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I. INFORMACJE OGOLNE

Jednostkg dominujgcg Grupy Kapitatowej jest POLNORD SA.

Petna nazwa (firmay): POLNORD Spétka Akcyjna

Siedziba: 81-310 Gdynia, ul. Sigska 35/37

Numer KRS: 0000041271

Numer identyfikacji podatkowej NIP: 583-000-67-67

Numer identyfikacyjny REGON: 742457

PKD (2007): 4110 Z - redlizacja projektéw budowlanych

(dziatalnos¢ deweloperska)

Podstawowym przedmiotem dziatalno$ci Grupy Kapitatowej POLNORD SA jest budowa
i sprzedaz nieruchomosci mieszkalnych oraz komercyjnych. POLNORD SA redlizuje projekty
deweloperskie samodzielnie oraz poprzez spdtki celowe.

O ile z kontekstu nie wynika inaczej, okreslenia zawarte w tresci niniejszej Sprawozdania
Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Polnord SA za | potrocze 2010 r., takie jak ,,Spdtka”,
+POLNORD SA", ,,POLNORD", ,Spdtka Dominujgca” lub inne sformutowania o podobnym
znaczeniu oraz ich odmiany, odnoszq sie do spdtki POLNORD SA, natomiast ,,Grupa”, ,,Grupa
Kapitatowa”, ,,Grupa Kapitatowa POLNORD" lub inne sformutowania o podobnym znaczeniu
oraz ich odmiany odnoszq sie do Grupy Kapitatowej, w sktad ktdrej wchodzi POLNORD SA
oraz podmioty podlegajgce konsolidacii.

II. CHARAKTERYSTYKA GRUPY KAPITALOWEJ

1. Sktad Grupy Kapitatowej
W sktad Grupy Kapitatowej, w ktérej] POLNORD SA jest jednostkg dominujgcq, na dzieh
30.06.2010 r. wchodzity nastepujgce spotki zalezne, wspotzalezne i stowarzyszone:

Nominalna %
) tosé ’
Lp. Nazwa Spotki Siedziba .wcir osc . kapitatu/
vdziatow (akciji) ,
gltosow
w zt
1. |POLNORD - +tOD? | Sp.zo0.0. Lodz 2.750.000 100,00 %
2. |POLNORD - +tODZ Il $p.z0.0. Lodz 50.000 100,00 %
3. |POLNORD - +OD? Il Sp.z0.0. +odz 50.000 100,00 %
4. |POLNORD WARSZAWA - WILANOW | Sp.z 0.0. Warszawa 50.000 100,00 %
5. |POLNORD WARSZAWA - WILANOW Il Sp. z 0.0. Warszawa 50.000 100,00 %
6. |POLNORD WARSZAWA - WILANOW IIl Sp.z 0.0. Warszawa 25.144.500 100,00 %
7. |POLNORD WARSZAWA WILANOW IV Sp. z 0.0. Warszawa 700.000 100,00 %
8. |CENTRUM HANDLOWE WILANOW Sp. z 0.0. Warszawa 97.739.000 100,00 %
9. |PD DEVELOPMENT Sp.zo0. 0. Gdanhsk 50.000 100,00 %
10. |OSIEDLE TECZOWY LAS PD DEVELOPMENT Sp. z 0.0.| Gdanhsk 5.000.000 100,00 %
SK.A.




11. [POLNORD - BALTIC CENTER Sp. z 0.0. Gdanhsk 50.000 100,00 %
12. |POLNORD - APARTAMENTY Sp. z 0.0. Gdansk 50.000 100,00 %
13. |PROKOM - PROJEKT Sp.z o.0. Warszawa 100.000 100,00 %
14. |LUBLIN PROPERTY | Sp. z 0.0. Lublin 50.000 100,00 %
15. [POLNORD INZYNIERIA Sp. z 0.0. Warszawa 50.000 100,00 %
16. |POLNORD SZCZECIN | Sp. z 0.0. Szczecin 50.000 100,00 %
17. |POLNORD SOPOT Il Sp. z 0.0. Warszawa 50.000 100,00 %
18. |POLNORD - INVEST Sp. z 0. 0. Warszawa 11.867.000 100,00 %
19. [POLNORD - WYDAWNICTWO OSKAR Sp. z 0. 0. Gdansk 50.000 100,00 %
20. |STROJ-DOM ZAO Saratow 990 100,00 %
(Rosja)
21. [POMORSKIE BIURO PROJEKTOW GEL Sp.z 0. o. Sopot 226.000 90,22 %
22. |POLNORD-KOKOSZKI Sp. z 0.0. Gdansk 1.500.000 50,00 %
23. |PLP DEVELOPMENT GROUP ZSA Nowosybirsk 1.103.525 50,00 %
(Rosja)
24. |FADESA POLNORD POLSKA Sp.z o.0. Warszawa 8.134.000 49,00 %
25. |FPP POWSIN Sp. zo.0. * Warszawa 2.474.500 49,00 %
26. |OSIEDLE INNOVA Sp.zo.0. * Warszawa 3.454.500 49,00 %
27. |SKARBIEC NIERUCHOMOSCI 3 Sp. z 0.0. ** Warszawa 17.000 34,00 %
28. |SKARBIEC NIERUCHOMOSCI 3 Sp. z 0.0. S.K.A. ** Warszawa 5.000.000 33,33 %
29. |HYDROSSPOL Sp. z 0. 0. w likwidagcji Gdansk 15.000 30,00 %

* zalezno$¢ posrednia poprzez FADESA POLNORD POLSKA Sp. z o0.0.

** zaleznos¢ posrednia poprzez PROKOM PROJEKT Sp. z 0.0.




Ponizej zaprezentowany zostat schemat Grupy Kapitatowej na dzier 30.06.2010 .

Polnord £6dz I Sp. z o.0.
100% udziatéw

Lublin Property I
Sb. z 0.0.
100% udziatéw

Polnord £6dz 1I Sp. z o.o.
100% udziatéw

Polnord Szczecin I

Sp. z 0.0.
100% udziatow

Polnord £6dz III Sp. z o.0.
100% udziatéw

Polnord Inzynieria

Sp. z 0.0.
100% udziatow

Polnord Warszawa

Wilanoéw I Sp. z o.o.
100% udziatéw

PD Development

Sb. z 0.0.
100% udziatéw

Polnord Warszawa

Wilanow II Sb. z o.0.
100% udziatéw

Osiedle Teczowy Las PD
Development Sp. z 0.0. SKA

100% akgji

Polnord Warszawa

Wilanéw III Sp. z o.0.
100% udziatow

Polnord - Baltic Center

Sb. z 0.0.
100% udziatéw

Polnord Warszawa
Wilandéw IV Sp. z o.0.
100% udziatéw

Polnord Apartamenty
Sp. z o.0.
100% udziatow

Polnord Sopot II Sp. z o.0.
100% udziatow

Fadesa Polnord Polska

Sb. z 0.0.
49% udziatow

Centrum Handlowe
Wilanéw Sb. z o.0.
100% udziatow

Polnord - Invest

Sp. z 0.0.
100% udziatow

Polnord - Wydawnictwo

Oskar Spb. z o.o0.
100% udziatow

Stroj Dom ZAO (Rosja)
100% akdji

)

Pomorskie Biuro

Proiektow GEL Sb. z o.0.

90,22% udziatdw

PLP Development Group

ZSA (Rosia)
50% akgji

Polnord -Kokoszki Sp. z

0.0.
50% udziatdw

.

Prokom Projekt

Sb. z 0.0.
100% udziatow

FPP Powsin Sp. z o.0.
100% udziatow

Skarbiec Nieruchomosdéi 3
Sp. z 0.0.
34% udziatow

Osiedle Innova Sp. z

0.0.
100% udziatow

Skarbiec Nieruchomosdéi 3
Sp. z 0.0. SKA
33,33% udziatow

Hydrosspol Sp. z 0.0. w

likwidacii
30% udziatow




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

W | pdétroczu 2010 r. miaty miejsce nastepujgce zmiany w powigzaniach kapitatowych
POLNORD SA z innymi podmiotami:

- w dniu 09.04.2010 r. Spdtka nabyta 1.500 udziatdw o wartosci nominalnej 1.000,- zt kazdy
w spdtce Polnord-Kokoszki Sp. z 0.0., stanowigcych 50% w kapitale zaktadowym,

- w dniu 21.04.2010 r. Spoétka nabyta 100% akcji w kapitale zaktadowym spotki Stroj-Dom ZAO
w Rosji, ktérej kapitat sktada sie ze 100 akcji o wartosci nominalnej 100 Rub kazda,

- w dniu 06.05.2010 r. Polnord SA zawigzat spdtke pod firmg Centrum Handlowe Wilandw
Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, o kapitale zaktadowym 10.000,- zt, w ktdrej objgt 100%
udziatow.

- w dniu 07.06.2010 r. kapitat zaktadowy Centrum Handlowe Wilandw Sp. z 0.0. zostat
podwyzszony do kwoty 97.739.000,00 zt.

