PROSPEKT EMISYJNY

POLNORD

Polnord Spétka Akcyjna

(spotka akcyjna z siedziba w Gdyni, adres: ul. Slaska 35/37, 81-310 Gdynia wpisana do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy
Gdarisk-Pétnoc w Gdarisku VIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000041271)

Niniejszy prospekt emisyjny (,Prospekt”) zostat sporzadzony w zwigzku z emisjg z prawem poboru w drodze oferty publicznej na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej do 7.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii [R] o warto$ci nominalnej 2 PLN kazda (,Akcje Oferowane”) Polnord
Spodtka Akcyjna (,Emitent”, ,Spétka”), spotki akcyjnej utworzonej i dziatajgcej zgodnie z prawem polskim, z siedzibg w Gdyni (,Oferta”),
kierowang do dotychczasowych akcjonariuszy oraz w celu ubiegania si¢ o dopuszczenie i wprowadzenie 25.628.627 jednostkowych praw
poboru Akcji Oferowanych (,Jednostkowe Prawa Poboru”), do 7.000.000 praw do Akcji Oferowanych (,Prawa do Akcji’, ,PDA") oraz
do 7.000.000 Akcji Oferowanych do obrotu na rynku podstawowym Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. (,GPW”). Na Date
Prospektu 25.628.627 akcji zwyktych Emitenta o wartosci nominalnej 2 PLN kazda znajduje sie w obrocie na rynku podstawowym GPW.

Cena emisyjna Akcji Oferowanych (,Cena Emisyjna”) zostanie ustalona przez Emitenta w porozumieniu z Oferujgcym.

Dniem prawa poboru jest 25 listopada 2013 r. (,Dzien Prawa Poboru”). Na kazdg Akcje posiadang przez dotychczasowych akcjonariuszy
w Dniu Prawa Poboru przypada¢ bedzie jedno Jednostkowe Prawo Poboru. W przypadku gdy ostateczna liczba Akcji Oferowanych w ramach
Oferty wyniesie 7.000.000, kazde Jednostkowe Prawo Poboru uprawnia¢ bedzie do objecia z pierwszenstwem ok. 0,2731 Akcji Oferowane;.
W zadnym przypadku nie bedzie mozliwe objecie z pierwszenstwem niecatkowitej liczby Akcji Oferowanych.

Informacja o ostatecznej liczbie Akcji Oferowanych w ramach Oferty oraz Cenie Emisyjnej zostanie podana do publicznej wiadomosci w trybie
przewidzianym w art. 54 ust. 3 Ustawy o Ofercie.

Akcje Oferowane nieobjete w ramach wykonania Prawa Poboru oraz nieobjete Zapisami Dodatkowymi Zarzad przydzieli wedtug wtasnego
uznania uprawnionym inwestorom, bedgcym dotychczasowymi akcjonariuszami Spétki lub posiadaczami Jednostkowych Praw Poboru,
ktorzy ztoza zapisy w odpowiedzi na zaproszenie Zarzgdu.

Emisja Akcji Serii R z prawem poboru jest skierowana do dotychczasowych akcjonariuszy Emitenta, a poziom ujawnien w Prospekcie jest
proporcjonalny dla tego typu emisji, zgodnie z art. 26a Rozporzadzenia Komisji WE nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 r. wdrazajagcym
Dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu i Rady w sprawie informacji zawartych w prospektach emisyjnych oraz formy, wtgczania przez odniesienie
i publikacji takich prospektéw emisyjnych oraz rozpowszechniania reklam ze zmianami (,Rozporzadzenie 809/2004").

Niniejszy Prospekt stanowi prospekt w formie jednolitego dokumentu w rozumieniu art. 5 ust. 3 Dyrektywy 2003/71/WE Parlamentu i Rady
(,Dyrektywa Prospektowa”) i ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych
do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (,Ustawa o Ofercie”) oraz zostat przygotowany zgodnie z Ustawg o Ofercie
i Rozporzgdzeniem 809/2004.

Inwestowanie w papiery wartosciowe objete Prospektem faczy sie z wysokim ryzykiem wtasciwym dla instrumentéw rynku kapitatowego
o charakterze udziatowym oraz ryzykiem zwigzanym z dziafalnoscig Grupy oraz z otoczeniem, w jakim Grupa prowadzi dziafalno$é.
Szczegotowy opis czynnikow ryzyka znajduje sie w rozdziale 3 ,Czynniki ryzyka”.

Niniejszy Prospekt nie stanowi oferty objecia ani zaproszenia do sktadania ofert nabycia jakichkolwiek papieréw warto$ciowych opisanych
w Prospekcie, adresowanej do jakiejkolwiek osoby w jakiejkolwiek jurysdykciji, jezeli w takiej jurysdykcji sktadanie takiej osobie takiej oferty
lub naktanianie jej do nabycia akcji jest niezgodne z prawem. Prospekt zostat sporzadzony wytacznie na potrzeby Oferty przeprowadzanej
w drodze oferty publicznejw rozumieniu art. 3 ust. 3 Ustawy o Ofercie na terytorium Polski.

Oferta publiczna Akcji Oferowanych jest dokonywana wytacznie na terytorium Polski. Ani Prospekt, ani Akcje Oferowane nie zostaty
zarejestrowane ani zatwierdzone, ani nie sg przedmiotem zawiadomienia ztozonego jakiemukolwiek organowi regulacyjnemu w jakiejkolwiek
jurysdykcji poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. Opis niektérych ograniczen zbywalnosci Akcji Oferowanych zawarty zostat
w podrozdziale 17.3 ,,Rynek kapitatowy w Polsce oraz obowigzki zwigzane z nabywaniem i zbywaniem Akcji”.

Akcje Oferowane ani inne papiery wartosciowe objete Prospektem nie zostaty ani nie zostang zarejestrowane zgodnie z Amerykanska
Ustawa o Papierach Wartosciowych z 1933 r. ze zmianami (ang. U.S. Securities Act of 1933, as amended) (,U.S. Securities Act”).
Oferta jest przeprowadzana wytacznie poza terytorium Stanéw Zjednoczonych Ameryki, zgodnie z Regulacjg S (ang. Regulation S)
wydang na podstawie U.S. Securities Act i jest skierowana do podmiotow spoza Stanéw Zjednoczonych Ameryki (ang. non-US persons)
-zgodnie z definicjg zawarta w Regulacji S.

Prospekt bedzie udostgpniony w formie elektronicznej na stronie internetowej Emitenta (www.polnord.pl) oraz Oferujgcego
(www.ipopemasecurities.pl), w terminie umozliwiajgcym inwestorom zapoznanie sig z jego trescia, jednak nie pdzniej niz przed rozpoczeciem
subskrypciji.

Oferujacy

ipouFma

IPOPEMA Securities S.A.

KNF zatwierdzita niniejszy Prospekt w dniu 19 listopada 2013 r.
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2. PODSUMOWANIE

Niniejsze podsumowanie zostafo przygotowane w oparciu o informacje podlegajgce ujawnieniu zgodnie z obowigzujgcymi
przepisami prawa, zwane dalej ,Informacjami”. Informacje te sg ponumerowane w sekcjach A-E (A.1-E.7). Poniewaz
niektore Informacje nie musza by¢ uwzglednione w przypadku Spdtki lub w przypadku papierdw wartosciowych
opisywanych w Prospekcie, mozliwe sg luki w numeracji omawianych Informacji. W przypadku, gdy wigczenie ktdrejs
z Informacji jest obowigzkowe ze wzgledu na Spdtke lub ze wzgledu na rodzaj papierdw wartosciowych opisywanych
w Prospekcie, moze sie zdarzy¢, ze nie ma istotnych danych dotyczacych takiej Informacji. W takim przypadku
w podsumowaniu umieszcza sie krotki opis Informacji ze wskazaniem ,Nie dotyczy”.

Niniejszy Prospekt zgodnie z art. 26a Rozporzadzenia 809/2004 zostat sporzgdzony w oparciu o proporcjonalne schematy
okreslone w zafgcznikach XXIIl oraz XXIV Rozporzadzenia 809/2004, w zwigzku z tym niniejsze podsumowanie zawiera
wszystkie wymagane Informacje, ktérych uwzglednienie jest obowigzkowe w przypadku Spotki i w przypadku rodzaju
papierow wartosciowych opisywanych w Prospekcie. Niniejsze podsumowanie zawiera dodatkowe Informacje, ktorych
Emitent nie jest zobowigzany zamiesci¢ w podsumowaniu, a co do ktérych Emitent spetnia wymogi informacyjne.

Dziat A - Wstep i ostrzezenia

A.1 Podsumowanie nalezy czyta¢ jako wstep do Prospektu emisyjnego. Kazda decyzja o inwestycji
Wstep w papiery wartosciowe powinna by¢ oparta na rozwazeniu przez inwestora catosci Prospektu
emisyjnego. W przypadku wystgpienia do sadu z roszczeniem odnoszacym sig¢ do informaciji
zawartych w Prospekcie emisyjnym skarzgcy inwestor moze, na mocy ustawodawstwa krajowego
panstwa cztonkowskiego, mie¢ obowigzek poniesienia kosztéw przettumaczenia Prospektu
emisyjnego przed rozpoczeciem postepowania sgdowego. Odpowiedzialno$¢ cywilna dotyczy
wyfgcznie tych osob, ktére przedtozyty podsumowanie, w tym jego ttumaczenia, jednak tylko
w przypadku, gdy podsumowanie wprowadza w btad, jest nieprecyzyjne Iub niespdjne
w przypadku czytania go fgcznie z innymi czesciami Prospektu emisyjnego, badz gdy
nie przedstawia, w przypadku czytania go tgcznie z innymi czgsciami Prospekiu emisyjnego,
najwazniejszych informacji majacych pomdc inwestorom przy rozwazaniu inwestycji w dane
papiery wartosciowe.

A.2 Zgoda Emitenta lub osoby odpowiedzialnej za sporzgdzenie Prospekiu na wykorzystanie
Zgoda Emitenta | Prospektu do celéw pdzniejszej odsprzedazy papierow wartosciowych lub ich ostatecznego
plasowania przez posrednikéw finansowych.

Wskazanie okresu waznosci Oferty, podczas ktérego posrednicy finansowi mogg dokonywaé
pbzniejszej odsprzedazy papierow wartosciowych lub ich ostatecznego plasowania i na czas
ktérego udzielana jest zgoda na wykorzystywanie Prospektu.

Wszelkie inne jasne i obiektywne warunki, od ktérych uzalezniona jest zgoda, ktére majag
zastosowanie do wykorzystywania Prospektu.

Wyrézniona wyttuszczonym drukiem Informacja dla inwestorow o tym, ze posrednik
finansowy ma obowigzek udziela¢ Informacji na temat warunkéw Oferty w chwili skfadania
przez niego tej oferty.

Nie dotyczy. Papiery warto$ciowe nie bedg podlegaly podzniejszej odsprzedazy ani ich
ostatecznemu plasowaniu przez posrednikdw finansowych.

Dziat B - Emitent

B.1 Prawna (statutowa) i handlowa nazwa Emitenta

Nazwa Emitenta | \52ya: Polnord Spotka Akcyjna

Nazwa skrocona: Polnord S.A.
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Kapitatowej

B.2 Siedziba oraz forma prawna Emitenta, ustawodawstwo, zgodnie z ktérym Emitent prowadzi
Podstawowe swojq dziatalno$é¢, a takze kraj siedziby Emitenta.
dane dotyczace | gioqiha: Gdynia.
Emitenta

Forma prawna: spotka akcyjna.

Spotka zostata utworzona i dziata zgodnie z prawem polskim.

Kraj siedziby: Polska.
B.3 Opis i giéwne czynniki charakteryzujagce podstawowe obszary dziatalnosci Emitenta
Dziatalnos¢ oraz rodzaj prowadzonej przez Emitenta dziatalnoSci operacyjnej, wraz ze wskazaniem
Grupy gtownych kategorii sprzedawanych produktéw lub swiadczonych ustug, wraz ze wskazaniem

najwazniejszych rynkéw, na ktérych Emitent prowadzi swojg dziatalnos¢.

Obecnie podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy jest budowa i sprzedaz nieruchomosci
mieszkalnych oraz budowa i wynajem powierzchni biurowych. W ramach dziatalnosci
mieszkaniowej Grupa oferuje mieszkania gtdwnie w segmencie popularnym oraz mieszkania
o podwyzszonym standardzie, z kolei w segmencie komercyjnym Grupa oferuje powierzchnie
biurowe zlokalizowane w kompleksie Wilanéw Office Park. Grupa koncentruje swojg gfowng
dziatalno$¢ na najbardziej chtonnych i dynamicznie rozwijajgcych sie rynkach w Polsce,
fj. na terenie Warszawy, Trojmiasta, Olsztyna, Szczecina, todzi oraz Wroctawia. Na dzieh
30 wrzesnia 2013 r. w ofercie Grupy znajdowaty sie 1.503 mieszkania, oferowane do sprzedazy
w ramach 17 inwestycji mieszkaniowych (w tym w ramach projektéw wieloetapowych)
juz zakonczonych oraz 12 inwestycji w trakcie realizacji. Ponadto Spodtka jest wtascicielem
gruntéw, na ktérych rozwija projekt biurowy ,Wilanéw Office Park”, w ramach ktérego powstaty
trzy budynki biurowe o tgcznej powierzchni biurowej blisko 40.000 m?.

B.4a
Tendencje

Informacja na temat najbardziej znaczacych tendencji z ostatniego okresu, majacych wptyw
na Emitenta oraz na branze, w ktérych Emitent prowadzi dziatalnosé.

Spotka w ostatnim okresie obserwuje stabilizacje pozioméw cen mieszkan oraz ozywienie
na rynku mieszkaniowym. Sprzedaz mieszkan przez Grupg w pazdzierniku 2013 r. osiagneta
rekordowy w tym roku poziom 185 mieszkan. Spotka planuje skokowy wzrost wolumendw
sprzedawanych mieszkan dzieki terminowej realizacji projektow deweloperskich i uruchamianiu
nowych inwestycji.

Najwigkszg popularnoscig cieszg sie lokale o efektywnych rozktadach, tj. o wysokim wskazniku
liczby pomieszczen do powierzchni mieszkania. Ponadto Spoétka obserwuje wzrost liczby klientéw
kupujacych mieszkania za gotoéwke, bez wykorzystania kredytu hipotecznego.

Spotka oczekuje takze wyraznej poprawy marzy brutto na sprzedazy z uwagi na wprowadzanie
do oferty mieszkan w ramach projektodw charakteryzujgcych sie wysoka rentownoscig na poziomie
20-30% oraz spadek udzialu w przychodach nierentownych inwestycji, takich jak Sopocka
Rezydencja w Sopocie i City Park w todzi, spowodowany niewielka iloscig lokali pozostatych
do wydania.

Ponadto Spoétka kontynuuje dziatania zmierzajace do obnizenia statych kosztow dziatalnosci
operacyjnej. Po 3 kwartatach 2013 r. koszty ogolnego zarzadu i sprzedazy Grupy wyniosty
25.359 tys. PLN, co stanowi spadek o 28% rok do roku wobec 35.125 tys. PLN w Il kwartale 2012 r.
Jest to najnizszy poziom kosztow ogolnego zarzadu i sprzedazy od 2007 r.

B.5
Opis Grupy
Kapitatowej

Opis grupy kapitatowej Emitenta oraz miejsce Emitenta w tej grupie, w przypadku Emitenta,
ktory jest czescia grupy.

Grupa skfada sig z jednostki dominujacej — Spotki, oraz 27 podmiotéw bezposrednio i posrednio
kontrolowanych przez Spotke. Podstawowym przedmiotem dziatalnosci spotek Grupy jest
budowa i sprzedaz nieruchomos$ci mieszkaniowych i komercyjnych. Spotka realizuje projekty
deweloperskie zarowno samodzielnie, jak i poprzez spotki celowe. Na Date Prospektu w skfad
Grupy wchodzi Spétka oraz nastepujace spotki zalezne, wspoéizalezne i stowarzyszone:
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%

Lp. Nazwa spotki Siedziba kapitatu/gloséw

Polnord Szczecin Ku Stoncu sp. z o.0.

R (dawniej Polnord Szczecin | sp. z 0.0.) Gdynia 100%
Polnord t6dz City Park sp. z 0.0. . o
2)  (dawniej Polnord £6dz Il sp. z 0.0.) Gdynia 100%
3) Polnord-Apartamenty sp. z 0.0. Gdynia 100%
4) Polnord Sopot Il sp. z 0.0. Gdynia 100%
Polnord Olsztyn Teczowy Las sp. z 0.0.
5) (dawniej Osiedle Teczowy Las Polnord Gdynia 100%
Spotka Akcyjna SKA)
Polnord Warszawa-Zabki Neptun sp. z 0.0. . 5
6) (dawniej Polnord Wilanoéw B2 sp. z 0.0.) Gdynia 100%
7) Polnord Gdansk Dwa Tarasy sp. z 0.0. Gdynia 100%
Srodmiescie Wilanow sp. z 0.0. . .
8) (dawniej Polnord Warszawa-Wilanéw | sp. z 0.0.) Gdynia 100%
Wilanow Office Park - budynek B1 sp. z 0.0. . o
9) (dawniej Polnord Warszawa-Wilanéw Il sp. z 0.0.) Gdynia 100%
Wilanéw Office Park - budynek B3 sp. z 0.0. . o
10) (dawniej Polnord Warszawa-Wilanéw | sp. z 0.0. Gdynia 100%
SURPLUS sp. z 0.0. ) o
" (dawniej Skarbiec Nieruchomosci 3 sp. z 0.0.) Gdynia 100%
SURPLUS sp. z 0.0. SKA . o
12) (dawniej Skarbiec Nieruchomosci 3 sp. z 0.0. SKA) Gdynia 100%
13) SURPLUS sp. z 0.0. DOMITUS SKA Gdynia 100%
14) Stacja Kazimierz sp. z 0.0. Warszawa 50%
15) Stacja Kazimierz sp. z 0.0. SKA* Warszawa 50%
16) Stacja Kazimierz | sp. z 0.0. Warszawa 50%
17) Stacja Kazimierz | sp. z 0.0. SKA Warszawa 50%
18) Polnord Marketing sp. z 0.0. Gdynia 100%
19) Stroj Dom ZSA (Rosja) Saratow (Rosja) 100%
20) 10Hsp.zo.o. Gdynia 100%
21) Polnord Gdynia Brama Sopocka sp. z 0.0. Gdynia 100%
22) Hydrosspol sp. z 0.0. w likwidacji Gdansk 30%
23) Fadesa Polnord Polska sp. z 0.0. Warszawa 49%
24) FPP Powsin sp. z 0.0.** Warszawa 49%
25) Osiedle Innova sp. z 0.0.** Warszawa 49%
26) FPP Osiedle Moderno sp. z 0.0.** Warszawa 49%
27) Semeko Aquasfera sp. z 0.0.*** Gdynia 50%

* Spdtka zawigzana w dniu 17.09.2013 r., wpisana do KRS dnia 3.10.2013 r.

** Posrednio poprzez Fadesa Polnord Polska sp. z o.0. (spdtka Fadesa Polnord Polska sp. z o0.0. posiada
bezposrednio 100% udziatow w spotkach FPP Powsin sp. z o.o., Osiedle Innova sp. z o.0. oraz FPP Osiedle
Moderno sp. z 0.0., natomiast Spdtka posiada 49% udziatow w spdfce Fadesa Polnord Polska sp. z 0.0.).

*** Udzialy w spofce zostaty nabyte w dniu 7.10.2013 r.
Zrédto: Spétka

Podmioty wskazane w tabeli powyzej, z wyjatkiem spoétki Hydrosspol sp. z 0.0. w likwidacji,
ktéra zaprzestata dziatalnosci, Stacja Kazimierz sp. z 0.0. SKA i Semeko Aquasfera sp. z 0.0,
zostaty objete konsolidacjg w Skonsolidowanym Raporcie Kwartalnym.

Ponadto Grupa posiada 175.804.794 akcje w kapitale zaktadowym spétki Korporacja Budowlana
,Dom” S.A., uprawniajgce do wykonywania 175.804.794 gtoséw na walnym zgromadzeniu
tej spotki, stanowigce 17,71% w kapitale zaktadowym i w ogolnej liczbie gtoséw na walnym
zgromadzeniu spotki Korporacja Budowlana ,Dom” S.A.
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B.6 W zakresie znanym Emitentowi, imiona i nazwiska (nazwy) oséb, ktére w sposéb bezposredni
Znaczni lub posredni maja udzialy w kapitale Emitenta lub prawa gtosu podlegajgce zgtoszeniu
akcjonariusze na mocy prawa krajowego Emitenta, wraz z podaniem wielkosci udziatu kazdej z takich oséb.
Emitenta Wedtug najlepszej wiedzy Spotki, znacznymi akcjonariuszami Spotki posiadajgcymi przynajmniej
5% gfoséw na Walnym Zgromadzeniu sg: Prokom Investments S.A., Osiedle Wilanowskie
oraz Templeton Emerging Markets Investment Trust. Ponizsza tabela przedstawia strukture
akcjonariatu Spoftki wedtug stanu na Date Prospektu.
Liczba Nominalna 9%
Akcjonariusz akcji/gtoséw wartos¢ akcji . .
[szt] [PLN] kapitatu/gtosow
Prokom Investments 6 451 416 12 902 832 25,17%
Osiedle Wilanowskie (spotka zalezna od Prokom
Investments S.A.) 1508 492 3016 984 5,88%
Templeton Emerging Markets Investment Trust 2715 806 5431612 10,59%
Pozostali akcjonariusze tacznie 14 957 313 29 914 626 58,36%
OGOLEM 25 633 027 51 266 054 100,00%
Zrédto: Spétka
B.7 Wybrane najwazniejsze historyczne informacje finansowe dotyczace Emitenta,
Wybrane dane przedstawione dla kazdego roku obrotowego okresu objetego historycznymi informacjami
finansowe finansowymi, jak réwniez dla nastepujagcego po nim okresu $rédrocznego, wraz

z poréwnywalnymi danymi za ten sam okres poprzedniego roku obrotowego, przy czym
wymaoég przedstawiania porownywalnych informacji bilansowych uznaje sie za spetniony
przez podanie informaciji bilansowych na koniec roku.

Nalezy dotaczyé opis znaczacych zmian sytuacji finansowej i wyniku operacyjnego Emitenta
w okresie objetym najwazniejszymi historycznymi informacjami finansowymi lub tez
po zakonczeniu tego okresu.

Skonsolidowany Rachunek Zyskéw i Strat

Za okres Za okres Za okres Za okres
(w tys. PLN) od 01.01.2013 r. od 01.01.2012r. | od 01.01.2013 r. od 01.01.2012r.| 2012 2011
do 30.09.2013 r. do 30.09.2012 r. | do 30.06.2013 r. do 30.06.2012 r.

Przychody ze sprzedazy 113 928 199 705 76 903 150716 | 289 128 289 109
Koszt wiasny sprzedazy (102 411) (175 407) (68 365) (123 657) | (247 381) (226 466)
Odpis aktualizujacy

zapasy (1 .040) (6 863) - (11.830) | (12340) (10882)
Zysk (strata) brutto

na sprzedazy 10 477 17 435 8 538 15 229 29 407 51 761

Aktualizacja wartosci
nieruchomosci

inwestycyjnych 58 292 78 351 34 367 227 87 107 1056
Koszty sprzedazy (5 825) (7 252) (4 027) (5282) | (16035) (15975)
Koszty ogdlnego zarzadu (19 534) (27 900) (13192) (19501) | (32140) (48142)
Pozostate przychody

operacyjne 11 574 87 238 1151 85487 | 112028 106579
Pozostate koszty

operacyjne (25 106) (18 238) (7 878) (8227) | (23973) (18 909)
Zysk (strata) brutto

z dziatalnosci operacyjnej 29 878 129 634 18 959 67933 | 156394 76 370
Przychody finansowe 5928 9382 6 524 6023 12282 29147
Koszty finansowe (81 125) (84 085) (21 463) (52 324) | (99 092) (42 366)

Wynik ze zbycia/
okazyjnego nabycia

jednostki zaleznej - (15 684) - - | (28637) 4037
Udziat w zysku jednostki
stowarzyszonej (4) (228) - (122) (228) 19
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Za okres Za okres Za okres Za okres
(w tys. PLN) od 01.01.2013r. od 01.01.2012r. | od 01.01.2013 r. od 01.01.2012r.| 2012 2011
do 30.09.2013 r. do 30.09.2012 r. | do 30.06.2013 r. do 30.06.2012r.

Odpis z tytutu utraty

wartosci firmy - - - - (7642) (1857
Zysk (strata) brutto 4677 39019 4 020 21510 33077 65350
Podatek dochodowy (1 .809) (16 562) (2 562) (9 894) (4 575) 5336

Zysk (strata) netto
z dziatalnosci
kontynuowanej 2 868 22 457 1458 11 616 28502 70686

Zysk (strata) netto
z dziatalnosci
zaniechanej 2 (417) 143 (241) (2762) 173

Zysk (strata) netto
za rok obrotowy 2 870 22 040 1601 11 375 25740 70859

Zrédfo: Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe

Skonsolidowany Rachunek Zyskoéw i Strat — Ill kwartat 2013 r. (komentarz)

Przychody ze sprzedazy w okresie od 01.01.2013 r. do 30.09.2013 r. wyniosty 113.928 tys. PLN
i byty o 85.777 tys. PLN nizsze niz przychody w analogicznym okresie roku poprzedniego.
Przychdd rozpoznany w rachunku zyskow i strat dotyczy inwestyciji, ktorych realizacja zakonczyta
sie w poprzednich latach. Spadek przychodow wynika z cyklicznosci procesu deweloperskiego.
W ubiegtym roku w pierwszych trzech kwartatach klientom przekazane zostaty 2 inwestycje:
Sopocka Rezydencja oraz Osiedle Teczowy Las bud. 4, co znalazio odzwierciedlenie
w przychodach ze sprzedazy. Natomiast w 2013 r. zintensyfikowane wydania lokali na nowo
zakonczonych inwestycjach zaplanowane zostaty na IV kwartat.

