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I. CZESC OGOLNA RAPORTU

1. Dane identyfikujgce jednostke dominujaca

1.1 Nazwa i forma prawna

POLNORD Spétka Akcyjna

1.2 Siedziba Spolki
Spétka prowadzi swoja dziatalnos¢ przy ul. Podolskiej 21 w Gdyni, 81-321

1.3 Przedmiot dzialalnosci

Zgodnie z wpisem do Krajowego Rejestru Sadowego przedmiotem dziatalnosci jest:

—  budownictwo;

— produkcja wyrobdw stolarskich i ciesielskich dla budownictwa;

— produkcja ceramiki budowlanej, wyrobéw betonowych oraz gipsowych;

— produkcja metalowych elementéw konstrukcyjnych;

— sprzedaz, obstuga i naprawa pojazdéw mechanicznych i motocykli; sprzedaz detaliczna paliw do

pojazdéw samochodowych;
— sprzedaz hurtowa materialéw budowlanych, wyposazenia sanitarnego, artykuléw metalowych oraz
sprzetu i dodatkowego wyposazenia hydraulicznego i grzejnego;

—  sprzedaz hurtowa wyrobow chemicznych;

— eksport ushug budowlanych;

— obshuga nieruchomosci;

— dzialalno$¢ w zakresie architektury i inzynierii;

— ochrona zabytkow;

— wynajem maszyn i urzadzen budowlanych;

— badania i analizy techniczne;

— badanie rynku i opinii publicznej;

— pozostale ushugi zwiazane z prowadzeniem dziatalnosci gospodarczej.
W badanym okresie podstawowym przedmiotem dziatalnosci POLNORD SA byta budowa i sprzedaz
nieruchomosci mieszkalnych oraz komercyjnych. POLNORD SA realizowal projekty deweloperskie
samodzielnie oraz poprzez spélki celowe.
Faktyczny przedmiot dziatalnosci jest zgodny z ujawnionym w Krajowym Rejestrze Sadowym.

1.4 Podstawa dzialalnosci

POLNORD SA dziala na podstawie:

— Statutu sporzadzonego w formie aktu notarialnego w dniu 11 kwietnia 1991 roku (Rep. A/a
Nr 5331/1991) wraz z p6Zniejszymi zmianami oraz
— Kodeksu Spétek Handlowych — Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 roku (Dz.U.94, poz. 1037).

1.5 Rejestracja w Sadzie Gospodarczym

W dniu 5 wrzesnia 2001 roku Spotka zostala wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego
w Sadzie Rejonowym dla Gdanska-Poinoc w Gdansku — VIII Wydzial Krajowego Rejestru Sadowego
pod numerem KRS 0000041271.
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1.6 Rejestracja w Urzedzie Skarbowym i Wojewddzkim Urzedzie Statystycznym

NIP 583-000-67-67
REGON 000742457

1.7 Wysokos¢ kapitalu zakladowego i jego zmiany w ciagu okresu sprawozdawczego

Kapital zakladowy na dzien 31 grudnia 2007 roku wynosit 34 956 752 zl i dzielit si¢ na 17 478 376
akcji o wartosci nominalnej 2 zt kazda, wyemitowanych w seriach:

SERIA Iosé Wartos¢ Rok emisji akeji
AKCJI wyemitowanych nominalna (w zl)
akeji (szt.)
A 178 000 356 000 1991
B 307 000 614 000 1991
C 485 000 970 000 1997
D 750 000 1 500 000 1998
E 1 940 000 3 880 000 2003
F 5 000 000 10 000 000 2006
G 3975322 7 950 644 2006
I 850 077 1 700 154 2007
J 3992977 7 985 954 2007
Razem 17 478 376 34 956 752 -

Na dzien 1 stycznia 2007 struktura wiasnosci kapitalu podstawowego byta nast¢pujaca:

Akcjonariusz/Udzialowiec Liczba Akcj$Vartoéc’ (w zb) Udzial w kapitale
PROKOM INVESTMENTS SA 6 943 650 13 887 300 54,95 %
NIHONSWI AG 1 848 966 3697 932 14,63 %
Pozostali akcjonariusze razem 3 842 706 7 685 412 30,42 %

Razem 12 635 322 25270 664 100,00%

Na dzien 31 grudnia 2007 roku struktura wlasnosci kapitatu podstawowego byta nastgpujaca:

. . . . Akcje/Udzialy . .
Akcjonariusz/Udzialowiec Liczba Wartosé (w i) Udzial w kapitale
PROKOM INVESTMENTS SA 6578 013 13 156 026 37,64%
Osiedle Wilanowskie Sp. z 0.0. (spotka 3162451 6 324 902 18,09%
zalezna od Prokom Investments SA)
NIHONSWI AG 1 400 000 2 800 000 8,01%
Pozostali akcjonariusze razem 6337912 12 675 824 36,26%
Razem 17 478 376 34 956 752 100,00%
BDO Numerica S.A. 4 /N
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W okresie podlegajacym badaniu zmianie ulegla wartos¢ kapitatu podstawowego w wyniku emisji
akcji serii I oraz akcji serii J. W dniu 11 wrzesnia 2007 roku Sad Rejonowy Gdansk-Péinoc
w Gdarnisku, VIII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, zarejestrowatl podwyzszenie
kapitalu zakladowego POLNORD SA do kwoty 34 956 752 zlotych. W ramach nowych emisji
wyemitowanych zostato 850 077 akcji serii I objetych przez Prokom Investements SA oraz 3 992 977
akcji serii J objetych przez Prokom Investements SA (830 526 akcji serii J) oraz Osiedle Wilanowskie
(3 162 451 akcji serii J).

W roku nastgpnym po badanym warto$¢ kapitatu akcyjnego wzrosta o 670 012 zt w wyniku emisji
akgji serii M zgodnie z Uchwala nr 3A/2008 Rady Nadzorczej z dnia 13 lutego 2008 roku.

Struktura wlasnosci kapitahu zaktadowego po dniu bilansowym — wedlug stanu na dzien 25 kwietnia 2008
roku, przedstawia si¢ nastepujaco:

Akcje/Udzialy

Akcjonariusz/Udzialowiec Liczba Wartosé (w z1) Udzial w kapitale
PROKOM INVESTMENTS SA 6 697 776 13 395 552 37,60%
Osiedle Wilanowskie Sp. z 0.0. (spétka 2416 451 4 832902 13,57%
zalezna od Prokom Investments SA)

Templeton Asset Management Ltd. 1144 711 2289 422 6,43%
Pozostali akcjonariusze razem 7554 444 15108 888 42,40%
Razem 17 813 382 35626 764 100,00%

Kapitat wiasny Grupy Kapitalowej POLNORD

na dzien 1 stycznia 2007 roku wynosik:

Zmiana zasad rachunkowosci w zwiazku z przejSciem na MSR 11
Kapital wlasny Grupy Kapitatowej POLNORD
Na dzien 1 stycznia 2007 roku (po przeksztalceniu):

Zmiany kapitalu wlasnego w badanym okresie:
Réznice kursowe z przeszacowania

Koszty za rok obrotowy rozpoznane w kapitale wlasnym
Zysk / strata za rok obrotowy

Emisja akcji — nadwyzka nad ich wartoscia nominalna
Koszt emisji akcji

Inne

Program Opcji Menedzerskich

Na dzien 31 grudnia 2007 roku kapitat wlasny
Grupy Kapitatlowej POLNORD wynosit

79 090 tys. zt
7 066 tys. zt

86 156 tys. zt

- 507 tys. zt
-3tys. zt

98 993 tys. zt
613 324 tys. zt
- 992 tys. zt

- 19 tys. zt

10 604 tys. zt

807 556 tys. zi

Do dnia zakonczenia badania i wydania niniejszego raportu nie wystapily inne niz opisane wyzej
zmiany w wysokosci kapitatu wlasnego.

W dniu 21 kwietnia 2008 roku Spotka ,,POL-AQUA” S.A. zawarla z PROKOM INVESTMENTS S.A
(akcjonariuszem POLNORD S.A)) oraz Osiedlem Wilanowskim Sp. z o0.0. (podmiot zalezny
od PROKOM INVESTMENTS S.A.) warunkowa umowe¢ przedwstepna nabycia akcji POLNORD SA
stanowiacych 20% ogdlnej liczby glosdéw na walnym zgromadzeniu POLNORD S.A. W zwiazku
z zawarciem niniejszej umowy, Zarzad Spétki ,,POL-AQUA” S.A. zgodnie z ktéra w przypadku
zawarcia Umowy Ostatecznej zaproponuje akcjonariuszom obu spdlek potaczenie z POLNORD S.A.
poprzez przeniesienie calego majatku POLNORD S.A. na Spéitke ,POL-AQUA” S.A., przy
zastosowaniu parytetu wymiany akcji na poziomie 1,45 akeji Spétki za jedng akcje POLNORD S.A.

