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l. INFORMACJE OGOLNE
Podmiotem dominujgcym Grupy Kapitatowej POLNORD SA jest spotka 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: 000742457

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy Kapitatowej POLNORD SA jest budowa
i sprzedaz nieruchomosci mieszkalnych oraz komercyjnych. POLNORD SA redlizuje projekty
deweloperskie przede wszystkim poprzez spdtki celowe.

W Grupie Kapitatowej Polnord zatrudnione byty na koniec 2011 roku 166 osoby.

O ile z kontekstu nie wynika inaczej, okreslenia zawarte w tresci niniejszego Sprawozdania
Zarzgdu, takie jak ,Spdtka”, ,,POLNORD SA", ,POLNORD” |ub inne sformutowania
0 podobnym znaczeniu oraz ich odmiany, odnoszq sie do spotki POLNORD SA, natomiast
,Grupa”, ,Grupa Kapitatowa”, ,,Grupa Kapitatowa POLNORD" Ilub inne sformutowania
o podobnym znaczeniu oraz ich odmiany odnoszq sie do Grupy Kapitatowej, w sktad ktdrej

wchodzi POLNORD SA oraz podmioty podlegajgce konsolidacji.

II. CHARAKTERYSTYKA GRUPY KAPITALOWEJ

1. Sktad Grupy Kapitatowej

W sktad Grupy Kapitatowej, w ktére] POLNORD SA jest jednostkg dominujgcq, na dzien
31.12.2011 r. wchodzity nastepujgce spotki zalezne, wspotzalezne i stowarzyszone:
Nominalna
wartosé %
Lp. Nazwa Spotki Siedziba posiadanych kapitatu/
udziatéw (akcji) glosow
w zt
1. |POLNORD - +OD? Il Sp.zo0.0. Warszawa 50.000 100,00 %
2. |POLNORD - +ODZ Il Sp.z o.0. Warszawa 50.000 100,00 %
3. |POLNORD WARSZAWA - WILANOW | Sp.zo.o. Gdynia 50.000 100,00 %
4. |POLNORD WARSZAWA - WILANOW I Sp.zo.o. Gdynia 25.144.500 100,00 %
5. |POLNORD WARSZAWA - WILANOW IV Sp.zo.o. Gdynia 700.000 100,00 %
6. |PD DEVELOPMENT Sp.zo. o. Gdynia 94.000 100,00 %
7. |OSIEDLE TECZOWY LAS PD DEVELOPMENT Sp. z 0.0. SKA Gdynia 5.000.000 100,00 %
8. |POLNORD - APARTAMENTY Sp. z 0.0. Gdynia 50.000 100,00 %
9. |POLNORD SZCZECIN | Sp.z 0.0. Gdynia 50.000 100,00 %
10. |POLNORD SOPOT Il Sp.z 0.0. Gdynia 50.000 100,00 %
11. [POLNORD MARKETING Sp. z o.0. (wczesniej 102 RS Gdynia 53.605.000 100,00 %
Nextquanti Sp. z 0.0.)
12. [POLNORD NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE Sp. z 0.0.| Warszawa 225.558.000 100,00 %
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(wczesniej 23 RS QUO Sp.z 0.0.)

13. [POLNORD WILANOW B2 Sp. z 0.0. Gdynia 50.000 100,00 %

14. |POLNORD - +tOD?Z | Sp.z 0.0. w likwidacji Warszawa 2.750.000 100,00 %

15. |STROJ-DOM ZSA Saratow 99.290 100,00 %
(Rosja)

16. |POMORSKIE BIURO PROJEKTOW GEL Sp. z 0. o. Sopot 226.000 90,22 %

17. |CENTRUM HANDLOWE WILANOW Sp. z 0.0. Warszawa 48.869.500 50,00 %

18. |PLP DEVELOPMENT GROUP ZSA Nowosybirsk 1.103.525 50,00 %
(Rosja)

19. |FADESA POLNORD POLSKA Sp.z 0.0. Warszawa 8.134.000 49,00 %

20. |FPP POWSIN Sp. zo.0. * Warszawa 2.474.500 49,00 %

21. |OSIEDLE INNOVASp.zo.0. * Warszawa 3.454.500 49,00 %

22. |SKARBIEC NIERUCHOMOSCI 3 Sp. z 0.0. ** Warszawa 17.000 34,00 %

23. |SKARBIEC NIERUCHOMOSCI 3 Sp. z 0.0. SKA ** Warszawa 5.000.000 33,33 %

24. |HYDROSSPOL Sp. z 0. 0. w likwidacji Gdansk 15.000 30,00 %

* zalezno$¢ posrednia poprzez FADESA POLNORD POLSKA Sp. z o.0.
** zalezno$¢ posrednia poprzez PD Development Sp. z o.0.

Poza wymienionymi powyzej, Polnord SA na dzien 31.12.2011 r. posiadat udziaty/akcje,
przekraczajgce poziom 5% w kapitale zaktadowym, jedynie w spdtce Robyg Wilandw |l
Sp. z 0.0. w ilodci 150 udziatdéw o tgcznej wartosci nominalnej wynoszgcej 7.500,- zt,

stanowigce 15% w kapitale zaktadowym i gtosach.




Polnord £ddz 1I Sp. z o.0.
100% udziatdw

Polnord Szczecin I
Sp. z 0.0.
100% udziatow

Polnord £ddz III Sp. z o.0.

100% udziatdw

Polnord Apartamenty
Sp. z 0.0.
100% udziatdw

Polnord Warszawa Wilanow
ISp. zo.o.
100% udziatdw

Polnord Sopot II Sp. z o0.0.
100% udziatéw

Polnord Warszawa Wilanow
III Sp. z o.o.
100% udziatdw

Osiedle Teczowy Las PD
Development Sp. z 0.0. SKA

100% akcji

Polnord Warszawa Wilanow
IV Sp. z o.0.

Polnord Nieruchomosci
Inwestycyjne Sp. z o0.0.
100% udziatdw

Polnord Marketing Sp. z
0.0.

100% udziatow

Stroj Dom ZSA (Rosja)
100% akcji

Pomorskie Biuro
Projektéw GEL Sp. z o.0.

90,22% udziatdow

Centrum Handlowe
Wilanéw Sp. z o.0.
50% udziatow

PLP Development Group
ZSA (Rosja)
50% akcji

R

Hydrosspol Sp. z 0.0. w
likwidacji
30% udziatéw

_’ i
100% udziatow
Polnord Wilanéw B2 Sp. z
) 0.0. ,
100% udziatdw
PD Development
[ ) Sp. z o.0.

100% udziatow

Fadesa Polnord Polska Sp.
z 0.0.

49% udziatow

Skarbiec Nieruchomosci 3
Sp. z 0.0.
34% udziatow

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

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

Osiedle Innova Sp. z o.0.

100% udziatow

—

Polnord £6dz I Sp. z o.o.
w likwidacji
100% udziatow

W 2011 r. miaty miejsce nastepujgce zmiany w powigzaniach kapitatowych POLNORD SA
Z innymi podmiotami:
w dniu 03.01.2011 r. Polnord SA zbyt 100% udziatdw w kapitale zaktadowym spotki

Polnord Baltic Center Sp. z 0.0.,

w dniu 02.03.2011 r. Polnord SA zbyt 100% udziatdbw w kapitale zaktadowym spotki
POLNORD - WYDAWNICTWO OSKAR Sp. z 0. 0.,
w dniu 20.05.2011 r. Polnord SA nabyt 10.000 akcji Stroj Dom ZSA o wartosci nominalnej

100 RUB, w wyniku podwyzszenia kapitatu podstawowego,

w dniu 14.06.2011 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw Polnord +o6dz | Sp. z o.0.
z siedzibg w todzi podjeto uchwate o rozwigzaniu i otwarciu likwidacji Polnord +6dz |
Sp. z 0.0., ktérej jedynym wspdinikiem jest Polnord.
w dniu 03.08.2011 r. Polnord SA nabyt 100 udziatdw o tgcznej wartosci 5.000,- zt w spdtce
23 RS QUO Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, stanowigce 100% w kapitale zaktadowym
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tej spotki. Aktualnie firma spodtki brzmi POLNORD NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE
Sp. z 0.0. W dniu 02.12.2011 r. nastgpita rejestracja podwyzszenia kapitatu zaktadowego
spotki do kwoty 225.558.000,- zt, w zwigzku z wniesieniem zorganizowanych czesci
przedsiebiorstwa — szerzej na ten temat opisano w pkt. IV. 7a.

« w dniu 03.08.2011 r. POLNORD SA nabyt 100 udziatdw o tgcznej wartosci 5.000,- zt
w spdtce 102 RS Nextquanti Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie, stanowigce 100%
w kapitale zaktadowym tej spotki. Aktualnie firma spdtki brzmi POLNORD MARKETING
Sp. z 0.0., a siedziba spotki miesci sie w Gdyni. W dniu 30.11.2011 r. nastgpita rejestracja
podwyzszenia kapitatu zaktadowego spdtki do kwoty 53.605.000,- zt, w zwigzku
Z whiesieniem zorganizowanych czesci przedsiebiorstwa — szerzej na ten temat opisano
w pkt. IV. 7a.

« wdniu 03.10.2011 r. nastgpita finalizacja procesu potgczenia szesciu spodtek zaleznych od
Polnord tj. POLNORD WARSZAWA — WILANOW Il Sp. z 0.0. jako spotki przejmujgcej oraz
POLNORD Lublin | Sp. z 0.0., POLNORD INVEST Sp. z 0.0., POLNORD INZYNIERIA Sp. z 0.0.,
PROKOM PROJEKT Sp. z 0.0. i PD DEVELOPMENT Sp. z 0.0. - jako spdtek przejmowanych.
Potgczenie spoétek zostato zarejestrowane w dniu 03.10.2011 r. Jednocze$nie POLNORD
WARSZAWA — WILANOW I Sp. z 0.0. jako spdtka przejmujgca zmienita nazwe na PD
DEVELOPMENT Sp. z 0.0. W ramach realizacji procedury potgczenia, wskazanej w planie
potgczenia, kapitat zaktadowy spdtki przejmujgcej zostat podniesiony z kwoty 50.000,- zt
do kwoty 94.000,- zt tj. o kwote 44.000,- zt w drodze utworzenia 440 nowych, rownych
i niepodzielnych udziatow o wartosci 100 zt kazdy. POLNORD SA jako jedyny wspdlnik
wszystkich tgczgcych sie spdtek objgt wszystkie nowoutworzone udziaty spotki
przejmujgcej w zamian za udziaty spdtek przejetych.

« wdniu 11.10.2011 r. zawigzana zostata spdtka Polnord Wilandw B2 Sp. z o. o. z siedzibg
w Gdyni, w ktérej Polnord SA objat 100 % udziatéw w kapitale zaktadowym.

2. Spotki objete konsolidacjq
Ze spotkg POLNORD SA konsolidacjg za okres od 01.01.2011 r. do 31.12.2011 r. objete zostaty
nastepujgce spodiki:
a) metodqg petng:
«  POLNORD - +tODZ Il Sp. z 0.0.
«  POLNORD - tODZ Il Sp. z 0.0.
«  POLNORD WARSZAWA - WILANOW | Sp. z 0.0.
«  POLNORD WARSZAWA - WILANOW Il Sp. z 0.0.
«  POLNORD WARSZAWA - WILANOW IV Sp. z 0.0.
« PD Development Sp.z o.0.
+ Osiedle Teczowy Las PD DEVELOPMENT Sp. z 0.0. SKA
+  POLNORD - APARTAMENTY Sp.z 0.0.
+ POLNORD Szczecin I Sp.z 0.0.
e  POLNORD Sopot Il Sp.z o.0.
*»  POLNORD - Wydawnictwo Oskar Sp. z o0.0.
» Pomorskie Biuro Projektéw GEL Sp. z 0.0.
+  POLNORD -+ODZ | Sp.z 0.0. w likwidaciji
« Stroj-Dom ZSA
+  POLNORD MARKETING Sp. z 0.0.
«  POLNORD NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE Sp. z 0.0.
«  POLNORD WILANOW B2 Sp. z 0.0.
b) metodq proporcjonalng:
e PLP Development Group ZSA



e Fadesa Polnord Polska Sp. z o.0.

» FPPPowsinSp.zo.o.

+ Osiedle Innova Sp. zo. o.

» Skarbiec Nieruchomoéci 3 Sp. z 0.0.

« Skarbiec Nieruchomosci 3 Sp. z 0.0. SKA
c) metodqg praw wtasnosci:

+  Centrum Handlowe Wilandéw Sp. z 0.0.

3. Spotki wytgczone z konsolidacji

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

4. Zasady sporzgdzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z zasadg kosztu
historycznego, za wyjgtkiem nieruchomosci inwestycyjnych oraz pochodnych instrumentow
finansowych, ktére sq wyceniane wg wartosci godziwej. W sprawozdaniu nie wystqpity
pozycje, ktére zgodnie z zasadami przyjetymi przez Grupe bytyby wyceniane inng metodq.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest przedstawione w tysigcach ztotych polskich,
o ile nie zaznaczono inacze;j.

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

Oswiadczenie o zgodnosci

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

Sprawozdania finansowe wiekszosci spoétek zaleznych zostaty sporzgdzone zgodnie
z zasadami (politykg) rachunkowosci wynikajgcymi z Miedzynarodowych Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie
rozporzqgdzen Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych Standardach
- stosownie do wymogdw Ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepiséw
wykonawczych. Pozostate sprawozdania finansowe spdtek zaleznych zostaty sporzgdzone
zgodnie z przepisami wynikajgcymi z Ustawy o rachunkowosci, zas dla potrzeb konsolidacii
Grupy Kapitatowej w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym ujeto odpowiednie
korekty i przeksztatcenia wg zasad rachunkowosci zgodnych z MSR/MSSF.

Grupa  zastosowata w  skonsolidowanym  sprawozdaniu  finansowym  wszystkie
Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowe] obowigzujgce dla okresdw
rozpoczynajgcych sie od 01.01.2011 r. oraz standardy, ktére weszty w zycie przed dniem
31.12.2011r.

Grupa dokonata analizy nowych standarddw i interpretacji oraz zmian do standarddéw
i interpretaciji juz istniejgcych.



Imiany w standardach i interpretacjach, z wyjgtkiem wymaganych nowych ujawnien,
nie majg wptywu na wyniki finansowe prezentowane w skonsolidowanym sprawozdaniu

finansowym.

Waluta pomiaru i waluta sprawozdan finansowych
Pozycje zawarte w sprawozdaniach finansowych poszczegdinych jednostek Grupy wycenia
sie w walucie podstawowego Srodowiska gospodarczego, w ktérym dana jednostka

prowadzi dziatalno$¢ (waluta funkcjonalna).

Walutqg funkcjonalng i walutq prezentacii jednostki dominujgcej jest polski ztoty (PLN).
Walutg sprawozdawczq sprawozdania finansowego Grupy jest polski ztoty (PLN).
Walutg funkcjonalng niektérych spétek Grupy jest inna waluta niz polski ztoty. Sprawozdania

finansowe tych spotek,
do skonsolidowanego
z zasadami MSR 21.

sprawozdania

Imiany stosowanych zasad rachunkowosci

sporzgdzone w ich walutach funkcjonalnych,

W okresie sprawozdawczym nie miata miejsca zmiana zasad rachunkowosci.

sq witgczane
finansowego po przeliczeniu na PLN zgodnie

Szczegdbtowy opis zasad sporzgdzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostat

przedstawiony w Skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za 2011 r. w czesci -
,Dodatkowe informacje i objasnienia”.
5. Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej (bilans)
Udziat w Udziat w
Wyszczegolnienie 31.12.2011r. aktywach/ 31.12.2010r. aktywach/
pasywach pasywach
(tys. z) (tys. zt)

Aktywa trwate 754 557 34% 727 555 34%
Rzeczowe aktywa trwate 15 169 1% 18 722 1%
Nieruchomosci inwestycyjne 431 151 19% 395 926 18%
Wartosci niematerialne i prawne 927 0% 862 0%
Inwestycje w jedn. stow. wycenianych metodg praw

whasnosci 69 652 3% 69 633 3%
Aktywa finansowe 40 230 2% 50 123 2%
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 30 431 1% 27 836 1%
Naleznosci diugoterminowe 36 873 2% 32 144 2%
Wartos¢ firmy 130 124 6% 131983 6%
Pozostate aktywa trwate 0 0% 326 0%
Aktywa obrotowe 1 466 674 66% 1413 220 66%
Zapasy 1173 268 53% 1212 234 57%
Naleznosci z tyt. dostaw i ustug 132 985 6% 52 643 2%
Inne krétkoterm. aktywa finansowe 72 316 3% 70 240 3%
Naleznosci z tyt. podatku VAT, innych podatkow 24 920 1% 7 280 0%
Naleznosci z tyt. podatku dochodowego 3089 0% 5390 0%
Rozliczenia miedzyokresowe 7 301 0% 13 293 1%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 52 795 2% 52 140 2%
Suma aktywow 2221 231 100% 2 140 775 100%




Kapitat wiasny 1282 573 58% 1159 507 54%

Kapitat podstawowy 47 606 2% 44 437 2%
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci
nominalnej 1011 356 46% 956 030 45%
Akcje wtasne 0 0% -1 0%
Ro6znice kursowe z przeliczenia jednostki zagraniczne 880 0% -448 0%
Pozostate kapitaty rezerwowe 133 690 6% 85 287 1%
Zyski zatrzymane/ Niepokryte straty 89 041 4% 74 202 3%
Zobowi gzania dtugoterminowe 366 749 17% 621 197 29%
Oprocentowane kredyty bankowe, pozyczki i diuzne
papiery wartosciowe 318 136 14% 556 568 26%
Rezerwy 198 0% 762 0%
Pozostale zobowigzania 3059 0% 3501 0%
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 45 268 2% 60 366 3%
Rozliczenia miedzyokresowe 88 0% 0 0%
Zobowi gzania krotkoterminowe 571 909 26% 360 071 17%
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 36 101 2% 32184 2%
Biezaca czesc dlugoterminowa kredytow bankowych
i pozyczek 145 761 % 103 308 5%
Inne krétkoterminowe kredyty i pozyczki 239 181 11% 110 291 5%
Zobowigzania z tyt. podatku VAT, innych podatkéw 16 156 1% 1661 0%
Zobowigzania z tyt. podatku dochodowego 3478 0% 463 0%
Rozliczenia miedzyokresowe 8 209 0% 2123 0%
Otrzymane zaliczki 71 148 3% 62 162 3%
Rezerwy 51 875 2% 47 879 2%
Zobowi gzania razem 938 658 42% 981 268 46%
Suma pasywow 2221231 100% 2 140 775 100%
AKTYWA TRWALE

Najwieksza zmiana (o 35.225 tys. zt w stosunku do stanu na 31.12.2010 r.) dotyczy pozycji
»Nieruchomosci inwestycyjne”, do ktérej Grupa zalicza grunty i budynki, przy czym
nieruchomosci te nie sg wykorzystywane przy produkcji, dostawach towardw, $wiadczeniu
ustug, ani tez przeznaczone na sprzedaz w ramach zwyktej dziatalnosci Grupy. Wartosé
nieruchomosci inwestycyjnych w 2011 r. wzrosta z kwoty 395.926 tys. zt do kwoty 431.151 tys. zt.
Wzrost wartodci opisywanej pozycji wynika przede wszystkim z naktaddw poniesionych na
realizacje biurowca B3 budowanego w ramach projektu Wilandw Office Park.