Koszt wtasny sprzedazy dotyczyt w gtéwnej mierze wartosci wydanych lokali. Wypracowana
marza brutto ze sprzedazy za pierwsze trzy kwartaty 2013 r. wyniosta 9,2% i byfa o 0,5 punktu
procentowego wyzsza niz w analogicznym okresie roku poprzedniego. Utworzony odpis
w kwocie 1.040 tys. PLN dotyczy dziatki przeznaczonej do sprzedazy. Marza brutto ze sprzedazy
nieuwzgledniajgca powyzszego odpisu wyniosta 10,1% i byta o 1,4 punktu procentowego
wyzsza niz w trzech kwartatach 2012 r. Wynika to z faktu, iz projekty z nizszg rentownoscia
zostaty przekazane klientom, a udziat projektéw o wysokiej rentownosci w wyniku zwigksza sie
z kwartatu na kwartat.

Aktualizacja wartosci nieruchomosci w okresie od 01.01.2013 r. do 30.09.2013 r. wyniosta
58.292 tys. PLN i wynikata gtéwnie z dokonania wyceny budynku biurowego B3, wybudowanego
w ramach Wilanow Office Park, ktéry zostat skomercjalizowany w ponad 90% (23.142 tys. PLN).
Ponadto, na skutek przystgpienia miasta do zmiany miejscowego planu zagospodarowania
przestrzennego poddano wycenie dziatke w Sopocie (12.370 tys. PLN).

Efektem rozpoczetych w 2012 roku dziatan restukturyzacyjnych w Grupie Polnord jest obnizenie
kosztéw ogolnego zarzadu i sprzedazy za trzy kwartaty 2013 r. do poziomu 25.359 tys. PLN,
czyli 0 9.793 tys. PLN w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego.

Spadek pozostatych przychodéw operacyjnych o 87% w poréwnaniu do roku poprzedniego
wynika z faktu rozpoznania zdarzen jednorazowych dotyczgcych przychodéw z odszkodowan
w 2012 r. W 2013 r. wszczete zostaly nowe postgpowania dotyczace odszkodowan od Miasta
Stofecznego Warszawa oraz MPWIK, jednak nie zostaty one ujete w wyniku, a wykazane jedynie
jako aktywa warunkowe.

Pozostate koszty operacyjne w kwocie 25.106 tys. PLN to przede wszystkim koszty poniesione
na rzecz Asseco Poland SA w zwigzku z rozwigzaniem umowy najmu powierzchni biurowej,
co nastagpito na poczatku Ill kwartatu 2013 r. Zawarcie warunkowej umowy najmu miato zwigzek
z zakupem przez Asseco Poland SA nieruchomosci w Wilanowie w 2010 r. Ten jednorazowy
koszt w wysokosci 17.602 tys. PLN stanowi cale zobowigzanie Spotki wzgledem Asseco
Poland SA. Na koniec Il kwartatu 2013 z powyzszej kwoty pozostaje do zaptaty 750 tys. euro.
Kolejna istotha pozycja pozostatych kosztéw operacyjnych to kwota 3.079 tys. PLN, ktora
dotyczyta kosztéw prawnych, o charakterze jednorazowym, zwigzanych z procesem uzyskiwania
odszkodowan.
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Na przychody finansowe w kwocie 5.928 tys. PLN skfadaly si¢ gtdwnie przychody z odsetek
od lokat w wysokosci 3.727 tys. PLN oraz przychody z odsetek od pozyczek w kwocie
2.201 tys. PLN. Koszty finansowe wyniosty 31.125 tys. PLN, w szczegodlnosci byly to odsetki
w kwocie 26.795 tys. PLN. Pozostate koszty dotyczyty gtownie ujemnych réznic kursowych
w kwocie 1.780 tys. PLN oraz prowizji bankowych w kwocie 650 tys. PLN. Odsetki zaptacone
w trzech kwartatach 2013 r. wyniosty 38.315 tys. PLN.

Skonsolidowany Rachunek Zyskow i Strat — pierwsze poétrocze 2013 r. (komentarz)

W pierwszym pofroczu 2013 r. Grupa wypracowata zysk netto w wysokosci 1.601 tys. PLN
oraz osiggneta przychody ze sprzedazy na poziomie 76.903 tys. PLN. W pierwszej potowie
2012 r. warto$ci te wyniosty odpowiednio 11.375 tys. PLN oraz 150.716 tys. PLN.

Zysk brutto ze sprzedazy, w wysokosci 8.538 tys. PLN, wypracowany zostat przede wszystkim
na wynajmie powierzchni biurowych (w wysoko$ci 4.177 tys. PLN) oraz wydanych Klientom
246 mieszkaniach wybudowanych w ramach jedenastu projektow mieszkaniowych zlokalizowanych
w Warszawie, Tréjmiescie, todzi, Olsztynie, Szczecinie i Wroctawiu. W pierwszej potowie 2012 r.
Grupa wydata Klientom 427 mieszkan. Rentownos$¢ brutto ze sprzedazy w pierwszym potroczu
2013 r. wyniosta 11,1%, natomiast w pierwszej potowie 2012 r. uksztattowata sie na poziomie 10,1%.

Z uwagi na istotne zaawansowanie procesu komercjalizacji budynku biurowego B3 wybudowanego
w ramach projektu Wilanow Office Park (ok. 90% powierzchni) oddanego do uzytkowania
w Il kwartale 2012 r., spotka Wilanow Office Park - budynek B3 Sp. z 0. 0. dokonata ponownej
wyceny nieruchomosci metodg dochodowa. Wynik tej wyceny (w wartosci 23.142 tys. PLN) znalazt
odzwierciedlenie w pozycji aktualizacja wyceny nieruchomosci inwestycyjnych. Dodatkowo
Grupa dokonafa aktualizacji wyceny posiadanych dziatek w Sopocie, w zwigzku z przystgpieniem
miasta do zmiany miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego. Wedtug wyceny
niezaleznego rzeczoznawcy wartos¢ dziatek wzrosta o 12.370 tys. PLN. Jednoczesnie wptyw
na te pozycje rachunku wynikow ma dokonana korekta zmniejszajgca warto$¢ godziwg innych
nieruchomosci o kwote 1.145 PLN.

Efektem rozpoczetych w 2012 r. dziatan restrukturyzacyjnych w Grupie jest istotne obnizenie
kosztow ogolnego zarzadu i sprzedazy w pierwszym poétroczu 2013 r. do poziomu 17.219 tys. PLN.
Dla poréwnania, koszty ogdlnego zarzadu i sprzedazy w analogicznym okresie 2012 r. wyniosty
24.783 tys. PLN, czyli koszty spadty 0 31%.

Wartos¢ pozostatych przychodoéw operacyjnych w | potroczu 2013 r. spadta istotnie w stosunku
do analogicznego okresu roku poprzedniego. Spowodowane jest to faktem, iz w | pofroczu 2012 r.
Spotka rozpoznata przychod z odszkodowan w wysokosci 83.335 tys. PLN. Pozostate przychody
operacyjne rozpoznane w wyniku | pofrocza 2013 r. w wysokosci 1.151 tys. PLN dotyczyty
gtobwnie porozumien z kontrahentami. Pozostate koszty operacyjne rozpoznane w wyniku
| potrocza 2013 r. w kwocie 7.878 tys. PLN to przede wszystkim optaty zwigzane z umowag najmu
powierzchni biurowych nie zwigzang z podstawowg dziatalnoscig operacyjng (w wysokosci
3.766 tys. PLN), natomiast 3.079 tys. PLN dotyczylo kosztow o charakterze jednorazowym
zwigzanych z procesem uzyskiwania odszkodowan.

Na przychody finansowe w kwocie 6.524 tys. PLN w | poétroczu 2013 r. skiadaty sie gtownie
przychody z odsetek od lokat w wysokosci 3.020 tys. PLN oraz dodatnie réznice kursowe
w kwocie 1.822 tys. PLN. Koszty finansowe wyniosty 21.463 tys. PLN, w szczegodlnosci byty to
odsetki w kwocie 18.429 tys. PLN. Pozostate koszty dotyczyty gtéwnie ujemnych réznic kursowych
(1.514 tys. PLN) oraz prowizji bankowych (523 tys. PLN).

Skonsolidowany Rachunek Zyskéw i Strat — rok obrotowy zakornczony 31.12.2012 r. (komentarz)

W 2012 r. Grupa wypracowata zysk netto w wysokosci 25.740 tys. PLN oraz osiagnefa przychody
ze sprzedazy na poziomie 289.128 tys. PLN. W 2011 r. wartosci te wyniosty odpowiednio
70.859 tys. PLN oraz 289.109 tys. PLN.

Zysk brutto ze sprzedazy, w wysokosci 29.407 tys. PLN w 2012 r., wypracowany zostat
przede wszystkim na wydanych Klientom 938 mieszkaniach wybudowanych w ramach trzynastu
projektdow mieszkaniowych zlokalizowanych w Warszawie, Trojmiescie, todzi, Olsztynie
i Wroctawiu. W 2011 r. Grupa wydata Klientom 912 mieszkan i rozpoznata zysk brutto ze sprzedazy
w wysokosci 51.761 tys. PLN. Rentownos¢ brutto ze sprzedazy w 2012 r. wyniosta 10,2%,
natomiast w 2011 r. uksztattowata sie na poziomie 17,9%. Spadek rentownosci w 2012 r.
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spowodowany byt gtéwnie duzg liczbg wydan mieszkan na przynoszacym straty projekcie
,o0pocka Rezydencja”, a takze dokonanymi w Il kwartale 2012 r. odpisami na tej inwestyc;ji.
Dodatkowo, Spétka utworzyta w 2012 r. takze odpis aktualizujgcy warto$¢ inwestyciji ,,City Park”
w todzi.

W 2012 r. Grupa dokonata przegladu i uporzadkowania posiadanego ,banku ziemi”, dostosowujac
sposob prezentacji gruntdow do aktualnych planow Spétki. Powyzsze skutkuje ujeciem gruntow,
ktére nie zostang wykorzystane w najblizszych cyklach produkcyjnych, jako nieruchomosci
inwestycyjne. Wptyw tej reklasyfikacji na wynik netto w 2012 r. wyniost 70.557 tys. PLN.

Efektem prowadzonych w catym 2012 r. dziatan optymalizacyjnych i restrukturyzacyjnych
w Grupie byto istotne obnizenie kosztow ogodlnego zarzadu i sprzedazy do poziomu
48.175 tys. PLN z 64.117 tys. PLN w 2011 r. (spadek 0 25% rok do roku).

Istotny wptyw na wyniki osiggniete w 2012 r. miat proces uzyskiwania odszkodowan naleznych
Spoétce od Miasta Stotecznego Warszawy za przejecie nieruchomosci drogowych o facznej
powierzchni 6,74 ha w Warszawie w dzielnicy Wilanoéw. W wyniku zawarcia przez Spotke umow
z Polskim Bankiem Przedsiebiorczosci S.A. z siedzibg w Warszawie w sprawie sprzedazy wyzej
wspomnianych wierzytelnosci odszkodowawczych Spotka rozpoznata przychody z odszkodowan,
ktére zostaty ujete w pozycji ,Pozostate przychody operacyjne” w tagcznej kwocie 107.968 tys. PLN.

Koszty finansowe w 2012 r. wyniosty 99.092 tys. PLN i byty wyzsze w poréwnaniu do kosztow
finansowych poniesionych przez Grupe w 2011 r. o 56.726 tys. PLN. Najistotniejszg pozycja
kosztéw finansowych sg koszty odsetek, kiore w 2012 r. wyniosty 43.788 tys. PLN i byty
0 14.223 tys. PLN wyzsze od poziomu z roku poprzedniego. Wzrost spowodowany byt wyzszym
$redniorocznym poziomem stopy WIBOR w poréwnaniu do roku 2011. Kolejng istotng
pozycjg kosztow finansowych sg pozostate koszty, ktore dotyczyty transakcji zwigzanej ze zbyciem
jednostki wspoizaleznej PLP Development Group ZSA (15.403 tys. PLN).

Skonsolidowane Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej (Aktywa)

(w tys. PLN) Stan na Stan na Stan na Stan na
30.09.2013 r. 30.06.2013 r. 31.12.2012r. 31.12.2011 .
Aktywa trwate 1373 544 1 330 942 1243 044 754 557
Rzeczowe aktywa trwate 13 256 13733 14 223 15169
Nieruchomosci inwestycyjne 1025219 990 693 947 668 431 151
Wartosci niematerialne 734 777 898 927
Inwestycje w jednostkach stow.
wycenianych metodg praw wtasnosci 27 3 - 69 652
Aktywa finansowe 31 499 28 278 19 425 40 230
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 53 741 47 424 45 353 30 431
Naleznosci dtugoterminowe 126 586 127 552 92 995 36 873
Wartosc¢ firmy 122 482 122 482 122 482 130 124
Aktywa obrotowe 932 492 949 184 1014 472 1466 674
Zapasy 658 649 667 062 661 356 1173 268
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug
oraz pozostate nalezno$ci 145 019 138 833 185 832 132 985
Inne krétkoterminowe aktywa finansowe 53 346 59 709 77 290 72 316
Naleznosci z tytutu podatku VAT,
innych podatkow, cet, ubezpieczen i innych 6 383 19129 12 887 24 920
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 11 884 1255 3089
Rozliczenia miedzyokresowe 11 316 11 576 5855 7 301
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 57 768 51 991 69 997 52795
SUMA AKTYWOW 2 306 036 2280 126 2 257 516 2 221 231

Zrédto: Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe
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Skonsolidowane Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej (Aktywa) — Il kwartat 2013 r. (komentarz)

Czes¢ aktywow Grupy o najwiekszej wartosci stanowig nieruchomosci inwestycyjne i wynoszg
1.025.219 tys. PLN.

Warto$¢ naleznosci dtugoterminowych spadta z 127.552 tys. PLN na koniec czerwca 2013 r.
do 126.586 tys. PLN na koniec Ill kwartatu 2013 r.

W stosunku do stanu na dzien 30.06.2013 r. ani wielko$¢, ani struktura zapasow na dzieh
30.09.2013 r. nie ulegty istotnej zmianie i ich warto$¢ wyniosta 658.649 tys. zt. W banku ziemi,
wchodzgcym w sktad zapaséw, najwigkszg pozycja sa grunty posiadane przez Grupe
w Warszawie, ktore stanowiag 46% tacznej wartosci gruntow zaliczanych do zapasow.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznoéci na dzienn 30.09.2013 r. wyniosty
145.019 tys. PLN i byty 0 6.186 tys. PLN wyzsze od stanu na 30.06.2013 r.

W Il kwartale 2013 r. zaobserwowano spadek wartosci innych krotkoterminowych aktywow
finansowych z 59.709 tys. PLN na koniec czerwca 2013 r. do 53.346 tys. PLN na koniec wrzes$nia
2013.

Srodki pieniezne na koniec Il kwartatu 2013 r. wzrosty do poziomu 57.768 tys. PLN, czyli
0 5.777 tys. PLN w stosunku do stanu na koniec czerwca 2013 r.

Skonsolidowane Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej (Aktywa) — pierwsze poétrocze 2013 r.
(komentarz)

Najistotniejsza pozycjg aktywow Grupy sg nieruchomosci inwestycyjne. Wzrost ich warto$ci
w | potroczu 2013 r. wynidst 43.025 tys. PLN i byt zwigzany gtéwnie z: aktualizacjg wyceny budynku
biurowego B3 zlokalizowanego w Wilanow Office Park, aktualizacjg wyceny posiadanych przez
Grupe dziatek w Sopocie, a takze zakupem dziatki inwestycyjnej w Juracie.

Z kolei wzrost naleznosci dfugoterminowych z 92.995 tys. PLN na koniec grudnia 2012 r.
do 127.552 tys. PLN na koniec czerwca 2013 r. wynika gtéwnie z faktu zawarcia umow,
na podstawie ktorych Spotka stata sig strong umowy przedwstepnej dotyczacej zakupu praw
i roszczen w odniesieniu do nieruchomosci potozonej w Warszawie.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci na dzien 30.06.2013 r. wyniosty
138.833 tys. PLN i byty 0 46.999 tys. PLN nizsze od stanu na 31.12.2012 r. Na powyzszg pozycje
sktadajg sie przede wszystkim naleznosci z tytutu dostaw i ustug od jednostek niepowigzanych
w kwocie 50.825 tys. PLN. Inng istothg pozycjg sg naleznosci dochodzone na drodze sgdowej
i inne naleznosci od jednostek niepowigzanych, ktorych wartos¢ na koniec | poétrocza 2013 r.
wyniosfa 86.573 tys. PLN. Gféwne pozycje to naleznosci z tytutu odszkodowan za drogi o wartosci
39.900 tys. PLN oraz roszczenia wobec MPWiK w wysokosci 13.900 tys. PLN.

Spadek wartosci innych krotkoterminowych aktywow finansowych z 77.290 tys. PLN na koniec
grudnia 2012 r. do 59.709 tys. PLN na koniec czerwca 2013 r. wynika z faktu wykupu obligacji
przez emitenta, ktore byty w posiadaniu Polnord.

Spadek wartosci $rodkow pienieznych z 69.997 tys. PLN na koniec grudnia 2012 r.
do 51.991 tys. PLN na koniec czerwca 2013 r. powigzany jest z faktem obnizenia zadtuzenia
brutto Grupy oraz z zakupem nowych gruntow.

Skonsolidowane Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej (Aktywa) — rok obrotowy zakonczony
31.12.2012 r. (komentarz)

Najwieksza zmiana w aktywach Grupy, w stosunku do stanu na 31.12.2011 r., dotyczy pozycji
,Nieruchomosci inwestycyjne”. W nastgpstwie wprowadzenia w zycie nowej strategii Spoétka
dokonata przegladu posiadanego banku ziemi. Grunty, ktore nie bedg dewelopowane w najblizszej
przysztosci, zostaly przeklasyfikowane z pozycji ,Zapasy” do ,Nieruchomosci Inwestycyjnych”.
W rezultacie warto$¢ zapaséw zmniejszyta sie z 1.173.268 tys. PLN na koniec grudnia 2011 r.
do 661.356 tys. PLN na koniec grudnia 2012 r.

Spadek wartosci pozycji ,Inwestycje w jednostki stowarzyszone wyceniane metodg praw
wtasnosci” z 69.652 tys. PLN na koniec grudnia 2011 r. do 0 tys. PLN na koniec grudnia 2012 r.
to wynik sprzedazy 50% udziatébw w Centrum Handlowe Wilanéw Sp. z o0.0., ktore byly
w posiadaniu Spoftki. Na skutek powyzszej transakcji spotka Centrum Handlowe Wilanéw Sp. z 0.0.
przestata by¢ czescig Grupy.
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Wzrost salda naleznosci diugoterminowych z 36.873 tys. PLN na koniec grudnia 2011 r.
do 92.995 tys. PLN na koniec grudnia 2012 r. wynika gféwnie z faktu przeniesienia naleznosci
od MPWIK za bezumowne korzystanie z infrastruktury z naleznosci krétko- do dfugoterminowych.

Skonsolidowane Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej (Pasywa)

(w tys. PLN) Stan na Stan na Stan na Stan na
yS. 30.09.2013 r. 30.06.2013r. 31.12.2012r. 31.12.2011r.
Kapitat wtasny 1329 835 1329 442 1327 558 1282 573
Zobowigzania dfugoterminowe 542 425 556 762 532 034 366 749
Oprocentowane kredyty bankowe
i pozyczki 467 005 485 954 464 846 318 136
Rezerwy 200 200 196 198
Pozostate zobowigzania 4 571 4618 3748 3 059
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego 70 649 64 853 61957 45 268
Rozliczenia migdzyokresowe 0 1137 1287 88
Zobowigzania krotkoterminowe 433 776 393 922 397 924 571 909
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
oraz pozostate zobowigzania 28 486 36 384 34178 36 101
Biezgca czesc¢ dtugoterminowych kredytow
bankowych i pozyczek 105 444 94 029 45 419 145 761
Krotkoterminowe kredyty odnawialne 0 0 788 0
Inne krétkoterminowe kredyty i pozyczki 109 487 112 402 194 854 239 181
Zobowigzania z tytutu podatku VAT,
innych podatkéw, cet, ubezpieczen i innych 2531 1477 1624 16 156
Zobowigzania z tytutu podatku
dochodowego 783 1 066 1 3478
Rozliczenia migdzyokresowe 6 593 4 351 3502 8 209
Otrzymane zaliczki 115 226 79 674 53 397 71148
Rezerwy 65 226 64 539 64 161 51 875
Zobowigzania razem 976 201 950 684 929 958 938 658
SUMA PASYWOW 2 306 036 2280 126 2 257 516 2 221 231

Zrédfo: Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe

Skonsolidowane Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej (Pasywa) — Il kwartat 2013 r. (komentarz)

Kapitat wtasny w Il kwartale 2013 r. pozostat na poziomie zblizonym do stanu z konca czerwca
2013 r. i wyniost 1.329.835 tys. PLN.

W Il kwartale 2013 r. obnizeniu ulegta warto$¢ zobowigzan dfugoterminowych z 556.762 tys. PLN
na koniec czerwca 2013 r. do 542.425 tys. PLN. Przyczynit sie do tego m.in. spadek obcigzenia
z tytutu oprocentowanych kredytow i pozyczek o 18.949 tys. PLN do poziomu 467.005 tys. PLN.

Warto$¢ pozycji: ,Biezaca czgs¢ dtugoterminowych kredytow i pozyczek” oraz ,Inne
krotkoterminowe kredyty i pozyczki” rozpatrywanych tgcznie wzrosta w Il kwartale 2013 r.
0 8.500 tys. PLN i wyniosta 214.931 tys. PLN na koniec wrzesnia 2013 r.

Z uwagi na postepy w realizacji kolejnych projektéw mieszkaniowych w Il kwartale 2013 r.,
zaobserwowano kontynuacje wzrostu wartosci zaliczek otrzymanych od nabywcdéw mieszkan.
Warto$¢ otrzymanych zaliczek dotyczgca wszystkich realizowanych projektow wzrosta
0 35.552 tys. PLN i wyniosta 115.226 tys. PLN na koniec wrzesnia 2013 r.

Stan tacznych rezerw w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sporzadzonym na dzien
30.09.2013 r. wyniost 136.075 tys. PLN i w porownaniu ze stanem na dziern 30.06.2012 r. ulegt
zwiekszeniu o kwote 6.483 tys. PLN, z czego rezerwa na podatek dochodowy zwigkszyta sig
o kwote 5.796 tys. PLN.
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Skonsolidowane Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej (Pasywa) — pierwsze potrocze 2013 r.
(komentarz)

Kapitat wtasny wzrést o 1.884 tys. PLN jako nastepstwo wypracowanego w pierwszym pétroczu
2013 r. zysku netto w wysokosci 1.601 tys. PLN oraz dodatnich réznic z przeliczenia jednostki
zagranicznej w wysokosci 283 tys. PLN.

Wozrost zobowigzan diugoterminowych z tytutu kredytéw bankowych i pozyczek z 464.846 tys. PLN
na koniec grudnia 2012 r. do 485.954 tys. PLN na koniec czerwca 2013 r. wynika z faktu rolowania
dtugu, czyli przesuniecia czesci zobowigzan finansowych Spétki z tytutu diuznych papierow
wartosciowych ze zobowigzan krotkoterminowych do diugoterminowych. Szczegoty emisji
i wykupu obligacji, ktére miaty miejsce w | potroczu 2013 r., zostaly szczegétowo opisane
w Skonsolidowanym raporcie potrocznym Grupy za | potowe 2013 r.

Warto$¢ pozycji: ,Biezaca czgs¢ dtugoterminowych kredytow i pozyczek” oraz ,Inne
krotkoterminowe kredyty i pozyczki” rozpatrywanych tacznie spadta w | poéfroczu 2013 r.
0 33.842 tys. PLN i wyniosta 206.431 tys. PLN na koniec czerwca 2013 r. Jest to nastgpstwem
opisanego powyzej rolowania zadfuzenia oraz obnizenia catkowitego poziomu zadtuzenia
Grupy z tytutu zaciagnietych kredytow i wyemitowanych obligacji o 13.522 tys. PLN.

Z uwagi na postepy w realizacji projektow mieszkaniowych w | potroczu 2013 r., wzrosta wartos¢
zaliczek otrzymanych od nabywcow mieszkan. Warto$¢ otrzymanych zaliczek dotyczaca wszystkich
realizowanych projektow wzrosta 0 26.277 tys. PLN i wyniosta 79.674 tys. PLN na koniec czerwca 2013 .

Stan tgcznych rezerw w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sporzadzonym na dzien
30.06.2013 r. wyniost 129.592 tys. PLN i w poréwnaniu ze stanem na dzien 31.12.2012 r. ulegt
zwiekszeniu o kwote 3.278 tys. PLN, z czego rezerwa na podatek dochodowy zwigkszyta sie
0 kwoteg 2.896 tys. PLN.

Skonsolidowane Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej (Pasywa) — rok obrotowy zakonczony
31.12.2012 r. (komentarz)

Kapitat wtasny Grupy zwiekszyt sig w 2012 r. o kwotg 44.985 tys. PLN, wptyw na te zmiane miaty
przede wszystkim wypracowany zysk netto w wysokosci 25.740 tys. PLN oraz $rodki pochodzace
z wyemitowanych akgcji serii Q w tacznej wysokosci 20.420 tys. PLN.

Zwiekszenie wartosci zobowigzan dtugoterminowych Grupy (o 165.285 tys. PLN w stosunku
do stanu na 31.12.2011 r.) zwigzane byto przede wszystkim z przesunieciem czesci zobowigzan
finansowych Spotki z tytutu diuznych papieréw warto$ciowych w wysokosci 65.207 tys. PLN
ze zobowigzan krotkoterminowych do diugoterminowych. Byto to mozliwe dzieki rolowaniu
czesci obligacji, ktorych termin sptaty przypadat w 2012 r., na kolejne 3 lata. Dodatkowo,
spotki z Grupy pozyskaty nowe lub aneksowaly wczesniejsze umowy kredytow realizacyjnych,
co miato takze wptyw na poprawe struktury zadtuzenia Grupy.