BDO Numerica S.A. 5 /‘)
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1.8 Zarzad Spolki

Na dzien 31 grudnia 2007 roku Zarzad POLNORD S.A. stanowili:

e  Wojciech Ciurzynski - Prezes Zarzadu (od 1.06.2007 r.)

¢ Bartlomiej Kolubinski - Wiceprezes Zarzadu

e Witold Ortowski - Wiceprezes Zarzadu

e Andrzej Podgorski - Wiceprezes Zarzadu (od 1.11.2007 r.)
¢ Piotr Wesolowski - Wiceprezes Zarzadu.

W okresie badanym mialy miejsce nastgpujace zmiany w skladzie Zarzadu dokonane przez Rade
Nadzorcza POLNORD S.A.:

e w dniu 26 lutego 2007 roku powotata, na wniosek Prezesa Zarzadu, z dniem 1 marca 2007 roku
Pana Wojciecha Ciurzynskiego na Wiceprezesa Zarzadu Spotki biezacej kadencji. Ponadto
okreslita liczebnos¢ Czlonkéw Zarzadu biezacej kadencji na faczna liczbe pigciu oséb.

e w dniu 1 czerwca 2007 roku powierzyla funkcj¢ Prezesa Zarzadu, Panu Wojciechowi
Ciurzynskiemu, pelniacemu dotychczas funkcj¢ Wiceprezesa Zarzadu Spéiki. Jednoczesnie Rada
Nadzorcza przyjela rezygnacje Pana Zbigniewa Okonskiego z funkeji Prezesa Zarzadu i okreslita
liczebnos¢ Czlonkéw Zarzadu biezacej kadencji na faczng liczbe czterech os6b.

e w dniu 31 pazdziernika 2007 roku powolala, na wniosek Prezesa Zarzadu, z dniem 1 listopada
2007 roku Pana Andrzeja Podgérskiego na Wiceprezesa Zarzadu Spolki biezacej kadencji.
Ponadto okreslita liczebnos¢ Cztonkéw Zarzadu biezacej kadencji na taczna liczbe pieciu osé6b.

W okresie od dnia bilansowego do dnia wydania opinii i raportu z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy 2007, nie wystapily zmiany wsréd czlonkéw zarzadu POLNORD S.A.

1.9 Rada Nadzorcza

Na dzien 31 grudnia 2007 roku Rade Nadzorcza Spéiki stanowili:

e Ryszard Krauze — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
e Dariusz Gorka — Czlonek Rady Nadzorczej
¢ Bartosz Jatowiecki — Czlonek Rady Nadzorczej
o Barbara Ratnicka — Kiczka — Czlonek Rady Nadzorczej
e Zbigniew Szachniewicz — Czlonek Rady Nadzorczej
e  Wiestaw Walendziak — Czlonek Rady Nadzorczej

Powyzsze osoby zostaly wybrane w dniu 28 czerwca 2007 roku przez Zwyczajne Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy POLNORD S.A. na kolejna 3 - letnia kadencje. Do skladu Rady
Nadzorczej powotany zostal w dniu 28 czerwca 2007 roku réwniez Pan Zbigniew Okonski, ktéry z
dniem 30 wrzesnia 2007 roku zlozyl rezygnacjg z petnionej funkcji.

W okresie od dnia bilansowego do dnia zakoficzenia badania sprawozdania finansowego sktad Rady
Nadzorczej w Jednostce nie ulegl zmianie.

1.10 Zatrudnienie w grupie kapitalowej

Zatrudnienie w Grupie Kapitalowej na dzien 31 grudnia 2007 roku wynosito 272 osoby.

4
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej POLNORD S.A. za rok obrotowy 2007

2. Informacija o jednostkach wchodzacych w sklad Grupy Kapitalowej

2.1. Jednostka dominujaca

Sprawozdanie finansowe POLNORD S.A. sporzadzone zostalo na dzien 31 grudnia 2007 roku
i obejmowalo ono okres od 1 stycznia 2007 roku do 31 grudnia 2007 roku.

Sprawozdanie finansowe zostato zbadane przez BDO Numerica SA pod kierunkiem Krystyny Sakson
— bieglego rewidenta, nr ewidencyjny 7899/483 i uzyskato opini¢ o nastgpujacej tresci:

»Badana jednostka od dnia 1 stycznia 2007 roku zmienifa zasady rachunkowosci w zakresie ustalania
przychodéw z tytulu realizowanych projektow deweloperskich, co zostalo blizej opisane w nocie
nr 7.1 informacji dodatkowych do niniejszego sprawozdania finansowego.

Wskutek zmienionych zasad rachunkowosci wynik finansowy netto za rok 2007 zostat zmniejszony
o kwote 1 807 tysigcy ztotych.

W nawiazaniu do zmienionych zasad rachunkowosci, informujemy o projekcie Komitetu do Spraw
Interpretacji Mig¢dzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej (KIMSF), omawiajacego zasady
rachunkowosci w przypadku budowy i sprzedazy budynkéw mieszkalnych w ramach dzialalnosci
deweloperskiej. Komitet ds. Interpretacji Migedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej
kontynuuje prace nad interpretacja D-21 (Sprzedaz nieruchomosci).

Projektowane zmiany jak i ich mozliwe skutki wplywajace na sprawozdanie finansowe zostaly blizej
omoéwione przez POLNORD S.A. w opisie zastosowanych zasad rachunkowosci.”

W opinii z badania jednostkowego sprawozdania finansowego POLNORD S.A. biegly rewident
zamieScil nastgpujaca uwage objasniajaca:

»Nie zglaszajac zastrzezen do prawidlowosci i rzetelnoSci zbadanego sprawozdania finansowego
zwracamy uwage na fakt, iz jednostkowe sprawozdania finansowe Spétki poczawszy od roku 2007,
zgodnie z Uchwala Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 4 grudnia 2006
roku, sporzadzane sa zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci
oraz Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone
przez UE.

Prezentowane sprawozdanie finansowe jest sprawozdaniem jednostkowym i nie moze stanowié
jedynej podstawy oceny sytuacji finansowej i majatkowej Spéiki, ktora jest podmiotem dominujacym
w grupie kapitalowej. Oprécz sprawozdania jednostkowego Spdlka sporzadza réwniez
skonsolidowane sprawozdanie finansowe grupy kapitalowej, dla ktorej jest jednostka dominujaca.”

2.2. Podmioty zalezne

Na dzien 31 grudnia 2007 roku Spétka sprawowala kontrolg badz wspétkontrole nad nast¢pujacymi
spotkami zaleznymi badZz wspélzaleznymi, ktore zostaly objete w  sposdb bezposredni
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym:

1. POLNORD LODZ 1 Sp. z 0.0.

Siedziba: Lodz

Przedmiot dziatalnosci: dzialalnoé¢ dewelopersko - inwestorska

Metoda konsolidacji: peina

Struktura wlasnosci: 100% POLNORD S.A.

Okres objety sprawozdaniem: 1 stycznia 2007 roku — 31 grudnia 2007 roku

Opinia z badania: nie badane

BDO Numerica S.A. 7 / Ik)
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2. POLNORD LODZ 1I Sp. z 0.0.
Siedziba:

Przedmiot dziatalno$ci:

Metoda konsolidacji:

Struktura wiasnosci:

Okres objety sprawozdaniem:

Opinia z badania:

3. POLNORD LODZ III Sp. z 0.0.

Siedziba:

Przedmiot dzialalnosci:
Metoda konsolidacji:
Struktura wiasnosci:

Okres objety sprawozdaniem:
Opinia z badania:

L6dz

dzialalnos¢ dewelopersko - inwestorska
pema

100% POLNORD S.A.

1 stycznia 2007 roku — 31 grudnia 2007 roku
nie badane

Lodz

dziatalno$¢ dewelopersko - inwestorska
pena

100% POLNORD S.A.

1 stycznia 2007 roku — 31 grudnia 2007 roku
nie badane

4. POLNORD WARSZAWA — WILANOW I Sp. z o.0.

Siedziba:

Przedmiot dziatalnosci:
Metoda konsolidac;ji:
Struktura wiasnosci:

Okres objety sprawozdaniem:
Opinia z badania:

Warszawa

dziatalno$¢ dewelopersko - inwestorska
peha

100% POLNORD S.A.

1 stycznia 2007 roku — 31 grudnia 2007 roku
nie badane

5. POLNORD WARSZAWA — WILANOW 1I Sp. z o.0.

Siedziba:

Przedmiot dziatalnosci:
Metoda konsolidacji:
Struktura wlasnosci:

Okres objety sprawozdaniem:
Opinia z badania:

Warszawa

dzialalno$¢ dewelopersko - inwestorska
pela

100% POLNORD S.A.

