjnej, wybudowanej w trakcie prowadzenia inwestycji Miasteczko
Wilanéw w Warszawie.

Spodtka domaga sie wydania zastepczego oswiadczenia woli oraz zapfaty na rzecz Polnord SA kwoty 57,3 min zt brutto
(,Wynagrodzenie”). Na wysokos¢ Wynagrodzenia sktada sie wartos¢ urzadzen, z uwzglednieniem wszystkich kosztow
budowy i pochodnych kosztom budowy (bez kosztéow eksploatacyjnych) wydatkowanych w zwigzku z prowadzeniem
inwestycji, z zastosowaniem waloryzacji w oparciu o wskazniki stosowane w budownictwie.

Podstawg prawng ztoZzonego pozwu sg przepisy: art. 49 § 2 k.c. oraz art. 31 ustawy z dnia 7 czerwca 2001 r. o
zbiorowym zaopatrzeniu w wode i zbiorowym odprowadzaniu $ciekéw (,,Ustawa”).

W ramach realizacji projektu Miasteczko Wilanéw w Warszawie wybudowano infrastrukture wodnokanalizacyjna,
ktorej wartos¢ szacowana jest obecnie, w oparciu o wyceny sporzgdzone przez niezaleznych rzeczoznawcéw, na 57,3
min zt brutto. Pomimo skfadanych zgodnie z Ustawg wnioskdw i wezwan, pozwany nie wyrazit zgody na odpfatne
nabycie wybudowanych urzadzen, ktére stale wykorzystuje w swojej dziatalnosci i z ktérych pobiera state pozytki
finansowe. Przywotany powyzej art. 49 § 2 k. c. oraz Ustawa naktadajg na pozwanego obowigzek odptatnego nabycia
wybudowanej infrastruktury sieci wodnej i kanalizacyjnej.

Zarzad Spotki podkredla, ze powyiszy pozew nie obejmuje naleznego Spotce wynagrodzenia z tytutu wybudowania
kanalizacji deszczowej na terenie Miasteczka Wilandw, ani nie obejmuje naleznego Spotce wynagrodzenia z tytutu
bezumownego korzystania przez pozwanego z przedmiotowej sieci, ktére to wynagrodzenie jest naleine Spodtce
niezaleznie za kazdy rok jej uzywania przez pozwanego. Powyzisze wynagrodzenia bedg przedmiotem odrebnego pozwu
przygotowywanego obecnie przez Spoétke.

Postepowanie o odptatne przejecie czesci sieci wodnej i kanalizacyjnej, wybudowanej w trakcie prowadzenia inwestycji
Miasteczko Wilandw w Warszawie jest w toku (w 2014 r. odbyta sie jedna rozprawa, zas w 2015 r. dwie rozprawy).

. Postepowanie o zaptate odszkodowania od Skarbu Panstwa — roszczenie deliktowe w zwigzku z wydaniem
niezgodnych z prawem decyzji

W dniu 28.06.2013 r. Polnord SA skierowat do Sgdu w Warszawie sprawe przeciwko m. st. Warszawa (,,Miasto”) oraz
Skarbowi Panstwa (,Wojewoda Mazowiecki”), w celu dochodzenia odszkodowania za szkode poniesiong
w skutek wydania przez organy administracyjne niezgodnych z prawem decyzji odmawiajgcych wyptaty odszkodowania
za drogi publiczne w Wilanowie (w pierwszej instancji decyzje wydat Prezydent m. st. Warszawy, a w drugiej Wojewoda
Mazowiecki). Pierwotna kwota roszczenia wynosita 140,0 min zt.

Polnord od 2009 roku pozostaje w sporze z Miastem w sprawie odszkodowania za przejecie przez Miasto wtasnosci
gruntéw wydzielonych pod drogi publiczne na terenie Miasteczka Wilanow w Warszawie. Co do dziatek o tacznej
powierzchni ok. 16 ha, Prezydent m. st. Warszawy oraz Wojewoda Mazowiecki wydali w latach 2009-2010 decyzje
odmawiajgce wyptaty naleznych Spétce odszkodowan. Na skutek odwotania Spotki, Wojewddzki Sagd Administracyjny w
wyroku z dnia 21.12.2010 r., stwierdzit niewaznos$¢ decyzji administracyjnych oraz jednoznacznie stwierdzit, iz
roszczenia Polnord z tytutu odszkodowan za grunty wydzielone pod budowe drég publicznych sg w petni zasadne na
podstawie art. 98 ust. 3 Ustawy o Gospodarce Nieruchomosciami. Wyrok WSA zostat utrzymany przez Naczelny Sad
Administracyjny orzeczeniem z dnia 05.06.2012 r.

Konsekwencjg niezgodnych z prawem decyzji Miasta oraz Wojewody Mazowieckiego byta koniecznos¢ pozyskania przez
Polnord srodkéw na finansowanie dziatalnosci z innych zrédet, co wigzato sie z realng, materialng szkodg. Wobec braku
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wptywéw gotéwkowych z tytutu odszkodowan, Spotka zmuszona byta finansowac dziatalnos¢ inwestycyjng poprzez
finansowanie dtuzne, a nastepnie ponosic koszty finansowe zwigzane z obstugg tego finansowania. Ponadto, ze wzgledu
na opdzniajace sie rozstrzygniecie sporu Spotka sprzedata na rzecz Polskiego Banku Przedsiebiorczosci SA wierzytelnosé¢
wobec Miasta za kwote istotnie nizszg niz nalezne Spétce odszkodowanie.

Pomimo zawezwania przez Spotke do préby ugodowej, w dniu 30.07.2013 r. wskutek niezawarcia ugody przez strony,
postepowanie zostato zakoriczone, w zwigzku z czym Spétka w dniu 16.09.2013 r. wniosta pozew, w ktérym domaga sie
odszkodowania w wysokosci 123,0 min zt (wyliczone na dzien 30.06.2013 r.) — jednakze przed pierwszg rozprawg Spotka
cofneta pozew przeciwko Miastu, co nastgpito z tego wzgledu, iz juz po wniesieniu pozwu zapadt wyrok Sadu
Najwyzszego, w ktorym wskazano, ze odpowiedzialno$¢ za niezgodne z prawem decyzje ponosi tylko ten organ, ktory
wydaje decyzje ostateczng, a wiec organ drugiej instancji. Z uwagi na charakter roszczenia powyzsza kwota ulega
zwiekszeniu o wartos¢ naliczanych odsetek. Zainicjowanie postepowania sadowego, zwigzane jest z dochodzeniem
przez Spotke roszczen zwigzanych z razacy i ewidentng zwtokg Miasta w ustalaniu i wyptacie odszkodowan. Spoétka jest
przekonana o zasadnosci swoich zadan i zmierza do mozliwie szybkiego ich zaspokojenia. Spdtka wielokrotnie
podejmowata préby porozumienia z Miastem, ktére jednak nie przyniosty zadowalajacych rezultatéw.

Sprawa odszkodowania za szkode poniesiong wskutek wydania przez organy administracyjne niezgodnych z prawem
decyzji odmawiajgcych wyptaty odszkodowania za drogi publiczne w Wilanowie jest w toku. Spétka podtrzymuje swoje
stanowisko.

*  Postepowanie o zaptate przez m.st. Warszawe odszkodowania z tytutu wygasniecia prawa uzytkowania
wieczystego dziatek wydzielonych pod drogi — tzw. roszczenie 10 H

W dniu 28.06.2013 r. Polnord poprzez spétke celowa Surplus Sp. z 0.0. SKA z siedzibg w Warszawie (obecnie Polnord
Inwestycje Sp. z 0.0.) (w 100% zalezng od Polnord), ztozyt do Prezydenta m.st. Warszawy wniosek, na podstawie
przepisu art. 98 ust. 1 i ust. 3 ustawy o gospodarce nieruchomosciami, o podjecie rokowan w sprawie ustalenia i
wyptaty odszkodowania za dziatki potozone w Warszawie w dzielnicy Wilanéw o tgcznej powierzchni ok. 10 ha
wydzielone pod drogi publiczne (,Dziatki”).

taczna wysoko$¢ odszkodowania oszacowana zostata na 182,2 min zt, zgodnie z wyceng przyjetg w operacie
szacunkowym sporzgdzonym przez licencjonowanego rzeczoznawce.

Dziatki zostaty wydzielone w drodze prawomocnych podziatowych decyzji administracyjnych pod drogi publiczne i w
zwigzku z tym ich wiasno$¢ przeszta na m. st. Warszawa (,Miasto”) zgodnie z art. 98 ust. 1 u.g.n., co znajduje
potwierdzenie w wyrokach: (i) Wojewddzkiego Sgdu Administracyjnego w Warszawie z dnia 21.12.2010 r. oraz (ii)
Naczelnego Sadu Administracyjnego z dnia 05.06.2012 r. zapadtych w analogicznych sprawach, ktére znajdg
zastosowanie w przedmiotowym stanie faktycznym.

Przed uprawomocnieniem sie decyzji podziatowych, uzytkowanie wieczyste Dziatek przystugiwato Polnord, w zwigzku z
czym to Polnord, zgodnie z przytoczonymi powyzej wyrokami, jest uprawniony do uzyskania odszkodowania na
podstawie przepisu art. 98 ust. 3 u.g.n. (uzytkowanie wieczyste jednej dziatki przystugiwato spotce zaleznej od Polnord).

Dziatki zostaty wymienione w przedwstepnej umowie darowizny z dnia 30.09.2008 r. z pdzniejszymi zmianami oraz
umowie darowizny z dnia 18.12.2009 r., tym niemniej, wobec wczesniejszego przejscia z mocy prawa wtasnosci na
Miasto na zasadzie art. 98 ust. 1 u.g.n. w dniu uprawomocnienia sie decyzji podziatowych, umowy te nie mogty odnies¢
skutkdw prawnych, gdyz juz wczesniej wiasnosc¢ dziatek przystugiwata Miastu z mocy prawa. Taki punkt widzenia wprost
wynika ze wskazanych powyzej wyrokéow Wojewddzkiego Sgdu Administracyjnego w Warszawie i Naczelnego Sadu
Administracyjnego, zgodnie z ktérymi witasnos¢ dziatki, przechodzi na Miasto z chwilg uprawomocnienia sie decyzji
podziatowych. Wskazaé przy tym nalezy, iz brak skutkdw prawnych powyiszych uméw darowizny, pozostaje bez
wptywu na obowigzek odszkodowawczy Miasta zawarty w przepisie art. 98 ust. 3 u.g.n. Surplus Sp. z 0.0. SKA jest
uprawniony do wystgpienia z przedmiotowym wnioskiem, gdyz roszczenie o zaptate odszkodowania zostato wniesione
do Surplus Sp. z 0.0. SKA przez Polnord oraz PD Development Sp. z 0.0. na mocy uchwaty Zgromadzenia Wspdlnikow z
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dnia 21.12.2012 r. Podwyzszenie kapitatu Surplus Sp. z 0.0. SKA zostato wpisane prawomocnym postanowieniem Sadu
Rejonowego dla m.st. Warszawy z dnia 03.04.2013 r.

W zwigzku z otrzymaniem przez Surplus Sp. z 0.0. SKA pisma z Urzedu Miasta Stotecznego Warszawy, w ktérym
odmowiono podjecia rokowan na podstawie wniosku Surplus Sp. z 0.0. SKA z dnia 28.06.2013 roku, w dniu 19.09.2013
r. Surplus Sp. z 0.0. SKA wnidst do Prezydenta m.st. Warszawy Whniosek o wydanie decyzji o przyznaniu odszkodowania
z tytutu wygasniecia praw uzytkowania wieczystego.

W dniu 31.12.2013 roku Surplus Sp. z 0.0. SKA sprzedat powyzszg wierzytelnos¢ wobec Miasta do spétki 10 H Sp. z 0.0. z
siedzibg w Gdyni (zaleznej w 100% od Polnord SA), ktéra to spétka przystgpita do postepowania zainicjowanego przez
Surplus Sp. z 0.0. SKA.

Polnord ztozyt zazalenie na przewlekte prowadzenie postepowania i niezatatwianie sprawy w terminie. W dniu
09.09.2014 r. Prezydent m. st. Warszawy wydat decyzje odmawiajace przyznania odszkodowania za wygaste prawo
uzytkowania wieczystego gruntéw. Decyzje te zostaty utrzymane w mocy, po rozpatrzeniu odwotan Spétki, przez
Wojewode Mazowieckiego. W dniu 03.08.2015 r. Polnord SA potaczyt sie ze spdtkg 10 H Sp. z 0.0.

Wojewddzki Sagd Administracyjny w Warszawie wyrokami z dnia: 09.10.2015 r. oraz 16.10.2015 r. uchylit wszystkie
wydane w sprawie negatywne decyzje Prezydenta m.st. Warszawa oraz Wojewody Mazowieckiego. Sad uznat, iz
odmowa wyptaty odszkodowania nie byta zasadna, gdyz odszkodowanie to w rzeczywistosci nalezy sie Polnord SA.
Wyroki nie sg prawomocne, przystuguja od nich skargi kasacyjne do Naczelnego Sadu Administracyjnego.

*  Pozew o odszkodowanie za bezumowne korzystanie z urzadzen wodno - kanalizacyjnych na terenie Miasteczka
Wilanéw

W dniu 25.04.2012 r. Spdtka ztozyta pozew przeciwko MPWiK w m.st. Warszawie o zaptate kwoty 11,8 min zt z tytutu
wynagrodzenia za bezumowne korzystanie z urzgdzen wodno-kanalizacyjnych na terenie Miasteczka Wilandw. Pozew
dotyczy jednego z wielu roszczen zwigzanych z wybudowaniem urzadzen wodno-kanalizacyjnych (wodociagi, kanalizacja
Sciekowa, kanalizacja deszczowa), ktére powinny by¢ przejete na wtasnos¢ przez MPWiK.

Ponadto Polnord SA rozszerzyt zadanie pozwu o kwote 8,3 min zt. Obecne roszczenie pozwu wynosi facznie 20,1 min zt.
Proces jest w toku, stanowisko Spotki pozostaje bez zmian.

Postanowieniem z dnia 16.06.2015 roku Sad powotat biegtego sgdowego z zakresu budownictwa i kosztorysowania
inwestycji oraz ekonomiki przedsiebiorstw, zgodnie z wnioskiem Polnord SA.

*  Postepowanie Wilanéw Office Park - Budynek B1 Sp. z o.0. przeciwko POL — AQUA Sp. z o.0. (dawniej: PRI Pol-
Aqua SA) o zaptate czynszu za najem budynku biurowego oznaczonego symbolem B1

Wilanéw Office Park - Budynek Bl Sp. z o.0. w Gdyni (dawniej: Polnord Warszawa Wilanéw Il Sp. z o.0.)
(,Wynajmujacy”) zawart w dniu 27.12.2010 r. ze spdotkg POL — AQUA Sp. z o.o. (dawniej: PRI POL — AQUA SA)
(,Najemca”) umowe najmu (,,Umowa Najmu”) catego budynku biurowego oznaczonego symbolem B1 o pow. najmu
7.277 m? w kompleksie Wilanéw Office Park w Warszawie, przy ul. Branickiego 15 w Warszawie (,,Budynek”). Umowa
Najmu zostata zawarta na okres 10 lat. Przed uptywem tego terminu, strony przewidziaty jedynie mozliwos$¢ rozwigzania
Umowy Najmu za zgodnym porozumieniem stron.

W 2013 roku Najemca zaczat zgtaszac zastrzezenia do Budynku w zakresie niespetniania wymaganych przez Najemce
kryteriow, z uwagi na brak dostepu do drogi publicznej od strony wejscia potnocnego (od ul. Branickiego). W dniu
14.07.2013 r. Najemca opuscit Budynek, zas w dniu 31.10.2013 r. Najemca sformutowat pozew o ustalenie nieistnienia
stosunku najmu w oparciu o art. 189 k.p.c.
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Wynajmujacy uznat oswiadczenie o wypowiedzeniu przez Najemce umowy za bezskuteczne. W marcu 2014 r.
Wynajmujacy ztozyt pozew o zaptate pieciu wymagalnych czynszéw (w kwocie ok. 900.000 zt miesiecznie), ktére
nastepnie w pazdzierniku tego roku rozszerzyt o kolejne siedem czynszéw.

Obie sprawy (z powddztwa Najemcy oraz Wynajmujgcego) zostaty potgczone do wspdlnego rozpoznania.
Potaczone postepowanie toczy sie przed Sagdem Okregowym w Warszawie XVI Wydziatem Cywilnym i obejmuje zgdania:

*  ze strony Najemcy o ustalenie nieistnienia stosunku najmu,
*  ze strony Wynajmujgcego o zaptate czynszu najmu.

*  Sporz ANR o zaptate podwyiszonej optaty rocznej z tytutu uzytkowania wieczystego

Spoétki z Grupy sg strong pozwang w sporach sgdowych z powddztwa Skarbu Panstwa, na rzecz ktorego dziata ANR,
zwigzanych z umowami o oddaniu w uzytkowanie wieczyste nieruchomosci gruntowych na terenie warszawskiego
Wilanowa. Spory te powstaty na skutek wypowiedzenia przez ANR w 2007 r. uméw uzytkowania wieczystego w zakresie
wysokosci optaty rocznej z tytutu uzytkowania wieczystego. W opinii Grupy wypowiedzenie dokonane przez ANR byto
nieskuteczne. Grupa utworzyta jednak, w oparciu o analizy doradcéw zewnetrznych, rezerwy na zobowigzania zwigzane
z tymi sporami, w wysokosci odpowiadajacej rdznicy miedzy wysokoscia zmienionej optaty rocznej a optata
obowigzujacg do 2007 r. wraz z odsetkami. Na 31.12.2015 r. warto$¢ utworzonych przez Grupe rezerw wyniosta 55.050
tys. zt z tytutu naleznosci gtéwnych oraz 31.807 tys. zt z tytutu odsetek, co oznacza odpowiednio wzrost o 19.608 tys. zt
i 12.915 tys. zt w poréwnaniu do stanu na 31.12.2014 .

3. INFORMACJA O ZAWARCIU PRZEZ POLNORD SA LUB JEDNOSTKE ZALEZNA JEDNEJ LUB WIELU TRANSAKCII Z
PODMIOTAMI POWIAZANYMI, JESLI POJEDYNCZO LUB tACZNIE SA ONE ISTOTNE | ZOSTALY ZAWARTE NA INNYCH
WARUNKACH NIZ RYNKOWE

W omawianym okresie nie wystgpity transakcje zawarte na warunkach innych niz rynkowe.
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4, EMISIE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

Emisje akcji
W 2015 r. nie miata miejsca emisja akcji Spotki.
Emisje obligacji

W okresie od 01.01.2015 r. do 31.12.2015 r. Polnord wyemitowat obligacje o tgcznej wartosci nominalnej wynoszacej
154.500 tys. zt.

Tabela 15. Obligacje wyemitowane przez Spétke w 2015 r.

Emisje obligacji w okresie od 01.01.2015 r. do 31.12.2015 r.

Data Emisji Data zapadalnosci taczna wartos¢ nominalna obligacji [tys. zi] Agent Emisji
27.01.2015 27.01.2018 10.500 Noble Securities SA
13.02.2015 13.02.2018 34.000 Noble Securities SA
02.07.2015 30.06.2018 50.000 mBank SA
18.12.2015 18.12.2019 60.000 SGB Bank SA
tacznie 154.500

Wykup obligacji

W okresie od 01.01.2015 r. do 31.12.2015 r. Spdtka dokonata wykupu obligacji o tacznej wartosci nominalnej
wynoszacej 240.250 tys. zt.

Tabela 16. Obligacje wykupione przez Spétke w 2015 r.

Wykup obligacji w okresie od 01.01.2015 r. do 31.12.2015 r.

Data wykupu Data zapadalnosci taczna wartos$¢ nominalna obligacji [tys. z1] Agent Emisji
04.02.2015* 16.01.2016 5.000 DM Banku BPS SA
16.02.2015* 22.01.2016 26.500 DM Banku BPS SA
05.03.2015* 18.01.2016 20.000 DM Banku BPS SA
19.03.2015* 16.01.2016 5.100 DM Banku BPS SA
26.06.2015 26.06.2015 30.000 mBank SA
26.06.2015 26.06.2015 10.000 mBank SA
26.06.2015 26.06.2015 10.000 mBank SA
28.09.2015 28.09.2015 11.750%* mBank SA
19.10.2015* 24.10.2015 24.000 DM Banku BPS SA
17.11.2015* 13.05.2016 29.000 SGB Bank SA
19.11.2015* 16.01.2016 8.900 DM Banku BPS SA
18.12.2015* 20.08.2016 60.000 SGB Bank SA
tacznie 240.250

*przedterminowy wykup
**z tego obligacje o tgcznej wartosci nominalnej wynoszqcej 890 tys. zt posiadata spétka Polnord SA Finanse Spdtka Jawna
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5. ZADtUZENIE GRUPY KAPITALtOWEJ POLNORD SA

Na dzien 31.12.2015 r. stan zobowigzan Grupy:

*  ztytuty wyemitowanych obligacji wraz z harmonogramem sptat przedstawiat sie nastepujaco:

Tabela 17. Zadtuzenie z tytutu wyemitowanych przez Polnord SA obligacji
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Zadl::enie Wykup/emisja Zadi:zenie Harmonogram wykupu obligacji
eD,:it:ji Oferujacy | 31.12.2014 w 1-4Q2015 31.12.2015 (wartos¢ nominalna) [min zi] ;3:::;
Wartos¢ nominalna [min zi] 102016 | 202016 | 302016 | 402016 | 2017 | 2018 | 2019
22.01.2013 DMBE:)Z”k” 26,5 26,5 0,0 16.02.2015
18.01.2013 DMBiaS”k“ 20,0 -20,0 0,0 05.03.2015
28.06.2012 | mBank 30,0 -30,0 0,0 26.06.2015
12.07.2012 | mBank 10,0 -10,0 0,0 26.06.2015
05.09.2012 | mBank 10,0 -10,0 0,0 26.06.2015
26.09.2012 | mBank 10,9 -10,9 0,0 28.09.2015
24.10.2012 DMBia's”k” 24,0 -24,0 0,0 19.10.2015
16.01.2013 DMBiE'S”k” 19,0 -19,0 0,0 19.11.2015
13.05.2013 | SGB Bank 29,0 -29,0 0,0 17.11.2015
12.06.2014 |  mBank 13,45 13,5 13,5 10.06.2016
20.08.2012 | SGB Bank 60,0 -60,0 0,0 18.12.2015
21.09.2012 | SGB Bank 8,5 8,5 8,5 21.09.2016
11.12.2014 | mBank 10,5 10,5 10,5 12.12.2016
11.02.2014 |  Noble 50,0 50,0 50,0 11.02.2017
12.06.2014 | mBank 20,0 20,0 20,0 12.06.2017
11.12.2014 | mBank 18,5 18,5 18,5 11.12.2017
27.01.2015|  Noble 0,0 10,5 10,5 10,5 27.01.2018
13.02.2015|  Noble 0,0 34,0 34,0 34,0 13.02.2018
02.07.2015 |  mBank 0,0 50,0 50,0 50,0 30.06.2018
18.12.2015 | SGB Bank 0,0 60,0 60,0 60,0 | 18.12.2019
Razem 360,3 -84,9 275,4* 0,0 13,5 8,5 105 | 885 | 945 | 60,0

* kwota nie uwzglednia naliczonych odsetek od obligacji, ktére wyniosty (+1,4 min zt) oraz kosztow dotyczqcych prowizji rozliczanych w czasie (-4,3

min zt)
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* z tytutu zaciaggnietych kredytéw (bez odsetek) przez Polnord SA oraz spétki w 100% zalezne wraz z
harmonogramem spfat przedstawiat sie nastepujgco:

Tabela 18. Zestawienie kredytow Polnord SA oraz spétek w 100% zaleznych

Kredytobiarca Bank Rodzaj Zadtuieniena Harmonogram sptaty kapitatu [bietacego zadtuzenia) [min zt]
Aktualny limit  31.12.2015 Ostateczny
[minzi] bez odsetek termin sptaty
[minz] 102016 202016 302016 402016| 2017 | po2017
Polnord 54 BOSsA odnawialny 50,0 27,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 27,4 03.08.2018
Polnord 54 Getin Moble Bank5A wrach. bietgoym 40,0 5.4 00 0,0 0,0 0,0 00 29,4 20.12.2018
Wilangw Office Park .
flanawLtice Far PKOBPSA refinansowy [B1) 52,6 52,6 07 07 07 07 32 56,6 31.12.2030
-Budynek Bl 5p.zo.0
Wilanow Office Park ,
flanawmcs Far FKO BF 54 realizacyjny (B3] 325 325 0,6 0,6 0,6 0,6 2,8 17,3 30.04.2025
-Budynek B3 5p.zo.0.
Polnord Warszawa-zabki oo o Inwestycyly 9,7 3,7 0,2 0,8 0,2 0,8 32 3,2 31.12.2019
Neptun Sp. zo.0. (grunt)
Zadhuzenie 1615 2,1 2,1 2,1 2,1 3,2 143,8

*) w powyzszej tabeli, zadtuzenie kredytowe z tytutu umowy kredytowej z Getin Noble Bank SA w wysokosci 29,4 min zt, w rachunku biezgcym zostato
zaprezentowane jako dtugoterminowe, w bilansie zas zgodnie z MSR jako krétkoterminowe.

Zadtuzenie brutto wskazane w bilansie sporzgdzonym na dzien 31.12.2015 r. wyniosto 434 min zi, zas zadtuzenie netto
osiggneto poziom 380,2 min zt.

6. INFORMACIE O ZACIAGNIETYCH | WYPOWIEDZIANYCH UMOWACH KREDYTOWYCH
W 2015 r. Polnord SA zawart nowe umowy kredytowe:

*  z Bankiem Ochrony Srodowiska SA z siedzibag w Warszawie do kwoty 50 min zt, ktéra szerzej opisana zostata w
rozdziale IV, pkt 1.

* z Getin Noble Bank SA z siedzibg w Warszawie do kwoty 40 miIn zt, ktdra szerzej opisana zostata w rozdziale IV,
pkt 1.

Ponadto w 2015 r. spotki: Wilanéw Office Park - budynek B1 Sp. z 0.0. oraz Wilanéw Office Park - budynek B3 Sp. z o.0.
zawarty aneksy do umow kredytowych zmieniajgce m. in. harmonogramy sptat kredytéw.

Zaréwno w 2015 roku, jak i w okresie od dnia bilansowego do dnia sporzadzenia niniejszego Raportu, nie zostaty
wypowiedziane zadne umowy kredytowe.

7. INFORMACIE O UDZIELONYCH, OTRZYMANYCH PORECZENIACH ORAZ GWARANCJACH

Udzielone, otrzymane poreczenia przez Grupe Kapitatowa

W dniu 03.08.2015 r. spotki w 100% zalezne od Polnord (Polnord t6dz City Park Sp. z 0.0., Polnord Gdynia Brama
Sopocka Sp. z 0.0., Polnord Szczecin Ku Storicu Sp. z 0.0., Polnord Gdarisk Dwa Tarasy Sp. z 0.0., Polnord Olsztyn
Teczowy Las Sp. z o.0., Polnord Sopot Il Sp. z 0.0.) udzielity Polnord poreczenia za zobowigzania kredytowe
wynikajace z tytutu umowy kredytowej w wysokosci 50 min zt zawartej z Bankiem Ochrony Srodowiska SA. Na
dzien 31.12.2015 r. zadtuzenie z tytutu przywotanej umowy kredytowej wyniosto 27.375 tys. zt.

e W dniu 27.07.2015 r. Polnord SA Finanse Spdtka Jawna udzielita poreczenia za zobowigzania kredytowe Wilanéw
Office Park - bud. B1 Sp. z 0.0. do wysokosci 15.000 tys. zt.
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taczna wartos$¢ czynnych poreczen udzielonych w latach wczesniejszych przez Polnord za zobowigzania kredytowe
spotek zaleznych, wedtug stanu na dzien 31.12.2015r., w zwigzku z prowadzong dziatalnoscig operacyjng, wyniosta
104.744 tys. zt.

Warto$¢ czynnych poreczen na dzier 31.12.2015 r. udzielonych przez spétki z Grupy, tj.:

*  Polnord todz City Park Sp. z 0.0., Polnord Gdynia Brama Sopocka Sp. z o0.0., Polnord Szczecin Ku Storcu Sp. z 0.0.,
Polnord Gdarnsk Dwa Tarasy Sp. z 0.0., Polnord Olsztyn Teczowy Las Sp. z 0.0., Polnord Sopot Il Sp. z o0.0. za
zobowigzania kredytowe Polnord SA wyniosta 27.375 tys. zt.

*  Polnord SA Finanse Spdétka Jawna za zobowigzania kredytowe Wilanéw Office Park - bud. B1 Sp. z 0.0. wyniostfa
15.000 tys. zt.

Na dzien 31.12.2015 r. Polnord SA nie posiadat czynnych poreczen udzielonych podmiotom innym niz jednostki zalezne.
Spoétki w 100% zalezne od Polnord réwniez nie posiadaty na dzien 31.12.2015 r. czynnych poreczer udzielonych
podmiotom innym niz jednostki zalezne od Polnord.

Polnord udziela poreczen spotkom z Grupy, a spétki z Grupy udzielajg poreczen Polnord oraz innym spétkom z Grupy na
zabezpieczenie sptaty zobowigzan kredytowych zwigzanych z finansowaniem projektow deweloperskich. Jednakze z
uwagi na znikome prawdopodobienstwo realizacji zdarzenia w postaci wyptywu S$rodkéw tytutem wykonania
Swiadczenia, Grupa zgodnie z MSR 37 nie ujawnia zobowigzah warunkowych z tego tytutu w pozycjach
pozabilansowych.

Udzielone, otrzymane gwarancje
W 2015 r. Polnord ani zadna spotka zalezna od Polnord nie udzielity gwaranciji.

W 2015 r. Polnord nie otrzymat gwarancji, zas spétka zalezna:
*  Wilandéw Office Park — Budynek B3 Sp. z 0. 0. otrzymata od kontrahentéw gwarancje ptatnosci czynszu wynikajgce
z umoOw najmu na faczng kwote 2.471 tys. zt,
»  Srédmiescie Wilanéw Sp. z o. 0. otrzymata od kontrahenta gwarancje wykonania robét budowlanych na kwote 33
tys. zt.

8. INFORMACIE O ZACIAGNIETYCH, UDZIELONYCH | WYPOWIEDZIANYCH UMOWACH POZYCZEK

Spdtka Polnord SA Finanse Spoétka Jawna petni funkcje centrum finansowania Grupy Kapitatowej, tj. udziela pozyczek
spotkom z Grupy Kapitatowej Polnord i optymalizuje przeptywy finansowe pomiedzy nimi.

Ponizsza tabela przedstawia zawarte umowy pozyczek w 2015 r., ktdre nie podlegajg wytgczeniom konsolidacyjnym.
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Tabela 19. Zestawienie umdéw pozyczek zawartych w 2015 r.

Kwota Naleznosci
. . . Data podpisania Umowna data pozyczki . na dzien
Pozyczkodawca Pozyczkobiorca umowy sptaty ogétem Oprocentowanie 31.12.2015
[tys. z1] [tys. 2]
Polnord SAFinanse ¢\ .- v azimierz 1 5p. 2 0.0. 2015-05-11 2016-12-31 100 STALE 104
Spotka Jawna
Polnord SAFinanse ¢\ .- «azimierz I 5p. 2 0.0. 2015-06-23 2016-12-31 150 STALE 155
Spotka Jawna
PoInord SA Finanse Stacja Kazimierz | Sp. z 0.0. 2015-01-26 2016-12-31 50 STALE 53
Spotka Jawna S.K.A.
Polnord SAFinanse ¢\ - Kazimierz 11 Sp. 0.0 2015-05-27 2016-12-31 50 STALE 52
Spotka Jawna
PoInord SA Finanse Stacja Kazimierz Il Sp. z 0.0. 2015-07-27 2016-12-31 4000 STALE 4103
Spotka Jawna S.K.A.
Polnord SAFinanse ¢ .. Kazimierz Sp. 2 0.0. 2015-09-02 2016-12-31 40 STALE 41
Spotka Jawna
Polnord SAFinanse ¢\ AquasferaSp.zo.0.  2015-07-27 2016-12-31 2000 STALE 1031

Spotka Jawna

Wykaz wszystkich uméw pozyczek i anekséw zawartych przez Polnord SA Finanse Spétka Jawna w 2015 r. zostat
przedstawiony w Raporcie Rocznym Polnord SA za 2015 r. w czesci Sprawozdanie Zarzadu.

Zarowno w roku 2015, jak i w okresie od dnia bilansowego do dnia sporzadzenia niniejszego Raportu, nie zostaty
wypowiedziane zadne umowy pozyczki.
9. OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN | ROZWOJU

Spotki z Grupy nie prowadzg dziatan w zakresie badan i rozwoju.

10. INFORMACIJE O NABYCIU AKCJI WLASNYCH

W 2015 r. Spétka nie dokonata nabycia akcji wiasnych i nie posiada zadnych akcji wtasnych.

11. INFORMACIE O ODDZIALACH

Spotki z Grupy nie posiadajg oddziatow.

12. INFORMACJE O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH

Do gtéwnych instrumentow finansowych, z ktérych korzysta Grupa, nalezg kredyty bankowe i obligacje. Gtéwnym
celem tych instrumentow finansowych jest pozyskanie srodkéw finansowych na dziatalnos¢ Spotki oraz Grupy. Spétka
posiada tez inne instrumenty finansowe, takie jak naleznosci i zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, ktére powstajg
bezposrednio w toku prowadzonej przez nig dziatalnosci oraz srodki pieniezne. Spétka nie zawiera transakcji z udziatem
instrumentow pochodnych. Gtéwne rodzaje ryzyka wynikajgcego z instrumentéw finansowych obejmujg ryzyko stopy
procentowej, ryzyko walutowe, ryzyko zwigzane z ptynnoscig oraz ryzyko kredytowe. Zarzad weryfikuje i uzgadnia
zasady zarzadzania kazdym z tych rodzajéow ryzyka — zasady te zostaty w skrdcie omoéwione w Skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym w nocie 43.
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13. CZYNNIKI, KTORE BEDA MIALY WPLYW NA OSIAGNIETE PRZEZ GRUPE WYNIKI W PRZYSZtOSCI

Do najwazniejszych czynnikow, ktére mogg mie¢ wptyw na sytuacje finansowa Grupy w kolejnych okresach nalezy
zaliczy¢:

*  powodzenie realizacji strategii Grupy Kapitatowej;

* terminowa, zgodng z harmonogramem i budzetem, realizacje projektéw deweloperskich oraz terminowe
oddawanie do uzytkowania;

*  wydawanie gotowych lokali (Grupa rozpoznaje przychody ze sprzedazy lokali po przeniesieniu korzysci oraz ryzyka
na klientdw, co zawsze nastepuje nie wczesniej niz po oddaniu danego projektu mieszkaniowego do uzytkowania -
tj. po zakonczeniu budowy, na podstawie protokotu wydania lub po podpisaniu aktu notarialnego);

* realizacje zatozen sprzedazowych i uzyskiwanie zatozonych pozioméw cenowych;

e ksztattowanie sie koniunktury na rynku mieszkaniowym, w tym cen mieszkan;

* dostepnos¢ zewnetrznych Zzrédet finansowania dla firm deweloperskich oraz wysoko$¢ stép procentowych;

e polityke bankéw w zakresie udzielania kredytow hipotecznych osobom fizycznym, wysokos¢ wktadu wtasnego;

*  obowigzujgcg ustawe o ochronie praw nabywcy lokalu mieszkalnego lub domu jednorodzinnego — ,ustawa
deweloperska”;

*  zmiany w przepisach prawnych moggace wptywaé na popyt na rynku produktdw oferowanych przez Spotke;

*  pozyskiwanie odpowiednich decyzji administracyjnych w ustawowych terminach;

*  zafozenia i limity cenowe programu rzagdowego Mieszkanie dla Mtodych.

14. ISTOTNE CZYNNIKI RYZYKA | ZAGROZENIA

Do istotnych czynnikdw mogacych mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej Polnord nalezy zaliczy¢é m.
in.:

*  polityke sektora bankowego w stosunku do firm deweloperskich

Skala kredytowania oraz dostepnos¢ zewnetrznych zrédet finansowania firm deweloperskich w istotny sposéb wptywaja
na liczbe uruchamianych projektow. Polnord SA, pozyskujgc srodki z emisji obligacji, stara sie neutralizowa¢ ryzyko
zwigzane z dostepnosci kredytow bankowych. Jednakze zmiana polityki kredytowej bankéw oraz ryzyko nie dojscie do
skutku ewentualnych, kolejnych emisji obligacji Spétki mogg wptyngé na ograniczenie skali realizowanych projektéw.
Nie bez znaczenia na dziatalno$é¢ Grupy jest poziom kosztow zwigzanych z obstugg dtugu finansowego, ewentualny
wzrost stop procentowych moze negatywnie wptyng¢ na osiggane wyniki.

*  polityke sektora bankowego w stosunku do oséb fizycznych w zakresie kredytow hipotecznych

Wydane przez Komisje Nadzoru Finansowego w ostatnich latach rekomendacje w znaczny sposéb wptynety na rynek
kredytéw hipotecznych. Rekomendacje S Il i S Ill, zaostrzyly wymagania stawiane przed kredytobiorcami. Cel
Rekomendacji T to poprawa jakosci zarzadzania ryzykiem w bankach i jednoczesnie zapobieganie zbyt duzemu
zadtuzaniu sie przez kredytobiorcoéw. Rekomendacja T wyznaczyta poziom zdolnosci kredytowej poprzez okreslenie
miedzy innymi stosunku rat kredytowych do miesiecznych dochoddéw jako wyznacznika maksymalnej kwoty kredytu.
Rekomendacja S zaktada, ze maksymalny poziom wydatkdw zwigzanych ze sptatg kredytow 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 Il wptywa na zasady wyliczania zdolnosci
kredytowej klientow przez banki, ograniczajagc wysokos¢ dostepnych kwot kredytéw, dotyczacych w szczegdlnosci
kredytow walutowych. Rekomendacja S Ill wprowadzita od 01.01.2014 r. obowigzkowy 5% wktad wtasny, ktéry
docelowo ma siegng¢ 20% w 2017 roku. Jednoczesnie banki nie mogg udziela¢ kredytéw indeksowanych badz
denominowanych w walutach obcych, a maksymalny czas sptaty kredytu nie moze przekroczy¢ 35 lat. Powyisze
regulacje, jak rowniez kazde kolejne, ktére mogg zosta¢ wydane w przysztosci, mogg ograniczy¢ dostepnos¢ kredytow
hipotecznych, co w efekcie moze przyczynic sie do zmniejszenia efektywnego popytu na mieszkania.
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*  poziom cen mieszkan

Podstawowym czynnikiem gwarantujgcym powodzenie realizacji inwestycji jest sprzedaz zrealizowanych projektéow
deweloperskich (mieszkar, domow) po zaktadanej cenie, zapewniajgcej deweloperowi zatozong marze. Istnieje ryzyko,
iz Grupa nie sprzeda wszystkich realizowanych przez siebie inwestycji po planowanych cenach.

*  mozliwos¢ utraty wykwalifikowanych firm wykonawczych

Spoétki z Grupy realizujgce projekty deweloperskie nie prowadzg dziatalnosci budowlanej, lecz wspodtpracujg z
generalnymi wykonawcami. Pogorszenie kondycji finansowej w branzy budowlanej moze skutkowac¢ upadkiem
niektérych firm. Powyzsze zjawiska powodujg ograniczenia dostepnosci ustug, a tym samym moga wptyna¢ na wzrost
kosztéw dziatalnosci Spotki.

*  pozyskiwanie terendw pod przyszte projekty deweloperskie

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

* niestabilnos¢ systemu podatkowego

Jedng z cech polskiego systemu podatkowego jest brak jego stabilnosci. Przepisy podatkowe zmieniajg sie niezwykle
czesto. Dodatkowo, organy podatkowe opieraja sie nie tylko na przepisach prawa podatkowego, ale rédwniez na
interpretacjach podatkowych wydawanych przez inne organy lub na orzeczeniach sadéw. Takie interpretacje,
orzeczenia innych organdw skarbowych lub sadéw s3g czesto niespdjne w zakresie linii rozstrzygnie¢ oraz podlegaja
zmianom w zaleznosci od czasu i miejsca wydawania interpretacji lub orzeczen. W zwigzku z tym Spdtka moze by¢
zobowigzana do zaptaty dodatkowych podatkéw, a takze odsetek i kar.

* uzyskiwanie odpowiednich decyzji administracyjnych

Aby efektywnie dziataé w branzy deweloperskiej, niezbedne jest pozyskiwanie pozwolen, zezwolern lub zgdd
administracyjnych wymaganych dla celéw realizacji projektow budowlanych. Istnieje ryzyko, iz brak mozliwosci
pozyskania odpowiednich decyzji administracyjnych badz tez ich cofniecie w trakcie trwania projektow moze
negatywnie wptynaé na zdolnos¢ prowadzenia lub zakoriczenia projektéw deweloperskich.

* czynniki makroekonomiczne

Spowolnienie wzrostu gospodarczego, zahamowanie wzrostu ptac, wzrost efektywnego opodatkowania, oraz
pogorszenie sie sytuacji na rynku pracy, ograniczenie programow rzgdowych wspierajacych zakup nowych mieszkan
moga przetozy¢ sie na pogorszenie nastrojow spotecznych, a tym samym na site nabywczg spoteczenstwa, w
konsekwencji doprowadzajgc do spadku popytu na produkty oferowane przez Grupe.

15. ZDARZENIA, KTORE WYSTAPItY PO DNIU BILANSOWYM, NIEUJETE W NINIEJSZYM SPRAWOZDANIU, A MOGACE
W ZNACZACY SPOSOB WPLYNAC NA PRZYSZLE WYNIKI FINANSOWE

Po dniu bilansowym nie wystgpity wyzej wymienione zdarzenia.
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V OSWIADCZENIE O STOSOWANIU tADU KORPORACYJNEGO

1. ZBIOR ZASAD tADU KORPORACYINEGO, KTOREMU PODLEGA SPOLKA ORAZ MIEJSCE, GDZIE TEKST ZBIORU ZASAD
JEST PUBLICZNIE DOSTEPNY

W 2015 r. Spotka stosowata zasady zawarte w dokumencie ,,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW” - zatgcznik do
uchwaty Rady Gietdy nr 19/1307/2012 z dnia 21.11.2012 r. Wyzej wymieniony tekst zasad tadu korporacyjnego jest
publicznie dostepny na stronie internetowej http://www.corp-gov.gpw.pl/, ktéra jest oficjalng strong Gietdy Papieréow
Wartosciowych w Warszawie poswiecong zagadnieniom tadu korporacyjnego sp6tek notowanych.

2. ZAKRES, W JAKIM SPOtKA ODSTAPItA OD POSTANOWIEN ZBIORU ZASAD tADU KORPORACYJNEGO, WSKAZANIE
TYCH POSTANOWIEN ORAZ WYJASNIENIE PRZYCZYN TEGO ODSTAPIENIA

Spdtka w 2015 r. stosowata w catosci wiekszos$¢ zasad ,, Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW” zatgcznik do
uchwaty Rady Gietdy nr 19/1307/2012 z dnia 21.11.2012 r., za wyjatkiem zasad opisanych ponizej, ktore nie s3
stosowane trwale lub przejsciowo, badz sg stosowane w ograniczonym zakresie:

Zasada 11.1.1 - Zamieszczanie na stronie internetowej podstawowych dokumentéw korporacyjnych, w szczegdlnosci
regulaminéw organdw Spofki.

Zarzad Spotki stoi na stanowisku, ze wewnetrzne dokumenty, w szczegdlnosci takie jak np.: regulamin organizacyjny
Spotki, regulaminy Rady Nadzorczej i Zarzadu oraz inne tego typu dokumenty stanowig efekt doswiadczen i dorobku
Spotki, zatem w interesie Spotki nie lezy ujawnianie i publiczna dostepno$¢ wewnetrznych rozwigzan organizacyjnych,
ktore z mocy prawa nie muszg by¢ udostepniane, a w pewnych sytuacjach mogg by¢ wykorzystywane przeciw
interesom Spotki, np. przez jej konkurentéw. Zarzad Spétki nie widzi potrzeby szerokiego rozpowszechniania
powyzszych dokumentow poprzez strone internetowa. Akcjonariusze Spotki majg petny dostep do dokumentow
niezbednych do oceny dziatalnosci Spétki i jej organdw, w tym do raportéw kwartalnych, sprawozdan rocznych, Statutu
i regulaminu obrad WZA.

W indywidualnych, uzasadnionych przypadkach Zarzgd bedzie mégt wydaé zgode na przekazanie poszczegdlnych
podstawowych regulacji wewnetrznych zainteresowanym osobom prawnym lub fizycznym, ktére na piSmie zwrdcg sie o
ich udostepnienie.

Zasada 11.1.9a) - Zamieszczanie na stronie internetowej zapisu przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio
lub wideo.

Spoétka nie przewiduje rejestrowania obrad walnego zgromadzenia w formie audio lub video i umieszczania zapisu
przebiegu obrad na swojej stronie internetowej. W ocenie Polnord dokumentowanie oraz przebieg dotychczasowych
walnych zgromadzen zapewnia transparentnos$¢ Spotki oraz chroni prawa wszystkich akcjonariuszy. Ponadto tresc
podejmowanych uchwat Spétka przekazuje w formie raportow biezgcych, a takze publikuje na stronie internetowe;j,
zatem inwestorzy majg mozliwo$¢ zapoznania sie ze sprawami poruszanymi na walnym zgromadzeniu. Spoétka nie
wyklucza stosowania powyzszej zasady w przysztosci.

Zasada V.10 - Spdtka powinna zapewnié¢ akcjonariuszom mozliwo$¢ udziatu w walnym zgromadzeniu przy
wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej, polegajacego na:

1) transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

2) dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach ktorej akcjonariusze mogg wypowiadac sie w toku
obrad walnego zgromadzenia przebywajgc w miejscu innym niz miejsce obrad.

W ocenie Zarzadu Spoétki, powyzsza zasada nie jest stosowana, z uwagi na utrudnienia logistyczne oraz zagrozenia
zarébwno natury technicznej, jak i prawnej dla prawidiowego i sprawnego przeprowadzania obrad walnego
zgromadzenia, a w szczegolnosci realne ryzyko takich zaktécen technicznych, ktére uniemozliwig nieprzerwang,
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dwustronng komunikacje z akcjonariuszami znajdujgcymi sie w miejscach innych niz sala obrad. W ocenie Spoétki
aktualnie obowigzujace zasady udziatu w walnych zgromadzeniach umozliwiajg wtasciwg i efektywnga realizacje praw
wynikajacych z akcji i wystarczajgco zabezpieczajg interesy wszystkich akcjonariuszy, w tym mniejszosciowych. Ponadto
zastosowanie ww. zasady bytoby zwigzane z koniecznoscia ponoszenia przez Spdtke dodatkowych kosztdw. Spotka
jednak nie wyklucza mozliwosci stosowania w przysztosci zasady IV.10.

Stanowisko Spotki w sprawie zalecen zawartych w czesci pierwszej ,,Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW”

Odnoszac sie do czesci pierwszej ,,Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW”, stanowigcych rekomendacje, Spotka
zajmuje nastepujace stanowisko:

Zgodnie z rekomendacjg .5, Spétka powinna posiadac polityke wynagrodzen oraz zasady jej ustalania. Ustalanie

wynagrodzen Cztonkéw Rady Nadzorczej Spétki nalezy do kompetencji Walnego Zgromadzenia, za$ ustalanie
wynagrodzenia Cztonkdw Zarzadu nalezy do kompetencji Rady Nadzorczej. Wynagrodzenia Cztonkdw Zarzadu ustalane
s3 na podstawie zakresu obowigzkdéw, kompetencji i odpowiedzialnosci wynikajacej z petnionych funkcji oraz
uzyskiwanych wynikéw ekonomicznych. Ponadto, Spdtka publikuje corocznie w raporcie rocznym informacje o
wynagrodzeniu 0s6b zarzgdzajgcych i nadzorujacych.

Zgodnie z rekomendacjg 1.9, Spétka zapewnia mozliwosci zrGwnowazonego udziatu kobiet i mezczyzn w sprawowaniu

funkcji Cztonkéw Zarzadu i Cztonkéw Rady Nadzorczej. Wybdr Cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej nalezy do
suwerennej decyzji odpowiednio Rady Nadzorczej i Walnego Zgromadzenia Spotki. Przy wyborze cztonkdédw Rady
Nadzorczej oraz Zarzadu Spotki decydujgce znaczenie majg takie kryteria jak wiedza, doswiadczenie, kompetencje i
umiejetnosci potrzebne do petnienia okreslonych funkcji w Spétce. Inne czynniki, w tym pte¢ osoby nie stanowig
wyznacznika w powyzszym zakresie.

W odniesieniu do rekomendacji 1.10, dotyczacej zasad wspierania przez Spotke roznych form ekspresji artystycznej i

kulturalnej, dziatalnosci sportowej czy dziatalnosci w zakresie edukacji lub nauki, Grupa Kapitatowa wspiera rézne
dziatania spoteczne traktujac je jako element strategii rozwoju Grupy i przewagi konkurencyjnej, kierujgc sie zasada jak
najszerszego dotarcia do potencjalnych klientéw Grupy Kapitatowej na rynkach, na ktérych prowadzi swojg dziatalnos¢
biznesowa.

Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW 2016

Z uwagi na wejscie w zycie w dniu 01.01.2016 r. ,Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW 2016”, Spdtka zgodnie z
zasadg 1.2.1.13 zamiescita na swojej stronie internetowej:
http://www.ri.polnord.pl/media/3843945/GPW_dobre_praktyki_POLNORD.pdf

informacje na temat stanu stosowania przez Spoétke rekomendacji i zasad zawartych w tym dokumencie.

3. SPOSOB DZIALANIA WALNEGO ZGROMADZENIA | JEGO ZASADNICZE UPRAWNIENIA ORAZ PRAWA AKCJONARIUSZY |
SPOSOB ICH WYKONYWANIA

Walne Zgromadzenie obraduje jako zwyczajne i nadzwyczajne. Jako organ Spoétki dziata w trybie i na zasadach
okreslonych w przepisach Kodeksu spdétek handlowych, Statucie Spoétki, przyjetych przez Spétke zasadach tadu
korporacyjnego oraz postanowieniach Regulaminu Walnych Zgromadzen, przyjetego uchwatg nr 1/2010 XXIV
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Polnord SA z dnia 08.01.2010 r., zmienionego uchwatg nr 3/2013 XXIX
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Polnord SA z dnia 03.12.2013 r.