Spadek krotkoterminowych zobowigzan finansowych jest bezposrednio powigzany z powyzej
wspomniang restrukturyzacjg zadtuzenia (zamiana dtugu krétkoterminowego na dtugoterminowy).
taczna wartos¢ pozycji: ,Biezgca cze$¢ dtugoterminowych kredytow i pozyczek” oraz ,lnne
krotkoterminowe kredyty i pozyczki” spadta w 2012 r. o 144.669 tys. PLN i wyniosta na koniec
grudnia 2012 r. 240.273 tys. PLN.

taczne zobowigzania Grupy uksztattowaty sie na dzien 31.12.2012 r. na poziomie 929.958 tys. PLN,
z czego 705.907 tys. PLN stanowity zobowigzania finansowe.

B.8 Wybrane najwazniejsze informacje finansowe pro forma, ze wskazaniem ich charakteru.
Informacje Przy wybranych najwazniejszych informacjach finansowych pro forma nalezy wyraznie stwierdzi¢,
finansowe ze ze wzgledu na ich charakter informacje finansowe pro forma dotyczg sytuacji hipotetycznej,
pro forma a tym samym nie przedstawiajg rzeczywistej sytuacji finansowej spoétki ani jej wynikéw.
Nie dotyczy. W ocenie Spotki nie zaistniaty przestanki prezentowania informacji finansowych
pro forma.
B.9 W przypadku prognozowania lub szacowania zyskéw nalezy poda¢ wielko$¢ liczbowa.
Prognozy . Nie dotyczy. Spoétka nie dokonata prognozowania lub szacowania zyskow.
lub szacunki
wynikow
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B.10 Opis charakteru wszystkich zastrzezen zawartych w raporcie biegtego rewidenta w odniesieniu
Zastrzezenia do historycznych informacji finansowych.

bieg!fego Nie dotyczy. Raport biegtego rewidenta nie zawiera zastrzezen w odniesieniu do historycznych
rewidenta informacji finansowych.

B.11 W przypadku, gdy poziom kapitatu obrotowego Emitenta nie wystarcza na pokrycie jego
Kapitat obecnych potrzeb, nalezy zatgczy¢ wyjasnienie.

obrotowy

Nie dotyczy. Poziom posiadanego przez Spoétke oraz Grupe kapitatu obrotowego wystarcza
na pokrycie obecnych potrzeb.

Dziat C - Papiery wartosciowe

C.1

Akcje
dopuszczone
do obrotu

Opis typu i klasy papieréw wartosciowych stanowigcych przedmiot oferty lub dopuszczenia
do obrotu, w tym ewentualny kod identyfikacyjny papieréw wartosciowych.

Niniejszy prospekt emisyjny (,Prospekt”) zostat sporzgdzony w zwigzku z emisjg z prawem poboru
w drodze oferty publicznej na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej do 7.000.000 akcji zwyktych
na okaziciela serii [R] o warto$ci nominalnej 2 PLN kazda (,Akcje Oferowane”) Polnord
Spotka Akcyjna (,Emitent”, ,Spoétka”), spotki akcyjnej utworzonej i dziatajgcej zgodnie z prawem
polskim, z siedzibg w Gdyni (,Oferta”), kierowang do dotychczasowych Akcjonariuszy oraz
w celu ubiegania sie o dopuszczenie i wprowadzenie 25.628.627 jednostkowych praw poboru
Akcji Oferowanych (,Jednostkowe Prawa Poboru”), do 7.000.000 praw do Akcji Oferowanych
(,Prawa do Akcji”, ,PDA”) oraz do 7.000.000 Akcji Oferowanych do obrotu na rynku
podstawowym Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. (,GPW”). Na Date Prospektu
25.628.627 akcji zwyktych Emitenta o wartosci nominalnej 2 PLN kazda znajduje sie w obrocie
na rynku podstawowym GPW.

Akcje Serii R, po zarejestrowaniu ich w KDPW, zostang zasymilowane z istniejgcymi obecnie
akcjami serii A, B, C, D, E, F, G, I, J, M, L, K, N, P, O, H i Q Emitenta, oznaczonymi w KDPW
kodem PLPOLNDO00019.

C.2
Waluta emisji

Waluta emisji papieréw wartosciowych.

Akcje Oferowane bedg emitowane w PLN.

C.3
Kapitat
zaktadowy
Emitenta

Liczba akcji wyemitowanych i w petni optaconych oraz wyemitowanych i nieoptaconych
w petni.

Na Date Prospektu kapitat zaktadowy Spotki wynosit 51.266.054 PLN i dzielit sie na 25.633.027 akcji
zwyktych na okaziciela o wartosci nominalnej 2 PLN kazda. Wszystkie Akcje zostaty w petni
optfacone.

Ponizsza tabela wskazuje Akcje tworzgce kapitat zaktadowy Spotki na dzien bilansowy ostatniego
bilansu przedstawionego w historycznych informacjach finansowych.

Seria akcji Liczba akcji Rodzaj akcji Warto$é nominalna
A 178.000 na okaziciela 2,00
B 307.000 na okaziciela 2,00
C 485.000 na okaziciela 2,00
D 750.000 na okaziciela 2,00
E 1.940.000 na okaziciela 2,00
F 5.000.000 na okaziciela 2,00
G 3.975.322 na okaziciela 2,00
1 850.077 na okaziciela 2,00
J 3.992.977 na okaziciela 2,00
M 335.006 na okaziciela 2,00
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Seria akgcji Liczba akcji Rodzaj akcji Wartos¢ nominalna
L 121.097 na okaziciela 2,00
K 180.418 na okaziciela 2,00
N 1.500.000 na okaziciela 2,00
P 1.231.028 na okaziciela 2,00
o 1.265.888 na okaziciela 2,00
H 281.855 na okaziciela 2,00
Q 3.239.359 na okaziciela 2,00
Razem 25.633.027 na okaziciela 2,00

Zrédfo: Spétka

C.4
Prawa zwigzane
z Akcjami

Opis praw zwigzanych z papierami warto$sciowymi.

Po dematerializacji Akcji Oferowanych, zgodnie z przepisami Kodeksu Spotek Handlowych
i Ustawy o Obrocie, z Akcjami Oferowanymi zwigzane beda, w szczegolnosci, nastepujace
prawa:

prawo do rozporzgdzania Akcjami;
prawo do dywidendy;
prawo do udziatu w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywania prawa gtosu;

prawo do zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i wyznaczenia
przewodniczacego tego Walnego Zgromadzenia, przystugujgce akcjonariuszom
reprezentujgcym co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe ogotu
gtoséw w Spofce;

prawo do zadania zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i umieszczenia
okreslonych spraw w porzadku jego obrad, przystugujace akcjonariuszom reprezentujagcym
co najmniej '/, kapitatu zaktadowego;

prawo do przegladania lub zgdania przestania listy akcjonariuszy;

prawo zagdania sprawdzenia listy obecnosci akcjonariuszy obecnych na Walnym
Zgromadzeniu;

prawo do zgfaszania podczas Walnego Zgromadzenia projektéw uchwat dotyczgcych spraw
wprowadzonych do porzadku obrad;

prawo do zadania wydania odpiséw wnioskédw w sprawach objetych porzadkiem obrad
najblizszego Walnego Zgromadzenia;

prawo zgdania wydania odpiséw rocznego sprawozdania finansowego;

prawo do uzyskania podczas obrad Walnego Zgromadzenia informacji dotyczgcych
Spofki;

prawo do zadania wyboru sktadu Rady Nadzorczej oddzielnymi grupami przystugujace
akcjonariuszom reprezentujgcym co najmniej jedng piata kapitatu zaktadowego;

prawo akcjonariusza do wystgpienia z powddztwem o uchylenie lub o stwierdzenie
niewaznosci uchwaty Walnego Zgromadzenia;

prawo pierwszenstwa objecia nowych akcji (prawo poboru);

prawo do udziatu w podziale majgtku Spotki pozostatym po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu
wierzycieli w przypadku jego likwidacji;

prawo do zgdania wyboru rewidenta do spraw szczegoélnych przystugujgce akcjonariuszom
posiadajgcym co najmniej 5% ogolnej liczby gtosow;

prawo zgdania od pozostatych akcjonariuszy sprzedazy wszystkich posiadanych przez nich
akciji;

prawo zadania wykupienia przez innego akcjonariusza wszelkich akcji posiadanych przez
akcjonariusza mniejszo$ciowego.
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C.5
Ograniczenia
zbywalnosci
Akgcji

Opis wszystkich ograniczen dotyczacych swobodnej zbywalnosci papieréw wartosciowych.

Z zastrzezeniem zachowania wymogow, o ktorych stanowi art. 433 Kodeksu Spotek Handlowych,
akcjonariusz moze zosta¢ pozbawiony w interesie Spotki w cafosci lub w czesci prawa poboru
mocg uchwaty Walnego Zgromadzenia podjetej wiekszoscig co najmniej 4/5 gtosow. Wymaog
uzyskania wigkszosci co najmniej 4/5 gtoséw nie ma zastosowania, gdy uchwata o podwyzszeniu
kapitatu zaktadowego stanowi, ze nowe akcje majg by¢ objete w catosci przez instytucje finansowg
(subemitenta), z obowigzkiem oferowania ich nastepnie akcjonariuszom celem umozliwienia
im wykonania prawa poboru na warunkach okreslonych w uchwale oraz gdy uchwata stanowi,
ze nowe akcje majg by¢ objete przez subemitenta w przypadku, gdy akcjonariusze, ktorym stuzy
prawo poboru, nie obejmg czesci lub wszystkich oferowanych im akcji. Ponadto pozbawienie
akcjonariuszy prawa poboru akcji moze nastgpi¢ w przypadku, gdy zostato to zapowiedziane
w porzgdku obrad walnego zgromadzenia.

Ograniczenia swobodnej zbywalnosci wynikajg réwniez z przepisow Ustawy o Obrocie
Instrumentami Finansowymi oraz Ustawy o Ofercie, naleza do nich:

1. zakaz nabywania lub zbywania instrumentéw finansowych w czasie trwania okresu
zamknietego;

2. zakaz nabywania lub zbywania instrumentéw finansowych przez osoby bedgce w posiadaniu
informacji poufnych;

3. obowiazki informacyjne cztonkéw zarzgddw i rad nadzorczych, prokurentow i oséb petnigcych
funkcje kierownicze;

4. obowigzek ogfoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji
w przypadku:

(i) nabycia akcji uprawniajgcych do wykonywania ponad 10% lub 5% ogolnej liczby gtoséw
na Walnym Zgromadzeniu,

(i) przekroczenia progu 33% ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu,
(iii)

Nie wystepujg zadne ograniczenia co do przenoszenia praw z Akcji Serii R.

przekroczenia progu 66% ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

C.6
Dopuszczenie
do obrotu

na rynku
regulowanym

Wskazanie, czy oferowane papiery wartosciowe sg lub beda przedmiotem wniosku
o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym, oraz wskazanie wszystkich rynkéw
regulowanych, na ktérych papiery wartosciowe sg lub majg by¢ przedmiotem obrotu.

Emitent zamierza ubiega¢ sie o dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym
GPW 25.628.627 Jednostkowych Praw Poboru, do 7.000.000 Praw do Akcji oraz do 7.000.000 Akcji
Oferowanych.

C.7
Polityka
dywidendy

Opis polityki dywidendy.

W zakresie polityki dywidendy Zarzad kieruje sie zasadg realizowania wyptat stosownie do
wielkosci wypracowanego zysku i sytuacji finansowej Emitenta. Zarzad, zgfaszajac propozycije
dotyczace mozliwosci wypfaty dywidendy, uwzglednia koniecznos$¢ zapewnienia Spoétce ptynnosci
finansowej oraz kapitatu niezbednego do rozwoju dziatalnosci.

Dziat D - Ryzyko

D.1

Czynniki ryzyka
zwigzane

z dziatalnoscia
Grupy

i jej otoczeniem

Najwazniejsze informacje o gtéwnych czynnikach ryzyka charakterystycznych dla Emitenta
lub jego branzy.

Ryzyka zwigzane z dziatalnosciag Grupy

N Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng oraz sytuacjg na rynkach kapitatowych;

° Ryzyko zwigzane z dostgpem potencjalnych klientow Grupy do finansowania kredytowego;

o Ryzyko zwigzane z nieosiggnigciem zaktadanych celow strategicznych;
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Ryzyko zwigzane z niewykorzystaniem wptywow z Oferty na cele wskazane w Prospekcie;

Ryzyko zwigzane z nieukonczeniem projektéw deweloperskich lub opdznieniem wprowadzenia
projektéw deweloperskich do sprzedazy;

Ryzyko zwigzane z konkurencja;

Ryzyka zwigzane z realizacjg projektéw deweloperskich;

Ryzyko wzrostu kosztéw budowy;

Ryzyko niekorzystnych warunkéw gruntowych;

Ryzyko niekorzystnych warunkéw atmosferycznych;

Ryzyko zwigzane z cykliczno$cig rynku deweloperskiego;

Ryzyko zwigzane z aktywami nieruchomosciowymi posiadanymi przez Grupg;
Ryzyko zwigzane z wysokim poziomem zadtuzenia Grupy;

Ryzyko zwigzane z finansowaniem projektow prowadzonych przez Emitenta;

Ryzyko zwigzane z brakiem mozliwosci refinansowania kredytéw i obligacji w terminie
ich zapadalnosci;

Ryzyko zwigzane z pozyczkami i porgczeniami udzielanymi podmiotom zaleznym;

Ryzyko zwigzane z mozliwymi istotnymi wahaniami wartosci posiadanych przez Grupe
aktywow;

Ryzyko zwigzane z doktadnoscig wycen zawartych w niniejszym Prospekcie;

Ryzyko zwigzane z niewystarczajacymi Srodkami pienieznymi do realizacji zaktadanego
planu inwestycyjnego;

Ryzyko zwigzane z niskg ptynnoscig inwestycji biurowych;

Ryzyko zwigzane z rozwigzaniem lub wygasnieciem umoéw najmu lub niemozno$cig
wynhajecia obecnie niewynajetej powierzchni;

Ryzyko zwigzane z pracownikami;

Ryzyko zwigzane z brakiem osoby spetniajacej kryterium kwalifikacji w dziedzinie
rachunkowosci.

Czynniki ryzyka dotyczace akcjonariatu

Ryzyko zwigzane ze zdolnoscig Spotki do wyptaty dywidendy;

Ryzyko zwigzane z emisjg dfuznych lub udziatowych papierow wartosciowych Spotki
w przysztosci;

Ryzyko podazy akcji ze strony obecnych akcjonariuszy;

Ryzyko zwigzane z wykorzystaniem akcji Emitenta.

Ryzyka zwigzane z otoczeniem prawnym

Ryzyka dotyczace postgpowan administracyjnych zwigzanych z realizacja procesu
inwestycyjnego;

Ryzyko zwigzane z udziatem oséb trzecich w postepowaniach administracyjnych zwigzanych
z realizacjg procesu inwestycyjnego;

Ryzyko zwigzane z wyeliminowaniem z obrotu uzyskanych decyzji o pozwoleniu na budowe;

Ryzyko zwigzane ze zmiang miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego lub
jego brakiem;

Ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscig z tytutu zanieczyszczenia Srodowiska;
Ryzyko zwigzane z technicznymi przeszkodami dla realizacji inwestycji;
Ryzyka zwigzane z opdznieniem realizacji przedsiewzie¢ deweloperskich;

Ryzyko zwigzane z pozyskiwaniem nieruchomosci na potrzeby realizacji procesu
inwestycyjnego;

Ryzyko zwigzane z ograniczeniami w obrocie nieruchomosciami;
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Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem Grupy od wykonawcow robo6t budowlanych oraz
podmiotéw Swiadczacych ustugi zwigzane z realizacjg procesu inwestycyjnego;

Ryzyko wynikajgce z odpowiedzialnosci za zaptate wynagrodzenia na rzecz podwykonawcow;
Ryzyko zwigzane z koniecznoscig udzielenia gwarancji zaptaty za roboty budowlane;
Ryzyka wynikajgce z przepiséw Ustawy Deweloperskiej;

Ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscig w zwigzku ze sprzedazg lokali mieszkalnych;

Ryzyko zwigzane z odstgpieniem przez klientéw Grupy od zawartych umoéw przedwstepnych
lub deweloperskich oraz nienalezytym wykonywaniem przez klientéw Grupy umow
przedwstepnych lub deweloperskich;

Ryzyko zwigzane z mozliwos$cig uznania postanowien umow zawartych z nabywcami lokali
mieszkalnych za niedozwolone lub niewazne;

Ryzyko zwigzane z umowami dotyczgacymi korzystania z nieruchomosci przez osoby trzecie;

Ryzyko zwigzane z postgpowaniami spornymi dotyczgcymi nieruchomosci spotek z Grupy
lub nieruchomosci, wzgledem ktérych spétkom z Grupy uprzednio przystugiwat tytut prawny;

Ryzyko zwigzane ze sporami zwigzanymi z przeprowadzeniem podziatow nieruchomosci;

Ryzyko zwigzane ze sporami dotyczacymi wybudowanych przez Grupe elementow
infrastruktury przesytowej;

Ryzyko zwigzane ze sporami dotyczgcymi odszkodowan za zajecie bgdz wydzielenie
nieruchomosci Grupy pod drogi publiczne;

Ryzyko zwigzane ze szkodami osob trzecich poniesionymi w zwigzku z realizacja inwestycji
przez spotki z Grupy;

Ryzyko zwigzane z realizacjg inwestycji przez osoby trzecie na nieruchomo$ciach
potozonych w otoczeniu nieruchomosci spotek z Grupy;

Ryzyko zwigzane z mozliwoscig zakwestionowania tytutu prawnego Grupy do nieruchomosci,
na ktérych realizowane sg przedsiewzigcia deweloperskie;

Ryzyko zwigzane z nieefektywnosciag systemu ksigg wieczystych;
Ryzyko zwigzane z hipotekami ustanowionymi na nieruchomosciach Grupy;

Ryzyko podwyzszenia optaty z tytutu uzytkowania wieczystego oraz ryzyko zwigzane
z konieczno$cig ponoszenia innych $wiadczen publicznoprawnych zwigzanych
z nieruchomosciami;

Ryzyko zwigzane ze zmianami polskiego systemu prawnego;
Ryzyko zwigzane z kontrolami podatkowymi i skarbowymi;
Ryzyko sporéw prawnych;

Ryzyko naruszenia zobowigzan umownych przez spétki z Grupy;

Ryzyko niewystarczajacej ochrony ubezpieczeniowe;j.

D.3

Czynniki ryzyka
zwigzane

z Akcjami
Emitenta

Najwazniejsze informacje o giéwnych czynnikach ryzyka charakterystycznych dla papierow
wartosciowych.

Czynniki ryzyka zwigzane z Oferta oraz Dopuszczeniem

Ryzyko zwigzane z niedojsciem emisji Akcji Oferowanych do skutku;

Ryzyko zwigzane z subskrybowaniem mniejszej liczby akcji niz ostateczna suma
podwyzszenia kapitatu zaktadowego okreslona przez Rade Nadzorczg Spofki;

Ryzyko czesciowego dojscia Oferty do skutku;
Ryzyko zwigzane z wycofaniem lub zawieszeniem Oferty;

Ryzyko zwigzane z powodztwem o uchylenie lub stwierdzenie niewaznosci Uchwaty
o Podwyzszeniu Kapitatu Zaktadowego;

Ryzyko zwigzane ze skutkami ewentualnego naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia
naruszenia art. 16, 17 i 18 Ustawy o Ofercie w zwigzku z Oferta;
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. Ryzyko rozwodnienia udziatu dotychczasowych akcjonariuszy Spotki w kapitale zaktadowym
Spotki i ogodlnej liczbie gtosdw na Walnym Zgromadzeniu oraz ryzyko poniesienia straty;

° Ryzyko zwigzane z ograniczeniami dotyczgcymi wykonania Prawa Poboru przez osoby
z siedzibg poza terytorium Polski;

. Ryzyko opoznienia lub niewprowadzenia do obrotu gietdowego Jednostkowych Praw
Poboru, PDA lub Akcji Oferowanych;

° Ryzyko zwigzane z dokonywaniem inwestycji w Akcje Oferowane i PDA;
° Ryzyko zwigzane z notowaniem oraz nabywaniem Praw do Akcji;
. Ryzyko zwigzane z Prawami do Akcji;

° Ryzyko zmiany kursu notowan Jednostkowych Praw Poboru oraz ryzyko ograniczonej
ptynnosci Jednostkowych Praw Poboru;

° Ryzyko zwigzane z wahaniami kursu wymiany PLN ponoszone przez zagranicznych
akcjonariuszy Spotki;

. Ryzyko zawieszenia obrotu Akcjami, PDA lub Jednostkowymi Prawami Poboru na GPW;

° Ryzyko poniesienia straty przez inwestorow, ktérzy nabeda Jednostkowe Prawa Poboru

na rynku wtornym, w przypadku niedojscia Oferty do skutku lub wycofania przez Spotke
Oferty;

° Ryzyko wykluczenia Akcji, PDA lub Jednostkowych Praw Poboru z obrotu na rynku
regulowanym na podstawie art. 20 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi oraz
na podstawie § 31 Regulaminu GPW;

. Ryzyko zwigzane z naruszeniem zasad prowadzenia akcji promocyjne;.

Dziat E - Oferta

E.1
Wptywy z emisji
i koszty oferty

Wptywy pieniezne netto ogétem oraz szacunkowe koszty emisji lub oferty ogétem,
w tym szacunkowe koszty pobierane od inwestora przez Emitenta lub oferujgcego.

Emitent poniesie koszty zwigzane z przygotowaniem Oferty, w tym koszty wynagrodzenia Doradcy
Prawnego, state wynagrodzenie Oferujgcego, koszty druku i dystrybucji Prospektu, koszty opfat
administracyjnych i sadowych, koszty zwigzane z rejestracjg Akcji i Praw Poboru w depozycie
papierow wartosciowych i ich dopuszczeniem do obrotu na GPW oraz koszty promociji Oferty.

Oferujgcy otrzyma wynagrodzenie prowizyjne z tytutu realizacji Oferty Publicznej, ktérego
wysokos$¢ uzalezniona jest od wielkosci Oferty i ostatecznej Ceny Emisyjnej Akcji Oferowanych.

Emitent szacuje, ze tgczne koszty Oferty Publicznej, ktdére obcigzg Emitenta, przy planowanych
wptywach brutto na poziomie 47,2 min PLN, wyniosg okoto 2,2 min PLN, co oznacza wptywy netto
na poziomie 45 min PLN.

Emitent ani Oferujgcy nie beda pobiera¢ zadnych opfat od inwestorow sktadajacych zapisy
w ramach Oferty.

E.2a
Cele emisiji

Przyczyny Oferty, opis wykorzystania wptywéw pienieznych, szacunkowa wartosé¢ netto
wptywoéw pienieznych.

Ze wzgledu na fakt, iz na Date Prospektu nie jest znana Cena Emisyjna Akcji Serii R, niemozliwe
jest precyzyjne okreslenie wielkosci wptywow z emisji Akcji Serii R. Emitent oczekuje, ze z Oferty
pozyska ok. 45 min PLN netto (po odliczeniu kosztéw Oferty).

Celem Oferty jest pozyskanie przez Grupe kapitatu na finansowanie zaplanowanych projektow
mieszkaniowych. Zamiarem Spétki jest wykorzystanie srodkow z Oferty na poszczegoline projekty
mieszkaniowe w kwotach oraz w kolejnosci priorytetow ich wykorzystania wskazanej w ponizszej
tabeli. Priorytetowa kolejnos¢ celow emisji jest zgodna z harmonogramem rozpoczynania
poszczegdlnych projektéw mieszkaniowych. Srodki z Oferty beda stanowity cze$¢ wkiadu
wtasnego do sfinansowania wymienionych projektow. Pozostata cze$¢ niezbednych nakfadow,
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zgodnie z dotychczasowg praktyka, bedzie pochodzita z kredytéw bankowych oraz wptat klientow.
Intencja Spotki jest wspoffinansowanie wydatkow na realizacje przysztych projektow
mieszkaniowych w ok. 70% za pomocg dfugu oraz wptat klientow.

Cele emisji Kwota
Lp.  Projekt (lokalizacja) w min PLN
1. Dwa Tarasy (Gdansk, Ujescisko) 5
2. Neptun (Zagbki k. Warszawy) 8
3. Brama Sopocka (Gdynia) 12
4. Stacja Kazimierz (Warszawa, Wola) 10
5. Miniapartamenty (Warszawa, Wilanéw) 10
Razem 45

W przypadku pozyskania z emisji Akcji Serii R kwoty wigkszej niz 45 min PLN, Zarzad Emitenta
zamierza przeznaczy¢ nadwyzke srodkow ponad 45 min PLN na wykup obligacji zapadajgcych
w marcu 2014 r.

E.3
Warunki oferty

Opis warunkoéw oferty.

Zgodnie z Uchwatg o Podwyzszeniu Kapitafu Zaktadowego w ramach Oferty Publicznej oferowanych
do 7.000.000 Akcji Serii R o wartosci nominalnej 2,00 zt kazda, ktére oferowane sa do nabycia
dotychczasowym akcjonariuszom Spétki w drodze realizacji przystugujgcego im Prawa Poboru.

Jednoczes$nie na podstawie Prospektu Spotka ubiegaé sie bedzie o dopuszczenie i wprowadzenie
do obrotu na rynku podstawowym GPW 25.628.267 Jednostkowych Praw Poboru, do 7.000.000 PDA
oraz do 7.000.000 Akcji Oferowanych.

Spotka nie wystgpi o wprowadzenie do obrotu na rynku podstawowym 4.400 Jednostkowych Praw
Poboru, wynikajgcych z akcji Spétki dotychczasowych emisji, ktore nie zostaty zdematerializowane
zgodnie z art. 5 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi.

Realizacja prawa poboru nastgpi wedtug nastepujgcych zasad:
Zapisy Podstawowe:

i dotychczasowym akcjonariuszom Spotki, posiadajgcym Akcje Spotki na koniec Dnia Prawa
Poboru, przystuguje Prawo Poboru Akcji Serii R, przy czym za kazda jedng Akcje Spotki
posiadang na koniec Dnia Prawa Poboru akcjonariuszowi przystuguje 1 (jedno) Jednostkowe
Prawo Poboru Akcji Serii R;

. liczba Jednostkowych Praw Poboru niezbedna do objecia jednej Akcji Serii R stanowi iloraz
ogolnej liczby Jednostkowych Praw Poboru oraz wszystkich oferowanych Akcji Serii R.
W przypadku gdy ostateczna liczba Akcji Oferowanych w ramach Oferty wyniesie
7.000.000, kazde Jednostkowe Prawo Poboru uprawnia¢ bedzie do objecia
z pierwszenstwem ok. 0,2731 Akcji Oferowanej.