Po dniu bilansowym 1j. w dniu 02.08.2010 r. Polnord SA zbyt, na rzecz Globe Trade Cenftre SA,
50% udziatéw w kapitale zaktadowym spdtki Centrum Handlowe Wilandw Sp. z 0.0.

3. Spolki objete konsolidacjq
Ze spbtkg POLNORD SA konsolidacjg za okres od 01.01.2010 r. do 30.06.2010 r. objete zostaty,
w sposdéb bezposredni, nastepujgce spotki:

a) metodqg petng:

POLNORD - +tOD?7 | Sp. z 0.0.

POLNORD - +OD? Il Sp. z 0.0.

POLNORD - +tODZ Il Sp. z 0.0.

POLNORD WARSZAWA - WILANOW | Sp. z 0.0.
POLNORD WARSZAWA - WILANOW 1l Sp. z 0.0.
POLNORD WARSZAWA - WILANOW Il Sp. z 0.0.
POLNORD WARSZAWA - WILANOW IV Sp. z 0.0.
CENTRUM HANDLOWE WILANOW Sp.z 0.0.

PD Development Sp.z o.0.

Osiedle Teczowy Las PD DEVELOPMENT Sp. z 0.0. SKA
POLNORD - BALTIC CENTER Sp. z 0.0.
POLNORD - APARTAMENTY Sp.z o.0.

PROKOM - Projekt Sp.z o.o.

Lublin Property | Sp. z 0.0.

POLNORD Inzynieria Sp. z 0.0.

POLNORD Szczecin | Sp. z o.0.

POLNORD Sopot Il Sp.z o.0.

POLNORD - INVEST Sp. z 0.0.

POLNORD - Wydawnictwo Oskar Sp. z 0.0.
Pomorskie Biuro Projektéw GEL Sp. z 0.0.
Stroj-Dom ZAO.

b) metodq proporcjonalng:
Polnord-Kokoszki Sp. z 0.0.

PLP Development Group Z.S.A.
Fadesa Polnord Polska Sp. z o.0.



FPP Powsin Sp.z 0. o.

Osiedle Innova Sp. zo. o.

Skarbiec Nieruchomosci3Sp.zo. 0
Skarbiec Nieruchomosci 3 Sp. z 0. 0. SKA

4. Spotki wytgczone z konsolidacji

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

5. Zasady sporzgdzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie
z zasadq kosztu historycznego, za wyjgtkiem nieruchomosci inwestycyjnych oraz pochodnych
instrumentéw finansowych, ktére sg wyceniane wg warto$ci godziwej. W sprawozdaniu nie
wystgpity pozycje, ktére zgodnie z zasadami przyjetymi przez Grupe bytyby wyceniane inng
metodg.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest przedstawione w tysigcach ztotych polskich,
o ile nie zaznaczono inacze;j.

Niektére informacje i ujawnienia, ktére zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez Unie Europejskg (,UE”), sg zwykle
prezentfowane tqcznie z rocznym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, zostaty
skrocone bgd? pominiete zgodnie z MSR 34 ,,Srédroczna sprawozdawczoéé finansowa” (MSR
34).

Prezentowany  §rédroczny  skrécony  skonsolidowany  bilans,  §rédroczny  skrécony
skonsolidowany rachunek zyskow i strat, srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie
z catkowitych dochoddw, srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z przeptywdw
srodkdw pienieznych oraz §rédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie ze zmian
w kapitale wtasnym nie zostaty zbadane przez biegtego rewidenta ale byty przedmiotem
przeglgdu przeprowadzonego przez niezaleznego biegtego rewidenta.

Srédroczne skrocone  skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie obejmuje wszystkich
informacji oraz ujawnien wymaganych w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym i nalezy je czytac tgcznie ze skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym
Grupy sporzgdzonym zgodnie z MSSF za rok obrotowy zakohczony dnia 31.12.2009 r.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci gospodarczej przez spotki Grupy w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci. Na dzien
zatwierdzenia sprawozdania finansowego nie stwierdza sie istnienia  okolicznosci
wskazujgcych na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez spotki Grupy.

Szczegobtowy opis zasad sporzgdzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostat
przedstawiony w Srédrocznym skréconym  skonsolidowanym sprawozdaniu  finansowym
za okres | potrocza 2010 r. w czesci - ,,Dodatkowe informacje i objasnienia”.



6. Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej (bilans) (wybrane dane)

Udziat w Udziat w
Wyszczegblnienie 30.06.2010r.  aktywach/ 31.12.2009r.  aktywach/
pasywach pasywach
(tys. zh) (tys. zh)

Aktywa trwale, w tym: 512 116 24% 478 016 24%
Nieruchomosci inwestycyjne 291 653 13% 264 319 13%
Wartos$¢ firmy 139 983 6% 139 983 7%
Aktywa obrotowe, w tym: 1 652 660 76% 1544 220 76%
Zapasy 1 305 468 60% 1300613 64%
Srodki pieniezne 176 938 8% 59 112 3%
Suma aktywow 2164 776 100% 2 022 481 100%
Kapitat wkasny, w tym: 1152 854 53% 1126 670 56%
Kapitat podstawowy 44 395 2% 44 357 2%
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich
wartosci nominalnej 955 636 44% 955 281 47%
Ro6znice kursowe z przeliczenia jednostki
zagranicznej 164 0% 21 0%
Pozostate kapitaty rezerwowe 63 188 3% 56 402 3%
Zyski zatrzymane/ Niepokryte straty 89471 4% 70 609 3%
Zobowi gzania dlugoterminowe, w tym: 579 383 27% 449 069 22%
Oprocentowane kredyty bankowe, pozyczki
i dluzne papiery wartosciowe 531 269 25% 403 877 20%
Zobowi azania krétkoterminowe, w tym: 432 539 20% 446 742 22%
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 52 181 2% 30 192 1%
Biezaca czes¢ diugoterminowa kredytow
bankowych i pozyczek 100 874 5% 149 326 7%
Krétkoterminowe kredyty odnawialne 19 000 1% 14 840 1%
Inne krétkoterminowe kredyty i pozyczki 140 592 6% 149 865 7%
Otrzymane zaliczki 39 765 2% 48 794 2%
Zobowi gzania razem 1011922 A47% 895 811 44%
Suma pasywow 2164 776 100% 2022 481 100%

Aktywa trwate Grupy na dzien 30.06.2010 r. stanowity 24% sumy aktywow i wartoSciowo
wzrosty o 34.100 tys. zt w poréwnaniu do roku 2009. Najwieksza zmiana nastgpita w pozycji
»Nieruchomosci inwestycyjne”, w ktérych Grupa wykazuje grunty i budynki, przy czym
nieruchomosci te nie sq wykorzystywane przy produkcji, dostawach towardw, swiadczeniu
ustug, ani tez przeznaczone na sprzedaz w ramach zwykte] dziatalnosci Grupy. Szerzej
pozycja ta zostata opisana w Srédrocznym skréconym  skonsolidowanym  sprawozdaniu
finansowym w czesci Dodatkowe informacje i objasnienia.



Aktywa obrotowe na dzieh 30.06.2010 r. wyniosty 1.652.660 tys. zt. Najistotniejsza zmiana
wartosciowa miata miejsce w pozycji ,Srodki pieniezne”, kidre wzrosty z 59.112 tys. zt
do 176.938 tys. zt.

Kapitat wtasny Grupy zwiekszyt sie o kwote 26.184 tys. zt, gtdwnie za sprawg wypracowanego
zysku netto.

tgczne zobowigzania Grupy uksztattowaty sie na poziomie 1.011.922 tys. zt, z czego 791.735
tys. zt stanowity zobowigzania finansowe. Nalezy zwrdci¢ uwage, iz zobowigzania finansowe
netto (zobowigzania finansowe pomniegjszone o stan $rodkédw pienieznych) ulegty
zmniejszeniu w | poétroczu 2010 1. 0 43.999 tys. zt (z poziomu 658.796 tys. zt na dzieh 31.12.2009 r.
do 614.797 tys. zt na dzien 30.06.2010r.).

7. Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat (wybrane dane)

WyszczegOdlnienie (tys. zt) | p6trocze 2010r. |1 poéiro  cze 2009 . Zmiana %
Przychody ze sprzeda zy 96 348 103 551 -7,0%
Koszt wlasny sprzedazy -81 185 -87 329 -7,0%
Zysk (strata) brutto ze sprzeda zy 15 163 16 222 -6,5%
Aktualizacja wyceny nieruchomosci inwestycyjnych 24 586 38 963 -36,9%
Wynik ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych 25 865 0

Koszty sprzedazy -10 084 -1 862 441,6%
Koszty og6lnego zarzadu -25 562 -28 562 -10,5%
Pozostate przychody operacyjne 1541 13 167 -88,3%
Pozostate koszty operacyjne -1914 -12 847 -85,1%
Zysk (strata) brutto z dziatalno  $ci operacyjnej 29 595 25081 18,0%
Przychody finansowe 21 055 6 194 239,9%
Koszty finansowe -14 361 -10 767 33,4%
Zysk ze zbycia jednostki zaleznej 0 55

Zysk (strata) brutto 36 289 20 563 76,5%
Podatek dochodowy -10 344 -5 166 100,2%
Zysk (strata) netto z dziatalno $ci kontynuowanej 25945 15 397 68,5%
Zysk (Strata) netto z dziatalnosci zaniechanej -303 -288 5,2%
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 25 642 15109 69,7 %

W | potroczu 2010 r. Grupa Polnord wypracowata zysk netto w wysoko$ci 25.642 tys. zt oraz
osiggneta przychody ze sprzedazy na poziomie 96.348 tys. zt. Przychody ze sprzedazy zostaty
wypracowane przez Grupe Polnord prawie w cato$ci na sprzedazy lokali mieszkalnych
i ustugowych (92.464 tys. zt tj. 96%). Na przychody ze sprzedazy w | pdtroczu 2010 r. ztozyty sie
wyniki dziewieciu oddanych do uzytkowania projektdéw mieszkaniowych zlokalizowanych
Warszawie, Tréjmiescie, todzi i Olsztynie.