AKTYWA OBROTOWE

Najistotniejszg pozycje aktywdw obrotowych stanowiq ,Zapasy”, ktérych wartos¢ w 2011r.
zmnigjszyta sie 0 38.966 tys. zt (2011 r. — 1.173.268 tys. zt, 2010 r. — 1.212.234 tys. zt). Spadek
wartosci tej bilansu to efekt rekordowej liczby lokali, ktére zostaty wydane Klientom w 2011 r.

KAPITAL WELASNY

Kapitat wtasny Grupy zwiekszyt sie o kwote 123.066 tys. zt, wptyw na te zmiane miaty przede
wszystkim - wypracowany zysk netto w wysokosci 70.859 tys. zt, srodki pochodzgce z
wyemitowanych akgcji seri H i Q w tgcznej wysokosci 58.723 tys. zt oraz wyptacona
dywidenda w wysokosci 7.617 tys. zt.

10



LOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE

Zmniejszenie wartosci zobowigzah dtugoterminowych (o 254.448 tys. zt w stosunku do stanu
na 31.12.2010 r.) zwigzane jest gtdwnie z przesunieciem czesci zobowigzan finansowych z
tytutu dtuznych papierdéw wartosciowych, z uwagi na terminy wykupu, ze zobowigzan
dtugoterminowych do zobowigzah krétkoterminowych.

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE

tgczne zobowigzania krétkoterminowe Grupy zwiekszyty sie o 211.838 tys. zt. Zmiana ta
wynikata przede wszystkim  z  wyze] opisanego przesuniecia czesci  zobowigzan
dtugoterminowych.

tgczne zobowigzania Grupy uksztattowaty sie na dzien 31.12.2011 r. na poziomie 938.658 tys.
7t, z czego 703.078 tys. zt stanowity zobowigzania finansowe.

6. Skonsolidowany rachunek zyskow i strat

Wyszczegolnienie (tys. zt) 2011r. 2010r. Zmiana %
Przychody ze sprzeda zy 289 109 180 264 60,4%
Koszt wiasny sprzedazy -237 348 -144 356 64,4%
Zysk (strata) brutto ze sprzeda zy 51761 35908 441%
Aktualizacja wartosci nieruchomosci inwestycyjnych 1056 63 231 -98,3%
Wynik ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych 0 24 332 -100,0%
Koszty sprzedazy -15975 -17 567 -9,1%
Koszty og6lnego zarzadu -48 142 -50 596 -4,9%
Pozostate przychody operacyjne 106 579 2387 4365,0%
Pozostate koszty operacyjne -18 909 -9 565 97,7%
Zysk (strata) brutto z dziatalno  $ci operacyjnej 76 370 48 130 58,7%

Przychody finansowe 29 147 17 453 67,0%
Koszty finansowe -42 366 -27 699 53,0%
Zysk ze zbycia jednostki zaleznej 4037 43 246 -90,7%
Udziat w zysku jednostki stowarzyszonej 19 -53 -135,8%
Odpis z tytutu utraty wartosci firmy -1 857 -8 000 -76,8%
Zysk (strata) brutto 65 350 73077 -10,6%
Podatek dochodowy 5336 -19 048 -128,0%
Zysk (strata) netto z dziatalno  $ci kontynuowanej 70 686 54 029 30,8%

Zysk (Strata) netto z dziatalno$ci zaniechanej 173 -2 467 -107,0%
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 70 859 51 562 374 %

W 2011 r. Grupa Polnord wypracowata zysk netto w wysokosci 70.859 tys. zt oraz osiggneta
przychody ze sprzedazy na poziomie 289.109 tys. zt. W 2010 r. wartosci te wyniosty
odpowiednio 51.562 tys. zt oraz 180.264 tys. zt.

Zysk brutto ze sprzedazy w wysokosci 51.761 tys. zt zostat wypracowany przede wszystkim na
wydanych Klientom mieszkaniach wybudowanych w ramach dwunastu projektéw
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mieszkaniowych zlokalizowanych w Warszawie, Trojmiescie, Szczecinie, todzi i Olsztynie. W
okresie styczen — grudzien 2011 r. Grupa Polnord wydata Klientom 912 lokali, z czego tylko w
czwartym kwartale miato miejsce 479 wydanh lokali, ktére byty efektem m. in. oddania do
uzytkowania lokali mieszkalnych zrealizowanych w Szczecinie (,Ku StohAcu” Etap 1) i w
Gdansku (,,Ostoja Mysliwska Etap |).

Istotny wptyw na wyniki wypracowane w 2011 r. miata zawarta w dniu 29.06.2011 r. z Polskim
Bankiem Przedsiebiorczosci umowa sprzedazy wierzytelnosci w stosunku do Miasta
Stotecznego Warszawy z tytutu odszkodowania za nieruchomosci drogowe w ramach
inwestycji Wilandw (o czym Spdtka informowata w raporcie biezgcym nr 29/2011). Przychody
z tego tytutu w wysokosSci 101.500 tys. zt zostaty ujete w pozycji ,Pozostate przychody
operacyjne”. Warto$¢ ksiegowq aktywdw zwigzanych z rozpoznanymi przychodami
wykazano w pozycji ,,Pozostate koszty operacyjne” w wysokosci 5.305 tys. zt.

Wptyw na wyniki 2011 r. miaty réwniez transakcje zbycia 100% udziatéw w spdtkach Baltic
Center Sp. z 0.0. oraz Polnord Wydawnictwo Oskar Sp. z 0.0. Na powyzszych transakcjach
Grupa odnotowata zysk w wysokosci 4.037 tys. zt, ktéry wykazany zostat w pozycji ,,Zysk ze
Zbycia jednostki zaleznej”.

Koszty ogdlnego zarzgdu i sprzedazy zmniejszyty sie o 4.046 tys. zt w pordébwnaniu do
analogicznego okresu roku ubiegtego. Analizujgc te pozycje Rachunku Zyskdw i Strat nalezy
mie¢ na uwadze, iz koszty 2011 r. zostaty obcigzone kosztami prowadzonej restrukturyzaciji, w
tym jednorazowymi kosztami zwigzanymi z redukcjg zatrudnienia.

Prowadzone prace zmierzajgce do rozpoczecia realizacji kolejnych projektéw komercyjnych
oraz mieszkaniowych (szerzej opisanych w pkt.V.2) wraz z dziataniami majgcymi na celu
dalsze zwiekszanie efektywnosci dziatania Grupy Polnord w sposdb pozytywny przetozq sie na
skale i zyskowno$¢ prowadzonej dziatalnosci w kolejnych okresach sprawozdawczych.

7. Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw

Wyszczegolnienie (tys. zt) 2011r. 2010r. Zmiana %
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 70 859 51562 374 %
Inne catkowite dochody: 1328 -463
Réznice kursowe z przeliczenia 1328 -469
Pozostate 0 6
Calkowity dochod za okres 72187 51099 41,3%

8. Ocena zarzgdzania zasobami finansowymi
Wskazniki rentownosci
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WSKAZNIK WZOR 2011r. 2010 .

Zysk brutto z dziatalnosci
operacyjnej x 100 26,42% 26,70%

Przychody ze sprzedazy

Marza zysku brutto z dzialalnosci
operacyjnej (w %)

Marza zysku netto Zysk netto

o - x 100 24.51% 28,60%
(w %) Przychody ze sprzedazy
Stopa zwrotu z :(;;(tywow (ROA) Zysk netto % 100 3.19% 2.41%
(w %) Aktywa ogétem
Stopa zwrotu z kaplt?lu wiasnego Zy_Sk netto % 100 5.52% 4,45%
(ROE) (w %) Kapitat wiasny
Wskazniki ptynnosci finansowej
WSKAZNIK WZOR 2011 r. 2010 r.
fni  hias Aktywa obrotowe
Phynnosci - biezacy Zobowigzania krétkoterminowe 2,56 3,92
fi . Aktywa obrotowe - Zapasy
Plynnosci - szybki Zobowigzania krétkoterminowe 0,51 0.56
Wskazniki stopnia zadtuzenia
WSKAZNIK WZOR 2011r. 2010rr.
Ogolnego poziomu . .
zadluzenia Zwow'g?”gl ::zem x 100 42,3% 45,8%
W %) Aldywa og
Pokrycia aktywow kapitalem Kapitat wlz'asny % 100 57.7% 54.2%
wlasnym (w %) Aktywa ogotem

9. Réznice pomiedzy wynikami finansowymi, a ostatnio publikowang prognozqg
Prognoza wynikdéw Grupy Kapitatowej na 2011 rok nie byta publikowana.

10. Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majgcych wplyw na wynik z dziatalnosci
gospodarczej Grupy

Istotny wptyw na wyniki osiggniete w okresie od 01.01.2011 do 31.12.2011 r. miata transakcja
z dnia 29.06.2011 r. dotyczgca sprzedazy wierzytelnosci w stosunku do Miasta Stotecznego
Warszawy, z tytutu odszkodowania za nieruchomosci drogowe. Przychody z tego tytutu w
wysokosci 101.500 tys. zt zostaty ujete w pozycii ,Pozostate przychody operacyjne”. Warto$é
ksiegowq aktywdw zwigzanych z rozpoznanymi przychodami wykazano w pozyciji ,,Pozostate
koszty operacyjne” w wysokosci 5.305 tys. zt.

11. Zdarzenia, kiére wystgpily po dniu, na ktéry sporzgdzono roczne sprawozdanie finansowe
Po dniu bilansowym nie wystgpity w Grupie istotne zdarzenia.

12. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych
Polnord SA oraz spdétki z Grupy koncentrujg swojg dziatalno$¢ na operacjach zwigzanych
z posiadanym przez Grupe bankiem ziemi, jak rébwniez na akwizycji atrakcyjnych dziatek pod
projekty  deweloperskie.  Dotychczas  pozyskane  $Srodki  finansowe — pozwalajg
na realizacje strategii Spotki.
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lll. WLADZE SPOLKI

1. Wiadze POLNORD SA
* Rada Nadzorcza

Na dzien 31.12.2011 r. w sktad Rady Nadzorczej Spdtki wechodzity nastepujgce osoby:
1) Ryszard Krauze - Przewodniczgcy Rady Nadzorczej,

2) Tomasz Buzuk - Cztonek Rady Nadzorczej,

3) Marcin Dukaczewski - Cztonek Rady Nadzorczej,

4) Maciej Grelowski - Cztonek Rady Nadzorczej,

5) Rafat Juszczak - Cztonek Rady Nadzorczej,

6) Barbara Ratnicka-Kiczka - Cztonek Rady Nadzorczej,
7) Przemystaw Seczkowski - Cztonek Rady Nadzorczej,
8) Andre Spark - Cztonek Rady Nadzorczej,

9) Wiestaw Walendziak - Cztonek Rady Nadzorczej.

W 2011 roku miaty miejsce nastepujgce zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Spdiki:

- z dniem 31.052011 r. Pan Bartosz Jatowiecki ztozyt rezygnacje z funkcji
Cztonka Rady Nadzorczej Polnord,

- w dniu 30.06.2011 r. ZWZ Spotki powotato do petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej
Spotki Pana Marcina Dukaczewskiego,

- w dniu 12.10.2011 r. Spétka zostata zawiadomiona o rezygnaciji Pana Marka Modeckiego
z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Polnord,

- w dniu 07.11.2011 r. NWZ Spdtki powotato do petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej
Pana Przemystawa Seczkowskiego.

e Zarzgd
Na dzien 31.12.2011 r. sktad Zarzgdu POLNORD SA przedstawiat sie nastepujgco:
1) Bartosz Puzdrowski - Prezes Zarzgdu
2) Andrzej Podgdrski - Wiceprezes Zarzqdu
3) Michat Swierczyhski - Wiceprezes Zarzqdu
4) Piotr Wesotowski - Wiceprezes Zarzgdu

W 2011 roku miaty miejsce nastepujgce zmiany w sktadzie Zarzqgdu Spdiki:

- w dniu 19.01.2011 r. Pan Wojciech Ciurzynski, ze wzgleddw zdrowotnych, ztozyt rezygnacije
z petnienia funkcji Prezesa Zarzqgdu Spotki, zas Rada Nadzorcza na jego wniosek odwotata go
z Zarzgdu Polnord,

- w dniu 19.01.2011 r. Rada Nadzorcza powotata do sktadu Zarzgdu Spdtki Pana Bartosza
Puzdrowskiego, powierzajgc mu funkcje Prezesa Zarzgdu,

- w dniu 30.06.2011 r. Rada Nadzorcza Spoétki powotata na kolejng, wspding, trzyletnig
kadencje Zarzqgd Spdtki w dotychczasowym sktadzie.

W okresie od dnia bilansowego do dnia sporzgdzenia niniejszego Sprawozdania Zarzgdu

z dziatalnosdci Grupy Kapitatowej Polnord SA w 2011 roku, sktad Rady Nadzorczej oraz Zarzgdu
Spoiki nie ulegt zmianie.
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2. Umowy zawarte miedzy Spdétkg a osobami zarzgdzajgcymi przewidujgce rekompensate
w przypadku ich rezygnaciji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska

Swiadczenia nalezne Cztonkom Zarzgdu Spétki w zwigzku z rozwigzaniem stosunku pracy
sg okreslone w poszczegdinych umowach o prace zawartych z trzema z Cztonkdw Zarzgdu.

Zgodnie z umowami o prace z dwoma Cztonkami Zarzgdu, w przypadku gdy Cztonek
Zarzgdu nie zostanie powotany na nastepng kadencje, lub zostanie odwotany z petnienia
funkcji Cztonka Zarzgdu w trakcie trwania kadencji, lub gdy mandat danego Cztonka
Zarzgdu wygasnie przed datg odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego
sprawozdanie finansowe Spotki za rok obrotowy, Spdtka jest zobowigzana do wyptaty
odszkodowania: w przypadku jednego z Cztonkdw Zarzgdu w wysokosci jego 12-
miesiecznego wynagrodzenia, a w przypadku drugiego z Cztonkdw Zarzgdu w wysokosci
jego é-miesiecznego wynagrodzenia.

Jednakze powyzisze odszkodowanie nie przystuguje, jezeli wygasniecie mandatu Cztonka
Zarzgdu nastgpi z winy danego Cztonka Zarzqgdu lub na jego wniosek, jak réwniez, gdy
rozwigzanie umowy nastgpi z jego winy.

Prawa do powyzszego odszkodowania nie przewiduje umowa o prace z trzecim z Cztonkdw
Zarzgdu, ktéra moze zosta¢ rozwigzana wytgcznie na  podstawie wypowiedzenia
dokonanego przez jedng ze Stron fej umowy z zachowaniem 12-miesiecznego okresu
wypowiedzenia.

Czwarty Cztonek Zarzgdu zwigzany jest ze Spdtkg umowq, majgcqg charakter kontraktu
menadzerskiego, zawartq na czas nieoznaczony, ktéra moze ulec rozwigzaniu na podstawie
wypowiedzenia dokonanego przez jednqg ze Stron tej umowy z zachowaniem é6-miesiecznego
okresu wypowiedzenia. Umowa ta nie przewiduje prawa do powyzszego odszkodowania.

Przez okres trwania umowy o prace i okres jednego roku od dnia wygasniecia lub rozwigzania
umowy o prace zawartej z dwoma Cztonkami Zarzgdu, kazdy z nich jest zobowigzany
do powstrzymania sie od dziatalnosci konkurencyjne] wobec Spdtki. W zwigzku
z obowigzywaniem zakazu konkurencji po wygasnieciu umowy o prace, Cztonkom Zarzgdu,
o ktérych wyzej mowa, przystuguje odszkodowanie w wysokos$ci potowy miesiecznego
wynagrodzenia brutto.

Natomiast umowa o prace z frzecim Cztonkiem Zarzgdu oraz kontrakt menadzerski
czwartego Cztonka Zarzgdu przewidujg, iz sg oni zobowigzani do powstrzymania sie od
dziatalnosci konkurencyjnej wobec Spdtki w czasie obowigzywania ww. umdow.

3. Wynagrodzenie i nagrody pieniezne wyptacone, nalezne Zarzqdowi i Radzie Nadzorczej
Spotki
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*  Wynagrodzenie Zarzgdu Polnord SA

tgczne wynagrodzenie wraz z nagrodami poszczegdlnych Cztonkdw Zarzgdu Spdtki w 2011 r.
(wyptacone i nalezne) wyniosto 4.304.920,23 zt.

Wyszczegdlnienie Wynagrodzenia

brutto wraz z

Wynagrodzenia brutto z
innych tytutéw ( umowa opciji,

Wynagrodzenia brutto tgczne

z tyt.

wynagrodzenia

nagrodami o Swiadczenie dodatkowe)
(w zi) petnienia funkcji w brutto (w zi)
(wzt) jednostkach
podporzgdkowanych (w
zt)

Bartosz Puzdrowski') 480.664,87 488.179,39* - 968.844,26
Andrzej Podgorski 514.375,39 - - 514.375,39
Piotr Wesotowski 764.140,00 - 7.000,00 771.140,00
Michat Swierczynski 585.538,04 60.000,00 - 645.538,04
Wojciech Ciurzynski? 1.405.022,54 - - 1.405.022,54
tacznie 3.749.740,84 548.179.39 7.000,00 4.304.920,23

1 0d 19.01.2011 r. Prezes Zarzgdu

2 do 19.01.2011 r. Prezes

wyptacona odprawa, ekwiwalent za niewykorzystany urlop oraz wynagrodzenie za zakaz konkurenciji.
* w tym kwota w wysokosci 134.835,39 zt zostata wyptacone przez spotke celowq Polnord Warszawa

Wilanéw IV Sp.

wyptacone w 2011 r.) stanowi rdwnowartos¢ kwoty 80.000,00 EUR.

«  Wynagrodzenie Rady Nadzorczej Polnord SA
tgczna wysokos¢ wynagrodzeh wyptaconych Cztonkom Rady Nadzorczej Spotki przez
POLNORD SAw 2011 r. wyniosta 473.494,76 zt.

Zarzgdu. W pozycji ,,Wynagrodzenia brutto wraz z nagrodami” zawarta jest réwniez

z 0.0., pozostata kwota w wysokosci 353.344,00 zt (wynagrodzenie naleine, nie

Wartos¢ wynagrodzen wyptaconych poszczegdlnym Cztonkom Rady Nadzorczej Spodiki
w 2011 r. przedstawia sie nastepujgco:

Wyszczegdlnienie

Wynagrodzenia brutto (w zi)

Ryszard Krauze') 0,00
Tomasz Buzuk 60.287,07
Marcin Dukaczewski? 30.522,07
Maciej Grelowski 60.287,07
Rafat Juszczak 60.287,07
Barbara Ratnicka-Kiczka 60.287,07
Przemystaw Seczkowskid) 9.206,27
Andre Spark 60.287,07
Wiestaw Walendziak 60.287,07
Bartosz Jatowiecki4 25.050,00
Marek Modecki®) 46.994,00
tgcznie 473.494,76
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1) nie pobiera wynagrodzenia
2 powotany do petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej w dniu 30.06.2011 .
3 powotany do petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej w dniu 07.11.2011 .

4 petnit funkcje Cztonka Rady Nadzorczej do dnia 31.05.2011 .
5) petnit funkcje Cztonka Rady Nadzorczej do dnia 12.10.2011 .