Zapisy dodatkowe:

° Akcjonariusze, ktorym stuzy prawo poboru akcji, mogg w terminie jego wykonania dokonac
jednoczesnie dodatkowego zapisu na akcje w liczbie nie wigkszej niz wielkos¢ emisji,
w razie niewykonania prawa poboru przez pozostatych akcjonariuszy;

N Nie moga natomiast ztozy¢ Zapisu Dodatkowego osoby, ktdre nie byly akcjonariuszami
Emitenta na koniec Dnia Prawa Poboru, a ktére nabyly Jednostkowe Prawa Poboru. Osoby
te mogag jedynie ztozy¢ zapis w ramach wykonania Prawa Poboru.

Zgodnie z art. 436 § 4 Kodeksu Spoétek Handlowych, w przypadku, gdy Akcje Serii R nie zostang
objete w ramach wykonania Prawa Poboru, w tym w wyniku ztozenia zapiséw podstawowych
oraz zapisoéw dodatkowych, Zarzgd Emitenta zaoferuje je wskazanym przez siebie uprawnionym
inwestorom, bedgcym  dotychczasowymi akcjonariuszami  Spotki  lub  posiadaczami
Jednostkowych Praw Poboru. Zapis taki bedzie mégt by¢ ztozony od momentu otrzymania
od Zarzagdu Emitenta oferty objecia Akcji Serii R, na ktore nie ztozono zapiséw w wykonaniu
Prawa Poboru do dnia 20 grudnia 2013 r., w ktérym nastgpi przydziat Akcji Serii R, na ktére
nie ztozono zapisow w wykonaniu Prawa Poboru i zamknigcie subskrypcji Akcji Serii R.
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Przewidywany Harmonogram Oferty:

20 listopada 2013 r. Publikacja Prospektu oraz ustalenie Ceny Emisyjnej
25 listopada 2013 r. Dzien Prawa Poboru

od 26 listopada do 6 grudnia 2013 r. Przyjmowanie zapisow podstawowych i Zapisow
Dodatkowych w ramach wykonania prawa poboru

od 26 listopada do 3 grudnia 2013 r. Notowanie Jednostkowych Praw Poboru na GPW

17 grudnia 2013 r. Przydziat Akcji Serii R w wykonaniu Prawa Poboru
oraz w wykonaniu Zapisow Dodatkowych

17 grudnia 2013 r. Zaoferowanie Akcji Serii R, na ktére nie ztozono
zapiséw w wykonaniu Prawa Poboru przez Zarzad

do 20 grudnia 2013 . Przydziat Akcji Serii R, na ktore nie ztozono zapisow
w wykonaniu Prawa Poboru, i zamkniecie subskrypciji
Akciji Serii R

Cena Emisyjna Akcji Serii R zostanie podana do publicznej wiadomos$ci w sposoéb, w jaki zostat
udostepniony Prospekt oraz w trybie i na zasadach okreslonych w art. 56 ust. 1, w zwigzku z art. 54
ust. 3 Ustawy o Ofercie Publiczne;.

Intencjg Emitenta jest wprowadzenie Akcji Serii R do obrotu na rynku podstawowym. W tym celu
niezwtocznie po rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego Zarzad wystgpi z odpowiednimi
wnioskami do KDPW i GPW w celu wprowadzenia Akcji Serii R do notowan w nastgpstwie
asymilacji z pozostatymi akcjami Emitenta notowanymi na GPW.

Ponadto zamiarem Emitenta jest wprowadzenie do obrotu na rynku podstawowym Jednostkowych
Praw Poboru w nastepnym dniu roboczym po Dniu Prawa Poboru.

E.4

Podmioty
zaangazowane
w oferte

Opis intereséw, wtgcznie z konfliktem intereséw, o istotnym znaczeniu dla emisji lub oferty.

Oferujgcym w zwigzku z Ofertg jest IPOPEMA Securities S.A. z siedzibg w Warszawie, adres:
ul. Prézna 9, 00-107 Warszawa.

Oferujgcy dziata w zwiazku z Ofertg wytacznie na rzecz Spotki oraz, z zastrzezeniem bezwzglednie
obowigzujgcych przepisow prawa, nie ponosi jakiejkolwiek odpowiedzialnosci wobec
jakichkolwiek innych osob.

Wynagrodzenie nalezne Oferujgcemu jest powigzanie z wysokoscig srodkéw uzyskanych przez Spotke
z Oferty. Oferujgcy $wiadczyt w przesziosci oraz moze w przysztosci swiadczy¢ ustugi finansowe,
a takze dokonywac innego rodzaju transakcji ze Spoétkg oraz jej podmiotami powigzanymi. W zwigzku
z powyzszym Oferujgcy otrzymywat i moze otrzymywac¢ w przysziosci wynagrodzenia i prowizje
zwyczajowo nalezne z tytutu $wiadczenia takich ustug lub przeprowadzania transakciji.

Oferujgcy moze nabywac instrumenty finansowe emitowane przez Spotke, jej podmioty powigzane
lub instrumenty finansowe powigzane z instrumentami finansowymi emitowanymi przez wskazane
powyzej podmioty.

W zwigzku z Ofertg Oferujacy moze réwniez, dziatajgc jako inwestor na wtasny rachunek, naby¢
Akcje Oferowane, a nastepnie je posiadac, zby¢ lub rozporzadzi¢ nimi w inny sposob. Informacje
o nabyciu Akcji Oferowanych lub dokonywaniu transakcji opisanych powyzej zostang przez
Oferujgcego przekazane jedynie w przypadku, gdy obowigzek ujawniania takich transakcji bedzie
wynikat z powszechnie obowigzujgcych przepiséw prawa lub regulacji.

W zwigzku z Oferta kancelaria prawna DLA Piper Wiater Spotka komandytowa z siedzibag
w Warszawie, adres: ul. Emilii Plater 53, 00-113 Warszawa, $wiadczy na rzecz Emitenta
ustugi doradztwa prawnego w zakresie prawa polskiego. Wynagrodzenie doradcy prawnego
nie jest powigzane z wielkoscig srodkow uzyskanych z Oferty. Doradca prawny moze $wiadczy¢
w przysztosci na rzecz Emitenta, jego podmiotéw powigzanych lub Oferujgcego ustugi prawne,
w zakresie prowadzonej przez nich dziatalnosci, na podstawie odpowiednich umow o $wiadczenie
ustug doradztwa prawnego.
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E.5 Imie i nazwisko (nazwa) osoby lub podmiotu oferujgcego.
Oferujacy: Umowy zakazu sprzedazy akcji typu ,lock-up”: strony, ktérych to dotyczy; oraz wskazanie
Ulmcz(wy typu okresu objetego zakazem sprzedazy.
»lock-up”
Oferujgcym Akcje Serii [R] jest:
IPOPEMA Securities S.A.
ul. Prézna 9, 00-107 Warszawa
tel. 22 237 92 98, e-mail: ipopema@ipopema.pl; www.ipopema.pl
Emitent nie posiada informacji o jakichkolwiek umowach zakazu sprzedazy akcji typu lock-up.
Na podstawie niniejszego Prospektu akcjonariusze nie oferujg do sprzedazy Akgcji Istniejacych.
E.6 Wielkosé i wartosé procentowa natychmiastowego rozwodnienia spowodowanego Oferta.

Rozwodnienie

W przypadku oferty subskrypcji skierowanej do dotychczasowych akcjonariuszy nalezy
poda¢ wielkos¢ i wartosé procentowg natychmiastowego rozwodnienia, jesli nie dokonaja
oni subskrypcji na nowg oferte.

Ponizsza tabela przedstawia strukture akcjonariatu Spotki na Date Prospektu oraz spodziewang
strukture akcjonariatu po przeprowadzeniu Oferty.

Stan po Stan po
Stan na Date przeprowadzeniu przeprowadzeniu
Akcjonariusz Prospektu Oferty* Oferty**
Liczba % gtoséw Liczba % gtoséw Liczba % gtoséw

akgcji [szt.] na WZ akgcji [szt.] na WZ akcji [szt.] na WZ

Prokom Investments S.A.
z siedzibg w Gdyni 6 451 416 25,17% 8213 316 25,17% 6 451 416 19,77%

Osiedle Wilanowskie

Sp. z 0.0. z siedzibg

w Gdyni (spotka

zalezna od Prokom

Investments S.A.) 1508 492 5,88% 1920092 5,88% 1508492 4,62%

Templeton Emerging
Markets Investment
Trust z siedzibg

w Wielkiej Brytanii 2715 806 10,59% 3457 106 10,59% 2715806 8,32%
Pozostali akcjonariusze

tacznie 14 957 313 58,36% 19 042513 58,36% 21957 313 67,29%
OGOLEM 25 633 027 100,00% 32 633 027 100,00% 32 633 027 100,00%

* Przy zatozeniu, ze wszystkie Akcje Oferowane zostang ostatecznie zaoferowane w Ofercie i objete przez inwestoréw
oraz ze znaczni akcjonariusze Spotki wykonajg w cafosci przystugujgce im Prawa Poboru z posiadanych Akcji
Istniejgcych.

** Przy zafozeniu, ze wszystkie Akcje Oferowane zostang ostatecznie zaoferowane w Ofercie i objgte przez inwestorow
oraz ze dotychczasowi akcjonariusze Spotki nie wykonajg przystugujgcych im Praw Poboru z posiadanych
Akciji Istniejgcych.

Zrédto: Spétka

E.7
Koszty

Szacunkowe koszty pobierane od inwestora przez Emitenta lub oferujgcego.

Inwestor moze ponosi¢ ewentualne opfaty z tytutu prowadzenia rachunku inwestycyjnego oraz
prowizji pobieranych przez firme inwestycyjng przyjmujaca zapis. Powinno to nastgpi¢ najpdzniej
wraz z dokonaniem zapisu.
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3. CZYNNIKI RYZYKA

3.1 Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Grupy

Przed podjeciem jakichkolwiek decyzji inwestycyjnych majgcych na celu zakup akcji Spotki kazdy inwestor powinien
przeanalizowac czynniki ryzyka zwigzane ze Spdtka i Grupg oraz inwestycjg w Akcje przedstawione w rozdziale 3 , Czynniki
ryzyka”, jak rowniez zapoznacC sie ze wszystkimi informacjami zamieszczonymi w Prospekcie. Kolejnosc, w jakiej
poszczegdlne czynniki ryzyka zostaly opisane ponizej, nie odzwierciedla ich wzglgednego znaczenia dla Grupy,
prawdopodobienstwa ich wystapienia ani potencjalnego wpfywu na dziafalnos¢ Grupy. Na dziafalnosc¢ Spdiki, jej sytuacje
finansowg oraz realizowane wyniki, a takze na cene Akcji, wplyw moga miec czynniki ryzyka wskazane ponizej. Dodatkowe
czynniki ryzyka, ktdre obecnie nie sg znaczgce lub sg obecnie uwazane za nieistotne, mogg takze miec¢ negatywny wptyw
na dziafalnos¢ Grupy.

Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng oraz sytuacjg na rynkach kapitatowych

Ogodlna sytuacja makroekonomiczna, w szczegoélnosci takie czynniki jak tempo wzrostu PKB, poziom inflacji i stop
procentowych, skala bezrobocia w gospodarce, dostgpnos¢ programow rzgdowych wspierajgcych zakup nowych
mieszkan oraz poziom inwestycji w gospodarce, ma bezposredni wptyw na stopien zamoznosci oraz site nabywcza
spoteczenstwa. Sita nabywcza spofeczenstwa przektada sie na skale zakupdw nowych mieszkan oraz determinuje ceny
sprzedazy i rentownos$¢ deweloperdw. Sytuacja na rynkach finansowych, postrzeganie Polski na miedzynarodowych
rynkach walutowych, stopy procentowe wptywajg bezposrednio na dostepnos¢ kredytu hipotecznego dla klienta
detalicznego oraz na koszt tego kredytu, z drugiej strony na dostepnos¢ finansowania dla firm deweloperskich.
W przypadku pogorszenia sytuacji na rynkach finansowych czy tez pogorszenia sytuacji makroekonomicznej Polski
moze dojs¢ do sytuacji, w ktorej czes¢ z bankow finansujgcych zaprzestanie lub znaczaco ograniczy udzielanie
finansowania dtuznego spétkom z sektora deweloperskiego lub tez akcja kredytowa na rynku kredytéw hipotecznych
zostanie ograniczona lub wymogi udzielania kredytéw hipotecznych zostang zaostrzone i mniej oséb bedzie sktonnych
do zaciggania kredytow hipotecznych. W efekcie zajscia powyzszych czynnikow sytuacja finansowa Spotki i Grupy
moze sie pogorszy¢ lub tez strategia Spotki moze nie zosta¢ w catosci zrealizowana.

Ryzyko zwigzane z dostepem potencjalnych klientéw Grupy do finansowania kredytowego

W Il kwartale 2013 uruchomiono 44,1 tys. nowych kredytow mieszkaniowych, tj. o 5,5 tys. mniej niz w Il kwartale 2012 r.
(dane Zwigzku Bankow Polskich). Gtowng przyczyng tego zjawiska jest zakonczenie programu rzadowego wsparcia
kredytéw hipotecznych Rodzina na swoim, ktory wygast wraz z koncem 2012 r. i byt gtdwnym motorem wspierajacym
popyt na rynku kredytow hipotecznych i nieruchomosci deweloperskich. Kolejng przyczyng jest spowolnienie
gospodarcze w Polsce, wzrost bezrobocia i w zwigzku z tym ostrozniejsze podejscie czgsci osob do zaciggania kredytow
na zakup mieszkan. Miejsce klientow wspomagajgcych zakup nieruchomosci kredytem (klienci nastawieni gtéwnie
na cele konsumpcyjne) zastgpili kupujgcy za gotdwke (co ma swoje odzwierciedlenie we wzroscie liczby transakcji
na rynku), szukajgcy alternatywy alokacji kapitatu dla lokat bankowych. Liczba transakcji na rynku pierwotnym w szes$ciu
najwiekszych miastach w Polsce w Il kwartale 2013 r. wzrosta 0 18% w stosunku do Il kwartatu 2013 r. i wyniosta
prawie 9,6 tys. mieszkan (dane REAS).

W ostatnich latach istotny wptyw na rynek kredytow hipotecznych miaty rowniez regulacje prawne. Rekomendacje
KNF (rekomendacja T i rekomendacja S) wprowadzajg ograniczenia, ktére przez wielu klientéw zostaty odebrane
jako dodatkowe przeszkody w zaciggnieciu pozyczek. Regulacje te naktadajg ograniczenia na istotne parametry
nowo udzielanych kredytow mieszkaniowych, zaréwno w zakresie maksymalnej wysokosci, okresu kredytowania
czy dostgpnosci do kredytow walutowych.

Powyzsze regulacje, jak rowniez kolejne, ktdére moga zosta¢ wydane w przysztosci, w znaczgcy sposob mogg ograniczac
dostepnos¢ kredytdw na finansowanie zakupu nieruchomosci i w efekcie spowodowac¢ spadek popytu ludnosci
na mieszkania i domy, a w konsekwencji réwniez spadek zainteresowania projektami deweloperskimi Grupy.

Ryzyko zwigzane z nieosiggnigciem zaktadanych celow strategicznych

W okresie od listopada 2013 r. do grudnia 2014 r. Grupa zamierza wprowadzi¢ do sprzedazy 10 nowych inwestyc;ji
mieszkaniowych. Poszerzenie oferty mieszkaniowej w ocenie Spoétki powinno przetozy¢ sie z jednej strony na wzrost
sprzedazy mieszkan w latach 2014-2015 do poziomu powyzej 1.500 mieszkan rocznie, co w konsekwencji powinno
wptyngé pozytywnie na poprawe rentownosci na poziomie operacyjnym, jak rowniez poprawi¢ ptynnos¢ Spofki
i wygenerowac wolne srodki pieniezne, ktdre postuzg m.in. na sptate kredytow i obligacji. Nowe inwestycje mieszkaniowe
beda realizowane na gruntach, ktore stanowig wtasnos¢ Emitenta lub jego spotek zaleznych, co ograniczy koniecznosc
ponoszenia wydatkéw na zakup nowych gruntow (z wyjatkiem projektu Stacja Kazimierz, gdzie aport w postaci gruntu
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nie zostat jeszcze wniesiony do spotki, ktéra bedzie realizowata przedmiotowg inwestycje). Ze wzgledu na liczne
uwarunkowania zewnetrzne i wewnetrzne Spotka nie moze zagwarantowaé osiagniecia zaktadanych przez siebie celow
strategicznych, w szczegolnosci sprzedazy mieszkan w zatozonych ilosciach oraz osiggnigecia zaktadanej rentownosci.
Realizacja strategii zalezy od wielu czynnikdw determinujgcych sytuacje na rynku nieruchomosci, ktore pozostajg
niezalezne od Spotki. Spotka stara sie budowac swojg strategie w oparciu o obecng sytuacje rynkowg. Spotka nie moze
jednak zapewnic, iz strategia oparta zostafa o petng i trafng analize obecnych i przysztych tendencji na rynku. Nie mozna
takze wykluczy¢, iz dziatania podjete przez Spotke okazg sie niewystarczajgce lub btedne z punktu widzenia realizaciji
obranych celow strategicznych. Btedna ocena perspektyw rynkowych i wszelkie nietrafne decyzje Spotki moga miec
istotny negatywny wptyw na jej wyniki finansowe.

Ryzyko zwigzane z niewykorzystaniem wptywéw z Oferty na cele wskazane w Prospekcie

Zamiarem Spotki jest wykorzystanie srodkow z Oferty na poszczegodlne projekty mieszkaniowe (zob. rozdziat 16
~Przesfanki Oferty (Cele Emisji)”). Cele Emisji Spotka planuje realizowa¢ poprzez spétki celowe, do ktorych srodki
pozyskane z emisji zostang przekazane w formie wptat podwyzszajgcych kapitat zaktadowy tych spotek, doptat
lub pozyczek. Spotki zalezne, wspoizalezne i stowarzyszone wykorzystajg wptywy z Oferty przekazane przez Spotke
zgodnie z celami przyjetymi przez Spotke w zakresie wykorzystania tych funduszy. Istnieje jednak kilka czynnikéw
niezaleznych od Grupy, ktére moga mie¢ wplyw na realizacje tych celéw, w tym: sytuacja ekonomiczna sektora
nieruchomosci, ogodlna sytuacja w gospodarce i zmiany prawa. Nie ma pewnosci, ze powyzsze czynniki nie wptyng
na realizacje niektorych lub wszystkich zatozen co do wykorzystania wptywow z emisji lub ze taki sposéb wykorzystania
wptywdw nie zostanie ograniczony lub zmodyfikowany, co moze z kolei miec¢ istotny niekorzystny wptyw na dziatalno$é
Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci oraz ceng AKkcji.

Ryzyko zwigzane z nieukonczeniem projektow deweloperskich lub opoéznieniem wprowadzenia projektow
deweloperskich do sprzedazy

Sposrod 10 nowych inwestycji mieszkaniowych, jakie Spoétka planuje wprowadzi¢ do sprzedazy w okresie od listopada
2013 r. do grudnia 2014 r., dla czesci Emitent nie otrzymat jeszcze pozwoleh na budowe. Zdolno$¢ Grupy do rozpoczecia
i zakonczenia realizacji tych projektow zalezy od szeregu czynnikow, z kitorych niektore sg poza jej kontrola,
a w szczegolnosci od mozliwosci uzyskania wymaganych pozwolen czy tez finansowania zewnetrznego w postaci
kredytow bankowych. Ponadto realizacja niektorych projektow moze sta¢ sig nieopfacalna lub niewykonalna z powodow,
ktore sg poza kontrolg Emitenta, takich jak np. zmiana warunkéw rynkowych — w szczegélnosci spowolnienie na rynku
nieruchomosci i wzrost konkurencji, ktére moga ograniczy¢ zdolno$¢ Grupy do sprzedazy mieszkan i pozyskania
finansowania dla swoich projektow. W przypadku opdznienia lub nieukonczenia przez Spoétke planowanych projekiow
w zaktadanym terminie Spotka moze nie by¢é w stanie wygenerowa¢ wystarczajacych $rodkoéw pienigznych
w celu pokrycia operacyjnych wydatkow i wygenerowania pozytywnego wyniku na podstawowym segmencie dziatalnosci
Spaiki.

Jezeli Grupa nie ukonczy projektow w terminie, moze by¢ zobowigzana do przedtuzenia terminu spfaty zaciggnietego
finansowania, a nie ma pewnosci, ze banki i instytucje finansowe zapewniajgce takie finansowanie wyrazg na to zgode.
Fakt, ze Emitent nie zakohczy realizacji planowanych projektéw w terminie lub nie ukonczy ich w ogole, moze miec istotny
niekorzystny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci i cene Akcji.

Ryzyko zwigzane z konkurencjg

Spotka, koncentrujgc sie na dziatalnosci deweloperskiej gtéwnie w segmencie mieszkaniowym, jest narazona na silng
konkurencje ze strony krajowych i zagranicznych deweloperow. Moze ona stwarza¢ Spotce trudnosci w sprzedazy
mieszkan, w szczegoélnosci w lokalizacjach o duzej podazy mieszkan ze strony innych deweloperow, jak np. w rejonie
~Miasteczka Wilanow”, zlokalizowanego w dzielnicy Wilanow w Warszawie. Wysoka podaz mieszkan ze strony innych
podmiotéw moze wywieraé presje na ceny sprzedawanych mieszkan przez Emitenta. Ponadto konkurencja moze
powodowac, iz Grupa bedzie musiata zaptaci¢ za nowe grunty wyzsza cene, niz pierwotnie planowata, a w skrajnym
wypadku moze nie zakupi¢ interesujgcych jg gruntdw z uwagi na zbyt wysokg ceng. Taka sytuacja moze negatywnie
przektada¢ sie na wyniki osiagane przez Grupe.

Ryzyka zwigzane z realizacjg projektow deweloperskich

Sprawna realizacja projektéw deweloperskich uzalezniona jest od szeregu czynnikow, z ktérych czes¢ nie zalezy
bezposrednio od Spatki. Istnieje bowiem szereg niezaleznych bezposrednio od Spétki czynnikdw mogacych wplyngé
na niedotrzymanie termindw zakonczenia budowy przez generalnego wykonawce lub podwykonawcéw. Najwazniejsze
z nich to m.in. warunki pogodowe, nieprzewidziane trudnosci techniczne, niedoboér materiatow lub sprzetu budowlanego,
nieuzyskanie stosownych decyzji administracyjnych lub pozwolen oraz brak dostepu do finansowania. W przypadku
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wystagpienia ktoregokolwiek z ww. ryzyk moze dojs¢ do opdznienia w realizacji projektu deweloperskiego, zwiekszenia
jego kosztow, zablokowania srodkow zainwestowanych w nabycie gruntu, a w skrajnych przypadkach rowniez do braku
mozliwos$ci ukonczenia inwestycji. Wystgpienie wyzej opisanych probleméw moze rowniez negatywnie odbi¢ sie na marce
Spotki, co utrudni jej realizacje kolejnych projektéw.

Ryzyko wzrostu kosztéw budowy

W trakcie realizacji projektu deweloperskiego moze wystgpi¢ wzrost kosztow projektu. Wzrost ten moze nastgpi¢
w wyniku zmian w projekcie budowlanym, wzrostu kosztow materiatéw, kosztéw robocizny, kosztéow prac
podwykonawczych, wzrostu podatkéw i innych optat natury administracyjnej. W efekcie tych zdarzen Spotka moze
nie osiggna¢ oczekiwanej stopy zwrotu z inwestycji, co w konsekwencji moze spowodowac osiggniecie gorszych
od planowanych wynikéw finansowych. Spodtka stara sie minimalizowa¢ wyzej opisane ryzyko poprzez dazenie
do zawierania z generalnymi wykonawcami lub podwykonawcami kontraktéw zaktadajagcych ptatnos¢ ryczattowa.
Wzrost kosztdéw robocizny oraz kosztow materiatdbw moze sie rowniez negatywnie przektada¢ na optacalnos¢ przysztych
projektow deweloperskich.

Ryzyko niekorzystnych warunkéw gruntowych

Ryzyko to obejmuje nieprzewidziane sytuacje, w ktérych pomimo szczegotowej analizy technicznej nabywanego gruntu
w trakcie realizacji projektu moze okazac¢ sie, ze wystepujg wody gruntowe, ma miejsce niestabilno$é gruntu lub odkryte
zostang znaleziska archeologiczne, niewybuchy lub powstang inne nieprzewidziane sytuacje. Sytuacje takie moga
spowodowac istotny wzrost kosztow projektu badz tez opodzni¢ lub catkowicie uniemozliwi¢ jego prowadzenie,
co w konsekwencji moze mie¢ wptyw na wyniki finansowe Grupy.

Ryzyko niekorzystnych warunkéw atmosferycznych

Postep prac budowlanych w duzej mierze zalezy od warunkéw pogodowych, w jakich odbywa sie budowa. Spétka dgzy
do wyboru firm budowlanych, ktére dzieki stosowaniu nowoczesnych technologii budowlanych sa w stanie prowadzi¢
prace rowniez w okresie niekorzystnych warunkéw atmosferycznych. Tym niemniej, nie eliminuje to ryzyka opdznienia
prac budowlanych z powodu wystgpienia ekstremalnych zjawisk pogodowych, takich jak np. dtuga i mrozna zima
z utrzymujgcymi sie temperaturami ponizej -20 stopni Celsjusza. Nie mozna réwniez wykluczy¢ powstania na budowach
szkéd materialnych spowodowanych dziataniem warunkéw atmosferycznych. Opoznienia prac zwigzane ze ztymi
warunkami atmosferycznymi prowadzi¢ mogg do przekroczenia harmonogramow w realizowanych projektach,
a tym samym do ponadplanowego wzrostu ich kosztow.