Zysk brutto z dziatalnosci operacyjnej wzrdst, w porédwnaniu do analogicznego okresu roku
ubiegtego, z poziomu 25.081 tys. zt do 29.595 tys. zt. Podejmowane przez Grupe Polnord
dziatania (m.in. rozpoczecie w | pdtroczu biezgcego roku szeSciu nowych projektow
deweloperskich) powinny zdaniem Spdtki pozwoli¢ utrzymalé te pozytywng tendencie.
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Pozytywnie na poziom zysku brutto z dziatalnodci operacyjnej wptywaé bedqg nastepujgce
czynniki:

(i) rosngcy popyt na mieszkania objawiajgcy sie wyzszymi wolumenami sprzedazy mieszkan
gotowych,

(i) oddawane do uzytkowania w 2011 r. lokale z nowej oferty charakteryzujg sie duzo nizszymi
kosztami wykonania zapewniajgc wyzszg rentownose.

W | pdtroczu 2010 r. Grupa Polnord sfinalizowata fransakcje sprzedazy biuvrowca
realizowanego w ramach projektu Wilanoéw Office Park za kwote 77.840 tys. zt (szerzej
powyzsza sprzedaz zostata opisana w pkt IV. 5). Na przedmiotowej transakcji Grupa Polnord
wypracowata 25.865 tys. zt zysku, ktéry wykazany zostat w pozycji ,Wynik ze sprzedazy
nieruchomosci inwestycyjnych”. Ponadto na wynik | potrocza wptyneta aktualizacja wartosci
nieruchomosci inwestycyjnych, (szerzej opisana w Srédrocznym skréconym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym w czesci Dodatkowe informacije i objasnienia).

Wptyw na znaczny wzrost przychoddw finansowych w poréwnaniu do | pdtrocza 2009 r. miaty
m.in. réznice kursowe zwigzane z pozyczkami udzielonymi na readlizacje projektdow

prowadzonych na ternie Rosji.

W efekcie wyzej opisanych zdarzen zysk netto Grupy Polnord za | pdtrocze 2010 r. wazrdst

0 70% w porownaniu do | potrocza 2009 r. i wynidst 25.642 tys. zt.

8. Przychody i wyniki przypadajgce na poszczegdlne segmenty dziatalnosci

Dziatalno $¢ kontynuowana Dzig’alno sé
zaniechana
Za okres od 01.01.2010 do 30.06.2010 lub na dzie A Dziatalno $¢
30.06.2010 Dziatalno $¢ Powierzchnie Generalne Pozostale Eliminacje ‘ Pozy‘cje Razem Pozostale ogdtem
developerska komercyjne wykonastwo nieprzypisane
Przychody
Sprzedaz na rzecz klientéw zewngtrznych 93 036 10 1162 94 208 350 94 558
Sprzedaz migdzy segmentami 106 984 209 872 2743 (108 668) 2140 2140
Przychody segmentu ogétem 200 020 219 872 3905 (108 668) 96 348 350 96 698
Wynik
Zysk (strata) segmentu 4248 24 419 (89) (418) 28 160 (350) 27 810
Pozycje nieprzypisane 1435 1435 1435
Zysk (strata) z dziatalnosci kontynuowanej 4248 24 419 (89) (418) 1435 29 595 (350) 29 245
przed opodatkowaniem i kosztami finansowymi
Koszty finansowe netto 6694 6 694 47 6741
Zysk (strata) przed opodatkowaniem i 4248 24 419 (89) (418) 8129 36 289 (303) 35 986
udziatami mniejszosci
Podatek dochodowy (10 344) (10 344) (10 344)
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 4 248 24 419 (8 9) (418) (2215) 25 945 (303) 25 642
Aktywa i zobowi gzania
Aktywa segmentu 1352 287 172 162 22 849 45 900 1593 198 4527 1597 725
Inwestycja w jednostce stowarzyszonej
Aktywa nieprzypisane 567 051 567 051 567 051
Aktywa ogdtem 1352 287 172 162 22 849 45 900 567 051 2 160 249 4527 2164 776
Zobowigzania segmentu 834515 36 279 1082 31041 902 917 1100 904 017
Zobowigzania nieprzypisane 107 905 107 905 107 905
Kapitaly wiasne 1152 854 1152854 1152 854
Zobowi azania i kapitaty ogétem 834 515 36 279 1082 31041 1260 759 2 163 676 1100 2164776
Pozostate informacje dotycz ace segmentu
Naktady inwestycyjne: 1555 23 84 1662 1662
Na rzeczowe aktywa trwate 1181 23 82 1286 1286
Na wartosci niematerialne i prawne 374 2 376 376
Amortyzacja rzeczowych aktywoéw trwatych 656 153 174 983 983
Amortyzacja wartosci niematerialnych 39 11 50 50
Pozostate naktady niepieniezne: 10 263 10 263 10 263
Rezerwy na urlopy 98 98 98
Rezerwy na odsetki 1791 1791 1791
Rezerwy na zobowigzania 8374 8374 8374
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9. Ocena zarzgdzania zasobami finansowymi Grupy Kapitatowej

Wskazniki rentownosci

WSKAZNIK WZOR | poir. 2010 r. | p6ir. 2009 r.
. . . Zysk brutto z dziatalnosci
Marza zysku brgttq z d?aialnosu operacyinej % 100 30,72% 24.22%
operacyjnej (w %) Przychody ze sprzedazy
Marza zysku netto Zysk netto % 100 26 61% 14 59%
(W %) Przychody ze sprzedazy ' '
Wskazniki ptynnosci finansowej
WSKAZNIK WZOR | péir. 2010 1. 2009 .
T Aktywa obrotowe
Plynnosci - biezacy Zobhowigzania krétkoterminowe 3.82 3,46
Plynnosci - szybki Aktywa ob_rotowe - Zapasy 0,80 0,55
Zobowigzania krétkoterminowe
Wskazniki stopnia zadluzenia
WSKAZNIK WZOR | p6ir. 2010 r. 2009 r.
Ogolnego poziomu zadtuzenia Zobowigzania razem % 100 46 7% 44.3%
(W %) Aktywa ogoétem ' ’
Pokrycia aktywow kapitatem Kapitat wlasny % 100 53 30 55 7%

wtasnym (w %) Aktywa ogotem

10. Réznice pomiedzy wynikami finansowymi, a ostatnio publikowanqg prognozq

Prognoza wynikdw Grupy Kapitatowej na 2010 rok nie byta publikowana.

11. Opis czynnikéw i zdarzen, w szczegdlnosci o nietypowym charakterze,

znaczqgcy wplyw na osiggniete wyniki finansowe

majgcych

W | poétroczu 2010 r. w Grupie Kapitatowej POLNORD nie wystgpity czynniki i zdarzenia
o charakterze nietypowym, ktére mogtyby wptyngé na prezentowane wyniki finansowe.

12. Informacje dotyczagce wyptaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy
Iwyczajne Walne Zgromadzenie Spdtki uchwatg nr 9/2010 z dnia 12.07.2010 r. postanowito

przeznaczy¢ na dywidende kwote 19.089.722,72 zt, co stanowi 0,86 zt na akcje.

Liczba akcji objetych dywidendg wynosi 22.197.352.

Dzien prawa do dywidendy zostat ustalony na 26.07.2010 .

Dywidenda zostata wyptacona w dniu 09.08.2010 .
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13. Istotne zdarzenia, ktére wystgpity po dniu, na ktéry sporzgdzono sprawozdanie finansowe

» 7 uwagi na uchwalenie przez XIX Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki w dniu 12.07.2010
r. dywidendy w wysokosci 19.089.722,72 zt, stanowiqcej 30% zysku netto Spotki
wykazanego w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za rok 2009, cena konwers;ji
akcji serii Q Spotki wydawanych w zamian za obligacje zamienne ulega obnizeniu
z poziomu 40,00 zt i wynosi obecnie 39,03 zt (,Cena Konwersji”). Przy aktualnej Cenie
Konwersji liczba akgcji serii Q wydawanych w zamian za jedng obligacje zamienng wynosi
6.405 akcji (o czym Spdtka informowata w raporcie biezgcym nr 29/2010 z dnia
13.07.2010).