Grupa Kapitatowa Polnord SA
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Do kompetencji Walnego Zgromadzenia naleza:

*  rozpatrywanie i zatwierdzanie sprawozdan Zarzgdu z dziatalnosci Spotki oraz sprawozdan finansowych Spétki,
*  podziat zyskdw i pokrycie strat oraz przeznaczenie na fundusz zapasowy i fundusz rezerwowy,

* udzielanie cztonkom Rady Nadzorczej i Zarzadu absolutorium z wykonania przez nich obowigzkow,

*  powotywanie i odwotywanie cztonkéw Rady Nadzorczej,

*  podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego,

*  zmiana Statutu Spotki,

*  rozwigzanie i likwidacja Spotki,

*  rozpatrywanie i rozstrzyganie wnioskéw przedstawionych przez Rade Nadzorcza,

* uchwalanie Regulaminu Obrad Walnego Zgromadzenia,

* inne sprawy przewidziane przepisami Kodeksu spotek handlowych.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie odbywa sie w siedzibie Spotki lub w Warszawie i zwotywane jest przez Zarzad Spotki nie
pozniej niz sze$¢ miesiecy po uptywie kazdego roku obrotowego lub przez Rade Nadzorczg Spétki, gdy Zarzad Spotki nie
zwotuje Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia w powyzszym terminie. W Walnym Zgromadzeniu majg prawo
uczestniczy¢ wytgcznie osoby bedace akcjonariuszami Spétki na 16 dni przed datg Walnego Zgromadzenia, zwang
,Dniem Rejestracji”, pod warunkiem, Zze przedstawig podmiotowi prowadzacemu ich rachunek papieréw
wartosciowych zgdanie wystawienia imiennego zaswiadczenia o prawie uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu w
okresie od ogtoszenia o zwotaniu Walnego Zgromadzenia do pierwszego dnia powszedniego po Dniu Rejestracji, a takze
akcjonariusze, ktérych akcje majace posta¢ dokumentu zostang ztozone w siedzibie Spétki nie pdzniej niz w dniu
rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu i nie zostang odebrane przed zakonczeniem tego dnia. Cztonkowie
Zarzadu i Rady Nadzorczej Spotki niebedacy akcjonariuszami majg prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu bez
prawa zabierania gtosu. Na zaproszenie Zarzgdu Spétki lub Rady Nadzorczej mogq brac¢ udziat w obradach takze inne
osoby.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki zwotuje, w miare potrzeby, Zarzad Spétki z wtasnej inicjatywy, badZz na
zadanie akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej 1/20 cze$¢ kapitatu zaktadowego. Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie moze réwniez zwotaé: Rada Nadzorcza, jezeli zwotanie go uzna za wskazane oraz akcjonariusze
reprezentujacy co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe ogétu gtoséw w Spodice.

Walne Zgromadzenie jest wazne bez wzgledu na ilo$¢ reprezentowanych na nim akgcji, chyba ze przepisy Kodeksu spétek
handlowych stanowia inaczej. Uchwaty podejmowane sg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw waznie oddanych, chyba ze
przepisy Kodeksu spdtek handlowych lub Statutu stanowig inaczej. Gtosowanie moze odbywac sie metodg tradycyjng za
pomoca kart do gtosowania lub przy pomocy komputerowego systemu oddawania i obliczania gtoséw.

Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub osoba przez niego wskazana, po czym niezwtocznie
Zgromadzenia stwierdza prawidtowos¢ zwotania Walnego Zgromadzenia oraz zdolno$¢ do podejmowania uchwat i
przedstawia porzadek obrad, ktéry zostaje poddany pod gtosowanie. Przewodniczacy Zgromadzenia kieruje obradami
zgodnie z przyjetym porzadkiem obrad, przepisami prawa powszechnego, Statutem Spoétki, przyjetymi zasadami tadu
korporacyjnego oraz postanowieniami Regulaminu Walnych Zgromadzen Polnord SA. Przewodniczgcy nie ma prawa,
bez zgody Walnego Zgromadzenia, usuwac lub zmienia¢ kolejnosci spraw umieszczonych w porzadku obrad. Walne
Zgromadzenie moze podjgé¢ uchwate o skresleniu z porzadku obrad poszczegdlnych spraw, jak réwniez o zmianie
kolejnosci spraw objetych porzadkiem obrad, z wytgczeniem sprawy umieszczonej w porzadku obrad na wniosek
akcjonariusza.

Na Walnym Zgromadzeniu gtos mozna zabiera¢ jedynie w sprawach objetych przyjetym porzadkiem obrad i aktualnie
rozpatrywanych. Kazdy akcjonariusz ma prawo zadawania pytan w kazdej sprawie objetej porzadkiem obrad.
Cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej zobowigzani sg do udzielania odpowiedzi i wyjasnien na zadawane pytania, jezeli
jest to uzasadnione dla oceny sprawy objetej porzgdkiem obrad. Wniosek w sprawie formalnej moze by¢ zgtoszony
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przez kazdego akcjonariusza. W sprawach formalnych Przewodniczacy Zgromadzenia udziela gtosu poza kolejnoscia. Za
whioski w sprawach formalnych uwaza sie wnioski co do sposobu obradowania i gtosowania.

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

Uchwaty podjete przez Walne Zgromadzenia zamieszczone sg na stronie internetowej Spoétki pod adresem

www.polnord.pl.

4, SKtAD OSOBOWY, JEGO ZMIANY W OKRESIE | ZASADY DZIAtANIA ORGANOW ZARZADZAJACYCH | NADZORCZYCH
SPOLKI ORAZ ICH KOMITETOW

Rada Nadzorcza Spotki

Na dzien 31.12.2015 r. w sktad Rady Nadzorczej Spétki wchodzity nastepujgce osoby:

Czcibor Dawid

Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Jerzy Bartosiewicz Marcin Dukaczewski Artur Piotr Jedrzejewski
Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej Cztonek Rady Nadzorczej Cztonek Rady Nadzorczej
Mariusz Krzysztof Koztowski Maciej Stradomski
Cztonek Rady Nadzorczej Cztonek Rady Nadzorczej

Panowie Jerzy Bartosiewicz, Barttomiej Kedzior oraz Maciej Stradomski ztozyli oswiadczenia o niezaleznosci, w

Barttomiej Kedzior

Cztonek Rady Nadzorczej

rozumieniu §13 ust. 5 Statutu Spotki — kryterium niezaleznosci wskazane w Zatgczniku Il do Zalecenia Komisji
Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 r., dotyczgcego roli dyrektorow niewykonawczych lub bedacych cztonkami rady
nadzorczej spotek gietdowych i komisji rady (nadzorczej).

Zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej w 2015 r.

W 2015 r. miaty miejsce nastepujgce zmiany:

Data Opis zdarzenia Imie i Nazwisko

Odwotanie cztonkéw Rady Nadzorczej

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki dokonato  Piotr Stanistaw Chudzik, Maciej Grelowski, Piotr

30.10.2015 . zmian w sktadzie Rady Nadzorczej Spétki. Odwotani  Jerzy Nadolski, Andrzej Tadeusz Podgorski,

zostali: Zygmunt Michat Roman.

Powotanie cztonkéow Rady Nadzorczej

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki dokonato

30.10.2015r. zmian w sktadzie Rady Nadzorczej Spétki. Do sktadu
Rady Nadzorczej Spétki obecnej kadencji powotane
zostaty nastepujgce osoby:

Jerzy Bartosiewicz, Czcibor Dawid, Barttomiej
Kedzior, Mariusz Krzysztof Koztowski, Maciej
Stradomski.

Rada Nadzorcza sktada sie z nie mnigj niz 5 i nie wiecej niz 7 cztonkéw. Biezaca trzyletnia kadencja Rady Nadzorczej
rozpoczeta sie w dniu 28.06.2013 r.
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Zasady dziatania Rady Nadzorczej

Zgodnie ze Statutem Spétki, Rada Nadzorcza sktada sie z nie mniej niz 5 i nie wiecej niz 7 cztonkédw, powotywanych
podczas obrad Walnego Zgromadzenia zgodnie z ponizszymi zasadami:

a) Prokom Investments SA z siedzibg w Gdyni powotuje 3 cztonkédw Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczgcego;

b) pozostali akcjonariusze reprezentujacy na Walnym Zgromadzeniu tgcznie nie mniej niz 15% ogdlnej liczby
glosow w Spodtce powotuja 4 cztonkédw Rady Nadzorczej, w tym Wiceprzewodniczacego sposrod kandydatéow
zgtoszonych przez akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej 1% kapitatu zaktadowego Spotki, przy czym Prokom
Investments SA z siedzibg w Gdyni, jego podmioty powigzane i dziatajgce z nim w porozumieniu nie majg prawa
zgtaszania kandydatow, ani gtosowania nad powotaniem cztonkdw Rady Nadzorczej zgodnie z niniejszym pkt b).

W przypadku gdy Prokom Investments SA z siedzibg w Gdyni wraz z podmiotami powigzanymi i dziatajgcymi
z nim w porozumieniu nie dysponuje na Walnym Zgromadzeniu gtosami w liczbie odpowiadajgcej co najmniej 15%
ogdlnej liczby gtosdw w Spodtce, albo jakikolwiek akcjonariusz dysponuje gtosami w liczbie przekraczajgcej 33% ogdlnej
liczby gtoséw w Spdtce, powotanie wszystkich cztonkéw Rady Nadzorczej odbywa sie na zasadach ogdlnych, a zasady
wskazane wyzej w pkt a) i pkt b) nie majg zastosowania.

W przypadku, gdy akcjonariusze, o ktorych mowa w pkt b) powyzej, reprezentujg na Walnym Zgromadzeniu mniej niz
15% ogodlnej liczby gtosow w Spodtce, wyboru cztonkéw Rady Nadzorczej nie dokonuje sie, a Zarzad zwotuje niezwtocznie
kolejne Walne Zgromadzenie w celu powotania cztonkéw Rady Nadzorczej. Kadencja dotychczasowej Rady Nadzorczej,
z zastrzezeniem art. 386 § 2 w zw. z art. 369 § 4 Kodeksu spoétek handlowych, ulega wéwczas przedtuzeniu do dnia
takiego kolejnego Walnego Zgromadzenia. Jezeli na takim kolejnym Walnym Zgromadzeniu akcjonariusze, o ktérych
mowa w pkt b) powyzej, reprezentujg ponownie mniej niz 15% ogdlnej liczby gloséw w Spotce, powotanie wszystkich
cztonkdw Rady Nadzorczej odbywa sie na zasadach ogodlnych, a zasady wskazane w pkt a) i pkt b) nie majg
zastosowania.

W przypadku, gdy akcjonariusze, o ktorych mowa w pkt b) powyzej, powotajg mniej niz 4 cztonkdéw Rady Nadzorczej,
Zarzad zwotuje niezwtocznie kolejne Walne Zgromadzenie w celu powofania pozostatych cztonkéw Rady Nadzorczej.
Jezeli na takim kolejnym Walnym Zgromadzeniu akcjonariusze, o ktérych mowa pkt b) powyzej, nie powotajg
pozostatych cztonkéw Rady Nadzorczej, powotanie tych pozostatych cztonkéw Rady Nadzorczej odbywa sie na zasadach
ogdlnych i moze zosta¢ dokonane na tym samym Walnym Zgromadzeniu, a zasady wskazane w pkt a) i pkt b) nie majg
zastosowania.

W przypadku rezygnacji ktoregokolwiek z cztonkdéw Rady Nadzorczej, Zarzad zwotuje niezwtocznie Walne Zgromadzenie
w celu powotania w to miejsce nowego cztonka Rady Nadzorczej zgodnie z zasadami okreslonymi powyzej. Czynnosci
podjete przez Rade Nadzorczg sg wazne, o ile Rada Nadzorcza liczy co najmniej 5 osdb.

Zgodnie z § 13 ust. 10 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 — z zastrzezeniem opisanej wyzej sytuacji, kiedy kadencja dotychczasowej Rady Nadzorczej
ulega przedtuzeniu.

Rada Nadzorcza dziata zgodnie z przepisami Kodeksu spotek handlowych, postanowieniami Statutu Spotki i
Regulaminem Rady Nadzorczej, okreslajgcym jej organizacje i sposdb wykonywania czynnosci oraz Dobrych Praktyk
Spoétek Notowanych na GPW.

Rada Nadzorcza jest statym organem nadzoru Spoétki we wszystkich dziedzinach dziatalnosci Spotki. Rada Nadzorcza
podejmuje uchwaty lub wydaje opinie w sprawach zastrzezonych do jej kompetencji stosownie do postanowien Statutu
Spotki oraz w trybie przewidzianym postanowieniami Statutu lub stosownymi przepisami prawa.
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Posiedzenia Rady Nadzorczej odbywajg sie regularnie w ciggu roku. Ponadto, zgodnie z art. 388 § 3 Kodeksu spétek
handlowych i & 17 wust. 2 i 3 Statutu Spétki, Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty w trybie gtosowania
korespondencyjnego (pisemnego) lub przy wykorzystaniu srodkéw bezposredniego porozumiewania sie na odlegtoscé.
Zarzad dostarcza Radzie Nadzorczej wyczerpujacych informacji o wszystkich istotnych sprawach dotyczacych
dziatalnosci Spotki.

Komitet Audytu

W sktad Komitetu Audytu na dzier 31.12.2015 r. wchodzili:

KOMITET AUDYTU

Maciej Stradomski

Przewodniczacy
Komitetu

Artur Jedrzejewski

Wiceprzewodniczacy
Komitetu

Jerzy Bartosiewicz

Cztonek Komitetu

Cztonkiem Komitetu Audytu spetniajgcym warunki niezaleznosci i posiadajgcym kwalifikacje w dziedzinie rachunkowosci

i rewizji finansowej jest Pan Maciej Stradomski.

W 2015 r. sktad Komitetu Audytu zmienit sie w nastepujacy sposob:

Data Opis zdarzenia Imie i Nazwisko

Rada Nadzorcza odwofafa dotychczasowy sktad Piotr Chudzik - Przewodniczacy Komitetu, Marcin

19.11.2015 . osobowy Komitetu Audytu: Dukaczewski - Wiceprzewodniczacy Komitetu,
Artur Jedrzejewski - Cztonek Komitetu.

Rada Nadzorcza powotata Komitet w nowym Maciej Stradomski - Przewodniczacy Komitetu,

19.11.2015 r. sktadzie: Artur Jedrzejewski - Wiceprzewodniczacy Komitetu
oraz Jerzy Bartosiewicz - Cztonek Komitetu.

Zakres dziatania Komitetu obejmuje doradztwo oraz wykonywanie czynnosci opiniodawczych w zakresie kompetencji
Rady Nadzorczej, w odniesieniu do okreslonych ponizej dziedzin funkcjonowania Spétki oraz — o ile zezwalajg na to
obowigzujace przepisy prawa — Grupy Kapitatowej Polnord:

sprawozdawczosci finansowej;

planowania finansowego rocznego i kwartalnego;

realizacji przedktadanych Radzie Nadzorczej plandw finansowych;

badania sprawozdan finansowych przez biegtego rewidenta;

systemu kontroli wewnetrznej i zewnetrznej, w tym audytu wewnetrznego;

- 0 o 0 T o

systemu zarzadzania ryzykiem.

Zakres dziatania Komitetu Audytu moze obejmowac inne sprawy zlecone przez Rade Nadzorczg
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Zarzad Polnord SA

Sktad Zarzadu Spotki na dzien 31.12.2015 r. przedstawiat sie nastepujaco:

ZARZAD

Jerzy Kaminski Jerzy Kotkowski

Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu

Zgodnie ze Statutem Spotki, Zarzad Spdtki moze liczy¢ od 2 do 6 cztonkdw, ktorych wspdlna kadencja trwa trzy lata.
Biezaca, trzyletnia kadencja Zarzadu rozpoczeta sie w dniu 14.05.2014 r.

W zwigzku ze ztozeniem w dniu 14.12.2015 r. rezygnacji z:

(i) cztonkostwa w Zarzadzie Spétki i petnienia funkcji Prezesa Zarzadu Spétki przez Pana Piotra Wesotowskiego
oraz
(i) cztonkostwa w Zarzadzie Spotki i petnienia funkcji Wiceprezesa Zarzgdu Spétki przez Pana Tomasza Sznajdera,

Rada Nadzorcza Spoétki na posiedzeniu w dniu 14.12.2015 r. powotata, na wniosek Prezesa Zarzadu, z dniem 15.12.2015
r. do sktadu Zarzadu Polnord w ramach aktualnej kadencji:

(iii) Pana Jerzego Kaminskiego powierzajgc mu funkcje Cztonka Zarzadu oraz
(iv) Pana Jerzego Kotkowskiego powierzajac mu funkcje Cztonka Zarzadu.

Ponadto Rada Nadzorcza Spotki powotata z dniem 01.02.2016 r. do sktadu Zarzadu Polnord w ramach aktualnej
kadencji, Pana Dariusza Krawczyka do petnienia funkcji Prezesa Zarzadu Spotki.

Panowie Piotr Wesotowski i Tomasz Sznajder petnili swoje funkcje do dnia 29.12.2015r.

Na dzien 21.03.2016 r. sktad Zarzagdu Spotki Dominujacej przedstawiat sie nastepujgco:

I

Dariusz Krawczyk

Prezes Zarzadu

Jerzy Kotkowski
Cztonek Zarzadu

Cztonek Zarzadu
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Zasady dziatania Zarzadu, w tym zasady dotyczgce powotywania i odwotywania osdéb zarzadzajacych oraz ich
uprawnienia

Zarzad Spotki dziata na podstawie przepisow Kodeksu spotek handlowych, postanowien Statutu Spétki oraz zgodnie z
zasadami ,Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW”.

Zarzad jest organem wykonawczym Spotki, zarzadza Spétka i reprezentuje jg na zewnatrz. Wszyscy cztonkowie Zarzadu
sq obowigzani i uprawnieni do wspdlnego prowadzenia spraw Spotki. Zarzad upowazniony jest do podejmowania
wszelkich decyzji nie zastrzezonych kompetencjami innych wtadz Spétki. Zarzagd zobowigzany jest zarzadzaé majatkiem i
sprawami Spotki z nalezytg starannoscig wymagana w obrocie gospodarczym, przestrzegaé prawa, postanowien Statutu
Spotki oraz uchwat powzietych przez Walne Zgromadzenie i Rade Nadzorczg w granicach ich kompetenc;ji.

Zasady powotywania Zarzgdu Spotki okreslajg przepisy art. 368 § 3 i 4 Kodeksu spdtek handlowych oraz & 10 ust. 2
Statutu Spotki. Zarzad moze by¢ powotywany sposrdd akcjonariuszy lub spoza ich grona. Prezesa Zarzadu oraz na jego
whniosek pozostatych cztonkdédw Zarzgdu powotuje Rada Nadzorcza. Mandat cztonka Zarzadu wygasa najpdzniej z dniem
odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia
funkcji cztonka Zarzadu.

Zgodnie ze Statutem Spotki Zarzad moze liczy¢ od 2 do 6 cztonkdw, ktorych wspdlna kadencja trwa trzy lata. Liczbe
cztonkdw Zarzadu okresla Rada Nadzorcza. Rada Nadzorcza Spotki na posiedzeniu w dniu 14.05.2014 r. powotata Zarzad
Spotki, na kolejng wspdlng trzyletnig kadencje.

Do sktadania oswiadczen i podpisywania w imieniu Spotki wymagane jest wspotdziatanie dwoch cztonkéw Zarzadu albo
jednego cztonka Zarzadu facznie z prokurentem. Uchwaty Zarzadu zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw. W
przypadku réwnosci gtoséw decyduje gtos Prezesa Zarzadu.

Cztonek Zarzadu zgodnie z art. 370 § 1 Kodeksu spétek handlowych oraz § 10 ust. 5 Statutu Spotki moze by¢
w kazdym czasie odwotany, jak réwniez zawieszony, z waznych powoddw, w czynnosciach przez Rade Nadzorcza.

W zakresie prawa do podjecia decyzji o emisji akcji lub wykupie akcji obowigzujg przepisy KSH i Statut Spotki.

5. OPIS GROWNYCH CECH STOSOWANYCH W SPOLCE SYSTEMOW KONTROLI WEWNETRZNEJ | ZARZADZANIA RYZYKIEM
W ODNIESIENIU DO PROCESU SPORZADZANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Majac na uwadze wiarygodnos¢ sporzgdzanych sprawozdan finansowych, Spotka wdrozyta i caty czas aktywnie rozwija
system kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem. System ten obejmuje swoim zakresem miedzy innymi nastepujgce
obszary:

*  Ksiegowosc,
*  Sprawozdawczosc¢ i konsolidacje,
*  Kontroling, prognozowanie i analizy finansowe.

W ramach systemu kontroli wewnetrznej i zarzgdzania ryzykiem Spotka wdrozyta szereg rozwigzan organizacyjnych i
procedur, wprowadzajgc standardy korporacyjne gwarantujgce skutecznos¢ prowadzonej kontroli i identyfikacje oraz
eliminowanie ryzyk. Wymieni¢ tutaj nalezy:

*  Wyodrebnienie organizacyjne i finansowe prowadzonych projektéw deweloperskich poprzez zaktadanie spoétek
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 obowigzkéw i kompetencji stuzb finansowych oraz kierownictwa sredniego i wyzszego szczebla;

*  Cyklicznos¢ i formalizacje procesu weryfikacji zatozen budzetowych oraz prognoz finansowych;
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*  Poddawanie sprawozdan finansowych przeglgdom i badaniom biegtego rewidenta.

Za przygotowywanie sprawozdan finansowych oraz biezacej sprawozdawczosci zarzadczej Spotki odpowiedzialny jest
zespdt wysoko wykwalifikowanych pracownikéw dziatu finansowo-ksiegowego. Spdtka, umozliwiajgc udziat w
szkoleniach oraz studiach kierunkowych, doktada staran aby pracownicy w sposéb ciagty podnosili swoje kwalifikacje,
pozostajgc na biezgco z wymaganiami narzucanymi przez regulacje zewnetrzne, jak i rozwigzaniami oraz narzedziami z
zakresu szeroko rozumianego obszaru finanséw.

W procesie sporzadzania sprawozdan finansowych Spotka wykorzystuje dedykowane dla tego celu narzedzia
informatyczne umozliwiajgce statg kontrole dziatan ksiegowych i kalkulacji kontrolingowych. Do podstawowych
systemdw informatycznych wykorzystywanych w Grupie Kapitatowej naleza:

*  Zintegrowany system informatyczny, w ktdrym rejestrowane sg transakcje zgodnie z przyjeta przez Spotke polityka
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 sporzadzania sprawozdan finansowych Grupy Kapitatowe;.

Z punktu widzenia minimalizowania ryzyka wystapienia btedu oraz wiarygodnosci sporzadzanych sprawozdan
finansowych kluczowg role w Grupie Kapitatowej petni Dziat Kontrolingu Spotki, ktéry przy wspétpracy kierownictwa
Sredniego i wyzszego szczebla Spétki oraz organdw spodtek z Grupy Kapitatowej dokonuje weryfikacji, uzgodnienia i
konsolidacji podstawowych danych finansowych na temat prowadzonych w Grupie Kapitatowej inwestycji
deweloperskich.

Narzedziem umozliwiajgcym pozyskiwanie przez Zarzad Spétki systematycznej, wspomagajacej proces podejmowania
decyzji, informacji na temat realizowanych projektéw deweloperskich oraz kluczowych obszaréw biznesowych oraz
identyfikacje ryzyk, ktore winny by¢ wykazane w sprawozdaniu finansowym jest stworzony system raportowania.
Zawiera on cykliczne raporty kosztowe, sprzedazowe, jak rowniez dotyczace zaawansowania realizacji poszczegdlnych
projektow.

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

6. AKCIONARIUSZE POSIADAJACY BEZPOSREDNIO LUB POSREDNIO PRZEZ PODMIOTY ZALEZNE ZNACZNE PAKIETY AKCJI

Zgodnie z informacjami bedgcymi w posiadaniu Spotki, na dzien 31.12.2015 r. nastepujgcy akcjonariusze posiadali akcje
uprawniajgce do co najmniej 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu:

Sktad Akcjonariatu Polnord SA na dziert 31.12.2015 r.

Liczba akcji/gtoséw Nominalna wartos$¢

Akcjonariusze* %kapitatu/gtoséw

[szt.] akcji [z1]
(fundusse Imwastycyine sasadzane ptvot ALTUS TF 5 3.094.603 6.189.206 9,48%
Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski SA 2.345.893 4.691.786 7,19%
Bank Gospodarstwa Krajowego 2.086.890 4.173.780 6,39%
Briarwood Capital Partners LP 1.637.600 3.275.200 5,02%
Pozostali akcjonariusze tacznie 23.468.041 46.936.082 71,92%
tacznie 32.633.027 65.266.054 100,00%

*wedfug informacji przekazanych Spétce przez Akcjonariuszy na podstawie art. 69 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych.
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W 2015 r. miaty miejsce nastepujgce zmiany w sktadzie Akcjonariatu Spotki:

Data zawiadomienia Nazwa podmiotu

L . .. Tre$¢ zawiadomienia
Spotki zawiadamiajacego

Przekroczenie progu 5% w ogdlinej liczbie gtosow w Polnord

Powyzisza zmiana zostata spowodowana nabyciem w dniu

. . 21.04.2015 r. 14.000 akcji Spotki na rynku regulowanym GPW.
Briarwood Capital

22.04.2015 Partners LP z siedzibg w Przed zmiang udziatu Briarwood Capital Partners LP posiadat
.04, r.
Stanach Zjednoczonych, 1.623.600 akcji Polnord, co stanowito 4,98% w kapitale

stan Delaware zaktadowym i 4,98% w ogdlnej liczbie gtoséw w Polnord.

W wyniku nabycia akcji Polnord, Briarwood Capital Partners LP
posiadat 1.637.600 akcji Polnord, co stanowito 5,02% w kapitale
zaktadowym i 5,02% w ogdlnej liczbie gtoséw w Polnord.

Przekroczenie progu 5% w ogdlnej liczbie gtoséw w Polnord
Powyzsza zmiana nastgpita w dniu 16.07.2015 r.

Przed zwiekszeniem udziatu klienci BZ WBK, ktérych rachunki sg
objete umowami o zarzadzanie, posiadali 1.625.863 akcje

Polnord, co stanowito 4,98% w kapitale zaktadowym. Z akcji tych
BZ WBK Asset

Management Spoétka . . . . P
23.07.2015rr. . o akcjonariuszy, co stanowito 4,98% udziatu w ogdlnej liczbie
Akcyjna z siedziba

w Poznaniu (,,BZ WBK”)

przystugiwaty 1.625.863 glosy na walnym zgromadzeniu

gtosdéw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Polnord.

W dniu 16.07.2015 r. klienci BZ WBK, ktdérych rachunki sa objete
umowami o zarzadzanie, posiadali tacznie 1.636.663 akcje, co
stanowito 5,02% w kapitale zaktadowym. Z akcji tych
przystugiwaty 1.636.663 gtosy, co stanowito 5,02% udziatu w
ogolnej liczbie gtosdw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy
Polnord.

Zmniejszenie udziatu w ogdlinej liczbie gtosow w Polnord

Powyzsza zmiana zostata spowodowana zbyciem akcji Spotki
przez SEB Asset Management SA w dniu 04.08.2015 r.

Przed zmiang udziatu, SEB Asset Management SA posiadat
1.897.860 akcji w kapitale zaktadowym Spoétki, uprawniajacych
05.08.2015 . SEB Asset Management SA do 1.897.860 gtoséow, co stanowito 5,82% w kapitale
z siedzibg w Luksemburgu zaktadowym Spétki i 5,82% w ogdlnej liczbie gloséw na walnym
zgromadzeniu.

Po zmianie udziatu, SEB Asset Management SA posiadat
1.597.860 akcji w kapitale zaktadowym Spoétki, uprawniajacych
do 1.597.860 gtosow, co stanowito 4,90% w kapitale
zaktadowym Spotki i 4,90% w ogdlnej liczbie gtoséw na walnym
zgromadzeniu.

Zmniejszenie udziatu w ogdlnej liczbie gtosow w Polnord

Zmniejszenie udziatu spowodowane byto sprzedazg przez

Prokom Investments SA Prokom w dniu 10.09.2015 r., na rynku regulowanym GPW w

15.09.2015 . z siedzibg w Gdyni Warszawie SA w drodze transakcji pakietowej, tgcznie 3.085.726
(,,Prokom”) akcji Spotki.

Przed zajsciem powyzszego zdarzenia Prokom posiadat:

(i) bezposrednio w kapitale zaktadowym Spétki 6.879.803
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akcji, uprawniajgcych do 6.879.803 gtoséw, co stanowito 21,08%
w kapitale zaktadowym Spotki i 21,08% w ogdlnej liczbie glosow
oraz

(ii) posrednio wraz z Osiedlem Wilanowskim Sp. z o.o. -
podmiotem zaleznym od Prokom tgcznie 6.881.039 akcji Spotki,
uprawniajgcych do 6.881.039 gtoséw, co stanowito 21,08%
w kapitale zaktadowym Spotkii 21,08% w ogdlnej liczbie gtosow.

W rezultacie sprzedazy facznie 3.085.726 akcji Polnord, Prokom
posiadat:

(iii) bezposrednio w kapitale zaktadowym Spoétki 3.794.077
akcji, uprawniajacych do 3.794.077 gtosdéw, co stanowito 11,63%
w kapitale zaktadowym Spétki i 11,63% w ogdlnej liczbie gtosow
oraz

(iv) posrednio wraz z Osiedlem Wilanowskim Sp. z o.o.
tacznie 3.795.313 akcji Spotki, uprawniajacych do 3.795.313
gtosow, co stanowito 11,63% w kapitale zaktadowym Spotki i
11,63% w ogdlnej liczbie gtosow.

Przekroczenie progu 5% w ogdlnej liczbie gtosow w Polnord

Przekroczenie progu 5% w ogdlnej liczbie gtoséw w Spodtce
nastgpito na skutek rozliczenia w dniu 10.09.2015 r. transakcji
pakietowe] nabycia 3.085.726 akcji Spotki.

Przed zmiang udziatu, fundusze inwestycyjne zarzagdzane przez
ALTUS Towarzystwo . . e e .
. ALTUS TFI SA posiadaty facznie 8.877 akcji Spotki, stanowigcych
Funduszy Inwestycyjnych . L .
15.09.2015 . o . 0,03% kapitatu zaktadowego Spodtki, uprawniajacych do
SA z siedzibg w Warszawie . 3 . L
wykonywania 8.877 gtoséw, co stanowito 0,03% w ogdlnej
(,ALTUS TFI SA”) — , .
liczbie gtoséw w Spdtce.
Po zmianie udziatu, fundusze inwestycyjne zarzadzane przez
ALTUS TFI SA posiadaty tacznie 3.094.603 akcji Spotki,
stanowigcych 9,48% kapitatu zaktadowego Spotki,
uprawniajacych do wykonywania 3.094.603 gtoséw w Spétce, co
stanowito 9,48% w ogdlnej liczbie gtoséw w Spdtce.

Przekroczenie progu 5% w ogdlnej liczbie gtosow w Polnord

Przekroczenie progu 5% w ogdlnej liczbie gtoséw w Spétce
nastgpito w dniu 16.10.2015 r. w zwigzku z przejeciem na
wtasnos¢ przez PKO BP przedmiotu zabezpieczenia w postaci
Powszechna Kasa akcji Spoétki, w trybie art. 22 ustawy z dnia 06.12.1996 r. o
Oszczednosci Bank Polski zastawie rejestrowym i rejestrze zastawow.
20.10.2015r. o .
SA z siedziba w Warszawie

Przed zdarzeniem, powodujagcym obowigzek zawiadomienia,
(,,PKO BP”)

PKO BP i jego podmioty zalezne nie posiadaty akcji Polnord.

Po zdarzeniu PKO BP posiadat 2.345.893 akcje Polnord,
uprawniajgce do 2.345.893 gtoséw, co stanowito 7,19% w
kapitale zaktadowym Spétki i 7,19% w ogdlnej liczbie gtoséw na
walnym zgromadzeniu Spofki.
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Zmniejszenie udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw w Polnord

Zmniejszenie udziatu nastgpito w dniu 16.10.2015 r. poprzez
przejecie na wiasnosé przez instytucje finansowe od Prokom, w
trybie art. 22 ustawy o zastawie rejestrowym, tacznie 3.794.077

akcji Spotki.
Prokom Investments SA z
21.10.2015 . siedzibg w Gdyni Przed zajsSciem powyiszego zdarzenia Prokom posiadat w
(,Prokom”) kapitale zaktadowym Spétki 3.794.077 akcji, uprawniajacych do

3.794.077 gtosdéw, co stanowito 11,63% w kapitale zaktadowym
Spotkii 11,63% w ogdlnej liczbie gtosow.

W rezultacie przejecia przez instytucje finansowe w dniu
16.10.2015 r. facznie 3.794.077 akcji Spétki, Prokom nie posiada
akcji Polnord.

Przekroczenie progu 5% w ogdlnej liczbie gtosow w Polnord

BGK w dniu 16.10.2015 r. nabyt 1.448.184 akcje Spotki
stanowigce 4,438% w kapitale zaktadowym Spoétki oraz dajace
prawo do 4,438% gtoséw w ogdlnej liczbie glosow na walnym
zgromadzeniu Spotki.

Akcje Spotki zostaty nabyte przez BGK w ramach procesu
windykacji w drodze:

(i) przejecia ich na wtasnos¢, w trybie art. 22 ust. 1 pkt 1
ustawy z dnia 06.12.1996 r. o zastawie rejestrowym i rejestrze
Bank Gospodarstwa zastawow, przez administratora zastawu zabezpieczajgcego
22.10.2015 Krajowego z siedziba w wierzytelnos¢ BGK, a nastgpnie
Warszawie (,BGK”) (ii) przekazania ich BGK przez administratora zastawu, w

drodze przejecia opisanego w punkcie (i), na poczet zaspokojenia
zabezpieczonych wierzytelnosci.

Przed dokonaniem przejecia, BGK posiadat 638.706 akcji Polnord,
co stanowito 1,957% w kapitale zaktadowym Spétki i dawato
prawo do 1,957% gtoséw w ogodlnej liczbie gtoséw na walnym
zgromadzeniu Spotki.

Po dokonaniu przejecia akcji Spétki w dniu 16.10.2015 r., BGK
posiadat tacznie 2.086.890 akcji Polnord, co stanowito 6,395% w
kapitale zaktadowym Spétki i dawata prawo do 6,395% gtosow w
ogolnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu Spétki.

Zmniejszenie udziatu w ogdlnej liczbie gtosow w Polnord

Zmniejszenie udziatu nastgpito w dniu 27.10.2015 r. poprzez
zbycie przez klientéw PPIM 506.224 akcji Polnord.

Przed zmiang udziatu, wszyscy Klienci PPIM posiadali 1.786.961

. akcji w kapitale zaktadowym Spétki, uprawniajacych do
Pioneer Pekao Investment

04.11.2015rr. Management SA z siedziba
w Warszawie (,,PPIM”)

1.786.961 gtoséw, co stanowito 5,48% w kapitale zaktadowym
Spoétki i 5,48% w ogdlnej liczbie gtosow na walnym
zgromadzeniu.

Po zmianie udziatu, wszyscy Klienci PPIM posiadali 1.280.737
akcji w kapitale zaktadowym Spoétki, uprawniajgcych do
1.280.737 gtoséw, co stanowito 3,92% w kapitale zaktadowym
Spotki i 3,92% w ogdlnej liczbie gloséw na walnym
zgromadzeniu.
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Zmniejszenie udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw w Polnord

Zmniejszenie udziatu nastgpito w dniu 28.12.2015 r. poprzez
zbycie przez klientéw BZ WBK akcji Polnord.

Przed zmniejszeniem udziatu, klienci BZ WBK, ktérych rachunki
sg objete umowami o zarzadzanie, posiadali 1.636.493 akcje
Polnord, co stanowito 5,015% w kapitale zaktadowym. Z akcji

BZ WBK Asset . .

tych przyst aty 1.636.493 gtosy na walnym zgromadzen
31.12.2015r. Management SA z siedziba ¥ ) pz-y ugtwaty ) & Z W y zg' ) .Z !u
w Poznaniu (,BZ WBK”) akcjonariuszy, co stanowito 5,015% udziatu w ogdlnej liczbie

gtosow na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Polnord.

W dniu 28.12.2015 r. klienci BZ WBK, ktorych rachunki sg objete
umowami o zarzadzanie, posiadali tacznie 1.630.706 akcji, co
stanowito 4,997% w kapitale zaktadowym. Z akcji tych
przystugiwato 1.630.706 gtosow, co stanowito 4,997% udziatu w
ogdlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy
Polnord.

7. POSIADACZE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH, KTORE DAJA SPECJALNE UPRAWNIENIA KONTROLNE

Spodtka nie emitowata papieréw wartosciowych, ktére dajg specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku do nie;j.

8. OGRANICZENIA ODNOSNIE WYKONYWANIA PRAW GLOSU, TAKICH JAK OGRANICZENIE WYKONYWANIA PRAW GLOSU
PRZEZ POSIADACZY OKRESLONEJ CZESCI LUB LICZBY GLOSOW OGRANICZENIA CZASOWE DOTYCZACE WYKONYWANIA
PRAWA GLOSU LUB ZAPISY, ZGODNIE Z KTORYMI, PRZY WSPOtPRACY SPOLKI, PRAWA KAPITALOWE ZWIAZANE Z
PAPIERAMI WARTOSCIOWYMI SA ODDZIELONE OD POSIADANIA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

W Spétce nie funkcjonujg ograniczenia odnosnie wykonywania praw gtosu, takie jak, ograniczenie wykonywania prawa
gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtoséw, ograniczenia czasowe dotyczgce wykonywania prawa gtosu
lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspdtpracy Spoétki, prawa kapitalowe zwigzane z papierami wartosciowymi sg
oddzielone od posiadania papierow wartosciowych.

9. OGRANICZENIA DOTYCZACE PRZENOSZENIA PRAWA WLASNOSCI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH SPOLKI

Zgodnie z art. 337 Kodeksu spétek handlowych w zw. z § 8 ust. 1 Statutu Spétki akcje Spétki mogg byé zbywane bez
zadnych ograniczen.

Jedyne ograniczenia wprowadzone przez Spotke w zakresie przenoszenia prawa wtasnosci papierow wartosciowych
Spoétki dotyczg warrantéw subskrypcyjnych emitowanych w ramach Programu Opcji Menedzerskich. Zgodnie z
postanowieniami Uchwaty Nr 2/2013 XXVIII NWZ Polnord SA z dnia 25.10.2013 roku w sprawie emisji warrantéw
subskrypcyjnych, z wytgczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy, warranty subskrypcyjne s3a
niezbywalne.

Spétka nie wprowadzita zadnych ograniczen w zakresie wykonywania prawa gtosu.

10. ZASADY ZMIANY STATUTU SPOLKI

Zmiana Statutu Spotki nastepuje zgodnie z art. 430 § 1 Kodeksu spoétek handlowych oraz § 22 ust. 1 pkt. 6 Statutu Spotki
w drodze uchwaty Walnego Zgromadzenia Spotki. Zarzad Spétki na co najmniej 26 dni przed odbyciem sie Walnego
Zgromadzenia Spotki, w ogtoszeniu o zwotaniu Walnego Zgromadzenia dokonanym zgodnie z art. 402 Kodeksu spétek
handlowych na stronie internetowej Spotki, przedstawia na podstawie art. 402 § 2 Kodeksu spétek handlowych tresé
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projektowanych zmian w Statucie Spétki oraz dotychczasowe postanowienia, ktére majg ulec zmianie. Ponadto po
uchwaleniu zmian Statutu Spotki przez Walne Zgromadzenie Spotki kazda zmiana Statutu Spétki dla swej waznosci
wymaga wpisu do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez sad witasciwy dla
siedziby Spotki, ktéry to wpis dokonywany jest na wniosek ztozony zgodnie z art. 430 § 2 Kodeksu spétek handlowych
przez Zarzad nie pdzniej niz po uptywie trzech miesiecy od dnia powziecia uchwaty przez Walne Zgromadzenie. Nadto
kazda zmiana Statutu Spofki po jej zarejestrowaniu jest ogtaszana w Monitorze Sagdowym i Gospodarczym.
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C. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA OKRES OD 1 STYCZNIA
2015 ROKU DO DNIA 31 GRUDNIA 2015 ROKU SPORZADZONE ZGODNIE Z
MIEDZYNARODOWYMI STANDARDAMI SPRAWOZDAWCZOSCI FINANSOWE)
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18. DYWIDENDY WYPLACONE 120
19. RZECZOWE AKTYWA TRWALE 120
20. NIERUCHOMOSCI INWESTYCYINE 123
21. AKTYWA NIEMATERIALNE 126
22. INWESTYCJE W JEDNOSTKACH STOWARZYSZONYCH | WSPOLNYCH PRZEDSIEWZIECIACH WYCENIANYCH METODA
PRAW WEASNOSCI 127
23. WARTOSC FIRMY 132
24. POZYCZKI UDZIELONE 132
25. POZOSTALE AKTYWA FINANSOWE (DLUGOTERMINOWE) 133
26. NALEZNOSCI DLUGOTERMINOWE 133
27. ZAPASY 133
28. NALEZNOSCI Z TYTULU DOSTAW | UStUG ORAZ POZOSTALE NALEZNOSCI 134
29. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY 135
30. AKTYWA PRZEZNACZONE DO SPRZEDAZY 135
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31. KAPITAL PODSTAWOWY | KAPITALY ZAPASOWE/REZERWOWE 136
32. OPROCENTOWANE KREDYTY BANKOWE, POZYCZKI | OBLIGACJE 138
33. SWIADCZENIA PRACOWNICZE 143
34. REZERWY 145
35. ZOBOWIAZANIA Z TYTULU DOSTAW | UStUG ORAZ POZOSTALE ZOBOWIAZANIA (KROTKOTERMINOWE) 147
36. ZOBOWIAZANIA Z TYTULU LEASINGU 147
37. ZOBOWIAZANIA INWESTYCYJNE 147
38. SPRAWY SADOWE 148
39. ROZLICZENIA PODATKOWE 151
40. ZOBOWIAZANIA | AKTYWA WARUNKOWE 152
41. GWARANCIE | PORECZENIA 152
42. INFORMACJE O PODMIOTACH POWIAZANYCH 153
43, INSTRUMENTY FINANSOWE 155
44, CELE | ZASADY ZARZADZANIA RYZYKIEM FINANSOWYM 157
45. RYZYKO ZWIAZANE Z KAPITALEM 163
46. STRUKTURA ZATRUDNIENIA 164
47. WYNAGRODZENIE AUDYTORA 164
48. ZDARZENIA NASTEPUJACE PO DNIU BILANSOWYM 165

D. OSWIADCZENIE ZARZADU W _SPRAWIE RZETELNOSCI SPORZADZENIA ROCZNEGO
SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA 2015
ROKU DO DNIA 31 GRUDNIA 2015 ROKU ...cccuueiiinunneriinnsneniinnsneriinnsneieinnsssreionsssieinnsssieonnssssesnnssene 166

E. OSWIADCZENIE ZARZADU W SPRAWIE WYBORU PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH .....ccctiitierieseeseessessiisessiassasessseseessessesessesssssessssssssssssssssssensenssnsannan 168

F. OPINIA | RAPORT BIEGLtEGO REWIDENTA Z BADANIA SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA 2015 ROKU DO DNIA 31 GRUDNIA 2015 ROKU ..170
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I. SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

za okres od dnia 01.01.2015 r. do dnia 31.12.2015 r.

Za okres I3 okres
Wryszczegalnienie [tys. zi] Mota od 01.01.2015 od 01.01.2014
do 31.12.2015 do 31.12.2014

dane przeksztatcone

Przychody ze sprzedaiy 111 250 592 183 188
Przychody ze sprzedaiy produktow, towarow 1 materiatow 229 D45 155 541
od jednostek powigzanych
Przychody ze sprzedaiy ustug 5541 11 322
od jednostek powigzanych 4130 1311
Przychody z wynajmu 16 006 16 325
od jednostek powigzanych L=
Koszt wiasny sprzedaiy 11.2 [ 277 030) [ 142 614)
Zysk (strata) brutto ze sprzedaiy [ 26 437) 40 574
Wynik na sprzedaiy nieruchomosci inwestycyjnych 11 0GB
Aktualizacja wartosci nieruchomaosci inwestyoyjnych 114 [ 31822) 7 647
Kosziy sprzedaiy [ 7 375) [6739)
Koszty ogolnego zarzadu [ 21 300) [ 20 200)
Pozostate przychody operacyjne 115 1843 0 383
Pozostate koszty operacyjne 116 [ 33 Bo4) [ 20 326)
Zysk (strata) brutio z dziatalnosci operacyjnej [ 118 786) 21 407
Przychody finansowe 11.7 4 656 12 432
Koszty finansowe 11.8 [ 35 658) [ 36 371)
Udziat w zysku jednostki wycenianej metodg praw wiasnosci 11618 11 437
Zysk (strata) brutto (138 129) B 906
Podatek dochodowy 131 1 856 10 133
Zysk [strata) netto z dziatalnosci kontynuowane [ 136 274) 19 039
Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechane] 141 [ 152) { 930)
Zysk (strata) netto za rok obrotowy { 136 425) 18 108

Grupa Kapitatowa Polnord SA



Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2015r. | 75

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH

DOCHODOW

za okres od dnia 01.01.2015 r. do dnia 31.12.2015 r.

Za ohres Za ohres
Whyszczegdlnienie [tys. =] od 01.01.2015 od 01.01.2014
do 31.12.2015 do31.12.2014
dane przeksztafcons
Zysk [strata) netto z dziatalnosci kontynuowane] za okres [136274) 19039
Zysk [strata) netto z dziatalnosci zaniechane] za okres [152) [930)
Zysk (strata) netto za rok obrotowy {136 425) 12108
Inne cathowite dochody: 213 {9951}
Sktadniki, ktdre mogs zostac przeniesione w poZniejszych
okresach do rachunku zyskow i strat:
Wycena aktywow finansowych dostepnych do sprzedaiy
Roznice kursowe z przeliczenia 3 260 [9951)
Pozostate
Podatek duthudnmldnt\rl:za_l:\,r sktadnikow innych (2047)
catkowitych dochodow
Sktadniki, ktore nie zostang przeniesione w pozniejszych
okresach do rachunku zyskow i strat:
Przeszacowania zobowigzan z tytutu swiadczen
pracowniczych
Catkowity dochdd za okres {136213) 8157
Przypizany:
Akcjonariuszom jednostki dominujace] [136213) 8157
Akcjonariuszom mnigjszosciowym
Sredniz wazona liczha akcji owykhych (52t ) za okres 32 633027 32833027
i;e:kl:iwaznna rozwodniona liczhba akcji awykhych [szt.) 32958 327 37350 761
Dochdd cathkowity na jedng akcje nwyktg [z} (4,17) 0,25
Rozwodniony dochod cathowity na jedng akcje nwrykta (21} (4,13} 0,25
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWE)

(BILANS)

na dzien 31.12.2015r.

Wyszczegalnienie [tys. 2] Nota Stanna31.12.2015  Stanna31.12.2014  Stanna01.01.2014
dane przeksztafcone dane praeksztafcone
AKTYWA
Aktywa trwate 753219 785219 942 337
Rzeczowe sktywa trwate 19 2445 1596 2191
Mieruchomosci inwestycyjne 20.1 522 266 580493 774256
Aktywa niematerialne 21 309 455 581
th::zijf w jednostkach wycenianych metods praw 23 23330 73367 5o a4
Wartosc firmy 23 16 18 21
Poiyczki udzielone 24 515 83
Maleinosci diugoterminowe 26 104 370 51473 376l6
Pozostate aktywa finansowe 25 34 34 34
Aktywa z tytutu podatku cdroczonego 13.4 35888 40725 27649
Al abrotowe (z zeniem aktywow
nmmvmnwh{jawmznacmne do sprzedazy) 642730 770282 291613
Zapasy 27.1 478 605 579 587 396 705
::II:::::; ztytutu dostaw i ustug oraz pozostate 23 e 25 180 25232
Pozyczki udzielone 24 B7 165 743821 100 404
Maleznosci z tyt. atku VAT, innych atkow, cat,
ubezpieczeﬁmnp;i e e 5803 Bose
Maleznosci z tytutu podatku dochodowego 126 767 12
Rozliczenia miedzyokresowe 3165 2714 3659
Srodki pienigzne i ich elkwiwalenty 29.1 53746 80400 34271
Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy 6992 5200 10001
A a obrotowe [w tym zaklasyfikowane jako
p:::;aczune dusf:m?daiy:l ¥ ! 649722 779482 601620
SUMA AKTYWOW 14025941 1568701 1544 507
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEIJ (BILANS), CD.
na dzien 31.12.2015r.