4. Akcje Spolki oraz akcje i udzialy w jednostkach Grupy Kapitalowej POLNORD posiadane
przez Cztonkéw Zarzqdu i Rady Nadzorczej Spéiki

Wg informaciji posiadanych przez Spdtke, osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce POLNORD SA na
dzien 31.12.2011 r. nie posiadali bezposrednio akcji Spotki. Natomiast akcje Spotki, nabyte
w dniach 18-21.04.2011 r. w iloSci 23.571, posiada Sentis Services Limited z siedzibg w Nikozji
(Cypr) - podmiot posrednio kontrolowany przez Prezesa Zarzqgdu Polnord SA - Pana Bartosza
Puzdrowskiego.

W ramach funkcjonujgcego w Spdétce Programu Opcji Menedzerskich, sposrdd oséb
zarzgdzajgcych i nadzorujgcych, posiadaczem warrantdw subskrypcyjnych zamiennych na
akcje serii H POLNORD SA w ilosci 21.034 jest Pan Piotr Wesotowski — Wiceprezes Zarzqdu.
Ostateczny termin wykonania praw z warrantow przypada na dzien 31.12.2012 r., a cena
emisyjna akcji serii H (cena zamiany) wynosi 21,24 zt.

5. Imiany w podstawowych zasadach zarzgdzania Spétkq i Grupq Kapitatowqg
W 2011 r. zmienione zostaty zasady zarzgdzania Spdtkg i Grupg Kapitatowq. Gtdéwne zmiany
byty zwigzane z :

» utworzeniem Oddziatu Nieruchomosci Inwestycyjnych Polnord Swiadczgcego ustugi
zwigzane z poszukiwaniem i zarzgdzaniem nieruchomosdciami oraz utworzeniem
Oddziatu Marketingu Polnord $wiadczgcego kompleksowe ustugi marketingowe dla
Grupy Kapitatowej Polnord;

> zatrudnieniem w Polnord dotychczasowych pracownikdw spdtek celowych,
z jednoczesng redukcjqg zatrudnienia w Grupie Kapitatowej;

> cenfralizacjq funkcji sprzedazy i marketingu;

> utworzeniem Biura Obstugi Klienta.

W §lad za zmianami organizacyjnymi, Polnord stat sie profesjonalng firmg zarzgdzajgcg
kompleksowo projektami deweloperskimi Grupy, a w przysztosci robwniez moze rozszerzy<
zasieg o zarzgdzanie projektami podmiotdw trzecich.

Ponadto dziatania optymalizacyjne, majgce na celu istotne zwiekszenie efektywnosci
prowadzonej dziatalnosci i maksymalizacji potencjatu Grupy Polnord skutkowaty:
> zakonczeniem procesu restrukturyzacii struktury Grupy w zakresie potgczenia szesciu
spotek zaleznych od Polnord;
> formalnym wydzieleniem z Polnord i przeniesieniem do odrebnych spbtek zaleznych
od Polnord, niektérych obszardw dziatalnosci biznesowej Spdiki, ktdre funkcjonowaty

jako wyodrebnione organizacyjnie i funkcjonalnie oddziaty, dziatajgce na
wewnetrznym rozrachunku tj. Oddziat Marketingu oraz Oddziat Nieruchomosci
Inwestycyjnych.
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IV. DZIAXALNOSC GOSPODARCZA GRUPY

1. Podstawowe produkty, towary oraz ustugi

Gtéwnym zrédtem przychoddw Grupy w 2011 roku byta sprzedaz lokali mieszkalnych
i ustugowych, ktéra stanowita 93,1% przychoddéw z podstawowej dziatalnosci.

Podziat przychoddw ze sprzedazy wg rodzajow dziatalno$ci Grupy Kapitatowej zostat

zaprezentowany ponizej:

2011 2010

irédta przychodéw sprzedaz udziat sprzedaz udziat

(w tys. zt) (w %) (w tys. zt) (w %)
Sprzedaz lokali
rr?ieszkolnych ustugowych: 269042 93,1 168.072 93,2
Wynajem 6.986 2.4 884 0.5
Sprzedaz dziatek — grunty 5.290 1.8 1.524 0,9
Budownictwo obiektéw
przemystowych i handlowych 1536 0.5 7806 43
Inne 6.255 2,2 1.978 1.1
Razem 289.109 100,0 180.264 100,0

*zgodnie z Politykqg Rachunkowosci przychody ze sprzedazy rozpoznawane sg w momencie wydania
lokalu do uzytkowania, kwota przychoddw ze sprzedazy lokali nie jest zatem réwnoznaczna z wartosciq
zawartych, w danym okresie sprawozdawczym, umow sprzedazy.

2. Gléwne rynki zbytu

Podstawowym obszarem dziatalnosci Grupy Kapitatowe] POLNORD w 2011 r. byta Polska,
osiggniete tu przychody stanowity 97% przychoddw, pozostate 3% to przychody uzyskane na

terenie Rosji.

Podziat terytorialny przychoddw ze sprzedazy produktdw, towardw i materiatdw prezentuje

ponizsza tabela:

2011 2010
Obszar dziatalnosci sprzedaz udziat sprzedaz udziat
(w tys. zt) (W %) (w tys. zt) (W %)
Polska 280.531 97.0 177.265 98.3
Rosja 8.578 3.0 2.999 1,7
Razem 289.109 100,0 180.264 100,0

W 2011 r. uzyskane przychody w kraju pochodzity z projektéw oddanych do uzytkowania,
ktérych realizacja miata miejsce na terenie Warszawy, Szczecina, Tréjmiasta, Olsztyna i todzi.
Poza granicami kraju, na terenie Rosji, przychody uzyskata spdtka PLP Development Group

LSA oraz Stroj Dom ZSA.
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3. Projekty deweloperskie uwzglednione w rachunku zyskow i strat
Ponizej przedstawione zostaty projekty deweloperskie wraz z liczbg wydanych lokali w Polsce,
ktére zostaty uwzglednione w wyniku finansowym Grupy za 2011 r. (dane niewazone
udziatem Polnord w projekcie):

* Lokale, na ktore zawarto przedwstepne umowy sprzedazy

Lokale wydane, ktére zostaty
Pow. | Liczba Spétka Udziat Termin uwzglednione w wyniku fi ym Lokale
: b sprzedane,
Lp Nazwa i lokalizacja projektu uzytkowa | lokali reallz.ujaca Polnord o.ddanla d.o (szt) do wydania
(m2) (szt) projekt (%) uzy do .
1129010 | Q20117 | IVQ 2011r (s2)
PROJEKTY ODDANE DO UZYTKOWANIA
1 Wil ka VvV -
tlanowska V- 6060 120  Polnord so0 ~ V2008-1Q 98 16 2 1
(Gdansk, ul. Rogalinska) 2010
2 L1 Polnord
Srebrzysta Podkowa (bud. 1 2) 2675 56 olnol 100% Q2008 54 P 0 0
(Gdansk - Kowale) Apartamenty
3 . Polnord
Srebrzysta Podkowa (bud. 3) 1322 28 olnol 100% Q2010 9 17 2 0
(Gdansk - Kowale) Apartamenty
4 ieni Polnord
Kamienica pod Wrzosem 2602 38 onor 100% 12 2009 35 3 0 0
(Gdansk, ul. Wita Stwosza) Apartamenty
5 Polnord
Apartamenty Albatros 3631 60 ono 100% 122010 47 10 1 1
(Gdynia, ul. Wiejska) Apartamenty
6 Osi OTL PD
Osiedle Teczowy Las (Etap ) 10639 185 100% 1102008 183 2 0 0
(Olsztyn, ul. Teczowy Las) Development
7 Osi - bud. OTL PD
Osiedle Teczowy Las (Etap Il - bud. 3) 2609 57 100% Q2011 0 47 4 4
(Olsztyn, ul. Teczowy Las) Development
8 j i . 1-
Ostoja Mysliwska (Etap |, bud. 1-5) 6374 118 Polnord 100% va2011 0 0 63 2
(Gdansk,ul. Mysliwska) Apartamenty
9 Ci
Clty Park (Etap | 4306 60 Poordbedzll 100%  VQ2009 55 2 0 0
(ko6dz, ul. Zeligowskiego)
10 Ci
City Park (Etap Il 5832 87 Pomordkédzll  100% 12011 0 56 3 7
(Lodz, ul. Zeligowskiego)
11 Kiysztal Wilanowa 9103 g5 OmdWWa i 2o0e 63 18 8 5
(Warszawa Wilanéw, ul. Klimczaka) Wilanéw |
12 Polnord W-
Dobry Dom 10659 155 oo™ 4009 2011 0 82 35 19
(Warszawa Wilanoéw, ul. Kazachska) Wilanéw |
13 . . f Skarbi
Krélewskie Przedmiescie 34017 443 7% 334 wazoos 365 39 5 12
(Warszawa Wilanéw, Al. Rzeczypospolitej) Nieruchomosci
14 Ku Stoncu (Etap |
u Storicu (Etap 1 12277 222 oo 100%  vazott 0 0 98 32
(Szczecin, Ku Storicu) Szczecin |
15 ja Wi
Ostoja Wilanéw (Etap 1) 20541 225 FadesaPonord  49% | Q2008/1Q 212 7 3 0
(Warszawa Wilanéw, ul. Klimczaka) 2009
16 Ostola Wilancw (Etap Il 19606 231 FadesaPolnod  49% 122009 99 57 14 14
(Warszawa Wilanéw, ul. Klimczaka)
17 ja Wil
Ostoja Wilanbw (Etap V) 22337 228 FadesaPonord  49%  IHIQ2009 170 30 5 6
(Warszawa Wilanéw, ul. Klimczaka)
18 ja Wi
Ostoja Wilanbw (Etap V) 17738 191 FadesaPoinord  49% 102010 77 35 13 6
(Warszawa Wilanéw, ul. Klimczaka)
19 Ostoja Wilanéw (Etap VI)
- X 17 964 272 Fadesa Polnord 49% Q2011 0 10 223 25
(Warszawa Wilanéw, ul. Klimczaka)
210390 2871 1467 433 479 164

W okresie styczen — grudzien 2011 r. Grupa Polnord wydata Klientom 912 lokali, z czego tylko
w czwartym kwartale miato miejsce 479 wydan lokali, ktére byty efektem m. in. oddania do
uzytkowania lokali mieszkalnych zrealizowanych w Szczecinie

iw Gdansku (,,Ostoja Mysliwska Etap 1).
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4. Informacje dotyczqce liczby sprzedanych lokali w Polsce
Ponizej zostata zaprezentowana tabela przedstawiajgca informacje dotyczgce liczby
sprzedanych w Polsce przez Grupe Polnord lokali na poszczegdinych projektach oraz oferty
Grupy na dzien 01.01.2012 r., w podziale na projekty oddane do uzytkowania i projekty w
trakcie realizacji (dane niewazone udziatem Polnord w projekcie):

Lokale sprzedane (netto - po
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Pow. Liczba Spotka Udziat Termin oddania do t ' oferta na
Lp. Nazwa i lokalizacja projektu uzytkowa | lokali realizujgca Polnord uzytkowania (s2t) 01.01.2012r
(m2) (szt) projekt (%) do g U
31.12.2010r I-11Q 2011r(IVQ 2011r
PROJEKTY ODDANE DO UZYTKOWANIA
1 Wilanowska V 6069 120 Polnord 50% IV 2008 - IQ 2010 99 17 1 3
(Gdanisk, ul. Rogalinska)
2 Srebrzysta Podkowa (bud. 1i 2) 2675 56 Polnord 100% VQ 2008 55 1 0 0
(Gdarnisk - Kowale) Apartamenty
3 Srebrzysta Podkowa (bud. 3) Polnord
(Gdatisk - Kowale) 1322 28 Apertamenty 100% IVQ 2010 12 16 0 0
4 Apart.smen!y. »:\Ibstros 3631 60 Polnord 100% 1Q 2010 50 6 1 1
(Gdynia, ul. Wiejska) Apartamenty
5 OTL PD
Osledle Teczowy Las (Etap |) 10639 185 100% 1 2008 183 2 0 0
(Olsztyn, ul. Teczowy Las) Development
6 Osiedle Teczowy Las (Etap Il - bud. 3) 2609 57 OTL PD 100% 112011 % 28 1 2
(Olsztyn, ul. Teczowy Las) Development
7 City Psrk. (Etap 1 4 306 60 Polnord £6dz I 100% IVQ 2009 57 0 0 3
(Lodz, ul. Zeligowskiego)
8 Ku Stoficu (Etap | 12277 222 Polnord Szczecin|  100% Q2011 68 52 10 92
(Szczecin, ul. Ku Stoncu)
o City Psrk. (Etap 1) 5832 87 Polnord £6dz I 100% 1Q 2011 38 22 6 21
(Lodz, ul. Zeligowskiego)
10 Ostoja Mysliwska (Etap 1) 6374 118 Polnord 100% VQ2011 27 62 6 23
(Gdansk, ul. Mysliwska) Apartamenty
11 Krysztat Wll‘antiwa . 9103 95 Polnord }IV-wa 100% 1102008 6 o4 4 1
(Warszawa Wilanéw, ul. Klimczaka) Wilanéw |
12 Dobry Dom Polnord W-wa o
(Warszawa Wilanéw, ul. Kazachska) 10659 155 Wilanéw | 100% fiQ 2011 61 62 18 9
Skarbi
13 Krélewskie Prz;sdmleécle o 34017 443 ) al Ief ) 33% VQ 2008 380 37 4 22
(Warszawa Wilanéw, Al. Rzeczypospolitej) Nieruchomosci 3
14 Ostoja Wilandw (Etap 11 20541 225 FadesaPoinord  49% VQ 2008/1Q 2009 213 8 1 3
(Warszawa Wilanéw, ul. Klimczaka)
15 Ostoja Wilanbw (Etap 1) 19606 231 FadesaPolnord  49% 1Q 2009 12 59 13 47
(Warszawa Wilanéw, ul. Klimczaka)
16 Ostoja Wilandw (Etap V) 22337 228 FadesaPolnord  49% IHIQ 2009 175 30 6 17
(Warszawa Wilanéw, ul. Klimczaka)
17 Ostoja Wilanéw (Etap V) 17738 191  Fadesa Polnord 49% 1Q 2010 92 35 4 60
(Warszawa Wilanéw, ul. Klimczaka)
18 Ostoja Wilandw (Etap V) 17964 272  FadesaPolnord  49% Q 2011 185 73 0 14
(Warszawa Wilanéw, ul. Klimczaka)
19 Lokal ustugowy (byte biuro sprzedazy) n/d n/d Polnord 100% n/d 0 1 0 0
(Gdynia, ul. Redtowska)
20 Lokal ustugowy (byte biuro sprzedazy) n/d n/d Polnord 100% n/d 0 0 1 0
(Gdansk, ul. Zielony Stok)
207 698 2833 1901 535 7 328




PROJEKTY W TRAKCIE REALIZACJI

1 Sopocka Re;ydencja 9617 162  Polnord Sopot I 100% 1Q 2012 (planowany) 19 31 1 101
(Sopot, ul. Lokietka)
2 Ostoja Mysliwska (Etap Il) 7318 124 Polnord 100% 1102012 (planowany) 0 3 1 110
(Gdansk, ul. My$liwska) Apartamenty
3 2 Potoki (Etap | bud. 1-4) Polnord
100% 11Q2012 (p!;
(Gdarisk, ul. Guderskiego) 6430 144 ertamenty ° (planowany) 0 ! % 108
4 Osi . OTL PD
Osiedle Teczowy Las (Etap Il - bud. 4) 5, 100% 12012 (planowany) 0 36 21 34
(Olsztyn, ul. Teczowy Las) Development
5 City Park. (Etap Ill) 4682 88 Polnord £odz Il 100% 1Q2012 (planowany) 0 12 12 64
(£6dz, ul. Zeligowskiego)
6 Srodmiescie Wilanéw (bud. A) Polnord W-wa
100% 1IQ 2013 (p!!
(Warszawa Wilanéw, ul. Kazachska) 9509 170 Wilanéw | : (planowany) 0 ! “ 128
7 Ostoja Wllan.éw,(Etap Y") 19430 324  Fadesa Polnord 49% 1IQ 2013 (planowany) 0 13 28 283
(Warszawa Wilanéw, ul. Klimczaka)
8 Osiedle lnnova.(Elap h 3751 70 Osiedle Innova 49% 1Q 2012 (planowany) 29 37 1 3
(Wroctaw, ul. Jesionowa)
9 Osiedle lnnova‘(Elap & 3745 71 Osiedle Innova 49% IQ/IIQ 2012 (planowany) 10 48 4 9
(Wroctaw, ul. Jesionowa)
10 Osiedle Innova‘(Etap 1 4833 98 Osiedle Innova 49% IQ/IVQ 2012 (planowany) 0 35 27 36
(Wroctaw, ul. Jesionowa)
11 Ku Storicu (Etap Il) ) 1IVQ2012 (planowany)/IVQ
15195 315 Polnord S: I 100% 2 -1 12 302
(Szczecin, ul. Ku Stoicu) cinord Szezecin ’ 2013 (planowany)
89 034 1657 60 216 203 1178
RAZEM 296 732 4 490 1961 751 274 1 506

W catym 2011 r. Grupa Kapitatowa Polnord sprzedata na terenie Polski 1.025 lokali
(z uwzglednieniem anulacji). Na terenie Rosji sprzedano 58 mieszkan na projekcie Lezena w
Nowosybirsku.

Inacznie lepsze wyniki sprzedazy mieszkan osiggniete w 2011 roku, w stosunku do roku 2010,
to efekt konsekwentnie realizowanej strategii uatrakcyjniania oferty Polnord, przy
jednoczesnym zwiekszaniu efektywnosci sprzedazy. Przeorientowanie oferty mieszkaniowej
Grupy w kierunku segmentu mieszkan popularnych, bardziej dostepnych dla klientow, ze
wzgledu na ich zdolno$¢ kredytowq, a tym samym zaoferowanie mieszkan w zadawalajgcej
Klientdw lokalizacji, powierzchni i rozktadu mieszkan oraz atrakcyjnej cenie, skutkowato
uzyskaniem przez Grupe najwyzszego, jak dotychczas, poziomu sprzedanych mieszkan.

Rok 2011 to okres prac przy projekcie miasteczka biurowego pod nazwgqg ,,Wilanéw Office
Park”. W | kwartale 2011 r. ukohczona zastat budowa, przez Polnord Warszawa - Wilanow |lI
Sp. z 0.0. (na nieruchomosci potozonej przy ul. Przyczotkowej w Warszawie), biurowca klasy A,
o0 powierzchni uzytkowej 7.277 m2, w ktérym przewidziano 161 miejsc parkingowych.
Biurowiec jest w petni wynajety.

W tym samym okresie Grupa Polnord rozpoczeta realizacje kolejnego budynku biurowego
(B3) w ramach tego samego projektu pod nazwg ,Wilanéw Office Park”, o powierzchni
najmu 9.400 m2. Planowany termin zakohczenia budowy to lll kwartat 2012 .

5. Projekty rozpoczete
W 2011 r. Grupa uruchomita realizacje nastepujagcych projektdw mieszkaniowych:
- ,Ku Stoncu” Etap Il (Szczecin, ul. Ku Stoncu)

Projekt ,,Ku Stoncu” realizowany jest przez spodtke Polnord Szczecin | Sp. z 0.0. (spotka w 100%
zalezna od Polnord). W ramach |l Efapu tej inwestycji wybudowanych zostanie 315 lokali
o tqcznej powierzchni 15.195 m2. Zakonczenie prac planowane jest na IV kwartat 2012 r./IV
kwartat 2013 r.
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- ,City Park” Etap lll (Lédz, ul. Zeligowskiego)
Projekt ,,City Park” realizowany jest przez spdtke Polnord t6dz 1l Sp. z 0.0. (spdtka w 100%

zalezna od Polnord). W ramach Il Etapu tej inwestycji wybudowanych zostanie 88 lokali
o tgcznej powierzchni 4.682 m2. Zakonhczenie prac planowane jest na | kwartat 2012r.