Ryzyko zwigzane z cyklicznoscig rynku deweloperskiego

Zyskownos¢ Spotki jest uzalezniona w duzej mierze od poziomu cen mieszkan, jak rowniez od stawek czynszu
za powierzchnie biurowe i stop dyskontowych, przy ktérych firmy i inwestorzy sktonni sg wynajmowac¢ i nabywaé
nieruchomosci biurowe. W przypadku spadku cen mieszkan i stawek najmu Spétka nie moze zagwarantowag, iz bedzie
w stanie sprzedawa¢ budowane przez siebie mieszkania lub wynajmowa¢ posiadane nieruchomosci biurowe
po oczekiwanych cenach. Z kolei w przypadku wzrostu stop kapitalizacji stosowanych przy wycenie nieruchomosci
komercyjnych Spotka moze nie by¢ w stanie uptynni¢ danej nieruchomosci komercyjnej po zatozonej przez siebie cenie,
co z kolei moze miec¢ istotny negatywny wplyw na dziatalnos$¢, sytuacje finansowg i mozliwosci sptaty i obstugi kredytu
bankowego, zaciggnigtego na budowe nieruchomosci komercyjnej lub wyniki Grupy.

Ryzyko zwigzane z aktywami nieruchomosciowymi posiadanymi przez Grupe

Emitent posiada duzy bank gruntéw przeznaczony pod projekty deweloperskie, ktory stanowi wigkszos¢ aktywow
Grupy. Czes$¢ gruntow zostata sfinansowana lub refinansowana kredytami bankowymi lub obligacjami wyemitowanymi
przez Emitenta. Ponoszenie przez diuzszy czas kosztow finansowych zwigzanych z finansowaniem zaciggnigtym
na nabycie gruntu moze spowodowac spadek rentownosci przysztych inwestycji deweloperskich Spétki realizowanych
na tych terenach. Ocena lokalizacji gruntu pod projekt deweloperski jest jednym z najwazniejszych kryteridéw ustalania
oczekiwanych przychodow z tego projektu. Nietrafna ocena lokalizacji nieruchomosci z punktu widzenia jej przeznaczenia
i rozpoczecia inwestycji deweloperskiej moze utrudni¢ badz uniemozliwi¢ sprzedaz mieszkan z danej inwestycji
po zakfadanej przez Spotke cenie lub wynajem powierzchni biurowych po zaktadanych stawkach. Istnieje w takiej sytuacji
ryzyko, iz Grupa nie osiagnie oczekiwanych przychodéw ze sprzedazy, lub tez przy wczesniej zakontraktowanych
pracach budowlanych Spotka osiggnie gorsze od zakiadanych marze. Ponadto, w zwigzku z opodznieniami
w sprzedazy mieszkan Spoétka w wiekszym stopniu bedzie musiata skorzysta¢ z finansowania obcego, co moze wptynagé
na zdolno$¢ Spotki do obstugi zadtuzenia finansowego. Powyzsze czynniki moga miec istotny negatywny wptyw
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na dziafalnos¢ i wyniki finansowe Spétki i Grupy, w szczegodlnosci na zdolno$¢ do obstugi zobowigzan z tytutu kredytow
i obligacji Spotki.

Ryzyko zwigzane z wysokim poziomem zadfuzenia Grupy

Zadtuzenie brutto Grupy na dzieh 30.09.2013 r. z tytutu zaciggnietych kredytéw (bez naliczonych odsetek) wazone
udziatem Polnord uksztaftowato si¢ na poziomie 294,4 min PLN, natomiast tacznie z zadtuzeniem wynikajgcym
z wyemitowanych obligacji (bez naliczonych odsetek) wyniosto 639,8 min PLN. W latach 2015-2016 zapada znaczna
czg$¢ zobowigzan z tytutu obligacji w wysokosci 294 min PLN.

Obecna strategia Spotki zaktada istotne zwigkszenie sprzedazy mieszkan, co ma umozliwi¢c wykup obligacji w terminie
ich zapadalnos$ci oraz terminowg sptate zobowigzan wobec bankéw. Spétka planuje rowniez sprzedac istotng czg$c
aktywow nieoperacyjnych w celu zmniejszenia poziomu zadtuzenia. Nie mozna jednakze zagwarantowacé, ze w przypadku
czynnikéw lezgcych poza Spotka, a w szczegdlnosci sytuacji na rynku deweloperskim, sytuacji gospodarczej i finansowe;j,
jak réwniez btednie przyjetej strategii rozwoju Spotki. Spdtka nie bedzie w stanie terminowo wykupi¢ obligacii
lub sptaci¢ zobowigzania wobec bankow i nie uda jej sig obnizy¢ obecnego poziomu zadtuzenia.

Wysoki poziom zadtuzenia Grupy moze powodowac:

. koniecznos¢ przeznaczania znacznej czesci przeptywow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej na sptate kapitatu
i odsetek, co oznacza, ze przeptywy te nie bedg mogty zosta¢ wykorzystane na finansowanie kolejnych projektow
deweloperskich;

. ograniczenie zdolnosci Grupy do pozyskania finansowania przysztych inwestycji deweloperskich, zmniejszenie
naktadow inwestycyjnych na nowe projekty deweloperskie oraz wzrost kosztow przysztego finansowania;

. koniecznos¢ zbycia nieruchomosci po nieatrakcyjnych cenach w szybkiej sprzedazy gruntéw i mieszkan w celu
umozliwienia wypetnienia zobowigzan finansowych, w tym zobowigzan z umow kredytowych oraz obligacji.

Zardwno kazde z powyzszych, jak i inne zdarzenia mogg mie¢ istotny niekorzystny wptyw na przyszte wyniki finansowe
Grupy.

Ponadto Grupa moze zaciggna¢ dodatkowe zobowigzania o charakterze kredytowym w przysztosci. Zaciggnigcie takich
zobowigzan zwiekszytoby opisane w niniejszym Prospekcie ryzyko zwigzane z poziomem zadtuzenia Grupy, o ile wskutek
zaciaggnigcia takich zobowigzan wzréstby sumaryczny poziom zadtuzenia Grupy. Moze to wywrze¢ istotny niekorzystny
wptyw na dziatalno$¢, sytuacije finansowsg, wyniki dziatalnosci oraz na cene Akciji.

Ryzyko zwigzane z finansowaniem projektéw prowadzonych przez Emitenta

Standardem przy projektach deweloperskich jest korzystanie z finansowania dfuznego. W zwigzku z tym Spotka i Grupa
narazone sg na ryzyko wzrostu stép procentowych i wzrostu kosztow obstugi zaciggnietego dtugu. Z drugiej strony
w przypadku spadku popytu na produkty Spoftki, w skrajnym przypadku, spotka realizujgca inwestycje moze nie by¢
w stanie obstugiwa¢ zadtuzenia i sptaca¢ rat kredytu lub dokonaé¢ wykupu obligacji. W zwigzku z powyzszym
w przypadku naruszenia warunkow umoéw kredytowych lub warunkéw emisji obligacji zapewniajgcych finansowanie
projektow deweloperskich istnieje ryzyko przejecia przez kredytodawcow lub obligatariuszy majatku spotek z Grupy,
stanowigcych zabezpieczenie spfaty otrzymanych kredytéw lub stanowigcych zabezpieczenie obligacji. Spétka nie moze
réwniez wykluczy¢ pojawienia sie utrudnien w dostepie do finansowania diuznego lub znacznego wzrostu kosztow
jego zaciaggniecia, spowodowanego zmiang polityki kredytowej bankéw. Moze to ograniczy¢ mozliwosci podejmowania
nowych projektow przez Spotke i poprzez to mie¢ znaczacy wplyw na wyniki finansowe uzyskiwane przez nig
w przysziosci. W przypadku wystapienia trudnosci z pozyskaniem takiego dodatkowego finansowania skala rozwoju
Grupy oraz tempo osiggania przez nig okreslonych celéw strategicznych moze by¢ wolniejsze od pierwotnie
zaktadanego. Nie jest pewne, czy Grupa bedzie zdolna do pozyskania wymaganego finansowania, jezeli zajdzie taka
koniecznosé¢, ani czy srodki finansowe zostang uzyskane na warunkach korzystnych dla Grupy.

Ponadto umowy kredytéw deweloperskich generalnie umozliwiajg wykorzystanie srodkow z kredytéw po osiggnieciu
z gory ustalonych etapow realizacji budowy, wynajeciu okreslonych powierzchni lub sprzedazy okreslonej liczby
mieszkan. Jezeli Grupa nie osiagnie zakfadanych celéw, dostgpno$¢ srodkow z kredytu moze by¢ opodzniona
i spowodowac¢ dalsze opdznienia harmonogramu realizacji budowy. Ograniczenia dostgpu do zrodet finansowania
zewnetrznego, jego opodznienia, jak rowniez warunki finansowania odbiegajgce od zakiadanych mogg mie¢ istotny
niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci oraz cene Akcji.

Ryzyko zwigzane z brakiem mozliwosci refinansowania kredytéw i obligacji w terminie ich zapadalnosci

Projekty Grupy sg w czesci finansowane z kredytow bankowych oraz ze srodkéw pochodzgcych z emisji obligacji. Grupa
moze nie by¢ w stanie odnowi¢ lub zrefinansowa¢ takich umoéw kredytowych w czesci lub w cafosci lub moze zosta¢
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zmuszona do zaakceptowania mniej korzystnych warunkow refinansowania. Jezeli Grupa nie bedzie w stanie odnowi¢
kredytu lub zabezpieczy¢ sobie nowego finansowania, moze zosta¢ zmuszona do sprzedazy jednej lub wiekszej liczby
ze swoich nieruchomosci inwestycyjnych w celu uzyskania niezbednej ptynnosci. Kazda kombinacja wyzej wymienionych
okolicznosci miataby istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, przeptywy pieniezne, sytuacje finansowg i wyniki
dziatalnosci Grupy.

Ryzyko zwigzane z pozyczkami i porgeczeniami udzielanymi podmiotom zaleznym

Co do zasady, Emitent udziela poreczen podmiotom z Grupy (tylko podmioty zalezne lub wspotzalezne od Spofki)
na potrzeby uzyskania przez nie finansowania zewnetrznego. Ponadto Emitent udziela pozyczek podmiotom
powigzanym (informacja o pozyczkach i gwarancjach udzielonych podmiotom powigzanym zamieszczona jest
w rozdziale 15 ,Transakcje z podmiotami powigzanymi”). Wystgpienie potencjalnych trudnosci w sptacie kredytow
i pozyczek przez zalezne od Spotki podmioty powigzane moze skutkowaé roszczeniem regresowym wobec Emitenta
i moze mie¢ negatywny wplyw na sytuacje finansowg Emitenta, a takze na wizerunek Grupy oraz postrzeganie przez
podmioty kredytujgce Grupe.

Ryzyko zwigzane z mozliwymi istotnymi wahaniami wartosci posiadanych przez Grupe aktywoéw

Nieruchomosci inwestycyjne Grupy sa poddawane rocznej aktualizacji wyceny, dokonywanej zgodnie z zasadami
rachunkowosci Grupy. Tym samym, zgodnie z zasadami opisanymi w MSR 40 ,Nieruchomosci Inwestycyjne”,
wszelki wzrost lub obnizenie wartosci nieruchomosci rozpoznawane sg jako zysk lub strata z aktualizacji wyceny
w skonsolidowanym rachunku zyskow i strat Spoétki za okres, w ktérym wystepuje aktualizacja. W przypadku sprzedazy
aktywow nieruchomosciowych Spotka moze zrealizowaé strate na sprzedazy danych aktywow, ktdra negatywnie
wptynie na wyniki finansowe Grupy. W przypadku, gdy sprzedaz danych gruntéow bedzie polegata na sprzedazy spoétek
zaleznych lub wspotzaleznych, w ktorych te grunty sie znajdujg, wowczas strata moze dotyczy¢ transakcji sprzedazy
tych udziatow.

W zwigzku z powyzszym Grupa moze odnotowywaé znaczace zyski lub straty niepieniezne w poszczegoélnych okresach
w zaleznodci od zmian wartos$ci godziwej jej nieruchomosci, bez wzgledu na to, czy nieruchomo$ci takie zostang
sprzedane, czy tez nie. Ponadto Grupa moze ponosi¢ straty na skutek sprzedazy aktywdédw ponizej ich wartosci
bilansowej. Moze to mie¢ istotny niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci oraz cene
Akcji.

Ryzyko zwigzane z doktadnoscig wycen zawartych w niniejszym Prospekcie

W Zataczniku nr 3 do Prospekiu Spoétka zamiescita Raporty z Wyceny istotnych nieruchomosci inwestycyjnych
posiadanych na Date Prospektu. Od daty Raportdw z Wyceny nie nastgpity zadne istotne zmiany w wycenie
nieruchomosci. Chociaz wyceny te zostaly przygotowane na konkretng date oraz w oparciu o okreslony model wyceny,
Spotka nie moze zagwarantowac, iz sporzadzone wyceny nie ulegng zmianie w przysztosci. W szczegolnosci Spotka
nie moze zapewnic, iz bedzie w stanie sprzedac te nieruchomosci po okreslonych w wycenach cenach lub realizowac
na tych nieruchomosciach projekty deweloperskie i uzyska¢ na tych projektach rynkowe marze zyskownosci.
Odmienne wyniki wyceny moze dac¢ rowniez zastosowanie innych niz opisane w Zatgczniku nr 3 do Prospektu
metodologii wyceny.

Ryzyko zwigzane 2z niewystarczajgcymi s$rodkami pienigznymi do realizacji zaktadanego planu
inwestycyjnego

Grupa posiada niewystarczajgce $rodki pieniezne do jednoczesnej realizacji strategii w zakresie obnizenia zadtuzenia
oraz zwigkszenia oferty poprzez uruchomienie nowych projektéw deweloperskich (zob. rozdziat 6 ,Kapitalizacja
i zadfuzenie oraz oswiadczenie o kapitale obrotowym”). Zdaniem Zarzgdu, przy zafozeniu, ze Grupa bedzie nadal
efektywnie zarzgdzata swoimi aktualnymi zobowigzaniami, kapitat obrotowy Grupy powinien wystarczy¢ na pokrycie
obecnych potrzeb Grupy przez okres co najmniej dwunastu miesigcy od Daty Prospekiu po uwzglednieniu
maksymalnych wptywéw netto z Oferty. Jak opisano ponizej, w stosunku do Oferty nie zostata zawarta umowa
o gwarantowanie Oferty, w rezultacie czego Spoétka moze pozyska¢ znaczgco mniejsze wplywy, niz zaktada (o ile
jakiekolwiek wptywy zostang pozyskane).

Nie ma pewnosci, ze Grupa bedzie w stanie wprowadzi¢ w zycie plan majacy na celu dalsze powiekszenie kapitatu
obrotowego po zakonczeniu Oferty. Ponadto Grupa planuje aktywnie poszukiwa¢ mozliwosci zebrania Srodkow
pienieznych poprzez zbycie niektérych ze swoich zrealizowanych projektow i aktywow (zob. podrozdziat 10.5 ,Znaczgce
aktywa trwafe”) oraz poprzez utrzymanie lub czasowe zwiekszenie zadtuzenia. Nie mozna jednak zagwarantowac
terminu przeprowadzenia takich transakcji. W zwigzku z tym w przysztosci srodki pieniezne Grupy moga nie byé
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wystarczajgce do zaspokojenia w petni jej potrzeb, co moze miec¢ istotny niekorzystny wptyw na jej dziatalnosc¢, sytuacje
finansowa, wyniki i ceng AKcji.

Ryzyko zwigzane z niska ptynnoscig inwestycji biurowych

W pordéwnaniu z innymi rodzajami inwestycji, projekty komercyjne moga sie charakteryzowac niskg ptynnos$ciag. Dotyczy
to w szczegolnosci projektow realizowanych w segmencie biurowym poza $cistym centrum miast. Obecnie w strukturze
aktywow Spofki znajdujg sie dwa biurowce potozone w Warszawie w dzielnicy Wilanéw. Wydtuzony okres sprzedazy
aktywow nieruchomosciowych moze doprowadzi¢ do zamrozenia $rodkéw finansowych w projekcie, co z kolei
moze doprowadzi¢ do zwigkszenia zapotrzebowania na finansowanie dtuzne w Grupie, a takze do wstrzymania
badz zaniechania realizacji kolejnych projektow. Niska ptynnos¢ aktywow nieruchomosciowych moze takze doprowadzic
do koniecznosci obnizenia ceny ich sprzedazy. Powyzej opisane czynniki mogg w sposob istotny negatywnie wptywac
na dziatalnos$¢, sytuacje finansowa lub wyniki Grupy.

Ryzyko zwigzane z rozwigzaniem lub wygasniegciem umoéw najmu lub niemoznoscia wynajecia obecnie
niewynajetej powierzchni

Istotnym dla rentownosci Grupy w perspektywie dfugoterminowej jest stan, w ktérym nieruchomosci bedace
jej wtasnoscig sg wynajmowane, o ile jest to tylko mozliwe, w sposodb nieprzerwany. To samo odnosi sie do utrzymania
wyceny nieruchomosci posiadanych przez Grupe. W zakresie rozwigzywanych i wygasajgcych umoéw najmu Grupa
nie moze zagwarantowac¢, ze dane nieruchomosci zostang natychmiast ponownie wynajete. Wzrost wskaznika
niewynajetych powierzchni przyczyni sie do obnizenia przychodow z wynajmu istniejacych nieruchomosci i obnizenia
wyceny nieruchomosci nalezacych do Grupy. Powyzsze czynniki moga mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnosé
Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci i cene Akcji.

Ryzyko zwigzane z pracownikami

Dziatalnos¢ Grupy oraz jej dalszy rozwdj sg w duzej mierze uzaleznione od wiedzy, doswiadczenia i kwalifikacji kadry
zarzgdzajgcej oraz menedzerskiej. Od kompetencji kadry menedzerskiej zalezy sukces wszystkich kluczowych etapéw
realizacji projektu deweloperskiego. W przypadku odejscia menedzeréw ze Spotki istnieje ryzyko niemoznosci
zatrudnienia nowych réwnie dobrze doswiadczonych i wykwalifikowanych specjalistow, ktérzy mogliby kontynuowaé
realizacje strategii Spotki, co moze miec istotny negatywny wptyw na jej wyniki finansowe.

Ryzyko zwigzane z brakiem osoby spetniajgcej kryterium kwalifikacji w dziedzinie rachunkowosci

Zgodnie z art. 86 Ustawy o Biegtych, w jednostkach zainteresowania publicznego dziata Komitet Audytu, ktérego
cztonkowie sg powotywani przez rade nadzorczg lub komisje rewizyjng sposrdéd swoich cztonkéw. W sktad Komitetu
Audytu wchodzi co najmniej 3 cztonkdéw, w tym przynajmniej jeden cztonek powinien spetnia¢ warunki niezaleznosci
i posiadac¢ kwalifikacje w dziedzinie rachunkowosci lub rewizji finansowe;j.

Ustawa nie dokonata zdefiniowania ani standaryzacji wymogow w zakresie pozadanych kwalifikacji, pozostawiajgc
tym samym decyzje wtasciwym organom desygnujagcym osoby do realizacji zadan komitetu, tym samym przerzucajac
na nich odpowiedzialnos¢ za wybor osdb posiadajgcych odpowiedni i udokumentowany poziom kompetencji, wiedzy
i doswiadczenia odpowiadajgcych profilowi danego podmiotu.

W przypadku Komitetu Audytu dziatajgcego w Spétce zaden z cztonkdw nie posiada udokumentowanych kwalifikaciji
w dziedzinie rachunkowosci lub rewizji finansowej. W ocenie Emitenta ryzyko opisane w niniejszym punkcie jest
do pewnego stopnia minimalizowane poprzez obecno$¢ w Komitecie Audytu Emitenta Pana Macieja Grelowskiego,
ktory oprécz wyzszego wyksztatcenia ekonomicznego posiada umiejetnosci i doswiadczenie w zakresie zarzadzania
finansami. Dodatkowo Pan Maciej Grelowski pefnit przez 12 lat funkcje Prezesa Zarzgdu spotki Orbis S.A., jak rowniez
zajmowat stanowisko prezesa Polskiego Instytutu Dyrektorow.

3.2 Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem prawnym

Z prowadzeniem dziatalnosci deweloperskiej zwigzane sg ryzyka wynikajgce z regulacji prawnych znajdujgcych
zastosowanie m.in. do postepowan administracyjnych dotyczacych rozstrzygnie¢ administracyjnych niezbednych dla
celow realizacji procesu inwestycyjnego, tytutu prawnego do nieruchomosci przeznaczonych na potrzeby realizacji
procesu inwestycyjnego oraz transakcji obejmujgcych nabywanie tytutu prawnego do nieruchomosci przeznaczonych
na potrzeby realizacji inwestycji, jak rowniez obowigzkow w stosunku do nabywcow lokali mieszkalnych natoZzonych
na deweloperow czy tez odpowiedzialnosci inwestora z tytutu realizacji procesu inwestycyjnego.
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Ryzyka dotyczace postepowan administracyjnych zwigzanych z realizacjg procesu inwestycyjnego

Realizacja projektow deweloperskich wymaga uzyskania szeregu rozstrzygnie¢ administracyjnych zwigzanych
m.in. z ustaleniem sposobu przeznaczenia nieruchomosci, na kiorej ma zosta¢ zrealizowane okres$lone zamierzenie
inwestycyjne, okresleniem srodowiskowych warunkéw realizacji przedsigwzigcia, zatwierdzeniem projektu budowlanego
przedtozonego przez inwestora i udzieleniem zgody na realizacje inwestycji na jego podstawie oraz zakonczeniem
realizacji procesu inwestycyjnego i uzyskaniem stosownych rozstrzygnie¢ administracyjnych umozliwiajgcych zgodne
z prawem uzytkowanie obiektu.

W zwigzku z powyzszym nie mozna wykluczyé ryzyka, ze w zwigzku z realizacjg procesu inwestycyjnego uzyskanie
powyzszych rozstrzygnie¢ administracyjnych w postaci np. decyzji o warunkach zabudowy, decyzji o ustaleniu lokalizacji
inwestycji celu publicznego, decyzji srodowiskowej, decyzji o pozwoleniu na budowe czy decyzji o pozwoleniu
na uzytkowanie nie bedzie mozliwe w zaktadanym terminie w rezultacie m.in. przedtuzajgcych sie (wskutek zainicjowania
przez osoby trzecie postgpowan odwotawczych) procedur administracyjnych lub tez nie bedzie mozliwe w ogodle
wskutek m.in. niespetnienia przez spoétki z Grupy wymagan niezbednych do uzyskania powyzszych rozstrzygnieé.
Dodatkowo nalezy rowniez zasygnalizowaé, ze w toku prowadzonych postgpowan administracyjnych zwigzanych
z realizacjg procesu inwestycyjnego organy administracji publicznej moga uzalezni¢ uzyskanie okreslonych rozstrzygnie¢
administracyjnych od spetnienia przez Grupe dodatkowych warunkéw lub wypetnienia dodatkowych zobowigzan,
co moze skutkowac¢ powstaniem dodatkowych kosztow po stronie spofek z Grupy.

Powyzsze okoliczno$ci moga wigc wywrzec¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢ i sytuacje finansowag Grupy.

Ryzyko zwigzane z udziatem oso6b trzecich w postepowaniach administracyjnych zwigzanych z realizacjg
procesu inwestycyjnego

Kolejne ryzyko wigze sig z udziatem podmiotéw trzecich (w tym m.in. organizacji zajmujacych sie ochrong srodowiska)
w postgpowaniach zwigzanych z realizacjg procesu inwestycyjnego. Podmioty trzecie moga bowiem przez udziat
w postepowaniach administracyjnych zwigzanych z realizacjg procesu inwestycyjnego podejmowac¢ dziatania
uniemozliwiajgce spotkom z Grupy uzyskanie wspomnianych wyzej rozstrzygnie¢ m.in. poprzez zaskarzanie
do administracyjnych organow drugiej instancji oraz do sagdoéw administracyjnych rozstrzygnie¢ wydawanych w toku
wspomnianych postgpowan administracyjnych. Udziat podmiotow trzecich w postepowaniach zwigzanych z realizacjg
procesu inwestycyjnego moze jednoczes$nie by¢ zrodtem postepowan spornych (przed organami administracji
publicznej, jak réwniez przed sadami administracyjnymi) ze spotkami z Grupy zainicjowanych przez osoby trzecie
w zwigzku z kwestionowaniem rozstrzygnie¢ uzyskanych przez spoétki z Grupy w zwigzku z realizacjg procesu
inwestycyjnego. Dziatania podejmowane przez osoby trzecie w toku postgpowan administracyjnych zwigzanych
z realizacjg procesu budowlanego mogg w rezultacie doprowadzi¢ do wstrzymania lub opdznienia realizacji procesu
inwestycyjnego. Powyzsze czynniki mogg wiec wywrzec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢ i sytuacje finansowa
Grupy.

Ryzyko zwigzane z wyeliminowaniem z obrotu uzyskanych decyzji o pozwoleniu na budowe

Istotne ryzyko wigze sie z mozliwoscig wyeliminowania z obrotu prawnego uzyskanych juz przez spotki Grupy
ostatecznych decyzji o pozwoleniu na budowe. Nie mozna bowiem wykluczy¢, ze decyzje o pozwoleniu na budowe
zostang wyeliminowane z obrotu prawnego wskutek wznowienia postgpowan administracyjnych, w wyniku ktorych
zostaly one uzyskane np. przez podmioty, ktérym, wskutek nieprawidtowego okreslenia katalogu stron postepowania,
nie zostat przyznany status strony postgpowania. Nalezy réwniez zauwazy¢, ze decyzja o pozwoleniu na budowe
moze takze zosta¢ wyeliminowana z obrotu prawnego wskutek stwierdzenia jej niewaznosci w toku nadzwyczajnego
postgpowania administracyjnego z uwagi np. na wydanie pozwolenia na budowe z razgcym naruszeniem prawa.