« W dniu 02.08.2010 r. Polnord i Globe Trade Centre SA (,GIC") zawarty umowe,
na podstawie ktérej GTC nabyt od Polnord 50% udziatéw w kapitale zaktadowym spoiki
Centrum Handlowe Wilanéw Sp. z 0.0., spbtka w ktdrej Polnord posiadat 100% udziatéw
(o czym spdtka informowata w raporcie biezgcym nr 34/2010 z dnia 02.08.2010).

CH Wilandw jest wtascicielem nieruchomosci o powierzchni 7,5 hektara zlokalizowanej
w dzielnicy Wilanéw w Warszawie, na ktérej strony zamierzajg wybudowac jedno
Z najnowoczedniejszych centréw handlowych w Europie. Polnord i GTC szacujqg, ze koszty
realizacji projektu wyniosg ok. 170 min EUR, za$ jego warto$¢ powinna przekroczy& 250 min
EUR. Redlizacja tego projekiu zapewni partnerom wysokg stope zwrotu z realizowanej
inwestyciji.

Termin rozpoczecia prac budowlanych uzalezniony jest od wydania przez Urzgd Miasta
Stotecznego Warszawy niezbednych decyzji administracyjnych.

lll. WEADZE SPOLKI, AKCJONARIAT

1. Wiadze POLNORD SA
 Rada Nadzorcza

Iwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki w dniu 30.06.2010 r. dokonato wyboru Rady
Nadzorczej na kolejng 3 - letnig kadencije.

W sktad dziewiecioosobowej Rady Nadzorczej Spotki powotane zostaty nastepujgce osoby:
1) Ryszard Krauze,

2) Tomasz Buzuk,

3) Maciej Grelowski,

4) Bartosz Jatowiecki,

5) Marek Modecki,

6) Barbara Ratnicka-Kiczka,

7) Wiestaw Walendziak,

8) Rafat Juszczak,

9) Andre Spark.
Za wyjgtkiem Pana Rafata Juszczaka oraz Pana Andre Spark pozostate osoby petnity funkcje
Cztonkdw Rady Nadzorczej w poprzedniej kadencii.

e Zarzgd
Na dzien 30.06.2010 r. sktad Zarzgdu POLNORD SA przedstawiat sie nastepujgco:
1) Wojciech Ciurzynski - Prezes Zarzgdu
2) Andrzej Podgdrski - Wiceprezes Zarzqdu
3) Piotr Wesotowski - Wiceprezes Zarzqgdu
4) Michat Swierczynski - Wiceprezes Zarzqdu
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Do dnia zatwierdzenia Skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za
| pbétrocze 2010 r. sktad Zarzgdu nie ulegt zmianie.

2. Akcje Spolki oraz akcje i udzialy w jednostkach Grupy Kapitatowej POLNORD posiadane
przez Cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej Spotki wg stanu na dzien 30.06.2010 r. oraz na
dzien zatwierdzenia Skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za | pétrocze
2010r.

Nastepujgcy Cztonkowie Zarzgdu i Rady Nadzorczej Spotki byli posiadaczami akcji POLNORD
SA:

Wyszczegolnienie Liczba posiadanych akcji (szt.)
Wojciech Ciurzynhski - Prezes Zarzqdu 2.447
Andrzej Podgérski - Wiceprezes Zarzqdu 1.523
Marek Modecki - Cztonek Rady Nadzorczej 1.700

Wg informacji posiadanych przez Spdtke pozostate osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce
POLNORD SA nie posiadajg akcji Spotki.

W ramach funkcjonujgcego w Spdtce Programu Opcji Menedzerskich nastepujgcy
Cztonkowie Zarzgdu sg posiadaczami warrantdw subskrypcyjnych zamiennych na akcje serii
H POLNORD SA:

Wyszczegdlnienie Liczba Cena emisyjna akcji seriiH Termin na wykonanie praw
posiadanych (cena zamiany) (zi) z warrantow
warrantéw (szt.)

Wojciech Ciurzynski — Prezes 147.237 21,24 31.12.2012
Zarzgdu
Piotr Wesotowski - Wiceprezes 21.034 21,24 31.12.2012
Zarzgdu

W stosunku do stanu na dzieh 17.05.2010 r., do dnia zatwierdzenia Skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za | pdtrocze 2010 r. stan akcji oraz warrantéw
subskrypcyjnych bedgcych w posiadaniu wyzej wymienionych oséb nie ulegt zmianie.

W dniu 28.06.2010 r. uptynagt termin wykonania praw z warrantdw subskrypcyjnych bedqgcych
w posiadaniu Cztonkédw Rady Nadzorczej Spotki, 1. Pana Wiestawa Walendziaka i Pani
Barbary Ratnickiej - Kiczka.

3. Akcjonariusze posiadajgcy co najmniej 5% ogdlnej liczby gloséw na walnym
zgromadzeniu Spotki

Wedtug stanu na 30.06.2010 r. co najmniej 5% w ogdlnej liczbie gtosdw na Walnym
Zgromadzeniu posiadali nastepujgcy akcjonariusze:
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Liczba akcji/ Warto $¢ %
Lp. Akcjonariusz gloséw (szt.) nominalna kapitatu/
akcji gltoséw

1. PROKOM Investments SA w Gdyni 7 477 959 14 955 918 33,69%
Osiedle Wilanowskie Sp. z 0.0. w

2. Gdyni (spétka zalezna od Prokom 2 582 949 5 165 898 11,64%
Investments SA)

3. Templeton As*set Management Ltd. 3091 382 6 182 764 13.93%
w Singapurze

4. Pozostali akcjonariusze lacznie 9 045 062 18 090 124 40,74%
OGOLEM 22197 352 44 394 704 100,00%

) oznacza klientéw i fundusze zarzgdzane przez Templeton Asset Management Ltd. z siedzibg

w Singapurze

Sposéréd akeji bedgecych w posiadaniu klientéw i funduszy zarzgdzanych przez Templeton
Asset Management Ltd., FTIF Templeton Eastern Europe Fund posiada ponad 5% w kapitale
zaktadowym i ogdinej liczbie gtosow w Spodtce.

Imiany w sktadzie akcjonariatu w | potroczu 2010, :

W | poétroczu 2010 r. w wyniku wyemitowania w ramach zarejestrowanego warunkowego
kapitatu zaktadowego, 18.929 akcji serii H Spodtki, na skutek wykonania przez osoby
uprawnione praw z 18.929 warrantéw subskrypcyjnych wyemitowanych w ramach Programu
OM, udziat powyzszych akcjonariuszy w ogdlnej licznie gtosdw nieznacznie sie zmienit.

Do dnia zatwierdzenia Srédrocznego skroconego  skonsolidowanego
finansowego za | pbétrocze 2010 ., sktad akcjonariatu nie ulegt zmianie.

sprawozdania

IV. DZIALALNOSC GOSPODARCZA GRUPY KAPITALOWE)

1. Podstawowe produkty, towary oraz ustugi
Gtéwnym zrédtem przychoddw Grupy jest sprzedaz lokali mieszkalnych.

Podziat przychoddw ze sprzedazy Grupy Kapitatowe] zostat zaprezentowany ponizej:

| péirocze 2010 | pétrocze 2009

irédta przychodéw sprzedaz udziat sprzedaz udziat

(w tys. zt) (w %) (w tys. zt) (w %)
1. Sprzedaz lokali mieszkalnych 92.464 96,0 66.945 64,7
iaiL;dls\:/Vv;;ifwo obiektéw przemystowych i 872 0.9 0 0.0
3. Sprzedaz dziatek — grunty 495 0,5 34.120 32,9
4.Inne 2.517 2,6 2.486 2,4
Razem 96.348 100,0 103.551 100,0
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2. Gléwne rynki zbytu

Gtéwnym obszarem dziatalnosci Grupy Kapitatowej POLNORD w | potowie 2010 r. byta
Polska. Dziatalno$¢ Grupy na rynku krajowym prowadzona byta przede wszystkim na terenie
Warszawy, Olsztyna oraz Trojmiasta, natomiast dziatalno$¢ eksportowa obejmowata rynek
rosyjski poprzez spdtke PLP Development Group ZSA.