1 stycznia 2007 roku — 31 grudnia 2007 roku
nie badane

6. POLNORD WARSZAWA — WILANOW III Sp. z 0.0.

Siedziba:

Przedmiot dziatalnosci:
Metoda konsolidacji:
Struktura wlasnosci:

Okres objety sprawozdaniem:
Opinia z badania:

7. PD DEVELOPMENT Sp. z o.0.

Siedziba:

Przedmiot dziatalnosci:
Metoda konsolidacji:
Struktura wlasnosci:

Okres objety sprawozdaniem:
Opinia z badania:

Warszawa

dziatalno$¢ dewelopersko - inwestorska
pelna

100% POLNORD S.A.

1 stycznia 2007 roku — 31 grudnia 2007 roku
nie badane

Gdansk

dziatalnos¢ dewelopersko - inwestorska
pelna

100% POLNORD S.A.

1 stycznia 2007 roku — 31 grudnia 2007 roku
nie badane

BDO Numerica S.A.
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8. Osiedle Teczowy Las PD DEVELOPMENT Sp. z 0.0. S K. A.

Siedziba: Gdansk

Przedmiot dziatalnosci: dziatalno$¢ dewelopersko - inwestorska
Metoda konsolidacji: petna

Struktura wlasnosci: 100% POLNORD S.A.

Okres objety sprawozdaniem; 1 stycznia 2007 roku — 31 grudnia 2007 roku
Opinia z badania: nie badane

9. POLNORD -~ BALTIC CENTER Sp.
Siedziba:

Przedmiot dziatalnosci:

Metoda konsolidacji:

Struktura wlasnosci:

Okres objety sprawozdaniem:

Opinia z badania:

Z 0.0.

Gdansk

dziatalnos¢ dewelopersko - inwestorska
pelna

100% POLNORD S.A.

1 stycznia 2007 roku — 31 grudnia 2007 roku
nie badane

10. POLNORD - APARTAMENTY Sp. z o.0.
Siedziba: Gdansk
Przedmiot dziatalnosci: dzialalnos¢ dewelopersko - inwestorska
Metoda konsolidacji: petna
Struktura wlasnosci: 100% POLNORD S.A.
Okres objety sprawozdaniemn: 1 stycznia 2007 roku — 31 grudnia 2007 roku
Opinia z badania: nie badane
11. PROKOM - PROJEKT Sp. z 0.0.
Siedziba: Warszawa
Przedmiot dzialalnosci: dziatalno$¢ dewelopersko - inwestorska
Metoda konsolidacji: petna
Struktura wlasnosci: 100% POLNORD S.A.
Okres objety sprawozdaniem: 1 stycznia 2007 roku — 31 grudnia 2007 roku
Opinia z badania: nie badane
12. POLNORD - SOPOT I Sp. z 0.0.
Siedziba: Warszawa
Przedmiot dziatalnosci: dzialalnos¢ dewelopersko - inwestorska
Metoda konsolidacji: petna
Struktura wiasnosci: 100% POLNORD S.A.
Okres objety sprawozdaniem: 1 stycznia 2007 roku — 31 grudnia 2007 roku
Opinia z badania: nie badane
13. LUBLIN PROPERTY I Sp. z 0.0.
Siedziba: Lublin
Przedmiot dziatalnosci: dziatalno$¢ dewelopersko - inwestorska
Metoda konsolidac;ji: pelna
Struktura wlasnosci: 100% POLNORD S.A.
Okres objety sprawozdaniem: 1 stycznia 2007 roku — 31 grudnia 2007 roku
Opinia z badania: nie badane

4
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14. POLNORD - INVEST Sp. z 0.0.

Siedziba: Warszawa

Przedmiot dzialalnosci: wynajmowanie pomieszczen biurowych
Metoda konsolidacji: pelna

Struktura wlasnosci: 100% POLNORD S.A.

Okres objety sprawozdaniem: 1 stycznia 2007 roku — 31 grudnia 2007 roku
Opinia z badania: nie badane

15. Osiedle Zielone Nieruchomosci Sp. z o.0.

Siedziba: Gdynia

Przedmiot dzialalnosci: zarzadzanie nieruchomosciami

Metoda konsolidacji: pelna

Struktura wlasnosci: 100% POLNORD S.A.

Okres objety sprawozdaniem: 1 stycznia 2007 roku — 31 grudnia 2007 roku
Opinia z badania: nie badane

16. POLNORD - WYROBY BETONOWE Sp. z o.0. (udzialy zbyte w dniu 30.03.2007 roku)

Siedziba: Elblag

Przedmiot dziatalno$ci: produkcja wyrobow betonowych

Metoda konsolidacji: pelna

Struktura wlasnosci: 100% POLNORD S.A.

Okres objety sprawozdaniem: 1 stycznia 2007 roku — 31 grudnia 2007 roku
Opinia z badania: nie badane

17. WENEDA Sp. z 0.0. (udzialy zbyte w dniu 30.03.2007 roku)

Siedziba: Opole

Przedmiot dzialalnosci: ustugi hotelowe i gastronomiczne

Metoda konsolidac;ji: pelna

Struktura wlasnosci: 100% POLNORD S.A.

Okres objety sprawozdaniem: 1 stycznia 2007 roku — 31 grudnia 2007 roku
Opinia z badania: nie badane

18. POLNORD - WYDAWNICTWO OSKAR Sp. z o.0.

Siedziba: Gdansk

Przedmiot dzialalnosci: wydawnictwo

Metoda konsolidac;ji: pelna

Struktura wlasnosci: 100% POLNORD S.A.

Okres objety sprawozdaniem: 1 stycznia 2007 roku — 31 grudnia 2007 roku
Opinia z badania: nie badane

19. POMORSKIE BIURO PROJEKTOW GEL Sp. z 0.0.

Siedziba: Sopot

Przedmiot dziatalnosci: ustugi projektowe

Metoda konsolidac;ji: pelna

Struktura wlasnosci: 90,22% POLNORD S.A.

Okres objety sprawozdaniem: 1 stycznia 2007 roku — 31 grudnia 2007 roku

Opinia z badania: nie badane
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20. PLP DEVELOPMENT GROUP Z.S.A.

Siedziba: Nowosybirsk / Rosja

Przedmiot dzialalnosci: dziatalnos¢ dewelopersko - inwestorska
Metoda konsolidacji: praw wlasnosci

Struktura wlasnosci: 50% POLNORD S.A.

Okres objety sprawozdaniem: 1 stycznia 2007 roku — 31 grudnia 2007 roku
Opinia z badania: nie badane

21. POLNORD - KOKOSZKI Sp. z 0.0.

Siedziba: Gdansk

Przedmiot dziatalnosci: dzialalno$¢ dewelopersko - inwestorska
Metoda konsolidacji: proporcjonalna

Struktura wlasnosci: 50% POLNORD S.A.

Okres objety sprawozdaniem: 1 stycznia 2007 roku — 31 grudnia 2007 roku
Opinia z badania; nie badane

22. FADESA PROKOM POLSKA Sp. z 0.0.

Siedziba: Warszawa

Przedmiot dziatalnosci: dzialalnos¢ dewelopersko - inwestorska
Metoda konsolidac;ji: proporcjonalna

Struktura wlasnosci: 49% POLNORD S.A.

Okres objety sprawozdaniem: 1 stycznia 2007 roku — 31 grudnia 2007 roku
Audytor: BDO Numerica SA

Opinia z badania: bez zastrzezen

Ponadto konsolidacja zostaly objete spotki, w ktérych POLNORD S.A. posiada w sposob posredni
udzialy, poprzez:

1. FADESA PROKOM POLSKA Sp. z 0.0., w ktérej POLNORD S.A. posiada 49% kapitatu
a) FPP POWSIN Sp. z 0.0.
Siedziba: Warszawa
Przedmiot dzialalnos$ci: dziatalno$¢ dewelopersko - inwestorska
Metoda konsolidacji: proporcjonalna
Struktura wiasnoSci: 100% FPP POWSIN Sp. z o.0.
2. PROKOM - PROJEKT Sp. z 0.0., w ktdrej POLNORD S.A. posiada 100% kapitatu
a) SKARBIEC NIERUCHOMOSCI 3 Sp. z 0.0.
Siedziba: Warszawa
Przedmiot dziatalnosei: dziatalnos¢ dewelopersko - inwestorska
Metoda konsolidacji: praw wiasnosci
Struktura wiasnosci: 34% PROKOM - Projekt Sp. z o.0.

b) SKARBIEC NIERCHOMOSCI 3 Sp. z 0.0. SK.A.