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

Projekt ,,Osiedle Innova” realizowany jest przez spodtke Osiedle Innova Sp. z 0.0. (spdtka w 49%
wspodtzalezna od Polnord - zalezno$¢ posrednia poprzez Fadesa Polnord Polska Sp. z o.0.
w ktérej POLNORD SA posiada 49% udziatéw). W ramach lll Etapu inwestycji wybudowanych
zostanie 98 lokali o tgcznej powierzchni 4.833 m2. Zakohczenie prac planowane jest na lll/IV
kwartat 2012r.

- »2 Potoki” (Gdansk)

Inwestycja mieszkaniowa pod nazwq ,,2 Potoki” w Gdansku u zbiegu ulic Czerminskiego,
Guderskiego i Leskiego realizowana bedzie w dwdch etapach przez spdtke Polnord
Apartamenty Sp. z o0.0. W ramach Etapu | wybudowanych zostanie 5 budynkéw
mieszkalnych wielorodzinnych, w Etapie Il planowane jest wybudowanie 4 budynkdw. Caty
projekt przewiduje wybudowanie ok. 320 lokali. Aktualnie realizowane sq 4 budynki w ramach
Etapu | (144 lokali o powierzchni 6.439 m2) z terminem zakonczenia w Il kwartale 2012r.

- .$ré6dmiescie Wilanowa budynek A” (Wilanéw ul. Kazachska)

Przedmiotem inwestycji jest budowa budynku mieszkalnego wielorodzinnego z ustugami,
garazem podziemnym i infrastrukturg techniczng na dziatkach nalezgcych do Polnord
Warszawa-Wilanéw | Sp. z o0.0. Projekt przewiduje wybudowanie 166 mieszkan o tgcznej
powierzchni uzytkowej 9.330 m2, 4 lokali ustugowych o powierzchni tqcznej 179 m2, 245
miejsc postojowych w garazu podziemnym oraz 23 miejsc postojowych na terenie.
Zakonczenie realizacji projektu planowane jest na Il kwartat 2013 r.

- ,Ostoja Wilanéw” (Etap VII) (Wilanéw)

Projekt realizowany jest przez Fadesa Polnord Polska Sp. z 0.0. na nieruchomosci potozonej w
Warszawie, przy ul. Klimczaka i ul. ks. Prymasa Augusta Hlonda. W ramach projektu
planowanych jest osiem etapdw. Etapy | — VI zostaty juz oddane do uzytku. Aktualnie w
trakcie realizacji jest Etap VII o powierzchni 19.430 (324 lokali). Planowany termin oddania
Efapu VIl do uzytkowania to Il kwartat 2013 r.

6. Uzaleznienie Grupy od dostawcéw i odbiorcow

+ Odbiorcy ustug
W omawianym okresie Grupa Kapitatowa, w zakresie sprzedazy lokali mieszkalnych
i ustugowych, nie byta uzalezniona od zadnego odbiorcy ustug, z uwagi na to, iz klientami
Grupy sg w zdecydowanej wiekszosci osoby fizyczne.

« Dostawcy ustug
W 2011 r. nie wystgpito uzaleznienie Grupy od jednego dostawcy ustug, materiatow
i towardw.

7. Istotne umowy i wydarzenia

a) Istotne umowy

« w dniu 29.06.2011 r. Spdtka zawarta z Polskim Bankiem Przedsiebiorczosci z siedzibg
w  Warszawie (,Bank”) umowe sprzedazy wierzytelnosci w stosunku do Miasta
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Stotecznego Warszawy z tytutu odszkodowania za nieruchomosci drogowe w ramach
inwestycji Wilanow.

Zgodnie z umowq Bank przelat w dniu 01.07.2011 r., na rzecz Spdfki, pierwszg rate ceny za
nabytq wierzytelno$¢ w wysokosci 101,5 min zt.

Wiecej informacji zostato przedstawionych w raporcie biezgcym nr 34/2011 z dnia
02.07.2011 .

w dniu 17.11.2011 r. Spoétka dokonata zbycia zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa
spetniajgcej kryteria, o ktérych mowa w art. 55.1 kodeksu cywilnego stanowigcej Oddziat
Nieruchomosci Inwestycyjnych Polnord  (,,Oddziat NI") na rzecz spdtki Polnord
Nieruchomosci Inwestycyjne Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (spbdtka w 100% zalezna od
Polnord) (,,PNI""), w drodze wniesienia Oddziatu NI aportem do PNI na pokrycie udziatéw,
ktére zostaty objete przez Polnord w podwyzszonym kapitale zaktadowym PNI.

Aport Oddziatu NI do PNI objgt zorganizowanqg cze$é przedsiebiorstwa bedgcg
zorganizowanym zespotem sktadnikdw materialnych i niematerialnych (szerzej opisanym
w raporcie biezgcym nr 47/2011 z dnia 07.11.2011 r.), w tym m. in. tytuty prawne (prawo
wtasnos$ci lub  prawo uzytkowania wieczystego) do gruntowych nieruchomosci
inwestycyjnych zlokalizowanych w Sopocie, Dopiewcu k/Poznania, Dobrzewinie
k/Gdanska, Gtoskowie k/Piaseczna oraz w Warszawie w dzielnicy Wilandw, rzeczowy
majgtek trwaty, naleznosci, zobowigzania oraz srodki pieniezne na rachunku bankowym
Oddziatu NI.

Wartos¢ wniesionego aportem Oddziatu NI wyniosta 225.553 tys. zt i zostata ustalona
W oparciu o wyceng dokonang przez niezalezng renomowang firme doradczq.

Polnord za wniesiony aportem Oddziat NI objgt 4.511.060 udziatdw o tgcznej wartosci
nominalnej 225.553 tys. zt w podwyzszonym kapitale zaktadowym PNI. W wyniku objecia
przedmiotowych  udziatdw, Polnord aktualnie posiada 4.511.160 udziatow
uprawniajgcych do 4.511.160 gtosdw, stanowigcych 100% w kapitale zaktadowym PNI
i 100% w ogdlnej liczbie gtoséw.

w dniu 17.11.2011 r. Spoétka dokonata zbycia zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa
spetniajgcej kryteria, o ktérych mowa w art. 55.1 kodeksu cywilnego stanowigcej Oddziat
Marketingu Polnord (,,Oddziat MA™) na rzecz spoétki Polnord Marketing Sp. z 0.0. z siedzibg
w Warszawie (spdtka w 100% zalezna od Polnord) (,PMA"), w drodze wniesienia Oddziatu
MA aportem do PMA na pokrycie udziatdw, ktére zostaty objete przez Polnord
w podwyzszonym kapitale zaktadowym PMA.

Aport Oddziatu MA do PMA objgt zorganizowang cze$é przedsiebiorstwa bedgcg
zorganizowanym zespotem sktadnikdw materialnych i niematerialnych (szerzej opisanym
w raporcie biezgcym nr 47/2011 z dnia 07.11.2011 r.), w fym m. in. znak fowarowy
POLNORD, rzeczowy majgtek trwaty, naleznosci, zobowigzania oraz $rodki pieniezne na
rachunku bankowym Oddziatu MA.

Wartos¢ wniesionego aportem Oddziatu MA wyniosta 53.600 tys. zt i zostata ustalona
W oparciu o wyceng dokonang przez niezalezng renomowang firme doradczq.

Polnord za wniesiony aportem Oddziat MA objgt 1.072.000 udziatdéw o tgcznej wartosci
nominalnej 53.600 tys. zt w podwyzszonym kapitale zaktadowym PMA. W wyniku objecia
przedmiotowych  udziatdw, Polnord aktualnie  posiada 1.072.100 udziatow
uprawniajgcych do 1.072.100 gtoséw, stanowigcych 100% w kapitale zaktadowym PMA
i 100% w ogdlnej liczbie gtosdow.

Wiecej informaciji zostato przedstawionych w raporcie biezgcym nr 51/2011 z dnia
18.11.2011 .
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b) Pozostate wydarzenia

w dniu 09.05.2011 r. Polnord wyemitowat 220 nieposiadajgcych formy dokumentu
obligaciji serii C zamiennych na nie wiecej niz 1.409.172 akcje Spotki serii Q o tgcznej
wartoéci nominalnej i cenie emisyjnej 55.000.000,- zt.

Wiecej informaciji zostato przedstawionych w raporcie biezgcym nr 16/2011 z dnia
09.05.2011 .

w dniu 10.05.2011 r. Polnord otrzymat od obligatariuszy obligaciji serii C, wyemitowanych
w dniu 09.05.2011 r., oSwiadczenia o zamianie wszystkich obligaciji serii C, tj. 220 obligacii
zamiennych na akcje serii Q Spotki na 1.409.171 akcji serii Q Spotki (,Zamiana™).

Emisja 1.409.171 akcji serii Q, w wyniku Zamiany, zostata dokonana z dniem 25.05.2011 .
czyli zapisania akciji serii Q Spbtki na rachunkach papieréw wartosciowych obligatariuszy,
co nastgpito po dokonaniu rejestracji tych w depozycie prowadzonym przez Krajowy
Depozyt Papierdw Warto$ciowych S.A.

Wiecej informacji zostato przedstawionych w raporcie biezgcym nr 17/2011 z dnia
11.05.2011 r. oraz nr20/2011 z dnia 25.05.2011 r.

w dniu 04.11.2011 r. Spdtka zakohczyta negocjacje z Miastem Gdanhsk dotyczgce
wspdlnego zagospodarowania poétnocnego cypla  Wyspy  Spichrzow  (,,Projekt
Inwestycyjny”). W wyniku  przeprowadzonych przez Polnord szczegdtowych,
dodatkowych analiz Projektu Inwestycyjnego obejmujgcych badania historyczne,
hydrogeologiczne oraz analize optacalnosci Inwestycii, jak réowniez w Swietle aktualnie
panujgcej sytuacji rynkowej, Spdétka zaproponowata zmiany w umowie z Miastem
Gdansk, zapewniajgce zyskownos¢ realizowanego Projektu Inwestycyjnego zaréwno dla
Spotki, jak i Miasta.

Brak akceptacji przedstawionych przez Spdtke propozycji zmian, skutkowat
zakohczeniem negocjacji co oznacza, iz umowa inwestycyjna  dotyczgca
zagospodarowania Wyspy Spichrzéw nie zostata zawarta.

Wiecej informaciji zostato przedstawionych w raporcie biezgcym nr 46/2011 z dnia
04.11.2011r.

c) Imiany wysokosci kapitatu zaktadowego POLNORD SA oraz wprowadzenie akcji do
obrotu gietdowego
W 2011 roku zmiany wysokos$ci kapitatu zaktadowego POLNORD SA byty efektem:

» zgtoszenia objecia akcji seri H przez akcjonariuszy, w ramach zarejestrowanego

warunkowego kapitatu zaktadowego, w zwigzku z realizacjg uprawnien przystugujgcych

posiadaczom warrantdw subskrypcyjnych w ramach Programu OM:

e w dniu 24.01.2011 r. w Krajowym Depozycie Papierdbw WartoSciowych SA
zarejestrowanych zostato 7.011 akcji na okaziciela serii H, za§ z dniem 25.01.2011 .
zostaty one wprowadzone do obrofu gietdowego. W zwigzku z powyzszym liczba
wszystkich  wyemitowanych przez Spdtke akcji wyniosta 22.225.397, a kapitat
zaktadowy Spotki zostat podwyzszony do kwoty 44.450.794,- zt.

e w dniu 2601.2011 r. w Krajowym Depozycie Papierdw WartoSciowych SA
zarejestrowanych zostato 7.012 akcji na okaziciela serii H, za$ z dniem 27.01.2011 r.
zostaty one wprowadzone do obrotu gietdowego. W zwigzku z powyzszym liczba
wszystkich wyemitowanych przez Spdtke akcji wyniosta 22.232.409, a kapitat
zaktadowy Spoétki zostat podwyzszony do kwoty 44.464.818,- zt.

e w dniu 28.01.2011 r. w Krajowym Depozycie Papierébw WartoSciowych SA
zarejestrowanych zostato 7.012 akcji na okaziciela serii H, za§ z dniem 31.01.2011 .
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zostaty one wprowadzone do obrofu gietdowego. W zwigzku z powyzszym liczba
wszystkich  wyemitowanych przez Spdtke akcji wyniosta 22.239.421, a kapitat
zaktadowy Spobtki zostat podwyzszony do kwoty 44.478.842,- zt.

e w dniu 08.022011 r. w Krajowym Depozycie Papierdw WartoSciowych SA
zarejestrowanych zostato 7.010 akcji na okaziciela serii H, za$ z dniem 09.02.2011 r.
zostaty one wprowadzone do obrotu gietdowego. W zwigzku z powyzszym liczba
wszystkich  wyemitowanych przez Spdtke akcji wyniosta 22.246.431, a kapitat
zaktadowy Spotki zostat podwyzszony do kwoty 44.492.862,- zt.

e w dniu 08.04.2011 r. w Krajowym Depozycie Papierdbw WartoSciowych SA
zarejestrowanych zostato 49.079 akcji na okaziciela serii H, za§ z dniem 11.04.2011 r.
zostaty one wprowadzone do obrotu gietdowego. W zwigzku z powyzszym liczba
wszystkich  wyemitowanych przez Spdtke akcji wyniosta 22.295.510, a kapitat
zaktadowy Spoétki zostat podwyzszony do kwoty 44.591.020,- zt.

e w dniu 1204.2011 r. w Krajowym Depozycie Papierdbw WartoSciowych SA
zarejestrowanych zostato 49.079 akcji na okaziciela serii H, za$ z dniem 14.04.2011 r.
zostaty one wprowadzone do obrotu gietdowego. W zwigzku z powyzszym liczba
wszystkich  wyemitowanych przez Spdtke akcji wyniosta 22.344.589, a kapitat
zaktadowy Spotki zostat podwyzszony do kwoty 44.689.178,- zt.

e w dniu 26042011 r. w Krajowym Depozycie Papierdbw WartoSciowych SA
zarejestrowanych zostato 49.079 akcji na okaziciela serii H, za§ z dniem 28.04.2011 r.
zostaty one wprowadzone do obrotfu gietdowego. W zwigzku z powyzszym liczba
wszystkich  wyemitowanych przez Spdtke akcji wyniosta 22.393.668, a kapitat
zaktadowy Spoétki zostat podwyzszony do kwoty 44.787.336,- zt.

> emisji akcji serii Q:
Powyzsze akcje wyemitowane zostaty w ramach warunkowego kapitatu zaktadowego
Spotki na podstawie Uchwaty nr 6/2009 NWZ Spdtki z dnia 30.09.2009 r. W dniu 10.05.2011 r.
Polnord otfrzymat od obligatariuszy obligacji serii C zamiennych na akcje serii Q Spotki
(,,Obligacje Serii C"), wyemitowanych w dniu 09.05.2011 r., o$wiadczenia o zamianie
wszystkich Obligacii Serii C, 1j. 220 obligacji zamiennych na akcje serii Q Spdtki na 1.409.171
akgiji serii Q Spofki (,Zamiana™).
Emisja 1.409.171 akgji serii Q w wyniku Zamiany zostata dokonana z chwilg zapisania akciji
serii Q Spotki na rachunkach papierdw wartosciowych obligatariuszy, co nastgpito w dniu
25.05.2011 r. po dokonaniu rejestracji, objetych w wyniku Zamiany, akcji seri Q
w depozycie prowadzonym przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. Z dniem
26.05.2011 r. do obrotu gietdowego zostato wprowadzonych 1.409.171 akcji na okaziciela
serii Q.
W zwigzku z powyzszym liczba wszystkich wyemitowanych przez Spdtke akcji wynosi
23.802.839, a kapitat zaktadowy Spdtki zostat podwyzszony do kwoty 47.605.678,- zt.

d) Walne Zgromadzenia Akcjonariuszy POLNORD SA

e 7wyczajne Walne Zgromadzenie Spdtki - 30.06.2011 r.

W dniu 30.06.2011 r. odbyto sie ZWZ Spodtki, ktére podjeto uchwaty w nastepujgcych
sprawach:

- wyrazenia zgody na zmiane kolejnosci spraw zamieszczonych w porzqgdku obrad, przyjecia
porzadku obrad oraz przyjecia obowigzujgcego regulaminu obrad Walnych Zgromadzen,

- zatwierdzenia Sprawozdania Zarzqgdu z dziatalnosci Spdtki w roku 2010 oraz sprawozdania
finansowego za rok obrotowy 2010,
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- udzielenia cztonkom organdw Spodtki absolutorium z wykonania przez nich obowigzkéw
zarok 2010,

- zatwierdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej POLNORD
za rok 2010,

- wyboru nowego cztonka Rady Nadzorczej,

- zarzqdzenia przerwy w obradach do dnia 07.07.2011 .

Po przerwie w dniu 07.07.2011 r. ZWZ Spotki wznowito obrady podejmujgc uchwate w sprawie:
- podziatu zysku netto za 2010 rok (wyptacie dywidendy - 0,32 zt na akcje, dzieh prawa do
dywidendy zostat ustalony na 22.07.2011 r., termin wyptaty dywidendy na dzier 08.08.2011 r.).
Wiecej informaciji zostato przedstawionych w raportach biezgcych:

-nr31/2011 z dnia 30.06.2011 r.

-nr 36/2010 z dnia 07.07.2011 r.

*  Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki- 07.11.2011r.

W dniu 07.11.2011 r. odbyto sie NWZ Spotki, ktdre podjeto uchwaty w sprawie:

- przeniesienia do spdtki POLNORD MARKETING Sp. z 0.0. zorganizowanedgo zespotu
sktadnikébw materialnych i niematerialinych POLNORD SA, w tym zespotu pracownikéw,
sktadajgcych sie tgcznie na Oddziat Marketingu w Warszawie, stanowigcy zorganizowanq
cze$¢ przedsiebiorstwa Spdiki,

- przeniesienia do spotki POLNORD  NIERUCHOMOSCI INWESTYCYINE Sp. z o.0.
zorganizowanego zespotu sktadnikéw materialnych i niemateriainych POLNORD SA, w tym
zespotu pracownikdw, sktadajgcych sie tgcznie na Oddziat Nieruchomosci Inwestycyjnych
w Warszawie, stanowiqcy zorganizowang czes$¢ przedsiebiorstwa Spoiki,

- dokonania zmian w sktadzie Rady Nadzorczej POLNORD SA.

Wiecej informaciji zostato przedstawionych w raporcie biezgcym nr 47/2011 z dnia 07.11.2011r.

e) Umowy/polisy ubezpieczenia

POLNORD SA w 2011 r. zawart nastepujgce polisy ubezpieczeniowe na okres od 01.10.2011 r.
do 30.09.2012r.:

. Polise od Odpowiedzialnosci Cywilnej z tytutu prowadzenia dziatalnosci gospodarcze;j,
na sume ubezpieczeniowqg 5.000.000,- EUR. Ubezpieczycielem jest Sopockie Towarzystwo
Ubezpieczeh ERGO HESTIA SA.