Podziat terytorialny przychoddw ze sprzedazy prezentuje ponizsza tabela:

| pétrocze 2010 | pétrocze 2009
sprzedaz udziat sprzedaz udziat
(w tys. zt) (w %) (w tys. zt) (w %)
Polska 94.645 98.2 91.815 88,7
Eksport (Rosja) 1.703 1.8 11.736 11,3
Razem 96.348 100,0 103.551 100,0

3. Projekty deweloperskie uwzglednione w rachunku zyskow i strat

Ponizej przedstawione zostaty projekty deweloperskie wraz z liczbg wydanych lokali, ktére
zostaty uwzglednione w wyniku finansowym Grupy za | pétrocze 2010 r.:

Lokale wydane, ktére zostaly uwzglednione w wyniku
. Lokale
Pow. Liczba Spétka Udzial | Termin oddani finansowym o
Lp Nazwa i izacj j zy lokali realizujaca . N (szt.) (m2)
m2) 2 projekt Polnord (%) | do uzy do wy
g do TIPS | 4o31.12.2000r | PO (szt)
2010r
Wilanowska V -
1 han 6 069 120 Polnord 50% V2008 -1Q 62 24 2929 1152 4
(Gdansk, ul. Rogalinska) 2010
Srebrzysta Podk bud. 1i 2
2 o odkowa (bud. 112) 2675 56 Polnord 100% IVQ 2008 42 6 1893 339 4
(Gdansk - Kowale) Apartamenty
Kamienica pod Wrzosem Polnord
3 P 2692 38 omor 100% 11Q 2009 25 4 1741 229 2
(Gdansk, ul. Wita Stwosza) Apartamenty
Apartamenty Albatros Polnord
4 fPR Y 3631 60 omor 100% 102010 0 35 0 1931 i
(Gdynia, ul. Wiejska) Apartamenty
Osiedle Teczowy Las (Etap | Osiedle T
5 Osiedele E=pl) 10639 185 oo (€O 4500, 11Q 2008 143 25 8183 1528 7
(Olsztyn, ul. Teczowy Las) Las
City Park (Etap |
6 ity ( Pl 4306 60 Polnord £.6dz Il 100% IVQ 2009 0 29 0 1492 27
(Lodz, ul. Zeligowskiego)
Krysztat Wilanowa Polnord W-wa
7 9103 95 N 100% 11Q 2009 40 18 2793 1792 2
(Warszawa Wilanéw, ul. Klimczaka) Wilanéw |

Krélewskie Przedmiescie Skarbiec

(Warszawa Wilanow, Al. 34017 a8 ees | 33 IVQ 2008 330 19 23783 1476 17

®

Rzeczypospolitej)

Ostoja Wilanéw (Etap Il 1VQ 2008/ |
) (Etap 1) 20 541 225 Fadesa Polnord 49% Q /1a 176 26 15 570 2686 12
(Warszawa Wilanow, ul. Klimczaka) 2009

©

Ostoja Wilanéw (Etap IIl)
10 19 606 231 Fadesa Polnord 49% 1Q 2009 46 17 3579 1494 0
(Warszawa Wilanéw, ul. Klimczaka)

11 Ostoia Wilanéw (Etap IV) 22337 228 FadesaPolnord  49% 11110 2009 78 n 7000 4639 81
(Warszawa Wilanéw, ul. Klimczaka)
Ostoja Wilanéw (Etap V) *
(Warszawa Wilanéw, ul. Klimczaka)

17738 190 Fadesa Polnord 49% 1Q 2010 0 40 0 2953 37

153 353 1927 942 289 67 472 21711 204

* caly etap V to 297 lokali (28.498 PUM) - planowany termin zakonczenia to [1Q 2013.
** lokale na ktore zawarto przedwstepne umowy sprzedazy
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Ponizej zostata zaprezentowana tabela przedstawiajgca informacje dotyczgce liczby
sprzedanych przez Grupe Polnord lokali na poszczegdinych projektach oraz oferty Grupy na
dzien 30.06.2010 r., w podziale na projekty oddane do uzytkowania i projekty w trakcie

realizaciji.

Lokale sprzedane (netto - po
Pow. | Liczb Udziat iu anulacii)
. N . ow. " !,! Spéika realizujgca 2 Termin oddania do (szt)
Lp. Nazwa i lokalizacja projektu uzytkowa | lokali ) Polnord 3
projekt uzytkowania
(m2) (szt) (%) do 31.12.2009r 1 potr. oferta na
o 2010r 30.06.2010
PROJEKTY ODDANE DO UZYTKOWANIA
1 WianowskaV 6069 120 Polnord 50% IV 2008 - 1Q 2010 71 19 30
(Gdansk, ul. Rogalinska)
2 Srebrzysta Podkowa (bud. 1i 2) 2675 56 Polnord 100% VQ 2008 49 3 4
(Gdansk - Kowale) Apartamenty
3 Kamienica pod Wrzosem 2692 38 Polnord 100% 11Q 2009 27 4 7
(Gdansk, ul. Wita Stwosza) Apartamenty
4 Apartamenty Albatros 3631 60 Palnord 100% 1Q 2010 37 9 14
(Gdynia, ul. Wiejska) Apartamenty
5 Osiedle Teczowy Las (Etap ) 10 639 1g5  OsiedieTeczowy 400 11Q 2008 161 14 10
(Olsztyn, ul. Teczowy Las) Las
g City Park (Etapl) 4306 60 Polnord £6dz Il 100% IVQ 2009 41 15 4
(ko6dz, ul. Zeligowskiego)
i Polnord W- 111Q 2009
7 Krysztal Wilanowa ! 9103 95 oinord W-wa 100% Q 48 12 35
(Warszawa Wilanéw, ul. Klimczaka) Wilanow |
Krélewskie Przedmiescie Skarbiec
8 34017 439 ) . 33% IVQ 2008 352 14 73
(Warszawa Wilanéw, Al. Rzeczypospolitej) Nieruchomosci 3
o Ostoja Wilanbw (Etap I 20 541 225 Fadesa Polnord 49% IVQ 2008/1Q 2009 207 7 11
(Warszawa Wilanéw, ul. Klimczaka)
1o Ostoia Wilanéw (Etap It)) 19 606 231 Fadesa Polnord 49% 1Q 2009 63 0 168
(Warszawa Wilanéw, ul. Klimczaka)
11 Ostoia Wilanéw (Etap IV) 22337 228 Fadesa Polnord 49% 111Q 2009 173 32 23
(Warszawa Wilanéw, ul. Klimczaka)
. .
1 Ostola Wilanéw (Etap V) * 17 738 190 Fadesa Polnord 49% 1Q 2010 83 -6 113
(Warszawa Wilandw, ul. Klimczaka)
153 353 1927 1312 123 492
PROJEKTY W TRAKCIE REALIZACJI
1 (Sé::'ﬁzsf'a}(zz'l‘;“ (bud. 3) 1322 28 A P‘r’t'”"“’ y 100% IVQ 2010 (planowany) 0 2 26
- partamen
2 Sopocka Rezydencja 9617 161 Polnord Sopot Il 100% 11Q 2011 (planowany) 0 10 151
(Sopot, ul. tokietka)
3 Citvy Fark (_Etgp ) . 5800 87 Polnord todz I 100% 1Q 2011 (planowany) 0 7 80
(Lo6dz, ul. Zeligowskiego)
. -
4 Ostola Wilanéw (Etap V) * 17 964 272 Fadesa Polnord 49% 111Q 2011 (planowany) 21 69 182
(Warszawa Wilanéw, ul. Klimczaka)
5 DobryDom 10 496 155 Polnord W-wa 100% 111Q 2011 (planowany) 0 12 143
(Warszawa Wilanéw, ul. Kazachska) Wilanéw |
6 :(Suzfz'::;u Sax IS)iohcu) 12 277 222 Polnord Szczecin | 100% IVQ 2011 (planowany) 0 15 207
7 f?d::?::fbﬁxgw'; 1i2) 7274 137 Polnord Kokoszki 50% 11Q/IVQ 2011 (planowany) 0 0 137
8 :?;:{:skMﬁ"msygwska) 13770 229 Ap:g:;:’nw 100%  111Q2011/11Q2012 (planowany) 0 0 229
9 :)(;'S"Z':;Tji:go';:;s::p " 6751 139 OSied'eLT@CZ"Wy 100% IVQ2011 (planowany) 0 0 139
, Ul as
0 g::zz::vlv"zf’:aeg:svg) 15156 236 Fadesa Polnord 49% 1Q 2013 (planowany) 0 0 236
100 427 1666 21 115 1530
RAZEM 253 781 3593 1333 238 2022

* Caly Etap V to 297 lokali (28.498 PUM) - planowany termin zakorczenia to 11Q 2013.
** Caly Etap VI to 398 lokali (30.815 PUM) - planowany termin zakonczenia to IQ 2013.
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Grupa Polnord na terenie Wilanowa readlizuje réwniez projekt miasteczka biurowego
Wilanéw Office Park™. W ramach tej inwestycji, zgodnie z zawartg przedwstepng umowqg
najmu, prowadzone sq prace zmierzajgce do wybudowania budynku biurowego z
przeznaczeniem na wynajem dla Pol Aqua SA. Planowany termin oddania do uzytkowania
budynku to IV kwartat 2010 ./l kwartat 2011 r.