Siedziba: Warszawa
Przedmiot dzialalnosci: dziatalno$¢ dewelopersko - inwestorska
Metoda konsolidac;ji: praw wiasnosci
Struktura wlasnosci: 33% PROKOM - Projekt Sp. z o.0.
4
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Sprawozdania finansowe spofek zaleznych zostaly sporzadzone zgodnie z ustawg o rachunkowosci za
rok obrotowy zakofczony 31 grudnia 2007 roku, za$ dla potrzeb konsolidacji grupy kapitalowe;j
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym ujgto odpowiednie korekty i przeksztalcenia wedlug
zasad rachunkowosci zgodnych z MSR/MSSF.

W sprawozdaniu skonsolidowanym nie ujgto spoiki zaleznej PMK BAU UND BAUBETREUUNGS
GmbH w likwidacji, ktéra nie rozpoczeta dzialalnosci oraz spétki stowarzyszonej HYDROSSPOL
Sp. z 0.0. w likwidacji, ktéra zaprzestala dzialalnosci. Dane finansowe tych spoétek sa nieistotne
w stosunku do calosci skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

2.3. Zmiany w strukturze grupy kapitalowej w okresie badanym oraz do dnia sporzadzenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego

e W dniu 5 stycznia 2007 roku nastapilo potaczenie spélek zaleznych od POLNORD S.A,,
swiadczacych ustugi projektowe, tj.: Pomorskiego Biura Projektow GEL Sp. z o.0.
i Przedsigbiorstwa Projektowo-Technologicznego PROMOR Sp. z 0.0. w drodze przejecia
Przedsigbiorstwa Projektowo-Technologicznego PROMOR Sp. z o.0. przez Pomorskie Biuro
Projektéw GEL Sp. z o0.0. i podwyzszenia kapitalu zakladowego Pomorskiego Biura
Projektow GEL Sp. z 0.0., jako spotki przejmujacej do kwoty 226 tys. zt, poprzez wniesienie
wkladu niepieni¢znego. Z dniem polaczenia PP-T PROMOR Sp. z o0.0. stracil osobowos¢
prawna, a wszelkie prawa i obowiazki przeszly na P.B.P. GEL Sp. z 0.0. na zasadzie sukcesji
generalnej.

e Dnia 16 lutego 2007 roku zawiazana zostala przez POLNORD S.A. jako Akcjonariusza oraz
PD Development Sp. z o0.0. (spoétka w 100% zalezna) jako Komplementariusza, spotka pod
firma Osiedle Teczowy Las PD Development Sp. z 0.0. Spétka Komandytowo — Akcyjna
(Spoltka celowa).

¢ Na mocy umowy sprzedazy Przedsigbiorstwa, w dniu 30 marca 2007 roku POLNORD S.A.
zbyt w 100% udzialow w WENEDA Sp. z 0.0. w Opolu oraz 100% udzialéw w POLNORD -
Wyroby Betonowe Sp. z o.0. w Elblagu.

e W dniu 23 maja 2007 roku POLNORD S.A. nabyt 100% udziatéw w spolce pod firma VGG-
Administrowanie Nieruchomos$ciami Sp. z o0.0. z siedzibg w Lodzi. Od dnia 31 maja 2007
roku spotka dziala pod firma POLNORD-LODZ I Sp. z 0.0. z siedziba w Lodzi.

e W dniu 31 maja 2007 roku POLNORD S.A. zawiazal trzy spotki celowe:

a) POLNORD-LODZ II Sp. z 0.0. z siedziba w Lodzi,

b) POLNORD-LODZ III Sp. z 0.0. z siedziba w Lodzi,
¢) POLNORD WARSZAWA-WILANOW I Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie.

e W dniu 2 lipca 2007 roku POLNORD S.A. zawiazal dwie spotki celowe, w ktérych objat
100% udziatéw - spoltke pod firma POLNORD - BALTIC CENTER Sp. z 0.0. z siedziba
w Gdansku oraz spdtke pod firma POLNORD - APARTAMENTY Sp. z 0.0. z siedziba
w Gdansku.

e W dniu 4 lipca 2007 roku POLNORD S.A. zawiazal spotke celowa pod firma POLNORD
WARSZAWA -WILANOW I Sp. z o. o. z siedziba w Warszawie, w ktorej objat 100%
udzialow.

e W dniu 30 lipca 2007 roku POLNORD S.A. zbyl wszystkie posiadane udzialy (7 499 szt.)
Poilen Sp. z 0.0. w likwidacji z siedziba w Warszawie, stanowiace 24,91% w kapitale spotki.

e W dniu 17 sierpnia 2007 roku POLNORD S.A. nabyl 1 000 udzialéw o lacznej wartosci
nominalnej 100 tys. zt w Prokom - Projekt Sp. z o.0. z siedziba w Warszawie, stanowiacych
100% kapitatu spéiki, posiadajacej rowniez udzialy w spolce Skarbiec Nieruchomosci 3
Sp. z 0.0. w wysokosci 34% oraz w spolce Skarbiec Nieruchomosci 3 Sp. z 0.0. SK.A.
w wysokosci 33,33% w kapitale zaktadowym tych jednostek.
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e W dniu 12 wrzesnia 2007 roku, Fadesa Prokom Polska Sp. z o.0., sp6tka wspdtkontrolowana
przez POLNORD SA, w ktérej POLNORD S.A. posiada 49% udzialéw, zawigzala spotke
celowa FPP POWSIN Sp. z o.0. siedziba w Warszawie, w ktorej objeta 100% udziatow.

e W dniu 28 wrzesnia 2007 roku POLNORD S.A. nabyt 25 udzialéw o warto$ci nominalnej
1000 zt kazdy spétki pod firma POLNORD Kokoszki Sp. z 0.0. z siedziba w Gdansku.
Nabyte udzialy stanowia 50% w kapitale spotki.

e W dniu 16 pazdziernika 2007 roku POLNORD S.A. zawiazal spotke celowa pod firma
POLNORD WARSZAWA — WILANOW III Sp. z o. o. z siedziba w Warszawie, w ktérej
objat 100% udzialow.

e W dniu 15 listopada 2007 roku POLNORD S.A. zawiazal spdtk¢ celowa pod firma
POLNORD SOPOT I Sp. z o. o. z stedziba w Warszawie, w ktdrej objat 100% udzialow.

e W dniu 22 listopada 2007 roku POLNORD S.A. zawiazal spétke pod firma LUBLIN
PROPERTY I Sp. z 0. 0. z siedziba w Lublinie, w ktdrej objat 100% udziatow.

* W dniu 11 stycznia 2008 roku POLNORD S.A. zawiazal spotk¢ pod firma POLNORD
INZYNIERIA Sp. z 0. 0. z siedziba w Warszawie, w ktorej objat 100% udziatow.

e W dniu 5 lutego 2008 roku POLNORD S.A. zawiazal spotke celowa pod firma POLNORD
SZCZECIN I Sp. z 0. 0. z siedziba w Szczecinie, w ktorej objal 100% udziatéw.

e W dniu 21lutego 2008 roku POLNORD S.A. zawiazal spotke celowa pod firma POLNORD
SOPOT II Sp. z 0. 0. z siedziba w Warszawie, w ktorej objat 100% udzialow.

e W dniu 11 kwietnia 2008 roku Fadesa Prokom Polska Sp. z 0.0. zawiazala spotke celowa pod

firmg OSIEDLE INNOVA Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie, w ktorej objeta 100% udzialéw
i pokryla je wkladem pieni¢znym pochodzacym ze $rodkow wilasnych.

3. Dane identyfikujace zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Przedmiotem badania bylo skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej POLNORD
sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2007 roku do dnia 31 grudnia 2007 roku, obejmujace:

- skonsolidowany bilans sporzadzony na dziefi 31 grudnia 2007 roku, ktoéry po stronie aktywéw
i pasywow wykazuje sume 1 252 873 tysiace zlotych,

- skonsolidowany rachunek zyskéw i strat za okres od dnia 1 stycznia 2007 roku do dnia
31 grudnia 2007 roku wykazujacy zysk netto w wysokosci 98 773 tysiace zlotych,

- skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wlasnym wykazujace zwigkszenie kapitalu
wlasnego o kwotg 728 466 tysiace zlotych;

- skonsolidowany rachunek przeptywéw pienigznych wykazujacy zmniejszenie stanu Srodkéw
pieni¢znych netto w okresie od dnia 1 stycznia 2007 do dnia 31 grudnia 2007 roku o kwote
21 270 tysigcy zlotych,

- dodatkowe informacje i objasnienia — zawierajace zastosowane zasady rachunkowosci, noty do
sprawozdania finansowego oraz noty objasniajace do pozycji pozabilansowych,

oraz sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci Grupy Kapitatowej POLNORD .