Wyszczegolnienie [tys. zf] Nota Stanna31.12.2015 Stanna31.12.2014 Stan na 01.01.2014
dane preeksztafcone  dane preeksitafcone
PASYWA
Kapitat wtasny {przypisany akcjonariuszom jednostki 7270532 253979 850222
dominujacej)
Kapitat podstawowy 31.1 ES 266 BS 2EE BS 266
:::i-.-:::c::ie sprzedazy akcji powyiej ich wartosci 1058755 1058758 1058758
RéEnice kursowe z przeliczenia jednostki zagranicznej [8351) (11811} [1660)
Pozostate kapitaty rezerwowe 31.3 223 482 296610 274 300
Zyski zatrzymane/ Niepokryte straty [613 099) [ 547 040) [547 435)
Kapitat wiasny ogotem 727052 862979 850222
Zobowigzania dtugoterminowe 364 337 406324 430203
COprocentowane kredyty bankowe, poiyczki i obligacje 35 363 870 405 256 424333
Rezerwy 32 467 1031 957
Pozostate zobowigzania 536 4410
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Rozliczenia migdzyokresowe 3

Zobowigzania krothoterminowe [z wytgczeniem
zobowigzan bezposrednio zwigzanych z aktywami 311552 298 898 264082
zaklasyfikowanymi jako przeznaczone do sprzedaiy)

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

sohowizzania 35 20586 30286 33504
E:;al_:l::!;zqs: dtugoterminowsa kredytow bankowych i 12 9161 17 473 6 436
Krétkoterminowe kredyty odnawialne 32

Inne krétkoterminowe kredyty | podyczki 32 60929 85430 41751
Zobowigzania z tytutu podatku VAT, innych podatkow, cet, -

ubezpi::zeﬁ i int::l:h F ven e a5 12 561 7305 5348
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 77

Pozostate zobowigzania finansowe 35

Rozliczenia miedzyokresowe 35 5205 3613 1976
Otrzymane zaliczki 114194 93 105 49512
Rezerwy 34 28437 56 GBE 65 465
Zobowigzania bezposrednio zwigzane z aktywami

zaklasyfikowanymi jako przeznaczone do sprzedaiy

Zobowiazania krothoterminowe 311552 293 353 264032
Iobowiazania razem 675 839 705722 654 285
SUMA PASYWOW 1402941 1568 701 1544 507
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IV. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW

Wyszczegélnienie [tys.zt]

Za okres
0d 01.01.2015
do31.12.2015

Zaokres
0d 01.01.2014
do31.12.2014

dane przeksztatcone

Przeptywy srodkéw pienigznych z dziatalnosci operacyjnej

Zysk (strata) brutto (tacznie z zyskiem na dziatalnosci zaniechanej) (138 281) 7977

Korekty o pozycje: 200873 (28767)
Udziat w zysku jednostki wycenianej metoda praw wtasnosci (11618) (11657)
Amortyzacja 661 715
Odsetki i dywidendy, netto 19531 25334
(Zysk)/strata na dziatalnosci inwestycyjnej 32931 (23929)
(Zwiekszenie)/ zmniejszenie stanu naleznosci (18 648) 20716
(Zwiekszenie)/ zmniejszenie stanu zapasow 129433 (43534)
Zwiekszenie/ (zmniejszenie) stanu zobowigzan z wyjatkiem 12047 14677
Zmiana stanu rozliczer miedzyokresowych 5304 (1634)
Zmiana stanurezerw 31185 (8703)
Podatek dochodowy zaptacony a7 (797)
Pozostate 45

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 62592 (20789)

Przeptywy srodkéw pienigznych z dziatalnosci inwestycyjnej

Wptywy 28964 83610
Sprzedaz rzeczowych aktywoéw trwatych i aktywow 2 258
Sprzedaz nieruchomosci inwestycyjnych 9296 64238
Sprzedaz aktywdw finansowych 5042 100
Dywidendy otrzymane
Odsetki otrzymane 6069 9585
Sptata udzielonych pozyczek 8555
Wykup obligacji obcych 9428

Wydatki (9627) (25 761)
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych i aktywow (1389) (519)
Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych (20 069)
Nabycie aktywoéw finansowych (2249) (5173)
Udzielenie pozyczek (5990)

Srodki pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 19337 57 849

Przeptywy srodkéw pienigznych z dziatalnosci finansowej

Wptywy 220908 146 316
Wptywy z tytutu zaciagniecia pozyczek/kredytow 66 408 37270
Woptywy z tytutu emisji obligacji 154 500 109 046

Wydatki (329491) (137 247)
Sptata zobowiazan z tytutu leasingu finansowego (48)
Sptata pozyczek/kredytéw (53 298) (49893)
Odsetki zaptacone (35942) (28 149)
Wykup obligacji (240 250) (59 156)

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (108583) 9069

Zwigkszenie (zmniejszenie) netto stanu srodkéw pienigznychiich (26 654) 46 129
Réznice kursowe netto (0)

Srodki pieniezne napoczatek okresu 80400 34271

Srodki pieniezne na koniec okresu, w tym 53746 80400
O ograniczonej mozliwosci dysponowania* 86 10688

*$rodki na Mieszkaniowym Rachunku Powiernicznym oraz Zaktadowym Funduszu Swiadczeri Socjalnych

Grupa Kapitatowa Polnord SA



Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2015r. | 79

V. ZESTAWIENIE ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM KAPITALE WtASNYM

za okres od dnia 01.01. 2015 r. do dnia 31.12.2015 r.

Przypisany akcjonariuszom jednostki dominujacej

Nadwyzka ze

. sprzedazy akdi Réznice .kurso.we Pozostate Zyski . Udziaiy. Kapita! wiasny

Wyszczegélnienie [tys. 21] Kapitat powyze] ich z r?rzellczer.na kapitaty zat.rzymane/ Razem niekontrolujace ogoétem

podstawowy wartodci jednqstkl ‘ rezerwowe niepokryte
nominalnej zagranicznej (straty)

Na dzieri 01.01.2014 dane opublikowane 65 266 1059 755 (1660) 274 300 (345 385) 1052 276 1052 276

Korekta btedu (202 054)

Na dzieri 01.01.2014 dane przeksztatcone 65 266 1059 755 (1660) 274 300 (547 439) 850 222 850 222
Wynik roku 18 108 18 108 18 108
Inne catkowite dochody (9951) (9951) (9951)

Catkowite dochody ogétem (9951) 18 108 8157 8157
Emisja akcji
Zyski zatrzymane (3523) 8119 4 596 4596
Koszty emisji akcji
Przeniesienie wyniku z okresu poprzedniego 25 829 (25 829)

Opcje menedzerskie 4 4 4
Na dzien 31.12.2014 65 266 1059 755 (11611) 296 610 (547 041) 862 979 862 979
Na dzieri 01.01.2015 65 266 1059 755 (11611) 296 610 (547 041) 862 979 862 979

Wynik roku (136 425) (136 425) (136 425)

Inne catkowite dochody 3260 (3047) 213
Catkowite dochody ogétem 3260 (3047) (136 425) (136 213) (136 213)

Emisja akcji

Zyski zatrzymane

Koszty emisji akcji

Przeniesienie wyniku z okresu poprzedniego (70366) 70 366

Opcje menedzerskie 285 285 285
Na dzien 31.12.2015 65 266 1059 755 (8351) 223482 (613 101) 727 052 727 052
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VI. DODATKOWE INFORMACJE | OBJASNIENIA

1. INFORMACIE OGOLNE

W sktad Grupy Kapitatowej Polnord wchodzi Polnord SA jako jednostka dominujgca oraz podmioty podlegajace
konsolidacji wskazane w pkt. 2 ponize;j.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej zostato sporzadzone za rok obrotowy zakornczony
dnia 31.12.2015 r. i obejmuje okres od 01.01.2015 do 31.12.2015 r. oraz zawiera odpowiednie dane
poréwnawcze na dzien 31.12.2014 r. oraz za okres od 01.01.2014 do 31.12.2014 r., jak i na dzierr 01.01.2014 r.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy Kapitatowej Polnord SA jest budowa i sprzedaz nieruchomosci
mieszkalnych oraz komercyjnych. Polnord SA realizuje projekty deweloperskie i komercyjne przede wszystkim

poprzez spotki celowe.

Podstawowe dane Spétki dominujgcej — Polnord SA zostaty zaprezentowane w ponizszej tabeli:

Petna nazwa (firma) POLNORD Spoétka Akcyjna

Siedziba 81-310 Gdynia, ul. Slaska 35/37

KRS 0000041271

Numer identyfikacji podatkowej NIP 583-000-67-67

Numer Identyfikacji REGON 000742457

Zarejestrowany kapitat zaktadowy 65.266.054 zt (W petni optacony)

PKD 6810 Z - kupno i sprzedaz nieruchomosci na wiasny
rachunek

Strona www www.polnord.pl

Czas trwania Spotki dominujgcej oraz jednostek wchodzgcych w sktad Grupy na dzien 31.12.2015 r. jest
nieoznaczony.

2. SktAD GRUPY KAPITAtOWEJ POLNORD SA

Polnord SA jest jednostka dominujgcg Grupy Polnord SA.

Szczegotowe informacje dotyczace spotek zaleznych, wspodtzaleznych i stowarzyszonych na dzien 31.12.2015 r.
zostaty przedstawione ponizej.

Nota 2.1 - Sktad Grupy Kapitatowej Polnord SA

Nominalna wartos¢

Nazwa Spotki Siedziba :g:ii::',w\[ﬂ; % ka:{i(t)z:’:x konxﬁttizt:jai
Polnord Szczecin Ku Storicu Sp. z o.0. Gdynia 50.000 100% Petna
Polnord t6dz City Park Sp. z 0.0. Gdynia 100.000 100% Petna
Polnord Apartamenty Sp. z o.0. Gdynia 1.050.000 100% Petna
Polnord Sopot Il Sp. z 0.0. Gdynia 100.000 100% Petna
Polnord Olsztyn Teczowy Las Sp. z 0.0. Gdynia 5.000.000 100% Petna
Polnord Warszawa — Zgbki Neptun Sp. z o.0. Gdynia 50.000 100% Petna
Srédmiescie Wilanéw Sp. z 0.0. Gdynia 50.000 100% Petna
Wilanéw Office Park — budynek B1 Sp. z 0.0. Gdynia 8.582.656 100% Petna
Wilanéw Office Park — budynek B3 Sp. z 0.0. Gdynia 700.000 100% Petna
Polnord Inwestycje Sp. z 0.0. Gdynia 50.000 100% Petna
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Polnord Inwestycje Sp. z 0.0. Spotka jawna Gdynia wktady 100% Petna
Polnord Gdansk Dwa Tarasy Sp. z 0.0. Gdynia 5.000 100% Petna
Polnord Gdynia Brama Sopocka Sp. z 0.0. Gdynia 5.000 100% Petna
Polnord SA Finanse Spétka jawna Gdynia wktady 100% Petna
SPV 1Sp.zo.o0. Gdynia 5.000 100% Petna
Stroj-Dom ZSA Saratow (Rosja) 99.290 100% Petna
Hydrosspol Sp. z 0.0. w likwidacji Gdansk 15.000 30% Nie ujeto
Stacja Kazimierz | Sp. z 0.0. Warszawa 2.500 50% Praw wtasnosci
Stacja Kazimierz | Sp. z 0.0. SKA Warszawa 25.000 50% Praw wtasnosci
Stacja Kazimierz Sp. z o.o. Warszawa 2.500 50% Praw wtasnosci
Stacja Kazimierz Sp. z 0.0. SKA Warszawa 5.041.500 50% Praw wtasnosci
Stacja Kazimierz Il Sp. z 0.0. Warszawa 2.500 50% Praw wtasnosci
Stacja Kazimierz Il Sp. z 0.0. SKA Warszawa 25.000 50% Praw wtasnosci
Semeko Aquasfera Sp. z 0.0. Gdynia 10.000.000 50% Praw wtasnosci
Fadesa Polnord Polska Sp. z 0.0. Warszawa 12.250.000 49% Praw wtasnosci
FPP Powsin Sp. z 0.0.* Warszawa 2.474.500 49% Praw wtasnosci
Osiedle Innova Sp. z 0.0.* Warszawa 3.454.500 49% Praw wtasnosci
FPP Osiedle Moderno Sp. z 0.0.* Warszawa 1.472.450 49% Praw wtasnosci
Korporacja Budowlana Dom SA Kartoszyno 50.387.024 31,72% Praw wtasnosci

*zaleznosc¢ posrednia poprzez Fadesa Polnord Polska Sp. z o.0.

Na dzien 31.12.2015 r. udziat w ogdlnej liczbie gtoséw posiadanych przez Grupe w podmiotach zaleznych,
wspotzaleznych i stowarzyszonych jest rowny udziatowi Grupy w kapitatach tych jednostek.

Zmiany w powigzaniach kapitatowych Polnord SA z innymi podmiotami, ktore nastgpity w 2015 r. zostaty
szczegbtowe opisane w tabeli ponizej:

Nota 2.2. - Zmiany w powigzaniach organizacyjno-kapitatowych Grypy Kapitatowej Polnord

Nazwa podmiotu Opis zdarzenia

Obnizenie kapitatu zaktadowego spotki

W dniu 18.03.2015 r. Polnord Sopot Il Sp. z 0.0. nabyta od jedynego wspdlnika, tj. Polnord
Inwestycje Sp. z 0.0., 252.235 udziatéw wtasnych o wartosci nominalnej 100,00 zt kazdy o tacznej

Polnord  Sopot |l L. . . . . . .
wartosci nominalnej 25.223.500 zt w celu ich umorzenia. W dniu 10.04.2015 r. Nadzwyczajne

Sp.zo.o.
P Zgromadzenie Wspdlnikéw spétki Polnord Sopot Il Sp. z 0.0. podjeto uchwate o dobrowolnym
umorzeniu 252.235 udziatéw witasnych oraz uchwate o obnizeniu kapitatu zaktadowego do
wysokosci 100.000 zt. Spétka po przeprowadzeniu postepowania konwokacyjnego ztozyta wniosek

o0 zarejestrowanie obnizenia kapitatu zaktadowego spétki do Sadu rejestrowego.

Obnizenie kapitatu zaktadowego spotki

W dniu 18.03.2015 r. Polnord £6dz City Park Sp. z 0.0. nabyta od jedynego wspdlnika, tj. Polnord
Polnord t6dz City Park  Inwestycje Sp. z 0.0., 10.000 udziatéw wtasnych o wartosci nominalnej 100,00 zt kazdy o facznej
Sp.zo.0. wartosci nominalnej 1.000.000 zt w celu ich umorzenia. W dniu 10.04.2015 r. Nadzwyczajne
Zgromadzenie Wspdlnikéw spétki Polnord tédz City Park Sp. z o.0. podjeto uchwate o
dobrowolnym umorzeniu 10.000 udziatéw wiasnych oraz uchwate o obnizeniu kapitatu
zaktadowego do wysokosci 100.000 zt. Spotka po przeprowadzeniu postepowania konwokacyjnego
ztozyta wniosek o zarejestrowanie obnizenia kapitatu zaktadowego spétki do Sgdu rejestrowego.
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Nabycie udziatow, rejestracja zmiany firmy spotki

W dniu 24.03.2015 r. Polnord SA zawart z MS Warynski
w Warszawie umowe sprzedazy udziatdow, na postawie ktérej Polnord SA nabyt od MS Warynski
Development SA 50 udziatéw w spotce Warynski Odolany 1 Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, co

Development SA 1z siedzibg

stanowi 50% kapitatu zaktadowego tej spotki. Postanowieniem z dnia 21.05.2015 r. Sad Rejonowy
dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego wpisat
zmiane firmy spétki z Warynski Odolany 1 Sp. z 0.0. na Stacja Kazimierz Il Sp. z o0.0.

Stacja  Kazimierz |l
Sp. zo.o0.
Warynski Odolany 1

Spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig
SKA

Nabycie akcji spotki

W dniu 24.03.2015 r. Polnord SA zawart z MS Warynski Development SA z siedzibg w Warszawie
umowe sprzedazy akcji, na podstawie ktérej Polnord SA nabyt od MS Waryrski Development SA
25.000 akcji spotki Warynski Odolany 1 Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig SKA z siedzibg w
Warszawie, co stanowi 50% wszystkich akcji tej spotki.

Korporacja Budowlana
Dom SA

Nabycie akcji spotki

W wyniku nabycia akcji spétki Korporacja Budowalna Dom SA na GPW oraz na skutek wykonania
porozumien i uméw cywilnoprawnych, ktére miaty miejsce w dniach 27.04.-29.04.2015 r., Polnord
zwiekszyt zaangazowanie kapitatowe w spotce Korporacja Budowlana Dom SA do poziomu 26,84%.
Przed zmiang udziatu Spotka posiadata 1.902.656 akcji stanowigcych 19,17% w kapitale
zaktadowym i ogdlnej liczbie gtoséw. Po dokonaniu transakcji, Polnord posiadat 2.664.550 akcji
stanowigcych 26,84% w kapitale zaktadowym spotki Korporacja Budowlana Dom SA i w ogdlnej
liczbie gtoséw.

Korporacja Budowlana
Dom SA

Nabycie akcji spotki

W wyniku nabycia akcji spétki Korporacja Budowalna Dom SA na GPW oraz na skutek wykonania
porozumien i uméw cywilnoprawnych, ktére miaty miejsce w dniu 07.07.2015 r., Polnord zwiekszyt
zaangazowanie kapitatowe w spétce Korporacja Budowlana Dom SA do poziomu 31,72%. Przed
zmiang udziatu Spétka posiadata 2.664.550 akcji stanowiagcych 26,84% w kapitale zaktadowym
i ogolnej liczbie gtoséw. Po dokonaniu transakcji, Polnord posiada 3.149.189 akcji stanowigcych
31,72% w kapitale zaktadowym spotki Korporacja Budowlana Dom SA i w ogdlnej liczbie gtosow.

Stacja  Kazimierz I
Spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscia

SKA

Rejestracja zmiany firmy spotki

Postanowieniem z dnia 13.07.2015 r. Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego wpisat zmiane firmy spotki z Warynski Odolany 1
Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia SKA na Stacja Kazimierz Il Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig SKA.

Polnord SA

Rejestracja potqczenia Polnord ze spétkami zaleznymi

W dniu 03.08.2015 r. zostato wydane postanowienie Sadu Rejonowego Gdarnsk — Pdétnoc
w Gdansku, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, o dokonaniu z dniem
03.08.2015 r. wpisu do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego potaczenia
Polnord SA (,Spdtka Przejmujgca”) z nastepujgcymi spdtkami w 100% zaleznymi od Polnord:
Polnord Marketing Sp. z 0.0. z siedzibg w Gdyni oraz 10 H Sp. z 0.0. z siedzibg w Gdyni (,,Spotki
Przejmowane”). Potgczenie nastgpito w trybie art. 492 § 1 pkt. 1 ksh w zw. zart. 515§ 1iart. 516 §
6 ksh przez przeniesienie catego majatku Spétek Przejmowanych na Spoétke Przejmujgcy bez
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki Przejmujacej, na podstawie Planu Potgczenia z dnia
25.05.2015 r. zgodnie z uchwatami o potgczeniu powyzszych spétek podjetych przez ZWZ Polnord
SA z dnia 30.06.2015r. i NZW Polnord Marketing Sp. z 0.0. z dnia 06.07.2015 r. i NZW 10 H Sp. z
0.0. z dnia 06.07.2015r.
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Rejestracja obnizenia kapitatu zaktadowego spotki

Polnord  Sopot Il \ dnju 04.11.2015 r. zostalo wydane postanowienie Sadu Rejonowego Gdarisk — Pétnoc

Sp.zo.0. w Gdansku, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego o zarejestrowaniu obnizenia

kapitatu zaktadowego Polnord Sopot Il Sp. z 0.0. do wysokosci 100.000 zt.

Rejestracja obnizenia kapitatu zaktadowego spotki

Polnord t4dz City Park  \y gnju 16.11.2015 r. zostalo wydane postanowienie Sadu Rejonowego Gdarisk — Pétnoc

Sp.zo.o. w Gdansku, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego o zarejestrowaniu obnizenia

kapitatu zaktadowego Polnord £édz City Park Sp. z 0.0. do wysokosci 100.000 zt.

Nabycie akcji serii C w celu ich umorzenia

W dniu 11.12.2015 r. Stacja Kazimierz Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig SKA nabyta od obu
Stacja Kazimierz Swoich akcjonariuszy, tj. MS Warynski Development SA i Polnord SA, po potowie wszystkie akcje
Sp. 2 0.0. SKA. imienne serii C w facznej ilosci 20.166 sztuk o tgcznej wartosci nominalnej 10.083.000 zt w celu ich

umorzenia, za wynagrodzeniem réwnym wartosci nominalnej nabywanych akcji, w tym od Polnord
SA nabyta 10.083 akcji imiennych serii C za wynagrodzeniem 5.041.500 zt i od MS Warynski
Development SA nabyta 10.083 akcji imiennych serii C za wynagrodzeniem 5.041.500 zt.

Zmiana wspdlnikéw

Polnord t4dz City Park v gniy 15.12.2015 r. Polnord Inwestycje Sp. z 0.0. sprzedata na rzecz Polnord SA 990 udziatéw
Sp. z0.0. o tacznej wartosci nominalnej 99.000,00 zt w spoétce Polnord todz City Park Sp. z 0.0., co stanowi
99 % udziatéw w kapitale zaktadowym Polnord £6dz City Park Sp. z 0.0., za cene 99.000 zt.

W okresie objetym sprawozdaniem miaty réwniez miejsce zmiany nazw spotek wspétzaleznych. Specyfikacje
zmian zawiera ponizsza tabela:

Nota 2.3 - Zestawienie zmian nazw spotek wspoétzaleznych

Obecna nazwa Spoétki Poprzednia nazwa Spoétki
Stacja Kazimierz Il Sp. z o.0. Warynski Odolany 1 Sp. z 0.0.
Stacja Kazimierz Il Sp. z 0.0. SKA Warynski Odolany 1 Sp. z 0.0. SKA

Spotki wytaczone z konsolidacji

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

3. ZATWIERDZENIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad w dniu
21.03.2016 .

4. ISTOTNE WARTOSCI OPARTE NA PROFESJONALNYM OSADZIE | SZACUNKACH

4.1 Profesjonalny osad

W procesie stosowania zasad (polityki) rachunkowosci wobec zagadnien podanych ponizej, najwieksze
znaczenie, oprocz szacunkow ksiegowych, miat profesjonalny osad kierownictwa, ktéry wptywa na wielkosci
wykazywane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, w tym w dodatkowych notach objasniajacych.

Grupa Kapitatowa Polnord SA
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Zatozenia tych szacunkoéw opieraja sie na najlepszej wiedzy Zarzgdu Jednostki Dominujgcej odnosnie biezacych i
przysztych dziatan i zdarzen w poszczegdlnych obszarach. Szczegétowe informacje na temat przyjetych zatozen
zostaty przedstawione w odpowiednich notach niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

4.2 Wazne oszacowania i zatozenia

Oszacowania i osady poddaje sie nieustannej weryfikacji. Wynikajg one z dotychczasowych doswiadczen oraz
innych czynnikdw wtaczajgc w to przewidywania co do przysztych zdarzen, ktére w danej sytuacji wydajg sie
zasadne. W stosunku do 31.12.2014 r. Zmiany szacunkdéw zostaty opisane w nocie 8 do niniejszego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

4.2.1 Moment rozpoznania przychodow

Grupa przyjeta nastepujgce zatozenia co do momentu rozpoznania przychodow ze sprzedazy mieszkan —
przychdéd rozpoznawany jest momencie transferu kontroli i ryzyk. Transfer kontroli oraz znaczacych ryzyk i
korzysci z tytutu wtasnosci nastepuje z datg zawarcia umowy sprzedazy w formie aktu notarialnego.

Jednakze mozliwe jest wczesniejsze rozpoznanie wyniku ze sprzedazy lokalu, gdzie momentem ujecia
przychodu i odpowiadajgcego mu kosztu jest data przekazania lokalu jego nabywcy, ktore nastepuje po
spetnieniu tacznie nizej wymienionych warunkdéw:

Prawomocne pozwolenie na uzytkowanie lokalu;

Podpisanie przez klienta protokotu odbioru mieszkania (bez istotnych zastrzezen, czyli usuniecie ew.
usterek jest/bedzie mozliwe w relatywnie niedtugim okresie czasu i niewielkimi naktadami
finansowymi), zgodnie z zawarta przez niego umowa przedwstepna;

3. Otrzymanie od kupujacego petnej 100% ceny mieszkania;

Na podstawie umowy przedwstepnej w momencie odbioru lokalu przenoszone s3 na kupujacego
wszelkie ryzyka zwigzanie z nieruchomoscig;

5. Sprzedajacy przestaje by¢ trwale zaangazowany w zarzgdzanie sprzedanymi lokalami. Warunek ten nie
musi by¢ spetniony dla miejsc postojowych wydzielonych we wspdlnej hali garazowe;.

6. Klient na podstawie dokumentdéw, o ktérych mowa w pkt 1 i 2, moze rozpoczg¢ uzytkowanie lokalu;

Z chwilg podpisania protokotu odbioru (pkt 2) na kliencie cigzy obowigzek ponoszenia wszelkich
kosztéow zwigzanych z posiadaniem/uzytkowaniem lokalu oraz przechodzg na niego wszelkie istotne
korzysci, takie jak mozliwos$¢ uzytkowania lokalu, dokonywania adaptacji, itp.;

8. Nie istnieje znaczace ryzyko odstgpienia od umowy i zwrotu wptaconych srodkéw po podpisaniu
protokotu odbioru (pkt 2). Warunek ten nie jest spetniony w przypadku, jesli w ostatnich czterech
kwartatach faczna wartos¢ umow, ktére rozwigzano po podpisaniu protokotu odbioru przekroczyta 5%
tacznej wartosci wszystkich lokali przekazanych w tym okresie protokotami odbioru;

9. Sprzedajacy/deweloper nie jest zobowigzany do spetnienia innych waznych czynnosci zgodnie z
umowag, poza zawarciem przyrzeczonej umowy sprzedazy. Intencjg stron jest zawarcie ostatecznej
umowy i przekazanie nieruchomosci w formie aktu notarialnego.

4.2.2 Szacunki

Ponadto Grupa dokonuje oszacowan i przyjmuje zatozenia dotyczace przysztosci. Oszacowania i zatozenia, ktore
niosg ze sobg znaczgce ryzyko koniecznosci wprowadzenia istotnej korekty wartosci bilansowej aktywow
i zobowigzan w trakcie kolejnego roku obrotowego zostaty zaprezentowane ponize;j:

*  Oszacowanie odpisow aktualizujgcych naleznosci (Nota nr 28)
Ustalony poziom odpiséw aktualizujgcych wartos¢ naleznosci ustalany jest przy uwzglednieniu
oczekiwanego ryzyka zwigzanego z naleznosciami oraz poczynionych zabezpieczern wptywajgcych na
skutecznos¢ windykacji.
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Oszacowania zwigzane z ustaleniem aktywoéw z tytutu podatku odroczonego zgodnie z MSR 12 (Nota
nr13.3i13.4)

Aktywa z tytutu podatku odroczonego sg wyceniane przy zastosowaniu stawek podatkowych, ktére
bedy stosowane na moment przewidywanego zrealizowania sktadnika aktywow, przyjmujgc za
podstawe przepisy podatkowe, ktére obowigzywaty na dziefd bilansowy. Grupa rozpoznaje skfadnik
aktywow z tytutu podatku odroczonego, bazujgc na zatozeniu, ze w przysztosci zostanie osiggniety zysk
podatkowy pozwalajacy na jego wykorzystanie. Pogorszenie uzyskiwanych wynikéw podatkowych w
przysztosci mogtoby spowodowa, ze zatozenie to statoby sie nieuzasadnione.

Podstawe utworzonego aktywa z tytutu podatku odroczonego stanowig miedzy innymi straty
podatkowe. W oparciu o sporzadzone przez Grupe prognozy, przewidujace uzyskiwanie dochodow
podatkowych w latach nastepnych uznano, iz nie wystepuje ryzyko niezrealizowania aktywa z tytutu
podatku odroczonego rozpoznanego w niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
Oszacowanie potencjalnych kosztéw zwigzanych z toczacymi sie przeciwko Spétce postepowaniami
skarbowymi i sgdowymi (Nota nr 38)

Na dzien bilansowy Grupa jest powodem i pozwanym w szeregu postepowan sgdowych. Sporzadzajac
sprawozdanie finansowe, kazdorazowo bada sie szanse i ryzyka zwigzane z prowadzonymi
postepowaniami i stosownie do wynikéw i rezultatéw takich analiz tworzy rezerwy na potencjalne
straty. Nie mozna jednak wykluczy¢ ryzyka, ze sad lub organ skarbowy wyda wyrok lub decyzje
odmienng od przewidywan jednostki i utworzone rezerwy moga okazac sie niewystarczajace;

Wartos¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych (Nota nr 20) jest gtdwnie okreslana przez niezalezne,
profesjonalne podmioty zajmujace sie wyceng nieruchomosci.

Zarzad Jednostki Dominujgcej weryfikuje wyceny nieruchomosci poréwnujgc je do informacji o
podobnych transakcjach na rynku oraz innych informacjach o mozliwych do uzyskania cenach
weryfikowanych nieruchomosci inwestycyjnych.

Utrata wartosci aktywow trwatych i wartosci niematerialnych i prawnych

Zgodnie z MSR 36 Grupa przeprowadzita testy z tytutu utraty wartosci dla rzeczowych aktywéw
trwatych i aktywéw niematerialnych wedtug stanu na dzied 31.12.2015 r. Przeprowadzone testy
wymagaty oszacowania wartosci uzytkowej segmentow w oparciu o przyszte przeptywy pieniezne
generowane przez te segmenty, ktére nastepnie przy zastosowaniu stopy dyskontowej zostaty
skorygowane do wartosci biezgcej. W wyniku przeprowadzonych testéw Grupa nie utworzyta odpisow
aktualizujacych.

Stawki amortyzacyjne

Wysokosé stawek oraz odpisow amortyzacyjnych jest ustalana na podstawie przewidywanego okresu
ekonomicznego uzytkowania danego sktadnika rzeczowych aktywow trwatych lub aktywow
niematerialnych oraz szacunkéw dotyczacych wartosci rezydualnej sktadnika rzeczowych aktywoéw
trwatych.

Grupa corocznie dokonuje weryfikacji przyjetych okreséw ekonomicznej uzytecznosci na podstawie
biezgcych szacunkdw. Przeprowadzona w 2014 roku weryfikacja okresdw ekonomicznej uzytecznosci
rzeczowych aktywow trwatych i aktywéw niematerialnych nie wptyneta na zmiane kosztéw
amortyzacji w biezgcym roku.

5. PODSTAWA SPORZADZENIA SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z zasadg kosztu historycznego,

za wyjatkiem nieruchomosci inwestycyjnych i aktywdéw finansowych dostepnych do sprzedazy, ktére sg

wyceniane wg wartosci godziwej. Poza wymienionymi wyzej w sprawozdaniu nie wystgpity pozycje, ktdre

zgodnie z zasadami przyjetymi przez Grupe bytyby wyceniane inng metoda.
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Zasady (polityka) rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za rok obrotowy zakoriczony 31.12.2015 roku sg spdjne z tymi, ktére zastosowano przy
sporzgdzeniu sprawozdania finansowego za rok obrotowy zakonczony 31.12.2014 roku, z wyjgtkiem zmian
dotyczgcych MSR/MSSF opisanych ponizej.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest przedstawione w tysigcach ztotych polskich, o ile nie zaznaczono
inaczej.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
gospodarczej przez spotki Grupy w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci.W zwigzku z powyzszym na dzien
zatwierdzenia niniejszego Sprawozdania finansowego do publikacji nie stwierdza sie istnienia okolicznosci
wskazujacych na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez spétki Grupy Kapitatowe;.

5.1 Oswiadczenie o zgodnosci

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

Sprawozdania finansowe wiekszosci spdtek zaleznych zostaty sporzadzone zgodnie z zasadami (polityka)
rachunkowosci wynikajgcymi z Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi
z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzer Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym
w tych Standardach - stosownie do wymogdw Ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisow
wykonawczych. Pozostate sprawozdania finansowe spotek zaleznych zostaty sporzadzone zgodnie z przepisami
wynikajacymi 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 niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wszystkie Miedzynarodowe
Standardy Sprawozdawczosci Finansowej obowigzujgce dla okreséw rozpoczynajacych sie od 01.01.2015 r. oraz
standardy, ktore weszty w zycie przed dniem 31.12.2015 .

Grupa dokonata analizy nowych standardéw i interpretacji oraz zmian do standardéw i interpretacji juz
istniejgcych.

Zmiany do istniejgcych standarddw i interpretacja zastosowane po raz pierwszy w sprawozdaniu finansowym
Grupy za 2015 rok.

Nastepujgce zmiany do istniejgcych standardéw oraz interpretacja wydane przez Rade Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowosci (RMSR) oraz zatwierdzone do stosowania w UE wchodzg w zycie po raz pierwszy w
sprawozdaniu finansowym Grupy za 2015 rok:

Zmiany do réznych standarddéw ,,Poprawki do MSSF (cykl 2011-2013)” — dokonane zmiany w ramach procedury
wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF (MSSF 3, MSSF 13 oraz MSR 40) ukierunkowane gtéwnie na
rozwigzywanie niezgodnosci i uscilenie stownictwa — zatwierdzone w UE w dniu 18 grudnia 2014 roku
(obowigzujgce w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2015 lub po tej dacie),

Interpretacja KIMSF 21 ,Optfaty” - zatwierdzona w UE w dniu 13 czerwca 2014 roku (obowigzujgca w
odniesieniu do okresdéw rocznych rozpoczynajgcych sie 17 czerwca 2014 roku lub po tej dacie).

Wyzej wymienione zmiany do istniejgcych standardéw oraz interpretacja nie miaty istotnego wptywu na
sprawozdania finansowe Grupy za 2015 rok.
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Zmiany do istniejacych standarddw, jakie zostaty juz wydane przez RMSR i zatwierdzone przez UE, ale jeszcze
nie weszly w zycie

Zatwierdzajac niniejsze sprawozdanie finansowe Grupa nie zastosowata nastepujacych zmian do istniejacych
standarddw, ktore zostaty wydane przez RMSR i zatwierdzone do stosowania w UE, ale ktdre nie weszty jeszcze
w zycie:

*  Zmiany do MSSF 11 ,Wspdlne ustalenia umowne” — Rozliczanie nabycia udziatdw we wspdlnych
operacjach - zatwierdzone w UE w dniu 24 listopada 2015 roku (obowigzujace w odniesieniu do
okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie),

*  Zmiany do MSR 1 ,Prezentacja sprawozdan finansowych” — Inicjatywa w odniesieniu do ujawnien -
zatwierdzone w UE w dniu 18 grudnia 2015 roku (obowigzujgce w odniesieniu do okresdw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie),

*  Zmiany do MSR 16 ,Rzeczowe aktywa trwate” oraz MSR 38 ,Aktywa niematerialne” — Wyjasnienia na
temat akceptowalnych metod amortyzacyjnych - zatwierdzone w UE w dniu 2 grudnia 2015 roku
(obowigzujgce w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2016 roku lub po
tej dacie),

*  Zmiany do MSR 16 ,Rzeczowe aktywa trwate” oraz MSR 41 ,Rolnictwo” — Rolnictwo: uprawy roslinne -
zatwierdzone w UE w dniu 23 listopada 2015 roku (obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie),

e Zmiany do MSR 19 ,Swiadczenia pracownicze” — Programy okreélonych $wiadczen: skfadki
pracownicze - zatwierdzone w UE w dniu 17 grudnia 2014 roku (obowigzujagcy w odniesieniu do
okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lutego 2015 roku lub po tej dacie),

e Zmiany do MSR 27 ,Jednostkowe sprawozdania finansowe” — Metoda praw wtasnosci w
jednostkowych sprawozdaniach finansowych - zatwierdzone w UE w dniu 18 grudnia 2015 roku
(obowigzujgce w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2016 roku lub po
tej dacie).

*  Zmiany do réznych standardow ,Poprawki do MSSF (cykl 2010-2012)” — dokonane zmiany w ramach
procedury wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF (MSSF 2, MSSF 3, MSSF 8, MSSF 13, MSR 16,
MSR 24 oraz MSR 38) ukierunkowane gtéwnie na rozwigzywanie niezgodnosci i uscislenie stownictwa
— zatwierdzone w UE w dniu 17 grudnia 2014 roku (obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 lutego 2015 lub po tej dacie),

*  Zmiany do rdznych standardéw ,Poprawki do MSSF (cykl 2012-2014)” — dokonane zmiany w ramach
procedury wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF (MSSF 5, MSSF 7, MSR 19 oraz MSR 34)
ukierunkowane gtdwnie na rozwigzywanie niezgodnosci i uscislenie stownictwa - zatwierdzone w UE w
dniu 15 grudnia 2015 roku (obowigzujgce w odniesieniu do okresdéw rocznych rozpoczynajgcych sie 1
stycznia 2016 lub po tej dacie).

Nowe standardy oraz zmiany do istniejacych standardow wydane przez RMSR, ale jeszcze niezatwierdzone
do stosowania w UE

MSSF w ksztatcie zatwierdzonym przez UE nie rdznig sie obecnie w znaczgcy sposéb od regulacji wydanych
przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR), z wyjatkiem ponizszych nowych
standardéw oraz zmian do standarddéw, ktére wedtug stanu na dzien 21.03.2016 r. nie zostaly jeszcze
zatwierdzone do stosowania w UE (ponizsze daty wejscia w zycie odnoszg sie do standardow w wersji petnej):

*  MSSF 9, Instrumenty finansowe” (obowigzujgcy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych
sie 1 stycznia 2018 roku lub po tej dacie),
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* MSSF 14 ,Odroczone salda z regulowanej dziatalnosci” (obowigzujagcy w odniesieniu do okreséw
rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie) — Komisja Europejska postanowita
nie rozpoczynac procesu zatwierdzania tego tymczasowego standardu do stosowania na terenie UE do
czasu wydania ostatecznej wersji MSSF 14,

*  MSSF 15 ,Przychody z umoéw z klientami” oraz pdzniejsze zmiany (obowigzujgcy w odniesieniu do
okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2018 roku lub po tej dacie),

*  MSSF 16 ,Leasing” (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia
2019 roku lub po tej dacie),

* Zmiany do MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdania finansowe”, MSSF 12 ,Ujawnienia na temat
udziatéw w innych jednostkach” oraz MSR 28 ,Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspélnych
przedsiewzieciach” — Jednostki inwestycyjne: zastosowanie zwolnienia z konsolidacji (obowigzujace w
odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie),

* Zmiany do MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdania finansowe” oraz MSR 28 ,Inwestycje w
jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzieciach” — Sprzedaz lub wniesienie aktywow
pomiedzy inwestorem a jego jednostkg stowarzyszong lub wspdélnym przedsiewzieciem oraz
pdziniejsze zmiany (data wejscia w zycie zmian zostata odroczona do momentu zakonczenia prac
badawczych nad metoda praw wtasnosci),

*  Zmiany do MSR 7 ,Sprawozdanie z przeptywdw pienieznych” — Inicjatywa w odniesieniu do ujawnien
(obowigzujgce w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2017 roku lub po
tej dacie),

* Zmiany do MSR 12 ,Podatek dochodowy” — Ujmowanie aktywow z tytutu odroczonego podatku
dochodowego od niezrealizowanych strat (obowigzujgcy w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2017 roku lub po tej dacie).

Wedtug szacunkdw Grupy, ww. standardy, interpretacje i zmiany do standardéw nie miatyby istotnego wptywu
na skonsolidowane sprawozdanie finansowe, jezeli zostatyby zastosowane przez Grupe na dzien bilansowy, za
wyjatkiem wptywu zmian do MSSF 9 i MSSF 15, ktore ze wzgledu na date wejscia do stosowania poczawszy od
okreséw rozpoczynajgcych sie po 01.01.2018 r. nie zostaty jeszcze przez Grupe przeanalizowane.
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5.2. Waluta pomiaru i waluta sprawozdan finansowych

Pozycje zawarte w sprawozdaniach finansowych poszczegdélnych jednostek Grupy wycenia sie w walucie
podstawowego Srodowiska gospodarczego, w ktéorym dana jednostka prowadzi dziatalnos¢ (waluta
funkcjonalna).

Waluta funkcjonalng i waluta prezentacji jednostki dominujacej jest polski ztoty (PLN).
Walutg sprawozdawczg sprawozdania finansowego Grupy jest polski ztoty (PLN).

Waluta funkcjonalng niektdérych spétek Grupy jest inna waluta niz polski ztoty (PLN). Sprawozdania finansowe
tych spodtek, sporzadzone w ich walutach funkcjonalnych, sg wiaczane do niniejszego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego po przeliczeniu na PLN zgodnie z zasadami MSR 21.

Sprawozdania finansowe jednostek zagranicznych przeliczane sg na walute polskg w nastepujgcy sposdb:

* odpowiednie pozycje bilansowe po srednim kursie, ustalonym przez Narodowy Bank Polski na dzien
bilansowy;

* odpowiednie pozycje rachunku zyskow i strat po kursie stanowigcym srednig arytmetyczng Srednich
kursow ustalonych przez Narodowy Bank Polski na kazdy dzien korczacy miesigc obrotowy. Rdznice
kursowe powstate w wyniku takiego przeliczenia s ujmowane bezposrednio w kapitale wtasnym jako
odrebny sktadnik. W momencie zbycia podmiotu zagranicznego, zakumulowane odroczone rdznice
kursowe ujete w kapitale wtasnym, dotyczgce danego podmiotu zagranicznego, sg ujmowane w rachunku
zyskéw i strat.

Kursy przyjete dla potrzeb wyceny bilansowe;j

Waluta 31.12.2015 31.12.2014
UsD 3,9011 3,5072
EUR 4,2615 4,2623
RUB 0,0528 0,0602

Kursy przyjete dla potrzeb wyceny pozycji w rachunku zysku i strat

01.01.2014 -

Waluta 01.01.2015 - 31.12.2015 31.12.2014
usb 3,7892 3,1784
EUR 4,1853 4,1893
RUB 0,0619 0,0821
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tys. 2t tys. EUR

01.01.2015 - 01.01.2014 - 01.01.2015 - 01.01.2014 -
RACHUMEK ZYSKOW | STRAT 31.12.2015 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2014
Przychody ze sprzedaiy 250 592 183 188 55 874 43728
Zysk (strata) brutto ze sprzedaiy (26 437) 40574 (B317) 9 685
Zysk [strata) brutto z dziatalnosci operacyjnej ( 118 786) 21407 [ 28 382) 5110
Zysk (strata) brutto [ 138 129) B 906 [ 33 003) 2126
Zysk [strata) netto z dziatalnoscl kontynuowanej { 136 274) 13039 [ 32 560) 4545
Zysk (strata) netto za rok obrotowy { 136 425) 18108 [ 32 596) 4323
BILANS 31.12.2015 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2014
Kapitat wtasny 727 052 B62 979 170 609 202 468
Zobowigzania diugoterminowe 364 337 406 224 85 405 o5 447
Zobowigzania krotkoterminowe 311552 208 8398 73 108 70126
Aktywa trwate 753 219 789 219 176 750 185 163
Aktywa obrotowe 642 730 770 282 150 823 180 720
J:I;:n::az;klasmkov.'ane jako przeznaczone do 5oa2 2 200 1641 2158
Suma aktywow 1402 941 1568 701 329 213 368 041

6. ZMIANY STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

W okresie sprawozdawczym nie miata miejsca zmiana zasad rachunkowosci.

7. KOREKTA BtEDU

Nowopowotany w grudniu 2015 r. Zarzad Polnord SA dokonat kompleksowego przeglagdu aktywow,
realizowanych przez Grupe projektéw oraz prowadzonych spraw sadowych, w wyniku ktérego wprowadzono
do sprawozdania nastepujgce korekty dotyczace lat ubiegtych opisane oraz zaprezentowane w ponizszych
tabelach.

Ponizej przedstawiono wptyw korekt na zyski zatrzymane:

Nieruchomosci inwestycyjne oraz zapasy:

Spétka zlecita weryfikacje operatéw szacunkowych stanowigcych podstawe ujmowania w ksiegach wartosci
gruntéw w latach ubiegtych. Identyfikujgc istotne réznice w wartosciach, Zarzad podjat decyzje o aktualizacji
wartosci gruntow poprzez korekty lat ubiegtych. Wartos¢ dokonanych odpiséw przez lata ubiegte wyniosta
175.934 tys. zt (z czego 177.529 tys. zt dotyczyto Nieruchomosci inwestycyjnych, 10.574 tys. zt Zapaséw oraz
ustalono wptyw podatkowy od powyziszych korekt w wysokosci 12.169 tys. zt. Efekt podatkowy zmniejszat
wptyw na kapitaty).

Naleznosci:

Na podstawie przeprowadzonych analiz oraz otrzymanych opinii doradcéw zewnetrznych zidentyfikowano
btedy w zatozeniach dotyczgce oceny realizowalnosci naleznosci w latach ubiegtych. W konsekwencji
skorygowano wartos¢ odpisow aktualizujgcych naleznosci w latach ubiegtych. Wartosé¢ dokonanych odpiséw
w ciezar lat ubiegtych wyniosta 28.470 tys. zt.
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Stanna 31.12.2014

Stanna 31.12.2014

Wyszczegdinienie [tys. 21 dane opublikowane Korekty dane przeksztafcone
AKTYWA

Aktywa trvate 570803 {121 583 7852159
Rzeczowe aktywa trwate 1596 1596
Mieruchomosci inwestyoyjne 758022 [177 529) 520493
Aktywa niematerialne 495 495
:*tzzzg:jie w jednostkach wycenianych metody praw 73387 73387
Wartosc firmy 16 16
Po@yczki udzielone 519 519
Maleinosci dtugoterminowe 107 703 [16230) 51473
Pozostate aktywa finansowe 34 34
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 28556 12 1659 40725
;m‘::mm:::i fiﬁ;::limmm} 793 096 [22814) 770282
Iapasy 590 160 [10574) 579587
:::;::::::ii z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 37230 (12 240} 2t 130
Inwestycje w papiery przeznaczone do obrotu

Krotkoterminowa czesc diugoterminowych aktywow

finansowych

Po@yceki udzielone 74821 74821
r:z;?:::;:m.nﬁatku WAT, innych podatkow, cet, 803 803
Maleznosci z tytutu podatku dochodoweso 767 767
Rozliczenia miedzyokresowe 2714 2714
Depozyty krotkoterminowe

Erodki pieniezne i ich ekwiwalenty 830 400 830 400
Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedaiy 9200 9200
El;r::;zfi::zx;ii?dr:;bklasyﬂkuwanejaku 202 296 [22814) 779452
SUMA AKTYWOW 1773104 {204 403} 1568701
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Stanna31.12.2014

5Stanna31.12.2014

Wyszczegdlnienie [tys. 2] dane opublikowane Korekty dane przeksztafcone
PASYWA

zﬂfuﬁ?}y{pmpiﬁnyalﬂ:junariumm jednostki 1067 352 [ 204403} 862 979
Kapitat podstawowy 65 266 65 266
Nadx.-rg:'kaz.espmedaz'yrakcjip-uwyz'ej ich wartosci 1058 7EC 1058 7EC
nominalnej

Akcje wiazne

Roznice kursowe z przeliczenia jednostki zagraniczne] [11E11) (11811}
Pozostate kapitaty rezernwowe 296610 296610
Zyski zatrzymane, Miepokryte straty [342638) (204 403) [ 547 040)
Kapitaty akcjonariuszy mniejszosciowych

Kapitat wtasny ogdtem 1067 382 {204 403) 862979
Zobowigzania dfugoterminowe 406324 406324
Oprocentowane kredyty bankowe, pozyczki i obligacje 405 256 405 256
Rezerwy 13031 13031
Pozostate zobowigzania 536 536
Rezerwa z tytutu cdroczonego podatku dochodowego

Rozliczenia miedzyokresowe

Zobowigzania krotkoterminowe [z wytaczeniem

zobowigzan bezposrednio rwigzanych z aktywami 298 898 2938 898
zaklasyfikowanymi jako przeznaczone do sprzedaiy)

zzz:ilzzzz:;: z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 20236 30236
Bieizca ceesc dtugoterminowa kredytow bankowych i 17 273 17 273
poiyczek

Kratkoterminowe kredyty cdnawialne

Inne krotkoterminowe kredyty | pogyceki 85430 25430
i{;::::_::;rl:ail Izn?:{u:lu podatku VAT, innych podatkow, cet, 7308 7308
Zobowigzania z tytutu podatku dechodowego

Pozostate zobowigzania finansowe

Rozliczenia miedzyokresowe 3613 3613
Otrzymane zaliczki 98 105 58 105
Rezerwy 56 638 56 633
Zobowigzania bezposrednio zwigzane z aktywami

zaklasyfikowanymi jako przeznaczone do sprzedazy

Zobowigzania krotkoterminowe 198 3538 293 353
Tobowigzania razem TJO05722 05722
SUMA PASYWOW 1773104 {204 403) 1568701
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. Stanna 31.12.2014 Stan na 31.12.2014
Wyszczegdlinienie [tys. 2] dane opublikowanse Korekty dane przeksztafcone
Przychody ze sprzedady 133 188 133 188

Przychody ze sprzedazy produktow, towarow | materiatow 155541 155541
od jednostek powizzanych
Przychody ze sprzedaiy ustug 11322 11322
od jednostek powizzanych 1311 1311
Przychody z wynajmu 16325 16325
od jednostek powigzanych L6 L6
Koszt whasny sprzedaiy {143 433) a18 {142 614)
Odpis aktualizujgcy zapasy
Zysk [strata) brutto ze sprzedaiy 39 755 818 40574
Wynik na sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych 11068 11068
Aktualizacja wartosci nieruchomaosci inwestyoyjnych 2022 5625 7647
Koszty sprzedazy [6733) [6733)
Koszty ogolnego zarzzdu (20200) (20200)
Pozostate przychody operacyjne 9383 9383
Pozostate koszty operacyjne [11533) [8792) [20326)
Zysk [strata) brutto z dziatalnosci operacyjnej 23756 (2 345) 21407
Przychody finansowe 12432 12432
Koszty finansowe [36371) [36371)
Whynik ze zbycia / okazyjnego nabycia jednostki zaleinej
Udziat w zysku jednostki wyceniane] metods praw wiasnosci 11437 11437
Zysk [strata) brutto 11255 [2349) 3906
Podatek dochodowy 12133 12133
Zysk [strata) netto z dziatalnogci kontynuowanej 21388 [2349) 13039
Zysk [strata) netto z dziatalnosci zaniechanej [930) [930)
Zysk [strata) netto za rok obrotowy 20457 [2349) 18 108

8. ZMIANA SZACUNKOW

Grupa dokonata kompleksowego przegladu zatozen do kalkulacji rentownosci projektéw mieszkaniowych,
zaréwno juz realizowanych jak i przygotowywanych do realizacji. Bazujac na konserwatywnym podejsciu do
ksztattowania sie tendencji na rynku mieszkaniowym, w szczegdlnosci w odniesieniu do cen sprzedazy, Grupa
dokonata aktualizacji wartosci zapasow.

Wartos¢ dokonanych odpiséw wyniosta 80.583 tys. zt.

Spoétka zawigzuje rezerwy na ewentualne zobowigzania wobec Agencji Nieruchomosci Rolnych bazujgc na
opiniach prawnych. W roku 2015 Spdtka otrzymata opinie prawng wskazujgcg zmiane stanu faktycznego dla
czesci spornych spraw i dokonata zwiekszenia rezerwy uwzgledniajgc nowe okolicznosci.

Zmiana wartosci rezerwy w stosunku do roku 2014 wyniosta 32.522 tys. zt.
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9. ISTOTNE ZASADY RACHUNKOWOSCI

Rokiem obrotowym dla Grupy jest rok kalendarzowy, tj. okres od 1 stycznia do 31 grudnia.

Miejscem prowadzenia ksigg rachunkowych Spétki dominujacej jest siedziba Polnord SA w Gdyni, przy ulicy
Slaskiej 35/37.

9.1. Zasady konsolidacji

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje dane finansowe POLNORD S.A. oraz jej jednostek
zaleznych; za wyjatkiem jednostek, ktére dziatalnosci zaprzestaty; sporzadzone przez poszczegdlne jednostki za
rok zakonczony dnia 31.12.2015 r.oraz dnia 31.12.2014 r. Sprawozdania finansowe jednostek zaleznych po
uwzglednieniu korekt doprowadzajgcych do zgodnosci z MSSF, sporzadzane s3 za ten sam okres
sprawozdawczy, co sprawozdanie jednostki dominujgcej, w oparciu o jednolite zasady rachunkowosci
zastosowane dla transakcji i zdarzen gospodarczych o podobnym charakterze.

Wszystkie znaczace salda i transakcje wystepujgce pomiedzy jednostkami Grupy zostaty dla celéw konsolidacji
wyeliminowane.