. Polise od  Odpowiedzialnoéci  Cztonkéw  Organdéw  Spotki  Kapitatowe,.
Ubezpieczycielem jest Chartis Europe SA Oddziat w Polsce.
. Umowe Generalng Ubezpieczenia Ryzyk Budowlanych. Ochrong ubezpieczeniowqg

na podstawie ww. umowy objete sg kontrakty budowlano-montazowe z zakresu
budownictwa ogdlnego na terenie Polski. Umowa zostata zawarta z Sopockim Towarzystwem
Ubezpieczeh ERGO HESTIA SA.

. Polise ubezpieczenia mienia z InterRisk TU SA w zakresie: ubezpieczenia mienia
od wszystkich ryzyk (budynki i budowle, wyposazenie, maszyny, urzgdzenia, elekironarzedzia,
srodki obrotowe, gotéwka) oraz ubezpieczenie sprzetu elektronicznego od wszystkich ryzyk.

f) Umowy z podmiotem uprawnionym do badan sprawozdan finansowych

W dniu 01.08.2011 r., zgodnie z uchwatg Rady Nadzorczej z dnia 27.07.2011 r., Spdtka zawarta
z BDO Sp. z 0.0. 7 siedzibg w Warszawie umowe na ustugi audytorskie, w zakresie: przeglgdu
srodrocznego  jednostkowego i skonsolidowanego  sprawozdania  finansowego
sporzgdzonego na dzien 30.06.2011 r., a takze badania jednostkowego i skonsolidowanego
sprawozdania finansowego sporzgdzonego na dzien 31.12.2011 .
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Wynagrodzenie tgczne za powyzszy zakres wyniosto 211.000,- zt netto, w tym za badanie
rocznego sprawozdania jednostkowego i skonsolidowanego - 137.000,- zt, natomiast
za przeglad $rodrocznego jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego -
74.000,- zt.

W 2010 roku spdtka BDO Sp. z o.0. $wiadczyta réwniez ustugi audytorskie, na podstawie
umowy z dnia 30.07.2010 r., w zakresie: przeglgdu S$rédrocznego jednostkowego i
skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzgdzonego na dzieh 30.06.2010r., a takze
badania jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzgdzonego na
dzieh 31.12.2010 .

Wynagrodzenie tgczne wyniosto 256.000,- zt nefto, w ftym za badanie rocznego
sprawozdania jednostkowego i skonsolidowanego - 184.000,- zt, natomiast za przeglad
srddrocznego jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego - 72.000,- zt.

W 2010 roku Spétka korzystata réwniez z ustug BDO Sp. z 0.0. w zakresie przeprowadzenia
przegladu polityki rachunkowosci Grupy Kapitatowe] Polnord. Wynagrodzenie za powyzszg
ustuge wyniosto 15.000,- zt netto.

8. Informacje o zaciggnietych i wypowiedzianych umowach kredytowych

W 2011 r. ponizsze spodtki z Grupy zawarty nowe umowy kredytowe na realizacje projektow

deweloperskich:

« Umowa kredytowa z dnia 24.01.2011 r. zawarta pomiedzy PKO BP SA z siedzibg w
Warszawie jako kredytodawcqg a Polnord Warszawa-Wilanéw Il Sp. z o.o. jako
kredytobiorcq

Przedmiotem umowy jest udzielenie spdtce Polnord Warszawa-Wilandw Il Sp. z 0.0. kredytu

inwestycyjnego z przeznaczeniem na:

- sptate kredytu realizacyjnego zaciggnietego przez spétke w Banku Ochrony Srodowiska SA

w dniu 26.08.2009 r. (kredyt ten w catosci zostat sptacony w dniu 31.03.2011 r.) oraz

- refinansowanie naktaddéw inwestycyjnych poniesionych ze srodkéw wtasnych na budowe

budynku biurowego B1 w ramach projektu ,Wilanéw Office Park” w dzielnicy Wilandw

w Warszawie.

Kredyt inwestycyjny w wysokosci 66.100.000,- zt, zostat udzielony spdtce do dnia 31.12.2030 .,
Oprocentowanie kredytu inwestycyjnego wynosi WIBOR 3M powiekszony o marze banku.

« Umowy kredytowe z dnia 28.01.2011 r. zawarla pomiedzy PKO BP SA z siedzibg w
Warszawie jako kredytodawcq a Polnord Warszawa-Wilandw IV Sp. z o.o. jako
kredytobiorcq

Przedmiotem umow jest udzielenie spdtce Polnord Warszawa-Wilandw IV Sp. z 0.0. kredytu
inwestycyjnego oraz obrotowego VAT z przeznaczeniem na sfinansowanie kosztéw
zwigzanych z realizacjg budynku biurowego B2 w ramach projektu ,Wilanow Office Park”,
Z przeznaczeniem na wynajem. Kredyt inwestycyjny w wysokosci 37.066.000,- zt, zostat
udzielony do dnia 30.09.2025 r., natomiast kredyt obrotowy VAT w wysokosci 1.800.000,- zt
do dnia 31.03.2013 r. Oprocentowanie kredytu inwestycyjnego wynosi WIBOR 3M
powiekszony o marze banku, zas kredytu VAT - WIBOR 1M powiekszony o marze banku.

*+  Umowy kredytowe z dnia 17.03.2011 r. zawarta pomiedzy Bankiem Polska Kasa Opieki
SA z siedzibg w Warszawie jako kredytodawcq a Osiedle Innova Sp. z o.o. jako
kredytobiorcq
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Przedmiotem umdw jest udzielenie spdtce Osiedle Innova Sp. z 0.0. kredytu budowlanego
oraz obrotowego VAT z przeznaczeniem na sfinansowanie kosztow zwigzanych z realizacjg
siedmiu etapdw projektu deweloperskiego pod nazwgqg ,,Osiedle Innova” we Wroctawiu, w
ramach ktérych zostanie wybudowanych 527 mieszkan i 4 lokale uzytkowe o catkowitej
powierzchni uzytkowej 28 tys. m2. Caty projekt pod nazwqg ,,Osiedle Innova”™ we Wroctawiu
redlizowany bedzie w o$miu etapach, na ktére sktadajg sie 952 mieszkania i 24 lokale
uzytkowe o catkowitej powierzchni uzytkowej 63 tys. m2.

Kredyt budowlany w wysokosci 95.830.000,- zt zostat udzielony do dnia 31.12.2015 r.,
natomiast termin sptaty kredytu VAT w wysoko$ci 5.000.000,- zt przypada na dzieh 30.06.2015
r. Oprocentowanie kredytu budowlanego oraz VAT wynosi WIBOR 1M powiekszony o marze
banku.

Ponadto spdétka Polnord Sopot Il Sp. z 0.0. zawarta w 2011 r. aneksy do biezgcych umoéw
kredytowych m. in. wydtuzajgce okresy sptaty. Na podstawie aneksdw zmieniony zostat:

- ostateczny termin sptaty kredytu w kwocie 44.800.000,- zt z przeznaczeniem na
sfinansowanie kosztéw nabycia prawa uzytkowania wieczystego gruntéw potozonych w
Sopocie, udzielonego spdtce w dniu 08.09.2008 r., z dnia 30.09.2012 r. do dnia 30.04.2013 .

- ostateczny termin sptaty kredytu w kwocie 22.500.000,- zt z przeznaczeniem na finansowanie
kosztéw realizacii projektu ,,Sopocka Rezydencja” w Sopocie, udzielonego w dniu 30.09.2009
r. w wysokosci 23.500.000,- zt, z dnia 30.12.2011 r. do dnia 31.08.2012 .

W 2011 roku wygasnieciu, na skutek catkowitej sptaty zadtuzenia, ulegty nastepujgce umowy
kredytowe:

- Umowa kredytu z dnia 26.08.2009 r. zawarta pomiedzy Bankiem Ochrony Srodowiska SA a
Polnord Warszawa-Wilandw Il Sp. z 0.0., przedmiotem ktérej byto udzielenie spdtce Polnord
Warszawa-Wilandéw Il Sp. z o.0. kredytu w kwocie 42.500.000,- zt, z przeznaczeniem na
sfinansowanie naktaddw na realizacje budowy budynku (B1) w ramach projektu pod nazwg
Wilanéw Office Park, z terminem ostatecznej sptaty do dnia 27.12.2022 r. Catkowita
wczesdniejsza sptata kredytu nastgpita w dniu 31.03.2011 r.

- Umowa kredytu z dnia 22.09.2008 r. zawarta pomiedzy PKO BP SA a Polnord Szczecin | Sp. z
0.0., przedmiotem ktérej byto udzielenie spdtce Polnord Szczecin | Sp. z 0.0. kredytu w kwocie
25.600.000,- zt z przeznaczeniem na sfinansowanie kosztdw nabycia prawa uzytkowania
wieczystego gruntdéw potozonych w Szczecinie, z terminem sptaty do dnia 30.12.2011 .

- Umowa kredytu z dnia 13.08.2010 r. zawarta pomiedzy Bankiem Zachodnim WBK SA a
Polnord Warszawa-Wilanéw | Sp. z o0.0., przedmiotem ktérej byto udzielenie Polnord
Warszawa-Wilanéw | Sp. z o0.0. kredytu w kwocie 39.450.000,- zt z przeznaczeniem na
finansowanie kosztow zwigzanych z realizacjg budynku mieszkalno-ustugowego (nr 3) w
ramach projektu ,Dobry Dom” w Warszawie, z terminem sptaty do dnia 31.12.2012 r.
Catkowita wczesniejsza sptata kredytu nastgpita w dniu 25.08.2011 r.

- Umowa kredytu z dnia 03.08.2007 r. zawarta pomiedzy BRE Bank SA a Polnord SA,
przedmiotem ktérej byto udzielenie Polnord kredytu odnawialnego w wysokosci nie
przekraczajgcej 19.000.000,- zt z przeznaczeniem na finansowanie biezgcej dziatalnosci
Spotki. Termin ostatecznej sptaty kredytu przypadt na dzieh 29.07.2011 r.

- Umowa kredytu z dnia 02.06.2004 r. zawarta pomiedzy PeKaO Bank Hipoteczny SA a Polnord
Invest Sp. z 0.0., przedmiotem ktérej byto udzielenie Polnord Invest Sp. z o0.0., kredytu w
kwocie 6.450.000,- zt z przeznaczeniem na refinansowanie srodkdédw poniesionych na budowe
lokali w Warszawie, z terminem ostateczne] sptaty do dnia 10.10.2019 r. Catkowita
wczesniejsza sptata kredytu nastgpita w dniu 08.07.2011 r.
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Zaréwno w 2011 roku, jak i w okresie od dnia bilansowego do dnia sporzgdzenia niniejszego
Sprawozdania z dziatalnoéci Grupy Kapitatowe] POLNORD w roku 2011 nie zostaty
wypowiedziane zadne umowy kredytowe.

9. Emisje papieréw wartosciowych POLNORD SA - wykorzystanie wplywow z emisji

« Emisje akcji Spotki
W okresie 01.01. — 31.12.2011 r. Spdtka wyemitowata, w ramach zarejestrowanego
warunkowego kapitatu zaktadowego:

v’ 175.282 akcje serii H, w wyniku wykonania przez osoby uprawnione praw z 175.282
warrantéw  subskrypcyjnych  przyznawanych w  ramach  programu  opciji
menedzerskich. Z powyzszych emisji akcji serii H do Spotki wptyneto 3.723 tys. zt.

v' 1.409.171 akciji serii Q Spotki, w zwiqzku ze ztozeniem przez obligatariuszy obligacii serii
C o$wiadczen o zamianie wszystkich obligacii serii C, tj. 220 obligacji zamiennych na
akcje serii Q Spotki na 1.409.171 akcji serii Q Spofki.

« Emisje obligacji Spotki
W dniu 26.01.2011 r. Polnord wyemitowat zwykte obligacje o tqcznej wartosci nominalnej
10.000.000,- zt, ktorych termin wykupu przypada na dzieh 03.12.2013 r. Wszystkie obligacje
bedgce przedmiotem emisji, ktérej organizatorem byt BRE Bank SA, zostaty objete i w catosci
optacone przez inwestoréw.
Ponadto Spotka w dniu 09.05.2011 r. wyemitowata obligacje serii C zamienne na akcje serii Q
o tgcznej wartosci nominalnej wynoszgcej 55.000.000,- zt, ktére w dniu 25.05.2011 r. zostaty
zamienione na akcje serii Q.
Polnord, w dniu 29.06.2011 r. czyli zgodnie z ferminem, wykupit 100 obligacji o tgcznej wartosci
nominalnej wynoszgcej 10.000.000,- zt.
Pozyskane Srodki z emisji obligacji stanowiq finansowanie dtugoterminowe dopasowane
do cyklu inwestycyjnego projektdéw deweloperskich. Umozliwiajg wejscie Grupie w nowe
przedsiewziecia inwestycyjne w segmencie komercyjnym i mieszkaniowym.

10. Zadtuzenie Grupy Kapitatowej

Na dzien 31.12.2011 r. stan zobowigzan:

« z tytutu wyemitowanych obligacji wraz z harmonogramem sptat przedstawiat sie
nastepujgco:

Zadtuzenie na Harmonogram sptaty kapitatu
ata emisji Rodzaj 31.12.2011 r 1Q12 2Q12 3Q12 4Q12 1Q13 2Q13 3Q13 4Q13
w min zt
06.11.2009 | Obligacie zamienne na 110,0 110,0
akcie
20.11.2009 Obligacje zamienne na 10,5 10,5
akcie
22.01.2010 Obligacje na okaziciela 75,0 75,0
12.03.2010 Obligacje na okaziciela 25,0 25,0
26.03.2010 Obligacje na okaziciela 10,0 10,0
28.04.2010 Obligacje na okaziciela 5,0 5,0
21.05.2010 Obligacje na okaziciela 421 421
18.06.2010 Obligacje na okaziciela 40,0 40,0
03.12.2010 Obligacje na okaziciela 29,6 29,6
03.12.2010 Obligacje na okaziciela 204 20,4
26.01.2011 Obligacje na okaziciela 10,0 10,0
377,6 25,0 10,0 0,0 155,1 75,0 82,1 0,0 30,4
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W 2012 r. do wykupu sq obligacje o tqgcznej wartosci nominalnej wynoszgcej 190,1 min zt, zas
na 2013 rok przypadajqg obligacje o wartosci 187,5 min zt.

Zarzgd Spotki podjgt decyzie o przedterminowym wykupie obligaciji serii D o wartosci
nominalnej 9,5 min zt w dniu 05.04.2012 r., ktérych pierwotny termin wykupu przypadat na
dzien 22.01.2013 r. Ponadto Zarzgd Spotki planuje zrolowac, na trzy miesigce, tj. do dnia
30.06.2012 r., obligacje w wysokosci 25 min zt, ktérych termin wykupu przypada na
28.03.2012r.

« z tytutu zaciggnietych kredytow (bez odsetek) wraz z harmonogramem sptat przedstawiat
sie nastepujgco:

Zadiuzenie na Harmonogram sptaty (biez
Aktualny 31.12.2011r.
Kredytobiorca Bank Rodzaj limit bez odsetek
(min zt) (min zt) 1Q12 2012 3Q12 4Q12 | 1Q13  2Q13  3Q13  4Q13 | po2013
Polnord SA BRE Bank SA rach. biezacy 25,0 4,6 4,6
23,0 26 26
Polnord SA DZ Bank Polska SA rach. biezacy '
34,0 0,0
Polnord Apart:
olnord Apartamenty | g\ Milennium SA realizacyjny 237 00
Sp.zo.0.
Polnord £6dz Il Sp. z  |Nordea Bank Polska realizacyjny 10,0 63 3,0 33
0.0 SA inwestycyjny (grunt) 12,0 12,0 25 31 32 32
Pol ] : )
o nord Warszawa  |Bank Zachodni WBK | inwestycyjny (grunt) 245 245 24,5
Wilanéw | Sp. z 0.0. SA
Polnord Warszawa PKO BP SA refinansowy 66,1 659 01 o1 01 01 01 01 01 01 64,7
Wilanéw Il Sp. z 0.0.
realizacyjny (B3 474 93 64
Eoln?rd Warszawa PKO BP SA yiny (B3) 03 04 04 04 04 04 04
Wilanéw IV Sp. z 0.0. VAT 22 1,7 17
realizacyjny (B2 371 0,0
Eoln?rd Warszawa PKO BP SA yiny (B2)
Wilanéw IV Sp. z 0.0. VAT 18 0,0
. inwestycyjny (grunt) 44,8 448
Polnord Sopot Il Sp. z PKO BP SA 7,0 16,7 19,1 2,0
o.0. realizacyjny 235 225 11,0 85 30
Polnord S: in | Sp. " .
olnor Zz:zec'” P ProsPsa realizacyjny 920 42,0 90 70 100 76 84
FADESA POLNORD PEKAG SA realizacyjny 365,7 9,4 94
POLSKA Sp. z 0.0. inwestycyjny (grunt) 775 473 12,3 35,0
VAT 35,0 0,0
X li i S 3
OSIEDLE INNOVA Sp. PEKAO SA realizacyjny 95,8 4,9 49
Z0.0. VAT 5,0 0,0
realizacyjny 1 40,8 0,0
realizacyjny 2
FPP Powsin Sp.z0.0 | PEKAO SA zacyiny 513 00
inwestycyjny (grunt) 35,0 29,5 29,5
VAT 21,1 0,0
Zadtuzenie
niewazone 52,2 330 293 576 28,1 14,8 0,6 0,6 111,0
) 327,1
udziatem
Polnord: 172,1 111,0
Zadiuzenie 371 282 293 576 | 281 86 06 06 90,6
wa.ions 280,7
udziatem
Polnord: 152,2 90,6
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Zadtuzenie kredytowe brutto Grupy (wazone udziatem Polnord) na dzien 31.12.2011 r.
uksztattowato sie na poziomie 280,7 min zt, natomiast tgczenie z zadtuzeniem wynikajgcym
z wyemitowanych obligacji wyniosto ono 658,3 min zt. Zadtuzenie netto (po uwzglednieniu
srodkéw na rachunkach w wysokosci 52,8 min zt) osiggneto poziom 605,5 min zt.

W roku 2012 spotki z Grupy majg do sptaty 172,1 min zt rat kredytowych, a w 2013 roku - 44,1
min zt.

11. Informacje o zaciggnietych, udzielonych i wypowiedzianych umowach pozyczek

W 2011 roku Polnord zawart, jako pozyczkodawca, gtéwnie ze spdtkami z Grupy szereg umdw
pozyczek, ktére w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym podlegajg wzajemnej
eliminacji w odpowiednim procencie. Przywotane umowy zostaty opisane w Raporcie
Rocznym za 2011 rok w Sprawozdaniu Zarzgdu z dziatalnosci POLNORD SA
w punkcie IV.8.

Ponadto Fadesa Polnord Polska Sp. z 0.0. zawarta w dniu 21.12.2011 r. ze spdtkg FPP Powsin
Sp. z o0.0., w 100% zalezng, umowe pozyczki na kwote 5.500.000,- zt z terminem sptaty
do dnia 31.03.2014 r. Oprocentowanie pozyczki wynosi WIBOR 3M plus marza.

Zaréwno w roku 2011, jak i w okresie od dnia bilansowego do dnia sporzgdzenia niniejszego
Sprawozdania Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowe] za rok 2011, nie zostaty
wypowiedziane zadne umowy pozyczki.