4. Projekty rozpoczete
W | pétroczu 2010 r. Grupa uruchomita realizacje nastepujgcych projektdw:
-,,Dobry Dom” (Warszawa, ul. Kazachska)

W ramach projektu ,Dobry Dom” spdtka Polnord Warszawa — Wilandw |, spdtka w 100%
zalezna od Polnord, readlizuje budowe budynku mieszkalno-ustugowego o powierzchni
uzytkowej 10.496 m2 (155 lokali). Realizacja projektu rozpoczeta sie w styczniu 2010 r., a jego
zakonhczenie planowane jest w Il kwartale 2011 r. Projekt jest realizowany na nieruchomosci
o powierzchni 8.440 m2 potozonej w Warszawie na terenie Miasteczka Wilandw

- ,Ku Stoncu” Etap | (Szczecin, ul. Ku Stoncu)

W marcu 2010 r. spdtka Polnord Szczecin | Sp. z 0.0., spdtka w 100% zalezna od Polnord,
rozpoczeta realizacje | Etapu inwestycji, w ramach ktérego wybudowane zostang 222 lokale
o tqcznej powierzchni 12.277 m2. Zakonczenie prac planowane jest w IV kwartale 2011 r.
Caty projekt zaktada realizacje, na nieruchomosci o powierzchni 37.543 m2, ok. 800 mieszkanh
i 30 lokali uzytkowych o catkowitej powierzchni ok. 40.000 m2 .

-,Osiedle Jabtoniowa” Etap Il, bud. 1i 2 (Gdansk, ul. Przywidzka)

W ramach projektu (Etap II, bud. 1i 2) spdtka Polnord — Kokoszki Sp. z 0.0., spbtka w ktdorej
Polnord posiada 50% udziatdw, zamierza wybudowac osiedle budynkéw wielorodzinnych
o powierzchni uzytkowej 7.274 m2 (137 lokali). Realizacja projekfu rozpoczeta sie w marcu
2010 r., a jego ukonczenie planowane jest w Il kwartale 2011 r. (bud. 1) oraz w IV kwartale
2011 r. (bud. 2).

- ,Ostoja Mysliwska” (Gdansk, ul. Mysliwska)

W ramach projektu spdtka Polnord Apartamenty Sp. z o.0. spdtka w 100% zalezna
od Polnord) zamierza wybudowac 229 lokali o tgcznej powierzchni 13.770 m2 . Zakonhczenie
pierwszego etapu inwestycji o pow. ok. 6.400 m2 PU planowane jest na Il kwartat 2011.
Zakonhczenie catego projektu powinno nastgpic w Il kwartale 2012r.

- ,Osiedle Teczowy Las” Etap I, bud. 1 (Olsztyn, ul. Teczowy Las)

Projekt realizowany jest przez spodtke celowqg Osiedle Teczowy Las PD Development Sp. z 0.0.
SKA. W ramach Etapu Il wybudowanych zostanie 139 lokali o tgcznej powierzchni uzytkowej
6.751 m2.

W budynku nr 1, ktérego realizacja zakonczy sie w Il kwartale 2011 r., przewidziano
57 mieszkan o tgcznej powierzchni 2.514 m2 PU, natomiast w budynku nr 2 na zostac
wybudowanych 82 mieszkan o tqcznej powierzchni 4.237 m2 PU.

- ,Osiedle Innova” (Wroctaw, ul. Jesionowa)

Projekt realizowany jest przez spdtke Osiedle Innova Sp. z 0.0., spdtka w 49% wspodtzalezna
od Polnord (zalezno$¢ posrednia poprzez Fadesa Polnord Polska Sp. z 0.0., w ktérej POLNORD
SA posiada 49% udziatdw). W | pdtroczu 2010 r. rozpoczeta zostata realizacja | etapu
inwestycji (236 lokali, 15.156 m2 PU). Redlizacja catej inwestycji zostata podzielona na piec
etapodw.
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5. Istotne umowy i wydarzenia

W | pétroczu 2010 r. miaty miejsce nastepujgce znaczgce wydarzenia w Grupie Kapitatowe:

« w dniu 30.03.2010 r. POLNORD SA zawart z Podkarpackim Funduszem Nieruchomosci
Sp. z 0.0. z siedzibg w Rzeszowie (,,Kupujacy”), spdtkg w 100% zalezng od Asseco Poland
SA, umowe przeniesienia uzytkowania wieczystego gruntow (,Umowa Przenoszgca”)
o tqcznej powierzchni 19.232 m2, potozonych na terenie Miasteczka Wilandw w Warszawie
(,Nieruchomosc¢"). Zawarcie Umowy Przenoszgcej, w zwigzku z niewykonaniem prawa
pierwokupu przez Gmine m.st. Warszawa, sfinalizowato transakcje sprzedazy projekiu
deweloperskiego we wstepnej fazie realizacji, w sktad ktérego wchodzg Nieruchomose,
prawomocne pozwolenie na budowe oraz prawa wynikajgce z umowy zawartej
z pracowniqg architektoniczng (tgcznie zwane ,,Projekt Deweloperski”).
tgczng cene za Projekt Deweloperski strony ustality na kwote netto 77,8 min zt.

Wiecej informacji zostato przedstawionych w raporcie biezgcym nr 9/2010 z dnia

30.03.2010r.

+ W dniu 28.04.2010 r. ogtoszone zostaty wyniki konkursu architektoniczno-urbanistycznego
na zagospodarowanie péthocnego cypla Wyspy Spichrzéw. Konkurs rozpisat na poczgtku
lutego 2010 r. POLNORD SA, ktéry w drodze negocjacji zostat wybrany przez Miasto
Gdansk jako inwestor do zagospodarowania, wraz z Miastem, tego unikalnego miejsca.
Pierwszg nagrode otrzymato Biuro Architektoniczne MAT Sp. z 0.0. z Gdanska.

Rozpisanie konkursu jest nastepstwem zawarte] w dniu 31.12.2009 r. umowy pomiedzy
Miastem Gdansk i POLNORD SA dotyczgcej zagospodarowania pdtnocnego cypla Wyspy
Spichrzéw. Do tego celu powotana zostanie przez Miasto Gdarnsk i POLNORD SA spdtka
celowa, w ktoérej Miasto obejmie 49% udziatdéw, a POLNORD SA 51%.

Wiecej informacji zostato przedstawionych w raporcie biezgcym nr 81/2009 z dnia

31.12.2009r.

W lipcu 2010 r. Miasto Gdansk zatwierdzito koncepcjg urbanistyczno-architektoniczng
zagospodarowania pétnocnego cypla Wyspy Spichrzow.

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

kapitatu wtasnego POLNORD SA

W | pdtroczu 2010 r. POLNORD SA udzielit poreczen jednemu podmiotowi, ktérych wartose
przekroczyta 10% kapitatu wtasnego Spotki i wyniosta 132.700 tys. zt.

Lp. Spéika Przedmiot por eczenia

Termin obowi azywania

Kwota w tys. zt

Od Do
Polnord Warszawa - kredyt w PKO BP SAw
! Wilanéw IV Sp. z 0.0. wysokosci 129,1 min zt 10.03.2010 31.03.2025 129 100
5 Polnord Warszawa - kredyt w PKO BP SA w 10.03.2010 30.09.2012 3600

Wilanéw IV Sp. z 0.0. wysokosci 3,6 min zt

Powyzsze poreczenia zostaty udzielone spdtkom w 100% zaleznym od POLNORD SA.

Ponadto po dniu bilansowym:

- w dniu 15.07.2010 r. Polnord SA poreczyt kredyt Polnord Szczecin | Sp. z 0.0., spdtce w 100%
zaleznej (,Spotka Celowa™), ktéry Spdtka Celowa zaciggneta wobec PKO BP SA (,,Bank™)
na mocy umowy kredytowej zawartej w dniu 11.06.2010 r. Poreczenie zostato udzielone
do kwoty 137.958 tys. zt z terminem waznosci do dnia 30.12.2013 .
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Bank udzielit Spoétce Celowej kredytu w wysokosci 91.972 tys. zt, z przeznaczeniem
na czesciowe finansowanie | i Il etapu projektu deweloperskiego pod nazwg ,Ku Stohcu”
w Szczecinie,

- w dniu 23.07.2010 r. Fadesa Polnord Polska Sp. z 0.0., spdtka wspodtzalezna, w ktérej Polnord
posiada 49% udziatéw (,,Fadesa”), udzielita poreczenia spdtce FPP Powsin Sp. z 0.0. (podmiot
w 100% zalezny od Fadesa). Przedmiotem poreczenia sqg zobowigzania kredytowe
wynikajgce z umowy kredytowej z Bankiem Polska Kasa Opieki SA w tgcznej kwocie 148.279,8
tys. zt. Poreczenie zostato udzielone do kwoty 192.763,8 tys. zt z terminem waznosci nie pdzniej
niz do dnia 31.03.2013r.

Wartos¢ powyzszych poreczen udzielonych pojedynczemu podmiotowi przekroczyta 10%
kapitatu wtasnego Spofki.

7. Informacje dotyczqce zmian zobowigzan warunkowych lub aktywéw warunkowych

Wg stanu na dzien 30.06.2010 r. POLNORD SA posiadat zobowigzania warunkowe z tytutu
udzielonych poreczen spbétkom zaleznym oraz gwarancji na kwote 347.085 tys. zt, natomiast
na dzien 31.12.2009 r. wyniosty one 415.332 tys. zt. W | pdtroczu 2010 r. spadek zobowigzanh
wynikat gtdwnie z wygasniecia udzielonych poreczeh za zobowigzania kredytowe w tgcznej
kwocie 200.950 tys. zt, przy jednoczesnym udzieleniu przez Spotke poreczen spdtce zaleznej
w wysokosci 132.700 tys. zt.