Jednostki zalezne podlegajg konsolidacji w okresie od dnia objecia nad nimi kontroli przez Grupe, a przestajg
by¢ konsolidowane od dnia ustania kontroli. Sprawowanie kontroli ma miejsce wtedy, gdy Spotka z tytutu
swojego zaangazowania w inng jednostke podlega ekspozycji na zmienne wyniki finansowe, lub gdy ma prawa
do zmiennych wynikéw finansowych, oraz ma mozliwos¢ wywierania wptywu na wysokos$¢ tych wynikow
finansowych poprzez sprawowanie wtadzy nad tg jednostka. Sprawowanie kontroli przez jednostke dominujacg
najczesciej ma miejsce wtedy, gdy posiada ona bezposrednio lub posrednio, poprzez swoje jednostki zalezne,
wiecej niz potowe liczby gtosdw w danej spétce, chyba ze mozliwe jest do udowodnienia, ze taka wiasnos¢ nie
stanowi o sprawowaniu kontroli. Sprawowanie kontroli moze réwniez mie¢ miejsce w sytuacji, gdy jednostka
dominujaca nie posiada ponad potowy liczy gtoséw w jednostce zalezne;j.

9.2. Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych oraz wspdlnych przedsiewzieciach

Jednostka stowarzyszona to podmiot, na ktéry Grupa wywiera znaczacy wptyw. Znaczacy wptyw jest to
zdolnos¢ do uczestniczenia w podejmowaniu decyzji z zakresu polityki finansowej i operacyjnej prowadzonej
dziatalnosci gospodarczej; nie oznacza on jednak sprawowania kontroli bgdZ wspoétkontroli nad tg polityka.

Wspdlne przedsiewziecie to ustalenie umowne, na mocy ktérego dwie lub wiecej stron podejmuje dziatalnos¢
gospodarczg podlegajgcg wspdtkontroli. Wspotkontrola jest umownie ustalonym podziatem kontroli w ramach
ustalenia umownego, ktéry wystepuje tylko wdéweczas, gdy decyzje dotyczace istotnych dziatan wymagajg
jednogtosnej zgody stron dzielgcych kontrole.

Wyniki, aktywa i zobowigzania jednostek stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzie¢ ujeto
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym metodg praw wiasnosci, z wyjatkiem przypadkéw, gdy
inwestycja lub jej cze$¢ zostata sklasyfikowana jako przeznaczona do sprzedazy; wdowczas rozlicza sie jg zgodnie
z MSSF 5. Zgodnie z metodg praw wiasnosci inwestycje w jednostce stowarzyszonej lub wspdinym
przedsiewzieciu ujmuje sie poczatkowo w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej wedtug kosztu,
a nastepnie koryguje w celu uwzglednienia udziatu Grupy w wyniku finansowym i innych catkowitych
dochodach jednostki stowarzyszonej lub wspdlnego przedsiewziecia. Jezeli udziat Grupy w stratach jednostki
stowarzyszonej lub wspdlnego przedsiewziecia przekracza wartos¢ jej udziatbw w tym podmiocie
(z uwzglednieniem udziatéw dtugoterminowych, stanowigcych zasadniczo czes¢ inwestycji netto Grupy
w jednostke stowarzyszong lub wspdlne przedsiewziecie), Grupa zaprzestaje ujmowania swojego udziatu
w dalszych stratach. Dodatkowe straty ujmuje sie wytacznie w zakresie odpowiadajgcym prawnym lub
zwyczajowym zobowigzaniom przyjetym przez Grupe lub ptatnosciom wykonanym w imieniu jednostki
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stowarzyszonej lub wspdlnego przedsiewziecia.

Inwestycje w jednostce stowarzyszonej lub wspdlnym przedsiewzigciu rozlicza sie metodg praw wiasnosci
od dnia, w ktérym dany podmiot uzyskat status wspdlnego przedsiewzigcia lub jednostki stowarzyszonej.
W dniu dokonania inwestycji w jednostke stowarzyszong lub we wspdlne przedsiewziecie kwote, o jaka koszty
inwestycji przekraczajg warto$¢ udziatu Grupy w wartosci godziwej netto mozliwych do zidentyfikowania
aktywow i zobowigzan tego podmiotu, ujmuje sie jako wartosé firmy i witgcza w wartosé bilansowg tej
inwestycji. Kwote, o jaka udziat Grupy w wartosci godziwej netto w mozliwych do zidentyfikowania aktywach
i zobowigzaniach przekracza koszty inwestycji po przeszacowaniu, ujmuje sie bezposrednio w wyniku
finansowym w okresie, w ktérym dokonano tej inwestycji.

Przy ocenie koniecznosci ujecia utraty wartosci inwestycji Grupy w jednostce stowarzyszonej lub wspdlnym
przedsiewzieciu stosuje sie wymogi MSR 39. W razie potrzeby catos¢ kwoty bilansowej inwestycji (wraz
z wartoscia firmy) testuje sie na utrate wartosci zgodnie z MSR 36 ,Utrata wartosci aktywdw” jako pojedynczy
sktadnik aktywow, poréwnujac jego wartos¢ odzyskiwalng (wyzszg z dwdch kwot: wartosci uzytkowej i wartosci
godziwej pomniejszonej o koszty zbycia) z wartoscig bilansowa. Ujeta strata z tytutu utraty wartosci pomniejsza

wartosc¢ bilansowa inwestycji.

Grupa zaprzestaje stosowania metody praw wtasnosci w dniu, w ktérym dana inwestycja przestaje byc jej
jednostky stowarzyszong lub wspdlnym przedsiewzieciem, lub kiedy zostaje sklasyfikowana jako przeznaczona
do sprzedazy. Jezeli Grupa zatrzymuje jakie$ udziaty w bytej jednostce zaleznej lub wspdlnym przedsiewzieciu i
udziaty te stanowig sktadnik aktywow finansowych, Grupa wycenia je na ten dzien w wartosci godziwej, ktéra
traktuje jako warto$¢ godziwg w chwili poczatkowego ujecia zgodnie z MSR 39. Rdznice miedzy wartoscig
bilansowg jednostki stowarzyszonej lub wspdlnego przedsiewziecia na dzien zaprzestania stosowania metody
praw wtasnosci a wartoscig godziwg zatrzymanych udziatéw i wptywow ze zbycia czesci udziatow w tym
podmiocie uwzglednia sie przy obliczaniu zysku lub straty ze zbycia danej jednostki stowarzyszonej lub
wspolnego przedsiewziecia. Ponadto Grupa rozlicza wszystkie kwoty ujete uprzednio w pozostatych
catkowitych dochodach w odniesieniu do tej jednostki stowarzyszonej lub wspdlnego przedsiewziecia w taki
sam sposéb, w jaki nalezatoby rozlicza¢ bezposrednie zbycie odpowiednich aktywdéw lub zobowigzan przez te
jednostke stowarzyszong lub wspdlne przedsiewziecie. Wobec tego, gdyby zysk lub strate ujete uprzednio w
pozostatych catkowitych dochodach przez te jednostke stowarzyszong lub wspdlne przedsiewziecie
przeniesiono na wynik finansowy w chwili zbycia odpowiednich aktywdow Ilub zobowigzan, Grupa
przeklasyfikowataby ten zysk lub strate z kapitatu wtasnego na wynik finansowy (jako korekte reklasyfikacyjna)
w chwili zaprzestania stosowania metody praw wtasnosci.

Grupa kontynuuje stosowanie metody praw wtasnosci, jezeli inwestycja w jednostke stowarzyszong staje sie
inwestycjg we wspolne przedsiewziecie lub odwrotnie: jezeli inwestycja we wspdlne przedsiewziecie staje sie
inwestycjg w jednostke stowarzyszong. W przypadku takich zmian udziatéw wtascicielskich nie dokonuje sie
przeszacowania wartosci godziwe;j.

Jezeli Grupa zmniejsza udziat w jednostce stowarzyszonej lub we wspdlnym przedsiewzieciu, ale nadal rozlicza
go metoda praw wiasnosci, przenosi na wynik finansowy cze$¢ zysku lub straty uprzednio ujmowang w
pozostatych catkowitych dochodach, odpowiadajgcg zmniejszeniu udziatu, jezeli ten zysk lub strata podlega
reklasyfikacji na wynik finansowy w chwili zbycia zwigzanych z nim aktywdw lub zobowigzan.

9.3. Udziaty we wspdlnych dziataniach (operacjach)

Wspdlne dziatanie to taki typ wspdlnego ustalenia umownego, w ramach ktérego strony sprawujgce
wspotkontrole majg prawa do aktywdw netto i obowigzki wynikajace ze zobowigzan tego wspdlnego ustalenia
umownego. Wspdtkontrola jest umownie ustalonym podziatem kontroli w ramach ustalenia umownego, ktéry
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wystepuje tylko wéweczas, gdy decyzje dotyczace istotnych dziatan wymagajg jednogtosnej zgody stron
dzielacych kontrole.
W zwigzku z udziatami we wspélnym dziataniu w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym ujmuje sig:

*  swoje aktywa, w tym udziat w aktywach posiadanych wspdlnie;

*  swoje zobowigzania, w tym udziat w zobowigzaniach zaciggnietych wspdlinie;

*  przychody ze sprzedazy swojego udziatu w wynikach wspdlnego dziatania;

*  swojg czesé przychoddw ze sprzedazy produkcji w ramach wspoélnego dziatania oraz

*  swoje koszty, w tym udziat we wspdlnie poniesionych kosztach.
Grupa rozlicza aktywa, zobowigzania, przychody i koszty zwigzane ze swoimi udziatami we wspdlnych
dziataniach zgodnie z odpowiednimi MSSF dotyczacymi poszczegdlnych sktadnikéw aktywodw, zobowigzan,
przychoddw i kosztow.

9.4. Przeliczanie pozycji wyrazanych w walucie obcej

Transakcje wyrazone w walutach innych niz polski ztoty sg przeliczane na ztote polskie przy zastosowaniu kursu
obowigzujacego w dniu poprzedzajgcym dzien zawarcia transakcji.

Na dzien bilansowy aktywa i zobowigzania pieniezne wyrazone w walutach innych niz polski ztoty sg przeliczane
na ztote polskie przy zastosowaniu odpowiednio obowigzujgcego na koniec okresu sprawozdawczego Sredniego
kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Powstate z przeliczenia réznice kursowe
ujmowane s3 odpowiednio w pozycji przychodéw (kosztow) finansowych lub, w przypadkach okreslonych
zasadami (politykg) rachunkowosci, kapitalizowane w wartosci aktywow. Aktywa i zobowigzania niepieniezne
ujmowane wedtug kosztu historycznego wyrazonego w walucie obcej sg wykazywane po kursie historycznym z
dnia transakgji.

Sprawozdania finansowe jednostek zagranicznych przeliczane sg na walute polska w nastepujacy sposdb:

* odpowiednie pozycje bilansowe po $rednim kursie, ustalonym przez Narodowy Bank Polski na dzien
bilansowy

* odpowiednie pozycje rachunku zyskéw i strat oraz sprawozdania z catkowitych dochodow po kursie
stanowigcym $rednig arytmetyczng srednich kurséw ustalonych przez Narodowy Bank Polski na kazdy
dzien koriczacy miesigc obrotowy.

* rodinice kursowe powstate w wyniku takiego przeliczenia sg ujmowane bezposrednio w kapitale
wtasnym jako odrebny sktadnik. W momencie zbycia podmiotu zagranicznego, zakumulowane
odroczone rdznice kursowe ujete w kapitale wtasnym, dotyczace danego podmiotu zagranicznego, sg
ujmowane w rachunku zyskow i strat.

9.5. Rzeczowe aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate to Srodki trwate:
* utrzymywane przez jednostke w celu wykorzystania ich przy dostawach towaréw i swiadczeniu ustug
lub w celach administracyjnych, oraz
*  ktérym towarzyszy oczekiwanie, ze bedg wykorzystywane przez czas dtuzszy niz jeden rok,
* w stosunku do ktérych istnieje prawdopodobienstwo, ze jednostka uzyska przyszte koziosci
ekonomiczne zwigzane ze sktadnikiem majgtkowym,
*  cene nabycia lub koszt wytworzenia sktadnika aktywdw przez jednostke mozna wyceni¢ w wiarygodny
sposéb.
Rzeczowe aktywa trwate wyceniane sg w wg ceny nabycia lub kosztu wytworzenia pomniejszonego o odpisy z
tytutu amortyzacji i trwatej utraty wartosci. Jednostka Dominujgca na dzien przejscia na MSSF, tj. na dzien
01.01.2004 r. wycenita rzeczowe aktywa trwate w wartosciach godziwych przyjmujac je za zaktadane koszty
ustalone na ten dzien.
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Przyjeto zasade dokonywania odpiséw amortyzacyjnych metodg liniowg w celu roztozenia ich wartosci
poczgtkowej lub wartosci przeszacowanej w okresie odpowiadajgcym szacunkowemu okresowi ich
ekonomicznej uzytecznosdci, co odzwierciedla tryb konsumowania przez jednostke gospodarcza korzysci
ekonomicznych ze sktadnika aktywow.

Metoda amortyzacji, stawka amortyzacyjna oraz warto$¢ rezydualna podlegaja weryfikacji co najmniej na
koniec kazdego roku obrotowego. Wszelkie zmiany wynikajgce z przeprowadzonej weryfikacji ujmuje sie jako
zmiane szacunkow. Rzeczowe aktywa trwate sg poddawane testom na utrate wartosci kazdorazowo, gdy
istniejg przestanki wskazujgce na utrate ich wartosci. Odpis amortyzacyjny ujmuje sie w zysku lub stracie w
ciezar tej kategorii kosztow, ktéra odpowiada funkcji danego sktadnika aktywow trwatych.

Okresy ekonomicznej uzytecznosci Srodkéw trwatych w Grupie Kapitatowej ksztattujg sie nastepujaco:

*  budynki, lokale i obiekty inzynierii lgdowej i wodnej 10-50 lat
* urzadzenia techniczne i maszyny 2-25lat
*  $rodki transportu 3-10lat
*  pozostate srodki trwate 2-10lat

Grupa Kapitatowa nie amortyzuje wartosci gruntéw.

Dana pozycja rzeczowych aktywow trwatych moze zostaé usunieta ze sprawozdania z sytuacji finansowej po
dokonaniu jej zbycia lub w przypadku, gdy nie sg spodziewane zadne ekonomiczne korzysci wynikajace z
dalszego uzytkowania takiego sktadnika aktywow. Wszelkie zyski lub straty wynikajgce z usuniecia danego
sktadnika aktywow ze sprawozdania z sytuacji finansowej sg ujmowane w wyniku okresu, w ktérym dokonano
takiego usuniecia.

Inwestycje rozpoczete dotycza Srodkéw trwatych bedgcych w toku budowy lub montazu i s3 wykazywane
wedtug cen nabycia lub kosztu wytworzenia. Srodki trwate w budowie nie podlegajg amortyzacji do czasu
zakonczenia budowy i przekazania srodka trwatego do uzywania.

9.6. Utrata wartosci aktywow niefinansowych

Na kazdy dzien bilansowy Grupa ocenia, czy istnieja jakiekolwiek przestanki wskazujace na to, ze mogta nastgpic
utrata wartosci ktéregos ze sktadnikéw aktywow. W razie stwierdzenia, ze przestanki takie zachodzg, lub w
razie koniecznosci przeprowadzenia corocznego testu sprawdzajacego, czy nastgpita utrata wartosci, Grupa
dokonuje oszacowania wartosci odzyskiwalnej danego sktadnika aktywow lub osrodka wypracowujgcego srodki
pieniezne do ktérego dany sktadnik aktywéw nalezy.

Wartos¢ odzyskiwalna sktadnika aktywoéw lub osrodka wypracowujacego srodki pieniezne to wyzsza z dwdch
kwot: wartosci godziwej pomniejszonej o koszty doprowadzenia do sprzedazy i wartosci uzytkowej. Dla potrzeb
analizy pod katem utraty wartosci, aktywa grupuje sie na najnizszym mozliwym poziomie, w odniesieniu, do
ktérego wystepujg dajace sie zidentyfikowa¢ odrebnie przeptywy pieniezne (osrodki wypracowujgce srodki
pieniezne). Osrodek wypracowujgcy Srodki pieniezne jest najmniejszym, mozliwym do okreslenia zespotem
aktywow generujgcym wptywy pieniezne w znacznym stopniu niezalezne od wptywow pienieznych
pochodzacych z innych aktywow lub grup aktywdw.

Przy szacowaniu wartosci uzytkowej prognozowane przeptywy pieniezne s3 dyskontowane do ich wartosci
biezgcej przy zastosowaniu stopy dyskontowej przed uwzglednieniem skutkéw opodatkowania, ktora
odzwierciedla biezgce rynkowe oszacowanie wartosci pienigdza w czasie oraz ryzyko typowe dla danego
sktadnika aktywodw.

Jezeli wartos¢ bilansowa sktadnika aktywoéw jest wyzsza niz jego wartos¢ odzyskiwalna, ma miejsce utrata
wartosci i dokonuje sie wéwczas odpisu do ustalonej wartosci odzyskiwalnej. Odpisy aktualizujgce z tytutu
utraty wartosci skfadnikéw majgtkowych uzywanych w dziatalnosci kontynuowanej ujmuje sie w tych
kategoriach kosztéw, ktére odpowiadajg funkcji sktadnika aktywdw, w przypadku ktérego stwierdzono utrate
wartosci.
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9.7. Koszty finansowania zewnetrznego

Koszty finansowania zewnetrznego ujmowane s3 jako koszty w momencie ich poniesienia, z wyjgtkiem
kosztow, ktére mozna bezposrednio przyporzadkowac nabyciu, budowie lub wytworzeniu dostosowywanego
sktadnika aktywow. S3 one wowczas aktywowane jako czes¢ ceny nabycia lub kosztu wytworzenia tego
sktadnika aktywdw, o ile istnieje prawdopodobieristwo, ze w przysztosci przyniosg one jednostce gospodarczej
korzysci ekonomiczne oraz pod warunkiem, ze cene nabycia lub koszt wytworzenia mozna okresli¢
w wiarygodny sposob.

9.8. Nieruchomosci inwestycyjne

Nieruchomos¢ inwestycyjna to nieruchomosé (grunt, budynek lub cze$é budynku albo oba te elementy), wtasna
lub leasingowana w leasingu finansowym traktowana jako Zrédto przychoddéw z czynszéw lub utrzymywana
w posiadaniu ze wzgledu na przyrost jej wartosci, wzglednie obie te korzysci, przy czym nieruchomos¢ taka nie
jest wykorzystywana przy produkcji, dostawach towardw, Swiadczeniu ustug lub czynnosciach
administracyjnych, ani tez przeznaczona na sprzedaz w ramach zwyktej dziatalnosci jednostki.

Nieruchomosci inwestycyjne w momencie poczgtkowego ujecia wyceniane sg w cenie nabycia lub koszcie
wytworzenia uwzgledniajacych koszty przeprowadzonej transakcji.

Po poczatkowym ujeciu nieruchomosci, jednostka stosujgc model wyceny w wartosci godziwej, wycenia
w wartosci godziwej wszystkie nieruchomosci inwestycyjne, z wyjatkiem przypadkdéw, gdy jednostka nie moze
wiarygodnie i regularnie ustala¢ wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych.

Zysk lub strata wynikajgca ze zmiany wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnej jest ujmowana w
rachunku zyskow i strat w okresie, w ktérym nastgpita zmiana.

9.9. Wartos¢ firmy

Wartos¢ firmy z tytutu przejecia jednostki gospodarczej jest poczatkowo ujmowana wedtug ceny nabycia
stanowiacej nadwyzke kosztéw potaczenia jednostek gospodarczych nad udziatem jednostki przejmujacej
w wartosci godziwej netto mozliwych do zidentyfikowania aktywdw, zobowigzan i zobowigzan warunkowych.
Po poczatkowym ujeciu, wartos¢ firmy jest wykazywana wedtug ceny nabycia pomniejszonej o wszelkie
skumulowane odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci. Test na utrate wartosci przeprowadza sie raz na
rok. Wartosc firmy nie podlega amortyzacji.

9.10. Aktywa niematerialne

Do aktywow niematerialnych Grupa zalicza mozliwe do zidentyfikowania niepieniezne sktadniki aktywow, nie
posiadajgce postaci fizycznej, takie jak nabyte, zaliczane do aktywodw trwatych, prawa majatkowe nadajace sie
do gospodarczego wykorzystania, o przewidywanym okresie ekonomicznej uzytecznosci dtuzszym niz rok,
przeznaczone do uzywania na potrzeby wtasne.

Aktywa niematerialne nabyte w oddzielnej transakcji poczagtkowo wycenia sie w cenie nabycia lub koszcie
wytworzenia. Cena nabycia aktywdw niematerialnych nabytych w transakcji potgczenia jednostek
gospodarczych jest réwna ich wartosci godziwej na dzien potgczenia. Po ujeciu poczgtkowym, aktywa
niematerialne sg wykazywane w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia pomniejszonym o umorzenie i odpisy
aktualizujace z tytutu utraty wartosci. Naktady poniesione na aktywa niematerialne wytworzone we wiasnym
zakresie, z wyjatkiem aktywowanych naktadéw poniesionych na prace rozwojowe, nie sy aktywowane i sg
ujmowane w kosztach okresu, w ktérym zostaty poniesione.

Grupa ustala, czy okres uzytkowania aktywdéw niematerialnych jest ograniczony czy nieokreslony. Aktywa
niematerialne o ograniczonym okresie uzytkowania sg amortyzowane przez okres uzytkowania oraz
poddawane testom na utrate wartosci kazdorazowo, gdy istniejg przestanki wskazujgce na utrate ich wartosci.
Okres i metoda amortyzacji aktywow niematerialnych o ograniczonym okresie uzytkowania sg weryfikowane
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przynajmniej na koniec kazdego roku obrotowego. Zmiany w oczekiwanym okresie uzytkowania lub
oczekiwanym sposobie konsumowania korzysci ekonomicznych pochodzacych z danego sktadnika aktywow sg
ujmowane poprzez zmiane odpowiednio okresu lub metody amortyzacji, i traktowane jak zmiany wartosci
szacunkowych.

Odpis amortyzacyjny sktadnikdw aktywoéw niematerialnych o ograniczonym okresie uzytkowania ujmuje sie
w rachunku zyskéw i strat w ciezar tej kategorii, ktéra odpowiada funkcji danego sktadnika aktywdéw
niematerialnych.

Grupa na dzien bilansowy nie posiada aktywéw niematerialnych o nieokreslonym okresie uzytkowania.

Oszacowany okres ekonomicznej uzytecznosci i metoda amortyzacji podlegajg weryfikacji na koniec kazdego
okresu sprawozdawczego, a skutki zmian szacunkéw rozlicza sie prospektywnie.

Zyski lub straty wynikajgce z usuniecia sktadnika aktywéw niematerialnych z bilansu s3 wyceniane wedtug
réznicy pomiedzy wptywami ze sprzedazy netto a wartoscig bilansowg danego sktadnika aktywow i s3
ujmowane w rachunku zyskéw i strat w momencie jego wyksiegowania.

9.11. Aktywa finansowe i zobowigzania finansowe

Aktywa finansowe dzielone sg na nastepujace kategorie:
*  Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci;
*  Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy;
*  Pozyczkii naleznosci;
*  Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy.

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci sg to inwestycje o okreslonych lub mozliwych do
okreslenia ptatnosciach oraz ustalonym terminie wymagalnosci, ktére Grupa zamierza i ma mozliwos¢ utrzymac
w posiadaniu do tego czasu, i ktére s notowane na aktywnym rynku. Aktywa finansowe utrzymywane do
terminu wymagalnosci wyceniane sg wedtug zamortyzowanego kosztu przy uzyciu metody efektywnej stopy
procentowej. Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci kwalifikowane s3 jako aktywa
dtugoterminowe, jezeli ich zapadalnos¢ przekracza 12 miesiecy od dnia bilansowego.

Aktywa finansowe sg klasyfikowane jako wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy kiedy te
aktywa finansowe sg przeznaczone do obrotu albo s3 wyznaczone do wyceny w wartosci godziwej przez wynik
finansowy.
Sktadnik aktywow finansowych klasyfikuje sie jako przeznaczony do obrotu, jezeli:
*  zostat zakupiony przede wszystkim w celu odsprzedazy w niedalekiej przysztosci; lub
* stanowi cze$¢ okreslonego portfela instrumentow finansowych, ktérymi jednostka zarzadza tgcznie,
zgodnie z biezagcym i faktycznym wzorcem generowania krétkoterminowych zyskow; lub
* jestinstrumentem pochodnym niewyznaczonym i niedziatajagcym jako zabezpieczenie.
Sktadnik aktywéw finansowych inny niz przeznaczony do obrotu moze zostac¢ sklasyfikowany jako wyceniany w
wartosci godziwej przez wynik przy ujeciu poczagtkowym, jezeli:
*  taka klasyfikacja eliminuje lub znaczaco redukuje niespéjnos¢ wyceny lub ujecia wystepujgcg w innych
okolicznosciach; lub
*  sktadnik aktywéw finansowych nalezy do grupy aktywéw lub zobowigzan finansowych, lub do obu tych
grup objetych zarzadzaniem, a jego wyniki wyceniane sg w wartosci godziwej zgodnie z
udokumentowang strategig zarzadzania ryzykiem lub inwestycjami jednostki, w ramach ktérej
informacje o grupowaniu aktywéw sg przekazywane wewnetrznie; lub
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* sktadnik aktywow stanowi czes¢ kontraktu zawierajgcego jeden Iub wiecej wbudowanych
instrumentédw pochodnych, a MSR 39 dopuszcza klasyfikacje catego kontraktu jako wycenianego w
wartosci godziwej przez wynik.

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy sg wykazywane w wartosci godziwej
uwzgledniajac ich warto$¢ rynkowa na dzien bilansowy, a wszelkie zyski lub straty z tytutu przeszacowania
ujmowane sg w wynik. Zysk lub strata ujety w wynik obejmuje wszelkie dywidendy lub odsetki uzyskane od
aktywow finansowych i jest wykazywane na linii pozostate przychody lub koszty finansowe.

Pozyczki i naleznosci to niezaliczane do instrumentow pochodnych aktywa finansowe o ustalonych lub
mozliwych do ustalenia ptatnosciach, nienotowane na aktywnym rynku. Zalicza sie je do aktywéw obrotowych,
o ile termin ich wymagalnosci nie przekracza 12 miesiecy od dnia bilansowego. Pozyczki i naleznosci o terminie
wymagalnosci przekraczajagcym 12 miesiecy od dnia bilansowego zalicza sie do aktywoéw trwatych. Pozyczki
i naleznosci ujmowane sg wedtug zamortyzowanego kosztu.

Wszystkie pozostate aktywa finansowe, niezaliczane do instrumentéw pochodnych, sg aktywami finansowymi
dostepnymi do sprzedazy. Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy sg ujmowane wedtug wartosci godziwej,
nie potracajac kosztéw transakcji, uwzgledniajac ich warto$¢ rynkowa na dzien bilansowy. W przypadku braku
notowan gietdowych na aktywnym rynku i braku mozliwosci wiarygodnego okreslenia ich wartosci godziwe;j
metodami alternatywnymi, aktywa finansowe dostepne do sprzedazy wyceniane s3 w cenie nabycia
skorygowanej o odpis z tytutu utraty wartosci.

Dodatnig i ujemng réznice pomiedzy wartoscia godziwg a ceng nabycia, po pomniejszeniu o podatek
odroczony, aktywow dostepnych do sprzedazy (jesli istnieje cena rynkowa ustalona na aktywnym rynku
regulowanym albo ktérych warto$¢ godziwa moze by¢ ustalona w inny wiarygodny sposéb), odnosi sie na
kapitat rezerwowy z aktualizacji wyceny poprzez inne catkowite dochody.

Nabycie i sprzedaz aktywow finansowych rozpoznawane sg na dzien dokonania transakcji. W momencie
poczatkowego ujecia sg one wyceniane w wartosci godziwej. Koszty transakcji przypisywane bezposrednio do
zakupu lub emisji aktywow i zobowigzan finansowych (z wyjatkiem aktywdw i zobowigzan finansowych
wycenianych w wartosci godziwe]j przez wynik) odpowiednio dodaje sie do lub odejmuje od wartosci godziwej
aktywow lub zobowigzarn finansowych w chwili poczatkowego ujecia. Koszty transakcji bezposrednio
przypisywane nabyciu aktywdéw finansowych lub przejeciu zobowigzan finansowych wycenianych w wartosci
godziwej przez wynik ujmuje sie bezposrednio w wynik.

Sktadnik aktywodw finansowych zostaje usuniety z bilansu, gdy Grupa traci kontrole nad prawami umownymi
sktadajgcymi sie na dany instrument finansowy; zazwyczaj ma to miejsce w przypadku sprzedazy instrumentu
lub gdy wszystkie przeptywy srodkéw pienieznych przypisane danemu instrumentowi przechodzg na niezalezna
strone trzecia.

Zobowigzania finansowe klasyfikuje sie jako:
°  wyceniane w wartosci godziwe] przez wynik finansowy,
*  pozostate zobowigzania finansowe.

Do kategorii zobowigzan finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy zalicza sie
zobowigzania finansowe przeznaczone do obrotu lub wyznaczone jako wyceniane w wartosci godziwej przez
wynik finansowy.
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Zobowigzanie finansowe klasyfikuje sie jako przeznaczone do obrotu, jezeli:
e zostato podjete przede wszystkim w celu odkupu w krétkim terminie;
* stanowi cze$¢ okreslonego portfela instrumentdw finansowych, ktérymi jednostka zarzadza tacznie
zgodnie z biezgcym i faktycznym wzorcem generowania krétkoterminowych zyskow; lub
* jestinstrumentem pochodnym niesklasyfikowanym i niedziatajgcym jako zabezpieczenie.

Zobowigzania finansowe inne niz zobowigzania finansowe przeznaczone do obrotu mogg zosta¢ wyznaczone
jako wyceniane w WGPW na moment poczatkowego ujecia, jezeli:
* taka klasyfikacja eliminuje lub znaczaco redukuje niespdjnos¢ wyceny lub ujecia, jaka wystgpitaby w
innych warunkach; lub
*  sktadnik aktywéw finansowych nalezy do grupy aktywéw lub zobowigzan finansowych, lub do obu tych
grup objetych zarzadzaniem, a jego wyniki wyceniane s3 w wartosci godziwej zgodnie z
udokumentowang strategia zarzadzania ryzykiem lub inwestycjami jednostki, w ramach ktorej
informacje o grupowaniu aktywodw sg przekazywane wewnetrznie; lub
*  stanowi czes$¢ kontraktu zawierajgcego jeden lub wiecej wbudowanych instrumentéw pochodnych, a
MSR 39 dopuszcza klasyfikacje catego kontraktu do pozycji wycenianych w wartosci godziwej przez

wynik finansowy.

Zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy sg wykazywane w wartosci
godziwej, a wszelkie zyski lub straty z tytutu przeszacowania ujmuje sie w wynik. Zysk lub strata ujety w wyniku
obejmuje wszelkie odsetki zaptacone od zobowigzan finansowych i jest wykazywane w pozycji pozostate
przychody lub koszty finansowe.

Po poczgtkowym ujeciu pozostate zobowigzania finansowe (w tym kredyty i pozyczki, zobowigzania z tytutu
dostaw i ustug oraz inne zobowigzania) wycenia sie wedtug kosztu zamortyzowanym metodg efektywnej stopy
procentowe;j.

Metoda efektywnej stopy procentowej to sposdb obliczania zamortyzowanego kosztu zobowigzania
finansowego i alokacji kosztu odsetkowego na odpowiedni okres. Efektywna stopa procentowa to doktadna
stopa dyskonta szacunkowych przysztych wptywéw pienieznych (w tym wszystkich uiszczonych Ilub
otrzymanych opfat i punktéw stanowigcych integralng czes¢ efektywnej stopy procentowej, kosztow transakgcji i
innych premii czy upustow) przez okres prognozowanej uzytecznosci zobowigzania finansowego lub - w razie
koniecznosci - w krétszym okresie, do wartosci bilansowej netto w chwili poczgtkowego ujecia.

9.12. Utrata wartosci aktywéw finansowych

Na kazdy dzien bilansowy Grupa ocenia, czy istniejg obiektywne przestanki utraty wartosci sktadnika aktywéw
finansowych lub grupy aktywéw finansowych.

9.12.1. Aktywa finansowe wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu

Jezeli istniejg obiektywne przestanki na to, ze zostata poniesiona strata z tytutu utraty wartosci pozyczek
i naleznosci wycenianych wedtug zamortyzowanego kosztu, to kwota odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty
wartosci réwna sie rdoznicy pomiedzy wartoscig bilansowg sktadnika aktywow finansowych a wartoscig biezgca
oszacowanych przysztych przeptywdéw pienieznych (z wytgczeniem przysztych strat z tytutu niesciggniecia
naleznosci, ktore nie zostaty jeszcze poniesione), zdyskontowanych z zastosowaniem pierwotnej efektywnej
stopy procentowej (tj. dla instrumentéw opartych o statg stope procentowag z zastosowaniem stopy
procentowe] ustalonej przy poczatkowym ujeciu, a dla instrumentéw opartych o zmienng stope procentowg z
zastosowaniem stopy procentowej ustalonej podczas ostatniego resetu).
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Wartosc¢ bilansowg sktadnika aktywow obniza sie, a kwote straty ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat. Grupa
ocenia najpierw, czy istniejg obiektywne przestanki utraty wartosci poszczegdlnych skfadnikéw aktywow
finansowych, ktére indywidualnie sg znaczace, a takze przestanki utraty wartosci aktywéw finansowych, ktére
indywidualnie nie sg znaczace.

Jezeli z przeprowadzonej analizy wynika, ze nie istniejg obiektywne przestanki utraty wartosci indywidualnie
ocenianego skfadnika aktywdéw finansowych, niezaleznie od tego, czy jest on znaczacy, czy tez nie, to Grupa
wtacza ten sktadnik do grupy aktywow finansowych o podobnej charakterystyce ryzyka kredytowego i facznie
ocenia pod katem utraty wartosci. Aktywa, ktére indywidualnie sg oceniane pod katem utraty wartosci i dla
ktérych ujeto odpis aktualizujgcy z tytutu utraty wartosci lub uznano, ze dotychczasowy odpis nie ulegnie
zmianie, nie sg brane pod uwage przy tgcznej ocenie grupy aktywow pod katem utraty wartosci.

Jezeli w nastepnym okresie odpis z tytutu utraty wartosci zmniejszyt sie, a zmniejszenie to mozna w obiektywny
sposOb powigza¢ ze zdarzeniem nastepujacym po ujeciu odpisu, to uprzednio ujety odpis odwraca sie.
Pdzniejsze odwrdcenie odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat
w zakresie, w jakim na dzien odwrdcenia warto$¢ bilansowa sktadnika aktywéw nie przewyzisza jego
zamortyzowanego kosztu.

9.12.2. Aktywa finansowe wykazywane wedtug ceny nabycia

Jezeli wystepuja obiektywne przestanki, ze nastgpita utrata wartosci nienotowanego instrumentu kapitatowego,
ktory nie jest wykazywany wedtug wartosci godziwej, gdyz jego wartosci godziwej nie mozna wiarygodnie
ustali¢, albo instrumentu pochodnego, ktdry jest powigzany i musi zosta¢ rozliczony poprzez dostawe takiego
nienotowanego instrumentu kapitatowego, to kwote odpisu z tytutu utraty wartosci ustala sie jako réznice
pomiedzy wartosciag bilansowg sktadnika aktywdéw finansowych oraz wartosciag biezgcg oszacowanych
przysztych przeptywdw pienieznych zdyskontowanych przy zastosowaniu biezgcej rynkowej stopy zwrotu dla
podobnych aktywdw finansowych.

Raz rozpoznany odpis aktualizujgcy z tytutu utraty wartos¢ aktywow finansowych kapitatowych wycenianych
wg ceny nabycia nie podlega odwrdceniu.

9.12.3. Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Jezeli wystepujg obiektywne przestanki, ze nastgpita utrata wartosci sktadnika aktywéw finansowych
dostepnych do sprzedazy, to kwota stanowigca réznice pomiedzy ceng nabycia tego sktadnika aktywow
(pomniejszona o wszelkie sptaty kapitatu i amortyzacje) i jego biezacg wartoscig godziwg, pomniejszong
o wszelkie odpisy z tytutu utraty wartosci tego sktadnika uprzednio ujete w rachunku zyskéw i strat, zostaje
wyksiegowana z kapitatu wtasnego i przeniesiona do rachunku zyskow i strat. Nie mozna ujmowaé w rachunku
zyskéw i strat odwrdcenia odpisu z tytutu utraty wartosci instrumentéw kapitatowych kwalifikowanych jako
dostepne do sprzedazy. Jezeli w nastepnym okresie wartos¢ godziwa instrumentu dtuznego dostepnego do
sprzedazy wzrosnie, a wzrost ten moze by¢ obiektywnie tgczony ze zdarzeniem nastepujgcym po ujeciu odpisu
z tytutu utraty wartosci w rachunku zyskéw i strat, to kwote odwracanego odpisu ujmuje sie w rachunku
zyskéw i strat.

9.13. Zapasy

Na zapasy sktadajg sie dobra zakupione i przeznaczone do odsprzedazy, na przyktad, towary zakupione przez
jednostke w celu ich odsprzedazy lub grunty i inne nieruchomosci przeznaczone do odsprzedazy. Do zapasow
zalicza sie takze wyroby gotowe wyprodukowane lub bedgce w trakcie wytwarzania ich przez jednostke
gospodarczy, tacznie z materiatami i surowcami oczekujgcymi na wykorzystanie w procesie produkcji.

Grupa Kapitatowa Polnord SA



Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2015r. | 103

Materiaty i towary wyceniane sg w cenie nabycia lub wedtug wartosci netto mozliwej do uzyskania, w
zaleznosci od tego, ktoéra z kwot jest nizsza.
Wartos$¢ gruntdéw przeznaczonych pod realizacje projektéw deweloperskich jest powiekszana o koszty
finansowania zewnetrznego oraz proporcjonalnie o koszty nadzoru inwestorskiego ponoszone przez Jednostke
Dominujaca.
W szczegolnosci do zapaséw zaliczamy:
*  grunty przeznaczone pod realizacje przedsiewzie¢ deweloperskich;
* gotowe jednostki mieszkalne i miejsca parkingowe stanowigce wyroby gotowe wraz z wartoscig
przynaleznego gruntu
* naktady stanowigce koszt wytworzenia jednostek mieszkalnych i miejsc parkingowych stanowigce
produkcje w toku wraz z wartoscig przynaleznego gruntu

9.14. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, s3 ujmowane i wykazywane wedtug kwot pierwotnie zafakturowanych,
z uwzglednieniem odpisu na watpliwe naleznosci. Odpis na naleznosci oszacowywany jest wtedy, gdy
$ciggniecie petnej kwoty naleznosci przestato by¢ prawdopodobne. Odpis ujety zostaje w rachunku zyskow i
strat w momencie stwierdzenia niesciggalnosci naleznosci.

W przypadku, gdy wptyw wartosci pienigdza w czasie jest istotny, warto$¢ naleznosci jest ustalana poprzez
zdyskontowanie prognozowanych przysztych przeptywdw pienieznych do wartosci biezgcej, przy zastosowaniu
stopy dyskontowej brutto odzwierciedlajacej aktualne oceny rynkowe wartosci pienigdza w czasie. Jezeli
zastosowana zostata metoda polegajgca na dyskontowaniu, zwiekszenie naleznosci w zwigzku z uptywem czasu

jest ujmowane jako przychody finansowe.

9.15. Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych

Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych wykazane w bilansie obejmuja érodki pieniezne w banku i
w kasie oraz lokaty kréotkoterminowe o pierwotnym okresie zapadalnosci nieprzekraczajgcym trzech miesiecy.
Saldo s$rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentdw wykazane w skonsolidowanym rachunku przeptywdéw
pienieznych sktada sie z okreslonych powyzej srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw.

9.16. Rozliczenia miedzyokresowe czynne

Rozliczenia miedzyokresowe ustalane sg w wysokosci poniesionych wiarygodnie ustalonych wydatkéw, jakie
dotyczg przysztych okresdw i spowodujg w przysztosci wptyw do jednostek korzysci ekonomicznych.

Odpisy czynnych rozliczen miedzyokresowych kosztéw mogg nastepowaé stosownie do uptywu czasu lub
wielkosci $wiadczen. Czas i sposob rozliczenia uzasadniony jest charakterem rozliczanych kosztéw, z
zachowaniem zasady ostroznosci.

Grupa na koniec okresu sprawozdawczego dokonuje weryfikacji czynnych rozliczern miedzyokresowych kosztéw
w celu sprawdzenia, czy stopien pewnosci co do osiggniecia korzysci ekonomicznych przez jednostke po
uptywie biezgcego okresu obrotowego jest wystarczajgcy, aby mozna byto dang pozycje wykazaé jako sktadnik
aktywow.

9.17. Kapitat podstawowy

Kapitat podstawowy w sonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wykazuje sie w wysokosci okreslonej w
statucie i wpisanej w rejestrze sagdowym Jednostki Dominujgce;j.

Grupa Kapitatowa Polnord SA



Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2015r. | 104

9.18. Oprocentowane kredyty bankowe, pozyczki i papiery dtuzne

W momencie poczatkowego ujecia, wszystkie kredyty bankowe, pozyczki i papiery dtuzne s3 ujmowane wedtug
ceny nabycia odpowiadajgcej wartosci godziwej otrzymanych srodkow pienieznych, pomniejszonej o koszty
zwigzane z uzyskaniem kredytu lub pozyczki.

Po poczatkowym ujeciu oprocentowane kredyty, pozyczki i papiery dtuzne sg nastepnie wyceniane wedtug
zamortyzowanego kosztu, przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej.

Przy ustalaniu zamortyzowanego kosztu uwzglednia sie koszty zwigzane z uzyskaniem kredytu lub pozyczki oraz
dyskonta lub premie uzyskane przy rozliczeniu zobowigzania.

Zyski i straty s3 ujmowane w rachunku zyskow i strat z chwilg usuniecia zobowigzania z bilansu.

9. 19. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania

Zobowigzania krétkoterminowe z tytutu dostaw i ustug wykazywane sg w kwocie wymagajacej zaptaty. Do
pozostatych zobowigzan finansowych zalicza sie zobowigzania z tytutu wynagrodzen i zakupu srodkéw
trwatych, ktére wyceniane s3 w kwocie wymagajacej zaptaty.

W przypadku, gdy wptyw wartosci pienigdza w czasie jest istotny, warto$¢ zobowigzan jest ustalana poprzez
zdyskontowanie prognozowanych przysztych przeptywdw pienieznych do wartosci biezgcej, przy zastosowaniu
stopy dyskontowej brutto odzwierciedlajacej aktualne oceny rynkowe wartosci pienigdza w czasie. Jezeli
zastosowana zostata metoda polegajgca na dyskontowaniu, zmiana zobowigzan w zwigzku z uptywem czasu

jest ujmowane jako koszty finansowe.
9.20. Rezerwy

Rezerwy tworzone sg wowczas, gdy na Grupie cigzy istniejgcy obowigzek (prawny lub zwyczajowo oczekiwany)
wynikajacy ze zdarzen przesztych, i gdy prawdopodobne jest, ze wypetnienie tego obowigzku spowoduje
koniecznos¢ wyptywu korzysci ekonomicznych oraz mozna dokonaé wiarygodnego oszacowania kwoty tego
zobowigzania. Jezeli Grupa spodziewa sie, ze koszty objete rezerwa zostang zwrdcone, na przyktad na mocy
umowy ubezpieczenia, woéwczas zwrot ten jest ujmowany jako odrebny sktadnik aktywow, ale tylko wtedy, gdy
jest rzeczg praktycznie pewna, ze zwrot ten rzeczywiscie nastgpi.

Koszty dotyczgce utworzenia rezerwy sg wykazane w zysku lub stracie okresu, w kosztach zaleznych od
okolicznosci, z ktérymi przyszte zobowigzania sie wigza.

W przypadku, gdy wptyw wartosci pienigdza w czasie jest istotny, wielko$¢ rezerwy jest ustalana poprzez
zdyskontowanie prognozowanych przysztych przeptywdw pienieznych do wartosci biezgcej, przy zastosowaniu
stopy dyskontowej brutto odzwierciedlajacej aktualne oceny rynkowe wartosci pienigdza w czasie oraz
ewentualnego ryzyka zwigzanego z danym zobowigzaniem. Jezeli zastosowana zostata metoda polegajgca na
dyskontowaniu, zwiekszenie rezerwy w zwigzku z uptywem czasu jest ujmowane jako koszty finansowe.

9.21. Odprawy emerytalne

Wedtug MSR 19 odprawy emerytalne sg programami okreslonych swiadczen po okresie zatrudnienia. Naliczone
zobowigzania sg réwne zdyskontowanym ptatnosciom, ktére w przysztosci zostang dokonane,
z uwzglednieniem rotacji zatrudnienia i dotyczg okresu do dnia bilansowego. Informacje demograficzne oraz
informacje o rotacji zatrudnienia oparte sg o dane historyczne.

9.22. Ptatnosci w formie akcji wtasnych

Jednostka ujmuje dobra lub ustugi otrzymane badz nabyte w ramach transakcji ptatnosci w formie akcji
w momencie, gdy otrzymuje te dobra lub ustugi. Jednoczesnie ujmuje odpowiadajgcy im wzrost w kapitale
whasnym, jesli dobra lub ustugi otrzymano w ramach transakcji ptatnosci w formie akcji rozliczanej
w instrumentach kapitatowych lub zobowigzanie, jesli dobra lub ustugi nabyto w ramach transakcji ptatnosci
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w formie akcji rozliczanej w srodkach pienieznych. Jesli dobra lub ustugi otrzymane lub nabyte w ramach
transakcji ptatnosci w formie akcji nie kwalifikujg sie do ujecia jako aktywa, jednostka ujmuje je jako koszt.

9.23. Leasing

Grupa jako leasingobiorca

Umowy leasingu finansowego, ktére przenosza na Grupe zasadniczo cate ryzyko i wszystkie pozytki wynikajace
z posiadania przedmiotu leasingu, s3 ujmowane w bilansie na dzien rozpoczecia leasingu wedtug nizszej
z nastepujacych dwodch wartosdci: wartosci godziwej srodka trwatego stanowigcego przedmiot leasingu lub
wartosci biezgcej minimalnych optat leasingowych. Optaty leasingowe s rozdzielane pomiedzy koszty
finansowe i zmniejszenie salda zobowigzania z tytutu leasingu w sposdb umozliwiajgcy uzyskanie statej stopy
odsetek od pozostatego do sptaty zobowigzania. Koszty finansowe sg ujmowane bezposrednio w ciezar
rachunku zyskow i strat.

Srodki trwate uzytkowane na mocy uméw leasingu finansowego sg amortyzowane przez krétszy z dwdch
okreséw: szacowany okres uzytkowania Srodka trwatego lub okres leasingu.

Umowy leasingowe, zgodnie, z ktérymi leasingodawca zachowuje zasadniczo cate ryzyko i wszystkie pozytki
wynikajace z posiadania przedmiotu leasingu, zaliczane s3 do umdéw leasingu operacyjnego. Optaty leasingowe
z tytutu leasingu operacyjnego ujmowane sg jako koszty w rachunku zyskéw i strat metoda liniowg przez okres
trwania leasingu.

9.24. Przychody ze sprzedazy

Przychody s3 ujmowane w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze Grupa uzyska korzysci
ekonomiczne zwigzane z dang transakcjg oraz gdy kwote przychodéw mozna wyceni¢ w wiarygodny sposdb.
Przychody sg rozpoznawane po pomniejszeniu o podatek od towardw i ustug (VAT) oraz rabaty. Przy
ujmowaniu przychoddw obowigzujg réwniez kryteria przedstawione ponizej.

9.24.1 Sprzedaz ustug, produktow i towarow

Przychody ze sprzedazy towardw s ujmowane, jezeli znaczace ryzyko i korzysci wynikajgce z prawa witasnosci
do towardow i produktdw zostaty przekazane nabywcy oraz gdy kwote przychodédw mozina wycenié
w wiarygodny sposdb.

W zakresie kontraktow deweloperskich Spétka ujmuje przychdd (i odpowiadajagcy mu koszt) z umowy

w momencie przekazania kontroli oraz znaczacych ryzyk i korzysci z tytutu wtasnosci na rzecz ich nabywcy.

Transfer kontroli oraz znaczacych ryzyk i korzysci z tytutu wtasnosci przedmiotu sprzedazy (lokalu) nastepuje
najpozniej z datg zawarcia umowy sprzedazy w formie aktu notarialnego. Grupa przyjeta mozliwos¢
wczesniejszego rozpoznania wyniku z uméw deweloperskich pod datg wydania lokalu protokotem zdawczo-
odbiorczym, o ile sg spetnione przez strony umowy inne warunki, w tym przede wszystkim otrzymanie od
kupujacego petnej ceny mieszkania, a intencjg stron jest zawarcie ostatecznej umowy i przekazanie
nieruchomosci w formie aktu notarialnego.

Koszty finansowania zewnetrznego w odniesieniu do kosztow finansowania inwestycji, ktére mogg byc
bezposrednio przyporzadkowane produkcji w toku, w szczegdlnosci nabyciu gruntéow i ustug budowlanych —
aktywuje sie jako czes$¢ kosztu wytworzenia produkcji w toku / cze$¢ ceny nabycia gruntu.

Koszty finansowe ponoszone w uzasadnionym niezbednym okresie przygotowania gruntu do realizacji
kontraktu deweloperskiego podwyzszajg cene nabycia gruntu. Koszty finansowe ponoszone w okresie realizacji
przedsiewziecia deweloperskiego stanowig czes¢ kosztu wytworzenia.

9.24.2. Przychody z tytutu odsetek

Przychody z tytutu odsetek s3 ujmowane sukcesywnie w miare ich narastania (z uwzglednieniem metody
efektywnej stopy procentowej, stanowigcej stope dyskontujaca przyszte wptywy gotéwkowe przez szacowany
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okres uzytkowania instrumentéw finansowych) w stosunku do wartosci bilansowej netto danego sktadnika
aktywow finansowych.

9.24.3. Dywidendy
Dywidendy sg ujmowane w momencie ustalenia praw akcjonariuszy lub udziatowcdéw do ich otrzymania.
9.24.4. Przychody z tytutu wynajmu

Przychody z tytutu wynajmu nieruchomosci inwestycyjnych ujmowane s3 metodgq liniowg przez okres wynajmu
w stosunku do otwartych uméw.

9.25. Koszt wtasny sprzedazy
Do kosztu wtasnego sprzedazy zalicza sie:

*  koszt wytworzenia produktéw i Swiadczonych ustug poniesiony w danym okresie sprawozdawczym,

*  wartosc sprzedanych towardw i materiatdéw wg cen nabycia,

*  utworzenie odpisdw aktualizujgcych wartos¢ rzeczowych aktywéw trwatych, aktywdw niematerialnych
oraz zapasow.

Koszty wytworzenia, ktére mozna bezposrednio przyporzgdkowac przychodom osiggnietym przez Grupe,
wptywajg na wynik finansowy za ten okres sprawozdawczy, w ktérym przychody te wystgpity.