12. Udzielone i otfrzymane poreczenia oraz gwarancje

a) Udzielone poreczenia przez Grupe Kapitatowq
W 2011 r. POLNORD SA udzelit poreczeh w tgcznej wysokosci 136.923 tys. zt. Na dzieh
31.12.2011 r., kwota czynnych poreczen udzielonych przez Spdtke wyniosta 458.214 tys. zt.

PORECZENIA
Termin obowi azywania
. . Kwota w
Lp. Spoétka Por eczenie Ood Do tys. zt
Polnord Warszawa - Wilanéw I
1 Sp. z 0.0. (spétka w 100% kredit(;’k‘(’)"s,zKG% El”:r’nﬁ]AZ}W 16.03.2011 | 31.12.2030 66 100
zalezna od Polnord) wy ’
2 KB Dom Sp. z o.0. umow leasingowych 11.08.2011 05.09.2015 2 523
Polnord Sopot Il Sp. z o.0.
3 (spotka w 100% zalezna od | KWW WPKOBP SAW {5515 5011 | 31.08.2012 23 500
Polnord) wysokosci 23,5 min zt
Polnord Sopot Il Sp. z o.0.
kredyt PKO BP SA
4 (spétka w 100% zalezna od recytuw = Y| 30122011 | 30.04.2013 44 800
Polnord) wysokosci 44,8 min zt

Poza wymienionymi powyzej poreczeniami udzielonymi przez Polnord réwniez Fadesa Polnord
Polska Sp. z 0.0., spdtka wspdtzalezna, w ktérej Polnord posiada 49% udziatow, udzielita
w 2011 r. poreczenia za zobowigzania spdtki Osiedle Innova Sp. z 0.0. (podmiot w 100%
zalezny od Fadesa) (,,Spdtka Celowa”) wynikajgce z umowy kredytowej z dnia 17.03.2011 r.
Przedmiotowe poreczenie zostato udzielone do kwoty 120.996 tys. zt z terminem waznosci do
dnia 31.12.2017 r. i stanowi jedno z zabezpieczeh umowy kredytowej zawartej pomiedzy
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Spoétkag Celowqg a Bankiem Polska Kasa Opieki SA (,,Bank”), na podstawie ktdrej Bank udzielit
kredytu budowlanego oraz kredytu VAT w tgcznej wysokosci 100.830 tys. zt.

b) Udzielone gwarancje przez Grupe Kapitatowq
W 2011 roku spdtki z Grupy nie udzielity zadnych gwarancii.

c) Oftrzymane poreczenia przez Grupe Kapitatowq
W 2011 r. Polnord nie otrzymat zadnych poreczen, za$ spdtki z Grupy uzyskaty poreczenia
od Polnord oraz od Fadesa Polnord Polska Sp. z 0.0.

d) Otrzymane gwarancje
Spoétki z Grupy w 2011 r. otrzymaty od kontrahentow réznego typu gwarancje na tgczng
warto$¢ 12.659 tys. zt, z tego:
- Fadesa Polnord Polska Sp. z 0.0. na tgczng kwote 1.750 tys. zt (udziat w konsolidacii
w wysokosci 49% wynosi 858 tys. zt). Przedmiotem gwarancji jest nalezyte wykonanie
kontraktéw,
- Polnord Warszawa Wilanéw Il Sp. z 0.0. na tgczng kwote 5.605 tys. zt. Przedmiotem
gwaranciji jest nalezyte wykonanie robét,
- Polnord Warszawa Wilandw IV Sp. z 0.0. na tgczng kwote 3.907 tys. zt. Przedmiotem
gwaranciji jest nalezyte wykonanie robdt i usuniecie wad i usterek,
- Polnord Szczecin | Sp. z 0.0. na kwote 2.254 tys. zt. Przedmiotem gwaranciji jest nalezyte
wykonanie robét,
- Polnord Sopoft Il Sp. z 0.0. na tgczng kwote 35 tys. zt. Przedmiotem gwaranciji jest usuniecie
wad i usterek.

Zobowigzania warunkowe Grupy na dzieh 31.12.2011 r. wyniosty 2.523 tys. zt.

13. Toczgce sie postepowania przed sgdem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej

W dniu 26.01.2011 r. doreczone zostato Spdtce uzasadnienie wyroku Wojewddzkiego Sqgdu
Administracyjnego w Warszawie (,Sad”, ,WSA") w sprawie ustalenia odszkodowania z tytutu
wygasniecia prawa uzytkowania wieczystego dziatek gruntu wydzielonych pod drogi
publiczne w dzielnicy Wilandw m. st. Warszawy. Przedmiotowy wyrok potwierdza zasadnos$cé
roszczen Polnord, ktére w zakresie dziatek objetych tym postepowaniem Spdtka szacuje na
kwote 175.424.800,- zt netto.

W uzasadnieniu wyroku z dnia 21.12.2010 r. uchylajgcego 9 decyzji Prezydenta m. st.
Warszawy odmawiajgcych Polnord prawa do wyptaty odszkodowania z tytutu wygasniecia
prawa uzytkowania wieczystego dziatek gruntu wydzielonych pod drogi publiczne na
podstawie art. 98 ust. 1 ustawy z dnia 21 sierpnia 1997 r. o gospodarce nieruchomosciami (Dz.
U. Nr 115, poz. 741), tekst jednolity z dnia 19 maja 2010 r. (Dz. U. Nr 102, poz. 651), Sqd
stwierdzit m.in., iz zaskarzone przez Spotke decyzje administracyjne sqg sprzeczne z art. 98 ust. 1
i 3 ustawy o gospodarce nieruchomosciami, art. 21 ust. 2 Konstytucji RP (zgodnie z ktérym
wywtaszczenie jest dopuszczalne jedynie woéwczas, gdy jest dokonywane na cele publiczne i
za stusznym odszkodowaniem) oraz z art. 1 Pierwszego Protokotu do Konwencji o Ochronie
Praw Cztowieka i Podstawowych Wolnosci (zgodnie z ktérym kazda osoba ma prawo do
poszanowania mienia i nie moze zosta¢ pozbawiona swojej wtasnosci bez odszkodowanial).
Nadto Sgd wskazat, iz zaskarzone decyzje odmawiajgce Polnord prawa do wyptaty
odszkodowania stanowig razgce naruszenie prawa oraz, ze w ponownie przeprowadzanym
postepowaniu organy administracji publicznej muszg uwzglednié, iz tryb wydania decyzji
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podziatowej nie pozbawia Spdtki prawa do dochodzenia odszkodowania i tym samym jest
ono Spoétce nalezne. Inne tezy uzasadnienia zostaty przez Spdtke przytoczone w raporcie
biezgcym nr 44/2010 z dnia 21.12.2010 .

W dniu 25.02.2011 r. m. st. Warszawy ztozyto skarge kasacyjng do Naczelnego Sqdu
Administracyjnego (,NSA"). Polnord wnidst o odrzucenie tej skargi z uwagi na jej wniesienie
przez nieuprawniony podmiot — m.st. Warszawa oraz — na wypadek nieuwzglednienia wniosku
o odrzucenie skargi kasacyjnej — o jej oddalenie.

W dniu 29.06.2011 r. Spotka (pozostajgc nadal strong w toczgcym sie postepowaniu, o ktérym
wyzej mowa) zawarta z Polskim Bankiem Przedsiebiorczosci SA z siedzibg w
Warszawie (,,Bank”) umowe sprzedazy wierzytelnosci w stosunku do Miasta Stotecznego
Warszawy z tytutu odszkodowania za przejecie przez Miasto nieruchomosci drogowych w
ramach inwestycji Wilandw. Zgodnie z umowq Bank przelat w dniu 01.07.2011 r. na rzecz
Spotki pierwszqg rate ceny za nabytg wierzytelnos¢ w wysokosci 101.500 tys. zt.

W 2011 roku wdrozone zostaty réwniez postepowania administracyjne przed Prezydentem
m.st. Warszawy i przed Wojewodqg Mazowieckim w sprawach odszkodowan za kolejne
dwanascie nieruchomosci drogowych z obszaru Miasteczka Wilanéw w Warszawie. tqczng
warto$¢ roszczeh odszkodowawczych w tym zakresie Spdtka szacuje na kwote 102.810,5
tys. zt, w tym nizej wymienione postepowania o najwiekszej wartosci:

- wniosek ztozony do Prezydenta m.st. Warszawy w dniu 27.10.2011 r. o podjecie rokowanh w
sprawie odszkodowania o wartoSci 52.240.498,- zt za nieruchomos$¢ obejmujgcq dziatke
gruntu o nr ew. 2/56 (przeznaczong pod ulice Sobieskiego — Bis) — sprawa na etfapie
rozpoznawania wniosku;

- wniosek ztozony do Prezydenta m.st. Warszawy w dniu 29.11.2011 r. o podjecie rokowah w
sprawie odszkodowania o wartoSci 14.514.014,- zt za nieruchomos$¢ obejmujgcqg dziatke
gruntu o nr ew. 7/67 (przeznaczong pod ulice A. Gieysztora) — sprawa na efapie
rozpoznawania wniosku.

Pozostate dziesie¢ spraw jest aktualnie w toku, przy czym w pieciu z nich Prezydent m. st.
Warszawy wydat ostateczne postanowienia o zawieszeniu postepowan do czasu
rozstrzygniecia opisanego wyzej postepowania przed NSA. Pozostatych piec spraw znajduje
sie na etapie rozpoznawania wnioskow.

Zarzgd  Spdtki,  uwzglednigjgc merytoryczng  zasadno$¢  omawianych  roszczeh
odszkodowawczych (m. in. w Swietle potwierdzenia przez przedstawicieli Biura Gospodarki
Nieruchomosciami Urzedu m.st. Warszawy faktu potozenia nieruchomosci na obszarach
przeznaczonym pod ulice o charakterze drég publicznych) oraz argumenty przytoczone
przez WSA w uzasadnieniu przywotanego wyzej wyroku z dnia 21.12.2010 r., wyraza
uzasadnione przekonanie co do pozytywnego dla Polnord rozstrzygniecia przedmiotowych
postepowan administracyjnych.

Poza wskazanymi powyze] postepowaniami administracyjnymi, w 2011 r. nie toczyty sie
postepowania dotyczgce zobowigzan Ilub wierzytelnosci POLNORD SA Ilub jednostek
zaleznych, ktérych tgczna warto$¢ stanowitaby odpowiednio co najmniej 10% kapitatu
wtasnego POLNORD SA.

14. Istotne ftransakcje zawarte przez Spoéitke lub jednostke zalezng z podmiotami
powigzanymi, na innych warunkach niz rynkowe

Wszystkie istotne transakcje zawarte w 2011 r. przez Spdtke lub jednostke zalezng
z podmiotami powigzanymi, oparte byty na warunkach rynkowych.
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V. PERSPEKTYWY ROZWOJU

1. Istotne czynniki ryzyka i zagrozenia

Do czynnikdw moggcych negatywnie wptyngé na dziatalnosci Spdtki oraz Grupy Kapitatowej
Polnord nalezy zaliczy¢:

> polityke sektora bankowego w stosunku do firm deweloperskich;

Skala kredytowania firm deweloperskich w istotny sposdb wptywa na liczbe uruchamianych
projektéw. POLNORD SA, poprzez emisje akcji i obligacji, skutecznie neutralizuje
to ryzyko, moggc zgodnie z zatozeniem realizowac przyjetq strategie Grupy i ma mozliwose
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 zabezpieczeh i marzy, mozie przyczyni¢ sie do zmniejszenia
efektywnego popytu na mieszkania. Wydana przez Komisje Nadzoru Finansowego w lutym
2010 r. Rekomendacja T, przyjeta w styczniu 2011 r. nowelizacja Rekomendacji S, wejscie w
zycie w styczniu 2012 r. kolejnych zapisdw znowelizowane] Rekomendacii S I, zaostrzyty
wymagania stawiane przez kredytobiorcami. Cel Rekomendaciji T to poprawa jakosci
zarzgdzania ryzykiem w bankach i jednoczes$nie zapobieganie zbyt duzemu zadtuzaniu sie
przez kredytobiorcéw. Rekomendacja T wyznaczyta poziom zdolnosci kredytowej poprzez
okreSlenie miedzy innymi stosunku rat kredytowych do miesiecznych dochoddw jako
wyznacznika maksymalnej kwoty kredytu. Rekomendacja S zaktada, ze maksymalny poziom
wydatkéw zwigzanych ze sptatg kredytdw hipotecznych w walutach obcych w stosunku do
srednich dochoddw netto nie powinien przekracza¢ 42%, natomiast zdolno$¢ kredytowa
winna by¢ liczona przy zatozeniu, ze kredyt jest zaciggany na 25 lat. Rekomendacja S I
wptywa na zasady wyliczania zdolnosci kredytowej klientdw przez banki, ograniczajgc
wysoko$¢ dostepnych kwot kredytdw, dotyczgcych w szczegdlnosci kredytdw walutowych,
ktére w konsekwenciji znikajqg z ofert polskich bankdw.

» ustawa o ochronie praw nabywcy lokalu mieszkalnego lub domu jednorodzinnego -
"ustawa deweloperska”;

Tzw. Ustawa deweloperska, ktéra wchodzi w zycie z dniem 29.04.2012 r. ma zgodnie z
intfencjami jej autoréw zapewni¢ nabywcom lokali wiekszg ochrone, jednoczesnie jednak z
uwagi na wiele nieprecyzyjnych zapisdbw moze ona utrudni¢ dziatanie deweloperom,
negatywnie wptyngc¢ na wspbtprace z bankami finansujgcymi projekty deweloperskie oraz
wyeliminowac z rynku wielu mniejszych deweloperdw.

Przedmiotowa ustawa definiuje umowe deweloperskg. Umowa przedwstepna bedzie
zawierana zawsze w formie aktu notarialnego, a roszczenie nabywcy obowigzkowo wpisane
do ksiegi wieczystej. Nabywcy mieszkan uzyskaja lepszg ochrone w razie upadtosci
dewelopera. Pienigdze, kupujgcy bedq wptacadé na jeden z rachunkdw powierniczych, do
otwarcia ktérego deweloperzy bedqg zobowigzani: zamkniety (wyptata Srodkdw po
zakonhczeniu inwestycji) lub otwarty (pienigdze deweloper bedzie otrzymywat na okreslonych
etapach inwestycji). Dodatkowym zabezpieczeniem bytaby gwarancja bankowa albo
ubezpieczeniowa. Zobowigzania narzucone Ustawqg deweloperskg wigzaé sie bedqg z
dodatkowymi kosztami, ktérych wysoko$¢ i wptyw na rentowno$¢ projektéw na dzien
dzisiejszy tfrudno oszacowac.

» wygaszanie programu ,Rodzina na swoim”;

Program "Rodzina na swoim" wygasa z kohcem grudnia 2012. W ciggu 5 lat obowigzywania
banki przyznawaty kredyty na preferencyjnych warunkach. Celem programu byto
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poprawienie sytuacji mieszkaniowej wiréd mtodych ludzi, starajgcych sie o pierwsze lokum. W
rzeczywistosci z dofinansowania korzystaty rowniez osoby starsze. Wygasniecie programu
moze przyczyni¢ sie do ograniczenia sprzedazy mieszkan w niektérych lokalizacjach.

> 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 inwestycji po planowanych cenach. Spdétka w ostatnim okresie
obserwuje stabilizacje poziomdw cen mieszkah oraz ozywienie na rynku sprzedazy mieszkan.
> nadpodaz mieszkan, wynikajgcq z wybudowanych przez deweloperdw i niesprzedanych
w latach poprzednich oraz bedgcych w trakcie realizacji projektow deweloperskich, moze
ograniczy¢ 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 nie mozna wykluczyé, iz w trakcie przysztej realizaciji
inwestycji wystgpig czynniki opdzniajgce proces rozpoczecia projektu lub zwiekszajgce koszty
przygotowania gruntdw do realizacji projektu. Moze to mie¢ wptyw na nizszg, niz pierwotnie
oczekiwano, rentownos¢ inwestycji.

> niestabilnos¢ 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 baqdz tez ich cofniecie w trakcie trwania projektéw moze negatywnie
wptyngé na zdolnos¢ prowadzenia lub zakohczenia projektéw deweloperskich.

» czynniki makroekonomiczne;

Spowolnienie wzrostu gospodarczego, zahamowanie wzrostu ptac, wzrost efektywnego
opodatkowania, mogq przetozy¢ sie na pogorszenie nastrojdw spotecznych. Ewentualny
wtérny ogodlnoswiatowy kryzys gospodarczy, ktdrego skutki bytyby znacznie dotkliwiej
odczuwalne dla Polski niz pierwotny, powodujgc drastyczne spowolnienie wzrostu
gospodarczego i wzrost bezrobocia, w konsekwencji doprowadzitby do spadku popytu
na produkty oferowane przez Spdtke.
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2. Strategia Grupy Kapitatowej POLNORD
Strategia Grupy Kapitatowej Polnord na 2012 rok jest strategig kontynuaciji przy uwzglednieniu
zmieniajgcych sie warunkdw rynkowych. Gtéwnymi jej elementami sq:

* nacisk na dalsze zwiekszanie wolumendw sprzedazy mieszkan. Spdtka zamierza
osiggnqg¢ ten cel poprzez dostosowywanie oferty mieszkaniowej do oczekiwan
nabywcow, zwiekszenie oferty w segmencie mieszkah popularnych oraz szukanie
rozwiqzan pozwalajgcych klientom spetnic kryteria programu ,,Rodzina na swoim”,

«  rozwdj segmentu komercyjnego, poprzez intensyfikacje tempa komercjalizacii i
budowy kolejnych projektodw biurowych, realizowanych w ramach kompleksu
Wilanéw Office Park, a takze poprzez uruchomienie realizaciji Centrum Handlowego w
Wilanowie,

« wejScie na nowe rynki mieszkaniowe w Polsce, poprzez pozyskanie nowych
nieruchomosci lub nowych projektéw deweloperskich, ktdre pozwolg na zwiekszenie
skali dziatalnoéci Grupy i zwigzanych z tym korzysci kosztowych,

« sprzedaz aktywodw, ktére nie wpisujqg sie w podstawowq dziatalno$¢ Grupy,

« dokonczenie restrukturyzacji organizacyjnej i finansowej Grupy Polnord i osiggniecie
wysokiej efektywnosci kosztowe,.

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
na obstuge obecnego zadtuzenia, przy jednoczesnym zachowaniu potencjatu
inwestycyjnego umozliwiajgcego odbudowe banku ziemi.

Zdaniem Zarzqdu opisane powyzej dziatania bedg miaty pozytywny wptyw na wyniki
ekonomiczne Grupy Polnord i w efekcie na jej wycene na GPW.

Grupa Kapitatowa na dzien 01.01.2012 r. posiadata w swojej ofercie ok. 1.500 mieszkan.
Nalezy miec¢ jednak na uwadze, iz na dzieh 31.12.2011 r. nie wszystkie z ww. 1.500 mieszkan
znajdowaty sie fizycznie w sprzedazy (np. w Szczecinie na projekcie ,Ku Stohcu Etap 1" w
sprzedazy znajdowat sie jeden z dwdch realizowanych w ramach Il etapu budynkdw tj. ok.
150 mieszkan i lokali ustugowych).