Na dzien 30.06.2010 r. POLNORD SA dysponowat uzyskanymi poreczeniami w kwocie
7.000 tys. zt.

Wg stanu na dzieh 30.06.2010 r. Grupa Kapitatowa posiadata zobowigzania warunkowe
w wysokosci 2.237 tys. zt. Na dzieh 31.12.2009 r. zobowigzania wyniosty 13.520 tys. zt.

Na dzien 30.06.2010 r. Grupa Kapitatowa dysponowata uzyskanymi poreczeniami
i gwarancjami na kwote 20.240 tys. zt.

8. Postepowania toczgce sie przed sqdem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej

W | potroczu 2010 r. przed sgdem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub
organem administraciji publicznej nie toczyty sie postepowania dotyczgce zobowigzan lub
wierzytelnosci POLNORD SA lub jednostek zaleznych, ktérych tgczna wartos¢ stanowitaby
odpowiednio co najmniej 10% kapitatu wtasnego POLNORD SA.

9. Infformacje o zawarciu przez POLNORD SA lub jednostke od niego zalezng jednej lub wielu
transakciji z podmiotami powigzanymi, jezeli pojedynczo lub lgcznie sq one istotne i zostaty
zawarte na innych warunkach niz rynkowe

Nie dotyczy.

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

Powyzsze informacje zostaty wskazane w punkcie IV i V.

11. Objasnienia dotyczgce sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci Grupy Kapitatowej

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

12. Informacje dotyczqce emisji, wykupu i sptaty nieudzialowych i kapitalowych papieréw
wartosciowych

+ Emisje akcji
W | pdtroczu 2010 r. Spoétka wyemitowata, w ramach zarejestrowanego warunkowego
kapitatu zaktadowego,18.929 akciji serii H, w wyniku wykonania przez osoby uprawnione praw
z 18.929 warrantéw subskrypcyjnych przyznawanych w ramach programu opcji
menedzerskich.

* Emisje obligaciji
Na dzieh 30.06.2010 r. zadtuzenie z tytutu wszystkich wyemitowanych obligacji przedstawiato
sie nastepujgco:

Zadiuzenie na Har splaty kapitat
Data emisji Rodzaj Limit (min z1) | 30.06.2010r. w
min zt 3Q10 4Q10 |1Q11 2Q11 3Q11  4Q11 1Q12 2Q12 3Q12 4Q12 2013
14.10.2009 Obligacje na okaziciela 10,0 10,0 10,0
12.03.2010 Obligacje na okaziciela 25,0 25,0 25,0
26.03.2010 Obligacje na okaziciela 10,0 10,0 10,0
28.04.2010 Obligacje na okaziciela 5,0 5,0 5,0
18.06.2010 Obligacje na okaziciela 40,0 40,0 40,0
22.01.2010 Obligacje na okaziciela 75,0 75,0 75,0
21.05.2010 Obligacje na okaziciela 421 42,1 42,1
06.11.2009 | Obligacie zamienne na 1100 1100 110,0
akeie
Obligacje zamienne na
20.11.2009 X 10,5 10,5 10,5
akcje
327,6 10,0 25,0 10,0 125,5 1571

I 327,6

Zadtuzenie Grupy na dzien 30.06.2010 r. z tytutu wszystkich wyemitowanych obligacji wyniosto
327,6 min zt.

W 2010 r. przypada termin wykupu obligacji o wartosci 10 min zt. W 2012 r. winny zostac¢
wykupione obligacje o tgcznej wartosci 160,5 min zt, z ktdrych 120,5 min zt stanowi warto$¢
obligacji zamiennych na akcje. Powyzsza kwota to warto$¢ nominalna wyemitowanych przez
Spotke obligaciji zamiennych na akcje, ktére powinny byé w tym terminie wykupione, pod
warunkiem, ze zadna obligacja nie zostanie zamieniona na akcje serii Q. W przypadku
realizacji uprawnieh obligatariuszy do zamiany czesci lub wszystkich posiadanych obligacii
zamiennych, przywotana kwota do sptaty, stanowigca warto$¢ nominalng obligacji
zamiennych, bedzie odpowiednio nizsza lub moze w ogdle nie wystgpic.

Na rok 2013 przypada termin wykupu obligacji o wartoéci 157,1 min zt.

» Zadluzenie z tytutu kredytow

Zobowigzania z tytutu kredytow spdtek z Grupy na dzien 30.06.2010 r. wraz
z harmonogramem sptat kapitatu przedstawiajqg sie nastepujgco:
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Zadiuzenie na

Harmonogram spiaty kapitatu
30.06.2010 r. bez
Kredytobiorca Bank Rodzaj Limit (min zl) | odsetek (niewazone|
udziatami) 3Q10 4Q10 Q11 2Q11 3Q11 4Q1111Q12 2Q12 3Q12 4Q12 po 2012
Polnord SA BRE Bank SA rach. biezacy 25,0 25,0 25.0
Polnord SA BRE Bank SA odnawialny 19,0 19,0 19.0
Polnord SA DZ Bank Polska SA rach. biezacy 57,0 48,0 48,0
Polnord SA BRE Bank SA inwestycyjny (grunt) 18,4 18,4 6,1 61 | 61
I nwestycyjny (grunt 04 0.4 0,4
Polnord Apartamenty $p.zf |\ ke i ycyjny (grunt)
0.0. (projekt Apartamenty SA
Albatros) realizacyjny 34 34 34
Polnord Apartamenty Sp. z Nordea Bank Polska
0.0. (projekt Srebrzysta SA realizacyjny 3.5 35 0,7 28
Podkowa,
Polnord £6dz Il Sp. z 0.0. | Nordea Bank Polska realizacyjny 10,0 52 12 20 20
(projekt City Park) SA inwestycyjny (grunt) 25,0 25,0 20 40 40 40 40
Polnord Warszawa Bank Zachodni WBK inwestycyjny (grunt) 10,7 34,2
. 44,9 44,9
Wilanéw | Sp. z 0.0.
Polnord W: . realizacyjn) 425 18,7 18,7
.u nr.:r arszawa BOS Bank yiny
Wilanéw Il Sp. z 0.0. VAT 38 38 38
realizacyjn: 129,1 0,0
Pulncy:rd Warszawa PKO BP SA yiny
Wilanéw IV Sp. z 0.0. VAT 3,6 0,0
BPH Bank
Polnord Invest S 4,0 4,0 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 29
ord Invest Sp. z 0.0. Hipoteczny inwestycyjny | | | |
Polnord Sopot Il Sp. z 0.0 inwestycyjny (grunt) 44,8 44,8 18
(projekt Rezydencja PKO BP SA
Lokietig) realizacyjny 23,5 6,5 65
Polnord Szczecin | Sp. z
00 PKO BP SA realizacyjny 92,0 0,0
Polnord Szczecin | Sp. z
00 PKO BP SA inwestycyjny (grunt) 25,6 25,6 25,6
realizacyjny 3657 1485 724 594 16,7
FADESA POLNORD PEKAO SA
POLSKA Sp. z 0.0. inwestycyjny (grunt) 775 77,5 225 55,0
VAT 35,0 0.0
realizacyjny 1 40,8 0,0
FPP Powsin Sp. z 0.0 PEKAO SA realizacyjny 2 513 0.0
inwestycyjny (grunt) 35,0 35,0 35,0
VAT 21,1 0,0
Zadluzenie
niewaz 10,7 32,5 83,9 31,1 1390 29,7| 576 0,1 449 343 933
557,2
udzialem
Polnord: 43,3 283,7 136,9 93,3
Zadhuzenie 10,7 325 | 469 311 1087 207| 283 01 449 343 | se7
azone 424,0
udziatem
Polnord: 43,3 216,4 107,6 56,7

Zadtuzenie kredytowe brutto Grupy na dzien 30.06.2010 r. uksztattowato sie na poziomie
424 min zt, natomiast tgczenie z zadtuzeniem wynikajgcym z wyemitowanych obligagii
wyniosto ono 751,6 min zt. Zadtuzenie netto (po uwzglednieniu srodkéw na rachunkach
w wysokosci 176,9 min zt) wyniosto 574,7 min zt, co stanowi 49,8% kapitatu wtasnego Grupy.

Polnord SA finansuje biezgcg dziatalno$¢ m. in. z kredytdw w rachunkach biezgcych oraz
z kredytu odnawialnego, ktére Spdtka corocznie odnawia. Do dnia zatwierdzenia
Sprawozdania, Spdtka aneksowata terminy sptaty wszystkich przywotanych kredytéw o rok
oraz zwiekszyta limit kredytowy do kwoty 57 min zt w DZ Banku Polska SA.

Irodto sptaty kredytéw, zaciggnietych przez spdtki z Grupy na realizacje projektow
deweloperskich, stanowiqg biezgce wptywy ze sprzedazy lokali mieszkalnych i ustugowych.
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Zgodnie z przedstawiong tabelg, w Il pdtroczu 2010 r. spdtki z Grupy majg do sptaty kwote
w wysokosci 43,3 min zt. W roku 2011 Grupa winna zwréci¢ bankom 283,7 min zt (w tym
92 min zt to zobowigzania z tyt. kredytéw obrotowych Polnord SA, ktére jak wspomniano
powyzej sg co roku aneksowane), natomiast w 2012 r. 136,9 min zt.