Poczawszy od dnia 1 stycznia 2005 roku Grupa Kapitalowa POLNORD sporzadza skonsolidowane
sprawozdanie  finansowe zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwiazanymi z nimi
interpretacjami Komisji Europejskiej.
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4. Dane identyfikujace podmiot uprawniony i bieglego rewidenta przeprowadzajacego badanie

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego POLNORD S.A. z siedziba w Gdyni zostalo
przeprowadzone przez BDO Numerica S.A. (do 7 stycznia 2008 roku BDO Numerica Sp. z 0.0.)
z siedziba w Warszawie, wpisang na list¢ podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych prowadzona przez Krajowa Izbe Bieglych Rewidentéw pod nr 523, zgodnie z wyborem
dokonanym przez Rad¢ Nadzorcza uchwata nr 23 z dnia 9 lipca 2007 roku oraz postanowieniami
umowy zawartej z podmiotem uprawnionym w dniu 4 wrze$nia 2007 roku.

W wykonaniu przedmiotu tej umowy podmiot uprawniony reprezentowal biegly rewident Krystyna
Sakson (nr ewidencyjny 7899/483).

Badanie przeprowadzone bylo w siedzibie Spotki w dniach od dnia 25 marca 2008 do dnia 4 kwietnia
2008 roku oraz w siedzibie BDO Numerica S.A. do dnia wydania niniejszego raportu.

Oswiadczamy, ze podmiot uprawniony BDO Numerica S.A. oraz biegly rewident badajacy opisane
sprawozdanie spelniaja warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym sprawozdaniu -
zgodnie z art. 66 ust.1 i 2 ustawy o rachunkowosci.

W trakcie przeprowadzanego badania nie nastapily jakiekolwiek ograniczenia jego zakresu. Zarzad

Jednostki Dominujacej oraz upowaznieni pracownicy zlozyli wszystkie zadane przez bieglego rewidenta
w trakcie badania o§wiadczenia, wyjasnienia i informacje.

5. Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok poprzedni

Podstawa otwarcia ksiag rachunkowych bylo sprawozdanie finansowe sporzadzone przez
POLNORD S.A. za okres od dnia 1 stycznia 2006 do dnia 31 grudnia 2006 roku zgodnie z Ustawg
o rachunkowosci, ktére bylo badane przez BDO Numerica Sp. z 0.0. i uzyskato opini¢ z badania bez
zastrzezen z uwagami objasniajacymi nastgpujacej tresci:

»Nie zglaszajac zastrzezen do prawidfowosci i rzetelnosci zbadanego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego zwracamy uwage na nastgpujace zdarzenia stanowiace element opisanych w punkcie 19
dodatkowych not objasniajacych dzialaf restrukturyzacyjnych zwiazanych ze zmiana profilu
dzialalno$ci podstawowej Spétki Dominujacej Polnord S.A. z generalnego wykonawstwa na
dzialalno$¢ deweloperska:

— polaczenie Polnord SA ze spotka zalezng Polnord-Dom Sp. z o0.0. zarejestrowane w dniu
22.12.2006 roku. Potaczenie nastapilo w trybie okreslonym w art. 492 § 1 pkt 1 w zwiazku
z art. 514 Kodeksu spétek handlowych, tj. poprzez przeniesienie calego majatku Polnord-Dom
Sp. z 0.0. na Polnord SA, bez wydawania przez Polnord SA wspdlnikom Polnord-Dom
Sp. z 0.0. w zamian swoich akc;ji.

— przedstawiona w punkcie 4 oraz 13 dodatkowych not objasniajacych, dokonana w dniu
31.03.2007 roku, transakcj¢ sprzedazy przedsigbiorstwa stanowiacego zorganizowany zespoét
skfadnikéw materialnych i niematerialnych stuzacych prowadzeniu dziatalnosci w zakresie
generalnego wykonawstwa projektéw budowlanych, w ramach Oddzialu Generalnego
Wykonawstwa z siedzibg w Gdansku oraz Oddzialu Budownictwo Energetyczne Opole z
siedzibg w Brzeziu k. Opola. Zgodnie z informacjami otrzymanymi od Zarzadu Spoiki
Dominujacej kryteria klasyfikacji grupy aktywéw do zbycia jako przeznaczonych do
sprzedazy zgodnie z MSSF S ,,Aktywa trwale przeznaczone do sprzedazy oraz dziatalno$é
zaniechana” zostaly spelnione po dniu bilansowym. Z tego wzgledu Grupa Kapitatowa nie
dokonata ich klasyfikacji jako przeznaczonych do sprzedazy w sprawozdaniu finansowym
ujawniajac informacje dotyczace transakcji w informacji dodatkowe;j.”

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej za okres od dnia 1 stycznia 2006 roku
do dnia 31 grudnia 2006 roku zostalo zatwierdzone Uchwala nr 1/2007 XIX Nadzwyczajnego

BDO Numerica S.A. 14 ; 1 ;

LA




Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej POLNORD S.A. za rok obrotowy 2007

Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 31 sierpnia 2007 roku sporzadzona w formie aktu
notarialnego Rep. A nr 3939/2007.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2006 przekazano we wiasciwym terminie do Sadu
Rejestrowego oraz opublikowano w Monitorze Polskim B.

6. Inne istotne zdarzenia zaistniale w okresie sprawozdawczym oraz od dnia bilansowego do
dnia sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

6.1 Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

Zmiany stosowanych wczesniej zasad rachunkowosci dokonano na potrzeby ujednolicenia zasad dla
celow sprawozdawczosci skonsolidowanej 1 jednostkowe;j.

Uchwala Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 4 grudnia 2006 roku
postanowiono, iz jednostkowe sprawozdania finansowe Jednostki Dominujacej, poczawszy
od sprawozdan finansowych za rok 2007, sporzadzane begda zgodnie z Migedzynarodowymi
Standardami Rachunkowosci i Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz
zwiazanych z nimi interpretacjami ogloszonych w formie rozporzadzen Komisji Europejskie;j,
a w zakresie nieuregulowanym w tych Standardach — stosownie do wymogéw ustawy
o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisOw wykonawczych.

Z dniem 1 stycznia 2007 roku Grupa Kapitalowa POLNORD dokonala zmiany zasad wyceny
kontraktow deweloperskich z wyceny wg MSR 18 na wycene wg MSR 11, co zostalo blizej opisane
w nocie nr 7.1 informacji dodatkowych do niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
Zmienione zasady rachunkowosci spowodowaly zmiang wyniku finansowego netto, ktdry za rok 2007
zostat zwigkszony o kwote 7 359 tysiecy zlotych.

6.2 Dzialania restrukturyzacyjne

W okresie badanym oraz w okresie od dnia bilansowego do dnia sporzadzenia skonsolidowanego
sprawozdania finansowego mialy miejsce zdarzenia i transakcje majace istotne znaczenie dla
dziatalnosci Jednostki Dominujacej, w tym przede wszystkim zdarzenia zwiazane z podj¢tymi
dziataniami restrukturyzacyjnymi, ktérych celem jest zmiana profilu dziatalno$ci podstawowej Spotki
z generalnego wykonawstwa na dziatalno$¢ deweloperska.

Transakcje i zdarzenia, o ktérych mowa wyzej Spolka przedstawila szczegétowo w dodatkowych

notach objasniajacych oraz w sprawozdaniu zarzadu z dziatalno$ci za rok obrotowy 2007. Zwracamy

uwage miedzy innymi na nastgpujace zdarzenia stanowiace element wspomnianych wyzej dzialan
restrukturyzacyjnych:

o dokonana w dniu 31 marca 2007 roku, transakcj¢ zbycia przedsi¢biorstwa stanowiacego
zorganizowany zesp&t skladnikéw materialnych i niematerialnych stuzacych prowadzeniu
dziatalno$ci w zakresie generalnego wykonawstwa projektow budowlanych, w ramach Oddzialu
Generalnego Wykonawstwa z siedziba w Gdansku oraz Oddziatu Budownictwo Energetyczne
Opole z siedziba w Brzeziu k. Opola. Spolka zaprezentowala dzialalno$¢ z zakresu Generalnego
Wykonawstwa prowadzona przez wymienione oddzialy w sprawozdaniu finansowym jako
dzialalnos$¢ zaniechana. Laczna cena sprzedazy za Przedsigbiorstwo wyniosta 100 mln zt.
Transakcja zostata rozliczona w ksiggach Spotki wedlug bilansu zbywanego Przedsigbiorstwa
sporzadzonego na dzief 31 marca 2007 roku.