W celu zwiekszenia oferty sprzedazowej, Zarzqad Spdtki zaktada, iz 2012 r. rozpocznie sie
realizacja, poprzez spodtki celowe, nastepujgcych projektdw mieszkaniowych:
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Nazwa projekiu

Przewidywana

Przewidywana

Spoétka realizujgca

Udziat Polnord w

Planowany termin

pow. uzytkowa liczba lokali projekt spoice realizacji
mieszkalnych i realizujgcej
uzytkowych projekt
m2 szt. (%) m2
Sr6dmiescie Wilanéw (bud. B) o 107 5 Polnord W-wa o0 o 107 1020121V Q 201
(W arszawa Wilanéw) Wilanéw | °
City Park (Etap 1V)
. 7 161 115 Polnord t6dz 1l 100% 7 161 1Q2012-IVQ 2013
(£6d7)
Osiedle Teczowy Las bud. nr 5 OIL PD Q2012102013
(Olsztyn) 5838 103 Development 100% 5838 i
Orlecle Teezowylosbud.nré 74 149 otLPD 1 74 11Q2012-1Q 2014
(Olsztyn) 6743 Development 00% 6743
2 Potoki (Etap | - bud. 5) Polnord 20122012
(Gdarisk) 1018 18 Apartamenty 100% 1018 a
srobrfee 7894 160 NS oom 7894 1Q201241G2013
(Gdarnsk) Apartamenty °
2 potold (Fiop 1Y) 2751 40 Polnord 100% 2751 I1Q2012-IVQ2012
(Gdansk) Apartamenty °
2 potold(Brep ¥) 47394 96 Polnord 100% 4394 I1Q2012-1Q2013
(Gdansk) Apartamenty °
 poline 94 17 Polnord 1 94 11Q2012-1Q2014
(Gdansk) 00 8 Apartamenty 00% 00
Ostoja Wilanéw (Etap V1) (bud. C2)
. 12 851 220 Fadesa Polnord 49% 6297 IVQ2012-11Q 2014
(W arszawa Wilandéw)
Osiedle Innova (Etap 1V)
4 468 92 Osiedle Innova 49% 2190 1Q2012-11Q 2013
(Wroctaw)
Osiedle Innova (Etap V)
4 468 92 Osiedle Innova 49% 2190 1Q2012-111Q 2013
(Wroctaw)
Osiedle Innova (Etap VI)
3222 60 Gsiedle Innova 49% 1579 IVQ2012-11Q 2014
(Wroctaw)
Osiedle Innova (Etap VII)
3222 60 Gsiedle Innova 49% 1579 IVQ2012-11Q 2014
(Wroctaw)
Razem 82 558 1568 68 160

Rozpoczecie poszczegdlnych projektdéw moze zostaé przesuniete  (przyspieszone
lub opdznione) w zaleznosci od aktualnej sytuaciji rynkowej w momencie podejmowania
decyzji.

W celu dalszej dywersyfikacji dziatalnosci Grupy poprzez realizacje obiektéw biurowych i
komercyjnych, w 2012 roku Grupa zamierza uruchomic¢ ponizsze projekty:

Przewidywana Spétka realizujgca Udziat Polnord w
pow. uzytkowa projekt spdice
m2 (%) m2

Planowany termin
realizacji

Nazwa projekiv

Wilanéw Office Park,

7 184 Polnord Wilanéw B2 100% 7 184 IVQ2012-11Q2014
budynek B2
Centrum Handlowe, Centrum Handlowe
L 76 000 L, 50% 38 000 2012/2013-2015
W arszawa Wilanéow Wilanow
Razem 83 184 45 184
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VI. OSWIADCZENIE O STOSOWANIU tADU KORPORACYJNEGO

1. Zbiér zasad tadu korporacyjnego, ktéremu podlega Spodtka oraz miejsce, gdzie tekst
zbioru zasad jest publicznie dostepny

W 2011 r. Spoétka stosowata zasady zawarte w dokumencie ,Dobre Praktyki Spotek
Notowanych na GPW" przyjete przez Rade Gietdy w dniu 4 lipca 2007 r. z pdzniejszymi
zmianami. Wyzej wymieniony tekst zasad tadu korporacyjnego jest publicznie dostepny na
stronie internetowej http://www.corp-gov.gpw.pl/, ktéra jest oficjalng strong Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie poswiecong zagadnieniom tadu korporacyjnego spodtek
notowanych.

2. Zakres, w jakim Spétka odstgpila od postanowien zbioru zasad tadu korporacyjnego,
wskazanie tych postanowien oraz wyjasnienie przyczyn tego odstgpienia

Spotka stosuje w catosci wiekszo$¢ zasad ,,Dobrych Praktyk Spdtek Notowanych na GPW”,
za wyjagtkiem zasad opisanych ponizej, ktdre nie sq stosowane trwale lub przejsciowo, bqdz
sq sfosowane w ograniczonym zakresie:

Zasada I.1.1 - Zamieszczanie na stronie internetowe] podstawowych dokumentéw
korporacyjnych, w szczegdlnosci regulaminéw organdw Spofki:

Zarzgd Spotki stoi na stanowisku, ze wewnetrzne dokumenty, w szczegdlnosci takie jak np.:
regulamin organizacyjny Spoétki, regulaminy Rady Nadzorczej i Zarzgdu oraz inne tego typu
dokumenty stanowiq efekt doswiadczen i dorobku Spobtki, zatem w interesie Spdtki nie lezy
ujawnianie i publiczna dostepnos¢ wewnetrznych rozwigzan organizacyjnych, ktére z mocy
prawa nie muszg by¢ udostepniane, a w pewnych sytuacjach mogqg by¢ wykorzystywane
przeciw interesom Spdtki, np. przez jej konkurentéw. Zarzad Spdtki nie widzi potrzeby
szerokiego rozpowszechniania powyzszych dokumentéw poprzez strone internetowq.
Akcjonariusze Spotki majg petny dostep do dokumentdw niezbednych do oceny dziatalnosci
Spotki i jej organdw, w tym do raportéw kwartalnych, sprawozdahn rocznych, Statutu
i regulaminu obrad WZA. W indywidualnych, uzasadnionych przypadkach Zarzgd bedzie
mogt wydac zgode na przekazanie poszczegdlnych podstawowych regulaciji wewnetrznych
zainteresowanym osobom prawnym lub fizycznym, ktére na pismie zwrdécg sie o ich
udostepnienie.

Zasada I.1.11 oraz zwigzana z nig Zasada .2 - Zamieszczanie na stronie internetowej
informacji o powigzaniu cztonkdédw Rady Nadzorczej z akcjonariuszem reprezentujgcym nie
mniej niz 5% gtosdw na walnym zgromadzeniu Spofki:

Stosowne informacje zostang zamieszczone na stronie intfernetowej niezwtocznie po ich
otrzymaniu od cztonkdw Rady Nadzorcze).

Zasada lll.é. - Przynajmniej dwdch cztonkédw Rady Nadzorczej powinno spetniac kryteria
niezaleznosci od Spdtki i podmiotdw pozostajgcych w istotnym powigzaniu ze Spdtka:

Sktad personalny organu Spdtki, jakim jest Rada Nadzorcza, powinien mozliwie najlepiej
odzwierciedla¢ strukture wtascicielskg w akcjonariacie Spotki, umozliwiajgc tym samym
wtasciwg i efektywng kontrole realizacii strategii i koncepcji dziatalnodci Spdtki, jak réwniez
nalezyte zabezpieczenie interesdw akcjonariuszy.

Odnoszgc sie do czesci pierwszej ,,Dobrych Praktyk Spdtek Notowanych na GPW”

stanowigcych rekomendacje, Spdtka w celu realizacji przejrzystej i efektywnej polityki
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informacyjnej, zgodnie z rekomendacjg I.1. prowadzi korporacyjng strone internetowaq.
Spdtka nie zdecydowata sie dotychczas na rekomendowane transmitowanie obrad
walnego zgromadzenia z wykorzystaniem sieci Internet, rejestrowanie przebiegu obrad i
upublicznianie go na stronie internetowe], przy czym nie wyklucza prowadzenia
bezposrednich transmisji w przysztosci.

Zgodnie z rekomendacjqg 1.5 Spdtka powinna posiadac polityke wynagrodzeh oraz zasady jej
ustalania. Ustalanie wynagrodzeh Cztonkdw Rady Nadzorczej Spotki nalezy do kompetencii
Walnego Zgromadzenia, za$§ ustalanie wynagrodzenia Cztonkdw Zarzgdu nalezy do
kompetencji Rady Nadzorczej. Wynagrodzenia Cztonkdw Zarzgdu ustalane sg na podstawie
zakresu obowigzkdw, kompetencii i odpowiedzialnosci wynikajgcej z petnionych funkcji oraz
uzyskiwanych wynikbw ekonomicznych. Ponadto Spdtka publikuje corocznie w raporcie
rocznym informacje o wynagrodzeniu oséb zarzgdzajgcych i nadzorujgcych.

Zgodnie z rekomendacijq 1.9 Spdtka zapewnia mozliwosci zrbwnowazonego udziatu kobiet i
mezczyzn w sprawowaniu funkciji Cztonkdéw Zarzqgdu i Cztonkdw Rady Nadzorczej. Obecnie w
sktadzie Rady Nadzorczej Spditki zasiada jedna kobieta. Wybdr Cztonkdw Zarzgdu i Rady
Nadzorczej nalezy do suwerennej decyzji odpowiednio Rady Nadzorczej i Walnego
Igromadzenia Spodtki. Przy wyborze cztonkéw Rady Nadzorczej oraz Zarzqdu Spotki
decydujgce znaczenie majq takie kryteria jok wiedza, doswiadczenie, kompetencje i
umiejetnosci potrzebne do petnienia okreSlonych funkciji w Spdtce, inne czynniki, w tym ptec
osoby nie stanowig wyznacznika w powyzszym zakresie.

W odniesieniu do rekomendaciji .10 dotyczgcej zasad wspierania przez Spdtke réznych form
ekspresji artystycznej i kulturalnej, dziatalnosci sportowej czy dziatalnosci w zakresie edukacii
lub nauki, Spoétka wspiera rézne dziatania spoteczne traktujgc je jako element strategii
rozwoju Spotki i przewagi konkurencyjnej, kierujgc sie zasadq jak najszerszego dotarcia do
potencjalnych klientow Grupy Kapitatowej na rynkach, na ktérych prowadzi swojg
dziatalnos¢ biznesowdq.

3. Opis gtéwnych cech stosowanych w Spéice systemédw kontroli wewnetrznej
i zarzgdzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzgdzania sprawozdan finansowych
Majgc na uwadze wiarygodnos$c¢ sporzgdzanych sprawozdan finansowych, Spbtka wdrozyta
i caty czas aktywnie rozwija system kontroli wewnetrznej i zarzgdzania ryzykiem. System ten
obejmuje swoim zakresem miedzy innymi nastepujgce obszary:

- Kontrolling,

- Ksiegowos¢,

- Sprawozdawczosc i konsolidacie,

- Prognozowanie i analizy finansowe.

W ramach systemu kontroli wewnetrznej i zarzgdzania ryzykiem Spdtka wdrozyta szereg

rozwiqzan organizacyjnych i procedur, wprowadzajgc standardy korporacyjne gwarantujgce

skutecznos¢ prowadzonej kontroli i identyfikacje oraz eliminowanie ryzyk. Wymieni¢ tutqj

nalezy:

« Wyodrebnienie organizacyjne i finansowe prowadzonych projektow deweloperskich
poprzez zaktadanie spdtek celowych,

+ Ujednolicenie Polityki Rachunkowosci, zasad sprawozdawczosci i ewidencji ksiegowej
w ramach Grupy Kapitatowe;j,

+ Stosowanie usystematyzowanego modelu raportowania finansowego dla potrzeb
zewneftrznych i wewnetrznych,

« Jasny podziat obowigzkéw i kompetencji stuzb finansowych oraz kierownictwa $redniego
i wyzszego szczebla,
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« Cykliczno$¢ i formalizacje procesu weryfikacji zatozen budzetowych oraz prognoz
finansowych,
« Poddawanie sprawozdan finansowych przeglgdom i badaniom biegtego rewidenta.

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

W procesie sporzgdzania sprawozdan finansowych Spdtka wykorzystuje dedykowane dla
tego celu narzedzia informatyczne umozliwiajgce statg kontrole dziatan ksiegowych
i kalkulacji  controlingowych. Do  podstawowych  systemdéw  informatycznych
wykorzystywanych w Grupie Kapitatowej nalezq:

« Zintegrowany system informatyczny, w ktérym rejestrowane sqg transakcje zgodnie
z przyjetq przez Spodtke politykg rachunkowosci (Asseco Softlab ERP),

» Elektroniczny dziennik obiegu faktur zakupu,

« Pakiet kalkulacyjny inwestycji deweloperskich obejmujgcy budzet inwestycji (przychody,
koszty i cash flow) oraz jego wykonanie,

« Pakiet konsolidacyjny do sporzgdzania sprawozdan finansowych Grupy Kapitatowej.

Z punktu widzenia minimalizowania ryzyka wystgpienia btedu oraz wiarygodnosci
sporzgdzanych sprawozdan finansowych kluczowq role w Grupie Kapitatowej petni Dziat
Kontrollingu Spdfki, ktéry przy wspdtpracy kierownictwa sredniego i wyzszego szczebla Spotki
oraz organdéw spdtek z  Grupy Kapitatowe] dokonuje weryfikacji, uzgodnienia
i konsolidacji podstawowych danych finansowych na temat prowadzonych w Grupie
Kapitatowej inwestycji deweloperskich.

Narzedziem umozliwiajgcym:

a) pozyskiwanie przez Zarzgd Spotki  systematyczne],  wspomagajgcej proces
podejmowania decyzji informacji na temat realizowanych projektéw deweloperskich
oraz kluczowych obszardw biznesowych oraz

b) identyfikacje ryzyk, ktére winny by¢ wykazane w sprawozdaniu finansowym

jest funkcjonujacy w Spoétce System Informacji Zarzgdczej (z ang. MIS — Management
Information System).

W ramach MIS organizowane sqg, w cyklach miesiecznych, spotkania Zarzgdu, Manageréw
Projektdw oraz kierownictwa Spoétki, na ktérych analizowane sqg poszczegdine projekty
deweloperskie

w zakresie poziomu sprzedazy, realizacji budzetu projektu, prognozy przeptywdw pienieznych
oraz podejmowane sq decyzie odnosnie dalszych dziatan zarédwno w ramach
poszczegolnych projektdéw deweloperskich, jak i catej organizacji. Na spotkaniach MIS
analizowane sg réwniez zidentyfikowane uprzednio obszary potencjalnego ryzyka
i nieefektywnosSci w ramach samej organizaciji, co umozliwia reagowanie z odpowiednim
wyprzedzeniem.

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

4. Akcjonariusze posiadajgcy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne znaczne
pakiety akciji

Co najmniej 5% w ogdinej liczbie gtosdw na Walnym Zgromadzeniu, wedtug stanu
na 31.12.2011 r., posiadali nastepujgcy akcjonariusze:

Liczba akgcji/ Warto $¢ %
Lp. Akcjonariusz gtosow (szt.) nominalna kapitatu/
akcji gtoséw
1. Prokom Investments SA w Gdyni 6 451 959 12 903 918 27,11%

Osiedle Wilanowskie Sp. z 0.0. w
2. Gdyni (spotka zalezna od Prokom 1 507 949 3 015 898 6,33%

Investments SA)

Templeton Asset Management Ltd.

3. . 2 754 852 5 509 704 11,58%
w Singapurze*

4. Pozostali akcjonariusze tacznie 13 088 079 26 176 158 54,98%
OGOLEM 23 802 839 47 605 678 100,00%

1 oznacza klientéw i fundusze zarzqdzane 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.

W 2011 roku zmiany w sktadzie akcjonariatu Spotki byty wynikiem:
a) wyemitowanych przez Polnord, w ramach zarejestrowanego warunkowego kapitatu
zaktadowego, nowych akgji:

« 175.282 akciji serii H Spoétki, na skutek wykonania przez osoby uprawnione praw
z 175.282 warrantow subskrypcyjnych wyemitowanych w ramach Programu OM,

« 1.409.171 akciji serii Q Spotki, w zwigzku ze ztozeniem przez obligatariuszy obligacii serii
C o$wiadczen o zamianie wszystkich obligacii serii C, tj. 220 obligacji zamiennych na
akcje serii Q Spotki na 1.409.171 akcji serii Q Spofki.

b) nabycia/zbycia akcji przez akcjonariuszy:

« wdniu 21.09.2011 r., klienci i fundusze zarzqgdzani przez Templeton Asset Management
Ltd., zbyli 336.530 akcji Spotki,

« w dniu 03.11.2011 r., w wyniku nabycia przez fundusz Allianz FIO akcji Polnord, ilos¢
akcji posiadana przez fundusz Allianz FIO wraz z funduszem Allianz Platinium FIZ
przekroczyta 5% udziatu w ogdinej liczbie gtoséw w Spodtce.

Po fransakcji nabycia fundusz:

- Allianz Platinium FIZ posiadat 620.000 akcji Polnord,

- Allianz FIO posiadat 576.550 akcji Polnord. tgcznie fundusze Allianz Platinium FIZ
i Allianz FIO posiadaty 1.196.550 akciji Polnord, stanowigcych 5,03% udziatu w kapitale
zaktadowym Spotki oraz 1.196.550 gtosdw, ktdre stanowity 5,03% udziatu w ogdinej
liczbie gtoséw w Spodtce.
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« w dniu 28.11.2011 r.,, w wyniku sprzedazy akcji Polnord, ilos¢ akcji posiadana przez
fundusz Allianz FIO wraz z funduszem Allianz Platinium FIZ spadta ponizej 5% udziatu
w ogdlnej liczbie gtoséw w Spodtce.

Zmiany w sktadzie akcjonariatu Spotki, ktére wystgpity po dniu bilansowym:

W okresie od dnia 31.12.2011 r. do dnia publikacji Sprawozdania finansowego za 2011 rok,
miaty miejsce nastepujgce zmiany stanu posiadania akcji przez dotychczasowych
akcjonariuszy:

- w dniu 06.02.2012 r. Spoétka ofrzymata zawiadomienia, w trybie art. 160 ustawy z dnia
29.07.2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi, od pieciu oséb nadzorujgcych Spotke, iz
na mocy zawartej 30.01.2012 r. umowy pozyczki akcji, zawartej pomiedzy Prokom Investments
SA ("Prokom"), a Osiedle Wilanowskie Sp. z o0.0. ('Osiedle Wilanowskie"), podmiotem zaleznym
od Prokom, Prokom przeniost czasowo na Osiedle Wilanowskie 543 akcje Spoiki.
Akcje Spotki zostaty przeniesione w drodze czynnosci poza rynkiem regulowanym na
podstawie umowy cywilnoprawnej. Powyzsze akcje zostang zwrécone Prokom przez Osiedle
Wilanowskie zgodnie z warunkami umowy pozyczki akcji.

Ponizej przedstawiony zostat aktualny sktad akcjonariatu:

Liczba akcji/ Warto $¢ %
Lp. Akcjonariusz gtosow (szt.) nominalna kapitatu/
akgcji gtosow
1. Prokom Investments SA w Gdyni 6 451 416 12 902 832 27,10%

Osiedle Wilanowskie Sp. z 0.0. w
2. Gdyni (spotka zalezna od Prokom 1 508 492 3 016 984 6,34%
Investments SA)

Templeton Asset Management Ltd.

