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Gdynia, 22.04.2009 r.

Szanowni Panstwo, Akcjonariusze, Klienci i Partnerzy Biznesowi

W imieniu Zarzgdu Spdtki Polnord SA przedstawiam Panstwu Raport Roczny z dziatalnosci
Spotki w 2008 roku.

Okres ubiegtego roku, a w szczegdlnosci czwartego kwartatu 2008 r. to czas istotnych
zawirowan na Swiatowym rynku finansowym i gospodarczym. Sektor nieruchomosci, tak
zalezny od przezywajgcego najciezsze od lat chwile sektora bankowego, szczegdinie
ucierpiat w efekcie powyzszych zdarzeh. Praktyczne zahamowanie akcji kredytowej bankdw,
spadek popytu spowodowany obawami klientdéw o utrate pracy, istotna dalsza przecena
rynkowej wartosci aktywodw deweloperskich, to tylko niektére przyktady tych perturbacii.

Pomimo niespodziewanych zawirowan rynkowych, Polnord SA byt w duzej mierze
przygotowany na powyzsze, negatywne zdarzenia. Stato sie tak, gdyz jeszcze w pierwszej
potowie ubiegtego roku podijelismy zdecydowane dziatania dostosowawcze. Polegaty one
miedzy innymi na wstrzymaniu rozpoczynania realizacji nowych projektéw mieszkaniowych, w
danej lokalizacji, do momentu osiggniecia odpowiednio wysokiego poziomu przedsprzedazy,
w projektach znajdujgcych sie na etapie budowy.

Podjelismy takze decyzie o zrewidowaniu w dét cen sprzedazy w wiekszo$ci naszych
projektéw. Co jednak bardzo wazne, spadkom cen sprzedazy towarzyszyty zawsze réwnie
istotne obnizki kosztéw wytworzenia. Dominujgcy w Grupie Kapitatowej Polnord SA model
prowadzenia inwestyciji mieszkaniowych, polegajgcy na podzlecaniu okreslonych obszardw
prac wykonawczych, matym i Srednim przedsiebiorstwom budowlanym, pozwolit na
osiggniecie istotnych oszczednosci kosztowych. Spdétka spodziewa sie, iz biorgc pod uwage
obecng sytuacje na rynku budowlanym, w biezgcym roku Polnord SA zanotuje kolejne
osiggniecia w zakresie zarzgdzania kosztami.

W chwili obecnej, Grupa Kapitatowa Polnord SA posiada w swojej ofercie mieszkania
potozone w dziewieciu lokalizacjach na terenie Polski, tj. w Warszawie (3 lokalizacje),
Trojmiescie (4 lokalizacje), Olsztynie i todzi. Na terenie Federacji Rosyjskiej prowadzimy
natomiast projekt mieszkaniowy zlokalizowany w Nowosybirsku. Co warte podkredlenia, w
przypadku utrwalenia pozytywnych tendencji rynkowych, obserwowanych juz w pierwszych
czterech miesigcach biezgcego roku, Polnord SA, poprzez spdtki celowe, jest w stanie
uruchomiac¢ w szybkim tempie kolejne projekty, w ramach liczgcego ok. 1 min PUM, banku
ziemi.



Ubiegty rok to réwniez okres ostatnich przygotowan do rozpoczecia fazy realizacyjnej
pierwszego etapu projektu — Wilanéw Office Park. Zawarcie w 2008 r. uméw najmu, ktdrych
przedmiotem jest ok. 24 tys. m2 biur zlokalizowanych w tym projekcie, pozwoli w biezgcym
roku na rozpoczecie budowy pierwszych budynkdw.

Kolejne etapy fego, liczgcego 140 tys. m2 powierzchni biurowych, projektu bedg
uruchamiane sukcesywnie, stosownie do tfempa komercjalizacji kolejnych budynkow.

Z uwagi na opisane wczesniej globalne perturbacje makroekonomiczne, Spdtka w 2008 r.
skoncentrowata swojg uwage na zapewnieniu sobie wystarczajgcej ptynnosci. Oprocz
dziatan operacyjnych, podjetych na rynku mieszkaniowym i komercyjnym, majgcych na celu
zmniejszenie do minimum ryzyka biznesowego, Polnord SA w istotny sposéb ograniczyt takze
zakupy nowych terendw inwestycyjnych.

Dzieki temu, w przekonaniu Zarzgdu, Polnord SA jest dobrze przygotowany, aby stawi¢ czota
wyzwaniom rynkowym w 2009 r., tj. okresie, w ktérym, jaok szacujemy, branza deweloperska
moze nadal znajdowac sie pod negatywng presjg zdarzeh ogdlnogospodarczych, w
szczegdlnosci pochodzgcych z sektora bankowego.

Z drugiej jednak strony, Polnord SA trakiuje obecng sytuacje rynkowq réwniez jako
strategiczng szanse do rozwoju. Bardzo afrakcyjne wyceny rynkowe aktywow
deweloperskich, spodziewana koncentracja sektora, ponowne zainteresowanie bankdéw
finansowaniem hipotecznym, jak réwniez Srodowisko niskich stép procentowych oraz
stopniowy powrdt inwestoréw na rynek kapitatowy, sprzyja¢ bedqg, jok gteboko wierzymy,
skokowemu rozwojowi Polnord SA.

Z wyrazami szacunku,

Prezes Zarzqdu

Wojciech Ciurzynski