Nie mozna wykluczy¢é rowniez ryzyka zwigzanego z konsekwencjami wyeliminowania z obrotu prawnego decyzji
administracyjnych poprzedzajgcych uzyskanie decyzji o pozwoleniu na budowe w toku nadzwyczajnych postgpowan
administracyjnych, tj. wznowienia postepowania lub postepowania w przedmiocie stwierdzenia niewaznosci decyzji.
Nalezy bowiem zauwazy¢, ze uchylenie decyzji poprzedzajgcych uzyskanie pozwolenia na budowe w rezultacie
wznowienia postgpowania moze w konsekwencji doprowadzi¢ do wznowienia postgpowania w sprawie wydania
pozwolenia na budowe i uchylenia decyzji o pozwoleniu na budowe.

Z kolei stwierdzenie w nastepstwie postgpowania nadzwyczajnego niewaznosci decyzji poprzedzajgcych uzyskanie
pozwolenia na budowe stanowi¢ bedzie podstawe do stwierdzenia niewaznosci uzyskanej decyzji o pozwoleniu
na budowe. Wyeliminowanie z obrotu prawnego decyzji o pozwoleniu na budowe w konsekwencji spowoduje brak
mozliwosci realizacji procesu inwestycyjnego przez spotki Grupy.

Ryzyko wyeliminowania z obrotu decyzji o pozwoleniu na budowe wigze sig rowniez z mozliwoscig stwierdzenia niewaznosci
uchwat organdéw samorzadu terytorialnego (zaréwno wskutek rozstrzygnie¢ organéw nadzoru nad jednostkami samorzadu

30



Prospekt Emisyjny Polnord S.A.

terytorialnego, jak i w nastepstwie postepowan przed sgdami administracyjnymi) dotyczgcych miejscowych planow
zagospodarowania przestrzennego (,MPZP”), w oparciu o ktére wydane zostaty decyzje o pozwoleniu na budowe.

Nalezy wskazac, ze wyeliminowanie z obrotu prawnego decyzji o pozwoleniu na budowe w konsekwencji spowoduje brak
mozliwosci realizacji procesu inwestycyjnego przez spotki Grupy. Powyzsze okolicznosci moga wiec w konsekwencji
wywrzec istotny negatywny wptyw na dziatalnosc¢ i sytuacje finansowg Grupy.

Ryzyko zwigzane ze zmiang miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego lub jego brakiem

Zmiana postanowien MPZP obowigzujgcych dla obszaru nieruchomosci spofek Grupy przed uzyskaniem ostatecznej
decyzji o pozwoleniu na budowe moze spowodowac, ze realizacja przedsigwzigcia deweloperskiego na nieruchomosciach,
objetych zmiang miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego, nie bedzie mozliwa.

W przypadku braku MPZP przed wystgpieniem z wnioskiem o wydanie pozwolenia na budowe konieczne jest uzyskanie
rozstrzygniecia dotyczacego przeznaczenia terenu przybierajgcego posta¢ odpowiednio (w zaleznosci od charakteru
planowanej inwestycji) decyzji o warunkach zabudowy lub decyzji o ustaleniu lokalizacji inwestycji celu publicznego.

Nalezy jednoczesnie wskazac, ze organ, ktdry wydat decyzje o warunkach zabudowy albo decyzje o ustaleniu lokalizacji
celu publicznego, stwierdza jej wygasniecie, jezeli dla tego terenu uchwalono MPZP, ktérego ustalenia sg inne
niz w wydanej decyzji (przy czym wygasniecie decyzji nie zostanie stwierdzone, jezeli zostata wydana ostateczna
decyzja o pozwoleniu na budowe).

W zwigzku z powyzszym nalezy zauwazy¢, ze ewentualne stwierdzenie wygasniecia uzyskanych decyzji o ustaleniu
lokalizacji inwestycji celu publicznego lub decyzji o warunkach zabudowy przed uzyskaniem przez spotki Grupy
ostatecznej decyzji o pozwoleniu na uchwalenie planu miejscowego, ktérego ustalenia sg inne niz w wydanej decyzji,
moze spowodowac, ze realizacja zamierzen inwestycyjnych przez spotki Grupy rowniez nie bedzie mozliwa. W takim
przypadku mozliwe bedzie jedynie prowadzenie inwestycji budowlanych, ktdrych realizacja jest dopuszczalna na mocy
postanowien nowo uchwalonego MPZP.

Organ, ktéry wydat decyzje o warunkach zabudowy albo decyzje o ustaleniu lokalizacji celu publicznego, stwierdza
jej wygasniecie rowniez w przypadku, jezeli inny wnioskodawca uzyskat pozwolenie na budowe. W takiej sytuacji
realizacja zamierzen inwestycyjnych przez spotki Grupy rowniez nie bedzie mozliwa.

Brak mozliwosci realizacji przedsiewzige¢ deweloperskich na przedmiotowych nieruchomos$ciach moze mie¢ istotny
negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowg lub wyniki Grupy.

Ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscia z tytutu zanieczyszczenia srodowiska

Podmiot zanieczyszczajgcy ponosi odpowiedzialnos¢ za szkody zwigzane ze spowodowanymi przez siebie
zanieczyszczeniami, np. szkody wynikajgce ze skazenia gleby, a takze ponosi koszty ich usunigcia, w tym np. koszty
rekultywacji gleby.

Zasada ta jednak doznaje powaznego ograniczenia w przypadku zanieczyszczenia powierzchni gruntu, ktére powstato
przed 30 kwietnia 2007 r. W takim przypadku odpowiedzialno$¢ za zanieczyszczenie ponosi podmiot wtadajacy
powierzchnig ziemi, na ktorej wystepuje zanieczyszczenie. Jezeli wtadajgcy powierzchnig ziemi jest jednak w stanie
wykazac¢, ze zanieczyszczenie zostalo spowodowane po dniu objecia przez niego wtadania nieruchomoscia przez
inny podmiot, wowczas obowigzek rekultywacji spoczywa na tym podmiocie.

Jezeli zanieczyszczenie odbyfo sie za zgodg lub wiedzg wtadajgcego powierzchnig ziemi, jest on obowigzany
do ich rekultywaciji solidarnie ze sprawca.

W przypadku zanieczyszczenia powstatego po 30 kwietnia 2007 r. koszty przeprowadzenia dziatan zapobiegawczych
lub naprawczych ponosi podmiot korzystajgcy ze sSrodowiska.

Zgodnie z Ustawg o Zapobieganiu Szkodom w Srodowisku, jezeli bezposrednie zagrozenie szkodg w $Srodowisku
lub szkoda w $srodowisku zostaty spowodowane za zgoda lub wiedzg wiadajgcego powierzchnig ziemi, jest on obowigzany
do podejmowania dziatan zapobiegawczych i naprawczych solidarnie z podmiotem korzystajgcym ze Srodowiska, ktory
je spowodowat.

Ewentualna konieczno$¢ ponoszenia przez Grupg kosztow zwigzanych z zanieczyszczeniem srodowiska (w szczegolnosSci
zanieczyszczeniem gruntu), w tym kosztéw wynikajacych z kar pienieznych naktadanych w zwigzku z zanieczyszczeniem,
bedzie miata istotny wptyw na wzrost naktadow finansowych przeznaczonych na realizacje przedsigewzig¢ deweloperskich.
Okolicznosci te moga miec istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacije finansowsg lub wyniki Grupy.

W ocenie Zarzadu Spotka realizuje zobowigzania w zakresie ochrony srodowiska, w tym wynikajace z emisji pytéw
i gazow dotyczacych uzytkowania samochodow.
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Ponadto zgodnie z informacjami uzyskanymi od Spoétki, Spotka ani zadna ze spotek z Grupy nie podlegata kontroli
w zakresie realizacji obowigzkéw wynikajgcych z przepisow w zakresie ochrony $rodowiska oraz na Spotke ani
na ktoragkolwiek ze spotek z Grupy nie byty naktadane administracyjne kary pienigzne.

Wedtug najlepszej wiedzy Zarzagdu Spdtki nie istniejg jakiekolwiek okolicznosci mogace stanowi¢ podstawe do natozenia
na Spoétke lub ktorgkolwiek ze spotek z Grupy jakichkolwiek zobowigzan (w tym w szczegolnosci zobowigzan
finansowych) dotyczacych obowigzkoéw w zakresie ochrony $rodowiska wynikajacych z obowigzujgcych przepisow
w zakresie ochrony $rodowiska. Ponadto nalezy wskazac, ze wedtug najlepszej wiedzy Zarzadu, przeciwko spotkom
z Grupy w ciggu ostatnich 12 miesigcy nie zostaly wszczegte, nie toczg sie ani nie zostaly zakonczone jakiekolwiek
postgpowania zwigzane z dochodzeniem roszczen odszkodowawczych z tytutu szkéd spowodowanych oddziatywaniem
na $rodowisko w zwigzku z realizacjg procesu inwestycyjnego na obszarze nieruchomosci, ktore zostaty zaliczone
do kategorii nieruchomosci inwestycyjnych. Poza tym nalezy wskazac¢, ze wedtug najlepszej wiedzy Spotki nie istnieja
réwniez podstawy do wszczecia przeciwko Spofce tego rodzaju postgpowan.

Ryzyko zwigzane z technicznymi przeszkodami dla realizacji inwestycji

Realizacja przedsiewzie¢ deweloperskich wigze sig z szeregiem ryzyk natury technicznej, ktére moga w istotnym stopniu
wptynaé na koszty i czas realizacji zamierzen inwestycyjnych.

Do opdznien w realizacji oraz wzrostu kosztow realizacji przedsiewzie¢ deweloperskich mogg przyczynic¢ sie rowniez
technologiczne uchybienia zwigzane =z realizacjg obiekiow budowlanych oraz zastosowaniem niewfasciwych
materiatow czy technologii. Na straty spotek Grupy moze wptynac¢ tez m.in. dtugotrwato$¢ dochodzenia roszczen
odszkodowawczych z tytutu uchybien technologicznych.

Okolicznosci te moga mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowag lub wyniki Grupy.

Ryzyka zwigzane z opdznieniem realizacji przedsiewzie¢ deweloperskich

Opdznienia w realizacji inwestycji przez spotki Grupy, skutkujgce opdznieniem w pozyskiwaniu przychodéw z dziatalnosci
deweloperskiej, moga sta¢ sie zréodtem dodatkowych kosztéw zwigzanych z konieczno$cig zapfaty odsetek,
kar umownych czy odszkodowan w zwigzku z nienalezytg realizacja zobowigzan wzgledem kontrahentow Grupy,
w szczegolnosci na rzecz wykonawcow robét budowlanych czy podmiotéw finansujgcych dziatalno$¢ Grupy. Opoznienia
w realizacji projektow, powodujgc opodznienie w uzyskiwaniu przychodéw z dziatalno$ci deweloperskiej, moga tez
spowolni¢ proces odzyskiwania poczynionych naktadow inwestycyjnych. Powyzsze czynniki mogg réwniez wplyngc
na obnizenie reputacji Grupy.

Powyzsze okoliczno$ci moga mie¢ wigc istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacije finansowag lub wyniki Grupy.

Ryzyko zwigzane z pozyskiwaniem nieruchomosci na potrzeby realizacji procesu inwestycyjnego

Rentownosc¢ przedsiewzie¢ deweloperskich uzalezniona jest w duzej mierze od lokalizacji nieruchomosci przeznaczonych
na ich prowadzenie. Wybor niewtasciwej lokalizacji moze skutkowac trudnosciami w sprzedazy lokali zrealizowanych
na jej obszarze, co w konsekwencji spowoduje obnizenie prognozowanych przychodéw z realizacji wspomnianych
przedsiewziec.

Z uwagi m.in. na czynniki rynkowe (takie jak chociazby wysoka konkurencja pomiedzy deweloperami), warunki
techniczne nieruchomosci (m.in. brak odpowiedniej infrastruktury) oraz przeznaczenie nieruchomosci (wynikajace
z ustalen miejscowych planéw zagospodarowania przestrzennego), nabywanie kolejnych nieruchomosci na potrzeby
realizacji zamierzen inwestycyjnych Grupy moze by¢ znacznie utrudnione. Okoliczno$¢ ta moze spowodowaé
ograniczenie tempa rozwoju dziatalnosci inwestycyjnej przez Grupe.

Istotnym czynnikiem utrudniajgcym nabywanie nowych nieruchomos$ci na cele prowadzenia dziatalnosci deweloperskiej
mogg by¢ réwniez ewentualne zmiany cen na rynku nieruchomosci. Ewentualny wzrost cen nieruchomosci moze
przyczyni¢ sie do wzrostu kosztow realizacji przysztych zamierzen inwestycyjnych.

Wskazane powyzej okolicznosci moga miec istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowg lub wyniki
Grupy.

Ryzyko zwigzane z ograniczeniami w obrocie nieruchomosciami

Ograniczenia w zakresie swobodnego obrotu nieruchomos$ciami wynikajace z obowigzujacych przepiséw (m.in. ustawowe
prawo pierwokupu gminy, prawo pierwokupu ANR), ewentualnie ze stosunkéw obligacyjnych (np. prawo pierwokupu
zastrzezone umownie na rzecz podmiotdw korzystajacych z nieruchomosci na podstawie stosunkéw obligacyjnych)
statuujgce obowigzek respektowania uprawnienn osob trzecich w zwigzku z transakcjami dotyczacymi nieruchomosci,
stanowig czynnik mogacy utrudnia¢ zarowno nabywanie nieruchomosci przez spotki z Grupy na cele realizacii
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przedsiewzie¢ inwestycyjnych, jak i zbywanie przez spotki z Grupy np. tych nieruchomosci, w stosunku do ktérych spotki
z Grupy odstapity od zamiaru realizacji inwestycji.

Wykonanie przez osoby trzecie przystugujgcych im uprawnien wskazanych powyzej moze uniemozliwi¢ spotkom z Grupy
nabycie nieruchomosci na cele realizacji inwestycji, co w rezultacie moze skutkowa¢ koniecznoscig zmiany zamierzen
inwestycyjnych spotek z Grupy. Ponadto nalezy zauwazy¢, ze wspomniane powyzej ustawowe ograniczenia
w obrocie nieruchomosciami skutkujagce mozliwoscig wykonania powyzszych uprawnien przez osoby trzecie moga
spowodowac, ze potencjalni kontrahenci spoétek z Grupy beda odstepowaé od zamiaru nabycia nieruchomosci
ze wzgledu na mozliwos¢ skorzystania z powyzszych uprawnien przez osoby trzecie. Moze to wiec utrudnié
zbywanie nieruchomosci przez spoétki z Grupy oraz wydtuzy¢ proces ich zbywania i w konsekwencji wydtuzyé proces
pozyskiwania przez spotki z Grupy funduszy pochodzacych ze zbycia aktywow nieruchomosciowych.

Wskazane powyzej okolicznosci moga miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowag lub wyniki
Grupy.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem Grupy od wykonawcoéw robot budowlanych oraz podmiotéw swiadczacych
ustugi zwigzane z realizacja procesu inwestycyjnego

W zwigzku z realizacjg przedsiewzie¢ deweloperskich spofki z Grupy zawierajg z innymi podmiotami umowy o roboty
budowlane. Prawidfowa i terminowa realizacja przedsiewzie¢ deweloperskich przez Grupg uzalezniona jest w znacznym
stopniu od prawidtowej i terminowej realizacji zobowigzarn wykonawcow przewidzianych w powyzszych umowach
o roboty budowlane. Wszelkie opdznienia lub nieprawidtowosci w wykonaniu robo6t budowlanych przez wykonawcow
(ktére moga wynikac¢ np. z ich pogarszajgcej sie kondycji finansowej) moga przyczyni¢ sie do przesuniecia terminow
zakonczenia realizacji poszczegoélnych projektow oraz wzrostu zwigzanych z tym kosztow ich realizacji. Ryzyko op6znien
w realizacji rob6t budowlanych moze wynika¢ takze z zaprzestania realizacji robot przez wykonawcow wskutek utraty
przez nich ptynnosci finansowej (mogacej w konsekwencji prowadzi¢ nawet do ogtoszenia upadtosci). Do przesuniecia
terminéw zakonhczenia realizacji poszczegolnych projektow oraz wzrostu zwigzanych z tym kosztow ich realizacji moze
przyczyni¢ sig réwniez nienalezyta realizacja zobowigzan wynikajacych z uméw zawartych ze spotkami z Grupy przez
podmioty $wiadczace na rzecz spotek z Grupy ustugi zwigzane z realizacjg procesu inwestycyjnego (w tym m.in. ustugi
zwigzane z wykonywaniem projektéw architektonicznych).

Nienalezyte wykonanie umow przez wykonawcow robot budowlanych oraz przez podmioty Swiadczgce na rzecz spotek
z Grupy ustugi zwigzane z realizacjg procesu inwestycyjnego (w tym m.in. ustugi zwigzane z wykonywaniem projektéw
architektonicznych) moze stanowi¢ zrodio postepowan spornych pomiedzy spotkami z Grupy a wykonawcami robot
budowlanych.

Nie mozna rowniez wykluczy¢ zgfoszenia przez wykonawcéw robot budowlanych oraz przez podmioty Swiadczace
na rzecz spoétek z Grupy ustugi zwigzane z realizacjg procesu inwestycyjnego (w tym m.in. ustugi zwigzane
z wykonywaniem projektow architektonicznych) roszczen w stosunku do spoétek z Grupy wynikajgcych z zawartych
umow. Zgtoszenie wskazanych roszczen moze stanowi¢ zrédfo postepowan spornych pomiedzy spétkami z Grupy
a wykonawcami robét budowlanych oraz podmiotami $wiadczgcymi na rzecz spotek z Grupy ustugi zwigzane z realizacja
procesu inwestycyjnego (w tym m.in. ustugi zwigzane z wykonywaniem projektow architektonicznych).

Nieterminowa i nieprawidtowa realizacja przez wykonawcow robo6t budowlanych zobowigzan wynikajgcych z zawartych
umow moze w rezultacie skutkowac¢ koniecznoscig zmiany wykonawcy, co wydtuzy proces inwestycyjny.

Opdznienia w realizacji procesu inwestycyjnego mogace skutkowac brakiem mozliwosci nalezytej i terminowej realizacji
zobowigzan Grupy wobec nabywcow lokali mogg w rezultacie skutkowa¢ powstaniem roszczen w stosunku do Grupy
z ich strony.

Sygnalizowane powyzej okolicznosci moga miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowag lub wyniki
Grupy.

Ryzyko wynikajace z odpowiedzialnosci za zaptate wynagrodzenia na rzecz podwykonawcow

W ramach prowadzonej dziatalnosci Grupa zawiera umowy o roboty budowlane. Zgodnie z przepisami Kodeksu
Cywilnego inwestor oraz wykonawca ponoszg solidarng odpowiedzialno$¢ za zaptate wynagrodzenia na rzecz
podwykonawcy, na zawarcie umowy z ktérym inwestor wyrazit zgode (przy czym zgodnie z postanowieniami Kodeksu
Cywilnego jezeli inwestor, w terminie 14 dni od przedstawienia mu przez wykonawce umowy z podwykonawcag
lub jej projektu, wraz z czescig dokumentacji dotyczacg wykonania robot okreslonych w umowie lub projekcie,
nie zgtosi na pismie sprzeciwu lub zastrzezen, uwaza sig, ze wyrazit zgode na zawarcie umowy z podwykonawca).
Ponadto zgodnie z przepisami Kodeksu Cywilnego =zawierajgcy umowe z podwykonawcg oraz inwestor
i wykonawca ponoszg solidarng odpowiedzialnoS¢ za zaptate wynagrodzenia za roboty budowlane wykonane przez
podwykonawce.
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W zwigzku z powyzszym nie mozna wykluczy¢ ryzyka, ze w przypadku niewywigzania sie przez wykonawcow robot
budowlanych ze zobowigzah w zakresie zaptaty wynagrodzenia na rzecz podwykonawcow robdt budowlanych
(na zawarcie umow z ktorymi zostata wyrazona zgoda przez spotki z Grupy) przeciwko spétkom z Grupy skierowane
zostang roszczenia ze strony podwykonawcow o zaptate wynagrodzenia dochodzone w oparciu 0 wspomniane wyzej
przepisy statuujgce solidarng odpowiedzialno$¢ inwestora i wykonawcy za zaptate wynagrodzenia na rzecz
podwykonawcow. Wystgpienie przez podwykonawcow z powyzszymi roszczeniami moze wigc doprowadzic¢
w konsekwencji do postepowan spornych pomiedzy podwykonawcami a spoétkami z Grupy. Na wzrost znaczenia
czynnika ryzyka w postaci mozliwosci dochodzenia przez podwykonawcOw roszczeh o zapfate wynagrodzenia
za zrealizowane roboty budowlane wptywa¢é moze réwniez ewentualne pogorszenie sytuacji finansowej wykonawcow,
co moze doprowadzi¢ do utraty przez nich zdolnosci do terminowego regulowania zobowigzan w stosunku do
podwykonawcow. Brak wyptaty wynagrodzenia na rzecz podwykonawcow moze takze spowodowac zaprzestanie
przez nich realizacji rob6t budowlanych, co moze przyczynic¢ sig do opoznienia realizacji przedsiewzig¢ deweloperskich
przez Grupe.

Powyzsze okolicznosci moga przyczyni¢ sie do wzrostu kosztow realizacji przedsiewzie¢ deweloperskich.

Powyzsze ryzyko moze zosta¢ ograniczone poprzez wydzielanie kazdego projektu do odrebnych spotek celowych.
Dodatkowo, dokonanie ptatnosci za ustugi generalnego wykonawcy uzaleznione jest od braku zalegtosci w pfatnosciach
na rzecz podwykonawcow. Spotka na biezaco prowadzi monitoring ptatnosci generalnych wykonawcoéw na rzecz
podwykonawcow.

Ryzyko zwigzane z koniecznoscia udzielenia gwaranciji zaptaty za roboty budowlane

Zgodnie z Kodeksem Cywilnym, wykonawca (generalny wykonawca) robét budowlanych moze w kazdym czasie zgdac¢
od inwestora gwarancji zapfaty za roboty budowlane do wysokos$ci ewentualnego roszczenia z tytutu wynagrodzenia
wynikajgcego z umowy o roboty budowlane oraz robdt dodatkowych lub koniecznych do wykonania umowy,
zaakceptowanych na pismie przez inwestora. Gwarancje zaptaty stanowi gwarancja bankowa lub ubezpieczeniowa,
a takze akredytywa bankowa lub poreczenie banku udzielone wykonawcy na zlecenie inwestora. Nalezy ponadto zwrécic
uwage na fakt, ze jezeli wykonawca nie uzyska zadanej gwarancji zaptaty za roboty budowlane w wyznaczonym przez
siebie terminie (nie krotszym niz 45 dni), wowczas bedzie on uprawniony do odstgpienia od umowy o roboty budowlane
z winy inwestora ze skutkiem na dzieh odstgpienia.

Ponadto, zgodnie z Kodeksem Cywilnym, inwestor nie moze odmowi¢ zaptaty wynagrodzenia mimo niewykonania roboét
budowlanych, jezeli wykonawca (generalny wykonawca) byt gotow je wykonaé, lecz doznat przeszkody z przyczyn
dotyczacych inwestora. Jednakze w takim wypadku inwestor moze odliczy¢ to, co wykonawca (generalny wykonawca)
oszczedzit z powodu niewykonania robét budowlanych. Nalezy przy tym zwrdci¢ szczegolng uwage na fakt, ze w Swietle
postanowien Kodeksu Cywilnego strony umowy o roboty budowlane nie moga przez czynno$¢ prawng wytgczyc
ani ograniczy¢ prawa wykonawcy (generalnego wykonawcy) do zgdania od inwestora gwarancji zapfaty, natomiast
odstgpienie inwestora od umowy spowodowane zgdaniem wykonawcy (generalnego wykonawcy) przedstawienia
gwarancji zaptaty jest bezskuteczne.

Udzielenie przez spotki Grupy wspomnianej wyzej gwarancji zaptaty za roboty budowlane wigze sie z koniecznoscig
poniesienia dodatkowych kosztéw, co moze spowodowac wzrost kosztow realizacji przedsiewzie¢ deweloperskich.

Okolicznosci te moga miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacije finansowsg lub wyniki Grupy.

Ryzyka wynikajace z przepiséw Ustawy Deweloperskiej

Ustawa Deweloperska natozyta na deweloperéw szereg nowych obowigzkéw. Ustawa Deweloperska przewiduje
m.in. obowigzek zapewnienia ochrony s$rodkéw nabywcy powierzanych deweloperowi. W tym celu wprowadza
koniecznos$¢ zapewnienia nabywcom co najmniej jednego sposrdod nastepujgcych srodkéw ochrony: (i) zamknigtego
mieszkaniowego rachunku powierniczego, (ii) otwartego mieszkaniowego rachunku powierniczego wraz z gwarancjg
ubezpieczeniowa, (iii) otwartego mieszkaniowego rachunku powierniczego wraz z gwarancjg bankowg lub (iv) otwartego
mieszkaniowego rachunku powierniczego.

Powyzsze przepisy majg zastosowanie do przedsiewziec¢, w przypadku ktérych rozpoczecie sprzedazy nastgpito po dniu
wejscia przedmiotowej ustawy w zycie.

Rozpoczeciem sprzedazy w rozumieniu przepisow Ustawy Deweloperskiej jest podanie do publicznej wiadomosci
informacji na temat rozpoczecia procesu oferowania lokali mieszkalnych lub domow jednorodzinnych w ramach
okreslonego przedsigwzigcia deweloperskiego.

W zwigzku z powyzszymi wymogami na deweloperze spoczywa zatem obowigzek zawarcia umowy o prowadzenie
otwartego lub zamknigtego rachunku powierniczego. Bank prowadzacy ten rachunek zobowigzany jest ponadto
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ewidencjonowac¢ wpfaty oraz wyptaty odrebnie dla kazdego nabywcy. Banki sg réwniez zobowigzane na zadanie
nabywcow przedstawi¢ im informacje o dokonanych wptatach i wyptatach z rachunku.