3. . 2 754 852 5 509 704 11,58%
w Singapurze*

4. Pozostali akcjonariusze tacznie 13 088 079 26 176 158 54,98%
OGOLEM 23 802 839 47 605 678 100,00%

" oznacza klientéw i fundusze zarzqdzane przez Templeton Asset Management Ltd. z siedzibg

w Singapurze

5. Informacje o znanych Spélce umowach, w wyniku ktérych mogq w przysziosci nastqpié
zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy

W przysztosci mogg wystgpi¢  zmiany, w proporcjach posiadanych akcji  przez
dotychczasowych akcjonariuszy, w wyniku realizacji uprawnien:

1) do zamiany wszystkich lub czesci posiadanych przez obligatariuszy obligacii
zamiennych na nie wiecej niz 3.087.210 akcji Spotki serii Q (przy aktualnej cenie
konwersji akcji serii Q Spdtki, wydawanych w zamian za obligacje zamienne,
wynoszqgcej 39,03 zt).

Wiecej informaciji na temat zmiany, pierwotnego poziomu, ceny konwersji 1j. z 40,00 zt
na 39,03 zt, zostato przedstawionych w raporcie biezgcym nr 29/2010 z dnia
13.07.2010r.

2) wynikajgcych z praw z warrantdw subskrypcyjnych wyemitowanych przez Spodtke
w ramach Programu OM, ktéry zostat wprowadzony w 2007 r. W ramach Programu
OM Spodtka wyemitowata nieodptatnie 420.676 warrantdw subskrypcyjnych, z ktérych
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kazdy uprawnia do objecia jednej akcji na okaziciela serii H. Do dnia 31.12.2011 r.
w wykonaniu praw z warrantéw subskrypcyjnych objetych zostato 281.855 akcji na
okaziciela serii H. W dniu 28.06.2010 r. uptyngt termin wykonania praw z 96.754
warrantéw subskrypcyjnych wydanych Cztonkom Rady Nadzorczej Spotki.

6. Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych
W Spdtce funkcjonuje Program Opciji Menedzerskich, ktdry zostat szerzej opisany w raporcie
rocznym za rok 2007 oraz 2008.

7. Posiadacze papierdow wartosciowych, ktére dajq specjalne uprawnienia kontrolne
Spoétka nie emitowata papierdw wartosciowych, ktére dajg specjalne uprawnienia kontrolne
w stosunku do niej.

8. Ograniczenia dotyczgce przenoszenia prawa wilasnosci papieréw wartosciowych Spéiki
oraz ograniczenia w zakresie wykonywania prawa gtosu

Zgodnie z art. 337 Kodeksu spétek handlowych w zw. z § 8 ust. 1 Statutu Spdtki akcje Spodiki
mogq by¢ zbywane bez zadnych ograniczen.

Jedyne ograniczenia wprowadzone przez Spdtke w zakresie przenoszenia prawa wtasnosci
papierdw wartoSciowych Spdtki dotyczg warrantéw  subskrypcyjnych  emitowanych
w ramach Programu Opcji Menedzerskich. Zgodnie z postanowieniami uchwaty nr 22/2007
Iwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 28.06.2007 r. z pdzn. zmianami, warranty
subskrypcyjne sg niezbywalne.

Spodtka nie wprowadzita zadnych ograniczeh w zakresie wykonywania prawa gtosu.

9. Zasady zmiany Statutu Spéiki

Zmiana Statutu Spotki nastepuje zgodnie z art. 430 § 1 Kodeksu spdtek handlowych oraz § 22
ust. 1 pkt. 6 Statutu Spdtki w drodze uchwaty Walnego Zgromadzenia Spotki. Zarzgd Spdiki
na co najmniej 26 dni przed odbyciem sie Walnego Zgromadzenia Spotki, w ogtoszeniu
o zwotaniu Walnego Zgromadzenia dokonanym zgodnie z art. 4021 Kodeksu spotek
handlowych na stronie internetowej Spotki, powotuje na podstawie art. 402 § 2 Kodeksu
spotek handlowych tre$¢ projektowanych zmian w Statucie Spoétki oraz dotychczasowe
postanowienia, ktére majg ulec zmianie. Ponadto po uchwaleniu zmian Statutu Spotki przez
Walne Zgromadzenie Spdtki kazda zmiana Statutu Spoétki dla swej waznosci wymaga wpisu
do rejestru przedsiebiorcoéw Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez sqd
wtasciwy dla siedziby Spotki, ktory to wpis dokonywany jest na wniosek ztozony zgodnie
z art. 430 § 2 Kodeksu spdtek handlowych przez Zarzgd nie pdziniej niz po uptywie trzech
miesiecy od dnia powziecia uchwaty przez Walne Zgromadzenie. Nadto kazda zmiana
Statutu Spodtki po jej zarejestrowaniu jest ogtaszana w Monitorze Sgdowym i Gospodarczym.

10. Spos6b dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz prawa
akcjonariuszy i sposob ich wykonywania

Walne Zgromadzenie obraduje jako zwyczajne i nadzwyczajne. Jako organ Spotki dziata
w trybie i na zasadach okreslonych w przepisach Kodeksu spdtek handlowych, Statucie
Spotki, przyjetych przez Spdtke zasadach tadu korporacyjnego oraz postanowieniach
Regulaminu Walnych Zgromadzen, przyjetego uchwatg nr 1/2010 XXIV Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia POLNORD SA z dnia 08.01.2010 .
Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezq:

« rozpatrywanie i zatwierdzanie sprawozdan Zarzqdu z dziatalnoSci Spotki oraz

sprawozdan finansowych Spotki,
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* podziat zyskdw i pokrycie strat oraz przeznaczenie na fundusz zapasowy i fundusz
rezerwowy,

+ udzielanie cztonkom Rady Nadzorczej i Zarzgdu absolutorium z wykonania przez nich
obowigzkdw,

+ powotywanie i odwotywanie cztonkdw Rady Nadzorczej,

+ podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego,

« zmiana Statutu Spotki,

* rozwigzanie i likwidacja Spofki,

« rozpatrywanie i rozstrzyganie wnioskéw przedstawionych przez Rade Nadzorczg,

+ uchwalanie Regulaminu Obrad Walnego Zgromadzenia,

« inne sprawy przewidziane przepisami Kodeksu spodtek handlowych.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie odbywa sie w siedzibie Spotki i zwotywane jest przez Zarzqgd
Spotki nie pdiniej niz szes¢ miesiecy po uptywie kazdego roku obrotowego lub przez Rade
Nadzorczg Spétki, gdy Zarzgd Spodtki nie zwotuje Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
w powyzszym terminie. W Walnym Zgromadzeniu majqg prawo uczestniczy¢ wytgcznie osoby
bedqgce akcjonariuszami Spodtki na 16 dni przed datg Walnego Zgromadzenia, zwang ,,Dniem
Rejestracji”, pod warunkiem, ze przedstawiq podmiotowi prowadzgcemu ich rachunek
papierdw wartoSciowych Zzgdanie wystawienia imiennego zaswiadczenia o prawie
uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu w okresie od ogtoszenia o zwotaniu Walnego
Zgromadzenia do pierwszego dnia powszedniego po Dniu Rejestracii, a takze akcjonariusze,
ktérych akcje majgce posta¢ dokumentu zostang ztozone w siedzibie Spotki nie pdzniej niz
w dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu i nie zostang odebrane przed
zakohczeniem tego dnia. Cztonkowie Zarzgdu i Rady Nadzorczej Spdtki niebedgcy
akcjonariuszami majg prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu bez prawa zabierania
gtosu. Na zaproszenie Zarzgdu Spotki lub Rady Nadzorczej mogqg bra¢ udziat w obradach
takze inne osoby.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spdtki zwotuje w miare potrzeby Zarzqgd z wtasnej
inicjatywy, bgdz na zgdanie akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej 1/20 czes¢ kapitatu
zaktadowego. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie moze réwniez zwotac: Rada Nadzorcza,
jezeli zwotanie go uzna za wskazane oraz akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej potowe
kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe ogdtu gtosdw w Spodtce.

Walne Zgromadzenie jest wazne bez wzgledu na ilos¢ reprezentowanych na nim akcji, chyba
ze przepisy Kodeksu spdtek handlowych stanowiq inaczej. Uchwaty podejmowane
sg bezwzgledng wiekszosciqg gtoséw waznie oddanych, chyba ze przepisy Kodeksu spodtek
handlowych lub Statutu stanowig inaczej. Gtosowanie moze odbywac sie metodq
fradycyjng za pomocq kart do gtosowania lub przy pomocy komputerowego systemu
oddawania i obliczania gtosdw.

Walne Zgromadzenie ofwiera Przewodniczqgcy Rady Nadzorczej lub osoba przez niego
wskazana, po czym niezwtocznie zarzgdza wybdr Przewodniczgcego Zgromadzenia.
Po podpisaniu listy obecnosci i jej sprawdzeniu Przewodniczgcy Zgromadzenia stwierdza
prawidtowos¢ zwotania Walnego Zgromadzenia oraz zdolno$¢ do podejmowania uchwat
i przedstawia porzgdek obrad, ktéry zostaje poddany pod gtosowanie. Przewodniczgcy
Zgromadzenia kieruje obradami zgodnie z przyjetym porzgdkiem obrad, przepisami prawa
powszechnego, Statutem Spotki, przyjetymi zasadami tadu korporacyjnego oraz
postanowieniami Regulaminu Walnych Zgromadzeh POLNORD SA. Przewodniczgcy nie ma
prawa, bez zgody Walnego Zgromadzenia, usuwaé lub zmieniaé kolejnosci spraw
umieszczonych w porzgdku obrad. Walne Zgromadzenie moze podjgé uchwate o skresleniu
z porzgdku obrad poszczegdinych spraw, jak réwniez o zmianie kolejnosci spraw objetych
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porzgdkiem obrad, z wytqgczeniem sprawy umieszczonej w porzqgdku obrad na wniosek
akcjonariusza.

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

Walne Zgromadzenie podejmuje uchwaty w sprawach objetych porzgdkiem obrad
poO przeprowadzeniu gtosowania. Gtosowanie jest jawne, z zastrzezeniem odpowiednich
postanowien Statutu oraz Kodeksu spdtek handlowych.

Uchwaty podijete przez Walne Zgromadzenia zamieszczone sq w Internecie pod adresem
www.polnord.pl.

11. Skiad osobowy, jego zmiany w okresie i zasady dzialania organdéw zarzqdzajgcych
i nadzorczych Spotki oraz ich komitetéw

* Rada Nadzorcza Spétki

Na dzien 31.12.2011 r. w sktad Rady Nadzorczej Spdtki wchodzity nastepujgce osoby:
1) Ryszard Krauze - Przewodniczgcy Rady Nadzorczej,
2) Tomasz Buzuk - Cztonek Rady Nadzorczej,
3) Marcin Dukaczewski - Cztonek Rady Nadzorczej,
4) Maciej Grelowski - Cztonek Rady Nadzorczej,
5) Rafat Juszczak - Cztonek Rady Nadzorczej,
6) Barbara Ratnicka-Kiczka - Cztonek Rady Nadzorczej,
7) Przemystaw Seczkowski - Cztonek Rady Nadzorczej,
8) Andre Spark - Cztonek Rady Nadzorczej,
?) Wiestaw Walendziak - Cztonek Rady Nadzorcze;.

W 2011 roku miaty miejsce nastepujgce zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Spdiki:

- Pan Bartosz Jatowiecki z dniem 31.05.2011 r. ztozyt rezygnacje z funkcji
Cztonka Rady Nadzorczej Polnord,

- w dniu 30.06.2011 r. ZWZ Spotki powotato do petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej
Spotki Pana Marcina Dukaczewskiego,

-w dniu 12.10.2011 r. Spdtka zostata zawiadomiona o rezygnaciji Pana Marka Modeckiego z
funkciji Cztonka Rady Nadzorczej Polnord,

- w dniu 07.11.2011 r. NWZ Spdtki powotato do petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej
Pana Przemystawa Seczkowskiego.

+ Zasady dziatania Rady Nadzorczej

Rada Nadzorcza sktada sie z 5 do 11 cztonkdw wybieranych przez Walne Zgromadzenie
na ftrzyletnig wspdlng kadencje, w tym z Przewodniczgcego. Rada Nadzorcza wybiera
ze swego grona Przewodniczgcego Rady, a w miare potrzeby takze Sekretarza Rady.

W dniu 30.06.2010 r. XIX ZWZ POLNORD SA dokonato wyboru Rady Nadzorczej na kolejng
trzyletnig kadencje. Sktad Rady Nadzorczej wybranej przez XIX ZWZ Spotki zostat w 2011 roku
zmieniony przez XX ZWZ w dniu 30.06.2011 r. oraz XXV NWZ w dniu 07.11.2011 r.
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Zgodnie z § 13 ust. 2 w zw. z § 10 ust. 4 Statutu, mandat cztonka Rady Nadzorczej wygasa
najpdzniej] z dniem odbycia Walnego ZIgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie
finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorcze;.

Rada Nadzorcza dziata zgodnie z przepisami Kodeksu spdtek handlowych, postanowieniami
Statutu Spodtki i Regulaminem Rady Nadzorczej, okre$lajgcym jej organizacje i sposdb
wykonywania czynnosci oraz Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW.

Rada Nadzorcza jest statym organem nadzoru Spobtki we wszystkich dziedzinach dziatalnosci
Spotki. Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty lub wydaje opinie w sprawach zastrzezonych
do jej kompetenciji stosownie do postanowien Statutu Spdtki oraz w trybie przewidzianym
postanowieniami Statutu lub stosownymi przepisami prawa.

Posiedzenia Rady Nadzorczej odbywajqg sie regularnie w ciggu roku. Ponadto, zgodnie z
art. 388 § 3 Kodeksu spotek handlowych i § 17 ust. 2 i 3 Statutu Spobtki, Rada Nadzorcza
podejmuje uchwaty w frybie gtosowania korespondencyjnego (pisemnego) lub przy
wykorzystaniu srodkdw bezposredniego porozumiewania sie na odlegtosé. Zarzgd dostarcza
Radzie Nadzorczej wyczerpujgcych informacji o wszystkich istotnych sprawach dotyczgcych
dziatalnosci Spofki.

+  Komitet Audytu
Rada Nadzorcza Spotki uchwatg nr 26/2009 z dnia 25.11.2009 r. powotata Komitet Audytu
Rady Nadzorczej w nastepujgcym sktadzie:
Maciej Grelowski — Przewodniczgcy Komitetu,
Marek Modecki - Wiceprzewodniczgcy Komitetu (do 12.10.2011 r.),
Wiestaw Walendziak — Cztonek Komitetu.

Cztonkiem Komitetu Audytu spetniajgcym warunki niezaleznosci, posiadajgcym kwalifikacje
w dziedzinie rachunkowosci i rewizji finansowej, przewidzione w Ustawie o biegtych
rewidentach i ich samorzqgdzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych oraz o nadzorze publicznym z dnia 07.05.2009 r., jest Pan Maciej Grelowski.

Do zadan Komitetu Audytu nalezy w szczegdlnosci:
a. monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowe;j;
b. monitorowanie skutecznosci systemow kontroli wewnetrznej, audytu wewnetrznego
oraz zarzgdzanie ryzykiem;
c. monitorowanie wykonywania czynnosci rewizji finansowej;
d. monitorowanie niezaleznosci biegtego rewidenta.

« Zarzqd Spotki
Na dzier 31.12.2011 r. sktad Zarzgdu POLNORD SA przedstawiat sie nastepujgco:

1) Bartosz Puzdrowski - Prezes Zarzqdu

2) Andrzej Podgorski - Wiceprezes Zarzqdu
3) Michat Swierczyhski - Wiceprezes Zarzqdu
4) Piotr Wesotowski - Wiceprezes Zarzqdu

W 2011 roku miaty miejsce nastepujgce zmiany w sktadzie Zarzgdu Spotki:
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-w dniu 19.01.2011 r. Pan Wojciech Ciurzyhski, ze wzgleddw zdrowotnych, ztozyt rezygnacije
z petnienia funkcji Prezesa Zarzqgdu Spotki, zas Rada Nadzorcza na jego wniosek odwotata go
z Zarzgdu Polnord,

- w dniu 19.01.2011 r. Rada Nadzorcza powotata do sktadu Zarzgdu Spdtki Pana Bartosza
Puzdrowskiego, powierzajgc mu funkcje Prezesa Zarzgdu.

- w dniu 30.06.2011 r. Rada Nadzorcza Spoétki powotata na kolejng, wspding, trzyletnig
kadencje Zarzqgd Spdtki w dotychczasowym sktadzie.

+ Zasady dziatania Zarzqgdu w tym zasady dotyczqce powotywania i odwotywania
0sob zarzgdzajgcych oraz ich uprawnienia

Zarzgd Spodtki dziata na podstawie przepisdéw Kodeksu spdtek handlowych, postanowien
Statutu Spodtki oraz zgodnie z zasadami ,,Dobrych Praktyk Spdtek Notowanych na GPW™.
Zarzgd jest organem wykonawczym Spdftki, zarzgdza Spdtkg i reprezentuje jg na zewngtrz.
Wszyscy cztonkowie Zarzqgdu sq obowigzani i uprawnieni do wspdlnego prowadzenia spraw
Spotki. Zarzgd upowazniony jest do podejmowania wszelkich decyzji nie zastrzezonych
kompetencjami innych wtadz Spédtki. Zarzgd zobowigzany jest zarzgdzaé majgtkiem
i sprawami Spoétki z nalezytq starannosciq wymagang w obrocie gospodarczym, przestrzegad
prawa, postanowien Statutu Spdtki oraz uchwat powzietych przez Walne Zgromadzenie
i Rade Nadzorczg w granicach ich kompetencii.

Zasady powotywania Zarzgdu Spobtki  okredlajg przepisy art. 368 § 3 i 4 Kodeksu spdtek
handlowych oraz § 10 ust. 2 Statutu Spdétki. Zarzgd moze by¢ powotywany sposrdd
akcjonariuszy lub spoza ich grona. Prezesa Zarzgdu oraz na jego wniosek pozostatych
cztonkdw Zarzgdu powotuje Rada Nadzorcza. Mandat cztonka Zarzgdu wygasa najpdzniej z
dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za
ostatni petny rok obrotowy petnienia funkcji cztonka Zarzgdu.

Zgodnie ze Statutem Spodtki Zarzgd moze liczy¢é od 3 do 6 cztonkdw, kidrych wspdina
kadencja trwa trzy lata. Liczbe cztonkdw Zarzgdu okresla Rada Nadzorcza. Rada Nadzorcza
Spotki na posiedzeniu w dniu 30.06.2011 r. powotata Zarzad Spodtki, na kolejng wspdling
trzyletnig kadencje, ktéra rozpoczeta sie z chwilg zakonczenia XX ZIWZ Spdtki w dniu
30.06.2011 .

Do sktadania o$wiadczen i podpisywania w imieniu Spdtki wymagane jest wspotdziatanie
dwodch cztonkdw Zarzgdu albo jednego cztonka Zarzgdu tgcznie z prokurentem. Uchwaty
Zarzgdu zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosow. W przypadku réwnosci gtosow
decyduje gtos Prezesa Zarzgdu.

Cztonek Zarzgdu zgodnie z art. 370 § 1 Kodeksu spdtek handlowych oraz § 10 ust. 5 Statutu
Spotki moze by¢ w kazdym czasie odwotany, jak rowniez zawieszony, z waznych powodow,
w czynnosciach przez Rade Nadzorczg. Uchwata w te] sprawie powinna by¢ podijeta
wiekszosciqg 2/3 gtosow.

Gdynia, dnia 20.03.2012r.

Bartosz Puzdrowski Andrzej Podgorski Michat $wierczynski Piotr Wesotowski
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