Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnoéci
BBI Development NFI S.A.
w roku obrotowym konczacym sie
31 grudnia 2008 roku

Warszawa, dnia 8 maja 2009



Zarzad BBI Development NFI S.A. przekazuje sprawozdanie z dziatalnoéci Emitenta (za okres
od 1 stycznia do 31 grudnia 2008 roku), stanowigce cze$¢ raportu jednostkowego Emitenta,
a sporzadzone zgodnie z postanowieniami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z 19 lutego
2009 (Dz. U. z 2009 r., Nr 33, poz. 255) roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych oraz warunkdéw uznawania za
réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim.

1 Podstawowe wielkos$ci ekonomiczno-finansowe ujawnione w rocznym
sprawozdaniu finansowym,

~ Aktywa BBI Development NFI SA na koniec 2008 roku wynosity 193,129 tys, zt (46.287 tys.
euro), za$ kapitat whasny 141.716 tys. zt (33.965 tys. euro). Rok 2008 Fundusz zamknat zyskiem
na dziatalnosci operacyjnej w kwocie 6.967 tys. zt (1.981 tys. euro) i zyskiem netto w kwocie
2.588 tys. zt (736 tys. EUR)

Podstawowy wplyw na wynik osiggniety w 2008 . miaty:

w tys. zt tys. €
zrealizowane | niezrealizowane zyski z inwestycii 8.018 2.280
Przychody z odsetek od pozyczek 3.683 1.047
koszty operacyjne Funduszu (5.056) {1.438)
koszty finansowe (4.004) (1.138)

Gotdwka i jego ekwiwalenty na koniec 2008 roku wynosity 1.727 tys. zt (414 tys. euro), co
stanowito 0,89% aktywow Funduszu.

W 2008 roku nie wystapity nietypowe wydarzenia, ktére miataby istotny wptyw na wyniki
finansowe osiggniete przez Fundusz
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2 Opis czynnikéw i zdarzen majacych znaczacy wplyw na dzialalnoéé
Emitenta i osiagniete przez niego zyski lub poniesione straty w roku
obrotowym.

2.1 Podwyzszenie kapitatu zakltadowego poprzez emisje akcji serii G

Zarzad Emitenta podjat w dniu 12 grudnia 2007 roku uchwate o podwyzszeniu kapitatu
zakladowego w ramach kapitatu docelowego. Uchwata przewidywala podwyzszenie Kapitatu
z kwoty 22.843.532,00 zt o kwote nie mniejsza niz 0,10 zt i nie wieksza niz 2.284.353,00 zt,
. do kwoty nie mnigjszej niz 22.843.532,10 zt | nie wigkszej niz 25.127.885,00 zt,
Podwyzszenie nastapi¢ mialo poprzez emisjg od 1 do 22.843.530 nowych akgji serii G o
warto$ci nominalnej 0,10 zt kazda akcja.

W ramach udzielonych upowaznien Zarzad okredit jednostkowg cene emisyjng nowych akgji
serii G na 1, 43 zh,

Subskrypcja akcji byta prowadzona w dniach od 19 grudnia 2007 roku do 21 grudnia 2007
roku, W ramach subskrypcji zaoferowano do objecia 22.843.530 akcji serii G.
W wyniku przeprowadzonej subskrypcji zawarto jedng umowe objecia akgji, na podstawie
ktérej 17.300.000 nowych akcji objeta spotka BB Investment sp. z 0.0. w Poznaniu. Akcije
objete zostaly za wkiad pieniezny. taczna wartoéé nominalna objetych akcji wyniosta
1.730.000 z, za$ wartos¢ umowy 24.739.000 zi.

Dnia 21 grudnia 2007 roku Zarzad Emitenta Ztozyt oéwiadczenie o ustaleniu wysokodci
kapitatu  zakladowego  Spétki  po podwyzszeniu  na  kwote  24.573.532  zh.

Rejestracja zmiany wysokoéci kapitatu zakladowego nastapita w dniu 24 stycznia 2008 roku.
W wyniku podwyzszenia kapitat zaktadowy Emitenta wzrst z 22.843.532,00 7z do
24.573.532 zk i dzielit sie na:

- 22.843.532 akdji zwyktych na okaziciela serii A, o wartoéci nominalnej 0,10 ziotych kazda,




- 91.374.128 akcji zwykbych na okaziciela SeriiA B, o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda,
- 114.217.660 akcji zwyktych na okaziciela serii C, o wartodci nominalnej 0,10 zt kazda,
- 17.300.000 akcji zwyklych na okaziciela serii G, o wartoéci nominalnej 0,10 zt kazda,

Akcje serii G zostaly wprowadzone do obrotu na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w
Warszawie. Notowanie akgji rozpoczeto 7 lutego 2008 roku.

2.2 Nadzwyczajne walne zgromadzenie z 14 maja 2008 roku.

W dniu 14 maja 2008 roku odbylo sie nadzwyczajne walne zgromadzenie Emitenta, ktére
podjeto uchwaty w przedmiocie zmian w statucie Emitenta. Zmiany te dotyczyty postanowien
~artykutu 17.37 18.1 statutu, -

Dokonano skreslenia art. 17.3, zawierajacego zakaz petnienia funkcji przez czlonka Rady
Emitenta w Zarzadzie lub w Radzie innego narodowego funduszu inwestycyjnego. Zakaz ten
wynikat z brzmienia art. 25 ust. 2 ustawy o narodowych funduszach inwestycyjnych i ich
prywatyzacji (Dz. U. 1993, Nr 44, poz. 202 z pdzn. zm.). Zostat on uchylony na mocy nowej
ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw z dnia 16 lutego 2007 roku, ktéra weszia w
zycie 21 kwietnia 2007 roku). Dokonanie odpowiedniej zmiany w Statucie Funduszu jest
zatem uzasadnione dostosowaniem jego brzmienia do obowigzujgcego stanu prawnego.

W stosunku do artykutu 18 zmieniono brzmienie ust. 1 zastepujac wymog odbywania
posiedzed Rady raz na kwartat obowiazkiem odbywania posiedzen co najmniej 3 razy w roku
obrotowym. Zmiana ta miafa na celu zapewnienie wigkszej swobody w funkcjonowaniu Rady
i jednoczesnie dostosowanie brzmienia statutu do art. 389 § 3 KSH, ktéry nakazuje
zwotywanie posiedzen rady nie rzadziej niz trzy razy w roku obrotowym.

2.3 Sporzadzenie i opublikowanie raportu Knight Frank Sp. z 0.0, W
Warszawie z wyceny inwestycji Emitenta.

Zarzad Emitenta zlecit w czerweu 2008 roku spélce Knight Frank Sp. z 0.0, dokonanie analizy
i wysocy portfela inwestycyinego Emitenta sktadajacego sig z nieruchomosci zlokalizowanych
w Warszawie przy ul. Kopernika (byfe kino Skarpa); ul. Rynek Nowego Miasta (byle kino
Wars); ul. Dolnej; ul. Bochenskiej; ul. Putawskiej (byly Supersam); ul. Zabkowskiej (WWW
Koneser); w Dziwnowie przy ul. Kaprala Koniecznego, w Poznaniu (Kiekrzu) przy ul. Nad
Jeziorem; w Szczecinie (Sienno) przy ul. Lacznej/Wkrzanskiej,

Wyciag z tego raportu zostat opublikowany na stronie internetowej Emitenta 10 lipca 2008
roku. Wskazano w nim m.in. wartoé¢ wszystkich projektéw po zakonczeniu ich realizacji,
ktdra Knight Frank Sp. z 0.0. wycenia na 2 761 219 378,80 zt. Oszacowany zostat takze zysk
spotek celowych Emitenta z realizacji inwestycji - 608 843 489,99 74

2.4 Zwyczajne walne zgromadzenie Emitenta z 16 pazdziernika 2008
roku,

W dniu 16 pazdziernika 2008 roku odbylo sie zwyczajne walne zgromadzenie, ktdre
dokonalo zatwierdzenia:
* sprawozdania Zarzadu BBI Development NFI SA oraz Grupy Kapitatowej
Funduszu z dziafalno$ci w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2007 roku ;

« sprawozdania Rady Nadzorczej z jej dziatalnoéci w roku obrotowym 2007
oraz z wynikdw oceny: sprawozdania zarzadu z dziatalnoéci Funduszu i
Grupy Kapitatowej Funduszu za rok obrotowy 2007; jednostkowego
sprawozdania  finansowego Funduszu za rok obrotowy  2007;
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Funduszu
za rok obrotowy 2007 oraz wniosku Zarzadu co do pokrycia straty za rok
obrotowy 2007;




* sprawozdanie finansowe Funduszu oraz skonsolidowane sprawozdanie
finansowe Grupy Kapitatowej za rok obrotowy 2007,

Ponadto Zwyczaine Waine Zgromadzenie:

* postanowito pokry¢ zrealizowana strate netto w wysokosci 277 tys, zi z
kapitatu zapasowego Funduszu; )

o udzielto absolutorium pp., Radostawowi Swigtkowskiemu, Piotrowi
Litwinskiemu, Michatowi SKorupskiemu - z wykonania przez nich
obowiazkéw czfonkéw Zarzadu Funduszu w okresie petnienia tych funkcji
w roku obrotowym 2007;

o udzielito absolutorium: pp. Wiodzimierzowi Glowackiemu, Ewarystowi
Zagajewskiemu, Matgorzacie Cieslak, Michalowi Kurzynskiemu, Pawtowi
Turno, Januszowi Samelak — z wykonania przez nich obowigzkdw czlonkéw
Rady Nadzorczej Funduszu w okresie pelnienia tych funkcji w roku
obrotowym 2007;

2.5 Podpisanie listu intencyjnego dotyczacego polaczenia z Juvenes Sp.
Z 0.0. w Warszawie

W dniu 8 pazdziernika 2008 roku Emitent uzgodnit i podpisat ze spétkg Juvenes Sp. z 0.0, w
Warszawie list intencyjny dotyczacy potaczenia obu spétek.

W liscie uzgodniono, Ze polaczenie nastapi w jeden z nastepujacych sposobdw:

a) przeniesienie majatku Juvenes na Emitenta w zamian za akcje Emitenta przydzielone
udziatowcom Juvenes (pofaczenie przez inkorporacje),

b) nabycie przez Emitenta udzialéw Juvenes w zamian za akcje Emitenta przydzielone
udziatowcom Juvenes

Uzgodniono takze, ze transakcja zwiazana z potaczeniem spdtek nie zmieni struktury i zasad
realizacji dotychczasowych  wspdlnych przedsiewzigt deweloperskich, ale znajdzie
odzwierciedlenie w kolejnych projektach Emitenta.

Zarzady Spétek dokonaty takze wstepnych uzgodnien co do ilodci akgji Emitenta, jakie maja
zostac objete przez udzialowcéw za majatek lub udzialy Juvenes sp. z 0.0.