V. PERSPEKTYWY ROZWOJU

1. Istotne czynniki ryzyka i zagrozenia

Do gtownych czynnikbw zagrozenia istotnych dla dziatalnosci Spdtki oraz Grupy Kapitatowej
POLNORD nalezy zaliczy¢:

> polityke sektora bankowego w stosunku do firm deweloperskich.

Banki, w znacznej mierze, swoimi decyzjami dotyczgcymi przyznawania finansowania
projektéw deweloperskich wptywajg na liczbe uruchamianych projektéw. POLNORD SA
pozyskujgc Srodki z emisji akcji i obligacji, moze realizowac strategie Spdtki i ma mozliwosé
uruchamiania nowych projektéw deweloperskich.

> polityke sektora bankowego w stosunku do oséb fizycznych w  zakresie kredytéw
hipotecznych.

Kluczowq sprawg dla ustabilizowania rynku jest zwiekszenie skali kredytowania hipotecznego.
Dtugotrwate utrzymywanie wysokich wymagan przez banki w zakresie zdolnosci kredytowej
kredytobiorcow, poziomu zabezpieczenh i marzy, mozie przyczyni¢ sie do zmniejszenia
efektywnego popytu na mieszkania. Z poczagtkiem 2010 r. nastgpito powolne ztagodzenie
warunkdéw udzielania kredytéw hipotecznych, co oznacza szerszg ich dostepnos$¢. Banki
obnizyty cene kredytéw, powrdcity do udzielania kredytédw w wysokoéci 100% wartosci
nieruchomosci. Jednakze z drugiej strony Komisja Nadzoru Finansowego, majgc na uwadze
bezpieczenstwo sektora bankowego, wydata w lutym 2010 r. Rekomendacje T. Celem
Rekomendacji T jest poprawa jokosci zarzgdzania ryzykiem w bankach i jednoczesnie
zapobieganie zbyt duzemu zadtuzaniu sie przez kredytobiorcodw. Nowa rekomendacija
wyznacza poziom zdolnosci kredytowej poprzez okreSlenie miedzy innymi stosunku rat
kredytowych do miesiecznych dochoddéw jako wyznacznika maksymalnej kwoty kredytu,
co potencjalnie moze wptyngé na obnizenie zdolnosci kredytowej kredytobiorcow.

> poziom cen mieszkan.

Podstawowym czynnikiem gwarantujgcym powodzenie realizacji inwestycji jest sprzedaz
zrealizowanych projektéw deweloperskich (mieszkan, doméw) po zaktadane] cenie,
zapewniajgcej deweloperowi zatozong marze. Istnieje ryzyko, iz Spdtka nie sprzeda wszystkich
realizowanych przez siebie inwestyciji po planowanych cenach. Spdtka w ostatnim okresie
obserwuije stabilizacje poziomdw cen mieszkah oraz ozywienie na rynku sprzedazy mieszkan.
> nadpodaz mieszkan, wynikajgcq z wybudowanych przez deweloperdw i niesprzedanych
w 2009 r. oraz bedgcych w trakcie realizacji projektéw deweloperskich, moze ograniczyc
przychody Grupy.

> mozliwos¢ utraty wykwalifikowanych firm podwykonawczych, w wyniku ich upadku
na skutek ztej kondycji finansowej. Powyzsze zjawiska powodujg ograniczenia dostepnosci
ustug, a tym samym mogg wptyngc na wzrost kosztéw dziatalnosci Spoiki.

> pozyskiwanie terendw pod przyszte projekty deweloperskie.

Pozyskujgc grunty pod nowe inwestycje, pomimo przeprowadzenia wczesniejszych analiz, nie
mozna wykluczy¢, iz w frakcie realizacji inwestycji wystgpig nieoczekiwane czynniki
opdzniajgce proces readlizacji oraz znacznie obnizajgce atrakcyjnosc kosztowq gruntdw.
Moze to mie¢ znaczgcy wptyw na koszty realizowanych projektow.
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> niestabilno$¢ systemu podatkowego.

Jednq z cech polskiego systemu podatkowego jest brak jego stabilnosci. Przepisy podatkowe
zmieniajg sie niezwykle czesto. Dodatkowo, organy podatkowe opierajg sie nie tylko
na przepisach prawa podatkowego, ale réwniez na interpretacjach podatkowych
wydawanych przez inne organy lub na orzeczeniach sgddw. Interpretacje takie, orzeczenia
innych organdéw skarbowych lub sgddw sg czesto niespdjne w zakresie linii rozstrzygnied oraz
podlegajg zmianom w zalezno$ci od czasu i miejsca wydawania interpretacji lub
orzeczen. W zwigzku z tym, wartosci podane w sprawozdaniach finansowych mogg zmienic
sie po przeprowadzeniu kontroli przez organy podatkowe. Spdtka moze by¢ zobowigzana
do zaptaty dodatkowych podatkdw o istotnej wartosci, a takze odsetek i kar.

> uzyskiwanie odpowiednich decyzji administracyjnych.

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

» czynniki makroekonomiczne.

Ewentualny wtérny ogodlnoswiatowy kryzys gospodarczy, ktérego skutki bytyby znacznie
doftkliwiej odczuwalne dla Polski niz pierwotny, powodujgc drastyczne spowolnienie wzrostu
gospodarczego, wzrost bezrobocia, w konsekwencji doprowadzitoy do spadku popytu
na produkty oferowane przez Spodtke.

2. Wskazanie czynnikéw, kidre bedq mialy wplyw na osiqgniete przez Grupe Kapitatlowq

wyniki, w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu

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

zaliczy¢:

- ksztattowanie sie koniunktury na rynku mieszkaniowym,

- dostepnos¢ zewnetrznych zrédet finansowania dla firm deweloperskich,

- dostepnos¢ kredytdw hipotecznych dla oséb fizycznych,

- poziom cen mieszkan,

- terminowq, zgodng z harmonogramem, redlizacje projektdw deweloperskich oraz
ferminowe oddawanie do uzytkowania,

- zmiany w przepisach prawnych i podatkowych, moggce wptywaé na popyt na rynku
produktéw oferowanych przez Spotke.

W 2010 r. priorytetem dla Spotki oraz Grupy Kapitatowe;j jest:

- sprawne i efektywne kosztowo rozpoczecie realizaciji nowych projektéw deweloperskich,

- zwiekszenie poziomu sprzedazy do 800 lokali,

- dostosowanie oferty Grupy do efektywnego popytu poprzez oferowanie mieszkan
mnigjszych (o powierzchni do 75 m2) spetniajgcych warunki rzgdowego programu
,Rodzina na swoim”.

- maksymalizacja wykorzystania posiadanego banku ziemi,

- zapewnienie ciggtosci i najlepszych, z mozliwych na rynku, warunkdéw finansowania
nowych projektdw deweloperskich.

Strategia Spdtki i Grupy Kapitatowej POLNORD zaktada dalszy dynamiczny rozwdj
dziatalnosci operacyjnej (dziatalno$¢ deweloperska). Spdtka, poprzez spdtki celowe,
juz rozpoczeta oraz zamierza rozpoczql redlizacje nowych projektdéw deweloperskich,
zarbwno mieszkaniowych jak i komercyjnych, na znacznej czesci posiadanych gruntéw.
Dzieki uruchamianiu kolejnych projektow deweloperskich, w perspektywie najblizszych 2 lat
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planowane jest skokowe zwiekszenie oferty, pozwalajgce na istotny wzrost przychoddw
i zyskéw z dziatalnosci operacyjne;.

Iwiekszenie liczby realizowanych projektdw ma na celu skorzystanie, z oczekiwanej przez
Grupe Polnord, zdecydowane] poprawy sytuacji na polskim rynku nieruchomosci
mieszkaniowych od roku 2011.

Celem Grupy Kapitatowe] POLNORD jest realizacja nowych projektéw deweloperskich
gtdbwnie w oparciu o posiadany bank ziemi, potozony w bardzo atrakcyjnych lokalizacjach.
Dzieki temu, zwiekszeniu przychoddw z dziatalnosci operacyjnej w latach nastepnych bedq
towarzyszyty wysokie dodatnie przeptywy operacyjne z dziatalnosci podstawowej, co pozwoli
Spoétce na obstuge obecnego zadtuzenia, przy jednoczesnym zachowaniu potencjatu
inwestycyjnego w odbudowe banku ziemi.

Swojg aktywnos$¢ biznesowqg Grupa prowadzi réwniez na terenie Rosji, realizujgc projekty
deweloperskie za poérednictwem 2 spdtek celowych. Do czasu ustabilizowania sie
koniunktury na tamtejszym rynku, Grupa ograniczyta dziatalno$¢ na rynku rosyjskim.

Gdynia, 31.08.2010 .

Andrzej Podgorski Michat $wierczynski Piotr Wesotowski Wojciech Ciurzynski

Wiceprezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzqdu Prezes Zarzqdu
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