e umowy inwestycyjne z Prokom Investments S.A. oraz Osiedlem Wilanowskim Sp. z 0.0. (spotka
zalezna od Prokom Investments S.A.).

e inne umowy inwestycyjne, nabycia i sprzedazy nieruchomosci,
zawiazanie spotek celowych zaréwno w trakcie roku obrotowego (Osiedle Teczowy Las PD
Development Sp. z 0.0. S.K.A.; POLNORD-L6dZ I Sp. z o0.0.; POLNORD L6dz II Sp. z 0.0.;

y)
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POLNORD 1.6dz III Sp. z 0.0.; POLNORD Warszawa Wilandéw I Sp. z o0.0.; POLNORD Baltic
Center Sp. z 0.0.; POLNORD Apartamenty Sp. z 0.0.; POLNORD Warszawa Wilanéw II Sp. z
0.0.; POLNORD Warszawa Wilan6éw III Sp. z o0.0.; POLNORD Sopot I Sp. z o0.0.; LUBLIN
Property I Sp. z 0.0.; FPP POWSIN Sp. z 0.0.), jak 1 po dniu bilansowym (POLNORD Inzynieria
Sp. z 0.0.; POLNORD Szczecin I Sp. z 0.0.; POLNORD Sopot II Sp. z 0.0.; OSIEDLE INNOVA
Sp. zo.0.).

5.3 Przyjecie Programu Opcji Menedzerskich

W dniu 4 grudnia 2007 roku Rada Nadzorcza Jednostki Dominujacej podjeta uchwale dotyczaca
przyjecia Regulaminu Programu Opcji Menedzerskich. Przedmiotowy Regulamin zostal uchwalony na
podstawie uchwaly nr 21/2007 oraz uchwaly nr 22/2007 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
POLNORD S.A. z dnia 28 czerwca 2007 roku w sprawie warunkowego podwyzszenia kapitatu
zakladowego Spotki oraz w sprawie emisji warrantéw subskrypcyjnych w ramach Programu Opcji
Menedzerskich, skierowanego do osob kluczowych dla realizacji strategii POLNORD. Celem
Programu OM jest stworzenie systemu motywacyjnego, poprzez Sciste zwiazanie intereséw Oséb
Uprawnionych z interesem Spdolki i jej pozostalych akcjonariuszy. Program OM przewiduje
nieodptatng emisj¢ nie wigcej niz 420 676 Warrantébw emitowanych w seriach. Kazdy Warrant
uprawnia do objecia jednej Akcji.

W dniu 4 grudnia 2007 roku Pierwsze Osoby Uprawnione zlozyly o$wiadczenia o przystapieniu
do Programu OM, uzyskujac tym samym prawo do objecia Warrantow serii Al, A2, A3 w lacznej
iloSci 323 922 sztuk. W zwiazku z przystapieniem do Programu OM os6b uprawnionych Spoétka,
stosownie do wymagan Miedzynarodowych Standardow SprawozdawczoSci Finansowe;,
jest zobowigzana do wyceny do wartosct godziwej poszczegolnych grup Warrantéw na kolejne dni
przyznawania do nich praw. Ustalone w ten sposob kwoty obciazaja koszty wynagrodzen Spolki
w okresach, w ktorych przyznanie uprawnien mialo miejsce.

W zwiazku z powyzszym koszty wynagrodzen Jednostki Dominujacej za IV kwartal 2007 roku
zostaly powigkszone o kwote 10 604 tysiace zlotych. Ninigjsze obcigzenie wyniku finansowego
POLNORD S.A. nie ma charakteru gotdwkowego i nie wptywa na biezace przeptywy pieni¢zne
Spolki. Zwracamy réwniez uwage na fakt, iz kwoty Warrantow wskazane powyzej stanowia
jednorazowe obciazenie wyniku finansowego Spétki w dniu nabycia uprawnien i zgodnie z
wymaganiami Mig¢dzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej, Spoltka nie bedzie
dokonywata przeszacowan kwot Warrantéw na kolejne dni bilansowe, bez wzgledu na aktualng
wowczas ceng rynkowa akcji Spolki.

5.4. Zawarcie umowy o przeprowadzenie emisji obligacji

W dniu 27 lutego 2008 roku Jednostka Dominujgca zawarta z Bankiem Pekao SA w Warszawie
Umowe emisyjng dotyczaca zorganizowania i przeprowadzenia emisji obligacji dla POLNORD S.A,,
do facznej kwoty 400 000 tysigcy zlotych. Na mocy Umowy Spoétka wyemituje niezabezpieczone
obligacje w seriach o terminie zapadalnosci od 3 do 7 lat i jednostkowej wartosci nominalnej 10 000
zlotych lub wielokrotnos¢ tej kwoty, w oparciu o ustaw¢ o obligacjach z dnia 29 czerwca 1995 roku
(Dz. U. Nr 83, poz. 420 z pdZniejszymi zmianami).

Obligacje wyemitowane zostang w formie zdematerializowanej na okaziciela i nie bgda przedmiotem
oferty publicznej w rozumieniu art. 3.1. Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publiczne;j
i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz
o spotkach publicznych.

Sprzedaz bedzie przeprowadzana w formie bezposredniego oferowania Obligacji zamknigtemu gronu
inwestorow. Srodki pozyskane z emisji obligacji zostana przeznaczone na finansowanie projektow
deweloperskich w Polsce i Rosji oraz akwizycje gruntéow i przejecia innych firm deweloperskich
w regionie Europy Centralnej i Wschodniej.
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5.5. Kontrole skarbowe

W roku poprzednim Jednostka Dominujaca otrzymatla decyzje Dyrektora Izby Skarbowej w Gdansku,
w ktérych okreslit on dla POLNORD S.A., jako nastgpcy prawnego ,,ENERGOBUDOWA” S.A,,
przyblizona kwot¢ zobowiazania w podatku dochodowym od os6b prawnych oraz w podatku od
towar6w 1 ustug w wysokosci 11 350 tysigcy zlotych. Spétka oszacowala odsetki od zaleglosci
podatkowych w wysokosci .10 809 tysigcy zlotych. Izba Skarbowa dokonala zabezpieczenia na
majatku POLNORD S.A. kwoty zaleglosci podatkowej wraz z odsetkami.

Na dzien 31 grudnia 2007 roku Spétka wykazywata w ksiegach rachunkowych rezerwe z tytulu
powyzszych decyzji w tacznej kwocie 22 159 tysigcy zlotych.

Z uwagi na wykazana w ksiggach rachunkowych nalezno$¢ publiczno-prawng w kwocie 22 245
tysigcy ziotych z tytulu zaplaconych zaleglosci wynikajacych z powyzszych decyzji, w badanym
sprawozdaniu finansowym Spétka wykazala nalezno$¢ pomniejszona o utworzong rezerwe.
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IL ANALIZA FINANSOWA

Ponizej przedstawiono wybrane wielkosci ze skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat, bilansu oraz

podstawowe wskazniki finansowe.

Analiz¢ zaprezentowana w oparciu o dane bilansowe Spoiki bez uwzglednienia wskaznikow inflacji.

1. Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat

(w tys. PLN)

Rok koniczgcy  Dynamika Rok koficzgcy

sie 31.12.2007 _ 2007/2006 _sie 31.12.2006
Przychody ze sprzedazy 131510 221,2% 59 451
Koszt wlasny sprzedazy 93244 205,3% 45417
Zysk / strata brutto ze sprzedazy 38 266 272,7% 14034
Koszty sprzedazy 375 - -
Koszty og6lnego zarzadu 35974 813,5% 4422
Zysk (strata) ze sprzedazy 1917 19,9% 9612
Pozostale przychody operacyjne 37117 882,7% 4205
Pozostate koszty operacyjne 7643 73,0% 10477
Zysk (strata) na dzialalnoS$ci operacyjnej 31391 939,9% 3340
Przychody finansowe 4105 489,3% 839
Koszty finansowe 4784 55,0% 8 693
Zysk ze zbycia jednostki zaleznej - -1 080
Udzial w zysku Jednostki stowarzyszonej 2931  -2108,6% -139
Zysk (strata) z dzialalno$ci gospodarczej 33643 -586,8% -5733
Wynik zdarzen nadzwyczajnych 0 0
Zysk (strata) brutto 33 643 -586,8% 5733
Podatek dochodowy 5622 43,8% 12 842
Zysk (strata) netto z dzialalno$ci kontynuowanej 28 021 394,2% 7109
Zysk (Strata) netto z dzialalno$ci zaniechanej 70 7152 -162,9% 43 426
Zysk / strata netto 98 773 -272,0% -36 317
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2. Skonsolidowany bilans (w tys. zi)