Postanowiono, Ze bez wzgledu na ostateczny wybdr sposobu potgczenia Juvenes sp. z 0.0.
pozostanie docelowo wyodrebnionym formalnoprawnie przedsigbiorstwem projektowo —
inzynierskim Swiadczacym ustugi z zakresu prac projektowych i project management,
zarowno na potrzeby spétek celowych Emitenta, jak | podmictéw trzecich. Wszystkia
pozostate zasoby Juvenes sp. z o.0., niezwiazane z ta docelowq dzlatalnodcia, w tym z
obszaréw pozyskiwania projektdw, PR oraz sprzedazy, zostang skonsolidowane 7 zasobami
Emitenta.

2.6 Przystapienie przez Emitenta do spéiki Projekt Dolna sp. z o.o0.
Mieszkania Mokotowskie sp.k.

W dniu 3 listopada 2008 roku Emitent przystapit do spotki Projekt Dolna Spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania Mokotowskie — Spétka komandytowa z siedzibg
w Warszawle w charakterze komandytariusza z obowigzkiem whiesienia wkiadu pieniezneqo
W wysokosci 2.000.000 zt. Wartodé sumy komandytowej dla Emitenta okredlono na
2.000.000 zt.

W tym samym dniu zostata podpisana umowa sprzedazy, na podstawie ktérej Projekt Dolna
Sp. z 0.0.- dotychczasowy komplementariusz w/w spoiki dokonat przeniesienia og6tu praw i
ohowigzkéw wynikajacych z czlonkostwa w w/w spotce na rzecz Realty Management Sp. z
0.0. (spdtka zalezna Emitenta), kidra w wyniku  sprzedazy stala sie jedynym
komplementariuszem spoiki.




Jednoczesnie dokonano takze zmiany nazwy spotki z «Projekt Dolna Spétka z ograniczong
odpowiedzialnodcig  Mieszkania Mokotowskie — Spotka  komandytowa” na "Realty
Management Spétka z ograniczong odpowiedzialnodcig Projekt Developerski 3 — Spotka
komandytowa". Spdtka ta, jako spdika celowa Emitenta realizuje  przedsiewziecie
developerskie zwigzane z nieruchomoscig potozong w Warszawie przy ulicy Dolnej.

2.7 Uchwata o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu
docelowego. Rozpoczecie subskrypcii. '

W dniu 18 grudnia 2008 roku Zarzad Emitenta
podiat uchwate w sprawie podwyiszenia kapitatu zakladowego w ramach kapitatu
docelowego. Uchwata przewidywala podwyZszenie kapitatu zakladowego z kwoty
24.573.532,00 zt o kwote nie mniejszg niz 0,10 z i nie wiekszg niz 2.457.353,00 z, tj, do
kwoty nie mniejszej niz 24.573.532,10 i nie wigkszej niz 27.030.885,00 zt. Podwyzszenie
kapitatu zaktadowego, nastapié miato poprzez emisje od 1 do 24.573.530 nowych akcji
zwyktych na okaziciela serii H o wartoéci nominalnej 0,10 zt kazda akcja,

Jednostkowg cene emisyjna akeji serii H okreélono na 0,36 zt. Umowy objecia akcji serii H
zawierane byly z inwestorami w dniach od 23 grudnia 2008 roku do 14 stycznia 2009 roku.
Oferowanych do objecia bylo 24.573.530 akcji serii H. W ramach przeprowadzonej
subskrypcji zawarto pigé umdw objecia akcji serit H z czterema podmiotami, na podstawie
ktorych wszystkie oferowane do objecia akcje (tj. 24.573.530) zostaty objete.

Wartos¢ przeprowadzonej subskrypcji, rozumiana jako iloczyn akcji objetych subskrypcia
oraz jednostkowej ceny emisyinej, wyniosta 8.846.471 zt. Dnia 20 stycznia 2009 roku Zarzad
Emitenta ztozyt oSwiadczenie o wysokosci objetego kapitatu zaktadowego, zgodnie z ktdrym
wysoko$¢ kapitatu zaktadowego Emitenta po podwyzszeniu ustalono na kwote 27.030.885 7

Podwyzszenie kapitatu zostato zarejestrowane po zakonczeniu roku obrotowego 2008 w dniu
5 lutego 2009 roku. Kapitat zaktadowy Emitenta po podwyzszeniu wynosi 27.030.885,00 z |
dzieli sie na: , '

- 22.843.532 akgji zwyklych na okaziciela serii A, 0 wartodci nominalnej 0,10 ztotych kazda,

- 91.374.128 akcji zwyklych na okaziciela serii B, o0 warteéci nominalnej 0,10 zt kazda,

- 114.217.660 akcji zwykiych na okaziciela serii C, o wartoéci nominalnej 0,10 zt kazda,

- 17.300.000 akeji zwyktych na okaziciela serii G, o wartosci nominalnej 0,10 z kazda,

- 24.573.530 akgji zwyklych na okaziciela serii H, o wartoéci nominalnej 0,10 zt kazda.

3 Ocena czynnikow i zdarzen majacych wplyw na dziatalnoéé Emitenta, z
okresleniem stopnia wpltywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen
na osiagniety wynik finansowy.

W okresie objetym sprawozdaniem nie wystapity nietypowe zdarzenia majace wplyw na wynik
z dziatalnosci za rok obrotowy.

4 Omdwienie perspektyw i kierunkow rozwoju dziatalnosci Grupy
Kapitalowej Emitenta w najblizszym  roku obrotowym, =z
uwzglednieniem elementéw strategii rynkowej Emitenta i oceny
mozliwosci realizacji jego zamierzen inwestycyjnych

Emitent, realizujgc poszczegdine projekty developerskie za posrednictwem spélek celowych
zamierza je finansowac z kapitaléw wiasnych oraz érodkéw pozyskiwanych w drodze emisji
akgji lub poprzez wspdtpartnerdw finansowych do najbardziej atrakcyjnych projektdw,

Zarzad Emitenta, zgodnie z przyjety strategiq prowadzl rozmowy z potencjatnymi
wspotinwestorami wprowadzanymi do kluczowych projektéw. Zaangazowanie kapitatowe
partneréw ma polegaé na podwyzszeniu wkladdw wiasnych przedsiewzied i w mniejszym




stopniu odkupienia czesci projektéw (akeji spdtek celowych) od Emitenta, co skutkowaé ma
zwigkszeniem plynnodci. W przypadku inwestydji ,Plac Unii” (Realty Management Sp z 0.0.
Projekt Developerski 5) prowadzone 5q zaawansowane rozmowy z czterema odrebnymi
podmiotami, z jednym z nich planowane jest podpisanie listu intencyjnego w najblizszym
Czasie; z innym (spdtka Karmar z grupy Bouygues) list intencyjny juz zostat podpisany w
lutym 2009 r. W przypadku inwestycji ,Koneser” (Realty Management Sp z o.0. Projekt
Developerski 6) zaawansowane rozmowy prowadzone sa z trzema potencjalnymi
inwestorami, w dwdch wariantach wspdtpracy kapitatowej. Podobne rozmowy prowadzone
sq réwniez w stosunku do projektéw ,Mate Blonia” w Szezecinie (Realty Management Sp. z
0.0. Projekt Developerski 10) i ,Horyzont” w Dziwnowie (Realty Management Sp. z 0.0.
Projekt Developerski 8). Powyzej opisane dziatania, potaczone z planowang na koniec emisjg
akcfi majaca na celu ograniczenie zadhuzenia Grupy Kapitalowej Emitenta maja przynieéé
pozytywne skutki w przeptywach finansowych.

W ocenie Zarzadu, atrakcyjno$é i unikalnoéé zaawansowanych proceduralnie przedsiewzied
inwestycyjnych Emitenta, w tym w szczegolnodei projektéw ,Plac Unii”, ,Koneser” |
~Rezydencja Foksal” zapewnia mozliwoéé ich skutecznej realizacji w obecnej sytuacji
rynkowej,

W okresie najblizszego roku obrotowego perspektywy rozwoju Grupy Kapitatowej beda
Zwigzane z opisanymi powyzej czynnikami, Reagujac na obecng sytuacje rynkowa, Grupa
bedzie koncentrowaé sie na najatrakcyjniejszych projektach, pozyskiwaniu wspotinwestordw
oraz pozyskiwaniu finansowania dla zwiekszenia poziomu wkladu whasnego w wybrane
przedsiewziecia.

5 Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikow i zagrozen
istotnych dla rozwoju Emitenta z okredleniem, w jakim stopniu Emitent
jest na nie narazony.

Strategia Emitenta zakiada, ze inwestycje na rynku nieruchomosci sg realizowane za
posrednictwemn spdlek celowych, powotywanych wylgcznie w celu realizacji konkretnego
przedsiewzigcia. Stad czynniki, ktére moga mie¢ wplyw na wynik finansowy Emitenta
dotycza go przede wszystkim w sposob podredni - poprzez swoje oddzialywanie na
dziatalnosC spdtek celowych. Do takich czynnikéw i zagrozen zaliczy¢ nalezy:

Ryzyko zwiazane z postepowaniami administracyjnymi - prowadzenie
dziatalnodci  deweloperskiej uzaleznione jest od szeregu decyzi i zezwoled
administracyjnych, budowlanych, ktérych uzyskanie moze sie wigza¢ ze znacznymi
opéZnieniami w realizacji inwestycji, Emitent ogranicza powyzsze ryzyko spdiki
celowej poprzez zachowanie najwyzszej starannosci w ramach poszczegdlnych
postepowan administracyinych, dobdr kompetentnych | do$wiadczonych partneréw
biznesowych, staty nadzér nad procesami organizacyjnymi.

Ryzyko plynnosci - Nieruchomodci naleza do aktywow, ktdrych zbycie po cenie
rynkowej jest zwykle procesem diugotrwatym i wymaga aktywnego poszukiwania
nabywcy. Dhlugotrwate opéZnienie w sprzedazy moze negatywnie wplynaé na
efektywno$¢ finansowg, przedsiewzied realizowanych przez Emitenta. Emitent poprzez
wplyw wywierany na spéiki celowe minimalizuje ryzyko plynnoéci, dochowujac
najwyzszej starannosci w przygotowaniu procesu sprzedazy i wykorzystujac wszystkie
dostepne kanaly sprzedazy.

Ryzyko wyceny - nieruchomoéci wymagajq wyceny zaréwno na etapie zakupu, jak
sprzedazy. Ewentualny blad wyceny moze by¢ przyczyna zakupu nieruchomodci po
cenie wyzszej od jej wartodcl rynkowej lub sprzedazy po cenie nizszej od wartodci
rynkowej. Takie zdarzenia moglyby mieé negatywny wplyw na efektywnos¢ finansowg
realizowanych przez Emitenta przedsiewziel. Emitent | spdtki celowe beda
zachowywal szczegdlng starannoéé w szacowaniu wartodei nieruchomoda.



Ryzyko niepozyskania nabywcow  zakohczonego przedsiewziecia
deweloperskiego — sytuacja taka moze mie¢ miejsce w przypadku np. wystapienia
wad prawnych nieruchomosci, nietrafionej lokalizacji, pogorszenia sie  sytuacji
rynkowej. W efekcie spotka celowa, a w konsekwencji Emitent moze nie odzyskac
czescl lub catodci zainwestowanych w  nieruchomoéé $rodkéw, co niekorzystnie
wplynie na efektywnos¢ finansowa realizowanych przedsiewzie¢ Emitenta. W celu
unikniecia tego ryzyka, Emitent dochowuje nalezytej starannosci, badajac stan prawny
nieruchomosci przed ich kupnem. * .