Koszty wytworzenia, ktére mozna jedynie w sposéb posredni przyporzagdkowaé przychodom lub innym
korzysciom osigganym przez Grupe, wptywajg na wynik finansowy w czesci, w ktérej dotyczg danego okresu
sprawozdawczego, zapewniajgc ich wspdtmiernos¢ do przychodéw lub innych korzysci ekonomicznych.

9.26. Pozostate przychody i koszty operacyjne
Do pozostatych przychoddw i kosztéw operacyjnych zaliczane sg w szczegdlnosci pozycje zwigzane:

*  ze zbyciem rzeczowych aktywow trwatych, aktywow niematerialnych;

* z utworzeniem i rozwigzaniem rezerw, z wyjatkiem rezerw zwigzanych z operacjami finansowymi lub
odnoszonymi w koszty operacyjne;

ez przekazaniem lub otrzymaniem nieodptatnie, w tym w drodze darowizny aktywow, w tym takze
srodkow pienieznych;

*  z odszkodowaniami, karami i grzywnami oraz innymi kosztami nie zwigzanymi ze zwyktg dziatalnoscia.

9.27. Przychody i koszty finansowe
Przychody i koszty finansowe obejmuja w szczegdlnosci przychody i koszty dotyczace:

*  przychoddw z tytutu udziatu w zyskach innych jednostek, w tym gtéwnie dywidendy;

e odsetek;

*  zbycia aktywodw finansowych;

* aktualizacji wartosci instrumentéw finansowych, z wytgczeniem aktywéw finansowych dostepnych do
sprzedazy, ktdrych skutki przeszacowania odnoszone sg na pozostate catkowite dochody;

* zmian w wysokosci rezerwy wynikajgcych z faktu przyblizania sie terminu poniesienia kosztu (efekt
odwracania dyskonta);

*  réznic kursowych bedgcych wynikiem operacji wykonywanych w ciggu okresu sprawozdawczego oraz
wycen bilansowych aktywéw i zobowigzan na koniec okresu sprawozdawczego, za wyjgtkiem rdznic
kursowych ujetych w wartosci poczgtkowe] srodka trwatego;

*  pozostatych pozycji zwigzanych z dziatalnoscia finansowa.
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9.28. Podatki
9.28.1. Podatek biezacy

Podatek dochodowy wykazany w wyniku okresu obejmuje rzeczywiste obcigzenie podatkowe za dany okres
sprawozdawczy ustalone przez Grupe zgodnie z obowigzujgcymi przepisami ustawy o podatku dochodowym od
0s6éb prawnych, ewentualne korekty rozliczerh podatkowych za lata ubiegte oraz zmiane stanu aktywa z tytutu
podatku odroczonego oraz rezerwy na podatek odroczony rozliczang z zyskiem lub stratg okresu.

Zobowigzania i naleznosci z tytutu biezgcego podatku za okres biezacy i okresy poprzednie wycenia sie
w wysokosci kwot przewidywanej zaptaty na rzecz organdw podatkowych (podlegajacych zwrotowi od organéw
podatkowych) z zastosowaniem stawek podatkowych i przepiséw podatkowych, ktére prawnie lub faktycznie
juz obowigzywaty na dzien bilansowy.

9.28.2. Podatek odroczony

Na potrzeby sprawozdawczosci finansowej, podatek odroczony jest tworzony metodg zobowigzan bilansowych
w stosunku do wszystkich réznic przejSciowych wystepujacych na dzien bilansowy miedzy wartoscig podatkowg
aktywow i pasywow a ich wartoscig bilansowg wykazang w sprawozdaniu finansowym.

Rezerwa na podatek odroczony ujmowana jest w odniesieniu do wszystkich dodatnich réznic przejSciowych:

*  z wyjatkiem sytuacji, gdy rezerwa na podatek odroczony powstaje w wyniku poczatkowego ujecia
wartosci firmy lub poczatkowego ujecia sktadnika aktywow badZz zobowigzania przy transakcji
niestanowigcej potaczenia jednostek gospodarczych i w chwili jej zawierania niemajgcej wptywu ani na
wynik finansowy brutto, ani na dochdd do opodatkowania czy strate podatkowg oraz

* w przypadku dodatnich réznic przejsciowych wynikajacych z inwestycji w jednostkach zaleznych lub
stowarzyszonych i udziatédw we wspdlnych przedsiewzieciach — z wyjatkiem sytuacji, gdy terminy
odwracania sie réznic przejsciowych podlegajg kontroli inwestora i gdy prawdopodobne jest, iz
w dajacej sie przewidzieé przysztosci réznice przejéciowe nie ulegng odwrdceniu.

Aktywa z tytutu podatku odroczonego ujmowane s3 w odniesieniu do wszystkich ujemnych rdznic
przejsciowych, jak réwniez niewykorzystanych aktywow podatkowych i niewykorzystanych strat podatkowych
przeniesionych na nastepne lata, w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze zostanie osiggniety
dochdd do opodatkowania, ktéry pozwoli wykorzysta¢ ww. rdznice, aktywa i straty:

* z wyjatkiem sytuacji, gdy aktywa z tytutu odroczonego podatku dotyczace ujemnych rdznic
przejsciowych powstajg w wyniku poczatkowego ujecia sktadnika aktywdéw badz zobowigzania przy
transakcji niestanowigcej potaczenia jednostek gospodarczych i w chwili jej zawierania nie majg
wptywu ani na wynik finansowy brutto, ani na dochdd do opodatkowania czy strate podatkowa oraz

* w przypadku ujemnych rdznic przejsciowych z tytutu inwestycji w jednostkach zaleznych lub
stowarzyszonych oraz udziatbw we wspdlnych  przedsiewzieciach, sktadnik aktywoéw
z tytutu odroczonego podatku jest ujmowany w bilansie jedynie w takiej wysokosci, w jakiej jest
prawdopodobne, iz w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci ww. rdznice przejSciowe ulegng odwrdceniu i
osiggniety zostanie dochdd do opodatkowania, ktéry pozwoli na potrgcenie ujemnych rdznic
przejsciowych.

Wartos¢ bilansowa sktadnika aktywow z tytutu odroczonego podatku jest weryfikowana na kazdy dzien
bilansowy i ulega stosownemu obnizeniu o tyle, o ile przestato by¢ prawdopodobne osiggniecie dochodu do
opodatkowania wystarczajgcego do czesciowego lub catkowitego zrealizowania sktadnika aktywoéw z tytutu
odroczonego podatku dochodowego. Nieujety sktadnik aktywoéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego
podlega ponownej ocenie na kazdy dzien bilansowy i jest ujmowany do wysokosci odzwierciedlajgcej
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prawdopodobienstwo osiggniecia w przysztosci dochodow do opodatkowania, ktére pozwolg na odzyskanie
tego sktadnika aktywow.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego oraz rezerwy na podatek odroczony wyceniane s3
z zastosowaniem stawek podatkowych, ktére wedtug przewidywan beda obowigzywaé w okresie, gdy sktadnik
aktywdw zostanie zrealizowany lub rezerwa rozwigzana, przyjmujac za podstawe stawki podatkowe (i przepisy
podatkowe) obowigzujace na dzien bilansowy lub takie, ktérych obowigzywanie w przysztosci jest pewne na
dzien bilansowy.

Podatek dochodowy dotyczacy pozycji ujmowanych bezposrednio w kapitale wtasnym jest ujmowany
w kapitale wtasnym, a nie w rachunku zyskéw i strat.

Grupa kompensuje ze sobg aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego z rezerwami z tytutu
odroczonego podatku dochodowego wtedy i tylko wtedy, gdy posiada mozliwy do wyegzekwowania tytut
prawny do przeprowadzenia kompensat naleznosci z rezerwami z tytutu biezgcego podatku i odroczony
podatek dochodowy ma zwigzek z tym samym podatnikiem i tym samym organem podatkowym.

9.28.3. Podatek od towardw i ustug

Przychody, koszty i aktywa sg ujmowane po pomniejszeniu o warto$¢ podatku od towardw i ustug, z wyjatkiem:
* gdy podatek od towardw i ustug zaptacony przy zakupie aktywdéw lub ustug nie jest mozliwy do
odzyskania od organéw podatkowych; wtedy jest on ujmowany odpowiednio jako czes¢ ceny
nabycia sktadnika aktywow lub jako czes¢ pozycji kosztowej oraz
* naleznosci i zobowigzan, ktére s3 wykazywane z uwzglednieniem kwoty podatku od towaréw
i ustug.
Kwota netto podatku od towardw i ustug mozliwa do odzyskania lub nalezna do zaptaty na rzecz organdéw
podatkowych jest ujeta w bilansie jako cze$¢ naleznosci lub zobowigzan.

9.29. Aktywa trwate przeznaczone do zbycia

Aktywa trwate i grupy do zbycia klasyfikuje sie jako przeznaczone do zbycia, jesli ich wartos¢ bilansowa zostanie
odzyskana raczej w wyniku transakcji zbycia niz w wyniku ich dalszego uzytkowania. Warunek ten uznaje sie za
spetniony wytgcznie wowczas, gdy wystgpienie transakcji zbycia jest bardzo prawdopodobne, a sktadnik
aktywow (lub grupa do zbycia) jest dostepny do natychmiastowego zbycia w swoim obecnym stanie (zgodnie z
ogdlnie przyjetymi warunkami handlowymi). Klasyfikacja sktadnika aktywdw jako przeznaczonego do zbycia
zaktada zamiar kierownictwa spétki do dokonania transakcji zbycia w ciggu roku od momentu zmiany
klasyfikacji.

Aktywa trwate (i grupy do zbycia) sklasyfikowane jako przeznaczone do zbycia wycenia sie po nizszej sposréd
dwdch wartosci: pierwotnej wartosci bilansowej lub wartosci godziwej, pomniejszonej o koszty zwigzane ze
sprzedaza.

9.30. Zysk netto na akcje

Zysk netto na akcje dla kazdego okresu jest obliczony poprzez podzielenie zysku netto za dany okres przez
srednig wazong liczbe akcji w danym okresie sprawozdawczym. Grupa od 2007 roku prezentuje rozwodniony
zysk/strate na akcje z uwagi na wystepowanie w réznych okresach sprawozdawczych rozwadniajgcych
potencjalnych akcji zwyktych w zwigzku z Programami Opcji Menedzerskich oraz obligacji zamiennych na akcje.
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10. INFORMACJE DOTYCZACE SEGMENTOW DZIAtALNOSCI

Podstawowy wzor podziatu sprawozdawczosci Grupy oparty jest na segmentach branzowych, Grupa rozlicza
transakcje miedzy segmentami w taki sposob, jakby dotyczyty one podmiotéw niepowigzanych — przy
zastosowaniu biezgcych cen rynkowych.

W ponizszych tabelach przedstawione zostaty dane dotyczace przychoddw i zyskédw oraz niektérych aktywoéw
i zobowigzan poszczegdlnych segmentéw branzowych Grupy. Poczawszy od 2015 roku Grupa dokonuje
podziatu wyniku na poszczegdélne segmenty do poziomu zysku brutto ze sprzedazy. Kolejne poziomy wynikéw
sg przedstawione facznie dla wszystkich segmentéw. Prezentowane dane sg danymi fatwo dostepnymi oraz
regularnie analizowanymi przez Kierownictwo.

Segment operacyjny jest czescig Grupy zaangazowang w dziatalno$¢ gospodarczg, w zwigzku z ktérg moze
uzyskiwac przychody oraz ponosi¢ koszty, w tym przychody i koszty zwigzane z transakcjami z innymi cze$ciami
Grupy. Wyniki operacyjne kazdego segmentu operacyjnego sg regularnie przegladane przez Zarzad jednostki
dominujacej, ktéry jest odpowiedzialny za podejmowanie decyzji operacyjnych w Grupie, ktéry decyduje o
alokacji zasobow do segmentu i ocenia jego wyniki dziatalnosSci, przy czym dostepne sg oddzielne informacje
finansowe o kazdym segmencie.

Wyniki operacyjne kazdego segmentu, ktdre sg raportowane do organu odpowiedzialnego za podejmowanie
decyzji operacyjnych w Grupie, obejmuja zaréwno pozycje, ktére mogg zosta¢ bezposrednio przypisane do
danego segmentu, jak i te mogace by¢ przypisane posrednio, na podstawie uzasadnionych przestanek. Pozycje
nieprzyporzadkowane dotyczg gtéwnie aktywdw wspdlnych (korporacyjnych) (gtéwnie dotyczace zarzadu
jednostki), kosztow zwigzanych z siedzibg jednostki, aktywdw i zobowigzan z tytutu podatku dochodowego.

Grupa dziata w gtéwnej mierze na terenie Polski. W 2015 i 2014 roku Grupa nie osiggneta przychoddéw z
dziatalnosci kontynuowanej poza granicami Polski.

Grupa prezentuje nastepujgce segmenty dziatalnosci:

a. Dziatalnos¢ Deweloperska zawierajgca sprzedaz gruntow i mieszkan

b. Projekty komercyjne zawierajgca wynajem powierzchni biurowych poprzez Spotki celowe

c. Dziatalno$¢ nieprzypisana:
- aktywa, przychody i koszty zwigzane z pozyskaniem kapitatu zewnetrznego (inne niz bezposrednio
pozyskane w segmentach opisanych powyzej),
- zarzadzanie projektami i koszty administracyjne nieprzypisane do segmentéw bezposrednio
zaprezentowanych powyzej,
- inne aktywa, przychody i koszty nieujete powyze;.

Ponizsze tabele prezentuja segmenty dziatalnosci Grupy za lata 2014 i 2015.
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Za okres od 01.01.2015 do 31.12.2015
lub na dzier 31.12.2015

Dziatalnos¢ kontynuowana

Dziatalnos¢ ogétem

Dziatalnos¢
deweloperska
(mieszkaniowa)

Projekty komercyjne Pozycje nieprzypisane

Dziatalnos$¢ ogétem

Przychody

Sprzedaz na rzecz klientéw zewnetrznych 222 409 15 803 12 380 250 592
Przychody segmentu ogdtem 222 409 15 803 12 380 250 592
Wynik

Zysk (strata) brutto ze sprzedazy segmentu (34391) 13 388 (5435) (26 437)
Wynik na sprzedazy nieruchomosci

inwestycyjnych

Aktualizacja nieruchomosci inwestycyjnych (31622)
Koszty ogdlnego zarzadu i koszty sprzedazy (28 676)
Pozostate przychody i koszty operacyjne (32051)
Zysk (strata) z dziaiaflnos'.ci kontyn.uc.)wanej . (118 786)
przed opodatkowaniem i kosztami finansowymi

Przychody finansowe 4 696
Koszty finansowe (35658)
Udziat w zysku jednostki wycenianej metoda

praw wtasnosci 11618
Zysl.< (stra.ta) pr.zed f)podatkowaniem i (138 129)
udziatami mniejszosci

Podatek dochodowy 1856
e (136270
Aktywa i zobowigzania

Aktywa segmentu 348 746 118 722 935473 1402 941
Aktywa ogétem 348 746 118 722 935473 1402 941
Zobowigzania i rezerwy segmentu 145321 104 527 426 040 675 889
Zobowigzania nieprzypisane

Kapitaty wtasne 727 052 727 052
Zobowiazania i kapitaty ogétem 145 321 104 527 1153 092 1402941
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Za okres od 01.01.2014 do 31.12.2014

Dziatalnos$¢ kontynuowana

Dziatalnos¢ ogétem

Dziatalnos¢

lub na dziefi 31.12.2014 deweloperska Pro;ekty . Pozyc.1e Dziatalnos¢ ogétem
i i komercyjne nieprzypisane
(mieszkaniowa)

Przychody
Sprzedaz na rzecz klientéw zewnetrznych 164 491 16 325 2372 183188
Przychody segmentu ogdtem 164 491 16 325 2372 183188
Wynik
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy segmentu 24 899 13384 2291 40574
Wymk na .sprzedazy nieruchomosci 11 068
inwestycyjnych
Aktualizacja nieruchomosci inwestycyjnych 7 647
Koszty ogdlnego zarzadu i koszty sprzedazy (26939)
Pozostate przychody i koszty operacyjne (10943)
Zysk (strata) z dziatalnosci kontynuowanej
przed opodatkowaniem i kosztami 21 407
finansowymi
Przychody finansowe 12 432
Koszty finansowe (36371)
Udziat w ZySk’u.JeanStkl wycenianej metodg 11437
praw wtasnosci
Zysk (strata) przed opodatkowaniem i

) R 8906
udziatami mniejszosci
Podatek dochodowy 10 133
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 19 039
Aktywa i zobowigzania
Aktywa segmentu 531503 128 551 908 647 1568 701
Aktywa ogétem 531503 128 551 908 647 1568 701
Zobowigzania i rezerwy segmentu 195972 157 375 352374 705721
Kapitaty wtasne 862 979 862 979
Zobowiazania i kapitaty ogotem 195 972 157 375 1215353 1568 701

Grupa nie posiada zewnetrznych, pojedynczych klientéw, od ktérych przychody z tytutu sprzedazy stanowityby

10% lub wiecej tgcznych przychoddéw Grupy.

11. PRzYCHODY | KOSZTY

11.1. Przychody operacyjne

Za ohres Za okres

MNota 11.1 - Prezychody operacyjne od 01.01. 2015 od 01.01.2014
do31.12.2015 do31.12.2014

Whyszczegalnienie [tys. zt] dane przeksztafcons
Sprzedazi lokali mieszkalnych 221781 162 181
Sprzedai dziatek - grunty 7185 2310
Wynajem 16 006 16325
Inne 5620 2372
Przychody operacyjne, ogdtem 2505592 133 1338

Grupa w roku 2014 i 2015 nie dokonywata jednorazowych transakcji sprzedazy o wartosci przekraczajacej 10%

przychoddéw operacyjnych.

Grupa Kapitatowa Polnord SA
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Za okres Za okras
Mota 11.2 - Koszty operacyjne od 01.01.2015 od 01.01.2014
do 31.12.2015 do 31.12.2014
Wyszczegdlnienie [tys. zt] dane praeksrtafcone
Amortyzacja B&1 715
Zuiycie materiatow i energii 1353 37901
Ustugi obce 155663 152 164
Podatki i optaty 2146 1835
Wynagrodzenia 2344 7472
Ubezpieczenia spoteczne i inne swiadczenia 1407 1363
Pozostate koszty rodzajowe 7051 6513
Koszty wedtug rodzaju, razem 177 165 207 969
Zmiana stanu produktow i rozliczen misdzyokresowych [124231) 41 438
Koszty wytworzenia produktow na wiasne potrzeby jednostki
[wielkosc ujemna)
Koszty spreedaty (wielkosc ujemna) [73275) [&6735)
Koszty ogolnego zarzgdu (wislkosc ujemna) (21 3200) (20 200)
Koszty wytworzenia spreedanych produktdw 272720 135533
Wartosc sprzedanych towarow | materiatow 4310 3081
Koszt whasny sprzedaty 277030 142 614

W latach 2014 i 2015 najwiekszym dostawcg robot budowlano-montazowych dla Grupy Kapitatowej Polnord
byta Korporacja Budowlana Dom Sp. z o0.0. z siedzibg w Kartoszynie, ktérych wartos¢ robét wyniosta na dzien
bilansowy 95.641 tys. zt, a na dzien 31.12.2014 r. 91.340 tys. zt.

11.3. Amortyzacja rzeczowych aktywoéw trwatych i aktywdéw niematerialnych, odpisy aktualizujgce ujete
w skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat

Nota 11.3- Amortyzacja rzeczowych aktywow trwatych i aktywow Za okres Zaokres
niematerialnych, odpisy aktualizujgce ujete w rachunku zyskow i od 01.01.2015 od 01.01.2014
strat do 31.12.2015 do 31.12.2014
Wyszczegalnienie [tys. zt] dane przeksztatcone

Pozycje ujete w kosztach ogdlnego zarzadu:
Amortyzacja rzeczowych aktywow trwatych oraz aktywow

. . 661 715
niematerialnych

Utrata wartosci rzeczowych Srodkow trwatych 195

Razem 661 509

11.4. Aktualizacja wartosci nieruchomosci inwestycyjnych

Wynik z przeszacowania nieruchomosci inwestycyjnych wynidst w 2015 r. — 31.622 tys. zt, a w 2014 r., po
przeksztatceniu danych, 7.647 tys. zi.

Zmiany stanu oraz warto$¢ godziwg nieruchomosci inwestycyjnych bedacych w posiadaniu jednostki
zaprezentowano w nocie 20.

Grupa Kapitatowa Polnord SA
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11.5. Pozostate przychody operacyjne

Iaokres Zaokres
Nota 11.5 - Pozostate przychody operacyjne od 01.01.2015 od 01.01.2014
do 31.12.2015 do31.12.2014
Whyszczegolnienie [tys. zf] dane przeksztafcone
Rozwigzanie rezerw: 204 6732
Pozostate, w tym: 1635 2651
—spizane zobowigzania B5
—odszkodowania za infrastrukture 268 1
—kary i odszkodowania 1007 1444
—inne 364 1141
Pozostate preychody operacyjne ogatem 1343 5383
11.6. Pozostate koszty operacyjne
Za okres Za okres
Nota 11.6 - Pozostate koszty operacyjne od 01.01.2015 od 01.01.2014
do31.12.2015 do31.12.2014
Whyszczegolnienie [tys. ] dane przeksztafcone
Utworzenie rezerw razem, w tym: 17331 1275
—aktualizacja naleznosci 12 a7
—.rezerwa nafi:r.p’ratgrza uz.?-tk.uwanle wn?c.zyrste i F-u-dateku-d 17318 713
nieruchomosci do Agencji Nieruchomasci Ralnej
—inne 520
Pozostate, w tym: 16563 15050
—Koszty postepowania spornego 149 307
—Maleinosci niesciggalne 91
—Wynik na sprzedaiy srodkow trwatych 33 1312
—Aktualizacja wartosci dziatek 4430
—'DFH.EI‘I.TZEI wm{lzgr_?t.e uzytkuw.anle i podatek od nieruchomaosci 1202 3383
dla nieruchomaosci inwestycyjnych
—Rekompensata za infrastrukture drogowsg 16&
—{dpis aktualizujgcy naleznosc 13131 3792
—Rezerwy na sprawy sgdowe
—Kary 365
—Inne 4632 570
Pozostate koszty operacyjne ogotem 33854 20325
11.7. Przychody finansowe
fa ohres Za ohres
Nota 11.7 - Przychody finansowe od 01.01.2015 od 01.01.2014
do31.12.2015 do31.12.2014
Wyszczegdlnienie [tys. zt] dane przeksztafcone
Przychody z tytutu odsetek bankowych i handlowych 940 654
Przychody z tytutu odsetek od udzielonych poiyczek 3504 4182
Wycena udziatow w jednostkach stowarzyszonych 6463
Dodatnie roznice kursowe
Inne 253 1133
Przychody finansowe ogotem 4 696 12432
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11.8. Koszty finansowe

W okresie objetym sprawozdaniem Grupa aktywowata w pozycji Zapasy odpowiednio 12.176 tys. zt kosztéw
finansowania zewnetrznego.

W roku 2014 Grupa aktywowata w pozycji Zapasy odpowiednio 9.517 tys. zt kosztéow finansowania
zewnetrznego.

Do ustalenia kwoty kosztow finansowania zewnetrznego, ktéra moze byé aktywowana zastosowano
nastepujace stopy kapitalizacji: dla 2015 roku stopa 39%, dla 2014 roku stopa 27%.

Iaokres Iaokres
Mota 11.8 - Koszty finansowe od 01.01.2015 od 01.01.2014
do31.12.2015 do31.12.2014
Wyszczegdlnienie [tys. zt] dane praeksztafcone
Odsetki od kredytow bankowych, podyczek i obligacji 18754 25927
Odsetki od innych zobowigzan 55 454
Koszty finansowe z tytutu umow leasingu finansowego 2
Ujemne réznice kursowe 339 4215
Prowizje bankowe oraz prowizje od gwarancji bankowych
Umaorzone poiyczki
Rezerwy na cdsetki od sporuz ANR 12 499 4068
Od=etki od wierzytelnosci 509 920
Spizanie naleznosci za sprzedane akcje 775
Inne 3003
Koszty finansowe ogotem 35658 36371

11.9. Wynik ze zbycia/okazyjnego nabycia jednostki zaleznej
W 2015 oraz 2014 r. nie nastgpita sprzedaz ani nabycie jednostek zaleznych spoza Grupy Kapitatowe;.

Zmiany w powigzaniach organizacyjno-kapitatowych Grupy przedstawiono w nocie 2.2.

12. KoszTy SWIADCZEN PRACOWNICZYCH

Za okres Za okres

Mota 12 - Koszty swiadczen pracowniczych

od 01.01.2015

od 01.01.2014

do31.12.2015 do31.12.2014
Whyszczegolnienie [tys. =] dane przeksstafcone
Krotkoterminowe swiadczenia pracownicze 10252 2835
Wynagrodzenia 2344 7472
Ubezpieczenia spoteczne i inne swiadczenia 1407 1363
Swizdczenia pookresie zatrudnienia
Programy okreslonych sktadek
Programy ckreslonych swiadczen
Ptatnosci na bazie akcji
Ptatnosci na bazie akcji rozliczane kapitatem
Ptatnosci na bazie akcji rozliczane gotowks
Swizdczenia z tytutu rozwigzania stosunku pracy
Razem 10252 8835
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13. PODATEK DOCHODOWY

Nota 13.1 - Podatek dochodowy Za okres Za okres
od 01.01.2015 od 01.01.2014
do 31.12.2015 do 31.12.2014
Wyszczegdlnienie [tys. zi] dane przeksztafcone

Gtéwne sktadniki obcigzenia podatkowego

Rachunek zyskoéw i strat:

Biezacy podatek dochodowy
Biezace obcigzenie z tytutu podatku dochodowego (239) (276)
Korekty dotyczace biezgcego podatku dochodowego z lat ubiegtych

Odroczony podatek dochodowy

Zwigzany z powstaniem i odwrdéceniem sie réznic przejSciowych 2 095 10409

Obcigzenie podatkowe wykazane w rachunku zyskow i strat 1 856 10133

Sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym
Odroczony podatek dochodowy
Wycena aktywéw finansowych dostepnych do sprzedazy (3047)

Obcigzenie podatkowe wykazane w kapitale wtasnym (3047)

Gtowne sktadniki obcigzenia podatkowego za okres zakoriczony dnia 31.12.2015 r. oraz za okres poréwnawczy
zakonczony dnia 31.12.2014 r. przedstawiajg sie nastepujgco:

Uzgodnienie podatku dochodowego od wyniku finansowego brutto przed opodatkowaniem wedtug ustawowej
stawki podatkowej, z podatkiem dochodowym liczonym wedtug efektywnej stawki podatkowej Grupy za okres
zakonczony dnia 31.12.2015r. i 31.12.2014 r. przedstawia sie nastepujgco:

Nota 13.2 - Uzgodnienie podatku dochodowego od wyniku Za okres Za okres
finansowego brutto przed opodatkowaniem wedtug ustawowej od 01.01.2015 od 01.01.2014
stawki podatkowej, z podatkiem dochodowym liczconym wedtug do 31.12.2015 do 31.12.2014
efektywnej stawki podatkowej:
Wyszczegdlnienie [tys. zi] dane przeksztatcone
Zysk (strata)‘brutto przed opodatkowaniem z dziatalnosci (138 129) 9454
kontynuowanej
Zysk (strata) przed opodatkowaniem z dziatalnosci zaniechanej (152) (930)
Zysk (strata) brutto przed opodatkowaniem (138 281) 8524
Podatek wed’fug. ustawowej stawki podatkowej obowigzujacej w (26 273) 1620
Polsce, wynoszacej 19%
Korekty dotyczace biezgcego podatku dochodowego z lat ubiegtych 4
Nieujete/spisane straty podatkowe 5838 10082
Koszty nie stanowigce kosztéw uzyskania przychoddéw 23562 826
Przychody nie bedgce podstawa do opodatkowania (3137) (2425)
Réznica stawek podatkowych innych krajéw
Pozostate (1845) (10 814)
Podatek wedtug efektywnej stawki podatkowej (1856) (10133)
Podatek dochodowy (obcigzenie) wykazany w rachunku zyskow i 1856 10133
strat
Podatek dochodowy przypisany dziatalnosci zaniechanej
Razem 1856 10133
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Przepisy dotyczace podatku od towaréw i ustug, podatku dochodowego od osdb prawnych i sktadek na
ubezpieczenia spoteczne podlegajg czestym zmianom, wskutek czego niejednokrotnie brak jest odniesienia do
utrwalonych regulacji badz precedenséw prawnych. Obowigzujgce przepisy zawierajg réwniez niejasnosci,
ktére powodujg réznice w opiniach, co do interpretacji prawnej przepisdw podatkowych zaréwno miedzy
organami panstwowymi, jak i miedzy organami panstwowymi i przedsigbiorstwami. Rozliczenia podatkowe
oraz inne (na przyktad celne czy dewizowe) mogg by¢ przedmiotem kontroli organdw, ktére uprawnione sg do
naktadania wysokich kar, a ustalone w wyniku kontroli dodatkowe kwoty zobowigzan muszg zostaé¢ wptacone
wraz z wysokimi odsetkami. Zjawiska te powodujg, ze ryzyko podatkowe w krajach, w ktérych dziataja jednostki
Grupy, jest znacznie wyzsze niz istniejgce zwykle w krajach o bardziej rozwinietym systemie podatkowym.

Rozliczenia podatkowe moga zosta¢ poddane kontroli. W efekcie kwoty wykazane w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym moga ulec zmianie w pdzniejszym terminie po ostatecznym ustaleniu ich wysokosci

przez organa skarbowe.
Odroczony podatek dochodowy

Odroczony podatek dochodowy wynika z nastepujacych pozycji:

Za okres Za okres
Nota 13.3 - Odroczony podatek dochodowy - Rachunek zyskéw i strat od 01.01.2015 od 01.01.2014
do 31.12.2015 do 31.12.2014
Woyszczegdlnienie [tys. z1] praekszta fgoa::
Rezerwa z tytutu podatku odroczonego
Réznice kursowe 2 (18)
Odsetki naliczone - niezaptacone (1158) (3572)
Wycena kontraktéw deweloperskich 90 (1987)
Przychody do opodatkowania w przysztych okresach (16) (1826)
Srodki trwate w leasingu finansowym (25)
Wycena nieruchomosci 6 890 5535
Korekta aktywow netto do wartosci godziwych
Niezrealizowane marze (2856)
Rezerwa brutto z tytutu podatku odroczonego 2952 (1893)
Aktywa z tytutu podatku odroczonego
Rezerwa na koszty 4861 1603
Réznice kursowe 36 221
Odsetki naliczone - niezaptacone (784) (6255)
Niewyptacone wynagrodzenia z narzutami
Wycena kontraktéw deweloperskich 544 337
opzt(;::\k/orrvtloair:ii\;ve do odliczenia od przysztych dochodéw do (3768) 6244
Zobowigzania z tyt. leasing finansowego (9)
Wycena naleznosci zdyskontowane;j (4 680) 1022
Niezrealizowane marze (2810) (439)
Rezerwa na odprawy emerytalne (15) 1
Wycena aktywéw* 12 637 (1226)
Znak towarowy (974) 6741
Aktywa brutto z tytutu podatku odroczonego 5047 8240
Obciazenie z tytutu odroczonego podatku dochodowego (2095) (10133)

* skorygowane o wptyw aktywow odroczonych na inne catkowite
dochody
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Nota 13.4 - Odroczony podatek dochodowy - Bilans

Woyszczegdlnienie [tys. z1]

Stan na 31.12.2015 Stan na 31.12.2014

dane przeksztatcone

Rezerwa z tytutu podatku odroczonego

Réznice kursowe 3 1

Odsetki naliczone - niezaptacone 3676 4834

Wycena kontraktéw deweloperskich 416 326

Przychody do opodatkowania w przysztych okresach 16

Srodki trwate w leasingu finansowym

Wycena nieruchomosci 20451 13561

Korekta aktywdw netto do wartosci godziwych

Niezrealizowane marze 1071 3927
Rezerwa brutto z tytutu podatku odroczonego 25617 22 665
Aktywa z tytutu podatku odroczonego

Rezerwa na koszty 12 006 7 145

Réznice kursowe 376 340

Odsetki naliczone - niezaptacone 976 1760

Niewyptacone wynagrodzenia z narzutami

Wycena kontraktéw deweloperskich 889 345
opZt(;::\k/or;r’\vzzr:\;ve do odliczenia od przysztych dochodéw do 28 430 32198

Zobowigzania z tyt. leasing finansowego

Wycena naleznosci zdyskontowanej 4680

Niezrealizowane marze 583 3393

Rezerwa na odprawy emerytalne 15 30

Wycena aktywow 16 463 6758

Znak towarowy 5767 6741
Aktywa brutto z tytutu podatku odroczonego 65 504 63 390
Aktywa/Rezerwa netto z tytutu podatku odroczonego 39 888 40725

Nota 13.5 - Nieujete aktywa z tytutu odroczonego podatku

dochodowego i niewykorzystane ulgi podatkowe

Stan na 31.12.2015 Stan na 31.12.2014

Wyszczegdlnienie [tys. z] dane przeksztatcone
Na dzien bilansowy nie zostaly wykazane nastepujace aktywa z
tytutu podatku odroczonego:
- Niewykorzystane straty podatkowe oraz réznice przejsciowe 75 420 12737
- Niewykorzystane ulgi podatkowe
Razem 75 420 12737
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Dane dziatalnosci zaniechanej w 2015 i 2014 r. dotyczg zlikwidowanego oddziatu w Niemczech.

Za okres Za okres
Mota 14.1 - Dziatalnosc zaniechana od 01.01.2015 od 01.01.2014
do 31.12.2015 do 31.12.2014
Wyszczegolnienie [tys. 2] done przeksztofrone
Wyniki:
Przychody Ti7
Koszty [37) (1483)
Zysk (strata) brutto [ 37) ( 716)
Przychody finansowe
Koszty finansowe [ 115) [ 214)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem [ 152) [ 930)
Strata z przeszacowania wartoscl do wartosci godziwe] minus
koszty zbycia
Zysk (strata) przed opodatkowaniem na dzistalnosci zaniechanej [ 152) [ 930)
Podatek dochodowy
Strata netto przypisana dziatalnosci zaniechanej [ 152) [ 930)

Mota 14.2 - Driafalnosc zaniechana

Stanna 31.12.2015 Stanna31.12.2014

Wyszczegolnienie [tys. zt] dane przeksztaficone

Aktywa

Wartosci niematerialne

MNaleinosci z tytutu dostaw i ustug

Zobowigzania

Pozostate zobowizzania 3057

Zobowiazania netto przypisane dziatalnosci zaniechanej 3057
Za okres Za okres

Nota 14.3 - Dziatalnos$¢ zaniechana

od 01.01.2015
do 31.12.2015

od 01.01.2014
do 31.12.2014

Wyszczegolnienie [tys.zi] dane przeksztatcone
Przeptywy z srodkéw pienieznych netto
Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej (3129) (3906)

Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej

Przeptywy z dziatalnosci finansowej

Wptywy (wyptywy) srodkéw pienigznych netto

15. MAJATEK SOCJIALNY ORAZ ZOBOWIAZANIA ZFSS

Ustawa z dnia 4 marca 1994 r. o zaktadowym funduszu $wiadczen socjalnych z pdzniejszymi zmianami stanowi,

7e Zaktadowy Fundusz Swiadczen Socjalnych tworza pracodawcy zatrudniajacy powyzej 20 pracownikdw na

petne etaty. Grupa tworzy taki fundusz i dokonuje okresowych odpiséw w wysokosci odpisu podstawowego.

Celem Funduszu jest subsydiowanie dziatalnosci socjalnej Spétki, pozyczek udzielonych jej pracownikom oraz

pozostatych kosztéw socjalnych.

Grupa kompensuje aktywa Funduszu ze swoimi zobowigzaniami wobec Funduszu, poniewaz aktywa te nie

stanowig odrebnych aktywow Grupy, Grupa tylko nimi administruje.
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Tabele ponizej przedstawiajg analityke aktywdw, zobowigzan oraz kosztéw Funduszu.

Nota 15 - Majgtek socjalny oraz zobowigzania ZFS5 Stanna31.12.2015 5tanna31.12.2014
Wyszczegalnienie [tys. =] dane preeksstaicone
£rodki trwate wniesione do Funduszu

Pozyczki udzielone pracownikom 5 B
Srodki pienisine & 12
Zobowigzania z tytutu Funduszu {11) [18)

Saldo po skompensowaniu

Odpisy na Fundusz w okresie cbrotowym 69 =15

16. ZYSK PRZYPADAJACY NA JEDNA AKCJE

Zysk podstawowy przypadajagcy na jedng akcje oblicza sie poprzez podzielenie zysku netto za okres
przypadajgcego na zwyktych akcjonariuszy Grupy przez srednig wazong liczbe wyemitowanych akcji zwyktych
wystepujacych w ciggu okresu.

W roku 2015 nie miato miejsca podwyzszenie kapitatu zaktadowego Polnord SA.

Na dzien 31.12.2015 r. kapitat zakladowy Polnord SA dzieli sie na 32.633.027 akcji zwyktych na okaziciela
o wartosci nominalnej 2,- zt kazda.

Zysk rozwodniony przypadajgcy na jedna akcje oblicza sie poprzez podzielenie zysku netto za okres
przypadajgcego na zwyktych akcjonariuszy Spotki (po potrgceniu odsetek od umarzalnych akcji
uprzywilejowanych zamiennych na akcje zwykte) przez srednig wazong liczbe wyemitowanych akcji zwyktych
wystepujgcych w ciggu okresu (skorygowang o wptyw opcji rozwadniajgcych oraz rozwadniajgcych umarzalnych
akcji uprzywilejowanych zamiennych na akcje zwykte).

W 2015 r. nie miaty miejsca emisje obligacji zamiennych na akcje.
Szczegdtowy opis opcji na akcje znajduje sie w nocie 33.1.

Ponizej przedstawione zostaty dane dotyczace zysku oraz akcji, ktore postuzyty do wyliczenia zysku na jedng

akcje:
Za okres Za okres
Mota 16.1 - Zysk na akcje - podstawowy od 01.01.2015 od 01.01. 2014
do31.12.2015 do31.12.2014
Whyszczegolnienie [tys. ] dane przeksetafcone
Zvsk [strata) netto za okres [136425) 18108
Zysk [strata) netto z dziatalnosci zaniechane] za okres [152) [930)
Zysk [strata) netto zdziatalnosci kontynuowanej za ckres (136 274) 19039
Srednia wazona liczba akcji owykhych [szt.) za okres 32 633027 32633027
Zysk [strata) netto na jedng akcje zwyktg [zt [4,18) 0,55
Zysk [strata) netto z dziatalnodci zaniechanej na jedng akcje (0,00] (0,02)
zwryhia (=)
Z“grsb-c [strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej na jedng [4,18) 0,58
akcje zwykty (2#)
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Ia okres Iaokres

Mota 16.2 - Zysk na akcje - roowodniony od 01.01.2015 od 01.01.2014
do 31.12.2015 do31.12.2014

Wyszczegolnienie [tys. zi] dane przeksrtafcone
Zysk [strata) netto za okres [136425) 18108
Zysk [strata) netto z dziatalnosci zaniechanej za okres [152) [930)
Zysk [strata) netto z dziatalnosci kontynuowane] za okres [136274) 19039

Odsetki od obligacji zamiennych na akcje

Zysk [strata) netto za okres zastosowany do obliczenia

. . [136425) 12108
rozwodnionego zysku na akcje
E,rsk[s,trata:lnEttDz.dziaffllnl::-El:izan?e:hanej z3 okres - (152) (330)
zastosowany do obliczenia rozwodnionego zysku na akcje
Zysk [strata) netto z.d ZiEIfEHI'II}'SI:i knn.t\,rnunwanej I3 nkre-s (136 274) 19033
zastosowany do obliczenia rozwodnionego zysku na akcje
Wphrw rozwodnienia:

Opcje na akcje 336799 226734
Srednia waiona rozwodniona liczba akcoji awyktych [szt.) za 37960926 32859761
okres
Rozwodniony zysk [strata) netto na jedng akcje nwykig [zt) [4,10) 0,55
.Flu-zvmdnl.unyzy'sk [strata} netto z dziatalnosci zaniechanej na {0,00) (0,03)
jedng akcje mwylkty (=t}

Rozwodniony zysk (strata) netto z dziatalnosci [2,08) 0,58

kontynuowanej na jedng akcje nwykla [=f)

17. INNE CALKOWITE DOCHODY

Mota 17.1 - Ujawnienie kwot podatku Za okres od 01.01.2015 do 31.12.2015 Za okres od 01.01.2014 do 31.12.2014

dochodowego odnoszacych sie do kaidego

ik b caflowitvch dochodd Kwota przed Podatek Kwota po Kwota przed Podatek Kwota po
sRani innych cafourtych dochodau opodatkowaniem  dochodowy — opodathowaniu opodatkowaniem dochedowy  opodathowaniu
Whyszczegolnienie [tys. zt]

Rednice kursowe z przeliczenia 3260 3260 [9951) [9951)
Wycena alcbn-.u:'}wfinan.suw\,r:h (3047) (3047)

dostepnych do sprzedazy

Pozostate

Inne cathowite dochody 3260 213 {9951} (9551}

18. DYWIDENDY WYPtACONE
W 2015 roku nie miata miejsca wyptata dywidendy.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki dominujgcej uchwata z dnia 30.06.2015 r. postanowito przeznaczy¢ zysk
netto za 2014 rok w catosSci na kapitat zapasowy.

Zarzad bedzie rekomendowat pokrycie straty za rok 2015 z zyskéw przysztych okreséw.

19. RZECZOWE AKTYWA TRWALE

Na dzien 31.12.2015 r. w Grupa nie posiadata zadnych aktywnych umoéw leasingu finansowego.

Wartos¢ bilansowa rzeczowych aktywdéw trwatych uzytkowanych na dzien 31.12.2014 r. na mocy umow
leasingu finansowego oraz umdw dzierzawy z opcjg zakupu wynosita 127 tys. zt.
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MNota 19,1 - Rzeczowe aktywa treate w okresie

od 01.01.2015 do 31.12.2015 Grunty  Budynkii budowle Maszyny i urzgdzenia Srodki transportu Srodki trwate w budowie  Inne Srodki trwate Ogotem
Wartosc netto na dzien 01.01.2015 £ 135 270 4 1051 1556
Zwigkszenia stanu ] 155 1254 =141 5 1432
Zakup a8 159 1254 5 1426
Leasing

Przeniesienie

Inne 56 1
Imniejszenia stanu {10} {158) {287) {173) [6323)
Odpis amortyzacyjny za okres sprawozdawczy [10) [ 150) [117) [178) {a55])
Sprzeda: (8 [170) {178}
Przeniesienie
Likwidacja
Inne
Wartost netto na dzien 31.12,2015 34 236 1237 &0 278 2445
Ma dzien 01.01.2015
Wartosc brutto 55 1687 448 4 2211 4403
Umaorzenie | odpis aktualizujgoy 2 tytutu utraty wartosci [19) [1453) [17&) [1159) (2307}
Wartosc netto 36 235 270 4 1051 1556
Ma dzien 31.12.2015
Wartosc brutto B2 1318 1315 B0 2193 5443
Umaorzenie i odpis aktualizujgcy z tytutu utraty wartosci [28) [1582) [78) [1315) {3003}
Wartosc netto 34 236 1237 &0 378 2445
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Mota 19,2 - Rzeczowe aktywa trwate w okresie

od 01.01.2014 do 31.12.2014 Grunty  Budynkiibudowle Maszynyiurzadzenia  Srodkitransportu  Srodki trwate w budowie  Inne frodki trwate Ogotem
Wartosc netto na dzien 01.01.2014 24 293 373 34 1467 2191
Zwiekszenia stanu 75 124 168 (20 234 621
Zakup 458 115 168 121 449
Leasing
Przeniesienie 30 9 [30) 163 172
Inne
Zmniejszenia stanu (64} {182} {270} [ 664} {1180)
Cdpis amortyzacyjny za okres sprawozd awczy [29) [172) [85) [203) {488}
Sprzedat [10) [188) [462) [657)
Przeniesienie [35) (35)
Likwidacja
Inne
Wartoéc netto na dzier 31.12.2014 36 235 271 4 1087 1632
MNa dzien 01.01.2014
Wartosc brutto 250 1797 679 34 2637 53597
Umorzenie i odpis aktualizujgoy z tytutu utraty wartosci [226) [1504) [306) [1170) (3206}
Wartosc netto 24 293 373 34 1467 2191
Ma dzien 31.12.2014
Wartosc brutto 55 1687 448 4 2211 4403
Umaorzenie i odpis aktualizujgcy z tytutu utraty wartosci [19) [1453) [17&) [1153) [ 2307)
Wartoic netto 36 235 270 4 1051 1556
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20. NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE

Mota 20.1 - Mieruchomaosci inwestycyjne Stan na 31.12.2015 Stanna31.12.2014
Whyszczegolnienie [tys. =f] dane przeksztafcone
Bilans otwarcia 530493 774256
Z‘-.-.rlqks.zenladstanu[wt\,rm przeliczenie jednostki 2539 11554
zagraniczngj)

Zmniejszenie stanu (sprzedaz) (13 200) [85185)
Reklasyfikacja [15 544 (128 381)
Aktualizacja wartosci nieruchomosci inwestyoyjnych [31622) 2248
Bilans zamkniecia 522 266 530 453

Na potrzeby sprawozdania 2015 Spétka przy pomocy rzeczoznawcéw dokonata wycen nieruchomosci
inwestycyjnych identyfikujgc istotne réznice pomiedzy wycenami z lat ubiegtych. W zwigzku z tym Zarzad
Spotki zlecit ponowne wyceny tych nieruchomosci wg stanu na dziern 31.12.2014 i 31.12.2013. Na podstawie
otrzymanych wycen zostaty skorygowane dane poréwnawcze, jak zostato wskazane w nocie 7.

Zdecydowana wiekszo$¢ nieruchomosci inwestycyjnych Grupy znajduje sie na terenie Polski. Uktad geograficzny
przedstawia ponizsza tabela:

Mota 20.2 - Nieruchomosci ) Wartosc godziwa na dzien
. . Poziom 3
inwestycyjne 31.12.2015
Whyszczegolnienie [tys. ]
Nieruchomosci kemercyjne - Kraj 112 640 112 640
Nieruchmosci inwestycyjne - Kraj 401 103 401 103
Nieruchomaosci inwestyoyjne -

. Ly eyl 8523 8523
Zagranica [Rosja)
Razem 5221166 522266

Wartost godziwa na dzien

Poziom 3
31.12.2014
Nieruchomosci kemercyjne - Kraj 121767 121767
Nieruchmosci inwestycyjne - Kraj 441 090 441 090
NIEFIJI:II'II}ITII}SI:!II.'IWEE'L'\I'I:"'I]I'IE- 17 635 17 635
Zagranica [Rosja)
Razem 580493 5E0 493

Wycena bilansowa Nieruchomosci inwestycyjnych wedtug wartosci godziwej ma charakter powtarzalny i jest
przeprowadzana na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej. W okresie sprawozdawczym nie dokonano
przeniesien pomiedzy poziomami hierarchii. Wartos$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych, ktdre stanowig
dziatki gruntu, wyceniono przy zastosowaniu procedury szacowania opartej o transakcje poréwnawcze i zostata
obliczona przez niezaleznych rzeczoznawcow majgtkowych. W szacowaniu wartosci godziwej nieruchomosci
zastosowano podejscie najlepszego i najkorzystniejszego wykorzystanie aktywa, ktdére nie rdézni sie od
aktualnego wykorzystania.

Nieruchomosci komercyjne wyceniono metodg inwestycyjng — technika zdyskontowanych przeptywow
pienieznych, przy wykorzystaniu stawek czynszu z uméw oraz ponizszych danych:
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MNota 20.2 - Nieruchomosci

Biurowiec B1

Razem nieruchomosci

Biurowiec B3

komercyjne 31.12.2015 komercyjne
Stopa dyskontowa 9,5% 7,75%
Okres prognozy w latach 10 10
Wartoi godziwa 34980 77 650 112 640

Mota 20.4 - Nieruchomosci

Biurowiec B1¥

Razem nieruchomosci

Biurowiec B3

komercyjne 31.12.2014 komercyjne
Stopa dyskontowa 9,75% 6, 75%
Okres prognozy w latach 10 10
Wartosc godziwa 35560 86 207 121767

* dane przeksztatcone

Pozostate nieruchomosci inwestycyjne (zlokalizowane na terytorium Polski) stanowig dziatki gruntu, ktére

wyceniono przy zastosowaniu procedury szacowania opartej o transakcje poréwnawcze.

Wartos¢
godziwa na Zakres
Wyszczegdlnienie [tys. zt] 31.12.2015 Metoda wyceny Dane wejSciowe ($rednia wazona)
Dziatki w Warszawie (Wilanéw) 256.780 Podejscie Cena dziatek podobnych 345-3724 (967,54)
POTOWNAWCZE  \yspstczynnik korygujacy* 0,39-2,95 (0,86)
Dziatki podmiejskie (woj. Pomorskie Podejscie .
i Mazowieckie) 16.150 poréwnawcze CE) CHEIE S e 17,3 —944,4 (67,95)
Wspotczynnik korygujacy* 0,33 —3,56 (0,90)
128.133 Podejscie Cena dziatek podobnych
Dziatki podmiejskie (woj. Wielkopolskie) ' poréwnawcze P Y 166-403 (256)
Wspotczynnik korygujacy* 0,62-1,5 (0,95)
Wartos¢
godziwa na Zakres
Wyszczegolnienie [tys. zt] 31.12.2014 Metoda wyceny Dane wejsciowe ($rednia wazona)
Podejscie
Dziatki w Warszawie (Wilanow) 296.239  poréwnawcze Cena dziatek podobnych 345-3055 (939,67)
Wsp6otczynnik korygujacy* 0,39-2,95 (0,89)
Dziatki podmiejskie (woj. Pomorskie Podejscie
i Mazowieckie) 16.718 poréwnawcze Cena dziatek podobnych 17,3 -944,4 (67,67)
Wsp6dtczynnik korygujacy* 0,33 -3,56 (0,90)
Podejscie
Dziatki podmiejskie (woj. Wielkopolskie) 128.133 poréwnawcze Cena dziatek podobnych 166-403 (256)

Wspdtczynnik korygujacy*

0,62-1,5 (0,95)

Wspodtczynnik korygujacy jest zalezny od:

*  potozenia

*  funkcji wg miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego

*  sgsiedztwa

* dostepnosci komunikacyjnej

* infrastruktury technicznej
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Analiza wrazliwosci zmian nieobserwowalnych zmiennych przy wycenie nieruchomosci gruntowych:

*  Wozrost ceny dziatek podobnych spowodowatby wzrost wartosci godziwej wycenianych nieruchomosci.