31122007 2 SUMY 34059006 70 SumY

bilansowej bilansowej
AKTYWA
Rzeczowe aktywa trwale 16 443 1,3% 34 856 6,4%
Nieruchomosci inwestycyjne 487 - 10 762 2,0%
Wartosci niematerialne i prawne 153 - 61 0,0%
Inwestycje w jednostki zalezne, wspéizalezne i stowarzyszone 10 046 0,8% 967 0,2%
Aktywa finansowe 31218 2,5% 1619 0,3%
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 28 546 2,3% 25322 4,7%
Naleznosci dlugoterminowe - - 10433 1,9%
Warto$¢ firmy 136 342 10,9% 116 813 21,6%
Pozostate aktywa trwale 114 0,0% 126 0,0%
Aktywa trwale 223 349 17,8% 200 959 372%
Zapasy 884 770 70,6% 147 394 43,4%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 24 738 2,0% 92 732 17,2%
Kwoty nalezne od odbiorcow 15444 1,2% 33672 6,2%
Inne krétkoterminowe aktywa finansowe 21990 1,8% - -
Naleznosci z tyt. podatku VAT, innych podatkéw, cel,
ubezpieczeni i innych 43942 3,5% 11047 0,9%
Naleznosci z tyt. podatku dochodowego 1250 0,1% 22
Rozliczenia migdzyokresowe 1707 0,1% 861 0,1%
Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty 32714 2,6% 53 984 4,3%
Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy 2 969 0,2% - -
Aktywa obrotowe 1 026 555 82,2% 339 712 62,8%
SUMA AKTYWOW 1252 873 100,0% 540 671 100,0%
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3122007 7°SUMY 3543006 (70 SUMY
bilansowej bilansowej

PASYWA
Kapitat wlasny (przypisany akcjonariuszom jednostki
dominujacej) 807 556 64,5% 86 156 15,9%
Kapitat podstawowy 34 957 2,8% 25271 4,7%
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich wartoci nominalnej 760 601 60,7% 157 955 29,2%
Pozostale kapitaly rezerwowe 21 741 1,7% 12 808 2,4%
Zyski zatrzymane/ Niepokryte straty -9743 -0,8% _ -109 878 -20,3%
Kapital wlasny 807 556 64,5% 86 156 159%
Zobowigzania dlugoterminowe 208 508 16,6% 78 110 14,4%
Oprocentowane kredyty bankowe, pozyczki i dluzne papiery
wartosciowe 176 850 14,1% 55713 10,3%
Rezerwy 280 0,0% 1771 0,3%
Pozostale zobowiazania 7678 0,6% 14 750 2,7%
Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 23 700 1,9% 5876 1,1%
Zobowigzania krétkoterminowe 235 884 18,8% 376 405 69,6%
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
zobowigzania 71109 5,7% 114 530 21,2%
Biezgca cz¢$¢ dlugoterminowa kredytow bankowych, pozyczek i
dtuznych papieréw wartosciowych 75 686 6,0% 24 841 4,6%
Krétkoterminowe kredyty odnawialne 6210 0,5% 10 860 2,0%
Inne krétkoterminowe kredyty i pozyczki 62 150 5,0% 129 699 24,0%
Zobowiazania z tytutu podatku VAT, innych podatkéw, cet
ubezpieczen spotecznych i innych . 1658 0,1% 4293 0,8%
Pozostale zobowiazania finansowe - - 1053 0,2%
Rozliczenia mi¢dzyokresowe 1680 0,1% 33 856 6,3%
Kwoty nalezne odbiorcom 4 087 0,3% 44222 8,2%
Rezerwy 13304 1,1% 13 051 2,4%
Zobowiazania bezposrednio zwiazane z aktywami
zaklasyfikowanymi jako-przeznaczone do sprzedazy 925 0,1% - -
Zobowigzania razem 445 317 35.5% 454 515 84,1%
SUMA PASYWOW 1252 873 100,0% 540 671 100,0%
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3. Podstawowe wskazniki finansowe

01.01.2007 - 01.01.2006 -
31.12.2007 31.12.2006
Rentowno$¢ majgtku
wynik finansowy netto x 100% 7,88% -6,72%
suma aktywow
Rentownos¢ kapitalu wlasnego
wynik finansowy netto x 100% 12,23% -42,15%
kapital wlasny
Rentownos$¢ netto sprzedazy
wynik finansowy netto x 100% 75,11% -61,09%
przychody ze sprzedazy
Wskaznik plynnosci I
aktywa obrotowe ogélem 4,35 0,90
zobowiazania krotkoterminowe
Wskaznik plynnos$ci 11
aktywa obrotowe ogélem - zapasy 0,60 0,51
zobowiazania krétkoterminowe
Wskaznik plynnosci I1
$rodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty 0,14 0,14
zobowiazania krétkoterminowe
Szybkos$é¢ splaty naleznosci w dniach
$redni stan naleznosci z tyt. dostaw i ushug brutto x 365 dni 191 343
Przychody ze sprzedazy
Szybko§¢ splaty zobowigzah w dniach
Sredni stan zobowiazah z tyt. dostaw i ustug brutto x 365 dni 358 445
Koszt wlasny sprzedazy
Szybkos$¢ obrotu zapaséw
Sredni stan zapaséw x 365 dni 2020 584
Koszt wlasny sprzedazy
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4. Interpretacja wskaznikow i ogélna sytuacja ekonomiczna

W badanym okresie, od dnia 1 stycznia 2007 do dnia 31 grudnia 2007 roku, Grupa Kapitalowa
POLNORD wygenerowala zysk netto w wysokosci 98 773 tysiace zlotych, ktéry uksztaltowaty
nast¢pujace wyniki:

e  zysk ze sprzedazy w wysokosci 1917 tys. 24,
o zysk na pozostalej dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 29 474 tys. i,
e  zysk na dzialalnosci finansowej w wysokosci 2 252 tys. zi,
e podatek dochodowy w wysokosci 5622 tys. zi,
e  zysk z dzialalnosci zaniechanej 70 752 tys. zl.

Podstawowym zrédlem zysku generowanego przez Grupe Kapitalowa byly przychody ze sprzedazy
mieszkan, przychody ze sprzedazy gruntéw oraz przychody z dzialalnosci generalnego wykonawstwa
na terenie Rosji.

Na dziefi 31 grudnia 2007 roku przewazajaca czes$¢ aktywow (71%) stanowia zapasy, ktorych wysoki
poziom, z uwagi na charakter podstawowej dziatalnosci Grupy Kapitalowej, spowodowany jest
ujmowaniem w pozycji towary gruntow przeznaczonych pod przyszle inwestycje. W roku badanym
towary, w tym przede wszystkim grunty stanowia 90% ogdlnej wartosci zapasow.

Rzeczowy majatek trwaty Grupy Kapitalowej stanowi zaledwie 1,3% ogdlnej wartosdci aktywow.

W analizowanym okresie pokrycie majatku trwalego kapitatem statym w roku 2007 wyniosto 4,6, co
oznacza wzrost wskaznika finansowania dzialalno$ci w stosunku do roku ubieglego. Wzrost ten
spowodowany jest przede wszystkim podwyzszeniem kapitatu podstawowego, utworzeniem kapitatu
zapasowego z nadwyzki osiagnigtej przy emisji akcji powyzej ich wartosci nominalnej pozostalej
po pokryciu kosztéw ich emisji oraz wygenerowaniem wysokiego zysku netto w roku biezacym.

W ostatnim analizowanym roku obrotowym wskaznik rentownosci majatku Grupy Kapitalowej
wyni6st 7,88%, co oznacza, iz kazde 100 zt zaangazowanego majatku trwalego generowalo blisko 8 zt
zysku netto. W badanym okresie nastapil réwniez wzrost rentownosci kapitalu wlasnego do. poziomu
12,23%. Wzrost wielkosci obu wskaznikéw nastapil przede wszystkim wskutek znaczacego wzrostu
zysku w poréwnaniu do roku poprzedniego, w ktérym to Sp6tka poniosta stratg bilansowa.

Poziom ptynnosci finansowej, mierzonej wskaznikiem I stopnia wzrést w badanym roku, co bylo
zwigzane ze znacznym spadkiem zobowiazah krétkoterminowych oraz wzrostem wartosci aktywow
obrotowych, w tym gléwnie stanu zapaséw. Wskazniki ptynnosci II i III pozostaly na poziomach
zblizonych do roku poprzedniego.