Ryzyko utraty zdolnoéci do obstugi zadluzenia przez spétki celowe lub
upadiosci — spdtki celowe Emitenta, wskutek np. problemdéw z zarzadzaniem
realizowanymi przedsiewzieciami lub wskutek zdarzeh od nich niezaleznych mogg np.
nie by¢ w stanie zakoficzy¢ realizowanych inwestycji lub koszty inwestycji mogg
Znaczaco wzrosnal. W efekcie spdtka celowa moze nie byé w stanie w petni wywigzad
sig ze swoich zobowigzan wobec wierzycieli lub w skrajnym przypadku moze ogtosic
upadios¢, wskutek czego Emitent moze nie odzyska¢ czeéci lub  catodc
zainwestowanych w nig $rodkéw., W celu zminimalizowania tego ryzyka, Emitent
dokonuje analizy wykonainosci kazdego z podejmowanych przedsiewzie¢ i na biezaco
monitoruje postep prac i koszty kazdego przedsiewziecia.

Ryzyko zwiazane z udzielonymi pozyczkami, poreczeniami - Emitent finansuje
projekty deweloperskie m.in. poprzez udzielanie pozyczek spétkom celowym badz tez
za pomocg kredytow bankowych zaciaganych bezposrednic przez te spéiki. Sptata
takich pozyczek lub kredytéw uzalezniona jest od kondycji finansowej spdtek
celowych, ktéra determinowana jest w szczegdinosci  rzeczywisty  realizacly
zaktadanego harmonogramu konkretnych przedsigwzigé. Konsekwencjg ewentualnych
opoznien w harmonogramie realizagji poszczegdlnych przedsiewzie¢ deweloperskich
moze by¢ niemoznosé splaty pozyczki na rzecz Emitenta bad? tez niemoznodé splaty
kredytu przez spétke celowa (a w przypadku poreczenia go przez Emitenta - realizacja
porgczonego zobowigzania). W takiej sytuacji Emitent bedzie musiat sie liczy¢ z
brakiem terminowej sptaty pozyczki bad? z splatg diugu wynikajacego z kredytu. W
celu ograniczenie ryzyka zwigzanego z realizowanymi projektami, Emitent wspiera i
monitoruje dziafania spdlek celowych prowadzace do realizowania zalozonego
harmonogramu projektéw,

# Ryzyko stopy procentowej - zmiennos¢ rynkowych stép procentowych moze mied
wplyw na koszt obstugi zadhuzenia przez spéiki celowe. Ewentualny wzrost stép
procentowych obnizy efektywno$¢ finansows realizowanych przedsigwzied i wplynie
na obnizenie wyniku finansowego. Niepozadane konsekwencje wzrostu stép
procentowych mozna ograniczyé poprzez efektywne zarzadzanie strukturg zadtuzenia,
dobierajac - w zaleznosci od rozwoju sytuacji - instrumenty dhuzne o stalym lub
‘zZmiennym oprocentowaniu

Ryzyko zaZadania wczesniejszej splaty kredytu - zadanie banku wczesnigjszej
splaty kredytu moze nastapi¢ w przypadku nie wywigzywania sie Emitenta lub spoiki
celowej z obowigzkéw okreslonych umowa. Ewentualne wystgpienie takiej sytuacji
mogtoby zmusi¢ Emitenta lub spétke celows do wezesniejszej sprzedazy czesci
nieruchomosci, co mogloby odbié sie negatywnie na efektywnogei finansowej danego
przedsigwziecia. W celu unikniecia takich sytuacji, Emitent i spotki celowe bedg
zachowywal bezpieczng strukture kapitalowg | zarzadzal biezacq ptynnoécig
finansowg. Prognozowanie przyszhych przeptywdw pienieznych, poprzez monitoring
sptywu naleznosci i projekcie kosztéw, bedzie procesem ciaglym.

6 Raport o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego.

6.1 Zbioru zasad tadu korporacyjnego, ktéremu podlega Emitent.

Emitent podiega zbiorowi zasad fadu korporacyjnego Dobre Praktyki Spétek Notowanych na
GPW, opublikowanemu na stronie internetowej www.corp-gov.apw.pl (dalej: Dobre Praktyki)




6.2

Wskazanie zasad tadu korporacyjnego, ktére nie byly przez Emitenta
stosowane, wraz ze wskazaniem jakie byly okolicznogci i przyczyny
niezastosowania danej zasady oraz w jaki sposdb Emitent zamierza
usunac ewentualne skutki niezastosowania danej zasady lub jakie
kroki zamierza podjaé, by zmniejszy¢ ryzyko niezastosowania danej
zasady w przysziosci,

W raporcie biezacym nr 3/2008 Emitent, zgodnie z § 29 pkt. 3 Regulaminu Gieldy Papierdw
Wartosciowych w Warszawie przekazat do publicznej wiadomosci o$wiadczenie o stosowaniu
zasad zawartych w zbiorze, o ktdrym mowa w pkt. 6.1 powyzej. Zgodnie z tym
o$wiadczeniem: :

1. Emitent nie stosowat zasady II, 1, pkt 2 Dobrych Praktyk, tj.

Spotka prowadzi korporacyjna strone internetowa i zamieszcza na niej: Zyciorysy
zawodowe cztonkdw organdw spétki ~ w zakresie, w jakim zasada ta dotyczyta
zamieszczania Zycioryséw cztonkéw Rady Nadzorczej.

Odstepstwo od stosowania tej zasady bylo spowodowane brakiem aktualnych
zyciorysow czlonkéw Rady Nadzorczej. Emitent zamiedcit zyciorysy niezwltocznie po
ich otrzymaniu od czionkéw Rady, zgodnie z zapewnieniem, jakie zlozyt w raporcie
biezacym nr 3/2008.

co do zasady II, 1, pkt. 4 Dobrych Praktyk, 4.:

Spdtka prowadzi korporacyjna strong internetowa | zamieszcza na niej: (...) 4)
informacje o terminie | migjscu walnego Zgromadzenia, porzqadek obrad oraz projekty
uchwat wraz z uzasadnieniami a takze inne dostepne materialy zwigzane z walnymi
zgromadzeniami spéiki, co najmniej na 14 dni przed wyznaczona data zgromadzenia.

Emitent w sposob trwaly nie stosowat tej zasady w roku obrotowym 2008 w
zakresie, w jakim dotyczy ona terminu zamieszczania na stronie internetowej
projektdw uchwat wraz z uzasadnieniami | innych dostepnych materiatéw
zwiazanych z walnymi zgromadzeniami Emitenta. W ocenie Emitenta 8-dniowy
termin wskazany w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z 19 lutego 2009 (Dz. U. z
2009 r., Nr 33, poz. 255) jest wystarczajacy dla zapoznania sig przez akcjonariuszy z
trescig projektéw i materiatow.

w stosunku do zasady II, 1 pkt. 11 Dobrych Praktyk, 4.

Spdtka prowadzi korporacyjna strone internetowa | zamieszcza na niej: powziete
przez zarzad, na podstawie oswiadczenia czionka rady nadzorczej informacje o
powigzaniu cztonka rady nadzorczej z akcjonariuszem reprezentujacym nie mnjej ni
5% ogdinej liczby glosow na walnym zgromadzeniu.

Emitent deklaruje jej przestrzeganie, zastrzegajac jednak, ze zgodnie z brzmieniem
zasady informacje o powigzaniu zamieszczane bedg zgodnie na podstawie
o$wiadczen czlonkdw Rady Nadzorczej.

w odniesieniu do zasady II, 1 pkt. 7 Dobrych Praktyk, §.:

Spotka prowadzi korporacyjna strong internetowa | zamieszcza na niej: pytania
akcjonariuszy dotyczace spraw objetych porzadkiem obrad, zadawane przed | w
trakcie walnego zgromadzenia, wraz z odpowiedziami na zadawane pvtania.

Zasada nie jest | nie bedzie stosowana. Obrady Walnych Zgromadzen sq
protokotowane przez notariusza zgodnie z przepisami prawa | nie zawierajg
wszystkich wypowiedzi oraz pytan zadawanych w toku obrad, a jedynie te, ktdre
majg znaczenie dla obrad badZ co do ktérych akcjonariusz zglosit zadanie ich




zaprotokotowania. Ponadto wszelkie os$wiadczenia akcjonariusza na jego zadanie
zataczane sa do protokotu, Emitent nie prowadzi szczegblowego zapisu obrad poza
protokotem, stad nie istnieje mozliwoé¢ odtworzenia wszystkich pytarh oraz
wypowiedzi i ich zamieszczenia na stronie internetowej. Protokoty sg natomiast
dostepne do wgladu w siedzibie Emitenta na zadanie kazdego akcjonariusza.
Ponadto Emitent zwraca uwage, e upublicznianie treéci walnego zgromadzenia,
zastrzezonych jedynie dla akcjonariuszy Emitenta, ‘mogloby naruszaé interes
Emitenta i prowadzi¢ do ujawnienia waznych dia jego dziatalnosci informacji.

6.3 Sposéb dziatania oraz uprawnienia walnego zgromadzenia

Obrady Walnych Zgromadzen Akcjonariuszy Emitenta, odbywajg sie zgodnie z przepisami:
Kodeksu Spdtek Handlowych, Statutu oraz regulaminu walnych zgromadzen przyjetego
Uchwata Nr 13/2004 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 22 paZdziernika 2004 roku.

Zgodnie z Artykutem 23 Statutu zwyczajne walne zgromadzenie zwotuje Zarzad najpézniej
do koAca 10 miesiaca po uplywie roku obrotowego. Powyzszy termin do zwotania
zwyczajnego walnego zgromadzenia, o 4 miesigce diuzszy niz przewidziany w KSH dla spétek
kapitalowych, jest zgodny z ustawg o Narodowych Funduszach Inwestycyjnych.
Nadzwyczajne walne zgromadzenie zwoluje Zarzad z wiasnej inicjatywy lub na pisemny
uzasadniony wniosek Rady Nadzorczej lub na wniosek akcjonariuszy reprezentujacych co
najmniej dziesie¢ procent kapitatu zakladowego. W zakresie wniosku akcjonariuszy, zadanie
zwotania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia wraz z jego pisemnym uzasadnieniem,
akcjonariusze winni zlozy¢ na piémie do Zarzadu najpdzniej na miesiac przed proponowanym
terminem walnego. Zarzad powinien zwola nadzwyczajne walne zgromadzenie w ciagu
dwoch tygodni od daty zgloszenia wniosku. Niezwolanie przez Zarzad zgromadzenia
powoduje koniecznos¢ zwotania go przez Rade Nadzorcza,

Rada Nadzorcza oraz akcjonariusze reprezentujacy co najmniej dziesiel procent kapitatu
zakladowego mogy zada¢ umieszczenia poszczegllnych spraw w porzadku obrad
zgromadzenia. Wniosek ten powinien byé umotywowany.