*  Wzrost wspdtczynnika korygujacego spowodowatby wzrost wartosci godziwej wycenianych
nieruchomosci.

* Istnieje bezposrednia zaleznos¢ pomiedzy tymi zmiennymi, gdyz sg one czesciowo determinowane
przez rynek.

Proces wyceny

Wycena Nieruchomosci inwestycyjnych odbywa sie raz do roku na dzien bilansowy na podstawie operatéw
przygotowanych przez niezaleznych rzeczoznawcéw.

Operaty te bazujg na cenach rynkowych podobnych nieruchomosci oraz na zatozeniach i modelach wyceny
przyjetych przez rzeczoznawcédw. Zatozenia te sg z reguly uzaleznione od rynku tak jak ceny $rednie
poréwnywalnych nieruchomosci. Sg one okreslane na podstawie profesjonalnego osgdu i obserwacji rynku.

Informacje przedstawione przez rzeczoznawcow — zatozenia i model przyjete do wyceny — sg przegladane przez
Zarzad. Analiza ta obejmuje przeglad zmian wartosci godziwej od poprzedniej wyceny. Zaakceptowany raport
podlega ujeciu w ksiegach.

Czes¢ nieruchomosci inwestycyjnych Grupy stanowi zabezpieczenie sptaty kredytéw i obligacji poprzez
ustanowienie na nich hipotek. Wartos¢ bilansowa nieruchomosci inwestycyjnych obcigzonych zabezpieczeniem
hipotecznym na dzien bilansowy 489.111 tys. zt, zas na dzien 31.12.2014 r. 522.574 tys. zt (dane
przeksztatcone).

Wysokos¢é przychodow z czynszéw wygenerowanych przez nieruchomosci inwestycyjne wynosita odpowiednio
w latach 2015 i 2014 odpowiednio: 15.734 tys.zti15.911 tys. zi.

Wysokos¢é bezposrednich kosztéw operacyjnych powstatych z inwestycji w nieruchomosci, ktére wygenerowaty
przychody z czynszOw wyniosta 5.492 tys. zt, za$ 4.291 tys. zt w 2014 roku.

Wysokos$¢ bezposrednich kosztow operacyjnych powstatych z inwestycji w nieruchomosci, ktére nie
wygenerowaty przychoddw z czynszéw wyniosta 1.870 tys. zt w 2015 r., za$ w 2014 r. 2.125 tys. zi.
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21. AKTYWA NIEMATERIALNE

Wartosci
Mota 21.1 - Aktywa niematerialne w okresie . F.’atenT:y Oprogramowanie niemifterialne Inne Ogdtem
od 01.01.2015do0 31.12.2015 ilicencje komputerowe i prawne
w budowie
Wyszczegolnienie [tys. zt]
Wartoit netto na dzien 01.01,2015 101 385 9 495
Zwigkszenia stanu 46 46
Zakup
Przeniesienie
Inne 46 a6
Imniejszenia stanu [ a0} [ 185) (7} [232)
Odpis aktualizujgcy 2 tytutu utraty wartosci
Odpiz amortyzacyjny za okres [ 40) [ 185) (7) [232)
sprawozdawczy
Przeniesienie
Inne
Wartosc netto na dzien 31.12.2015 61 200 43 309
Na dzief 01.01.2015
Wartost brutto 219 1297 13 98 1628
Umumenieicll-d.pisalctualizujq:yztytufu [118) (813} (13) (28] [1133)
utraty wartosci
Wartoét netto 101 335 9 495
Na dzien 31.12,2015
WartosE brutto 219 1297 13 144 1674
UmumEﬂiEii?d.pisalctualizujq_c]rztgtufu [ 158) (1098 (13) (98 {1365)
utraty wartosci
Wartoit netto na dzien 31.12,2015 61 200 43 309
Wartosci
Nota 21.2 - Aktywa niematerialne w ockresie Patenty Oprogramowanie niematerialne Inne Ogdtem
od 01.01.2014 do 31.12.2014 ilicencje komputerowe i prawne
w budowie
Wyszczegdlnienie [tys. zt]
Wartosc netto na dzien 01.01.2014 65 502 13 1 581
Twighkszenia stanu B3 79 9 151
Zakup &7 75 142
Przeniesienie [4) 4
Inne 9 9
Imniejszenia stanu [27) [ 196} [13) {1} [237)
Odpis aktualizujgoy z tytutu utraty wartosci
Odpis amortyzacyjny za okres (27) (126) (1) (224)
sprawozdawczy
Przeniesienie
Wartoé netto na dzien 31.12.2014 101 385 9 495
MNa dzien 01.01.2014
Wartosc brutto 156 1219 13 a9 1477
Umaorzenie iclH:I.pis aktualizujacy z tytutu (21) (717) (88} (896)
utraty wartosci
Warto£c netto 65 502 13 1 581
MNa dzien 31.12.2014
Wartosc brutto 219 1297 13 =1 1628
UmumenleH:Il-d.plsalctuallzunqrztg'tufu (118) (213) (13) (83} [1133)
utraty wartosci
Wartoé netto na dzien 31.12.2014 101 385 9 495
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Na dzien 31.12.2015 roku:

*  patenty i licencje amortyzowane byty rwnomiernie przez okres ich ekonomicznego uzytkowania

* oprogramowanie komputerowe amortyzowane byto réwnomiernie przez okres jego ekonomicznego
uzytkowania wynoszacy do 5 lat

* Inne wartosci niematerialne amortyzowane byly réwnomiernie przez okres ich ekonomicznego
uzytkowania wynoszacy do 5 lat.

22. INWESTYCIE W JEDNOSTKACH STOWARZYSZONYCH | WSPOLNYCH PRZEDSIEWZIECIACH WYCENIANYCH
METODA PRAW WEASNOSCI

22.1. SZCZEGOLY O ISTOTNYCH WSPOLNYCH PRZEDSIEWZIECIACH | JEDNOSTKACH STOWARZYSZONYCH

Podmiotami wspotkontrolowanymi przez POLNORD SA s3:

FADESA POLNORD POLSKA Sp. z o.0. (podst. dziatalno$¢ — PKD 41.20.Z Roboty budowlane zwigzane ze
wznoszeniem budynkéw mieszkalnych i niemieszkalnych; zarejestr. w Sgdzie Rejonowym dla m. st. Warszawy w
Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego; miejsce prowadzenia dziatalnosci — ul.
Aleje Jerozolimskie nr 94, 00-807 Warszawa),

o FPP Powsin Sp. z 0.0. (podst. dziatalnos¢ — PKD 41.20.Z Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem
budynkédw mieszkalnych i niemieszkalnych; zarejestr. w Sadzie Rejonowym dla m. st. Warszawy w
Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego; miejsce prowadzenia
dziatalnosci — ul. Aleje Jerozolimskie nr 94, 00-807 Warszawa),

o Osiedle Innova Sp. z o0.0. (podst. dziatalnos¢ — PKD 41.20.Z Roboty budowlane zwigzane ze
wznoszeniem budynkow mieszkalnych i niemieszkalnych; zarejestr. w Sadzie Rejonowym dla m. st.
Warszawy w Warszawie, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego; miejsce
prowadzenia dziatalnosci — ul. Aleje Jerozolimskie nr 94, 00-807 Warszawa),

o FPP OSIEDLE MODERNO Sp. z 0.0. (podst. dziatalno$¢ — PKD 41.20.Z Roboty budowlane zwigzane ze
wznoszeniem budynkdow mieszkalnych i niemieszkalnych; zarejestr. w Sadzie Rejonowym dla m. st.
Warszawy w Warszawie, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego; miejsce
prowadzenia dziatalnosci — ul. Aleje Jerozolimskie nr 94, 00-807 Warszawa)

* Semeko Aquasfera Sp. z o0.0. (podst. dziatalno$¢ — PKD 41.10.Z Realizacja projektéw budowlanych
zwigzanych ze wznoszeniem budynkdéw; zarejestr. w Sgdzie Rejonowym Gdansk — Pétnoc w Gdansku, VIII
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego; miejsce prowadzenia dziatalnosci — ul. Tatrzarnska nr
10, 81-313 Gdynia),

* Stacja Kazimierz Sp. z 0.0. (podst. dziatalno$¢ — PKD 41.10.Z Realizacja projektow budowlanych zwigzanych
ze wznoszeniem budynkow; zarejestr. w Sgdzie Rejonowym dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xl
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego; miejsce prowadzenia dziatalnosci — Al. Gen. Whi.
Sikorskiego nr 11, 02-758 Warszawa)

* Stacja Kazimierz Sp. z 0.0. SKA (podst. dziatalnos¢ — PKD 41.10.Z Realizacja projektow budowlanych
zwigzanych ze wznoszeniem budynkdw; zarejestr. w Sgdzie Rejonowym dla m. st. Warszawy w Warszawie,
Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego; miejsce prowadzenia dziatalnosci — Al. Gen. WH.
Sikorskiego nr 11, 02-758 Warszawa),

* Stacja Kazimierz | Sp. z 0.0. (podst. dziatalno$¢ — PKD 41.10.Z Realizacja projektéw budowlanych zwigzanych
ze wznoszeniem budynkow; zarejestr. w Sadzie Rejonowym dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xl
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego; miejsce prowadzenia dziatalnosci — Al. Gen. Whi.
Sikorskiego nr 11, 02-758 Warszawa),
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e Stacja Kazimierz | Sp. z 0.0. SKA (podst. dziatalno$¢ — PKD 41.10.Z Realizacja projektéw budowlanych
zwigzanych ze wznoszeniem budynkdéw; zarejestr. w Sgdzie Rejonowym dla m. st. Warszawy w Warszawie,
XIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego; miejsce prowadzenia dziatalnosci — Al. Gen. WH.
Sikorskiego nr 11, 02-758 Warszawa),

e Stacja Kazimierz Il Sp. z o.0. (podst. dziatalno$¢ — PKD 41.10.Z Realizacja projektéw budowlanych
zwigzanych ze wznoszeniem budynkdéw; zarejestr. w Sgdzie Rejonowym dla m. st. Warszawy w Warszawie,
XIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego; miejsce prowadzenia dziatalnosci — Al. Gen. WH.
Sikorskiego nr 11, 02-758 Warszawa)

e Stacja Kazimierz Il Sp. z 0.0. SKA (podst. dziatalno$¢ — PKD 41.10.Z Realizacja projektéw budowlanych
zwigzanych ze wznoszeniem budynkdéw; zarejestr. w Sadzie Rejonowym dla m. st. Warszawy w Warszawie,
Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego; miejsce prowadzenia dziatalnosci — Al. Gen. Wi.
Sikorskiego nr 11, 02-758 Warszawa),

Ponizej zamieszczono szersze informacje na temat dziatalnosci jednostek wspétzaleznych:

*  Fadesa Polnord Polska Sp. z o0.0.

Spétka powotana wspdlnie z najwiekszym hiszpanskim deweloperem Martinsa Fadesa. Spotka realizuje dwa
duze projekty w Warszawie (Ostoja Wilandéw) oraz we Wroctawiu (Osiedle Moderno). W planach jest
uruchomienie kolejnego projektu w we Wroctawiu (Apartamenty Innova). Pomimo, iz Polnord posiada 49%
udziatow to poprzez zapisy na poziomie umowy spotki utrzymuje jej wspotkontrole.

Fadesa Polnord Polska Sp. z 0.0. posiada spotki zalezne, w ktorych jest wiascisielem 100% udziatéw: FPP Powsin
Sp. z 0.0., Osiedle Innova Sp. z 0.0., FPP Osiedle Moderno Sp. z 0.0.

*  Semeko Aquasfera Sp. z 0.0.

Spoétka celowa powotana do realizacji projektu Semeko Aquasfera w Redzie. Projekt ten jest wyjgtkowy w
swoim rodzaju, gdyz przylega bezposrednio do budowanego, najwiekszego w wojewddztwie pomorskim
Aquaparku. Polnord posiada 50% udziatéw w tym projekcie. Pozostate 50% posiada znany lokalny deweloper
Semeko.

e Stacja Kazimierz Sp. z 0.0.

Projekt Stacja Kazimierz realizowany jest wspdlnie z Grupa Holdingowg Warynski SA. Na terenie bytych
zaktadéw  Warynski  powstanie  duzy kompleks mieszkaniowo-ustugowy. Poszczegdlne etapy
projekturealizowane sg przez kolejne i niezalezne od siebie spétki celowe: Stacja Kazimierz Sp. z o0.0., Stacja
Kazimierz | Sp. z 0.0. oraz Stacja Kazimierz | Sp. z 0.0. Polnord wraz z partnerem (Warynski SA) posiadajg po
50% udziatow w poszczegdlnych spétkach. Polnord niezaleznie od relacji wtascicielskich petni wzgledem spétek
projektowych funkcje dewelopera, czyli za wynagrodzeniem prowadzi caty proces deweloperski.

Do jednostek stowarzyszonych Grupy zaliczana jest Grupa Kapitatowa Korporacja Budowlana Dom SA.

*  Korporacja Budowlana Dom SA

Do jednostek stowarzyszonych Grupy zaliczana jest Grupa Kapitatowa Korporacja Budowlana Dom SA
(Korporacja Budowlana Dom SA podst. dziatalnos¢ — PKD 41.20.Z Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem
budynkéw mieszkalnych i niemieszkalnych; zarejestr. w Sadzie Rejonowym Gdansk — Pdtnoc w Gdansku, VI
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego; miejsce prowadzenia dziatalnosci — ul. Budowlana nr 3,
84-110 Kartoszyno).
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Spotka, ktorej gtdwnym aktywem pracujgcym jest spotka Korporacja Budowlana Dom Sp. z 0.0., ktéra prowadzi
dziatalnos¢ Generalnego Wykonawcy oraz posiada zaktad produkcyjny prefabrykatow w Kartoszynie (woj.
pomorskie). Polnord posiada w spétce Korporacja Budowlana Dom SA 31,72% akcji. Polnord wywiera znaczacy
wptyw na Korporacje Budowlang Dom SA.

Grupa wycenia wszystkie posiadane udziaty w jednostkach wspoétkontrolowanych oraz stowarzyszonych
metodg praw wtasnosci.

Grupa Kapitatowa Polnord SA
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Nota 22.1.1 - Inwestycje we wspdine przedsiewziecia |:|razr Stacja Stacja Stacja Stacja Semeko GK Fadesa GK Korporacja Stacja Stacja Stanna
jednostki stowarzyszone wyceniane metody praw wiasnosci Kazimierz | Kazimierz | Kazimierz Kazimierz Agquasfera Polnord Polska Budowlana Kazimierz Il Kazimierz Il 21.12.2015
2015 Sp.zowo. Sp.zo.o. SKA Sp.zowo. Sp.zo.o. SKA Sp. zow0. Sp. zow0. Dom 5A Sp.zowo. Spezowo. SKA
Wyszczegolnienie [tys. zt]

Aktywa trwate [dtugoterminowe) 1 1 24&6 160 11573 106533 1 13 118528
Aktywa obrotowe [krotkoterminowe) 1185 24 75 58437 28794 294050 35319 77 11033 429063
Zobowigzania dugoterminowe (-] [2) [2) [17&) [&) [2298) [ 105 285) [2143) [105) (17}  [111&31)
Zobowigzania krotkoterminowe [-) [1401) [109) [&) [B1375) [2823) [89908) [40908) [5) [11425) (202966}
W shtad powyzszych aktywow i zobowiazan wohodzg:

Srodki pienigine | ekwiwalenty Srodkdw pieniginych 33 71 ES 15367 703 67920 2361 75 2545 89140
KrdtkuFern?inuwezubuw?q.zaniaﬂnansﬂ.we [Izwy'chzeniem (875} {107) {175) {37 081) (3130} i2) (3206) (42 676)
zobowigzan handlowych i innych zobowiazan oraz rezerw)

D\‘ugutlerminnwe mb-nwi.?_z.ania ﬁnans’m.-.re [2I1-.rg'fa_czeniem [94174) (9852} (104 026)
zobowigzan handlowych i innych zobowiazan oraz rezerw)

Wybrane pozycje rachunku zyskow i strat

Amortyzacja [17) [4) [470) [1)
Przychody z tytutu odsetek 10 601

Koszty cdsetkowe [43) [7) [8) [27) [B3) [1521) [277) [4) [206)
Koszty z tytutu podatku dochodoweso [19)

Razem aktywa netto (207} (27} {107} (2698} 212829 109831 57801 (32} (336) 2126954
Udziatw aktywach netto (3} 5054 5054 5054 5054 5054 49% 31,72% 5054 5054

Udziatw aktywach netto [zt [104) [14) [53) [1343) 11415 53817 31022 [18) [138)

Eliminacja transakcji ze spotkami Grupy

Udziaty i akcje we wspdlnych przedsiewzieciach (104} (14} (53} {1343} 11415 53817 31022 (18} {138}

Przychody ze sprzedazy 556 3 84 16 645 108988 134424 43 260743
Zysk [strata) netto z dziatalnesci kentynuowane] [111) [26) [50) [2031) 1754 4163 1541 [33) [396) 4811
Zysk [Strata) netto z dziatalnesci zaniechanej

Inne catkowite dochody

Cathowity dochdd (111} [ 26) (50} {2 031) 1754 4163 1541 (33) {336) 4811
Otrzymane dywidendy
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Nota 22.1.2 - Inwestycje we wspdine przedsiewziecia oraz Stacja Stacja Stacja Stacja Semehko GK Fadesa GK Korporacja Stacja Stacja Stanna
jednostki stowarzyszone wyceniane metods praw whasnosci Kazimierz| Kazimierz | Kazimierz Kazimierz Agquasfera Polnord Polska Budowlana Kazimierz Il Kazimierz | 31.12.2014
2014 Sp.zo.0.  Sp.zo.o. SKA Sp.zo.o. S5p.zo.o SKA Sp. zo.0. Sp.z o0 Diom 5A Sp.zo.o. S5p.zooo, SKA
Whyszczegdlnienie [tys. zt]

Aktywa trwate [dtuzoterminowe) 1 1 258 151 14034 108 230 1 122 676
Aktywa obrotowe [krotkoterminowe) 345 34 33 12 803 33796 256231 29345 1 332188
Zobowigzania dfugoterminowe [-) [427) [2) [39) [529) [309) (99 209) [1052) [101616)
Zobowigzania krotkoterminowe [-) [15) [33) [3) [3115) [17 564 (65 338) (4D 8E2) (1) [126980)
W skiad powyiszych akbywow | zobowigzan wchodza:

Srodki pienigine i ekwiwalenty srodkow pienieznych 108 23 29 2350 2462 39790 1417 50 46180
Krotkoterminowe zobowigzania finansowe [z [czEniem

zobowigzan handlowych ie:nnw:h zubuwia_zal[']:::rezen-.r:l (5 586) (38537 (2320) (50843]
D\‘ugut.erminuwe mb-nwi.?_z.aniaﬂnanmx.-.re [zlw'ﬁa_czeniem [414) (83) (513} (81925 [94) (22020)
zobowigzan handlowych i innych zobowiazan oraz rezerw)

Wybrane pozycje rachunku zyskdw i strat

Amortyzacja & [2) [1562) [1558)
Przychody z tytutu cdsetek 22 563 116 701
Koszty odsetkowe [23) [2) [13) [318) [383%) [207) [4401)
Koszty z tytutu pedatku dochodowego 208 [5664) 100 [5358)
Razem aktywa netto {26} {1} (57} 5417 21075 105 663 56 261 232 263
Udziat w aktywach netto [3) 50% 50% 505 50% 50% 49% 19,17%

Udziat w aktywach netto [zt) [48) 4] [29) 47039 10538 51777 18453 25401
Eliminacja transakcji ze spotkami Grupy

Udziaty i akcje we wspdinych przedsigwzigciach (a8} 1] [29) 4709 10533 51777 18453 35401
Przychody ze sprzedazy 41 20657 109271 123989 253958
Zysk [strata) netto z dziatalnodci kontynuowane] [B5) [43) (B2) [715) [136) 23180 1207 (4) 23366
Zysk [Strata) netto z dziatalnodci zaniechane]

Inne catkowite dochody

Catkowity dochdd {65} {43} (62) {715} {138) 23 180 1207 23366

Otrzymane dywidendy
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22.3 ZMIANY W UDZIALtACH GRUPY W SPOtKACH STOWARZYSZONYCH | WSPOLNYCH PRZEDSIEWZIECIACH

W wyniku nabycia akcji spotki Korporacja Budowalna Dom SA na GPW oraz na skutek wykonania porozumien i
umoéw cywilnoprawnych, ktére miaty miejsce w dniach 27.04.-29.04.2015 r., Polnord zwigkszyt zaangazowanie
kapitatowe w spoétce Korporacja Budowlana Dom SA do poziomu 26,84%. Przed zmiang udziatu Spdtka
posiadata 1.902.656 akcji stanowigcych 19,17% w kapitale zaktadowym i ogdlnej liczbie gtosdw. Po dokonaniu
transakcji, Polnord posiadat 2.664.550 akcji stanowigcych 26,84% w kapitale zaktadowym spoétki Korporacja
Budowlana Dom SA i w ogdlnej liczbie gtosow.

Nastepnie w wyniku nabycia akcji spotki Korporacja Budowalna Dom SA na GPW oraz na skutek wykonania
porozumied i uméw cywilnoprawnych, ktére miaty miejsce w dniu 07.07.2015 r., Polnord zwiekszyt
zaangazowanie kapitatowe w spotce Korporacja Budowlana Dom SA do poziomu 31,72%. Przed zmiang udziatu
Spoétka posiadata 2.664.550 akcji stanowigcych 26,84% w kapitale zaktadowym i ogdlnej liczbie gtoséw. Po
dokonaniu transakcji, Polnord aktualnie posiada 3.149.189 akcji stanowigcych 31,72% w kapitale zaktadowym
spotki Korporacja Budowlana Dom SA i w ogdlnej liczbie gtoséw.

W wyniku objecia akcji Korporacji Budowlanej Dom SA Grupa ujeta w pozycji ,Udziat w zysku jednostki
wycenianej metoda praw wtasnosci” kwote 9.250 tys. zt.

Zmiany w powigzaniach kapitatowych i wudziatach we wspdlnych przedsiewzieciach i jednostkach
stowarzyszonych zostaty réwniez opisane w nocie 2.2.

23. WARTOSC FIRMY

W okresie W okresie
Nota 23 - Wartosc firmy od 01.01.2015 od 01.01.2014
do31.12.2015 do31.12.2014
Wyszczegdlnienie [tys. zt] dane przeksztatcone
Wartosc firmy z konsalidacji:
Wartosc bilansowa wartosci firmy z koensolidacji:
Polnord Lodz City Park Sp. z oo, 1 1
Srédmiescie Wilandw Sp. zo.0. 3 E]
Wilangw Office Park - Budynek Bl Sp.z o.o. 3 3
Polnord Apartamenty 5p. zo.o. 2 2
Wilanaw Office Park - Budynek B3 Sp.z 0.0, 3 3
Polnord Szczecin Ku Stoncu Sp. z 0.0, 3 3
Polnord Sopot || 5p. z 0.0, 1 1
Razem wartosc bilansowa 16 16
Imiany wartosci firmy z konsolidacji
Wartosc firmy z konsolidacji na poczatek okresu 16 16
Imniejszenia wartosci firmy z tytutu dokonanych od pisdw
Imniejszenia wartosci firmy z tytutu sprzedazy
Razem wartosc bilansowa na koniec okresu 16 16
24. POZYCZKI UDZIELONE
Nota 24 - Pozyczki udzielone 5tanna31.12,2015 Stanna 31.12.2014
Wyszczegdlnienie [tys. ] done praeksztaicone
Potyczki udzielone 67 165 75341
Inne
Razem poiyczki udzielone 67 165 75341
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25. POZOSTALE AKTYWA FINANSOWE (DEUGOTERMINOWE)

Mota 25 - Pozostale aktywa finansowe [diugoterminowe Stanna 31.12.2015% Stanna 31.12.2014
Wyszczegdlnienie [tys. zt] dane przeksztaicons
Akcje/ Udziaty w spotkach nienotowanych na gietdzie 34 34
Akcje spotek notowanych na gietdzie

Inne

Razem pozostate aktywa finansowe [dtugoterminowe) 34 34

Na koniec kazdego roku obrotowego Spoétka dokonuje wyceny posiadanych udziatéw i akcji klasyfikowanych

jako dostepne do sprzedazy do wartosci godziwej.

Akcje/udziaty nienotowane na gietdzie klasyfikowane sg do kategorii 3 wartosci godziwej.

26. NALEZNOSCI DLUGOTERMINOWE

Nota 26 - Naleznosci dtugoterminowe Stanna31.12.2015 Stanna 31.12.2014
dane preeksztafcone
Roszczenia wobec MPWIK 74432 74432
Pozostate 30438 17 042
Razem naleinosci dtugoterminowe 104 370 91474
27. ZAPASY
Nota 27.1 - Zapasy Stanna 31.12.2015 S5tanna31.12.2014
Whyszczegolnienie [tys. zt] dane preeksstafcone
Materiaty [wedtug ceny nabycia) 268 E45
Produkcja w toku [wedtug kosztu wytworzenia) 291173 177 745
Fru-dukc]z.lwtuku [wedtug wartosci netto mozliwej do 210541 167 059
odzvskanial
Produkty gotowe: 127 454 135730
Wedfug ceny nabyeia/koszty wytworzenia 144131 136 508
Wedfug wartesoi netto mesliwer do uzyskania 127454 135 780
Towary 140343 276088
Wedfug ceny nabyeia/koszty wytworzenia 179591 314 767
Wedfug wartesoi netto mesliwer do uzyskania 140343 276 088
Zapasy ogotem, wedtug nizszej z dwoch wartosci: ceny
nabycia (kosztu wytworzenia) oraz wartosci netto mozliwej 478 606 579586
do uzyskania

Grupa szacuje, ze zapasy o wartosci 154 min zt zostang sprzedane w okresie powyzej 12 miesiecy.
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Mota 27.2 - Zapasy brutto i odpis akbtualizujacy

5tanna31.12.2015

Stanna 31.12.2014

Wyszczegdinienie [tys. 2] dane praeksztafcone
Materiaty

WartosE brutto 268 549
COdpis aktualizujacy

Produkcja w toku

Wartosc brutto 230291 177745
Cdpis aktualizujacy (69 750) [10676)
Produkty gotowe:

Wartosc brutto 144131 136 308
Cdpis aktualizujacy [16677) [1029)
Towary

Wartosc brutto 179 326 314767
Cdpis aktualizujacy [39483) [2B2673)
Zapasy ogotem 478 606 579 586

Mota 27.2 - Odpisy aktualizujgce wartost zapasow

Stanna 31.12.2015

Stanna31.12.2014

dane przeksstafcons
Wartosc odpisu aktualizujgcego na BO 50334 54 550
Utworzenie 30533 4 555
Rozwiazanie [4457) [1382)
Wykorzystanie [ 00) [e740)
Wartost odpisu aktualizujacego na BZ 125 309 50384

W 2015 roku dokonano odpisdw aktualizujgcych wartosé zapasow na tgczng kwote 80.583 tys. zt, a w 2014 roku
na 4.555 tys. zt. Dokonane odpisy w 2015 roku obejmuja przede wszystkim aktualizacje wartosci zapaséw
zwigzanych z realizowanymi i przygotowywanymi do realizacji projektami deweloperskimi (co zostato takze
opisane w nocie 8 do niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego).

Zabezpieczeniem sptaty kredytdw otrzymanych przez Spétki Grupy na sfinansowanie projektow deweloperskich
sg m.in. nieruchomosci gruntowe, na ktérych realizowane s te przedsiewziecia. Wartosé bilansowa zapasow
obcigzonych zabezpieczeniem hipotecznym na dzien bilansowy wynosi 210.887 tys. zt, zas$ na dzien
31.12.2014 r. 255.819 tys. zt (dane przeksztatcone).

Koszty zapasow ujete w kosztach biezgcego okresu obrachunkowego wynosity 274.615 tys. zt (140.903 tys. zt za
rok 2014).

28. NALEZNOSCI Z TYTULU DOSTAW | USLUG ORAZ POZOSTALE NALEZNOSCI

Transakcje z podmiotami powigzanymi przeprowadzane sg na warunkach rynkowych.

Nota 28 - Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

Stan na 31.12.2015 Stan na 31.12.2014

naleznosci

Wyszczegdlnienie [tys. zi] dane przeksztatcone
Naleznosci od jednostek powigzanych, w tym: 8681 3271
- Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, 8679 3267
- Dochodzone na drodze sgdowej

-Inne 2 4
Naleznosci od pozostatych jednostek, w tym: 22271 21919
- Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 20211 19971
- Dochodzone na drodze sadowej

- Inne 2 060 1948
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Naleznosci budzetowe

Naleznosci ogétem (netto) 30952 25190
Odpis aktualizujacy naleznosci 37922 36 266
Naleznosci brutto 68 874 61456

Zdaniem kierownictwa, nie istnieje dodatkowe ryzyko kredytowe, ponad poziom okreslony odpisem,
aktualizujgcym niesciggalne naleznosci, wtasciwym dla naleznosci handlowych.

29. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

Srodki pieniezne w banku oprocentowane s3 wedtug zmiennych stép procentowych.

Lokaty krotkoterminowe sg dokonywane na rézne okresy, od jednego dnia do jednego miesigca, w zaleznosci
od aktualnego zapotrzebowania Grupy na $rodki pieniezne i s3 oprocentowane wedtug ustalonych dla nich stép

procentowych.
Mota Iﬂ.l-émdkipieniez’neiith ekwivalenty S5tanna 31.12.2015 S5tanna31.12.2014
Whyszczegolnienie [tys. zt] dane przeksztafcone
Srodki pienigzne w banku i w kasie 49 834 74082
Lokaty krotkoterminowe 3912 5318
Razem 53746 20 400

Mota lg.l-ﬁrﬂdklFI!EI'IIE.II'I.EI.II:h ekwivalenty wykazane w Stan na31.12.2015 Stanna 31.12.2014
rachunku przeptywow pienieznych

Wyszczegdlnienie [tys. zt] dane przeksztatcons
Srodki pieniezne w banku i w kasie 49834 74082
Lokaty krotkoterminowe 3912 6313
Razem 53746 30400

Srodki pieniezne w banku i w kasie przypizane dziatalnosci
zaniechanej

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty wykazane w rachunku

L 53746 30 400
przeptywow pieniginych, razem

Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwoéci dysponowania stanowig $rodki zgromadzone na mieszkaniowych
rachunkach powierniczych oraz na zaktadowym funduszu swiadczen socjalnych.
30. AKTYWA PRZEZNACZONE DO SPRZEDAZY

Do aktywow przezaczonych do sprzedazy zaklasyfikowano biuro zlokalizowane w Warszawie przy ulicy
Sikorskiego 11.
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31. KAPITAL PODSTAWOWY | KAPITALY ZAPASOWE/REZERWOWE

31.1. Kapitat podstawowy Jednostki Dominujacej

Nota 31.1 - Kapitat podstawowy Stanna31.12.2015 S5tanna 31.12.2014
Wyszczegalnienie [tys. zf] dane preeksztafcone
Kapitat akcyjny

Akcje oarykte serii Ao wartosci nominalnej 2 ziote kazda 356 356
Akcje arykte serii B o wartosci nominalnej 2 ziote kazda 614 614
Akcje erykte serii C o wartosci nominalnej 2 ziote kazda 970 970
Akcje arykte serii D o wartosci nominalnej 2 ziote kazda 1500 1500
Akcje arykte serii Eowartosci nominalnej 2 ztote kaida 3830 3880
Akcje arykte serii Fowartosci nominalnej 2 ztote kaizda 10000 10000
Akcje narykte serii G o wartosci nominalnej 2 ziote kazda 718951 7951
Akcje narykte serii | owartosci nominalnej 2 zlote kaida 1700 1700
Akcje narykte serii | owartosci nominalnej 2 zhote kazda 7936 7986
Akcje narykte serii M owartosci nominalnej 2 ztote kaida 670 670
Akcje arykte serii Lowartosci nominalnej 2 zhote kaizda 242 242
Akcje oarykte serii K o wartosci nominalnej 2 ztote kazda 361 361
Akcje oarykte serii N o wartosci nominalnej 2 ztote kazda 3000 3000
Akcje oarykte serii O o wartosci nominalnej 2 ztote kazda 2532 2532
Akcje oarykte serii P o wartosci nominalnej 2 ziote kazda 2462 2462
Akcje oarykte serii O o wartosci nominalnej 2 ztote kazda 6473 6473
Akcje oarykte serii H o wartosci nominalnej 2 ztote kazda Sed Se4
Akcje oarykte serii R o wartosci nominalnej 2 ztote kazda 14 000 14 000
Razem 65 266 65 266
Akcje nwykte wyemitowane i w petni optacone S5tanna31.12.2015 S5tanna31.12.2014
Whyszczegolnienie [tys. zt] dane preeksstaficone
Na poczatek okresu sprawozdawczego B5 266 B5 266

Wyemitowane w okresie sprawozdawczym

Na koniec ckresu sprawozdawczego 65 266 65 266

W okresie od 01.01.2015 r. do 31.12.2015 r. nie nastgpito podwyzszenie kapitatu zaktadowego Polnord SA.

Na dzied 31.12.2015 r. kapitat zaktadowy Polnord SA dzieli sie na 32.633.027 akcji zwyktych na okaziciela
o wartosci nominalnej 2,- zt kazda.
Wartos¢ nominalna akcji

Wszystkie wyemitowane akcje posiadajg warto$¢ nominalng wynoszgcg 2,- zt i zostaty w petni optacone.

Prawa akcjonariuszy

Akcje wszystkich serii sg jednakowo uprzywilejowane co do dywidendy oraz zwrotu z kapitatu.

Akcjonariat

Sktad Akcjonariatu na dzien 31.12.2015 r. oraz na dzien publikacji Raportu zostat przedstawiony w tabeli
ponizej:

Grupa Kapitatowa Polnord SA
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Nota 31.1.1 Sktad Akcjonariatu Polnord SA na dziern Liczba Nominalna %kapitatu

31.12.2015r. akcji/gtoséw [szt.] warto$é akgji [z4] /gtoséw

ALTUS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

(fundusze inwestycyjne zarzadzane przez ALTUS TFI SA) 3.094.603 6.189.206 9,48%
Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski SA 2.345.893 4.691.786 7,19%
Bank Gospodarstwa Krajowego 2.086.890 4.173.780 6,39%
Briarwood Capital Partners LP 1.637.600 3.275.200 5,02%
Pozostali akcjonariusze tacznie 23.468.041 46.936.082 71,92%
Ogétem 32.633.027 65.266.054 100,00%

*wedtug informacji przekazanych Spétce przez Akcjonariuszy na podstawie art. 69 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i
warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych.

31.2. Pozostate kapitaty rezerwowe

Kapitatz Kapitat Kapit
Nota 31.2 - Pozostate kapitaty rezerwowe aktualizacji Epita apitaty Razem
wyceny ZEpIFOWY rezerwowy

Whyszczegolnienie [tys. zt]
Na dzien 01.01.2014 (21} 244 153 30123 274 300

Inne cathowite dochody netto:

Wycena aktywow finansowych dostepnych do sprzedaiy
Podatek odroczony z tyt. powyiszych korekt

Pozostate 21310 21310
Przeniesienie wyniku okresu poprzedniego 25 829 25829
Inne [3523) [3523)
Opcje menedierskie 4 4
Ma dzien 31.12.2014 (21} 266 508 30123 2196 610
Ma dzien 01.01.2015 {21} 266 508 30123 296 610
Inne cathowite dochody netto: (2 0a7) (2 0a7)
Wycena aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy

Podatek odroczony z tyt. powyiszych korekt [3047) [3047)
Pozostate [ 70366) 285 (70081)
Przeniesienie wyniku ckresu poprzedniego [70366) [70366)
Korekta prezentacyjna

Opcje menedzerskie 285

Ma dzien 31.12.2015 (32 053] 156 142 30403 223432

31.4. Charakter i cel pozostatych kapitatéw

Pozostate kapitaty rezerwowe w Grupie powstaty przede wszystkim z podziatu wypracowanych wynikéw z lat
poprzednich i mogg by¢ wykorzystane zgodnie z przepisami prawa.

Grupa Kapitatowa Polnord SA
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Kapitat rezerwowy z tytutu réznic kursowych

Saldo kapitatu rezerwowego z tytutu rdéznic kursowych jest korygowane o rdznice kursowe wynikajgce
z przeliczania sprawozdan finansowych zagranicznych jednostek powigzanych.

31.4.1. Kapitat zapasowy

Kapitat zapasowy zostat utworzony z nadwyzki wartosci emisyjnej nad wartoscia nominalng pomniejszonej
o koszty emisji akcji ujete, jako zmniejszenie kapitatu zapasowego. Ponadto kapitat zapasowy powstat
z ustawowych odpiséw z zyskdw generowanych w poprzednich latach obrotowych, a takze z nadwyzek
z podziatu zysku ponad wymagany ustawowo odpis.

W bilansie nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej zostata pokazana w odrebnej pozycji.

32. OPROCENTOWANE KREDYTY BANKOWE, POZYCZKI | OBLIGACJE

W ponizszych tabelach zaprezentowano saldo i specyfikacje zobowigzan finansowych

Nota 32 - Oprocentowane kredyty
bankowe i po@yczki

. Sta Sta
KROTKOTERMINOWE nna nna
31.12.2015 31.12.2014
Whyszczegdlnienie [tys. ]
Ohbligacje 31523 85430
Kredyty w rachunku biezgcym 29403
Krotkote rI'I.'III'II}WEI czest kredytow 5161 17 473
dtugoterminowych
Kredyty cdnawialne
Inne kredyty i poéyczki
Razem kredyty, po@yczki i obligacje
. !ﬂ-'hl' pozy £ac JoOo92 102 303
krothkoterminowe
DEUGOTERMINOWE Stan na Stan na
31.12.2015 31.12.2014
Whyszczegolnienie [tys. ]
Ohbligacje 240913 274254
Kredyty bankowe i poéyczki: 122957 131 002
Razem kredyty, po@yczki i obligacje
¥EY. pozy £ael 363870 405 256

dtugoterminowe
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Wykaz kredytéw na dzien 31.12.2015

Kwota pozostata Biezgca

N instytucji Kwota k t W ki T i
Spoétka Ia(::lda |tr:ls ‘L:q' w;\:alLec?: u Waluta do sptaty na (krotkoterminowa) o roc:nrtuonw;nia se:::ln Zabezpieczenia
ytujacel dzieni bilansowy czes¢ kredytu/pozyczki P platy
- hipoteka na nieruchomosciach inwestycyjnych
Polnord SA GETIN NOBLE BANK SA 40 000 PLN 29 407 29407 WIBOR 3M + marza  2018-12-20 - weksel wtasny in blanco
- poreczenie
- hipoteka na zapasach
BANK OCHRONY R .
Polnord SA SRODOWISKA SA 50 000 PLN 27 375 WIBOR 1M + marza  2018-08-03 - weksel wiasny in blanco
- poreczenie
- hipoteka na nieruchomosciach inwestycyjnych
I ) - klauzula pobrania wierzytelnosci
Wilanéw Office Park .
- Budynek B1 Sp. 2 0.0. PKO BP SA 66 100 PLN 62 570 3359 WIBOR 3M +marza  2030-12-31 zastaw rejestrowy na udziatach w kapitale
- przelew wierzytelnosci z umoéw sprzedazy i umow
ubezp.
- hipoteka na nieruchomosciach inwestycyjnych
- przelew wierzytelnosci z umowy ubezpieczenia
budowy
- weksel wtasny in blanco i poreczenie wekslowe
I X wspdlnika
Wilanéw Office Park PKO BP SA 47 433 PLN 32491 2561 WIBOR 3M + marza  2025-04-30 - zastaw rejestrowy na udziatach spotki
- Budynek B3 Sp. z 0.0. L e
- klauzula potrgcenia wierzytelnosci z rachunku
biezacego spotki
- przelew wierzytelnosci z przyrzeczonej umowy
najmu
- blokada $rodkéw pienieznych na rachunku
- hipoteka na zapasach
Polnord Warszawa- ; ; ;
iai - zastaw rejestrowy na udziatach w kapitale
Zabki . Ef dnz'i‘:l’:z'zz':‘i’s A 16 200 PLN 9682 3240 WIBOR 3M + marza  2019-12-31 .
Neptun Sp. z 0.0. P - porgczenie
- weksel
Razem 219733 161 525 38 567

Grupa Kapitatowa Polnord SA



Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2015r. | 140

Wykaz obligacji na dzien 31.12.2015

Kwota
Kwota pozostata d Bietgca [krdthoterminowal Warunki
Rodzaj obligacji wyemitowanych Waluta . o spiaty Ieﬁfa{ armin . | runi i Termin sptaty Zabezpieczenia
obligaci na dzien bilansowy czest do zaptaty (odsethi) oprocentowania
Wyszczegdinienie [tys. zt]
Obligacje zwykte serii B 2500 FLN 3614 2614 WIBOREM+marza  ~L0F-2016-naleznoscgtowna L ha frodkach trwatych
odsetki co pot roku
11.02.2017 - naleinost gté Hipoteka na nieruchomosciach i inych
CObligacje zwykte N51 50000 FLN 50416 416 WIBCR 2M + maria naleznoscgtowns  Hipoteks na nisruchomosciach inwastycyjnye
odsetki co kwartat oraz na zapasach
11.02.2017 - naleinost gfo Hipoteka na nieruchomosciach i inych
CObligacje zwykte M52 34,000 FLN 34258 258 WIBCR 2M + maria naleznoscgfowns  Hipoteks na nieruchomosciach inwastycyjnye
odsetki co kwartat orazna zapasach
11.02.2017 - naleinost ghé .
CObligacje zwykte NS3 10500 FLN 10764 264 WIBOR 3M + maria nalBNOSCEIOWNS |t eks na nieruchomosciach inwestycyjnych
odsetki co kwartat
10.06.2016 - naleinost gho
Obligacje zwykte 13450 PLN 13435 13495 WIBOR 6M + maria naleinostglowna | teka nazapasach
odsetki co pot roku
12.06.2017 - naleinost ghé
Obligacje zwykte 19950 FLN 20020 70 WIBOR 6M + maria nalednostglowna | teka nazapasach
odsetki co pot roku
12.12 2016 - naleznoé ghd .
Obligacje zwykte 10500 FLN 10535 10535 WIBOR 6M + maria naleinostglowna | teka na nieruchomodciach inwestycyjnych
odsetki co pot roku
11.12.2017 - naleinosé g .
Obligacje zwykte 18500 FLN 18562 62 WIBOR 6M + maria naleinostgtowna | teka na nieruchomodciach inwestycyjrych
odsetki co pot roku
Obligacje zwykte serii D 60000 FLN 60110 110 WIBOREM+marzs  Lo-12-2013-naleinascglowna L L na nieruchomodciach inwestycyjrych
odsetki co pot roku
Obligacje publiczne 50000 FLN 50007 7 WIBDR3M+marza - -8-2018 - naleinosc glowna
odsetki co pot roku
Koszty rozliczane w czasie (4 345) [2308)
Razem 272436 31523
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Wykaz kredytow na dzien 31,12,2014

Kwota pozostata | . . . .
Spotha Nazwa instytucji kredytujgcej Kurota krE-r:h_rtu v Waluta do spiaty na BIERF:? {kmthutern'-llnmn:ra} Warunki . Termin Tabezpieczenia
walucie dziet bilansoury czest kredytufpoiyczki  oprocentowania splaty
WIBOR3M+ - hipoteka na nieruchomasciach inwestycyjnych
Palnord 5A GETIN NOBLE BANK 54 35000 FLN 35058 12058 maris 2016-12-20 -weksel wtaznyin blanco
- poreczenie
-hipoteka na nieruchomasciach inwestycyjnych
Wilangw Office Park WIBOR 3M + -klauzulz pobrania wierzytelnosci
PEO BP SA 66 100 PLN 62 848 297 . 2030-12-31
-Budynek B15p.zo.0. marza -zastaw rejestrowy na udziatach w kapitale
- przelew wierzytelnosci z umow sprzedaiy | umow ubezp.
-hipoteka na nieruchomosciach imwestycyjnych
- przelew wierzytelnosci z umowy ubezpieczenia budowy
o -weksel wiasny in blanco i pereczenie wekslowe wspalnika
?JL:TE‘: :::: ::rz PKO BF 54 47433 FLN 34768 2277 W'E:::R;M * 20250430 -zmstaw rejestrowy na udzistach spét |
- klauzula potracenia wierzytelnosci z rachunku bieigcego spotki
- przelew wierzytelnosci 2 prayrzeczone] umaowy najmu
- blokada srodkdw pieniginych na rachunku
-hipoteka na zapasach
Polnord Warszawa-Z3bki o L. WIBOR 3IM + -zastaw rejestrowy na udziatach w kapitale
Bank Polskiej Spotdzielczosci 5A 16 200 PLN 15800 2840 . 2015-12-31 i
MNeptun Sp. z0.0. maria - poreczenie
-weksel
Razem 164733 148474 17473
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Wykaz obligacji na dzien 31.12.2014

Kwota

Kwota pozostata do s Bie#gca [krotkoterminowal ‘Warunki
Rodzaj obligacji wyemitowanych Waluta e platy EE[ [ i ! . Termin sptaty Zabezpieczenia
. . na dzien bilansowy czeil do zaptaty [odsetki) oprocentowania
obligacji
Wyszczegdlnienie [tys. =]
24.10.2015 - naletnost g
Obligacje zwykte serii F 24000 PLN 24307 24307 WIBCR 3M + maris NEISINOSCEIOWNS | ot eka na zapasach
od=etki co kwartat
26.06.2015 - naletnost gt
Obligacje zwykte 30000 PLN 30030 30030 WIBCR EM + maris nalefnosEglowna | ks na nieruchomoéciach inwestycyjmych
odsetki co pot roku
26.06.2015 - naletnost gt .
Obligacje awykte 10000 PLN 10010 10010 WIBCR EM + maris naAlEINCSCEIOWNS | ks na nieruchomaéciach inwestycyjmych
odsetki co pot roku
Obligacje zwykie 10 000 FLM 10010 10010 WIBCREM+ marzs  ~o0F-2015-naleinescgtowna | L na nisruchomodciach inwestycyinych
odsetki co pot roku
Obligacje swykte 11750 FLN 11949 11949 WIBOREM+ marzs  Co07-2015-nsleineicgtowna L na nisruchomeodciach inwestyeyjnych
odsetki co pot roku
20.08.2016 - naletnost gt
Obligacje zwykte serii A 60 000 PLN 61251 1251 WIBCR EM + maris NAISINOLLEICWNS |, teka na nieruchamosciach inwestyeyjnych
odsetki co pot roku
21.09.2016 - naletnost gt
Obligacje zwykte serii B 8500 PLN 629 129 WIBCR EM + maris nalefnoiEEOwWna | ks na Srodkach trwahch
odsetki co pot roku
12.01.2016 - naletnost gt .
Obligacje awykte serii | 20 000 PLN 20279 279 WIBCR 2M + maris nalefneSEEOWNA | ek na nisruchomosciach inwestycyjnych
odsetki co kwartat
Obligacje nwykte serii 19 000 FLN 19273 273 WIBOR3M+ marzs  o0L.201E-naleineicstowna o na zapasach
od=etki co kwartat
22.01.2016 - naletnost g
Obligacie zwykte serii H 26 500 PLN 26 849 349 WIBCR 3M + maris NEISINOSCEIOWNS | ot eka na zapasach
od=etki co kwartat
13.05.2016 - naletnost gt
Obligacje zwykte serii C 46 000 PLN 29 266 266 WIBCR EM + maris nalefnoSCElowna | ks na zapasach
odsetki co pot roku
11.02.2017 - naletnost gt Hipotek ieruchomosciach i jmych
Obligacje - co ELN coa31 231 WIBOR 3M £ marsa !‘IE efnost gtowna  Hipoteka na nieruchomesciach inwestycyjnyc
odsetki co kwartat orazna zapasach
10.06.2016 - naletnost gho
Obligacje zwykie 13 450 FLM 13 497 47 WIBDOR 6M +maria naleinesCglowna | ks nazapasach
odsetki co pot roku
Obligacje swykte 19 950 FLN 20023 73 WIBOREM+ marzs o 0B-20L7 -naleineicgtowna L na zapasach
odsetki co pot roku
12.12.2016 - naletnost g
Obligacje zwykte 10500 PLN 10536 ET WIBCR EM + maris NAISINOLLEICWNS |, teka na nieruchamosciach inwestyeyjnych
odsetki co pot roku
11.12.2017 - naletnost gt
Obligacje zwykte 18500 PLN 18 565 5 WIBCR EM + maris nalefnosEglowna | ks na nieruchomoéciach inwestycyjmych
odsetki co pot roku
Koszty rozliczane w czasie [43186) (3170}
Ob!igac]z posiadane przez {sa5) jsos)
Spotke Grupy
Razem 259 684 85 420
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33. SWIADCZENIA PRACOWNICZE

33.1. Programy akcji pracowniczych

W latach 2007 - 2012 roku w Spétce funkcjonowat Program Opcji Menedzerskich (program OM) szerzej opisany
w sprawozdaniach finansowych za te okresy. Z dniem 31.12.2012 r. wygast powyzszy program OM.

Spoétka zobowigzana byta, zgodnie z wymaganiami MSSF2, do oszacowania na dzien przyznania uprawnien
wartosci godziwej przyznanych warrantéw i ujecia jej jako kosztu wynagrodzen Spétki w okresach, w ktdérych
przyznanie uprawnien miato miejsce, w rachunku zyskow i strat w korespondencji z pozostatymi kapitatami
rezerwowymi w bilansie.

W dniu 19.12.2013 r. Rada Nadzorcza Spétki podjeta uchwate dotyczaca przyjecia Regulaminu Programu Opgji
Menedzerskich (,Regulamin OM”).

Regulamin OM zostat uchwalony na podstawie uchwaty nr 1/2013 oraz uchwaty nr 2/2013 Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Polnord z dnia 25.10.2013 r. w sprawie warunkowego podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spotki z wytgczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy oraz w sprawie emisji
warrantow subskrypcyjnych z wytgczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy (,,Program OM”).

Program OM skierowany byt do Zarzgdu Spétki oraz kluczowych, dla realizacji strategii Spotki, pracownikdw i
wspotpracownikéw Spotki  (,0soby Uprawnione”). Celem Programu OM byto stworzenie systemu
motywacyjnego, poprzez Sciste zwigzanie interesow Oséb Uprawnionych z interesem Spotki i jej pozostatych
akcjonariuszy.

Regulamin OM okreslat szczegdétowe zasady funkcjonowania Programu OM, a w szczegdlnosci warunki
nabywania imiennych warrantéw subskrypcyjnych oraz warunki nabywania i wykonywania prawa do
obejmowania akcji serii S Polnord (,,Akcje”) przez Osoby Uprawnione.

Program OM przewidywat nieodptatng emisje nie wiecej niz 350.000 warrantéw subskrypcyjnych emitowanych
w trzech transzach (,Warranty”). Kazdy Warrant uprawnia do objecia jednej Akcji. Dla wszystkich Warrantéw,
cena emisyjna Akcji wynosi 9,00 zt.