Wskazniki rotacji naleznos$ci brutto oraz szybkosci splaty zobowiazan brutto znacznie si¢ poprawily,
przede wszystkim w wyniku spadku poziomu zaréwno naleznosci, jak i zobowigzaf handlowych
brutto Spotki wykazanych na dzien bilansowy roku biezacego w stosunku do roku poprzedniego.
Wartosci tych wskaznikéw wskazuja, ze Grupa Kapitalowa regulowala swoje zobowigzania
przecigtnie o 166 dni dhuzej niz inkasowala swoje naleznosci.

Przecigtny okres utrzymywania zapasow ulegt wydhuzeniu do 2 020 dni w ostatnim analizowanym
roku obrotowym. Dlugi okres utrzymywania zapas6w wynika z charakteru podstawowej dzialalnosci
Grupy Kapitalowej jaka jest branza deweloperska. Wysoka warto$¢ niniejszego wskaznika wiaze si¢
réwniez ze wzrostem kosztu wlasnego sprzedazy przy jednoczesnym nieproporcjonalnym wzroscie
warto$ci zapasow Spotki w wyniku wniesienia aportem gruntéw przeznaczonych na przyszle
inwestycje deweloperskie.

Osiagniete wyniki jak i ogdlna sytuacja finansowa Grupy Kapitatlowej POLNORD S.A. nie wskazuja
na zagrozenie kontynuacji dzialalnosci Grupy w roku kolejnym po badanym, w rozumieniu przepiséw
ustawy o rachunkowosci.
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IIL. CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU
1. Zastosowane zasady konsolidacji sprawozdan finansowych

1.1. Zasady (polityka) rachunkowosci

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej, w ktérej podmiotem dominujacym jest
POLNORD S.A. zostalo sporzadzone zgodnie zasadami Migdzynarodowych Standardow
Rachunkowosci, Migdzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanych z
nimi interpretacjami ogloszonych w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym w tych Standardach — stosownie do wymogdéw ustawy o rachunkowosci i wydanych
na jej podstawie przepisow wykonawczych oraz na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag
rachunkowych.

Przyjete w Grupie Kapitalowej zasady i metody wyceny poszczegdlnych skladnikéw majatkowych,
przychod6w i kosztéw oraz prezentacji danych finansowych byly jednakowe.

1.2 Metody konsolidacji kapitaléw i ustalenie kapitalu mniejszosci
Kapitalem podstawowym Grupy Kapitalowej jest kapitat podstawowy jednostki dominujace;.

Whyliczenie pozostatych skladnikéw kapitatu wlasnego Grupy Kapitalowej dokonano poprzez dodanie
do poszczegdlnych skiadnik6w kapitatu wlasnego jednostki dominujacej odpowiednich skladnikéw
kapitalu wlasnego jednostki zaleznej objetej skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym,
odpowiadajacej udzialowi jednostki dominujacej we wiasnosci jednostki zaleznej wedlug stanu na
dzien bilansowy.

Do kapitatu wlasnego Grupy Kapitalowej wiaczono tylko te czesci odpowiednich skladnikéw kapitatu
wlasnego jednostek zaleznych, ktére powstaly od dnia objecia kontroli nad nimi przez jednostke
dominujaca.

Whyliczenia kapitalu wlasnego udzialowcéw mniejszosciowych w jednostkach zaleznych obj¢tych
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym dokonano na podstawie udziatu tych udzmlowcow we
wlasnosci jednostek zaleznych wedlug stanu na dzien bilansowy.

1.3. Zasady sporzadzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej sporzadzone zostalo na podstawie
sprawozdan finansowych jednostek wchodzacych w sklad Grupy Kapitalowej i zestawione w taki
sposob, jakby grupa stanowila jednostkg.

Podmiot dominujacy i podmioty zalezne zostaty skonsolidowane metoda pelna. Podmiot wspdlzalezny
Fadesa Prokom POLSKA Sp. z 0.0. oraz FPP POWSIN Sp. z 0.0. i POLNORD - KOKOSZKI Sp. z
0.0. zostaly skonsolidowane metoda proporcjonalng, a udzialy PLP DEVELOPMENT GROUP
Z.S.A., SKARBIEC NIERUCHOMOSCI 3 Sp. z 0.0. i SKARBIEC NIERCHOMOSCI 3 Sp. z o0.0.
S.K.A. zostaly skonsolidowane metoda praw wiasnosci.

W toku konsolidacji dokonano wylaczen w zakresie wzajemnych naleznosci i zobowigzan,
przychod6w i kosztéw dotyczacych operacji dokonanych mi¢dzy jednostkami objgtymi konsolidacja,
zyskéw i strat powstalych na operacjach dokonanych migdzy jednostkami objetymi konsolidacja,
zawartych w wartosciach podlegajacych konsolidacji aktywow i pasywow.

Ponadto wylaczeniom podlegata wartos¢ posiadanych udzialéw i akcji przez jednostke dominujaca
w kapitale jednostek zaleznych.

Wylaczeniu podlegata kwota marzy zawarta w aktywach konsolidowanych jednostek, a takze
dywidendy wyptacone pomiedzy spétkami objetymi sprawozdaniem skonsolidowanym.
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1.4. Dokumentacja konsolidacyjna

Jednostka dominujaca sporzadzila dokumentacj¢ konsolidacyjna spelniajaca wymogi Rozporzadzenia

Ministra Finanséw z dnia 12 grudnia 2001 roku w sprawie szczegétowych zasad sporzadzania przez

jednostki inne niz banki i zaklady ubezpieczen sprawozdania jednostek powiazanych, obejmujaca:

- sprawozdania finansowe jednostek wchodzacych w sklad Grupy Kapitalowej objetych
skonsolidlowanym sprawozdaniem finansowym opracowane dla potrzeb konsolidacji
z uwzglednieniem transakcji dokonanych w ramach Grupy,

- korekty konsolidacyjne i wylaczenia wynikajace ze sprawozdan finansowych objetych
konsolidacja,

- obliczenie wartosci firmy oraz ujemnej wartosci firmy i ich odpisow;
- obliczenia kapitaléw mniejszosci.

2. Wprowadzenie do_skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz dodatkowe informacije
i obja$nienia

Grupa Kapitalowa POLNORD sporzadzita informacje dodatkowa obejmujaca wprowadzenie do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, zastosowane zasady rachunkowosci oraz dodatkowe
informacje i objasnienia spelniajace wymogi Migedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci
i Migdzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej dotyczace zakresu dokonywanych
ujawnien oraz wymogi okreslone w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005
roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw
wartosciowych oraz zgodne z informacjami zawartymi w zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym.

Dane zawarte w informacji dodatkowej zostaly przedstawione kompletnie i prawidtowo.

3. Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym

Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym zostalo sporzadzone prawidlowo
i wykazuje prawidlowe powiazanie ze skonsolidowanym bilansem oraz skonsolidowanym rachunkiem
zyskow i strat.

4. Skonsolidowany rachunek przeplywéw pieni¢znych

Skonsolidowany rachunek przeplywow pieni¢znych sporzadzony zostat poprzez:

e sumowanie odpowiednich pozycji rachunkéw przeplyw s$rodkéw pieni¢znych jednostek
zaleznych objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym,

e dokonanie korekt konsolidacyjnych, polegajacych na wylaczeniu przeplywdéw pienigznych
migdzy jednostkami objetymi skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym.

S. Sprawozdanie Za u z dzialalnosci grupy kapitalowej

Zgodnie z wymogami art. 49 ustawy oraz Kodeksem spétek handlowych, Zarzad Jednostki Dominujacej
sporzadzil sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitalowej POLNORD w 2007 roku.

Informacje podane w sprawozdaniu Zarzadu z dzialalnoSci Grupy Kapitalowej w okresie
od 1 stycznia 2007 roku do 31 grudnia 2007 roku s3 zgodne z informacjami zawartymi w zbadanym
sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitalowej, a ich zakres odpowiada wymogom art. 49 ust. 2
ustawy o rachunkowosci oraz uwzglednia w istotnych aspektach przepisy Rozporzadzenia Ministra
Finansé6w z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw warto§ciowych.

/
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7.0swiadczenie kierownictwa jednostki

Zarzad Jednostki Dominujacej POLNORD SA zlozyl pisemne oswiadczenie o kompletnym ujeciu
danych w ksiegach rachunkowych, wykazaniu wszelkich zobowiazafn warunkowych oraz o istotnych
zdarzeniach ktére nastapity po dniu bilansowym.

Poznaf, dnia 25 kwietnia 2008 roku

BDO Numerica SA

ul. Postepu 12, 02-676 Warszawa,
Oddzial w Poznaniu

ul. Warszawska 43, 61-028 Poznan
Nr ewidencyjny 523

Przeprowadzajacy badanie Dzialajgcy w imieniu BDO Numerica SA

Krystyna Saksén
Czlonek Zarzadu
Biegly Rewident
Nr ewid. 7899/483
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