Walne zgromadzenie moze podejmowad uchwaly pod warunkiem obecnodci na nim
akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej 25% kapitatu zakladowego Emitenta. Wszystkie
akcje Emitenta sa akcjami zwyklymi. Jedna akcja uprawnia do jednego glosu na walnym
zgromadzeniu,

Walne zgromadzenia odbywaj sie w Warszawie, a organizowane sg w miejscu i czasie
utatwiajacym jak najszerszemu kregowi akcjonariuszy uczestnictwo w Zgromadzeniu. Celem
wzigcia udziatu w zgromadzeniu akcjonariusze powinni ztozy¢ w spdice imienne Swiadectwa
depozytowe wystawione przez podmiot prowadzacy rachunek papieréw wartosciowych
zgodnie z przepisami Ustawy O Obrocie Instrumentami Finansowymi,

Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub osoba przez niego wskazana, po
czym spoéréd oséb  uprawnionych do  glosowania wybiera sie Przewodniczacego
Zgromadzenia. W razie nieobecnoéci Przewodniczacego Rady Nadzorczej lub 0soby przez
niego wskazanej walne zgromadzenie otwiera Prezes Zarzadu albo osoba wyznaczona przez
Zarzad.

Zgodnie z regulaminem walnego zgromadzenia, moze ono podia¢ uchwate o skredleniu z
porzadku obrad poszczegdlnych spraw oraz o zmianie kolejnosci rozpatrywania spraw
objetych porzadkiem obrad, z wyjatkiem spraw umieszczonych w porzadku obrad na
wniosek  akcjonariuszy. Uchwaly powyzsze moga zapa$¢ jedynie w przypadku, gdy
przemawiajg za nimi ,istotne i rzeczowe” powody, a wniosek w tej sprawie powinien by¢
»,SZCzegolnie umotywowany”.

Akcjonariusze mogg uczestniczyé w walnym zgromadzeniu oraz wykonywad prawo ghosu
osobiscie lub przez przedstawicieli. Jeden petnomocnik moze reprezentowad  wiely

akcjonariuszy.




6.4 Opis praw akcjonariuszy i sposéb ich wykonywania
Z posiadaniem akcji Emitenta zwigzane sy prawa akcjonariusza okre$lone w przepisach
Kodeksu Spétek Handlowych, w Statucie oraz w innych przepisach prawa.

Do podstawowych uprawnien akcjonariusza o charakterze majatkowym naleza:

Prawo do udziatu w zysku wykazanym w sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez
biegtego rewidenta, ktory zostat przeznaczony przez walne zgromadzenie w drodze
uchwaty o podziale zysku do wyptaty akcjonariuszom. Zysk rozdziela sie w stosunku
do liczby akcji. (art. 347 Kodeksu Spétek Handlowych). Statut Emitenta nie przewiduje

innego sposobu podziatu zysku.

Uprawnionymi do dywidendy za dany rok obrotowy sa akcjonariusze, ktérzy sa
posiadaczami akcji w dniu dywidendy. W dniu dywidendy ustalana jest lista
akcjonariuszy uprawnionych do dywidendy. Dzien ten wyznacza zwyczajne walne
zgromadzenie. Dzien ten moze by¢ wyznaczony albo na dzie powziecia uchwaly o
podziale zysku albo na inny dzied w okresie kolejnych trzech miesiecy, liczac od dnia
powzigcia uchwaty (art. 348 § 3 KSH). W myél art. 348 § 2 KSH prawo do dywidendy
powstaje zasadniczo w dniu powziecia uchwaly o podziale zysku, jednak jeéli walne
zgromadzenie w uchwale o podziale zysku wyznaczylo dzien dywidendy na dzien inny,
niz dzien powzigcia uchwaty, wéwczas prawo akcjonariuszy do dywidendy powstaje w
dniu dywidendy. Prawo do wyptaty dywidendy staje sie za$ wymagalne od dnia
terminu wyptaty dywidendy. Wedtug art. 348 § 3 KSH termin wyptaty dywidendy
ustalany jest przez zwyczajne walne zgromadzenie. Postanowienia ustawy zostaly
powtdrzone w artykule 33 statutu Emitenta, ktdry stanowi, ze date nabycia praw do
dywidendy oraz termin wyplaty dywidendy ustala walne zgromadzenie. Nadto
wspomniane - postanowienie statutu przewiduje, ze termin wyplaty  dywidendy
powinien nastapi¢ nie pdZniej niz w ciagu 8 (0émiu) tygodni od dnia podjecia uchwaty
0 podziale zysku. Przy okredlaniu terminu wyplaty dywidendy na uwadze mie¢ nalezy
takze regulacje zawarte w SzczegSlowych Zasadach Dziatania KDPW, ktdre regulujg
sposdb dystrybucji srodkéw z tytuku dywidendy.

Kwota przeznaczona do podziatu miedzy akcjonariuszy nie moze przekracza¢ zysku za
ostatni rok obrotowy, powiekszonego o niepodzielone zyski z lat ubieglych oraz o
kwoty przeniesione z utworzonych z zysku kapitatdw zapasowegqo i rezerwowych,
ktdre mogg by¢ przeznaczone na wyptate dywidendy. Kwote te nalezy pomniejszy¢ o
niepokryte straty, akcje wiasne oraz o kwoty, ktére zgodnie z ustawg lub statutem
powinny by¢ przeznaczone z zysku za ostatni rok obrotowy na kapitaly zapasowy lub
rezerwowe (art. 348 § 1 KSH).

Prawo pierwszenstwa do objecia nowych akcji w stosunku do liczby posiadanych akgji
(prawo poboru). Na warunkach, o ktdrych mowa w art. 433 KSH, akcjonariusz moze
zostaC pozbawiony prawa poboru w czeéci lub w caloée w interesie spotki, O
pozbawieniu prawa poboru decyduje walne zgromadzenie w drodze uchwaty podjetej
wigkszoscia co najmniej czterech piatych gloséw. Przepisu o koniecznoéci uzyskania
wiekszosci co najmniej 4/5 gloséw nie stosuje sig, gdy uchwala o podwyzszeniu
kapitatu- zakladowego stanowi, ze nowe akcje majg by¢ objete w catoéci przez
instytucje finansowa (subemitenta), z obowigzkiem oferowania ich nastepnie
akcjonariuszom celem umozliwienia im wykonania prawa poboru na warunkach
okreslonych w uchwale. Przepisu tego nie stosuje sie takze, gdy uchwata stanowi, ze
nowe akcje maja by¢ objete przez subemitenta w przypadku, gdy akcjonariusze,
ktérym stuzy prawo poboru, nie obejmg czesci lub wszystkich oferowanych im akcji;
pozbawienie akcjonariuszy prawa poboru akeji moze nastapic w przypadku, gdy
zostato to zapowiedziane w porzadku obrad walnego zgromadzenia. Pozbawienie
akcjonariuszy prawa poboru akcji moze nastapi¢ w przypadku, gdy zostato to
zapowiedziane w porzadku obrad walnego zgromadzenia.




W procesie podwyzszenia kapitalu zakladowego w ramach kapitatu docelowego
Zarzad Emitenta, na podstawie upowaznienia zawartego w artykule 91.3 statutu jest
upowazniony do pozbawienia akcjonariuszy prawa poboru za zgodg Rady Nadzorcze, '

Prawo poboru akcji Emitenta nastepuje tylko w Jednym terminie. Termin jest
wskazywany w prospekcie emisyjnym albo memorandum informacyjnym. Termin ten
musi wynosi¢ co najmniej dwa tygodnie poczynajac od dnia udostepnienia .do
publicznej wiadomosci prospektu emisyjnego. Akcjonariusze spofki publicznej moga
niezaleznie od wykonywanego prawa poboru zgtosi¢ dodatkowy zapis na akcje, w
granicach niewykonania prawa poboru przez pozostatych akcjonariuszy. Akcje, ktdre
objete sg dodatkowym zapisem odnoszacym si¢ do niewykorzystanej wielkosci emisji,
sg przydzielane przez zarzad proporcjonalnie do zgloszen. Akcje, ktdre nie zostaly
objete ani w terminie realizacji prawa poboru, ani w ramach dodatkowego zapisu
zarzad przydziela wedhug swojego uznania, jednak po cenie nie nizszej niz cena
emisyjna.

Prawo do obcigzania posiadanych akcji zastawem lub uzytkowaniem. W okresie, gdy
akcje sptki publicznej, na ktérych ustanowiono zastaw lub uzytkowanie, sg zapisane
na rachunkach papierow wartosciowych w domu maklerskim lub w banku
prowadzacym rachunki papieréw wartoéciowych, prawo gtosu z tych akcji przystuguje
akcjonariuszowi (art. 340 § 3 KSH).

Akcje Emitenta mogg by¢ umorzone za zgodg akcjonariusza w drodze nabycia akcji
przez Spétke (umorzenie dobrowolne), Umorzenie akcji wymaga uchwaly walnego
zgromadzenia, ktora powinna okreslaé w szczeg6inodci podstawe prawng umorzenia,
wysokos¢ wynagrodzenia przystugujacego akcjonariuszowi akcji umorzonych bads
uzasadnienie umorzenia akgji bez wynagrodzenia oraz sposob obnizenia kapitatu
zaktadowego (art. 359 Kodeksu Spdtek Handlowych).

Akcjonariuszom  Emitenta przystugujg  nastepujace  uprawnienia o  charakterze
korporacyjnym:

Prawo do uczestnictwa w walnym zgromadzeniu (art. 412 KSH),
Prawo do gtosowania na walnym zgromadzeniu (art. 411 § 1 KSH),

Prawo do zloZzenia wniosku o zwolanie nadzwyczajnego walnego zgromadzenia oraz
do ziozenia wniosku o umieszczenie w porzadku obrad poszczegdinych spraw
przyznane akcjonariuszom posiadajacym co najmniej jedng dziesigta kapitatu
zaktadowego Spotki (art. 400 § 1 KSH). Jezell w terminie dwdch tygedni od dnia
przedstawienia Zadania Zarzadowi nie zostanie zwolane nadzwyczajne walne
zgromadzenie, sad rejestrowy moze, po wezwaniy Zarzadu do zlozenia oéwiadczenia,
upowazni¢ do zwolania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia akcjonariuszy
wystepujacych z tym zadaniem (art. 401 § 1 KSH).

Prawo do zaskarzania uchwat walnego zgromadzenia na zasadach okreslonych w art.
422-427 KSH,

Prawo do zgdania wyboru Rady Nadzorczej oddzielnymi grupami; zgodnie z art, 385 §
3 KSH na wniosek akcjonariuszy, reprezentujacych co najmniej jedng piatg czeé
kapitatu zaktadowego wybér Rady Nadzorczej powinien by¢ dokonany przez najhlizsze
walne zgromadzenie w drodze glosowania oddzielnymi grupami.