Zgodnie z Ustawg Deweloperskg bank bedzie mogt wyptaci¢c deweloperowi srodki pienigezne wptacone na zamknigty
rachunek powierniczy dopiero po otrzymaniu odpisu aktu notarialnego umowy przenoszgcej na nabywce wfasnosc
lokalu mieszkalnego lub wifasno$¢ nieruchomosci zabudowanej domem jednorodzinnym albo prawo uzytkowania
wieczystego nieruchomosci gruntowej i wtasnos¢ posadowionego na niej domu jednorodzinnego stanowigcego odrebng
nieruchomos¢, w stanie wolnym od obcigzen, praw i roszczehn osob trzecich, z wyjatkiem obcigzen, na ktore wyrazit
zgode nabywca.

W przypadku za$ otwartych mieszkaniowych rachunkow powierniczych bank bedzie mégt wyptaca¢ deweloperom
zgromadzone na nich srodki po stwierdzeniu zakonczenia danego etapu realizacji przedsiewzigcia przewidzianego
w opracowanym przez dewelopera harmonogramie przedsigwzigcia deweloperskiego. Harmonogram ten powinien
przewidywaé co najmniej cztery etapy realizacji. Koszt kazdego z nich nie moze by¢ wyzszy niz 25% i nizszy niz
10% ogolnej kwoty kosztow przedsiewzigcia.

Z kolei w przypadku otwartych mieszkaniowych rachunkoéw powierniczych z gwarancjg bankowsg czy ubezpieczeniows,
w razie ogfoszenia upadtos$ci dewelopera lub w przypadku odstapienia przez nabywce od umowy deweloperskiej
z powodu nieprzeniesienia na nabywce wtasnosci lokalu lub wtasnosci nieruchomosci zabudowanej domem
jednorodzinnym albo prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci gruntowej i wtasnosci posadowionego na niej
domu jednorodzinnego stanowigcego odrebng nieruchomosé w terminie okreslonym w umowie, podmiot udzielajacy
gwarancji, tj. ubezpieczyciel lub bank, zobowigzany bedzie do wyptaty nabywcy srodkéw wptaconych przez niego na
rzecz dewelopera.

Koniecznos$¢ utworzenia wspomnianych wyzej rachunkéw uniemozliwia deweloperom finansowanie biezacej dziatalnosci
ze srodkdw wptaconych przez nabywcow, a takze wigze sie z koniecznoscig ponoszenia dodatkowych kosztéw
zwigzanych z uruchomieniem powyzszych rachunkéw.

Kolejnym, wynikajacym z Ustawy Deweloperskiej, obowigzkiem deweloperow, kidrego realizacja moze stanowi¢ zrodto
dodatkowych kosztow, jest przygotowanie i udostgpnienie prospektu informacyjnego (pod rygorem odpowiedzialno$ci
karnej za niedopetnienie tego obowigzku), a takze konieczno$¢ partycypacji (w rownej czesci z nabywcg) w ponoszeniu
notarialnych kosztéw zawarcia umowy deweloperskiej (Ustawa Deweloperska przewiduje obowigzek zawarcia umowy
deweloperskiej w formie aktu notarialnego) oraz kosztéw sgdowych w postepowaniu wieczystoksiggowym zwigzanym
z rejestracjg w ksiedze wieczystej uprawnieh nabywcy wynikajgcych z zawartej umowy deweloperskiej.

Poza tym Ustawa Deweloperska przyznaje nabywcy lokalu prawo odstgpienia w okre$lonych przypadkach od umowy
deweloperskiej bez ponoszenia kosztow.

Powyzsze czynniki generujg wyzsze koszty dziatalnosci i moga miec istotny negatywny wptyw na dziatalnosc¢, sytuacije
finansowa lub wyniki Grupy.

Ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscig w zwigzku ze sprzedazg lokali mieszkalnych

Dziatalno$¢ Grupy obejmuje w szczegolnosci sprzedaz lokali mieszkalnych. W zwigzku z tg dziatalno$cig Grupy istnieje
ryzyko wystgpienia przez nabywcéw lokali z roszczeniami w stosunku do Grupy zwigzanymi m.in. z opdznieniami
w realizacji projektéw deweloperskich (ktére mogg powsta¢ wskutek m.in. zaistnienia czynnikow ryzyka zwigzanych
z postepowaniami administracyjnymi zwigzanymi z uzyskaniem rozstrzygnie¢ niezbednych dla realizacji procesu
budowlanego) skutkujgcych nienalezytg realizacjg wynikajgcych z zawartych uméw zobowigzan do ustanowienia
odrebnej wtasnosci lokali i przeniesienia jej na nabywcow. Nienalezyta realizacja zobowigzan umownych moze stanowic
rowniez podstawe do odstapienia przez nabywcédw od zawartych przedwstepnych umow sprzedazy lub umow
deweloperskich, co moze wptyngé na obnizenie poziomu prognozowanych przychodéw z tytutu sprzedazy lokali
mieszkalnych.

Nalezy jednoczesnie zauwazy¢, ze roszczenia w stosunku do Grupy moga zosta¢ zgfoszone réwniez z tytufu
odpowiedzialnosci wynikajacej z rekojmi za wady fizyczne i prawne nieruchomosci lokalowych, a takze budynkow
i gruntéw, na ktoérych budynki te zostaty posadowione.

Ustawowy okres rekojmi za wady fizyczne budynku i lokalu wynosi trzy lata, natomiast okres rekojmi z tytutu innych
wad wynosi rok. W okresie objetym rekojmig przeciwko Grupie mogg zosta¢ zgtoszone roszczenia z tytutu rekojmi
zarowno przez nabywcow nieruchomosci lokalowych, jak i przez wspodlnoty mieszkaniowe. Dodatkowo zrodtem
odpowiedzialnosci Grupy mogg by¢ rowniez uprawnienia z tytutu gwarancji jakosci udzielone nabywcom lokali
mieszkalnych zrealizowanych w ramach dziatalnosci deweloperskiej prowadzonej przez Grupe.

W przypadku wystgpienia przeciwko spétkom Grupy z roszczeniami z tytutu rekojmi za wady fizyczne obiektéw
budowlanych, czy z tytutu gwarancji, skuteczne dochodzenie przez spotki Grupy roszczen zwrotnych z tego tytutu
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przeciwko wykonawcom robdét budowlanych zobowigzanym z tytutu rekojmi czy gwarancji moze nie by¢ mozliwe.
Roszczenia te moga bowiem nie zosta¢ zaspokojone w ogole lub moga zosta¢ zaspokojone jedynie czesciowo z uwagi
np. na pogarszajgcg sie sytuacje finansowg wykonawcéw robot budowlanych lub ze wzgledu na krotszy niz okres
gwarancji udzielonej przez spotki Grupy nabywcom okres gwarancji udzielonej przez wykonawcow robét budowlanych.
W takim przypadku nie bedzie mozliwe petne zrekompensowanie spotkom Grupy kosztéw zwigzanych z realizacjg
roszczen dochodzonych przeciwko spotkom Grupy z tytutu rekojmi czy gwarancji. W zwigzku z tym koniecznosc¢
zaspokojenia tych roszczen spoczywac bedzie w catosci na spétkach Grupy.

Wystgpienie przeciwko spotkom Grupy z roszczeniami wynikajagcymi z umow sprzedazy lokali (w tym w szczegodlnosci
z roszczeniami wynikajgcymi z nieterminowej realizacji zobowigzan wynikajgcych z zawartych umow sprzedazy lokali),
jak réwniez roszczeniami zwigzanymi z uprawnieniami z tytutu rekojmi czy gwarancji dotyczacej powyzszych lokali,
moze stanowi¢ zrédito postgpowan spornych pomiedzy spétkami z Grupy a nabywcami lokali czy wspdlnotami
mieszkaniowymi.

Ryzyko zwigzane z odstgpieniem przez klientéw Grupy od zawartych uméw przedwstepnych lub deweloperskich
oraz nienalezytym wykonywaniem przez klientéw Grupy umoéw przedwstepnych lub deweloperskich

Odstgpienie przez klientéw spoétek Grupy od zawartych umoéw przedwstegpnych lub deweloperskich (np. wskutek
braku mozliwosci pozyskania finansowania na cele nabycia nieruchomos$ci) w konsekwencji bedzie wigzato sig
z niezrealizowaniem lub opdznieniem w pozyskiwaniu przychoddw ze zbycia nieruchomosci. Ponadto nalezy zauwazyc,
ze kwestionowanie przez spotki z Grupy zasadnosci odstgpienia przez klientdow spotek Grupy od zawartych umoéw
moze by¢ zrédtem postepowan spornych pomiedzy spotkami Grupy a ich klientami.

Poza tym nalezy réwniez wskazac, ze nienalezyte wykonywanie przez klientow spétek Grupy zobowigzan wynikajacych
z zawartych umoéw przedwstepnych lub deweloperskich skutkujgce w konsekwencji odstgpieniem przez spotki z Grupy
od zawartych z klientami Grupy umoéw przedwstgpnych i deweloperskich, a takze z koniecznoscig dochodzenia
wobec klientéw spoétek z Grupy roszczen zwigzanych z odstgpieniem przez spotki z grupy od zawartych umow,
moze stanowic¢ zrédio postepowan spornych pomiedzy spétkami z Grupy a ich klientami. Okolicznosci te w konsekwencji
beda wigzaty sig réwniez z niezrealizowaniem przychododw ze zbycia nieruchomosci.

Ryzyko zwigzane z mozliwos$cig uznania postanowien umoéw zawartych z nabywcami lokali mieszkalnych
za niedozwolone lub niewazne

Przewazajacg czes$¢ nabywcow lokali mieszkalnych sprzedawanych przez spétki Grupy stanowig konsumenci, ktérym
obowigzujgce przepisy przyznajg szczegoélng ochrone w przypadku umoéw zawieranych z przedsiebiorcami na podstawie
stosowanych przez przedsigbiorcow wzorcow umownych. Nalezy wskaza¢, ze zgodnie z Kodeksem Cywilnym
postanowienia umowy zawieranej z konsumentem nieuzgodnione indywidualnie (ij. postanowienia, na ktérych tre$¢
konsument nie miat rzeczywistego wptywu, w szczegolnosci postanowienia przejete z wzorca umowy zaproponowanego
konsumentowi przez kontrahenta) nie wigzg go, jedli ksztaftujg jego prawa w sposédb sprzeczny z dobrymi obyczajami,
razaco naruszajac jego interesy. Tego rodzaju postanowienia na gruncie przepiséw Kodeksu Cywilnego kwalifikowane
sg jako niedozwolone postanowienia umowne. Nalezy jednoczesnie wskazaé, ze Prezes UOKIK prowadzi rejestr
postanowien umownych uznanych za niedozwolone na podstawie prawomocnych orzeczen Sadu Ochrony Konkurenciji
i Konsumentdéw. Postanowienia zamieszczone w powyzszym rejestrze nie wigza konsumentéw. Zgodnie z Kodeksem
Cywilnym, jezeli postanowienie umowy (kwalifikowane jako niedozwolone postanowienie umowne) nie wigze
konsumenta, wéwczas strony sg zwigzane umowg w pozostatym zakresie. W zwigzku z powyzszym nie mozna wykluczy¢
ryzyka, ze niektore postanowienia zawarte we wzorcach umoéw stosowanych przez spoétki Grupy w relacjach
z konsumentami mogg zosta¢ uznane za niedozwolone postanowienia umowne. W zwigzku z tym nie mozna wykluczy¢
wystgpienia przez konsumentdw z roszczeniami odszkodowawczymi przeciwko Grupie w przypadku powstania
po ich stronie szkody wynikajgcej z zastosowania niedozwolonych postanowien umownych. Poza tym uznanie
postanowien stosowanych przez Grupg wzoréw umoéw za niedozwolone moze rowniez wplyngaé negatywnie
na reputacje Grupy. Dodatkowo nalezy zaznaczy¢, ze dalsze stosowanie przez spotki z Grupy wzorcéw umow uznanych
w powyzszym trybie za niedozwolone moze skutkowac natozeniem przez Prezesa UOKIK kary pienigznej na spotki
z Grupy.

Ponadto nie mozna takze wykluczy¢, ze cze$¢ umow zawieranych przez spotki Grupy z konsumentami moze zawierac
postanowienia, ktore w toku ewentualnych sporow moga zostaC uznane za sprzeczne z obowigzujgcymi przepisami,
co pociggac bedzie niewaznos¢ umowy lub jej czesci. Postanowienia uznane za niewazne nie beda wywiera¢ skutkow
prawnych wobec konsumentow. W takim przypadku rowniez nie mozna wykluczy¢ wystgpienia przez konsumentow
z roszczeniami odszkodowawczymi przeciwko Grupie w przypadku powstania po ich stronie szkody wynikajgcej
z zastosowania postanowiern umownych dotknigtych niewaznoscia.

Powyzsze czynniki moga miec¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos$¢, sytuacje finansowg lub wyniki Grupy.
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Ryzyko zwigzane z umowami dotyczacymi korzystania z nieruchomosci przez osoby trzecie

W ramach prowadzonej dziatalnosci spotki z Grupy zawieraja umowy dotyczace korzystania z nieruchomosci spotek
z Grupy przez osoby trzecie (m.in. umowy najmu nieruchomosci lokalowych). W zwigzku z powyzszym nie mozna
wykluczy¢ ryzyka nienalezytej realizacji zobowigzan wobec spotek z Grupy przez podmioty korzystajgce z powyzszych
nieruchomosci na podstawie zawartych umow. Nienalezyte regulowanie zobowigzan wobec spoétek z Grupy przez
wspomniane podmioty bedzie skutkowac koniecznoscig dochodzenia tych roszczen na drodze postgpowan spornych.
Z uwagi na czas trwania postgpowan spornych zaspokojenie roszczen spotek z Grupy w krotkim czasie moze nie by¢
mozliwe. Nienalezyta realizacja powyzszych zobowigzan moze wptyng¢ w konsekwencji na brak mozliwos$ci realizacji
prognozowanych przychodéw wynikajgcych z prowadzonej dziatalno$ci zwigzanej z udostgpnieniem osobom trzecim
nieruchomosci lokalowych do korzystania.

Nie mozna wykluczy¢ ryzyka przedterminowego wypowiedzenia zawartych umoéw przez podmioty korzystajgce
z nieruchomosci spotek z Grupy. Przedterminowe wypowiedzenie przedmiotowych uméw moze skutkowac obnizeniem
mozliwo$ci realizacji prognozowanych przychoddéw wynikajacych z prowadzonej dziatalno$ci zwigzanej z udostgpnieniem
osobom trzecim nieruchomosci lokalowych do korzystania.

Powyzsze czynniki moga miec¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos$¢, sytuacje finansowg lub wyniki Grupy.

Ryzyko zwigzane z postepowaniami spornymi dotyczgcymi nieruchomosci spétek z Grupy lub nieruchomosci,
wzgledem ktoérych spétkom z Grupy uprzednio przystugiwat tytut prawny

Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig prowadzong przez spotki z Grupy moze rowniez wynika¢ z bezumownego korzystania
z nieruchomosci spotek z Grupy przez osoby trzecie, co bgdzie wigzato sig z koniecznoscig dochodzenia w postgpowaniu
spornym wynagrodzenia za bezumowne korzystanie z nieruchomosci lub posadowionych na nich urzgdzen
infrastrukturalnych.

Zrédiem potencjalnych sporéw moze byé réwniez kwestionowanie przez podmioty, ktérym przystuguje wtasno$é
nieruchomosci, bedacych uprzednio przedmiotem uzytkowania wieczystego spotek z Grupy, zasadnosci roszczen spotek
z Grupy o wykreslenie spotek z Grupy z ksiag wieczystych prowadzonych dla nieruchomosci stanowigcych uprzednio
przedmiot uzytkowania wieczystego spotek z Grupy.

Nalezy wskazaé, ze obecnie Spotka jest strong kilku sporéw z udziatem ANR powstatych w zwigzku z wnioskami
ztozonym przez Spoétke o wykreslenie Spétki jako uzytkownika wieczystego nieruchomosci, wzgledem ktdrych Spofce
nie przystuguje juz tytut prawny. W ramach powyzszych sporéw ANR kwestionuje zasadnos¢ wykreslenia Spotki jako
uzytkownika wieczystego z ksigg wieczystych prowadzonych dla nieruchomosci, w przypadku ktérych Spofce
nie przystuguje juz tytut prawny w postaci prawa uzytkowania wieczystego. Powyzsze postgpowania nie zostaty
jeszcze zakonczone. Nie mozna wykluczy¢, ze powyzsze postgpowania nie doprowadzg do wykreslenia Spoftki jako
uzytkownika wieczystego z ksiag wieczystych prowadzonych dla przedmiotowych nieruchomosci. Moze to w rezultacie
skutkowa¢ koniecznosciag wszczecia przez Spotke postgpowan sgdowych o uzgodnienie tresci ksigg wieczystych
z rzeczywistym stanem prawnym. Zainicjowanie powyzszych procedur moze bowiem stanowi¢ jedyny sposob
skutecznego doprowadzenia do wykreslenia Spotki jako uzytkownika wieczystego z ksigg wieczystych prowadzonych
dla przedmiotowych nieruchomosci.

Powyzsze czynniki moga miec¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos$¢, sytuacje finansowg lub wyniki Grupy.

Ryzyko zwigzane ze sporami zwigzanymi z przeprowadzeniem podziatéw nieruchomosci

Realizacja procesu inwestycyjnego wigze sig z koniecznoscig przeprowadzenia podziatéw nieruchomosci przeznaczonych
na potrzeby realizacji przedsiewzie¢ deweloperskich. Nie mozna jednakze wykluczy¢ ryzyka postgpowan spornych
zainicjowanych przez podmioty kwestionujgce zasadno$¢ dokonanych podziatéw. Powyzsze postgpowania w rezultacie
moga doprowadzi¢ do odmowy zatwierdzenia przez organy administracji podziatdw nieruchomosci, ktérych dokonanie
byto niezbedne na cele inwestycyjne. Okolicznosci te moga spowodowacé powazne utrudnienia w realizacji przedsiewzie¢
deweloperskich. Moga rowniez w istotny sposob wydtuzy¢ realizacje planowanych zamierzen inwestycyjnych przez
spotki z Grupy.

Powyzsze czynniki moga miec¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowg lub wyniki Grupy.

Ryzyko zwigzane ze sporami dotyczgacymi wybudowanych przez Grupe elementéw infrastruktury przesytowej

Czynnikiem ryzyka zwigzanym z prowadzong przez spotki z Grupy dziatalnosciag moga by¢ réwniez spory wynikajace
z realizacji przez spotki z Grupy inwestycji zwigzanych z budowg infrastruktury przesytowej. Realizacja przez spofki
z Grupy takich inwestycji moze stanowi¢ zrodto sporéw wynikajgcych z roszczenh spotek z Grupy wobec przedsiebiorcéow
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przesytowych, ktorzy przytgczyli powyzsze urzgdzenia do swojej sieci przesytowej, o przeniesienie za wynagrodzeniem
wtasnosci powyzszych urzgdzen infrastrukturalnych.

Obecnie Grupie przystuguje roszczenie zwigzane z wynagrodzeniem za bezumowne korzystanie przez MPWiK z urzgdzen
wodno-kanalizacyjnych wybudowanych przez Grupe na terenie ,Miasteczka Wilanow” w wysokosci 11.829.412 PLN
oraz o odptatne przejecie przez MPWIiK od Grupy czesci wybudowanej sieci wodnej i kanalizacyjnej w wysokosci
57.333.400,99 PLN, opisane w podrozdziale 10.11 ,,Postepowania sgdowe i administracyjne” Prospektu.

W zwigzku z faktem, ze w postepowaniach zwigzanych z przedmiotowymi roszczeniami nie zapadly jeszcze
rozstrzygniecia, nie jest mozliwe wskazanie, czy rozstrzygnigcia te bedg dla Spoétki korzystne. Nieuwzglednienie
roszczen finansowych Spotki moze skutkowac utratg mozliwosci odzyskania nakfadéw poczynionych na realizacje
wspomnianych przedsigwzie¢ infrastrukturalnych.

Powyzsza okoliczno$¢ moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowg lub wyniki Grupy.

Ryzyko zwigzane ze sporami dotyczacymi odszkodowan za zajecie bgdz wydzielenie nieruchomosci Grupy
pod drogi publiczne

Czynnikiem ryzyka zwigzanym z prowadzong przez spotki z Grupy dziatalno$cia moga by¢ ponadto spory wynikajace
z zajecia nieruchomosci Grupy pod drogi publiczne. Obecnie Grupa dochodzi odszkodowania za szkode poniesiong
wskutek wydania przez organy administracji niezgodnych z prawem decyzji odmawiajgcych wyptaty odszkodowania
za nieruchomosci zajete pod drogi publiczne w Warszawie, w dzielnicy Wilanéw, w kwocie 123.036.323 PLN
(pierwotna kwota roszczenia wynosita 140.000.000 PLN). Przedmiotowe postepowanie opisane jest w podrozdziale 10.11
~Postepowania sgdowe i administracyjne” Prospektu.

Ponadto Spotka dochodzi odszkodowania za dziatki potozone w Warszawie w dzielnicy Wilandw o tgcznej powierzchni
ok. 10 ha wydzielone pod drogi publiczne, w kwocie 182.227.000 PLN w postgpowaniu opisanym w podrozdziale 10.11
LPostepowania sgdowe i administracyjne” Prospektu.

W zwigzku z faktem, ze w postepowaniach zwigzanych z przedmiotowymi roszczeniami nie zapadly jeszcze
rozstrzygniecia, nie jest mozliwe wskazanie, czy rozstrzygnigcia te beda dla Spoétki korzystne. W zwigzku z tym nie mozna
zagwarantowac, ze w przysztosci Spotce zostang przyznane $rodki finansowe z tytutu tych roszczen, kitére mogltyby
poprawi¢ sytuacje finansowg Spotki.

Powyzsza okoliczno$¢ moze mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowag lub wyniki Grupy,
tym bardziej ze jednym z istotnych czynnikéw poprawiajacych ptynnos¢ i wyniki finansowe Spotki w latach 2009-2013
byly dodatkowe jednorazowe wptywy zwigzane z uzyskaniem przez Emitenta srodkéw z tytutu odszkodowan.
Odmowa uznania powyzszych roszczen pozbawi zatem Spotke istotnych wplywow finansowych.

Ryzyko zwigzane ze szkodami osob trzecich poniesionymi w zwigzku z realizacjg inwestycji przez spotki
z Grupy

Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, ze przeciwko spotkom z Grupy zostang przez osoby trzecie zgtoszone roszczenia zwigzane
ze szkodami powstatymi wskutek realizacji procesu inwestycyjnego przez spotki Grupy. Wystapienie z powyzszymi
roszczeniami moze w konsekwencji doprowadzi¢ do wszczgcia przez osoby trzecie postepowan spornych przeciwko
spotkom z Grupy, w wyniku ktérych spotki z Grupy zostang zobowigzane do zaspokojenia roszczen osob trzecich
z tytutu powstatych szkéd.

Powyzsze okolicznosci moga miec¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos$¢, sytuacjg finansowg lub wyniki Grupy.

Ryzyko zwigzane z realizacjg inwestycji przez osoby trzecie na nieruchomosciach potozonych w otoczeniu
nieruchomosci spoétek z Grupy

Nalezy wskaza¢, ze czynnikiem ryzyka utrudniajgcym prowadzenie dziatalnosci spofek z Grupy moga by¢ rowniez
inwestycje realizowane przez osoby trzecie na nieruchomosciach potozonych w otoczeniu nieruchomosci spoéfek
z Grupy. Inwestycje te moga kolidowa¢ z zamierzeniami inwestycyjnymi spotek z Grupy, co moze skutkowaé
koniecznoscig udziatu spoétek z Grupy w postepowaniach spornych inicjowanych w celu zmiany zasad realizacji
zamierzen inwestycyjnych osob trzecich i ustalenia zasad ich realizacji w sposob niekolidujacy z interesami spotek
z Grupy lub ewentualnie w celu uniemozliwienia realizacji tych inwestycji przez osoby trzecie.

Powyzsze okolicznosci, tj. zarbwno mozliwos¢ realizacji przez osoby trzecie zamierzen inwestycyjnych kolidujgcych
z interesami spotek z Grupy, jak i konieczno$¢ ewentualnego udziatu spoétek z Grupy we wspomnianych wyzej
postepowaniach spornych moze miec¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg lub wyniki Grupy.
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Ryzyko zwigzane z nieuwzglednieniem roszczen w stosunku do nieruchomosci stanowigcych przedmiot
umoéw zawartych przez Spétke

Spotka zawarta umowy, ktérych przedmiotem byly prawa nastepcow prawnych bytych wtascicieli wynikajace z roszczen
w stosunku do nieruchomosci potozonych na obszarze miasta stotecznego Warszawy objetych postanowieniami
Dekretu o Wiasnosci i Uzytkowaniu Gruntdéw. Wspomniane nieruchomosci stanowig obecnie przedmiot postepowan
zwigzanych z dochodzeniem roszczen przez nastepcow prawnych ich bytych wiascicieli. Nie mozna jednakze wykluczy¢
ryzyka nieuwzglednienia powyzszych roszczen (obejmujgcych zadanie przyznania prawa uzytkowania wieczystego
przedmiotowych nieruchomosci), co w rezultacie moze doprowadzi¢ do pozbawienia Spétki mozliwosci nabycia tytutu
prawnego (w postaci prawa uzytkowania wieczystego do przedmiotowych nieruchomosci).

Brak mozliwosci uzyskania tytutu prawnego do wskazanych nieruchomosci uniemozliwi realizacje na ich obszarze
przedsiewzie¢ inwestycyjnych.

Powyzsze okolicznosci moga miec¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg lub wyniki Grupy.