W dniu 20.12.2013 r. Osoby Uprawnione, ztozyty oswiadczenia o przystgpieniu do Programu OM, uzyskujgc tym
samym prawo do objecia warrantéw serii A w tgcznej ilosci 116.667 sztuk. W dniu 20.12.2013 r. pierwsza
transza w liczbie 116.667 sztuk serii A zostata wyemitowana i wydana Osobom Uprawionym, z tego Cztonkowie
Zarzadu Spétki otrzymali facznie 83.267 sztuk warrantéw serii A.

W dniu 09.12.2014 r. Osoby Uprawnione, ztozyty oswiadczenia o przystgpieniu do Programu OM, uzyskujgc tym
samym prawo do objecia warrantéw serii B w tacznej ilosci 110.067 sztuk. W zwigzku z powyzszym w dniu
09.12.2014 r. druga transza warrantéw serii B w liczbie 110.067 sztuk zostata wyemitowana i wydana Osobom
Uprawionym, z tego Cztonkowie Zarzadu Spoétki otrzymali tacznie 83.267 sztuk.

W dniu 26.10.2015 r. Osoby Uprawnione, ztozyty oswiadczenia o przystgpieniu do Programu OM, uzyskujgc tym
samym prawo do objecia warrantéw serii C w tgcznej ilosci 110.066 sztuk. W zwigzku z powyzszym w dniu
26.10.2015 r. trzecia (ostatnia) transza warrantow serii C w liczbie 110.066 sztuk zostata wyemitowana i
wydana Osobom Uprawionym, z tego Cztonkowie Zarzgdu Spétki otrzymali tgcznie 83.466 sztuk.

W wyniku realizacji Programu OM zostato wyemitowanych i wydanych tgcznie 336.800 warrantow serii A, Bi C.

Prawo do objecia Akcji, Osoba Uprawniona z warrantu subskrypcyjnego moze wykonaé nie pdzniej niz do dnia
31.12.2016r.
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Nastepujaca tabela przedstawia liczby i $rednie wazone ceny realizacji (SWCR) opcji na akcje w ramach

programu akcji pracowniczych.

W okresie

Nota 33.1 - Programy akcji pracowniczych od OLOL2015 do 31.12.2015

W okresie
od 01.01.2014 do 31.12.2014

Wyszczegdinienie [tys. 2] Liczba opcji SWCR w =t Liczba opji SWCR w zt
Niezrealizowane na poczgtek okresu 226734 116 667
Przyznane w ciggu okresu 110066 110067
Utracone w ciggu okresu
Irealizowane w ciggu okresu
Wygaste wciggu okresu
Niezrealizowane na koniec okresu 336 300 226734 -
Opcje naakcje prrystugujace na koniec okresu miaty nastepujgce ceny realizacji opcji:
31.12.2015 31.12.2014
Data wygasniecia narealizacy Liczba opcji na realizach Liczba opcji
w ozt w ozt
31/12/2016 9,00 336800 9,00 226734
Zatoienia do modelu Blacka-5cholesa-Mertona:
31.12.2015 31.12.2014
Przewidywany wskaznik zmiennosci [3) 18,06% 18,06%
Historyczny wskaznik zmiennosci [3) 18,06% 18,06%
Stopa procentowa wolna od ryzyka [3) 3,15% 3,15%
Spodziewany okres wainosci opcji 3 3
[w latach)
Srednia wazona cena akeji [w ztotych) 8,32 8,32
Wartost godziwa 1 warrantu 3,29 0,67
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33.2. Swiadczenia emerytalne oraz inne $wiadczenia po okresie zatrudnienia

Jednostki Grupy wyptacajg pracownikom przechodzagcym na emerytury kwoty odpraw emerytalnych
w wysokosci okreslonej przez Kodeks pracy lub w wysokosci okreslonej przez Regulamin wynagradzania
Pracodwcy, w zaleznosci od tego, ktora kwota jest korzystniejsza dla pracownika. W zwigzku z tym Grupa
tworzy rezerwe na wartosé biezacg zobowigzania z tytutu odpraw emerytalnych. Kwote tej rezerwy oraz
uzgodnienie przedstawiajgce zmiany stanu w ciggu okresu obrotowego przedstawiono w ponizszej tabeli.

Mota 33..2-5wla|:||:z.en!a emerytalne oraz inne swiadczenia Stanna31.12.2015 Stanna31.12.2014
po okresie zatrudnienia

Wyszczegdlnienie [tys. zt] dane przeksztafcone
Zmiany rezerwy z tytutu odpraw emerytalnych

Ma poczatek okresu sprawozdawczego 153 153
Koszty biezacego zatrudnienia [81) 5

Koszty przesztego zatrudnienia
Wyptacone swiadczenia
Zyskifstraty aktuarialne
Odsetki aktuarialne

Ma koniec ckresu sprawozdawczego 77 158

Zatozenia przyjete przez aktuariusza na dzien bilansowy do

wyliczenia kwoty zobowigzania:

Stopa dyskontowa (%) 5,93% 5,93%
Przewidywany wskaznik inflacji (3] 3,50% 3,505

Wskainik rotacji pracownikow
Przewidywana stopa wzrostu wynagrodzen (3] 3,50% 3,5%

] i

33.3. Swiadczenie z tytutu rozwigzania stosunku pracy
W 2015 r. $wiadczenia z tytutu rozwigzania stosunku pracy wyniosty 245,3 tys. zt.

W roku 2014 r. Spétka nie poniosta kosztdw z tytutu rozwigzania stosunku pracy.

34. REZERWY

34.1. Zmiany stanu rezerw

Rezerwa na
Nota 34.1- Rezeruy odprawy Rezerwy Rezerwyna roboty Rezerwy.r Rezelnw r!a Rezerwy na sprawy stem
emerytalne na urlopy budowlane na odsetki zobowizzania s3dowe
i podobne

Wyszczegolnienie [tys. zt]
Na dzien 01.01.2015 159 an 2188 135910 35424 167 57719

Utworzone w ciggu roku

13508 22026 35534
obrotowego
Wykorzystane [B11) [1725) [2236)
Rozwigzanie (81) [482) [774) [&75) {2012)
Korekta prezentacyjna
Na dzien 31.12.2015 78 350 1414 31307 55050 167 88905
Krotkoterminowe 1414 31807 55050 167 88438
Dtugoterminowe 78 330 463
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Rezerwa na
Nota 34.2 - Rezerury ocdprawy Rezerwy Rezerwy na roboty Rezew Reze-nwr!a Rezerwy na sprawy Ogdtem
emerytalne na urlopy budowlane na odsetki zobowigzania s3dowe
i podobne

Wyszczegdinienie [tys. 2]

Na dzien 01.01.2014 153 304 2507 15065 41359 6435 66423
E::;':::: cizgu roku g 62 1698 4835 1845 2443
Wykorzystane (2017) [5580) (4434) {12031)
Rozwizzanie (288) [438) (704)
Reklasyfikacja (714} [2241) (1457} {a412)

Na dzien 31.12.2014 159 a7z 2138 18510 35424 167 577153
Krotkoterminowe 2188 183910 35424 167 56688
CHugoterminowe 155 872 1031

Gtéwna pozycja rezerw sg rezerwy na zobowigzania wraz z odsetkami wobec Agencji Nieruchomosci Rolnej, z
tytutu optat za prawo wieczystego uzytkowania gruntéw w Wilanowie (Warszawa). Zawigzana rezerwa dotyczy
réznicy miedzy wysokoscig zmienionej optaty przez ANR a optatg obowigzujgcg do 2007 roku wraz z odsetkami.

W roku 2014 Grupa dokonata kompleksowego przeglagdu dokumentacji sprawy, aktualizujgc poziom rezerw na
kwote gtdwng oraz z tytutu odsetek. W 2015 roku Grupa kontynuowata analize dokumentacji sprawy dokonujgc
w zwigzku ze zmiang stanu faktycznego zwigzanymi z prowadzonymi sprawami sagdowymi wzrostu wartosci
rezerwy.

Stan rezerw na dzien 31.12.2015 r. z tytutu optaty gtdwnej wynosit 55.050 tys. zt (35.424 tys. zt na
31.12.2014 r.) a odsetek z tytutu zalegtosci 31.807 tys. zt (18.910 tys. zt na 31.12.2014r).

Zwiekszenie rezerw zostato opisane réwniez w nocie 8 do niniejszego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.
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35. ZOBOWIAZANIA Z TYTULU DOSTAW | USLUG ORAZ POZOSTALE ZOBOWIAZANIA (KROTKOTERMINOWE)

MNota 35 - Zobowigzania z tytutu dostaw | ustug oraz

. ) Stanna 31.12.2015 5tan na31.12.2014
pozostate zobowigzania (krothoterminowe)

Wyszczegdlnienie [tys. zt] dane przekszeafcone

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug

Wobec jednostek powigzanych 7333 3061
Wobec jednostek pozostatych 13 066 14726
Razem zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 20399 22737

Zobowiazania z tytutu podatkdw, cet, ubezpieczen
spotecznych i innych

Podatek VAT 12 254 6923
Podatek zryczattowany u zradta o

Podatek dochodowy od osob fizycznych 180 136
Pozostate 127 240
Razem zobowigzania z tytutu podatkdw, cef, ubezpieczen

spotecznych i i:z:]rl:h e ’ 12361 7303
Pozostate zobowiazania finansowe

Zaliczka na poczet sprzedazy aktywow finansowych

Razem

Pozostate zobowigzania

Zobowigzania wobec pracownikdw z tytutu wynagrodzen 1

Zobowigzania wobec podmictdw powigzanych

Zobowigzania wobec wspdlnego przedsigwziscia

Inne zobowigzania, w tym: a7 7458
- Zwrot kwot otrzymanych od kontrahentdw 4320
- Reklasyfikacja zrezeny 3057
- Pozostate a6 121
Razem pozostate zobowiazania ar 74598
Rozliczenia miedzyokresowe kosztow z tytutu:

Niewykorzystanych urlopow

Fremii 435
Ma wynagrodzenie

Optata PWU 166
Inne [w tym przyszte zobowigzania wobec kontrahentow) 5205 3012
Razem rozliczenia miedryokresowe kosztow z tytutu 5205 3613

Zasady i warunki ptatnosci powyzszych zobowigzan finansowych:

e Transakcje z podmiotami powigzanymi sg przeprowadzane na warunkach rynkowych.
e Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i pozostate zobowigzania sg nieoprocentowane.

Kwota wynikajgca z réznicy pomiedzy zobowigzaniami a naleznosciami z tytutu podatku od towardw i ustug jest
rozliczana wtasciwym wtadzom podatkowym w okresach miesiecznych.

36. ZOBOWIAZANIA Z TYTULU LEASINGU

Nie wystgpity na dzien 31.12.2015 r. zobowigzania z tytutu leasingu.

37. ZOBOWIAZANIA INWESTYCYJINE

Na dzien 31.12.2015 r. w Grupie nie wystepujg zobowigzania inwestycyjne.
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38. SPRAWY SADOWE

Ponizej przedstawiono opis istotnych toczacych sie postepowan na 31.12.2015 r.:

*  Pozew przeciwko Miejskiemu Przedsiebiorstwu Wodociggdéw i Kanalizacji o odptatne przejecie urzadzen

Dnia 05.03.2013 r. Polnord SA wnidst do Sadu Okregowego w Warszawie, XVl Wydziat Gospodarczy pozew
przeciwko Miejskiemu Przedsiebiorstwu Wodociggdéw i Kanalizacji w m.st. Warszawie SA z siedzibg w
Warszawie (,MPWIiK”) o odptatne przejecie czesci sieci wodnej i kanalizacyjnej, wybudowanej w trakcie
prowadzenia inwestycji Miasteczko Wilanéw w Warszawie.

Spoétka domaga sie wydania zastepczego oswiadczenia woli oraz zaptaty na rzecz Polnord SA kwoty 57,3 min zt
brutto (,Wynagrodzenie”). Na wysoko$¢ Wynagrodzenia sktada sie warto$¢ urzadzen, z uwzglednieniem
wszystkich kosztéw budowy i pochodnych kosztom budowy (bez kosztow eksploatacyjnych) wydatkowanych w
zwigzku z prowadzeniem inwestycji, z zastosowaniem waloryzacji w oparciu o wskazniki stosowane w
budownictwie.

Podstawg prawng ztozonego pozwu s3g przepisy: art. 49 § 2 k.c. oraz art. 31 ustawy z dnia 7 czerwca 2001 r.
0 zbiorowym zaopatrzeniu w wode i zbiorowym odprowadzaniu $ciekow (,,Ustawa”).

W ramach realizacji projektu Miasteczko Wilanow w Warszawie wybudowano infrastrukture
wodnokanalizacyjng, ktorej warto$¢ szacowana jest obecnie, w oparciu o wyceny sporzgdzone przez
niezaleznych rzeczoznawcdw, na 57,3 min zt brutto. Pomimo sktadanych zgodnie z Ustawg wnioskdow i wezwan,
pozwany nie wyrazit zgody na odptatne nabycie wybudowanych urzadzen, ktére stale wykorzystuje w swojej
dziatalnosci i z ktorych pobiera state pozytki finansowe. Przywotany powyzej art. 49 § 2 k. c. oraz Ustawa
naktadajg na pozwanego obowigzek odptatnego nabycia wybudowanej infrastruktury sieci wodnej i
kanalizacyjnej.

Zarzad Spotki podkresla, ze powyiszy pozew nie obejmuje naleznego Spdfce wynagrodzenia z tytutu
wybudowania kanalizacji deszczowej na terenie Miasteczka Wilandw, ani nie obejmuje nalezinego Spodtce
wynagrodzenia z tytutu bezumownego korzystania przez pozwanego z przedmiotowej sieci, ktére to
wynagrodzenie jest nalezne Spdtce niezaleznie za kazdy rok jej uzywania przez pozwanego. Powyisze
wynagrodzenia bedg przedmiotem odrebnego pozwu przygotowywanego obecnie przez Spoétke.

Postepowanie o odptatne przejecie czesci sieci wodnej i kanalizacyjnej, wybudowanej w trakcie prowadzenia
inwestycji Miasteczko Wilanéw w Warszawie jest w toku (w 2014 r. odbyta sie jedna rozprawa, zas w 2015 r.
dwie rozprawy).

. Postepowanie o zaptate odszkodowania od Skarbu Panstwa — roszczenie deliktowe w zwigzku z
wydaniem niezgodnych z prawem decyzji

W dniu 28.06.2013 r. Polnord SA skierowat do Sagdu w Warszawie sprawe przeciwko m. st. Warszawa (,,Miasto”)
oraz Skarbowi Panstwa (,,Wojewoda Mazowiecki”), w celu dochodzenia odszkodowania za szkode poniesiong w
skutek wydania przez organy administracyjne niezgodnych z prawem decyzji odmawiajacych wyptaty
odszkodowania za drogi publiczne w Wilanowie (w pierwszej instancji decyzje wydat Prezydent m. st.
Warszawy, a w drugiej Wojewoda Mazowiecki). Pierwotna kwota roszczenia wynosita 140,0 min zi.

Polnord od 2009 roku pozostaje w sporze z Miastem w sprawie odszkodowania za przejecie przez Miasto
wtasnosci gruntéw wydzielonych pod drogi publiczne na terenie Miasteczka Wilandw w Warszawie. Co do
dziatek o tacznej powierzchni ok. 16 ha, Prezydent m. st. Warszawy oraz Wojewoda Mazowiecki wydali w latach
2009-2010 decyzje odmawiajace wyptaty naleinych Spétce odszkodowan. Na skutek odwotania Spotki,
Wojewddzki Sgd Administracyjny w wyroku z dnia 21.12.2010 r., stwierdzit niewaznos¢ decyzji
administracyjnych oraz jednoznacznie stwierdzit, iz roszczenia Polnord z tytutu odszkodowan za grunty
wydzielone pod budowe drég publicznych sg w petni zasadne na podstawie art. 98 ust. 3 Ustawy o Gospodarce
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Nieruchomosciami. Wyrok WSA zostat utrzymany przez Naczelny Sad Administracyjny orzeczeniem z dnia
05.06.2012 .

Konsekwencjg niezgodnych z prawem decyzji Miasta oraz Wojewody Mazowieckiego byta koniecznosé
pozyskania przez Polnord srodkéw na finansowanie dziatalnosci z innych Zrédet, co wigzato sie z realng,
materialng szkoda. Wobec braku wptywdéw gotéwkowych z tytutu odszkodowan, Spétka zmuszona byta
finansowac dziatalno$¢ inwestycyjng poprzez finansowanie dtuzne, a nastepnie ponosi¢ koszty finansowe
zwigzane z obstugg tego finansowania. Ponadto, ze wzgledu na opdzniajace sie rozstrzygniecie sporu Spotka
sprzedata na rzecz Polskiego Banku Przedsiebiorczosci SA wierzytelnos¢ wobec Miasta za kwote istotnie nizsza
niz nalezne Spoétce odszkodowanie.

Pomimo zawezwania przez Spétke do proby ugodowej, w dniu 30.07.2013 r. wskutek niezawarcia ugody przez
strony, postepowanie zostato zakoriczone, w zwigzku z czym Spdtka w dniu 16.09.2013 r. wniosta pozew, w
ktorym domaga sie odszkodowania w wysokosci 123,0 min zt (wyliczone na dzien 30.06.2013 r.) — jednakze
przed pierwszg rozprawa Spoétka cofneta pozew przeciwko Miastu, co nastgpito z tego wzgledu, iz juz po
whniesieniu pozwu zapadt wyrok Sadu Najwyzszego, w ktorym wskazano, ze odpowiedzialno$¢ za niezgodne z
prawem decyzje ponosi tylko ten organ, ktory wydaje decyzje ostateczng, a wiec organ drugiej instancji. Z
uwagi na charakter roszczenia powyzsza kwota ulega zwiekszeniu o wartos¢ naliczanych odsetek. Zainicjowanie
postepowania sadowego, zwigzane jest z dochodzeniem przez Spétke roszczen zwigzanych z razacg i ewidentng
zwtokg Miasta w ustalaniu i wyptacie odszkodowan. Spdétka jest przekonana o zasadnosci swoich zadan i
zmierza do mozliwie szybkiego ich zaspokojenia. Spétka wielokrotnie podejmowata préby porozumienia z
Miastem, ktore jednak nie przyniosty zadowalajgcych rezultatow.

Sprawa odszkodowania za szkode poniesiong wskutek wydania przez organy administracyjne niezgodnych z
prawem decyzji odmawiajacych wyptaty odszkodowania za drogi publiczne w Wilanowie jest w toku. Spotka
podtrzymuje swoje stanowisko.

*  Postepowanie o zaptate przez m.st. Warszawe odszkodowania z tytutu wygasniecia prawa uzytkowania
wieczystego dziatek wydzielonych pod drogi — tzw. roszczenie 10 H

W dniu 28.06.2013 r. Polnord poprzez spdtke celowg Surplus Sp. z 0.0. SKA z siedzibg w Warszawie (obecnie
Polnord Inwestycje Sp. z 0.0.) (w 100% zalezng od Polnord), ztozyt do Prezydenta m.st. Warszawy wniosek, na
podstawie przepisu art. 98 ust. 1 i ust. 3 ustawy o gospodarce nieruchomosciami, o podjecie rokowan w
sprawie ustalenia i wyptaty odszkodowania za dziatki potozone w Warszawie w dzielnicy Wilandéw o facznej
powierzchni ok. 10 ha wydzielone pod drogi publiczne (,Dziatki”).

taczna wysokosé odszkodowania oszacowana zostata na 182,2 min zf, zgodnie z wyceng przyjetg w operacie
szacunkowym sporzgdzonym przez licencjonowanego rzeczoznawce.

Dziatki zostaty wydzielone w drodze prawomocnych podziatowych decyzji administracyjnych pod drogi
publiczne i w zwigzku z tym ich wtasnos¢ przeszta na m. st. Warszawa (,,Miasto”) zgodnie z art. 98 ust. 1 u.g.n.,
co znajduje potwierdzenie w wyrokach: (i) Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego w Warszawie z dnia
21.12.2010 r. oraz (ii) Naczelnego Sadu Administracyjnego z dnia 05.06.2012 r. zapadtych w analogicznych
sprawach, ktére znajda zastosowanie w przedmiotowym stanie faktycznym.

Przed uprawomocnieniem sie decyzji podziatowych, uzytkowanie wieczyste Dziatek przystugiwato Polnord, w
zwigzku z czym to Polnord, zgodnie z przytoczonymi powyzej wyrokami, jest uprawniony do uzyskania
odszkodowania na podstawie przepisu art. 98 ust. 3 u.g.n. (uzytkowanie wieczyste jednej dziatki przystugiwato
spotce zaleznej od Polnord).

Dziatki zostaty wymienione w przedwstepnej umowie darowizny z dnia 30.09.2008 r. z pdzniejszymi zmianami
oraz umowie darowizny z dnia 18.12.2009 r., tym niemniej, wobec wczesniejszego przejscia z mocy prawa
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wtasnosci na Miasto na zasadzie art. 98 ust. 1 u.g.n. w dniu uprawomocnienia sie decyzji podziatowych, umowy
te nie mogly odnies¢ skutkow prawnych, gdyz juz wczesniej wtasnos¢ dziatek przystugiwata Miastu z mocy
prawa. Taki punkt widzenia wprost wynika ze wskazanych powyzej wyrokéw Wojewddzkiego Sadu
Administracyjnego w Warszawie i Naczelnego Sadu Administracyjnego, zgodnie z ktdrymi witasnos¢ dziatki,
przechodzi na Miasto z chwilg uprawomocnienia sie decyzji podziatowych. Wskaza¢ przy tym nalezy, iz brak
skutkow prawnych powyzszych umdéw darowizny, pozostaje bez wptywu na obowigzek odszkodowawczy
Miasta zawarty w przepisie art. 98 ust. 3 u.g.n. Surplus Sp. z 0.0. SKA jest uprawniony do wystgpienia z
przedmiotowym wnioskiem, gdyz roszczenie o zaptate odszkodowania zostato wniesione do Surplus Sp. z o.0.
SKA przez Polnord oraz PD Development Sp. z 0.0. na mocy uchwaty Zgromadzenia Wspdlnikow
z dnia 21.12.2012 r. Podwyiszenie kapitatu Surplus Sp. z o0.0. SKA zostato wpisane prawomocnym
postanowieniem Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy z dnia 03.04.2013 r.

W zwigzku z otrzymaniem przez Surplus Sp. z 0.0. SKA pisma z Urzedu Miasta Stotecznego Warszawy, w ktorym
odmoéwiono podjecia rokowan na podstawie wniosku Surplus Sp. z 0.0. SKA z dnia 28.06.2013 roku, w dniu
19.09.2013 r. Surplus Sp. z o0.0. SKA wniodst do Prezydenta m.st. Warszawy Whniosek o wydanie decyzji o
przyznaniu odszkodowania z tytutu wygasniecia praw uzytkowania wieczystego.

W dniu 31.12.2013 roku Surplus Sp. z 0.0. SKA sprzedat powyzszg wierzytelno$¢ wobec Miasta do spétki 10 H
Sp. z 0.0. z siedzibg w Gdyni (zaleznej w 100% od Polnord SA), ktdra to spdtka przystgpita do postepowania
zainicjowanego przez Surplus Sp. z 0.0. SKA.

Polnord ztozyt zazalenie na przewlekte prowadzenie postepowania i niezatatwianie sprawy w terminie. W dniu
09.09.2014 r. Prezydent m. st. Warszawy wydat decyzje odmawiajgce przyznania odszkodowania za wygaste
prawo uzytkowania wieczystego gruntéw. Decyzje te zostaty utrzymane w mocy, po rozpatrzeniu odwotan
Spotki, przez Wojewode Mazowieckiego. W dniu 03.08.2015 r. Polnord SA potaczyt sie ze spdtkg 10 H Sp. z 0.0.

Wojewddzki Sad Administracyjny w Warszawie wyrokami z dnia: 09.10.2015 r. oraz 16.10.2015 r. uchylit
wszystkie wydane w sprawie negatywne decyzje Prezydenta m.st. Warszawa oraz Wojewody Mazowieckiego.
Sad uznat, iz odmowa wyptaty odszkodowania nie byta zasadna, gdyz odszkodowanie to w rzeczywistosci nalezy
sie Polnord SA. Wyroki nie sg prawomocne, przystuguja od nich skargi kasacyjne do Naczelnego Sadu
Administracyjnego. Po ewentualnym korzystnym dla Spdtki wyroku NSA sprawa wréci do Prezydenta m.st.
Warszawy, ktory bedzie zobligowany do powotania biegtych rzeczoznawcéw i wydania decyzji ustalajgcych
odszkodowanie.

* Pozew o odszkodowanie za bezumowne korzystanie z urzagdzen wodno - kanalizacyjnych na terenie
Miasteczka Wilanéw

W dniu 25.04.2012 r. Spétka ztozyta pozew przeciwko MPWiK w m.st. Warszawie o zaptate kwoty 11,8 min zt z
tytutu wynagrodzenia za bezumowne korzystanie z urzadzen wodno-kanalizacyjnych na terenie Miasteczka
Wilanéw. Pozew dotyczy jednego z wielu roszczen zwigzanych z wybudowaniem urzadzen wodno-
kanalizacyjnych (wodociagi, kanalizacja sciekowa, kanalizacja deszczowa), ktére powinny by¢ przejete na
wtasnosé przez MPWiK.

Ponadto Polnord SA rozszerzyt zgdanie pozwu o kwote 8,3 min zt. Obecne roszczenie pozwu wynosi tgcznie 20,1
min zt. Proces jest w toku, stanowisko Spoétki pozostaje bez zmian.

Postanowieniem z dnia 16.06.2015 roku Sgd powotat biegtego sadowego z zakresu budownictwa i
kosztorysowania inwestycji oraz ekonomiki przedsiebiorstw, zgodnie z wnioskiem Polnord SA.
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*  Postepowanie Wilanéw Office Park - Budynek B1 Sp. z 0.0. przeciwko POL — AQUA Sp. z o.0. (dawniej:
PRI Pol-Aqua SA) o zaptate czynszu za najem budynku biurowego oznaczonego symbolem B1

Wilanéw Office Park - Budynek B1 Sp. z 0.0. w Gdyni (dawniej: Polnord Warszawa Wilandéw Il Sp. z o.0.)
(,Wynajmujacy”) zawart w dniu 27.12.2010 r. ze spétkg POL — AQUA Sp. z o.0. (dawniej: PRI POL — AQUA SA)
(,Najemca”) umowe najmu (,Umowa Najmu”) catego budynku biurowego oznaczonego symbolem B1 o pow.
najmu 7.277 m2 w kompleksie Wilanéw Office Park w Warszawie, przy ul. Branickiego 15 w Warszawie
(,Budynek”). Umowa Najmu zostata zawarta na okres 10 lat. Przed uptywem tego terminu, strony przewidziaty
jedynie mozliwos¢ rozwigzania Umowy Najmu za zgodnym porozumieniem stron.

W 2013 roku Najemca zaczat zgtasza¢ zastrzezenia do Budynku w zakresie niespetniania wymaganych przez
Najemce kryteridw, z uwagi na brak dostepu do drogi publicznej od strony wejscia potnocnego (od ul.
Branickiego). W dniu 14.07.2013 r. Najemca opuscit Budynek, za$ w dniu 31.10.2013 r. Najemca sformutowat
pozew o ustalenie nieistnienia stosunku najmu w oparciu o art. 189 k.p.c.

Wynajmujacy uznat oswiadczenie o wypowiedzeniu przez Najemce umowy za bezskuteczne. W marcu 2014 r.
Wynajmujacy ztozyt pozew o zaptate pieciu wymagalnych czynszéw (w kwocie ok. 900.000 zt miesiecznie), ktore
nastepnie w pazdzierniku tego roku rozszerzyt o kolejne siedem czynszéw.

Obie sprawy (z powddztwa Najemcy oraz Wynajmujgcego) zostaty potgczone do wspdlnego rozpoznania.

Pofaczone postepowanie toczy sie przed Sadem Okregowym w Warszawie XVI Wydziatem Cywilnym i
obejmujace zadania:

*  ze strony Najemcy o ustalenie nieistnienia stosunku najmu,
*  ze strony Wynajmujgcego o zaptate czynszu najmu.

*  Spor z ANR o zaptate podwyziszonej optaty rocznej z tytutu uzytkowania wieczystego

Spotki z Grupy sg strong pozwang w sporach sgdowych z powddztwa Skarbu Panstwa, na rzecz ktérego dziata
ANR, zwigzanych z umowami o oddaniu w uzytkowanie wieczyste nieruchomosci gruntowych na terenie
warszawskiego Wilanowa. Spory te powstaty na skutek wypowiedzenia przez ANR w 2007 r. uméw uzytkowania
wieczystego w zakresie wysokosci optaty rocznej z tytutu uzytkowania wieczystego. W opinii Grupy
wypowiedzenie dokonane przez ANR byto nieskuteczne. Grupa utworzyta jednak, w oparciu o analizy doradcow
zewnetrznych, rezerwy na zobowigzania zwigzane z tymi sporami, w wysokosci odpowiadajacej réznicy miedzy
wysokosScig zmienionej optaty rocznej a optata obowigzujgcg do 2007 r. wraz z odsetkami. Na 31.12.2015 r.
utworzone byly rezerwy w wysokosci 55.050 tys. zt z tytutu naleznosci gtdwnych oraz z tytutu odsetek w
wysokosci 31.807 tys. zt, co oznacza odpowiednio wzrost o0 19.626 tys. zt i 12.897 tys. zt w poréwnaniu do stanu
na31.12.2014r.

39. ROZLICZENIA PODATKOWE

Rozliczenia podatkowe oraz inne obszary dziatalnosci podlegajgce regulacjom (na przyktad sprawy celne czy
dewizowe) moga by¢ przedmiotem kontroli organéw administracyjnych, ktére uprawnione sg do naktadania
wysokich kar i sankcji. Brak odniesienia do utrwalonych regulacji prawnych w Polsce powoduje wystepowanie
w obowigzujgcych przepisach niejasnosci i niespdjnosci. Czesto wystepujace réznice w opiniach co do
interpretacji prawnej przepisow podatkowych zaréwno wewnatrz organdéw panstwowych, jak i pomiedzy
organami panstwowymi i przedsiebiorstwami, powodujg powstawanie obszaréw niepewnosci i konfliktow.
Zjawiska te powodujg, ze ryzyko podatkowe w Polsce jest znaczgco wyzsze niz istniejgce zwykle w krajach o
bardziej rozwinietym systemie podatkowym.
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Rozliczenia podatkowe moga by¢ przedmiotem kontroli przez okres pieciu lat, poczawszy od korca roku,
w ktérym nastgpita zaptata podatku. W wyniku przeprowadzanych kontroli dotychczasowe rozliczenia
podatkowe Spétki moga zosta¢ powiekszone o dodatkowe zobowigzania podatkowe. Zdaniem Spétki na dzien
bilansowy utworzono odpowiednie rezerwy na rozpoznane i policzalne ryzyko podatkowe.

W aktywach warunkowych (w nocie 40) zostaty ujete naleznosci od Urzedu Skarbowego w kwocie 9.772 tys. zt

(dotyczace postepowania kontrolnego w zakresie zobowigzan w podatku dochodowym od oséb prawnych za
lata 1999-2002 oraz podatku od towardw i ustug za poszczegdlne miesigce w latach 2000-2002).

40. ZOBOWIAZANIA | AKTYWA WARUNKOWE

Nota 40 - Zobowigzania i aktywa warunhowe Stanna 31.12.2015 Stanna31.12.2014

Whyszczegolnienie [tys. zi] dane przeksetafcone

Iobowigzania warunkowe
Poreczenie sptaty kredytu®
Razem zobowigzania warunkowe

Aktywa warunkowe
Roszczenia odszkodowawoze 182 227 182 227
Roszczenia deliktowe 123036 123036
Inne naleinosci warunkowe 46 400 45 400
Razem aktywa warunkowe 351663 351 663

*Polnord udziela poreczeri na zabezpieczenie sptaty przez spotki z Grupy zobowiqzari kredytowych zwigzanych z finansowaniem projektow
deweloperskich. Jednakze z uwagi na znikome prawdopodobieristwo realizacji zdarzenia w postaci wyptywu sSrodkéw ze Spétki tytutem
wykonania Swiadczenia, Spétka zgodnie z MSR 37 nie ujawnia zobowiqzar warunkowych z tego tytufu w pozycjach pozabilansowych.

Szczegdtowy opis roszczen deliktowych oraz odszkodowawczych zamieszczono w nocie 38.

41. GWARANCIE | PORECZENIA

Poreczenia udzielone i otrzymane przez Grupe Kapitatowa

W 2014 r. Polnord udzielit poreczenia kredytu spétce Semeko Aquasfera Sp. z 0.0. (wspdlne przedsiewziecie), w
ktérej Spotka posiada 50% udziatéw. Przedmiotowe poreczenie wygasto w 2015 r.

W roku 2015 Polnord nie udzialit zadnych poreczen. Spétki z Grupy udzielity poreczen Polnord oraz innym
spotkom z Grupy na zabezpieczenie sptaty zobowigzan kredytowych, natomiast w 2015 r. nie zostaty udzielone
poreczenia innym podmiotom niz jednostki zalezne.

Zestawienie poreczen udzielonych i otrzymanych przez Grupe Polnord w 2014 r. innym podmiotom niz
jednostki zalezne prezentuje ponizsza tabela:

Mota 41 Zestawienie udzielonych, otreymanych poreczen przez GK Polnord 54 w2014 r.

Wysokost poreczenia
Spotha otrzymujgca Spotha udzielajaca zgodnie z zadtuzeniem

. . Przedmiot poreczenia Okres
poreczenie poreczenia (na31.12.2014 .}
[tys. =]
P ie kred
SemekoAquasferaSp. ;rEE;E"': redytuw I 14 04 2014
oo, olnorn ior Banku w .585, 25 09,2015

wysokosci 11,1 min zt
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42. INFORMACJE O PODMIOTACH POWIAZANYCH

42.1. Transakcje finansowe z podmiotami powigzanymi

Nastepujace tabele przedstawiajg taczne kwoty transakcji zawartych z podmiotami powigzanymi za dany okres
sprawozdawczy.

Transakcje z podmiotami powigzanymi sg przeprowadzane na warunkach rynkowych i rozliczane w formie

pienieznej.
Wspdlne
Nota 42.1.1 - Transakcje Spotki z podmiotami Podmioty pEEdSIszIFEIau Klucaoury Putzusf:am
powigzanymi zarok 2015 stowarzyszone . v lrtnrly'l:h . persu:n =l pn-:l.rnmty RAZEM
jednostka jest kierowniczy powigzane
wspalnikiem
Whyszczegalnienie [tys. zt]
RACHUNEK Z¥YSKOW | STRAT ORAZ SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
Przychody ze sprzedazy 84 4046 4130
Pozostate przychody operacyjne 244 244
Przychody finansowe 3284 3284
Koszty dziztalnosci operacyjnej [19&) {196}
Pozostate koszty operacyjne
Koszty finansowe
RAZEM 132 7330 7462
Wspalne
Nota 42.1.2 -Transakcje Spéki zpodrmiotarmi Podmioty mEdsi"gﬁ;ﬁ ?::ﬂ ::::f:t: CAzEM
powigzanymi za rok 2014 StOWArzyszone jednostka jest Kieroumiczy powigzane
wspolnikiem
Whyszczegolnienie [tys. zf]
RACHUNEK ZYSKOW | STRAT ORAZ SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
Przychody ze sprzedaiy B2 1132 21 1276
Pozostate przychody operacyjne 2 2
Przychody finansowe 3519 452 3571
Koszty dziatalnosci operacyjnej 14 [ 440} [426])
Pozostate koszty operacyjne
Koszty finanzowe (11} [49) [60)
RAZEM 73 4651 a4 4769
Wspdlne
Nota 42.1.3 - Stan rozrachunkow . przedsiewziecia, Kluczowy Pozostate
Spotki z podmiotami powigzanymi na Podmioty w ktérych personel podmioty RAZEM
dzien 31.12.2015 stowarzyszone jednostka jest  kierowniczy powigzane
wspolnikiem
Wyszczegdlnienie [tys. zi]
AKTYWA
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 7 980 701 8681
Pozostate naleznosci finansowe
Pozyczki udzielone 67 165 67 165
Nabyte obligacje
Pozostate aktywa krétkoterminowe
RAZEM AKTYWA 7 980 67 865 75 845
PASYWA
Wyemitowane obligacje
Otrzymane pozyczki
usfzucvgboquanla z tytutu dostaw i 7833 7833
Pozostate zobowigzania finansowe
RAZEM PASYWA 7833 7833
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Wspdlne
i i rzedsigwziecia, Kluczowy Pozostate
Nota 42.1.4 - 5tan rozrachunkow Spotki z Podmioty P ¥ F .
. . . . . w ktarych personel podmioty RAZEM
podmiotami powigzanymi na dzien 31.12,2014  stowarzyszone . . ) . )
jednostha jest kierowniczy powigzane
wspalnikiem
Wyszczegdlnienie [tys. zt]
AKTYWA
Naleinosci z tytutu dostaw i ustug 3267 3267

Pozostate naleznosci finansowe
Pozyczki udzielone 63704 7705 71405
Nabyte obligacje
Fozostate aktywa krotkoterminowe
RAZEM AKTYWA 665971 7705 74676
PASYWA
Wyemitowane obligacje

Ctrzymane podyczki

Zobowizzania z tytutu dostaw i ustug 3061 8061
Pozostate zobowizzania finansowe
RAZEM PASYWA 3061 2061

42.2. Znaczacy akcjonariusz

Na dziedn 31.12.2015 r. akcjonariusz posiadajacy najwiekszg liczbe akcji nie przekroczyt 10% w kapitale
zaktadowym Spéftki i ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

42.3. Podmioty powigzane osobowo

Nie wystgpity istotne transakcje z podmiotami powigzanymi osobowo, ktére wymagatyby ujawnienia.
42.4. Pozyczki udzielone cztonkom Zarzadu

W 2015 i 2014 roku nie udzielono zadnych pozyczek cztonkom Zarzgdu Polnord.

42.5. Inne transakcje z udziatem cztonkdéw Zarzadu

W 2015 i 2014 roku w Grupie nie miaty miejsca transakcje z udziatem cztonkdw Zarzgdu spétek Grupy.

42.6. Wynagrodzenie wyzszej kadry kierowniczej Grupy

. N . N Zaokres Zaokres

E:::I.E - Wynagrodzenie wyiszej kadry kierowniczej e od 01.01.2014
do31.12.2015 do31.12.2014
Wyszczegdlnienie [tys. zt]
Krotkoterminowe Swiadczenia pracownicze, w 3387 1837
tym:
Swiadczenia po okresie zatrudnienia
Pozostate swiadczenia dtugoterminowe
Swiadczenia z tytutu rozwigzania stosunku pracy
Ptatnosci w formie akcji 275 =14
czna kwota wynagrodzenia con gwnej

tk:dlze kieruwv::z:? HypRconssodt J 3882 2833
Zarzad 3662 28583
Rada Madzorcza 408 233
Razem 4070 3126
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Roéznica pomiedzy wartoscig wynagrodzen Zarzagdu wskazang w niniejszej nocie a danymi zaprezentowanymi w
Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci Polnord SA wynika z uwzglednienia w niniejszej nocie narzutéow na
wynagrodzenia.

43, INSTRUMENTY FINANSOWE

43.1. Wartos¢ bilansowa kategorii i klas instrumentéow finansowych

Aktywa Zobowigzania z X .
Aktywa finansowe finansowe : farania
Nota 43.1.1 Klasy instrumentdw finansowych na finansowe wyceniane w Pozyczki i wyceniane w |na.n.suwe Poza MSR 39 .
31.12.2015 dostepne do wartosci naleinosci wartosci VYCEnISNE we o gotem
sprzedaty godziwej przez godriwej przez mme kﬁ ot nes
RZiS RZiS o HosH
Wyszczegdlnienie [tys. 2]
Po#yczki udzielone
Pozostate aktywa finansowe 34 34
Naleznosci diugoterminowe 104870 104 370
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz
e 308952 30952
pozostate naleinosci
Udzielone pogyczki krotkoterminowe E7 165 67 165
Srodki pienigine i ich ekwiwalenty 53746 53746
Aktywa finansowe ogdtem 34 256733 256767
Dpr.nl:e!'ltuwane kredyty bankowe, podyczkii 363870 263870
oblizacje
Zobowigzania zr\ftuiu r:lusta\-\rl ustugoraz 20986 20956
pozostate zobowigzania
Biezgca EZES.: ﬂhlJ;ntermlnnwa kredytow 5161 9161
bankowych i pofyczek
Inne krotkoterminowe kredyty | pozyczki e0929 60929
Zobowigzania finansowe ogdtem 454 947 454 547
A Aktywa Zobowigzania Zobowigzania
X s finansowe . - finansowe finansowe
Nota 43.1.2 Klasy instrumentdw finansowych na finansowe | Pozyczkii | i Poza MSR 38 .
31.12.2014 dostepne do wyl:Enlal"u.!w naleinosci wyl:Enla.'m-!w wyceniane wg 'oza Ogotem
sprzedaty wartosci wartosci amartyrowaneg
" godziwe] przez sodziwe] przez o kosztu
Wyszezegdinienie [tys. =]
Pozyczki udzielone 518 519
Pozostate aktywa finansowe 34 34
Maleinosci dfugoterminowe 81473 91473
Naleznosci tu dostaw i ustug
aeznns:lzt\ﬁ:.u ul Fs aw i ustug oraz 23042 1948 95 190
pozostate naleinosci
Udzielone poiyceki krotkoterminowe 74821 74821
Srodki pienigine i ich ekwiwalenty 20 400 30400
Aktywa finansowe ogdtem 34 293926 1543 300508
O i kredyty bank zyczki i
DI'-I}I:E!'I owane kredyty bankowe, poZyczki i 405 256 405256
obligacie
Zobowigzania zt\f'l:ufu Flusta\.-\.rl ustug oraz 30285 30285
pozostate zobowigzania
Bieigca czesc diugoterminowsa kredytow 17473 17473
bankowych i podyczek
Inne krotkoterminowe kredyty | podyczki 85430 85430
Zobowigzania finansowe ogatemn 538 444 538 444

Dla kategorii instrumentow finansowych, ktére na dzien bilansowy nie s3 wyceniane w wartosci godziwej,
Grupa nie ujawnia wartosci godziwej ze wzgledu na fakt, ze wartos¢ godziwa tych instrumentéw finansowych
na dzien 31.12.2015 r. oraz na dzien 31.12.2014 r. nie odbiegata istotnie od wartosci prezentowanych w
sprawozdaniach finansowych za poszczegélne okresy z nastepujgcych powodow:

e wodniesieniu do instrumentéw krétkoterminowych ewentualny efekt dyskonta nie jest istotny;
e instrumenty te dotyczg transakcji zawieranych na warunkach rynkowych.
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Grupa nie ujawnia rowniez wartosci godziwej dla udziatéw i akcji w spdtkach nienotowanych na aktywnych
rynkach, zaklasyfikowanych w kategorii aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy oraz aktywdéw
wytaczonych z zakresu MSR 39. Grupa nie jest w stanie wiarygodnie ustali¢ wartosci godziwej posiadanych
udziatow i akcji w spotkach nienotowanych na aktywnych rynkach. Na dzien bilansowy udziaty i akcje w
kategorii aktywoéw finansowych dostepnych do sprzedazy sg wyceniane wedtug ceny nabycia pomniejszonej o
odpisy z tytutu utraty wartosci.

43.2. Hierarchia wartosci godziwej

Poziomy hierarchii wartosci godziwej dla instrumentéw finansowych wycenianych w wartosci godziwej na dzien
31.12.2015r. oraz 31.12.2014 r. prezentuje ponizsza tabela.

Mota 43.2. Klasy instrumentdw 5tan na 31 grudnia 2015 Stan na 31 grudnia 2014
finansowych Poziom1 Poziom2 Poziom 3 Poziom1l Poziom2  Poziom3
Whyszczegolnienie [tys. =]

Aktywa

Udziaty i akcje 34 34

43.3. Opis istotnych pozycji w ramach kategorii instrumentéw finansowych
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Na dzien 31.12.2015 r. aktywa finansowe dostepne do sprzedazy obejmowaty giéwnie udziaty w spétce
nienotowanej na aktywnym rynku.

Pozyczki i naleznosci

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci zostaty szerzej opisane w notach 25 oraz 28, z kolei
wartos¢ pozyczek przedstawiono w nocie 24 niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Zobowiazania finansowe wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu

Zobowigzania z tytutu kredytéw i pozyczek oraz z tytutu wyemitowanych obligacji zostaty szerzej opisane w
nocie 32 niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

43.4. Pozycje przychoddéw, kosztow, zyskéw i strat ujete w sprawozdaniu z catkowitych dochoddéw w podziale
na kategorie instrumentéw finansowych

Rok zakonczony 31.12.2015 r.

Nota 42.4 Pozycje proychoddw, kosztow, zyskow Aktywa Aktyura Zobowigzania  Zobowigzania
i strat ujgte w rachunku zyshow i strat w finansowe fi nans.awe Poiyczki i ﬁnans.awe ﬁnan.scrwe .
podziale na kategorie instrumentdw dostepne do wy-:enlall-'u.!w naleinosci Wy'I:EI'IIaII-'II.!W Wyceniane we Ogotem
finansowych za rok 2015 sprzedady w.artcfsl:l w-artcfsl:l mmartyzowaneg
godziwej przez godziwej przez o kosztu
Wyszczegalnienie [tys. zt]
Przychody [[koszty) z tytutu odsetek 4444 (12209) {14 365)
Zyski f|straty] z tytutu réznic kursowych [833) (839)
Rozwigzanie / [utworzenie) odpisdw
aktualizujgcych
Dywidendy otrzymane
Zyski flstraty) z tytutu wyceny
Zyski flstraty) ze zbycia frealizacji
instrumentow finansowych
Ogdtem 3604 (18 809) (15 204)
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Nota 43.4 Pozycje preychoddw, kosztaw, zyshow Aktywa Altyua Zobouiigzania Zobowrigzania
. . - finansowe . .. finansowe finansowe
i strat ujete w rachunku zyshow i strat w finansowe i Podyczki i . . .
podziale na kategorie instrumentow dostepne do wytenla.'m?lw naleznosci waEmal_-l?w WYCRnIANE we Ogatem
finansowych za rok 2014 sprzedady W-il'tf..'sl:l w-artc-scl mmortyzowaneg
godziwe] przez godziwe] przez o kosztu
Wyszczegd/nienie [tys. zi]
Przychedy /(koszty) z tytutu odsetek 4236 [26331) {21555)
Zyski [straty) z tytutu réénic kursowych [4215) {4215)
Rozwigzanie / [utworzenie) odpizow
aktualizujzcych
Dywidendy otrzymane
Zyski flstraty) z tytutu wyceny
Zyski [[straty) ze zhyciz frealizacji
instrumentgw finansowych
Ogitem 621 {26 391) {25 770)

44. CELE | ZASADY ZARZADZANIA RYZYKIEM FINANSOWYM

44.1. Zarzadzanie ryzykiem finansowym

Do gtéwnych instrumentéw finansowych, z ktérych korzysta Grupa, nalezg kredyty bankowe, obligacje, srodki
pieniezne i lokaty krétkoterminowe. Gtownym celem tych instrumentow finansowych jest pozyskanie sSrodkéw
finansowych na dziatalnos¢ Grupy oraz lokowanie krétkoterminowych nadwyzek gotéwki. Grupa posiada tez
inne instrumenty finansowe, takie jak naleznosci i zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, ktore powstajg
bezposrednio w toku prowadzonej przez nig dziatalnosSci. Grupa nie zawiera transakcji z udziatem instrumentéw

pochodnych.

Gtéwne rodzaje ryzyka wynikajgcego z instrumentdw finansowych, na ktére narazona jest Grupa w ramach
prowadzonej dziatalnosci obejmuja:

*  ryzyko kredytowe,
*  ryzyko zwigzane z ptynnoscia,
*  ryzyko rynkowe, w tym gtéwnie:
- ryzyko stopy procentowe;j,
- ryzyko zmiany kurséw walutowych,

Zarzad Jednostki Dominujgcej weryfikuje i uzgadnia zasady zarzadzania kazdym z tych rodzajow ryzyka — zasady
te zostaty w skrécie omdwione ponize;j.

44.2. Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe jest zwigzane z potencjalnym zdarzeniem kredytowym, ktére moze zmaterializowaé sie w
postaci nastepujacych czynnikéw: niewyptacalnosci kontrahenta, czesciowej sptaty naleznosci, istotnego
opdznienia w sptacie naleznosci lub innego nieprzewidzianego odstepstwa od warunkéw kontraktowych.

Klasy instrumentéw finansowych, w ktérych powstaje ekspozycja na ryzyko kredytowe, majgce odmienng
charakterystyke ryzyka kredytowego:

* naleznosci z tytutu dostaw i ustug;
*  pozyczki udzielone;

*  pozostate naleznosci finansowe;

* $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty;

Grupa na biezgco monitoruje ryzyko kredytowe generowane w ramach prowadzonej dziatalnosci.

Aktywami finansowymi, ktére narazone s3g na koncentracje ryzyka kredytowego s3g rozrachunki
z podmiotami powigzanymi oraz naleznosci z tytutu dostaw i ustug. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, ktére sg
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prezentowane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym po pomniejszeniu o odpis aktualizujacy na
niesciggalne naleznosci.

W odniesieniu do aktywéw finansowych ryzyko kredytowe Grupy powstaje w wyniku niemoznosci dokonania
zaptaty przez drugg strone umowy, a maksymalna ekspozycja na to ryzyko rowna jest wartosci bilansowej tych
instrumentow.

Stanna S5tan na

Nota 44.2.1 - Maksymalna ekspozycjana ko kredytowe
v pozyel v vt 31.12.2015 31.12.2014

Whyszczegolnienie [tys. =]

Udzielone po@yceki 67 165 75340
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 53746 30 400
Nale-znnis,l:.lzt:,ntufu dns.u‘:a\-.rlusfuguramnne 30952 25 130
naleznosci krotkoterminowe
Pozostate aktywa finansowe 34 34
MAKSYMALNA EKSPOZYCIA NA RYZYKD KREDYTOWE 151 8597 130564
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug i pozostate naleznosci
Podstawowa dziatalno$¢ Grupy — dziatalnos¢ Deweloperska — charakteryzuje sie w duzym stopniu

otrzymywaniem zaliczek od klientéw na realizacje poszczegdlnych etapdéw budowy, co w znacznym stopniu
zmniejsza ryzyko kredytyowe.

Poprzez biezaca kontrole naleznosci z tytutu dostaw i ustug, zdaniem kierownictwa nie istnieje dodatkowe
istotne ryzyko kredytowe, ponad poziom okreslony odpisem aktualizujgcym.