Prawo do zadania zbadania przez bieglego na koszt Emitenta okreslonego zagadnienia
zwigzanego z utworzeniem spétki publicznej lub prowadzeniem jej spraw (rewident do
spraw szczegélnych). Uchwale w tym przedmiocie podejmuje walne zgromadzenie na
wniosek akcjonariusza lub akcjonariuszy, posiadajacych co najmniej 5% ogdinej liczby
gloséw na walnym zgromadzeniu (art. 84 i 85 Ustawy O Ofercie Publicznej).
Akcjonariusze moga w tym celu zadaé zwolania nadzwyczajnego walnego
zgromadzenia lub Zadaé umieszczenia sprawy podjecia tej uchwaly w porzadku obrad
najblizszego walnego zgromadzenia. Jezeli walhe zgromadzenie nie podejmie uchwatly
zgodnej z trescig wniosku albo podejmie taka uchwale z naruszeniem art. 84 ust, 4



ustawy, wnioskodawcy moga wystapi¢ w terminie 14 dni, do sadu rejestrowego o
wyznaczenie wskazanego podmiotu jako rewidenta do spraw szczegolnych.

Prawo do uzyskania informacji o Emitencie w zakresie i w sposob  okreslony
przepisami prawa, w szczegblnosci zgodnie z art. 428 KSH, podczas obrad walnego
zgromadzenia Zarzad jest obowigzany do udzielenia akcjonariuszowi na jego zadanie
informacji dotyczacych Emitenta, jezeli jest to uzasadnione dla oceny sprawy objetej
porzadkiem obrad; akcjonariusz, ktéremu admdwiono ujawnienia zadanej informacji
podczas obrad walnego zgromadzenia | ktory zglosit sprzeciw do protokotu, moze
ztozy¢ wniosek do sadu rejestrowego o zobowigzanie Zarzadu do udzielenia informacji
(art. 429 KSH).

Prawo do Zadania wydania odpiséw sprawozdania zarzadu z dziatalnosci Emitenta i
sprawozdania finansowego wraz z odpisem sprawozdania rady nadzorczej oraz opinii
biegtego rewidenta najpdzniej na pigtnascie dni przed walnym zgromadzeniem (art.
395 § 4 KSH).

Prawo do przegladania w lokalu Zarzadu listy akcjonariuszy uprawnionych do
uczestnictwa w walnym zgromadzeniu oraz sadania odpisu listy za zwrotem kosztéw
Jego sporzadzenia (art. 407 § 1 KSH).

Prawo do zadania wydania odpisu wnioskéw w sprawach objetych porzadkiem obrad
w terminie tygodnia przed walnym zgromadzeniem (art. 407 § 2 KSH).

Prawo do ziozenia wniosku o sprawdzenie listy obecnosci na walnym zgromadzeniu
przez wybrang w tym celu komisje, ztozong co najmniej z trzech oséb. Wniosek moga
Zozy¢  akcjonariusze, posiadajacy jedng dziesiaty kapitatu  zakladowego
reprezentowanego na tym walnym zgromadzeniu. Whnioskodawcy majg prawo wyboru
jednego czionka komisji (art. 410 § 2 KSH).

Prawo do przegladania ksiegi protokotéw oraz zadania wydania podwiadczonych przez
Zarzad odpisow uchwat (art. 421 § 3 KSH).

Prawo do wniesienia pozwu o naprawienie szkody wyrzadzonej Emitentowi na
zasadach okredlonych w art. 486 | 487 KSH, jezeli Emitent nie wytoczy powddztwa o
naprawienie wyrzadzonej jej szkody w terminie roku od dnia ujawnienia czynu
wyrzadzajacego szkode.

Prawo do przegladania dokumentéw oraz zadania udostepnienia w lokalu Spéiki
bezptatnie odpiséw dokumentéw, o' ktdrych mowa w art. 505 § 1 KSH (w przypadku
potaczenia spotek), w art. 540 § 1 KSH (w przypadku podziatu Spétki) oraz w art. 561
§ 1 KSH (w przypadku przeksztatcenia Spoiki).

Prawo do przegladania ksiegi akeyjnej i zadania wydania odpisu za zwrotem kosztéw
Jego sporzadzenia (art. 341 § 7 KSH).

* Prawo zadania, aby spdtka handlowa, ktéra jest akgjonariuszem Emitenta, udzielita
informacji, czy pozostaje ona w stosunku dominacji lub zaleznoéci wobec okreslonej -
spotki handlowej albo spéidzielni bedacej akcjonariuszem Emitenta albo czy taki
stosunek dominacji lub zaleznosci ustat, Akcjonariusz moze zadaé réwniez ujawnienia
liczby akcji lub gloséw albo liczby udziakéw lub gtoséw, jakie ta spétka handlowa
posiada, w tym takze jako zastawnik, uzytkownik lub na podstawie porozumien z
innymi osobami. Zadanie udzielenia informacji oraz odpowiedzi powinny byé ziozone
na piémie (art. 6 § 4 i 6 KSH).

Prawo do udziatu w nadwyzkach w przypadku likwidacji — zgodnie z art. 474 KSH w
wypadku likwidacji Emitenta jego majatek pozostaty po zaspokojeniu albo
zabezpieczeniu wierzycieli dzieli sie pomiedzy akcjonariuszy Emitenta w stosunku do
posiadanych akcji Emitenta. Zadne z akcji Emitenta nie 5§ uprzywilejowane co do
podzialu majatku.

Postanowienia w sprawie zmiany rodzaju akcji - statut Emitenta przewiduje jedynie
istnienie akcji na okaziciela (artykut 9 ust, 3 statutu). Postanowienie to wylacza
uprawnienie akcjonariuszy do zadania zamiany akcji na okaziciela na akcje imienne,




poniewaz akcje takie w Spdice nie istnieja. Zamiana akgji na akcje imienne
wymagdataby uprzedniej zmiany statutu,

6.5 Zarzad Emitenta

6.5.1  Skiad
Na dzieft 1 stycznia 2008 roku w skiad Zarzadu Emitenta wehodzili:

1. Pan Michat Skorupski — powotany nab Cztonka Zarzadu 29 listopada 2007 roku.

2. Pan Piotr Litwinski — powofany na kolejna kadencje Czionka Zarzadu 2 lipca 2007
roku.

3. Pan Radostaw Swiqtkowski — powofany na kolejng kadencje Czionka Zarzadu 2 lipca
2007 roku.

W dniu 27 marca 2008 roku Pan Michat Skorupski zlozyt rezygnacje z pelnienia funkcji
Cztonka Zarzadu., W tym samym dniu na Cztonka Zarzadu ze skutkiem na dzien 1 maja 2008
roku. powotlany zostat Pan Pawet Nowacki,

W dniu 11 lutego 2009 roku Rada Nadzorcza Funduszu powolata na funkcje Prezesa Zarzadu
Funduszu Pana Michata Skotnickiego.

W dniu 11 Jutego 2009 roku Pan Radostaw Swiatkowski ztozyt pisemna rezygnacie z petnionej
funkeji Cztonka Zarzadu Funduszu ze skutkiem na dzied 28 lutego 2009 roku.

6.5.2  Zasady dotyczace powolywania i odwolywania czionkéw Zarzadu

Zgodnie z Artykulem 12 Statutu Emitenta Zarzad skiada sie z jednej do siedmiu osdb.
Czionkéw Zarzadu powohuje Rana Nadzorcza na okres wspoinej kadencji wynoszacej dwa
lata,

Rada Nadzorcza moze odwotal cztonka Zarzadu, jak rowniez caty Zarzad przed uplywem
kadencji Zarzadu. Czlonek Zarzadu moze byé odwotany takZe przez walne zgromadzenie.

6.5.3  Uprawnienia Zarzadu, w tym do emisji i wykupu akcji
Zgodnie z Artykutem 13 Statutu Emitenta Zarzad wykonuje wszelkie uprawnienia w zakresie
zarzadzania Emitentem z wyjatkiem uprawnien zastrzezonych przez prawo i Statut dla
pozostatych organéw Funduszu,

Zarzad, na mocy upowaznienia zawartego w Artykule 9 Statutu jest uprawniony do
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Funduszu o kwote wynoszaca do 6.853.059,60 (szeéc
milionow osiemset piecdziesiat trzy tysiace piecdziesiat dziewie¢ ziotych i szeéédziesiat
groszy) poprzez emisje do 68.530.596 (szeédziesiat osiem miliondw pieéset trzydziesc
tysigcy pigCset dziewieddziesiat szeé¢) nowych akcjl zwykiych na okaziciela o wartoéa
nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda akcja. Zarzad moze wykonywaé powyzsze
uprawnienie przez dokonanie jednego albo kilku kolejnych  podwyzszen  kapitatu
zaklfadowego w granicach okredlonych w zdaniu pierwszym (podwyzszenie kapitatu
zaktadowego w granicach kapitatu docelowego). Powyzsze upowaznienie Zarzgdu wygasa z
dniem 23 pazdziernika 2010 roku.

W mysl Artykutu 32 Statutu w ciagu oémiu miesiecy po uptywie roku obrotowego Zarzad jest
obowiazany sporzadzi¢ | ztozy¢ Radzie Nadzorczej bilans na ostatni dzieh roku, rachunek
zyskow | strat oraz pisemne sprawozdanie z dziatalnoéci Emitenta w tym okresie, a w ciagu
dziesieciu miesiecy przediozyé ww. dokumenty WZA.

W regulaminie Zarzadu (§ 5) znajduje sie postanowienie, iz Zarzad, kierujac sie interesem
Emitenta, okredla strategie oraz gidwne cele dziatania Emitenta i przedklada je Radzie
Nadzorczej, po czym jest odpowiedzialny za ich wdrozenie | realizacje.




W zakresie reprezentacji artykut 14 Statutu stanowi, iz w przypadku Zarzadu
jednoosobowego do skladania o$wiadczer i podpisywania w imieniu Emitenta upowazniony
jest jeden czlonek Zarzadu. W przypadku Zarzadu wieloosobowego do sktadania o$wiadczen
wymagane jest wspotdziatanie dwoch czlonkdw Zarzadu. Jezeli zaé zostata ustanowiona
prokura, prokurent skiada i podpisuje oswiadczenia w imieniu Emitenta zawsze facznie z .
jednym cztonkiem Zarzadu.

Zarzad moze dokonywad nabycia wiasnych akcji Emitenta jedynie w przypadkach
okreslonych w art. 362 Kodeksu spotek handlowych. Zgodnie z Artykufem 10 Statutu nabycie
przez Emitenta whasnych akcji w celu ich umorzenia wymaga upowaznienia udzielonego
uchwatg walnego zgromadzenia. W uchwale tej walne zgromadzenie okresla liczbe akgji,
jaka ma zosta¢ nabyta przez Emitenta oraz ceng, za ktdrg nastapi ich nabycie. Nabycie przez
Emitenta akeji whasnych, w celu ich umorzenia, powinno by¢ dokonane w taki sposdb, aby
zadna grupa akcjonariuszy nie byla uprzywilejowana. Umorzenie akcji wymaga uchwaly
walnego zgromadzenia, z zastrzezeniem art. 363 § 5 Kodeksu spotek handlowych.

6.5.4  Opis dzialalnogci
Zarzad Spotki dziatat na podstawie przepiséw kodeksu spdlek handlowych, postanowiers
Statutu Spotki, jawnego i dostepnego publicznie Regulaminu Zarzadu zatwierdzonego
uchwalg Rady Nadzorczej oraz zgodnie z zasadami Dobrych Praktyk.,
Wyznaczajac cele strategiczne, jak i biezace zadania Spétki, Zarzad kierowat sie nadrzednym
interesem Spdtki i przepisami prawa oraz brat pod uwage interesy akcjonariuszy,
pracownikow Spdtki | wierzycieli.
Wynagrodzenia Czionkéw Zarzadu byly ustalane na podstawie przejrzystych procedur przez
Radg Nadzorczg i odpowiadaly kryteriom zakresu odpowiedzialnoéci kompetencji oraz
uwzgledniaty osiagniete wyniki ekonomiczne przez Spotke.

6.6 Rada Nadzorcza Emitenta

6.6.1 Skiad

Na dzieft 1 stycznia 2008 roku w skiad Rady Nadzorczej wchodzili:
1. Pan Pawet Turno - Przewodniczacy Rady,
2. Pan Wiodzimierz Glowacki - Zastepca Przewodniczacego Rady,
3. Pan Janusz Samelak ~ Sekretarz Rady
4. Pani Matgorzata Ciedlak ~ Czlonek Rady,
5. Pan Michat Kurzyfiski — Cztonek Rady,
6. Pan Ewaryst Zagajewski ~ Czionek Rady.

Pan Janusz Samelak w dniu 13 pazdziernika 2008 roku ziozyt rezygnacje z czionkostwa w
Radzie Nadzorczej ze skutkiem na dzien 16 pazdziernika 2008 roku,

6.6.2 Opis dzialalnoéci

W roku obrotowym 2008 Rada Nadzorcza odbyta 4 posiedzenia oraz podjeta szereg uchwat
w drodze gltosowania pisemnego. Do najwazniejszych decyzji Rady w 2008 roku nalezaty:




1. Powoianie na cztonka Zarzadu Emitenta Pana Pawia Nowackiego — 27 marca 2008,

2. Sporzadzenie oraz przyjecie oceny sytuacji Emitenta w 2007 roku z uwzglednieniem
oceny systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem istotnym dla
Spotki - 19 czerwca 2008,

3. Przyjecie sprawozdania z dziatalnodci Rady Nadzorczej wraz z oceng pracy. w roku
2007 — 19 czerwca 2008, !

4. Wybdr podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych dla dokonania
przegladu  jednostkowego oraz skonsolidowanego sprawozdania  finansowego
Emitenta za I pdlrocze 2008 roku oraz badania jednostkowego i skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za rok 2008 — 4 wrzeénia 2008,

5. Wyrazenie zgody na wylgczenie prawa poboru akgji nowej emisji serit H w zwigzku z
planowanym podwyZzszeniem kapitatu Spotki w ramach kapitatu docelowego - 15
grudnia 2008.

Istotne zmiany dla dziatalnoéci Rady Nadzorczej przynioslty uchwaly podjete na
nadzwyczajnym walnym zgromadzeniu w dniy 14 maja 2008 roku, W toku obrad podjeto
uchwaly zmieniajace artykuly 17 i 18 statutu, odnoszace sie do funkcjonowania Rady.
Usunigto mianowicie zakaz petnienia funkcji przez cztonka Rady Emitenta w Zarzadzie lub w
Radzie innego narodowego funduszu inwestycyjnego. Zakaz ten wynikat z brzmienia art. 25
ust. 2 ustawy o narodowych funduszach inwestycyjnych i ich prywatyzacji (Dz. U, 1993, Nr
44, poz. 202 z pdéin. zm.). Zostat on uchylony na mocy nowej ustawy o ochronie
konkurencji i konsumentéw z dnia 16 lutego 2007 roku, ktdra weszta w Zycie 21 kwietnia
2007 roku). Zastapiono takze wymdg odbywania posiedzen Rady raz na kwartat
obowiazkiem odbywania posiedzent co najmniej 3 razy w roku obrotowym. Zmiana ta
uzasadniona byta dotychczasows praktykg Rady, ktéra wskazywala, ze w toku bieZacej
dziatalnosci Emitenta nie zawsze istnieje koniecznoéé zwotywania posiedzef Rady w danym
kwartale, Statut oraz obowigzujace Regulaminy przyznaja Radzie Nadzorczej wiele
instrumentdw, za pomocy ktdrych moze ona skutecznie i efektywnie wykonywaé czynnoéci
nadzorcze bez odbywania formalnych, cyklicznych posiedzen. Wiele ze spraw porzadkowych,
ktdre z reguly sa przedmiotem posiedzeri moze by¢ z powodzeniem zatatwianych poza
posiedzeniami. Ponadto Rada moaze wykorzystywaé érodki porozumiewania sie na odleglosé,
ktére zapewniaja jej staty kontakt z osobami zarzadzajacymi i umozliwia whadciwy nadzér i
kontrole nad Spdtka. Powyzsze spostrzezenia oraz okoliczno$¢, Ze zniesienie obowigzku
odbywania cyklicznych posiedzer nie wplywa na obowigzek odbywania posiedzen w razie
potrzeby, stanowily dostateczne uzasadnienie zmiany, takze w ocenie Rady Nadzorczej.
Zmiana ta, obok zapewnienia wiekszej swobody w funkcjonowaniu Rady dostosowywata i
jednoczesnie brzmienie statutu do art, 389 § 3 KSH, ktory nakazuje zwolywanie posiedzef
rady nie rzadziej niz trzy razy w roku obrotowym.

Rada Nadzorcza rozpatrywata takze w toku posiedzer 4 grudnia 2008 roku oraz 11 lutego
2009 roku projekty zmian w Regulaminie Rady Nadzorczej, ktdry zostat przyjety na
posiedzeniu 18 marca 2009 roku. Przygotowanie projektu nowego Regulaminu bylo
konieczne m.in. w zwigzku z nowymi zasadami fadu korporacyjnego przyjetymi w Dobrych
Praktykach Spétek Notowanych na GPW oraz z decyzjg Rady w sprawie uregulowania
dziatalnosci komitetéw Rady — tj. Komitetu Audytu | Komitetu Wynagrodzen. Wraz z
uchwaleniem nowego Regulaminu rada powotata Komitet Wynagrodzen w nowym skiadzie.

6.7 Gidwne cechy stosowanych przez Emitenta systemoéw kontroli
wewnetrznej | zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu
sporzadzania sprawozdan finansowych.




Zarzgd Spotki jest odpowiedzialny za system kontroli wewnetrznej w Spolce | jego skutecznoéé
W procesie sporzadzania. sprawozdan finansowych i raportéw okresowych przygotowywanych i
publikowanych zgodnie Rozporzadzenia Ministra Finanséw z 19 futego 2009 roku w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw warto$ciowych
oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem czionkowskim.

Podstawowymi systemami  kontroli wewnetrznej w odniesieniu do procesu sporzadzania
sprawozdan finansowych w BBI Development NFI SA 53; '

- wewnetrzny podziat obowiazkéw w procesie przygotowania sprawozdan finansowych,

- biezacy wewnetrzny nadzér nad praca biura rachunkowego, :

- przeglad okresowych Raportéw Finansowych Funduszu, w tym budzetéw gotéwkowych, -
wewnelizne procedury zawierania istotnych transakcji, polegajace m.in. na obowiazku
wyrazenia zgody przez Rade Nadzorcza na transakcje o wartosci powyzej 20% sumy
bilansowej Funduszu wedtug ostatniego bilansu,

- autoryzacja sprawozdan finansowych przed publicznym ogtoszeniem,

- okresowy przeglad i badanie sprawozdan finansowych przez biegtego rewidenta.

W trakcie roku Zarzad Spétki analizuje biezace wyniki finansowe poréwnujac je z przyjetym
budzetem. Wykorzystuje do tego stosowana w Spéice sprawozdawczo$¢ zarzadcza, ktdra
zbudowana jest w oparciu o przyjety polityke rachunkowosci Spéiki (Miedzynarodowe
Standardy Sprawozdawczoscl Finansowej) | uwzglednia format i szczegdtowos¢ danych
finansowych prezentowanych w okresowych sprawozdaniach finansowych Spdtki i Grupy.

Przegladowi przez bieglego rewidenta podlegajq pdtroczne sprawozdania finansowe,;
natomiast  badaniu  podlegaja sprawozdania finansowe roczne: jednostkowe i
skonsolidowane. Roczne sprawozdania finansowe opiniowane sg przez Rade Nadzorcza.

Za przygotowywanie sprawozdan finansowych, okresowej sprawozdawczoéci finansowej i
biezacej sprawozdawczodci zarzadczej Spéiki odpowiedzialny jest pion finansowy kierowany
przez Cztonka Zarzaduy, bedacego jednoczednie Dyrektorem Finansowym Spéiki,

6.8 Znaczni akcjonariusze

Wg najlepszej wiedzy Emitenta na dzien 31 grudnia 2008 roku znacznymi akcjonariuszami,
posiadajacymi bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne, co najmniej 5 % ogdinej
liczby gtosow na walnym zgromadzeniu Emitenta byli;

LICZBA AKCII UDZIAL W KAPITALE UDZIAL W OGOLNE]

AKCIONARIUSZ LICZBA GLOSOW |  ZAKEADOWYM (%) LICZBIE GLOSOW (%)
BB Investment SA 94 475 455 38,45 38,45
PIONEER Pekao Investments
Management SA (w tym Pioneer 23.177.532 9,43 9,43
Pekao TFI SA)
BPH Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjych S.A. 12.778.000 5,19 5,19

Wg najlepszej wiedzy Emitenta na dzien sporzadzenia  sprawozdania  znacznymi
akcjonariuszami, posiadajacymi bezpodrednio lub poérednio przez podmioty zalezne, co
najmniej 5 % ogdinej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu Emitenta sa;

LICZBA AKCIX UDZIAL W KAPITALE UDZIAL W OGOLNE]

AKCIONARIUSZ LICZBA GEOSOW | ZAKLADOWYM (%) LICZBIE GLOSOW (%)




BB Invastment SA 108.578.985 40,25 40,25

PIONEER Pekao Investments

Management SA (w tym Pioneer 25.177.532 9,31 9,31
Pekao TF1 SA) - )
BPH Towarzystwo Funduszy 19.448.000 7,19 7,19

Inwestycyinych S.A,
i

[

6.9 Posiadacze papierdw wartoéciowych Emitenta, dajacych specjaine
uprawnienia kontrolne.

Emitent nie dokonywat emisji papieréw warto$ciowych dajacych ich posiadaczom szczegolne
uprawnienia kontrolne,

6.10 Wszelkie ograniczenia w wykonywaniu prawa glosu.
Nie istniejg zadne ograniczenia w wykonywania prawa gtosu z akcjl Emitenta.