Grupa stosuje system biezgcego monitoringu ptatnosci oraz wdrozyto odpowiednie zapisu umowne
zwiekszajgce bezpieczenstwo Grupy w tym zakresie.

Wiekowanie naleznosci i odpisy aktualizujgce
Na dzien 31.12.2015 r. cze$¢ aktywow finansowych byto objete odpisami aktualizujgcymi.

Zmiana stanu odpiséw aktualizujgcych dla tych klas instrumentéw finansowych zostata zaprezentowana w
ponizszych tabelach:

. . Maleznosci i . .

Nota 44.2.2 - Zmiana stanu odpisow aktualizujgcych w . Eznujsl:lzt!,rtu ! Podyczki
dostaw i ustug oraz .

2015 roku udzielone

pozostate naleznosci

Obligacje

Wyszczegolnienie [tys. =]

Odpis aktualizujacy na dzien 01.01.2015 36 266
Utworzenie odpisow 19568
Rozwigzanie cdpisow [ 2055)
Wykorzystanie cdpisow [15857)
Odpis aktualizujacy na dzien 31.12.2015 37922
Wartosc pozycji przed uwzglednieniem odpisu aktualizu 63874
Wartosc pozycji netto (wartosc lmig;guwa] 30952
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MNota 44.2.3 -Zmi st dpisow aktualizuj h Maleinaiciz tytutu Podyczhki
ota 44.2.3 - Zmiana stanu odpisow aktualizujacych w dostaw i ustug oraz c-rzy-l:z i Obligacje
2014 roku ... udzielone

pozostate naleznosci

Whyszczegolnienie [tys. zi]

Odpis aktualizujgcy na dzien 01.01.2014 248323
Utworzenie odpisow 14335
Rozwigzanie odpistw [420)
Wykorzystanie odpisow [2541)
Odpis aktualizujgcy na dzien 31.12.2014 36 266
Wartosc pozycji przed uwzglednieniem cdpisu aktualizu 61 456
Wartost pozycji netto (wartost ksiegowal 25150

Grupa nie posiada istotnych naleznosci wykazanych w sprawozdaniu, ktére bytyby znacznie przeterminowane.
Tym samym odstgpiono od prezentowania poszczegdlnych przedziatdw wiekowych naleznosci ze wzgledu na
znikome ryzyko zwigzane z ich sptata.

Lokaty, depozyty, Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Grupa zarzadza ryzykiem kredytowym zwigzanym z Srodkami pienieznymi poprzez dywersyfikacje bankéw, w
ktérych lokowane sg nadwyzki srodkow pienieznych. Wszystkie podmioty, z ktdrymi Grupa zawiera transakcje
depozytowe dziatajg w sektorze finansowym. Sg to banki posiadajace rating na wysokim poziomie, a takze
dysponujace odpowiednim kapitatem wtasnym oraz silng i ustabilizowang pozycjg rynkowa.

44.3. Ryzyko zwigzane z ptynnoscig

Grupa zarzadza ryzykiem ptynnosci poprzez utrzymywanie odpowiednich sald $rodkéw pienieznych
i zbywalnych papieréw wartosciowych, a takze zapewnienia niezbednych srodkéw finansowania w postaci linii
kredytowych. Celem Grupy jest zapewnienie takiego poziomu finansowania, ktdry jest wystarczajacy
z punktu widzenia realizowanej dziatalnosci.

Gtéwnym zadaniem w procesie zarzadzania ryzykiem ptynnosci Grupy Kapitatowej Polnord jest planowanie i
cykliczne raportowanie ptynnosci Polnord SA. oraz gtéwnych spétek zaleznych. Grupa Kapitatowa Polnord
monitoruje ryzyko utraty ptynnosci przy pomocy narzedzi okresowego planowania ptynnosci tj.
przygotowywanych prognoz przeptywdw pienieznych w zakresie prowadzonej dziatalnosci operacyjnej,
inwestycyjnej i finansowej. Celem Grupy Kapitatowej Polnord jest utrzymanie réwnowagi pomiedzy ciggtoscig a
elastycznoscig finansowania poprzez korzystanie z rozmaitych zrédet finansowania takich jak: kredyty w
rachunku biezgcym i inwestycyjne, obligacje krajowe. Ponadto jednostka dominujgca prowadzi biezacy
monitoring realizacji kowenantéw ujetych w umowach o finansowanie oraz ich prognoze w kolejnych okresach.
Czynnosci te pozwalajg na okreslenie zdolnosci Grupy Kapitatowej Polnord do zadtuzania sie i zapewniajg
zdolnos¢ do regulowania zobowigzan w dtugim horyzoncie czasowym. Maja réwniez wptyw na okreslenie jej
mozliwosci inwestycyjnych. Spotka prowadzi aktywng polityke inwestowania wolnych $rodkéw pienieznych.
Oznacza to, ze spétka monitoruje stan nadwyzek finansowych oraz dokonuje prognoz przysztych przeptywéw
pienieznych i na tej bazie realizuje strategie inwestycyjng wzgledem wolnych Srodkéw pienieznych dazgc do
realizacji celéw strategii inwestycyjnej.

Dane w tabeli ponizej przedstawiajg wymagalnos¢ zobowigzan finansowych Spétki wedtug daty wymagalnosci
na podstawie umownych niezdyskontowanych ptatnosci.
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Nota 44.3.1. - Wymagalnosit zobowigzan finansowych Wartost w Razem Ponizej 3 0d3dol2 Od1rokudoS L
na3l.12.2015 sprawozdaniu ptatnodci miasiacy miesiacy lat Poveyiej 5 lat
Wyszczegdlnienie [tys. z]

Kredyty | podyczki 161526 161526 2177 6568 30547 72234
Wyemitowane obligacje 272436 276731 32643 244 138
Zobowizzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
zobowigzania finansowe wyceniane wedtug 20936 20537 20706 235 45
zamortyzowanego kosztu

Instrumenty pochodne

RATEM 454 348 455 293 22 334 35446 324730 72234
Nota 44.3.2, - Wymagalnost zobowigzan finansowych Wartost w Razem Poniiej 3 0d3dol2 Od1rokudo5 e 5 lat
na31.12,2014 sprawozdaniu platnosci miesiecy miesiecy lat
Whyszczegdlnienie [tys. zi]

Kredyty i pozyczki 148 475 148 475 6529 14005 50673 231682
Wyemitowane obligacje 355684 364905 3755 85750 275400

Zobowizzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

. . 30286 30286 22345 7482 455

zobowigzania finanzowe

Instrumenty pochodne

RAZEM 533444 543 665 26729 107 237 326532 33 163
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44.4. Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe wigze sie z mozliwoscig negatywnego wptywu na wyniki Grupy poprzez wahania wartosci
godziwej instrumentéw finansowych lub przysztych przeptywéw pienieznych z nimi zwigzanych na skutek zmian
cen rynkowych.

Grupa identyfikuje nastepujace gtdwne rodzaje ryzyka rynkowego, na ktore jest narazona:

e ryzyko stopy procentowej;
e ryzyko walutowe;

Na potrzeby analizy wrazliwosci na zmiany czynnikdw ryzyka rynkowego Grupa wykorzystuje metode analizy
scenariuszowej. Grupa wykorzystuje scenariusze eksperckie odzwierciedlajgce subiektywng ocene odnosnie
ksztattowania sie pojedynczych czynnikdw ryzyka rynkowego w przysztosci.

Prezentowane w kolejnych punktach analizy scenariuszowe majgq na celu analize wptywu zmian czynnikow
ryzyka rynkowego na wyniki finansowe Grupy. Przedmiotem analizy zostaty objete wytgcznie te pozycje, ktére
spetniajg definicje instrumentow finansowych zgodnie z MSSF.

W analizie wrazliwosci na ryzyko stopy procentowej Grupa stosuje réwnolegte przesuniecie krzywej stop
procentowych o potencjalng mozliwg zmiane referencyjnych stép procentowych w horyzoncie do daty
nastepnego sprawozdania finansowego. Dla celéw analizy wrazliwosci na ryzyko zmian stép procentowych
wykorzystano $rednie poziomy referencyjnych stop procentowych w danym roku. Skala potencjalnych zmian
stép procentowych zostata oszacowana na podstawie zmiennosci implikowanych opcji na stope procentowa
kwotowanych na rynku miedzybankowym dla walut, dla ktérych Grupa posiada ekspozycje na ryzyko stop
procentowych na date bilansowa.

W przypadku analizy wrazliwosci na zmiany stop procentowych efekt zmian czynnikdw ryzyka zostat odniesiony
do wartosci przychoddw/kosztéw odsetkowych dla instrumentéw finansowych wycenianych wedtug
zamortyzowanego kosztu oraz do wartosci godziwej na date bilansowg instrumentéw finansowych o zmiennym
oprocentowaniu wycenianych do wartosci godziwe;j.

Potencjalne mozliwe zmiany kurséow walutowych sg okreslone w horyzoncie do daty nastepnego sprawozdania
finansowego i zostaty obliczone na podstawie rocznych zmiennosci implikowanych dla opcji walutowych
kwotowanych na rynku miedzybankowym dla danej pary walut z daty bilansowej lub w przypadku braku
dostepnych kwotowan rynkowych na podstawie zmiennosci historycznych za okres jednego roku przed data
bilansowa.

W kolejnych punktach przedstawiono analize wrazliwosci dla ryzyka stopy procentowe;j i ryzyka walutowego, na
ktore Spoétka jest narazona na dzien bilansowy, pokazujgc jaki wptyw na wynik finansowy brutto miatyby
potencjalnie mozliwe zmiany poszczegdlnych czynnikdow ryzyka wedtug klas aktywdéw i zobowigzan
finansowych.

44.4.1 Ryzyko stopy procentowej

Grupa posiada zobowigzania z tytutu kredytdw, dla ktérych odsetki liczone s3 na bazie zmiennej stopy
procentowej, w zwigzku z czym wystepuje ryzyko wzrostu tych stéop w stosunku do momentu zawarcia umowy.
Z uwagi na to, ze Grupa posiadata, w okresie sprawozdawczym zaréwno aktywa jak i zobowigzania
oprocentowane wedtug stopy zmiennej, co zmniejszata ryzyko, oraz na nieznaczne wahania stép procentowych
w minionych okresach, jak réwniez na brak przewidywan gwattownych zmian stép procentowych w kolejnych
okresach sprawozdawczych Grupa nie stosowata zabezpieczen stép procentowych na 31.12.2015, uznajac, ze
ryzyko stopy procentowej nie jest znaczace.

Oprocentowanie kredytéw i obligacji zamieszczono w nocie 32.
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Niezaleznie od obecnej sytuacji Grupa monitoruje stopien narazenia na ryzyko stopy procentowej oraz
prognozy stép procentowych i nie wyklucza podjecia dziatan zabezpieczajgcych w przysztosci.

Ryzyko stopy procentowej — analiza wrazliwosci

Grupa identyfikuje ekspozycje na ryzyko zmian stép procentowych WIBOR. Ponizsze tabele przedstawiajg
wrazliwos¢ wyniku finansowego brutto Spdtki na racjonalne mozliwe do zaistnienia zmiany stép procentowych
w horyzoncie do daty nastepnego sprawozdania finansowego, przy zatozeniu niezmiennosci innych czynnikéw

ryzyka.

Nota 44.4.1.3 - Aktywa i Zobowizzania Finansowe

31.12.2015

Analiza wrailiwosci na ryzyko stopy
procentowejna 31.12,.2015

Warto$¢ naraiona na WIBOR
‘Wartoic bilansowa ryzyko wynik finansowy netto
PLM PLN WIBOR + 50 pb WIBOR 50 pb
Wyszczegdlnienie [tys. zi]
Obligacje, bony skarbowe oraz inne diuzne papiery wartosciowe
Pazyczki udzielone 67 165 50502 253 (253)
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 53746
Wyemitowane obligacje [272436) [276781) [1384) 1384
Kredyty i pozyczki [132118) (132118} (661} 661
Kredyty w rachunku bietzcym (29 408) (29 408) [147) 147
Imiana zysku brutto [313051) (387 204) [1938) 1939

Mota 44.4,1.4 - Aktywa | Zobowigzania Finansowe

31.12.2014

Analiza wrailiwosci na ryzyko stopy
procentowejna 31.12.2014

Wartosc naraiona na WIBOR
Wartosc bilansowa ryzyko wiynik finansowy netto
PLN PLM WIBOR + 50 pb WIBOR 50 pb
Wyszczegdlnienie [tys. zi]
Obligacje, bony skarbowe oraz inne diuine papiery wartosciowe
Pozyczki udzielone 75340 58207 291 [291)
Srodki pienigine i ich ekwiwalenty 80400
Wyemitowane obligacje (355 684) (359 684) [1738) 1738
Kredyty i pozyczki [148475) [148475) (742) 742
Kredyty w rachunku bieiscym
Zmiana zyshu brutta (352 418) (445351 [2250) 2250

44.4.2 Ryzyko walutowe

Niektore transakcje gospodarcze zawarte sg3 w walutach innych, niz PLN, co powoduje narazenie na ryzyko
kursowe. Niemniej, ze wzgledu na niewielkg wartosc¢ transakcji zawieranych w walutach innych niz PLN ryzyko
walutowe jest znikome.

Ponizsze tabele prezentujg ekspozycje Grupy na ryzyko walutowe w podziale na poszczegdlne klasy
instrumentow finansowych w latach 2015 oraz 2014.
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Stanna 31.12.2015

Nota 44.4.2.1 ekspozycja na ryzyho walutowe Laczna wartosc EUR RUB usD
bilansowa w PLN wwalucie w PLN wwalucie w PLN wwalucie w PLN
Whyszczegalnienie [tys. zt]
Aktywa finansowe
Maleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz inne
naleinosci i ) 20352
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 53746 411 22
Poiyczki udzielone 67 165
Razem 151 863 - - 411 22 - -
Zobowigzania finansowe
Kredyty, pofyczki oraz wyemitowane obligacje 433960
Tobowigzania zt\,!tufu !:Instawi ustug oraz 20988 22 1
pozostate zobowigzania
Zobowigzania z tytutu nabycia Srodkow
trwatych oraz aktywow niematerialnych
Zobowigzanis z tytutu leazingu finansowego
Razem 454 347 - - 22 1 - -
Pozycja walutowa netto - - 339 21 - -
Stanna31.12.2014
Nota 44.4.2.2 ekspozycja na ryzyho walutowe taczna wartosc EUR RUB usD
bilansowra wwalucie w PLN wwalucie w PLN wwalucie w PLN
Wyszczegdlnienie [tys. =]
Aktywa finansowe
MNaleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz inne
naleinnil:ifi:f:nsnwe 5150 14 o
Srodki pienigine i ich ekwiwalenty 280 400 3 13 7013 422
Pozyczki udzielone 75 340 - E514 17 =h]
Razem 130930 3 13 7018 6936 31 109
Zobowigzania finansowe
Kredyty, pozyczki oraz wyemitowane obligacje 508 159
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz
pzosotate zobowigzania 81713 784 3057 120 g
Zobowiazania z tytutu nabycia Srodkow 53
trwatych oraz aktywow niematerialnych
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego
Razem 585924 764 3057 130 3
Pozycja walutowa netto {761} {3 044} 6883 6328 31 109

Ryzyko walutowe — analiza wrazliwosci

Z uwagi na nieistotne wartosci pozycji w walutach obcych (co przedstawiono w powyzszej tabeli) Grupa

odstapita od przedstawiania wynikéw analizy wrazliwosci. Ryzyko to jest znikome zaréwno na 31.12.2015, jak i

31.12.2014 .

44.5. Rachunkowos¢ zabezpieczen

W roku 2015 r. oraz w 2014 r. Spétka nie stosowata rachunkowosci zabezpieczen.

45. RYZYKO ZWIAZANE Z KAPITALEM

Gtéwnym celem zarzadzania kapitatem Grupy jest utrzymanie dobrego ratingu kredytowego i bezpiecznych

wskaznikdw kapitatowych, ktdére wspieratyby dziatalnos¢ operacyjng Spétki i zwiekszaty wartos¢ dla jej

akcjonariuszy.

Grupa Kapitatowa Polnord SA



Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2015r. | 164

Grupa zarzadza strukturg kapitatowa i w wyniku zmian warunkéw ekonomicznych wprowadza do niej zmiany.
W celu utrzymania lub skorygowania struktury kapitatowej, Grupa moze kreowac polityke dywidendy dla
akcjonariuszy, zwrécic¢ kapitat akcjonariuszom lub wyemitowac nowe akcje. W okresie zakoriczonym 31.12.2015
r. oraz 31 grudnia 2014 r. nie wprowadzono zadnych zmian do celdw, zasad i proceséw obowigzujgcych w tym
obszarze.

Struktura kapitatowa Grupy obejmuje zadtuzenie, na ktére sktadajg sie kredyty (ujawnione w nocie nr 32),
srodki pieniezne i ich ekwiwalenty oraz kapitat przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujgcej, w tym
wyemitowane akcje, kapitaty rezerwowe, zysk zatrzymany i udziaty niedajgce kontroli (ujawnione odpowiednio
w notach 29 oraz 31).

Grupa monitoruje stan kapitatow stosujgc wskaznik dzwigni, ktory jest liczony jako stosunek zadtuzenia netto
do sumy kapitatéw powiekszonych o zadtuzenie netto. Do zadtuzenia netto Grupa wlicza oprocentowane
kredyty i pozyczki, zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i inne zobowigzania, pomniejszone o srodki pieniezne i
ekwiwalenty srodkéw pienieznych.

. . . Stan na
Mota 45.1 - Zarzgdzanie ryzykiem kapitatowym Stan na 31.12.2015 31.12.2014
Wyszczegdlnienie [tys. zf]
Kredyty, poiyczki, zobowigzania z tytutu
leasingu finansowego oraz zobowigzania 433 960 508 159
z tytutu emisji papierow diuznych
Srodki pienieine i ich ekwiwalenty (-} [ 53 746) [ B0 400)
Zadfuienie netto 380 214 427 759
Kapitat wiasny (przypisany akcjonariuszom
jedpncnstki don:'llfuj:fej] ! J 727052 8625978
Kapitat i zadiuzenie netto 1107 266 1290738
Wskaznik diwigni (36) 34,3% 33,1%

Wskaznik dZzwigni na dzien 31.12.2015 r. byt poréwnywlany do ubiegtego roku.

46. STRUKTURA ZATRUDNIENIA

Zatrudnienie w Grupie ksztattowato sie nastepujaco:

Note 46 - Struktura zatrudnienia Stanna31.12.2015 Stanna31.12.2014

Zarzad Jednostki 2 2
Pion Finansowo-Administracyjny 54 49
Pion Deweloperski 10 14
Razem 66 65

47. WYNAGRODZENIE AUDYTORA

Rada Nadzorcza Spétki Dominujacej w dniu 27.05.2015 r. podjeta uchwate w sprawie wyboru spétki Deloitte
Polska Sp. z o.0. Sp. k. z siedzibg w Warszawie przy ul. Jana Pawtfa Il 19 (,Deloitte”) jako podmiotu
uprawnionego do przegladu jednostkowego sprawozdania finansowego Spétki i skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Polnord za | pdtrocze 2015 r. oraz do badania jednostkowego
sprawozdania finansowego Spotki Dominujacej i skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej Polnord za rok 2015.

Spoétka Deloitte jest wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych,
prowadzong przez Krajowa lzbe Biegtych Rewidentéw, pod numerem 73. Polnord wczesniej nie korzystat z
ustug Deloitte.
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W dniu 31.07.2015 r. Spotka zawarta z Deloitte umowe na ustugi audytorskie w wyzej wskazanym zakresie
Wynagrodzenie faczne za powyziszy zakres wynosi 142.000 zt netto. Ponadto wynagrodzenie za badanie
rocznych jednostkowych sprawozdan finansowych spétek zaleznych wynosi 80.000 zt. W 2015 r. Spédtka
korzystata z innych ustug Deloitte dotyczgcych przygotowania wzorcowego sprawozdania finansowego, ktérych
warto$¢ wyniosta 30.000 zt. Z ustugi doradztwa podatkowego, Polnord nie korzystat.

W 2014 roku Polnord SA réwniez korzystat z ustug tej spotki audytorskiej, ktéra to spotka swiadczyta ustugi
audytorskie, na podstawie umowy z dnia 22.07.2014 r., w zakresie: przegladu srédrocznego jednostkowego i
skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzadzonego na dzien 30.06.2014 r., a takze badania
jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzadzonego na dzied 31.12.2014 r.
Wynagrodzenie tgczne za powyzszy zakres wyniosto 142.000 zt netto, w tym za badanie rocznego sprawozdania
jednostkowego i skonsolidowanego - 85.200 zt, za przeglad $rédrocznego jednostkowego i skonsolidowanego
sprawozdania finansowego - 56.800 zf. Ponadto wynagrodzenie za badanie rocznych jednostkowych
sprawozdan finansowych spoétek zaleznych wyniosto 80.000 zt. Spdtka korzystata z ustug Deloitte dotyczacych
modyfikacji narzedzi do sporzadzenia skonsolidowanej informacji finansowej Grupy, ktorych wartos¢ wyniosta
55.000,- zt. Z ustugi doradztwa podatkowego, Polnord nie korzystat.

48. ZDARZENIA NASTEPUJACE PO DNIU BILANSOWYM

Po dniu bilansowym 31.12.2015 r. do dnia publikacji niniejszego skonsolidowanego sprawozdania miata miejsce
nastepujgca zmiana:

Przeksztatcenie spotki

W dniu 14.01.2016 r. spdétka Polnord tédz City Park Sp. z o.0. zostata przeksztatcona w spotke

Polnord £6dz City Park  komandytowa pod firma Polnord Inwestycje spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig tédz City

Sp.zo.o. Park Sp. k. Komplementariuszem uprawnionym do reprezentowania spotki zostat wspdlnik —

Polnord Inwestycje Sp. z 0.0. Komandytariuszem zostat drugi wspdlnik — Polnord SA odpowiadajgcy
za zobowigzania spétki do wysokosci sumy komandytowej - 99.000 zt.

Gdynia, dnia 21.03.2016 r.

Dariusz Krawczyk Jerzy Kaminski Jerzy Kotkowski

Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu

Katarzyna Brzézka

Gtéwny Ksiegowy

Grupa Kapitatowa Polnord SA
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Gdynia, dnia 21.03.2016r.

OSWIADCZENIE

Zgodnie z § 92 wust.l pkt 5 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19.02.2009 r.
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz
warunkow uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego
panstwem cztonkowskim, Zarzagd POLNORD SA oswiadcza, ze wedle najlepszej wiedzy, roczne skonsolidowane
sprawozdanie finansowe i dane porownywalne sporzgdzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami
rachunkowosci oraz odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowg i finansowg
Grupy Kapitatowej POLNORD oraz jej wynik finansowy. Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej
POLNORD zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji, w tym opis podstawowych zagrozen i
ryzyka.

Dariusz Krawczyk Jerzy Kaminski Jerzy Kotkowski

Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu

Grupa Kapitatowa Polnord SA
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E. OSWIADCZENIE ZARZADU W SPRAWIE WYBORU PODMIOTU UPRAWNIONEGO
DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Grupa Kapitatowa Polnord SA
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Gdynia, dnia 21.03.2016r.

OSWIADCZENIE

Zgodnie z § 92 wust. 1 pkt 6 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19.02.2009 .
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz
warunkow uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego
panstwem cztonkowskim, Zarzagd POLNORD SA oswiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan
finansowych, dokonujgcy badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowe;j
Polnord zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz, ze podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujgcy
badania tego sprawozdania spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym rocznym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i normami zawodowymi.

Dariusz Krawczyk Jerzy Kaminski Jerzy Kotkowski

Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu

Grupa Kapitatowa Polnord SA
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Polnord S.A.

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatlowej Polnord S.A. (zwane;j dalej ,,Grupa Kapitatowa™), w ktorej jednostka dominujaca jest
Polnord S.A. (zwana dalej ,,.Spétka Dominujaca™) z siedziba w Gdynia przy ul. Slaskiej 35/37.
Na sprawozdanie to sktadajg sig: skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone
na dzien 31 grudnia 2015 roku, skonsolidowany rachunek zyskéw i strat oraz skonsolidowane
sprawozdanie z catkowitych dochodéw, zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym,
skonsolidowane sprawozdanie z przeplywow pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2015 roku
do 31 grudnia 2015 roku oraz informacje dodatkowe, obejmujace informacje o przyjetej polityce
rachunkowosci i inne informacje objasniajace.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujgcymi przepisami skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz sprawozdania z dzialalnosci Grupy Kapitalowej odpowiedzialny jest Zarzad
Spotki Dominujace;j.

Zarzad Spotki Dominujgcej oraz czlonkowie jej Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia,
aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej
spetnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1995 roku o rachunkowosci (Dz. U.
z 2013 r. poz. 330 z pdézniejszymi zmianami), zwanej dalej ,,Ustawg o rachunkowosci™.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosci skonsolidowanego sprawozdania
finansowego z przyjetymi przez Grupe Kapitalows zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy
rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majgtkowa
1 finansowa, jak tez wynik finansowy Grupy Kapitatowej.

Badanie sprawozdania finansowego =zaplanowalismy 1 przeprowadziliSmy stosownie
do postanowien:

—  rozdzialu 7 Ustawy o rachunkowosci,

—  krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowg Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce.

Z wyjatkiem kwestii opisanych w paragrafie ponizej, badanie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego zaplanowalismy i przeprowadzilisSmy w taki sposob, aby uzyskac racjonalng pewnosé
pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu. W szczegdlnosci badanie obejmowato
sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Spotke Dominujgeg oraz jednostki zalezne zasad
(polityki) rachunkowosci i sprawdzenie — w przewazajacej mierze w sposdb wyrywkowy — podstaw,
z ktorych wynikajg liczby i informacje zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, jak
1 catosciowg oceng skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Sad Rejonowy dla m. st. Warszaw, KRS 0000446833, NIP; 527-020-07-86, REGON: 010076870

I.lember of Deloitte Touche Tohmatsu Limited
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Jak opisano w nocie .,7 Korekta Biedu™” Dodatkowych Informacji i Objasnien Spétka Dominujaca
poinformowata o dokonaniu ponownej weryfikacji operatow szacunkowych stanowigcych podstawe
ujmowania w ksiggach wartosci gruntéw i budynkow w latach ubieglych, a w konsekwencji
dokonaniu korekty wyceny wartosci nieruchomosci inwestycyjnych w kwocie 177.529 tys. zt oraz
dokonaniu odpisu aktualizujacego wartos¢ zapaséw w lacznej kwocie 10.574 tys. zt w ciezar
wynikow lat ubieglych, przeksztatcajac odpowiednio dane poréwnawcze. W/w operaty szacunkowe
na dzien 31 grudnia 2014 roku i na dzien 31 grudnia 2015 roku bedace podstawa wyceny gruntow i
budynkéw byly sporzadzone przez roznych niezaleznych rzeczoznawcéw. Pomiedzy wycenami
nieruchomosci na dzien 31 grudnia 2014 roku i dzien 31 grudnia 2015 roku zauwazylismy istotne
réznice w przyjetych zatozeniach.

Dodatkowo Spétka Dominujgca w oparciu otrzymana analize prawng dokonala odpisu
aktualizujgcego warto$¢ naleznodci handlowych w kwocie 12.240 tys. zt w cigzar wynikéw lat
ubiegtych, przeksztalcajac odpowiednio dane poréwnawcze.

Nie otrzymali$my wystarczajacych wyjasnien i informacji dotyczacych odmiennych zatozen
bedacych podstawa dokonania ponownych wycen nieruchomoéci inwestycyjnych i zapaséw oraz
odpisanej naleznosci, w tym korekt blgdéw z lat ubiegtych. W konsekwencji nie wypowiadamy sie
co do wartosci nieruchomosci inwestycyjnych, skorygowanych zapaséw na dzien 31 grudnia 2015
roku jak i poprawnosci kwoty korekt ujetych w cigzar lat ubieghych.

Naszym zdaniem, z wyjatkiem skutkdéw ewentualnych korekt, ktére mogtyby okazaé si¢ konieczne,
gdybysmy mogli zweryfikowa¢ powyzsze kwestie, zbadane sprawozdanie finansowe we wszystkich
istotnych aspektach:

— przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej
Grupy Kapitatowej na dzien 31 grudnia 2015 roku, jak tez jej wyniku finansowego za rok
obrotowy od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku,

— zostalo sporzadzone zgodnie 2z Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowe] oraz zwigzanymi z nimi
interpretacjami ogloszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym w tych standardach — stosownie do wymogdéw Ustawy o rachunkowosci
i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych,

— jest zgodne z wptywajacymi na tre$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego przepisami
prawa obowigzujacymi Spotke Dominujacg oraz jednostki wchodzace w sktad Grupy
Kapitatowe;j.



Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej za rok obrotowy 2015 jest kompletne
w rozumieniu art. 59 ust. 2 Ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw
z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentOw papieréw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem czionkowskim (Dz. U. z 2015 r.
poz. 133), a zawarte w nim informacje, pochodzace ze zbadanego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, sg z nim zgodne. ‘

SJLer”w

iotr Sokotowski
Kluczowy biegly rewident
przeprowadzajacy badanie
nr ewidencyjny 9752

W imieniu Deloitte Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. — podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na liste podmiotéw uprawnionych
prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

/ SJL\,TO” e

Piotr Sokotowski — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.

Warszawa, 21 marca 2016 roku



GRUPA KAPITALOWA POLNORD S.A.

RAPORT Z BADANIA SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO GRUPY KAPITALOWEJ POLNORD S.A.
ZA ROK OBROTOWY 2015

I. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujace badana Spélke Dominujgcy

Spotka Dominujgca dziata pod firmg Polnord S.A. (dalej ,.Spétka Dominujaca™). Siedzibg Spétki jest
Gdynia, ul. Slaska 35/37.

Spotka Dominujgca prowadzi dziatalnos¢ w formie spotki akeyjnej. Spotka Dominujaca jest wpisana
do rejestru przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy Gdafisk - Péinoc,
VIII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000051271.

Spotka Dominujaca dziata na podstawie przepisow Kodeksu spétek handlowych.

Kapitat zakladowy Spétki Dominujacej wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2015 roku wynosit
65.266.055,00 zt i dzielit si¢ na 32.633.027 akcji o wartosci nominalnej 2 zt kazda.

W sktad Zarzadu Spétki Dominujacej na dzien wydania opinii wehodzili:

—  Dariusz Krawezyk - —  Prezes Zarzadu,
—  Jerzy Kotkowski —  Cztonek Zarzadu,
—  Jerzy Kaminski —  Czlonek Zarzadu.

W badanym okresie oraz do dnia wydania opinii wystapity nastepujace zmiany w sktadzie Zarzadu

Spoiki:

—  wdniu 14 grudnia 2015 roku Piotr Wesolowski ztozyl rezygnacje z pelnienia funkcji Prezesa
Zarzadu Spolki ze skutkiem na dzien 29 grudnia 2015 roku,

— w dniu 14 grudnia 2015 roku Tomasz Sznajder zlozyl rezygnacj¢ z pelnienia funkcji
Wiceprezesa Zarzadu Spolki ze skutkiem na dzien 29 grudnia 2015 roku,

—  wdniu 14 grudnia 2015 roku Rada Nadzorcza powolata z dniem 15 grudnia 2015 roku Jerzego
Kaminskiego na stanowisko Cztonka Zarzadu,

—  wdniu 14 grudnia 2015 roku Rada Nadzorcza powotata z dniem 15 grudnia 2015 roku Jerzego
Kotkowskiego na stanowisko Cztonka Zarzadu,

—  wdniu 14 grudnia 2015 roku Rada Nadzorcza powotala z dniem 1 lutego 2016 roku Dariusza
Krawczyka na stanowisko Prezesa Zarzgdu.

2. Struktura Grupy Kapitalowej

Skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym na dzien 31 grudnia 2015 roku objete zostaly
nastepujace spotki:

a)  Spotka Dominujgca — Polnord S.A.
Przeprowadzilismy badanie sprawozdania finansowego Sp6tki Dominujacej za okres od 1 stycznia

do 31 grudnia 2015 roku. W wyniku przeprowadzonego badania wydalismy w dniu 21 marca 2016
roku opinie z zastrzezeniem.

Deloitte Polska Spéltka z ograniczony odpowiedzialno$cig Sp. k. 6
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b)  Spoiki objete konsolidacja metodg pelng:
Udzial Podmiot przeprowadzajgcy Dzien bilansowy
i e : w badanie sprawozdania konsolidowanej
Nazwa. siedziba Spotki kapitale finansowego i rodzaj wydanej jednostki
(w %) opinii
Deloitte Polska Spotka z
Polnord Szczecin Ku Sloficu Sp. z 0.0. 1605 | omeniczongodpowiedzialao®tinlp. | ) wgmaons
k., obecnie
w trakcie finalizacji
Deloitte Polska Spotka z
Polnord - Apartamenty Sp. z 0.0. 100% ograniczong adpesidziainoseiy Sp. 31 grudnia 2015
k., obecnie
w trakcie finalizacji
Deloitte Polska Spotka z
Polnord Olsztyn Teczowy Las Sp. z 0.0. 100% HEHEE odpawiedaiainedein Bp: 31 grudnia 2015
k., obecnie =
w trakcie finalizacji
g‘gn‘“d Wb ZAPK e Bp; £ 100% | Nic badano 31 grudnia 2015
Polnord Gdansk Dwa Tarasy Sp. z 0.0. 100% Nie badano 31 grudnia 2015
Polnord Gdynia Brama Sopocka Sp. z 0.0. 100% Nie badano 31 grudnia 2015
Deloitte Polska Spotka z
Srodmiescie Wilanéw Sp. 7 0.0. 100% | ograniczong odpowicdzialnoscia Sp. | 5y o 4nis 2015
k., obecnie
w trakcie finalizacji
Deloitte Polska Spétka z
Wilanow Office Park - budynek B1 100% ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. 31 grudnia 2015
Sp. zo.o. k., obecnie
w trakeie finalizacji
Deloitte Polska Spétka z
Wilanéw Office Park - budynek B3 100% ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. 31 grudnia 2015
Sp. zo.o. k., obecnie
w trakcie finalizacji
Polnord Inwestycje Sp. z 0.0. 100% Nie badano 31 grudnia 2015
Polnord Inwestycje Spolka z ograniczong o . .
sdpowledsislrotels Spolka jrwns 100% Nie badano 31 grudnia 2015
ﬁm‘(’ird Spolka Akoyma Fiosnse Spoika 100% | Nie badano 31 grudnia 2015
Deloitte Polska Spotka z
Polnord Sopot 11 Sp. z 0.0. 100% | ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. | 3y orqnia 2015
k., obecnie
w trakcie finalizacji
Deloitte Polska Spotka z
Polnord Lodz City Park Sp. z 0.0. tooy, | deraniczongodpowdedzialnosoln Sp. | 4y oigia ooy
k., obecnie
w trakeie finalizacji
Stroj Dom ZSA (Rosja) 100% Nie badano 31 grudnia 2015
SPV 1 8p. z 0.0 100% Nie badano 31 grudnia 2015
c)  Spolki objete konsolidacjg metodg praw wiasnosci:
Ud‘:'a] Podmiot przeprowadzajgcy ?‘zl::o:?gszs;gg
Nazwa i siedziba Spotki . badanie sprawozdania finansowego § el
kapitale i . A jednostki
o %) i rodzaj wydanej opinii
Stacja Kazimierz Sp. z 0.0. 50% Nie badano 31 grudnia 2015
Stacja Kazimierz Spélka z ograniczong : i .
odpowiedzialodcia SKA 50% Nie badano 31 grudnia 2015
Stacja Kazimierz I Sp. z o.0. 50% Nie badano 31 grudnia 2015
Stacja Kazimierz I Spétka z ograniczona 5 : . ;
odpowledzialiogsia SKA 50% Nie badano 31 grudnia 2015
Stacja Kazimierz Il Sp. z o.0. 50% Nie badano 31 grudnia 2015
Stacja Kazimierz Il Sp. z 0.0. SKA 50% Nie badano 31 grudnia 2015
Semeko Aquasfera Sp. z o0.0. 50% Nie badano 31 grudnia 2015

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.
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Deloitte Polska Spdika z ograniczong
Fadesa Polnord Polska Sp. z 0.0. 49% odpowiedzialnoscia Sp. k.. obecnie 31 grudnia 2015
w trakcie finalizacji

Deloitte Polska Spotka z ograniczong
49% odpowiedzialnoscig Sp. k., obecnie 31 grudnia 2015
w trakcie finalizacji

FPP Powsin Sp. z 0.0. (udzial posredni
przez Fadesa Polnord Polska Sp. z 0.0.)

Osiedle Innowa Sp. z 0.0. (udziat posredni Deloitie Polska Spatkazoganiczeny

prasz Fadess Polnard Poleks Sp. 0,00 49% odpowi?dzialn_os’ciﬁ Sp. k.. obecnie 31 grudnia 2015
w trakeie finalizacji

FPP Osiedle Moderno Sp. z 0.0. (udziat Deloitte Polska Spétka z ograniczong

posredni przez Fadesa Polnord Polska 49% odpowiedzialnoscia Sp. k., obecnie 31 grudnia 2015

Sp. z0.0.) w trakcie finalizacji
Deloitte Polska Spotka z ograniczong

Korporacja Budowlana Dom SA 31,72% | odpowiedzialnoscia Sp. k., opinia bez 31 grudnia 2015
zastrzezen

3. Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Dziatalnos¢ Grupy Kapitalowej w 2014 roku zamknela sie zyskiem netto w wysokodci
20.457 tys. zt. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej za rok obrotowy 2014
podlegato badaniu przez bieglego rewidenta. Badanie zostalo przeprowadzone przez podmiot
uprawniony Deloitte Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialnosceia Sp. k. Biegly rewident wydat
o tym sprawozdaniu opini¢ bez zastrzezen.

Walne Zgromadzenie zatwierdzajace skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy
2014 odbylo sige w dniu 30 czerwea 2015 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2014 zostalo zlozone w Krajowym
Rejestrze Sadowym w dniu 13 lipca 2015 roku.

4. Dane identyfikujagce podmiot uprawniony oraz kluczowego bieglego rewidenta
przeprowadzajacego w jego imieniu badanie

Wyboru podmiotu uprawnionego dokonala Rada Nadzorcza Spétki Dominujgcej. Badanie
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone na podstawie umowy z dnia
31 lipca 2015 roku, zawartej pomigdzy Spotka Dominujacg a firma Deloitte Polska Spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. z siedziba w Warszawie, al. Jana Pawla II 19, wpisana na
prowadzong przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentow liste podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod nr 73. W imieniu podmiotu uprawnionego badanie skonsolidowanego
sprawozdania finansowego zostafo przeprowadzone pod nadzorem kluczowego bieglego rewidenta
Piotr Sokotowskiego (nr ewidencyjny 9752) w siedzibie Spotki Dominujacej w dniach, od 22 do 26
lutego 2016 roku, od 7 do 11 marca 2016 roku oraz poza siedziba Spdétki Dominujacej do dnia
wydania niniejszej opinii.

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. oraz kluczowy biegly rewident
przeprowadzajacy badanie potwierdzaja, iz sa uprawnieni do badania sprawozdan finansowych oraz
spelniajg warunki okreslone w art. 56 ustawy o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 r. nr
77, poz. 659 z pozniejszymi zmianami) do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii
o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowe;j.

5. Dost¢pno$é danych i oswiadczenia kierownictwa Spéotki Dominujgcej
Nie otrzymaliSmy wystarczajacych wyjasnien i informacji dotyczacych odpisanej naleznosci oraz

odmiennych zalozen bedacych podstawa dokonania ponownych wycen nieruchomosci
inwestycyjnych i zapaséw, w tym korekt bledow z lat ubieglych. W konsekwencji nie wypowiadamy

Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. 8
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si¢ co do wartosci nieruchomosci inwestycyjnych, skorygowanych zapasdw na dzien 31 grudnia
2015 roku jak i poprawnosci kwoty korekt ujetych w ciezar lat ubieghych.

Podmiotowi uprawnionemu i kluczowemu biegtemu rewidentowi w trakcie badania udostepniono
zadane dokumenty i dane, jak rowniez udzielono wyczerpujacych informacji i wyjasnien,
co migdzy innymi zostato potwierdzone pisemnym o$wiadczeniem Zarzadu Spotki Dominujacej
z dnia 21 marca 2016 roku.

Deloitte Polska Spdlka z ograniczong odpowiedzialno$cig Sp. k. 9
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II. SYTUACJA MAJATKOWA I FINANSOWA GRUPY KAPITALOWEJ

Ponizej zaprezentowane sg podstawowe wielkosci ze skonsolidowanego rachunku zyskoéw i strat,
skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej oraz wskazniki finansowe opisujgce wynik
finansowy Grupy Kapitatowej, jej sytuacje finansowa i majatkowa w porownaniu do analogicznych

wielkosci za rok ubiegly.

Podstawowe dane finansowe pochodzace z rachunku zyskéw i strat

(w tys. zt)

Przychody ze sprzedazy

Koszty dzialalnosci operacyjne;j
Wynik na dziatalnosci operacyjne;j
Zysk (strata) netto

Podstawowe dane finansowe pochodzace ze sprawozdania z sytuacji

finansowej (w tys. zi)

Zapasy

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug

Aktywa obrotowe

Suma aktywow

Kapitat (fundusz) whasny

Zobowigzania krétkoterminowe (w tym krétkoterminowe rezerwy
i rozliczenia migdzyokresowe bierne)

Zobowigzania z tytutu dostaw 1 ustug

Suma zobowigzan i rezerw na zobowigzania

Wskazniki rentownosci i efektywnosci

— rentownos¢ sprzedazy

— rentownos¢ netto kapitatu wlasnego

— wskaznik rotacji majatku

— wskaznik rotacji naleznosci w dniach
— wskaznik rotacji zobowigzan w dniach
— wskaznik rotacji zapaséw w dniach

Plynnosé/Kapitat obrotowy netto

— stopa zadhuizenia

— stopien pokrycia majatku kapitatem wiasnym
— kapitat obrotowy netto (w tys. zi)

— wskaznik ptynnosci

— wskaznik podwyzszonej plynnosci

* Dane przeksztalcone

015

250.592
(305.705)
(118.786)
(136.425)

478.605
28.838
642.730
1.402.941
727.052

311.552

20.899
675.889

48%
52%
331.178
2,06
0,53

2014*

183.188
(169.553)
21.407
18.108

579.587
23.238
770.282
1.568.701
862.979

298.898

22,787
705.722

1.049

45%
55%
471.384
2,58
0,64

Analiza powyzszych wielkosci i wskaznikoéw wskazuje na wystapienie w roku 2015 nastepujacych

tendencji:

—  spadek rentownoéci sprzedazy i rentownosci netto kapitatu wlasnego,

—  wzrost wskaznika rotacji majatku,

—  spadek wskaZznikow rotacji naleznosci w dniach, rotacji zobowigzan i zapaséw w dniach,
—  wzrost poziomu zadluzenia przy jednoczesnym spadku stopnia pokrycia majgtku kapitatem

wiasnym,
- spadek kapitatu obrotowego netto,
—  spadek wskaznika ptynnosci,
—  spadek wskaznika podwyzszonej ptynnosci.

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.
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III. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1.

Informacje na temat badanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Badane skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzgdzone na dziefi 31 grudnia
2015 roku i obejmuje:

skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015
roku, ktére po stronie aktywoéw oraz po stronie kapitaléw wlasnych i zobowigzan wykazuje
sume 1.402.941 tys. zi,

skonsolidowany rachunek zyskow i strat za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia
2015 roku wykazujacy strate netto w kwocie 136.425 tys. zl,

skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw za okres od 1 stycznia 2015 roku
do 31 grudnia 2015 roku wykazujace ujemny catkowity dochdéd ogdélem w kwocie
136.213 tys. zi,

zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym za okres od 1 stycznia 2015 roku do
31 grudnia 2015 roku wykazujgce zmniejszenie kapitatu wlasnego o kwote 135.928 tys. zi,

skonsolidowane sprawozdanie z przeptywdow pienieznych za okres od 1 stycznia 2015 roku do
31 grudnia 2015 roku wykazujace zmniejszenie stanu Srodkow pienieznych o kwote
26.654 tys. zi,

informacje dodatkowe, obejmujace informacje o przyjetej polityce rachunkowosci i inne
informacje objasniajace.

Badanie objeto okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku i polegato gtéwnie na:

2

badaniu prawidtowosci i rzetelnosci przygotowanego przez Zarzad Spotki Dominujgcej
skonsolidowanego sprawozdania finansowego,

badaniu dokumentacji konsolidacyjnej,

ocenie prawidlowosci zastosowanych w trakcie konsolidacji metod i procedur
konsolidacyjnych,

przegladzie sporzadzonych przez innych bieglych rewidentéw opinii i raportow z badania
sprawozdan finansowych spétek zaleznych i stowarzyszonych, podlegajacych konsolidacji.

Dokumentacja konsolidacyjna

Spotka Dominujaca przedstawita dokumentacje konsolidacyjna obejmujaca:

sprawozdania finansowe jednostek objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym,

sprawozdania finansowe jednostek podporzadkowanych dostosowane do zasad (polityki)
rachunkowosci obowigzujacych przy konsolidacji,

sprawozdania finansowe jednostek podporzadkowanych przeliczane na walute polska,

korekty i wylaczenia dokonywane w celu konsolidacji, niezbedne do sporzadzenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego,

obliczenia wartosci godziwej aktywoéw netto jednostek podporzgdkowanych,

obliczenia wartosci firmy oraz zysku z tytutu okazyjnego nabycia, jak rowniez odpiséw wartosci
firmy z tytulu utraty wartosci,

obliczenia rdéznic  kursowych z przeliczenia sprawozdan finansowych jednostek
podporzadkowanych, wyrazonych w walutach obcych.

Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. 11
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Konsolidacja sprawozdan Grupy Kapitalowej, w odniesieniu do jednostek zaleznych, zostala
przeprowadzona metoda pelng przez sumowanie w peinej wysokosci wszystkich odpowiednich
pozycji sprawozdan finansowych Spétki Dominujacej i jednostek zaleznych objetych konsolidacja.

W odniesieniu do jednostek stowarzyszonych zastosowano metode praw wlasnosci. Wartosé udziatu
Spotki Dominujgeej w jednostce stowarzyszonej skorygowano o przypadajace na rzecz Spotki
Dominujacej zwigkszenia lub zmniejszenia kapitalu wlasnego jednostki stowarzyszonej, ktore
nastgpily w ciagu okresu objetego konsolidacja oraz pomniejszono o nalezne od tych jednostek
dywidendy.

Spotka Dominujgca sporzadzajaca sprawozdanie skonsolidowane nie stosowala istotnych
uproszczen i odstepstw od przyjetych zasad konsolidacji w stosunku do kontrolowanych jednostek.

3. Uzasadnienie wydanej opinii

Jak opisano w nocie ,,7 Korekta Bledu” Dodatkowych Informacji i Objasnieri Spotka Dominujgca
poinformowata o dokonaniu ponownej weryfikacji operatéw szacunkowych stanowigcych podstawe
ujmowania ~w  ksiggach  wartosci  gruntéw i budynkéw w  latach  ubieglych,
a w konsekwencji dokonaniu korekty wyceny wartosci nieruchomosci inwestycyjnych w kwocie
177.529 tys. zt oraz dokonaniu odpisu aktualizujgcego warto$¢ zapasow w lacznej kwocie
10.574 tys. zt w cigzar wynikoéw lat ubieglych, przeksztalcajac odpowiednio dane poréwnawcze.
W/w operaty szacunkowe na dzien 31 grudnia 2014 roku i na dzien 31 grudnia 2015 roku bedace
podstawg wyceny gruntéw i budynkéw byly sporzadzone przez réinych niezaleznych
rzeczoznawcoOw. Pomiedzy wycenami nieruchomosci na dzien 31 grudnia 2014 roku i dzien
31 grudnia 2015 roku zauwazylismy istotne roznice w przyjetych zalozeniach.

Dodatkowo Spétka Dominujgca w oparciu otrzymang analiz¢ prawna dokonata odpisu
aktualizujgcego warto$¢ naleznosci handlowych w kwocie 12.240 tys. zt w cigzar wynikow lat
ubieglych, przeksztatcajac odpowiednio dane poréwnawcze.

Nie otrzymalismy wystarczajgcych wyjasnien i informacji dotyczgcych odmiennych zatozen
bedacych podstawa dokonania ponownych wycen nieruchomosci inwestycyjnych i zapasoéw oraz
odpisanej naleznosci, w tym korekt bledéw z lat ubiegtych. W konsekwencji nie wypowiadamy si¢
co do wartoséci nieruchomosci inwestycyjnych, skorygowanych zapaséw na dzien 31 grudnia 2015
roku jak 1 poprawnosci kwoty korekt ujetych w cigzar lat ubieghych.

4. Kompletnos¢ i poprawnosé¢ sporzadzenia dodatkowych informacji i objasnien oraz
sprawozdania z dzialalnosci Grupy Kapitalowej

Spotka Dominujgca potwierdzita kontynuacje dziatalno$ci przy sporzadzaniu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego. Istotne zasady wyceny aktywow, kapitalow wiasnych i zobowigzan,
pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego zostaty opisane w dodatkowych informacjach i objasnieniach do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

Spotka Dominujgea sporzadzita dodatkowe informacje i objasnienia w postaci not tabelarycznych
do poszczegdlnych pozycji skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej,
skonsolidowanego rachunku zyskow i strat oraz skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych
dochoddéw oraz opiséw stownych zgodnie z zasadami zawartymi w MSSF.
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Zarzad Spolki Dominujacej sporzadzit i zatgezyt do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
sprawozdanie z dzialalno$ci Grupy Kapitatlowej w roku obrotowym 2015. Sprawozdanie
z dzialalnosci zawiera informacje wymagane przez art. 59 ust. 2 Ustawy o rachunkowoéci oraz
rozporzgdzenie Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania
za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa pafstwa niebedgcego panstwem
czlonkowskim (Dz. U. z 2015 r. poz. 133). Dokonalismy sprawdzenia tego sprawozdania w zakresie
ujawnionych w nim informacji, ktérych bezposrednim Zrédlem jest zbadane skonsolidowane
sprawozdanie finansowe.

IV. UWAGI KONCOWE

Oswiadczenia Zarzadu

Deloitte Polska Spoltka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. oraz kluczowy biegly rewident
otrzymali od Zarzadu Spotki Dominujacej pisemne oswiadczenie, w ktorym Zarzad stwierdzil,
iz Grupa Kapitalowa przestrzegata przepiséw prawa.

| SJL\::l(“OnLL.

iotr Sokotowski
Kluczowy biegly rewident
przeprowadzajacy badanie
nr ewidencyjny 9752

W imieniu Deloitte Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k. — podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na liste podmiotéw uprawnionych
prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

SJ {2 l(-o"o i
Pigtr ‘Soko%owski — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k.

Warszawa, 21 marca 2016 roku
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