6.11  Ograniczenia w przenaszalnoéci akcji Emitenta

Wszystkie akcje Emitenta sg akcjami zwyklymi, na okaziciela, wprowadzonymi do obrotu na
Gleldzie Papierw WartoSciowych w Warszawie S.A., z ktdrymi nie sq zwigzane zadne
ograniczenia co do ich przenaszalnosci.

6.12  Zasady dokonywania zmian Statutu Emitenta

Zgodnie z art. 430 wszelkie zmiany w Statucie Emitenta wymagdajg uchwaly walnego
zgromadzenia oraz wpisu do rejestru. Uchwata walnego zgromadzenia dotyczaca zmiany
Statutu musi by¢ co do zasady podieta wigkszodcig 3 gloséw. Surowsze wymagania
wynika¢ moga z postanowien ustawy badz Statutu. Kodeks spofek handlowych przewiduje
przyktadowo, Ze uchwaly w przedmiocie zmian statutu zwigkszajacych  Swiadczenia
akcjonariuszy lub uszczuplajacych prawa przyznane osobiscie poszczegdlnym akcjonariuszom
wymagaja zgody wszystkich akcjonariuszy, ktérych dotyczg (art. 415 § 3 KSH). Statut
Emitenta nie przewiduje dla zmiany Statutu surowszych wymogdéw niz przewidziane w
ustawie.

Jezeli istnieje zamiar zmiany Statutu przez walne zgromadzenie, w ogloszeniu o zwolaniu
nalezy powotaé dotychczasowe postanowienia, jak réwriiez tredé projektowanych zmian.

7 Istotne postepowania sadowe, arbitrazowe, administracyjne z

udziatem Emitenta

Na dzieh sporzadzenia raportu za 2008 rok nie toczqg sig zadne postepowania sadowe,
arbitrazowe lub administracyjne, ktére dotyczylyby zobowiazan lub wierzytelnoéci Emitenta
lub jego jednostek zaleznych, ktérych faczna wartoéé stanowi co najmniej 10 % kapitatdéw
whasnych Emitenta,

Podstawowe produkty, towary Iub ustugi Emitenta wraz z ich
okresleniem wartoéciowym i ilosciowym oraz udziatem poszczegdlnych
produktéw, towaréw i ustug (jezeli sq istotne) albo ich grup w
sprzedazy Emitenta ogétem

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywatl dziatalnoéci wytwdrezej, handlowej ani
ustugowej,

Rynki zbytu oraz Zrédla zaopatrzenia Emitenta, z okreéleniem
uzaleznienia od jednego lub wigcej odbiorcéw badz dostawcow.

Nie dotyczy BBI Development NFI SA.



10 Umowy znaciace dla dziatalnosci Emitenta

W roku obrotowym 2008 Emitent nie zawierat umdw, ktdrych przedmiot stanowitby wartos¢
co najmniej 10 % kapitatéw wiasnych Emitenta.

11 Powiazania organizacyjne i kapitatowe Emitenta

Emitent, wraz ze swymi jednostkami zaleznymi tworzy Grupe Kapitatows, w sklad kitdrej
wchodza: ‘

: © 31 31 grudnia

; i grudnia . 2007
_______________________ lednostka i Sieddba 1 2008 &
| Realty Management Sp. z 0.0, 7 | Warszawa {100,009 1 100,60%
‘Realty Management Sp. z 0.0, Projekt | Warszawa | 9950% 1 ST
Developerski 3 spotka komandytowa : ; f
Realty Management Sp. z 0.0. Projoki T Warszawa | 97,56% 97,59%
Realty Management Sp. z o.0. Projekt D Warszawa b 99.80% 1997855
Developerski 5 spolka komandytowo-akeyina : : :
Realty Management Sp. z 0.0, Projekt 4 Warizawa | 66.75% P9971%

Realty Management Sp. z 0.0. Projekt . Warszawa 100% 1 100%
Developerski 9 spétka komandytowo-akcyina ;

Realty Management Sp. 7 0.0. Projekt | Warszawa 1 6% 1 100%
Developerski 10 spotka komandytowo-akeyjna

Nowy Plac Unii S.A. T sV  aewe T gy

Dodatkowo w sklad grupy wchodzi Realty Management Sp. z 0.0. Projekt Developerski 1 spotka
komandytowo akcyjna, w ktérej Emitent posiada 37,8% udziat w kapitale.

Na dziefi 31 grudnia 2008 roku oraz na dzien 31 grudnia 2007 roku udzial w 0gllnej liczbie gloséw
posiadany przez Grupg w podmiotach zaleznych Jest réwny udziatowi Grupy w kapitalach tych
jednostek

W trakcie roku obrotowego Grupa Kapitatowa Emitenta ulegia poszerzeniu o spétke Realty
Management Sp. z o0.0. Projekt Developerski 3 spétka komandytowa, powolana dla celu
prowadzenia projektu Developerskiego ,Dom na Dolnej” w Warszawie,

Wymienione wyZej spétki komandytowe i komandytowo — akcyjne sq reprezentowane przez
komplementariusza — Realty Management Sp. z 0.0., podmiot w 100% zalezny od Emitenta,

Emitent nie posiada inwestycji zagranicznych. Gtéwnymi inwestycjami krajowymi Emitenta sg
udziaty i akcje spétek celowych oraz udzielone pozyczki, a gtéwnymi inwestycjami Grupy
Kapitatowej — nieruchomosci oraz udzielone pozyczki, Inwestycje finansowane sg kapitalem
wiasnym, pozyczkami od spétki matki oraz za pomocy kredytdw bankowych zaciaganych
bezposrednio przez spotki celowe.




12 Polityka i strategia inwestycyjna Emitenté.

Strategia inwestycyjna Emitenta wskazuje rynek nieruchomosci jako obszar budowania kompetencji i

aktywnosci inwestycyjnej oraz Zrédio wzrostu wartodc przedsigbiorstwa. Zgodnie z tg koncepcja, BBI

Development NFI SA jest podmiotem prowadzacym inwestycje developerskie - podstawowym zakresem jego

dziatalnoéci  jest finansowanie | z2arzadzanie  projektami  inwestycyjnymi realizowanymi na  rynku

nieruchomosci, od etapu pozyskiwania gruntu do etapu komercjalizacji.
1

v

Obecha strategia Emitenta zaklada

»  koncentracje na posiadanych najbardziej atrakcyjnych zaawansowanych proceduralnie projektach
oraz pozyskiwaniu finasowania dtuznego oraz Kapitatowego, '

»  koncentracje w wiekszoéci na rynku warszawskim
» efapowang realizacje poszczegdinych przedsiewzied,
»  utrzymanie atrakcyjnej stopu zwrotu w okresie realizacji poszczegdinych projektdw

»  maksymalne wykorzystanie potenciatu spdtki Juvenes do generowania zewnetrznych przychodéw
{po dokofczeniu fuzji z Juvenesem)

Inwestycje Emitenta nadal beda zwiazane z projektami developerskimi prowadzonymi w formie podmiotow
celowych, a ich finansowanie bedzie sie odbywato poprzez kapitat | pozyczki udzielane spétkom celowym lub
finansowanie dhuzne pozyskiwane bezpodrednio przez te spotki,

13 Transakcje z podmiotami powiazanymi

Transakcje z podmiotami powigzanymi zostaty szczegbtowo wymienione i opisane w nocie nr 37
stanowiacej integraing czeé¢ Sprawozdania Finansowego Funduszu za okres 12 miesiecy
konczacy sie 31 grudnia 2008

14 Zaciagniete albo wypowiedziane umowy kredytu i pozyczek

W roku obrotowym 2008 Emitent nie zaciagat kredytow lub pozyczek stanowigcych co najmniej
10 % kapitatéw wiasnych Emitenta, Nie mialo miejsce takze wypowiedzenie takich kredytow
badz pozyczek,

15 Udzielone pozyczki

W roku obrotowym 2008 Emitent nie udzielat pozyczek stanowiacych co najmniej 10 %
kapitatéw wiasnych Emitenta.

16 Udzielone albo otrzymane poreczenia i gwarancje

W dniu 19 wrzesnia 2008 r. Fundusz udzielit poreczenia kredytu udzielonego spdice Realty
Management sp. z 0.0. Projekt Developerski 10 s.k.a. przez Bank PKO BP S.A. W dniu 19
wizesnia 2008 roku w/w spétka zawarta umowe kredytu obrotowego nieodnawialnego na kwote
38.700.000,00 zt na okres od 19 wrzednia 2008 r. do 28 lutego 2010 r. oraz umowe kredytu
obrotowego nieodnawialnego na kwote 11.601.867,00 zt na okres od 19 wrzednia 2008 r. do 31
marca 2009 r, Powyzsze kredyty przeznaczone zostaly na czedciowe sfinansowanie ceny zakupu
nieruchomosci potozonej w Szczecinie oraz podatku VAT naliczonego w zwiazku z nabyciem
przedmiotowych nieruchomosci i sa opracentowane w stosunku rocznym, wedtug stawki WIBOR
dla migdzybankowych depozytéw 1-miesiecznych powigkszonej o stalq marze banku. Opisane
poreczenie zostalo udzielone w zwiazku z realizacjg wczesniejszych zobowiazah Emitenta
wynikajacych z przedwstepnej umowy sprzedazy z dnia z dnia 25 lipca 2007 r., przeniesionych
na spétke Realty Management sp. z o.o. Projekt Developerski 10 s.k.a umowa cesji
wierzytelnosci z dnia 20 grudnia 2007 roku.



Poza wyzej opisanym poreczeniem, w roku obrotowym 2008 r. Emitent nie udzielat poreczen,
ani gwarancji stanowiacych co najmniej 10% kapitatéw wiasnych.

17 Wykorzystanie przez Emitenta wplywéw z emisji akcji

17,1  Wykorzystanie srodkow z emisji akcji‘serii G Emitenta
Wplywy z tytutu emisji akcji wyniosty 24.739,0 tys. zt. Koszty emisji wyniosty 293,0 tys. zt.
Czes¢ Srodkéw z emisji akgji serii G zostaty wykorzystane na pozyczki i dokapitalizowanie
spdtek celowych Projekt Developerski 5, Projekt Developerski 6, pozostata czesé érodkéw z
emisji zostanie wykorzystana na podwyzszenie kapitatu spotki Projekt Developerski 10,
niezbedne w zwiazku z zawarciem przez spotke celowa umowy sprzedazy nieruchomoéc w
Szczecinie.

17.2  Wykorzystanie srodkow z emisji akcji serii H Emitenta

Wptywy z tytuhu emisji akcji wyniosty 8.846 tys z4. Koszty emisji wyniosty 99 tys, zt.

Srodki z emisji zostaly wykorzystane na biezace finansowanie kosztow prowadzonych
projektéw developerskich, przede wszystkim Projekt Developerski 5 oraz redukcje zadtuzenia
Spotki, w tym wykup obligacji whasnych.

18 Objasnienie rdznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w

19

20

21

raporcie rocznym a wczeéniej publikowanymi prognozami
Emitent nie publikowat prognoz wynikéw finansowych na 2008 rok.

Ocena zarzadzania zasobami finansowymi Emitenta

Zarzadzanie zasobami finansowymi BBI Development NFI SA w 2008 koncentrowato sie gldwnie na
pozyskiwaniu zrédet finansowania dla realizowanych projektow developerskich. Zarzad na biezaco dokonuje
analizy istniejacej | planowania przyszlej, optymalnej struktury finansowania w celu osiagniecia zaktadanych
wskaznikow | wynikdw finansowych przy jednoczesnym zapewnieniu Funduszowi phynnoséci i szeroko
rozumianego bezpieczenstwa finansowego.

Zmiany w odstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem
Emitenta

W 2008 roku nie nastapily zmiany w podstawowych  zasadach  zarzadzania
przedsiebiorstwami spétek z Grupy Kapitatowej Fmitenta,

Umowy Emitenta z osobami zarzadzajacymi w przedmiocie wyplaty
rekompensat w zwiazku z ich rezygnacja, odwotlaniem, zwolnieniem,
etc. ‘

Zawarte przez Emitenta umowy z osobami zarzadzajgcymi nie przewiduja wyplaty odrebnych
rekompensat w zwiazku z ich rezygnacja, odwotaniem czy zwolnieniem.




22 Wartoéc"wynagrodzeﬁ, nagrod lub korzyséci wyp%aconych, naleznych lub

23

potencjalnie naleznych dla kazdej z o0s6b zarzadzajacych i
nadzorujacych Emitenta ~

Informacja na temat wynagrodzenia Czlonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej jest ujeta w nocie nr
35 stanowiacej integralng cze$¢  Skonsolidowanego  Sprawozdania Finansowego Grupy
Kapitetowe] za okres 12 miesiecy koficzacy sie 31 grudnia 2008 roku ‘

Akcje Emitenta oraz jednostek powiazanych bedace w posiadaniu oséb -
zarzgdzajacych i nadzorujacych Emitenta

Stan posiadania akcji Spotki przez cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej na dzien przekazania
raportu za 2008 rok przedstawia sie nastepujaco:

Akcje
Ilos¢ Wartos¢ nominalna

Zt
Zarzad
Michat Skotnicki 0
Piotr Litwinski 0 -
Pawe! Nowacki 60.718 6.071,8 zt
Rada Nadzorcza
Matgorzata Ciedlak 0
Wiodzimierz Glowacki ' 0
Michat Kurzyrski 0 -
Pawet Turno 280,000 28.000 z
Ewaryst Zagajewski 0

Stan posladania przez czionkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej akeji jednostek powiazanych
Emitenta na dzieft przekazania raportu za 2008 rok przedstawiat sie nastepujaco:

Akcje
Ilogé Wartesé nominalna
Zk

Michat Skotnicki

Realty Management Sp z 0.0, Projekt

Developerski 3 - 2.000

Realty Management Sp z 0.0. Projekt

Developerski 4 - 31.700

Realty Management Sp z 0.0. Projekt

Developerski 5 5.010 5.010

Realty Management Sp z 0.0. Projekt
Developerski 6 3.392 3.392




24 Umowy, w wyniku ktérych moga nastapi¢ zmiany w stanie posiadania
akcji Emitenta przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy
(w tym takze umowy zawarte po dniu bilansowym).

Wedtug stanu na dzien niniejszego sprawozdania Emitent nie posiada wiedzy o umowach, w
wyniku ktorych moga nastapi¢ zmiany w stanie posiadania akcji Emitenta,

25 System kontroli programéw akcji pracowniczych
Emitent nie prowadzi kontroli programéw akgji pracowniczych.

26 Podmiot uprawniony do badania sprawozdar finansowych

26.1 Informacje o podmiocie oraz umowie o dokonanie badania
(przegladu) sprawozdania (data zawarcia, okres obowiazywania)

W dniu 4 wrzeénia 2008 roku Rada Nadzorcza Emitenta dokonata wyboru spétki Ernst &
Young Audit Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie jako podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdan finansowych.

Ernst & Young Audit Sp. z 0.0. z siedzibq w Warszawie, Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
(KRS 0000006468, NIP 526-020-79-76), wpisana na liste podmiotdw uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych pod pozycja 130.

W dniu 29 wrzednia 2008 roku Emitent zawart z w/w podmiotem umowe 189/A/09 na
podstawie ktdrej zlecit dokonanie: przegladu jednostkowego oraz skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Emitenta za I pétrocze 2008 roku oraz badanie jednostkowego |
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2008,

26.2 Wynagrodzenie podmiotu wyplacone lub nalezne za rok obrotowy
2007 2008,
taczna kwota wynagrodzenia za rok 2007 z tytutu badania rocznego sprawozdania finansowego oraz z
tytutu przegladu pdtrocznego sprawozdania finansowego wyniosfa 158 tys. zt, powiekszona o podatek
od towaréw i ustug.

taczna kwota wynagrodzenia za rok 2008 z tytutu badania rocznego sprawozdania finansowego oraz z
tytutu przegladu pétrocznego sprawozdania finansowego wyniosta 165 tys. zt, powiekszona o podatek
od towardw | ustug.

Powyzsze kwoty dotycza tacznie sprawozdan jednostkowych i skonsolidowanych

27 Istotne zdarzenia jakie wystapily po dniu bilansowym

27.1  Zakonczenie subskrypcji akcji serii H i rejestracja podwyzszenia
kapitatu zakladowego.

W dniu 14 stycznia 2009 roku zakohczona zostala prywatna subskrypcja akcji nowej emisji

seril H, wyemitowanych w ramach kapitatu docelowego na mocy uchwaly Zarzadu z dnia 18

grudnia 2008 roku (por. wyzej pkt. 2.7). Umowy objecia akcji serii H zawierane byly z

inwestorami w dniach od 23 grudnia 2008 roku do 14 stycznia 2009 roku.

W ramach subskrypcji prywatnej oferowanych do objecia bylo 24,573,530 akgji serii H,
kazda o wartoéci nominalnej 0,10 zh. Zgodnie z uchwalg Zarzadu z dnia 23 grudnia 2008




roku  jednostkowa ceng emisyjng akcji  serii  H ustalono na 0,36 zk.

W ramach przeprowadzonej subskrypcji zawarto pie¢ uméw objecia akgji serii H z czterema
podmiotami, na podstawie ktdrych wszystkie oferowane do objecia akcje (tj. 24.573.530)
zostaty objete. Warto$¢ przeprowadzonej subskrypcii, rozumiana jako iloczyn akgji objetych
subskrypcjg oraz jednostkowej ceny emisyjnej, wyniosta 8.846.471 zt, Dnia 20 stycznia 2009
roku Zarzad Emitenta zlozyt oéwiadczenie o wysokosci objetego kapitatu zakiadowego,
zgodnie z ktérym wysokod¢ kapitatu zakladowego Emitenta po podwyzszeniu ustalono na
kwote 27.030.885 zt

Podwyzszenie kapitatu zostalo zarejestrowane po zakoficzeniu roku obrotowego 2008 w dniu
5 lutego 2009 roku. Kapitat zakladowy Emitenta po podwyzszeniu wynosi 27.030.885,00 zt i
dzieli sie na:

- 22.843.532 akcji zwykdych na okaziciela serii A, o wartoéci nominalnej 0,10 ziotych kazda,

- 91.374.128 akcji zwyklych na okaziciela serii B, o wartogci nominalnej 0,10 zt kazda,

- 114.217.660 akcji zwyklych na okaziciela serii C, o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda,

- 17.300.000 akgji zwyktych na okaziciela serii G, o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda,

- 24.573.530 akcji zwyklych na okaziciela serii H, o wartoéci nominalnej 0,10 zt kazda.

Akcje serii H zostaly wprowadzone do obrotu na Gieldzie Papierdw Wartosciowych w
Warszawie  S.A, a ich notowanie rozpoczeto 6 marca 2009  roku.

27.2  Ziozenie rezygnacji przez czlonka Zarzadu i powotanie nowego
cztonka Zarzadu
W dniu 11 lutego 2009 roku Pan Radostaw Swigtkowski ztozyt pisemng rezygnacje z
petnionej przez niego dotychczas funkcji czlonka Zarzadu Emitenta. W rezygnacji wskazano,
nastepuje ona ze skutkiem na dzien 28 lutego 2009 roku. W zwiazku z powyzszym z dniem
28 lutego 2009 roku mandat Pana Radostawa Swigtkowskiego wygast.

W tym samym dniu Rada Nadzorcza powotata na funkcje Prezesa Zarzadu Pana Michala
Skotnickiego.

27.3  Podpisanie listu intencyjnego ze spotka KARMAR S.A.

W dniu 12 marca 2009 roku Emitent podpisat ze spétka Karmar S.A. list intencyjny dotyczacy
inwestycji Funduszu zlokalizowanej w Warszawie u zbiegu ul, Putawskiej i pl. Unii Lubelskiej
(»Supersam”), List dotyczyt kontynuowania rozméw dotyczacych mozliwego zaangazowania
spotki KARMAR S.A. zaréwno w finansowanie przedsiewziecia, jak i w prowadzenie robét
budowlanych jako generalny wykonawca. Podpisany list intencyjny nie daje wylgcznodci
stronom ~ Emitent nie wyklucza nawigzania relacji z innymi podmiotami celem uzyskania jak
najlepszych warunkéw finansowych.

27.4  Nabycie wiasnych obligacji

W dniu 31 marca 2009 r. Emitent nabyt 120 zdematerializowanych obligacji wiasnych o serii
i numerze BBD0312100001 | jednostkowej wartoéc nominalngj 10.000 ziotych.

Nabycie nastapito w wyniku zawarcia umowy zobowigzujacej do przeniesienia praw z
obligacji oraz dokonania odpowiedniego wpisu w ewidencji obligacji, zgodnie z art. 5a ust, 4
ustawy o obligacjach z 29 czerwca 1995 roku (Dz. U. 1995, Nr 83, poz. 420 z pdzn. zm.).

Nabycie nastapito za zgodng wolg stron, w celu okreSlonym w art. 25 w/w ustawy. Srednia
jednostkowa cena nabycia obligacji wyniosta 10.324,39 z4,




Oswiadczenie zarzadu BBI Development NFI SA

Zarzad Funduszu oéwiadcza, ze podmiot dokonujacy badania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego BBI Development NFI S.A. za 2008 roku zostat wybrany zgodnie z przepisami
prawa oraz, ze podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy tego badania spetniali warunki
do wydania bezstronnego i niezaleznego raportu z przegladu zgodnie z wtasciwymi przepisami
prawa krajowego.

Wedtug najlepszej wiedzy Zarzadu Funduszu, skonsolidowane sprawozdanie finansowe BBI
Development NFI S.A. za 2008 roku sporzadzone zostato zgodnie z obowigzujacymi zasadami
rachunkowosci odzwierciedlajg one w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkows i
finansowg Funduszu oraz jego wynik finansowy,

Zarzad Funduszu oswiadcza, ze Sprawozdanie z dziatalnoéci BBI Development NFI S.A. za
2008 roku zawiera prawdziwy obraz rozwoju, osiagnie¢ Funduszu w tym takZe opis
podstawowych ryzyk i zagrozen,

Warszawa, 8 maja 2009 rok
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