Ryzyko zwigzane z mozliwoscig zakwestionowania tytutu prawnego Grupy do nieruchomosci, na ktérych
realizowane sg przedsiewzigecia deweloperskie

Rozwigzania prawne przyjete po zakonczeniu Il wojny Swiatowej zwigzane m.in. z przeprowadzeniem reformy rolnej,
nacjonalizacjg przemystu czy wprowadzeniem Dekretu o Wiasnos$ci i Uzytkowaniu Gruntow skutkowaty pozbawieniem
dotychczasowych wtascicieli tytutu prawnego do nieruchomosci objetych niniejszymi regulacjami (jak roéwniez innymi
rozstrzygnieciami w przedmiocie przejecia nieruchomosci przez Skarb Panstwa lub jednostki samorzadu terytorialnego).
Nie mozna wykluczy¢, ze w stosunku do nieruchomos$ci stanowigcych wtasno$¢ lub przedmiot uzytkowania wieczystego
Grupy moga zosta¢ wszczete przez bytych wtascicieli nieruchomosci (lub ich nastgpcédw prawnych) postepowania
zwigzane z kwestionowaniem prawidtowos$ci nabycia powyzszych nieruchomosci przez Skarb Panstwa lub jednostke
samorzadu terytorialnego. Uznanie zasadnosci powyzszych roszczeh w toku wskazanych wyzej postepowan moze
doprowadzi¢ w konsekwencji do pozbawienia Grupy tytutu prawnego do nieruchomosci, co w rezultacie uniemozliwi
realizacje na ich obszarze przedsiewzie¢ deweloperskich.

Zgodnie z najlepszg wiedza Spotki, w stosunku do nieruchomosci Spotki nie zgtoszono roszczen reprywatyzacyjnych
ani tez nie toczag sie wzgledem tych nieruchomosci inne postepowania niz postepowania sporne opisane
w podrozdziale 10.11 ,,Postepowania sgdowe i arbitrazowe”.

Ponadto nie mozna réwniez wykluczy¢, ze tytut prawny spotek z Grupy do nieruchomosci przeznaczonych na cele
prowadzenia dziatalnosci przez spotki z Grupy moze zosta¢ zakwestionowany przez osoby trzecie dochodzace
stwierdzenia nabycia tytutu prawnego do powyzszych nieruchomosci w drodze zasiedzenia. Dochodzenie roszczen
zwigzanych ze stwierdzeniem nabycia przez osoby trzecie tytutu prawnego do powyzszych nieruchomosci przez
zasiedzenie moze stanowi¢ zrodfo postepowan spornych miedzy spétkami z Grupy a osobami trzecimi. Uznanie
zasadnosci powyzszych roszczen osob trzecich w toku wskazanych wyzej postgepowan moze doprowadzié¢
w konsekwencji do pozbawienia Grupy tytutu prawnego do nieruchomosci, co w rezultacie uniemozliwi realizacje
na ich obszarze przedsiewzie¢ deweloperskich.

Powyzsze okolicznosci moga mie¢ istotny negatywny wptyw na dziafalnos$¢, sytuacje finansowa lub wyniki Grupy.

Ryzyko zwigzane z nieefektywnoscig systemu ksigg wieczystych

Istniejacy obecnie w Polsce system ksigg wieczystych, podlegajacy przeksztatceniom zwigzanym ze stopniowym
przenoszeniem ksigg wieczystych do postaci elektronicznej (obecnie proces te nie zostat jeszcze ukonhczony),
nie gwarantuje sprawnej rejestracji uprawnien do nieruchomosci w ksiegach wieczystych.

Whioski o ujawnienie w ksiggach wieczystych uprawnien przystugujacych wzgledem nieruchomosci sg rozpatrywane
przez sady przez diugi czas, co opoznia np. zaktadanie ksiag wieczystych dla wyodrebnianych nieruchomosci
lokalowych. Czas trwania postgpowania wieczystoksiggowego moze przyczyni¢ sie do opdznien w realizacji
zobowigzan wynikajgcych z uméw zawartych z nabywcami lokali mieszkalnych, co moze stanowi¢ zrodto potencjalnych
roszczeh ze strony nabywcow lokali mieszkalnych.

Powyzsze czynniki mogg miec¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos$¢, sytuacje finansowg lub wyniki Grupy.

Ryzyko zwigzane z hipotekami ustanowionymi na nieruchomosciach Grupy

Nieruchomosci stanowigce wtasnosc¢ lub bedace przedmiotem uzytkowania wieczystego spotek z Grupy sg obcigzone
hipotekami. W zwigzku z powyzszym wierzyciele hipoteczni, w przypadku gdy zobowigzania wynikajgce z zawartych
umow, z ktérych wierzytelnosci zostaty zabezpieczone poprzez ustanowienie hipotek, nie zostang w okreslonym
terminie spetnione, bedg mogli dochodzi¢ zaspokojenia swoich roszczen z nieruchomosci Grupy na drodze
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postepowania egzekucyjnego. Istnieje wiec ryzyko utraty tytutu prawnego do nieruchomosci Grupy w nastepstwie
postgpowania egzekucyjnego z nieruchomosci wszczetego przez wierzycieli w celu zaspokojenia wierzytelnosci
zabezpieczonych hipotekami.

Utrata tytutu prawnego do nieruchomosci uniemozliwi realizacje przez spotki Grupy przedsiewzie¢ deweloperskich
na ich obszarze.

Okolicznosc¢ ta moze mie¢ istotny negatywny wplyw na dziatalnos$¢, sytuacje finansowa lub wyniki Grupy.

Ryzyko podwyzszenia optaty z tytulu uzytkowania wieczystego oraz ryzyko zwigzane z koniecznoscig
ponoszenia innych swiadczen publicznoprawnych zwigzanych z nieruchomosciami

Czes¢ nieruchomosci Grupy stanowi przedmiot uzytkowania wieczystego. Uzytkownik wieczysty zobowigzany
jest do uiszczania pierwszej opfaty z tytutu uzytkowania wieczystego oraz opfat rocznych. Opfata roczna z tytutu
uzytkowania wieczystego nieruchomosci jest ustalana na podstawie wartosci danej nieruchomosci oraz stawki
procentowej zaleznej od przeznaczenia nieruchomos$ci. Zgodnie z Ustawg o Gospodarce Nieruchomosciami,
jezeli warto$¢ nieruchomosci ulegnie zmianie, wtasciciele nieruchomosci (tj. Skarb Panstwa, jednostki samorzadu
terytorialnego lub ich zwigzki) moga z urzedu dokonywac aktualizacji opfaty z tytutu uzytkowania wieczystego poprzez
oszacowanie wartosci nieruchomosci, obliczenie optaty w oparciu o te wartos¢ i skierowanie do uzytkownika
wieczystego pisemnego wypowiedzenia wysokosci optaty. Aktualizacja moze by¢ dokonywana nie czes$ciej niz raz
na 3 lata. Nie mozna wigc wykluczy¢, ze optaty z tytutu uzytkowania wieczystego nieruchomosci, z ktérych korzystajg
Spotki z Grupy, zostang podwyzszone. W konsekwencji spotki z Grupy moga zosta¢ obcigzone wyzszymi niz
dotychczasowe kosztami utrzymania nieruchomosci.

Nalezy réwniez zauwazy¢, ze kwestionowanie przez spotki z Grupy zasadnos$ci aktualizacji optaty rocznej z tytutu
uzytkowania wieczystego (jak réwniez terminu obowigzywania optaty w zmienionej wysokosci) moze stanowi¢ podstawe
do wszczecia przez spotki z Grupy postgpowan spornych w tym zakresie. Zrédtem postepowan spornych z podmiotami,
na rzecz ktérych powinny by¢ uiszczane optaty z tytutu uzytkowania wieczystego, moze byc¢ takze nienalezyte
wywigzywanie sie przez spotki z Grupy ze zobowigzan wynikajacych z uiszczania opfaty za uzytkowanie wieczyste.
W toku postepowan zwigzanych z nienalezytym wykonaniem zobowigzan z tytutu optaty za uzytkowanie wieczyste
podmioty dochodzgce roszczen z tego tytutu moga wystgpi¢ rowniez o obcigzenie nieruchomosci spétek z Grupy
hipotekami przymusowymi. Dochodzenie roszczen z tytutu optat za uzytkowanie wieczyste w toku postepowania
egzekucyjnego prowadzonego z nieruchomos$ci, na ktérych zostaly ustanowione hipoteki przymusowe
(na zabezpieczenie roszczen z tytutu optaty za uzytkowanie wieczyste) moze w konsekwencji doprowadzi¢ do utraty
przez spofki z Grupy tytutu prawnego do nieruchomosci obcigzonych hipotekami przymusowymi. Na Date Prospektu
spotki z Grupy sg strong postgpowan m.in. z ANR, dotyczacych wysokosci opfaty rocznej z tytutu uzytkowania
wieczystego, ktdére w przypadku negatywnego dla spétek z Grupy rozstrzygniecia moga wywrzec istotny negatywny
wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg lub wyniki Grupy.

Istotne ryzyko zwigzane z koniecznoscig ponoszenia przez spotki Grupy optat publicznoprawnych dotyczgcych
nieruchomosci moze wigzac¢ sie rowniez ze zbyciem przez spotki Grupy nieruchomosci dokonanym po zmianie
postanowieh miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego dla obszaru nieruchomosci.

Zgodnie z postanowieniami Ustawy o Planowaniu i Zagospodarowaniu Przestrzennym wtasciciel lub uzytkownik
wieczysty zbywajgcy nieruchomosé, ktorej warto$¢ wzrosta na skutek uchwalenia lub zmiany planu zagospodarowania
przestrzennego zobowigzany jest do zaptaty renty planistycznej, ktorej wysokos¢ nie moze przekracza¢ 30% wzrostu
wartosci nieruchomosci.

Gmina moze dochodzi¢ przedmiotowej optaty w terminie 5 lat od powstania zobowigzania.

Powyzsze okolicznosci moga wywrzec istotny negatywny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowg lub wyniki Grupy.

Ryzyko zwigzane ze zmianami polskiego systemu prawnego

Czesto zmieniajgce sie przepisy polskiego prawa i rozne jego interpretacje (zwtaszcza w odniesieniu do prawa
podatkowego czy prawa dziatalnosci gospodarczej, a takze prawa pracy i ubezpieczen spotecznych czy prawa
papieréw wartosciowych) moga negatywnie wptywaé na sytuacje Grupy. W szczegodlnosci czestym zmianom
podlegaja interpretacje przepisow podatkowych. W praktyce organdw skarbowych i orzecznictwie sgdowym w zakresie
opodatkowania brak jest jednolitosci. Przyjecie przez Grupe interpretacji prawa podatkowego innej niz przyjeta
przez organy podatkowe moze spowodowac pogorszenie jej sytuacji finansowej, a w efekcie wywrze¢ negatywy wptyw
na osiggane wyniki finansowe i perspektywy rozwoju.
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Ryzyko zwigzane z kontrolami podatkowymi i skarbowymi

Przepisy odnoszgce sie do podatku od towardw i ustug, podatku dochodowego od osdb prawnych, fizycznych, podatku
od nieruchomosci czy sktadek na ubezpieczenia spoteczne sg przedmiotem czestych zmian, w zwigzku z czym podatnicy
traktowani sa przez organy podatkowe z pewng niekonsekwencjg i nieprzewidywalnoscig. Ponadto obowigzujgce
przepisy sg czesto sprzeczne i niejasne, co powoduje roznice w opiniach co do interpretacji prawnej przepisow
podatkowych — zarbwno miedzy organami panstwowymi, jak i miedzy organami pahnstwowymi i spotkami. Rozliczenia
podatkowe mogg stanowi¢ przedmiot kontroli organow podatkowych, kidre w razie wykrycia nieprawidtowosci
majg prawo do obliczania zalegto$ci podatkowych wraz z odsetkami. Deklaracje podatkowe spétek mogag zostac
poddane kontroli organdéw skarbowych przez okres pieciu lat, a niektére transakcje przeprowadzane w tym okresie
(w tym transakcje z podmiotami powigzanymi) moga zosta¢ zakwestionowane do celow podatkowych przez wtasciwe
organy skarbowe.

Jezeli organy skarbowe przyjmg odmienng interpretacje przepisow podatkowych od tej przyjetej przez Grupe, moze
dojs¢ do stwierdzenia przez organy podatkowe nieprawidtowosci w jej rozliczeniach podatkowych. W konsekwencji
w przypadku, gdy organ skarbowy stwierdzi, ze dany podmiot z Grupy zanizyt podatek do zapfaty, kwoty wskazane
w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych Grupy moga w pdzniejszym terminie ulec zmianie, po ostatecznym
ustaleniu przez organy skarbowe ewentualnych wysokosci zalegtosci podatkowych oraz odsetek za zwioke, co moze
w Sposob istotny negatywnie wptyng¢ na wyniki finansowe Grupy.

Ryzyko sporéw prawnych

Z dziatalnoscig Grupy zwigzang z zakupem, wynajmem, sprzedazg i zarzadzaniem nieruchomos$ciami (rowniez
w ramach zawartych umow o wspétpracy) wigze sig ryzyko postgpowan prawnych. Spory prawne, indywidualnie
wzglednie mato istotne, mogg zosta¢ potaczone z innymi sporami opartymi na podobnych stanach faktycznych,
a w konsekwencji fgczne zaangazowanie Grupy w postgpowania prawne moze stac¢ sie istotne dla jej dziatalnosci.
Ponadto nieruchomosci Grupy moga stanowi¢ przedmiot roszczen, a Grupa moze zosta¢ uznana za odpowiedzialng
za wystepujgce na placach budowy zdarzenia, w szczegdélnosci wypadki, urazy lub zgony pracownikéw Grupy,
pracownikdw wykonawcow lub innych osdb odwiedzajgcych place budowy. Do innych sporéw, w jakie Grupa moze
by¢ zaangazowana, nalezg w szczegdlnosci spory z mieszkancami, w przedmiocie wymiany lub konserwacji urzadzen
lub wykonczeh w lokalach mieszkalnych, spory zwigzane z najmem czy rozliczaniem optat za media. Z uwagi
na specyfikg dziatalnosci Grupy, moze zosta¢ ona narazona na spory wystepujace na gruncie podobnych stanéw
faktycznych. W takim przypadku, gdy wobec Grupy wydane zostanie wigcej niz jedno niekorzystne orzeczenie,
taczny efekt takich orzeczeh moze wywrze¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢ prowadzong przez Grupe,
jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci i ceng Akcji, nawet gdyby kazde z takich orzeczen indywidualnie nie miato
takiego istotnego wptywu.

Zgodnie z powszechnie przyjeta praktyka, w transakcjach na rynku nieruchomosci w umowie sprzedazy dotyczgcej
niektorych aspektéw nieruchomosci sprzedajacy skfada o$wiadczenia i gwarancje. Zwykle jednak gwarancje,
ktére sprzedajacy sktada w umowie sprzedazy, nie obejmujg wszystkich ryzyk lub potencjalnych probleméw, ktore
w przyszto$ci moga powstac w zwigzku z zakupem nieruchomosci. Co wiecej, z réznych powodow Grupa moze nie by¢
w stanie, w szczegolnosci w przypadku niewyptfacalnosci sprzedajacego, dochodzi¢ swoich roszczern na podstawie
wskazanych wyzej gwarancji. W takiej sytuacji Grupa moze ponies$¢ straty finansowe.

W przypadku, gdy nieruchomosci Grupy stang sie przedmiotem roszczeh osob trzecich, a nie zostanie osiggniete
w danej sprawie odpowiednie porozumienie, takie roszczenia mogg spowodowaé opoéznienie, na diuzszy czas,
planowanych dziatan Grupy. Wskazane roszczenia osob trzecich moga w szczegoélnosci dotyczy¢ dziatek, na ktérych
Grupa zrealizowata projekty, a ktore zamierza nastepnie sprzeda¢, jak réwniez dziatek sasiadujgcych z dziatkami,
ktore sg obecnie wiasnoscig Grupy, a ktére Grupa zamierza naby¢ dla realizacji danego projektu. W takiej sytuaciji
moze doj$¢ do opdznienia przejecia takich dziatek przez Grupe.

Wystagpienie jednego badz kilku ze wskazanych powyzej czynnikbw moze wywrze¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢
Grupy, jej sytuacje finansowag, wyniki dziatalnosci oraz cene Akcji.

Ryzyko naruszenia zobowigzan umownych przez spétki z Grupy

Umowy finansowe zawierane w ramach dziatalnosci Grupy naktadajg na spoftki z Grupy zobowigzania m.in. do utrzymywania
okreslonych wskaznikow finansowych na ustalonych poziomach. Niedotrzymanie tych zobowigzan moze skutkowac
naruszeniem postanowien umowy i obowigzkiem wczesniejszej sptaty kredytu, co moze wigzac sig z koniecznos$cig zbycia
nieruchomosci Grupy. Ponadto podmiot finansujgcy moze by¢ takze uprawniony do zaspokojenia z przedmiotu
zabezpieczenia kredytu, w tym sprzedazy takich nieruchomosci lub zlecenia ich sprzedazy. Spétki z Grupy mogg w takim
przypadku rowniez zosta¢ zobowigzane do niewypfacania dywidendy. Powyzsze czynniki mogg miec¢ istotny niekorzystny
wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci Grupy. Ponadto spoétki z Grupy moga by¢ rowniez strong
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postepowan prawnych w zwigzku z formalnym naruszeniem innych warunkéw umow kredytowych oraz potencjalnym
naruszeniem warunkow innych uméw lub warunkéw emisji obligacii.

Ryzyko niewystarczajgcej ochrony ubezpieczeniowej

Polisy ubezpieczeniowe, ktore Grupa posiada, moga nie zabezpiecza¢ Grupy przed wszystkimi stratami, jakie Grupa
moze ponies¢ w zwigzku z prowadzeniem swojej dziatalnosci. Niektore rodzaje ubezpieczen mogg okaza¢ sie
w ogoble niedostepne badz niedostgpne w komercyjnie uzasadnionych warunkach. Wobec powyzszego, ochrona
ubezpieczeniowa, jaka Grupa posiada, moze nie by¢ wystarczajgca dla peinej rekompensaty poniesionych strat.
Istnieje ponadto wiele rodzajoéw ryzyka, ogolnie zwigzanego z katastrofami, w szczegdlnosci powodziami, huraganami,
atakami terrorystycznymi lub wojnami, ktérych ubezpieczenie moze by¢ niemozliwe lub komercyjnie nieuzasadnione.
Pozostate czynniki, obejmujace w szczegdlnosci inflacje, zmiany w prawie budowlanym oraz kwestie zwigzane z ochrong
srodowiska, réwniez mogg spowodowac, ze wptywy z ubezpieczenia nie bedg wystarczajgce do naprawy lub odtworzenia
nieruchomosci w przypadku ich uszkodzenia bgdz zniszczenia. Ponadto Grupa moze ponie$¢ znaczace straty lub szkody,
za ktére uzyskanie petnego lub jakiegokolwiek odszkodowania moze okaza¢ sie niemozliwe. W konsekwenciji
Grupa moze nie by¢ objeta wystarczajagcg ochrong ubezpieczeniowg przed wszystkimi szkodami, jakie moze ponies¢.
W przypadku, gdy wystgpi szkoda nieobjeta ochrong ubezpieczeniowg lub szkoda przewyzszajgca sume ubezpieczenia,
wowczas Grupa moze straci¢ kapitat, ktory zostat zainwestowany w dany projekt, jak réwniez zaktadany przyszty
przychod z tego projektu. Ponadto Grupa moze zosta¢ zobowigzana do naprawienia szkéd poniesionych w wyniku
zdarzen, ktore nie zostaly objete ochrong ubezpieczeniowa. Grupa moze rowniez ponosi¢ odpowiedzialnos¢ z tytutu
zadfuzenia lub innych zobowigzan finansowych zwigzanych z uszkodzong nieruchomoscia. Grupa nie moze takze
zapewni¢, ze w przysztosci nie powstang przewyzszajgce limity ochrony ubezpieczeniowej istotne szkody. Wszystkie
szkody, ktére nie zostaty objete ochrong ubezpieczeniowg lub ktore przewyzszajg warto$¢ ochrony ubezpieczeniowej,
moga wywiera¢ istotny negatywny wplyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci oraz
ceng AKcji.

3.3 Czynniki ryzyka dotyczace akcjonariatu

Ryzyko zwigzane ze zdolnoscig Spotki do wyptaty dywidendy

Zarzad, zgtaszajgc propozycje dotyczace mozliwosci wyptaty oraz kwoty jakiejkolwiek dywidendy w przysztosci,
uwzgledni takie czynniki jak: diugoterminowy rozwdj, wyniki finansowe, konieczno$¢ zapewnienia wystarczajgcej
ptynnosci finansowej i niezbednego kapitatu dla prowadzenia dziafalnosci oraz ogolnej sytuacji finansowej Spotki.
Ponadto niektére umowy kredytowe naktadajg na spotki z Grupy ograniczenia dotyczgce mozliwosci wyptaty dywidendy
w okreslonych przypadkach. Decyzja o wyptacie dywidendy lub jej braku moze mie¢ wptyw na dziatalnos¢ Grupy,
jej sytuacje finansowa, a takze ceng Akcji.

Ryzyko zwigzane z emisjg dfuznych lub udziatowych papieréw wartosciowych Spoétki w przysztosci

Spotka w celu finansowania akwizycji w przyszfosci moze pozyskiwa¢ dodatkowy kapitat poprzez oferowanie
dtuznych albo udziatowych papierow wartosciowych, m.in. obligacji zamiennych, obligacji $rednioterminowych,
obligacji nadrzednych lub podporzgdkowanych lub akcji zwyktych. Emisja udziatowych lub dtuznych papieréow
wartosciowych zamiennych na akcje moze spowodowac¢ rozwodnienie praw majgtkowych i praw gtosu
dotychczasowych akcjonariuszy, o ile zrealizowana zostanie z wytgczeniem prawa poboru lub jakichkolwiek innych
praw do subskrypcji albo obnizenie ceny Akcji badz tez spowodowac¢ wystgpienie obu wspomnianych zdarzen
jednoczesnie. W wyniku wykonania prawa do zamiany przez posiadaczy obligacji, ktére Spotka moze wyemitowac
w przysztosci, udziaty dotychczasowych akcjonariuszy w kapitale zaktadowym moga zostaé dodatkowo
rozwodnione. Posiadaczom Akcji przystuguje prawo poboru uprawniajace ich do nabywania okreslonego procentu
akcji z kazdej nowej emisji akcji zwyktych Spoétki (zob. podrozdziat 17.2 ,Prawa i obowigzki zwigzane z Akcjami”).
Tym samym posiadacze Akcji Spotki w pewnych okoliczno$ciach mogg mie¢ prawo do nabycia akcji zwyktych,
ktore Spotka moze wyemitowa¢ w przysztosci, w celu utrzymania swojego procentowego udziatu w kapitale
Spotki, obnizajgc jednoczesnie procent udziatu w kapitale dostepnym dla pozostatych inwestorow. Kazda decyzja
Spoétki w przedmiocie emisji nowych papieréw wartosciowych uzalezniona jest od warunkéw rynkowych, a takze
innych czynnikéw znajdujgcych sie poza kontrolg Spofki, dlatego tez Spétka nie moze przewidzie¢ zaréwno kwoty,
terminu, jak i charakteru takich przysztych emisji. W zwigzku z powyzszym inwestorzy ponoszg ryzyko obnizenia
ceny rynkowej Akcji oraz ryzyko rozwodnienia ich udziatu w kapitale zaktadowym Spétki jako konsekwencji
przysztych ofert realizowanych przez Spotke.
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Ryzyko podazy akcji ze strony obecnych akcjonariuszy

Dotychczasowy akcjonariat Spoétki posiada zréznicowang strukture. Znaczny akcjonariusz — Prokom Investments,
wraz z podmiotami powigzanymi jest posiadaczem 31,5% Akcji Emitenta. Inny znaczny akcjonariusz, Templeton
Emerging Markets Investment Trust, dysponuje 10,6-procentowym pakietem Akcji Emitenta. Zarobwno istniejgce akcje
Spotki, jak i akcje nowej emisji nie sg objete okresem ograniczajgcym mozliwos¢ ich sprzedazy. Nie mozna zatem
wykluczy¢, ze akcjonariusze beda chcieli zby¢ posiadane akcje Spétki lub ich czes¢, co moze mie¢ negatywny wptyw
na kurs akcji Spotki na GPW.

Ryzyko zwigzane z wykorzystaniem akcji Emitenta

Akcjonariusze, zawierajgc umowy kredytowe, moga ustanawia¢ zabezpieczenie wykonania zobowigzan z tych umow
na nalezgcych do nich akcjach Emitenta. Istnieje ryzyko niedotrzymania terminéw lub innych warunkéw umow przez
akcjonariuszy. Opdznienia w realizacji powyzszych zobowigzan moga skutkowa¢ natychmiastowym wypowiedzeniem
jednej lub wielu umoéw zawartych przez akcjonariuszy, a nastgpnie przejeciem akcji Emitenta przez wierzycieli w celu
zaspokojenia sie z przedmiotu zabezpieczenia i ich zbyciem, co moze mie¢ negatywny wptyw na kurs akcji Spotki
na GPW.

34 Czynniki ryzyka zwigzane z Ofertg oraz Dopuszczeniem

Ryzyko zwigzane z niedojsciem emisji Akcji Oferowanych do skutku

Emisja Akcji Oferowanych nie dojdzie do skutku w przypadku: (i) podjecia przez Zarzad decyzji o wycofaniu Oferty,
(i) nieobjecia zapisem i nieoptacenia nalezycie przynajmniej jednej Akcji Oferowanej na dzien zamkniecia subskrypciji
w terminach okreslonych w Prospekcie, (iii) niezgtoszenia przez Zarzgd do sgdu rejestrowego wniosku o zarejestrowanie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji Akcji Oferowanych w terminie 12 miesiecy od daty Prospektu
lub w terminie jednego miesigca od daty przydziatu Akcji Oferowanych, lub (iv) wydanie prawomocnego postanowienia
sadu rejestrowego odmawiajgcego zarejestrowania podwyzszenia kapitalu zaktadowego Spétki w drodze emisji Akcji
Oferowanych.

Rejestracja podwyzszenia kapitatlu zakiadowego, w zwigzku z emisjg Akcji Oferowanych, uzalezniona jest rowniez
od ztozenia przez Zarzad oswiadczenia w formie aktu notarialnego okreslajacego ostateczng sume, o jakg ma zostaé
podwyzszony kapitat zaktadowy oraz wysoko$¢ objetego kapitatu zaktadowego na podstawie liczby objetych waznymi
zapisami Akcji Oferowanych. Wskazane o$wiadczenie, ztozone na podstawie art. 432 § 4 Kodeksu Spoétek Handlowych
oraz zgodnie z art. 310 Kodeksu Spoétek Handlowych w zwigzku z art. 431 § 7 Kodeksu Spoétek Handlowych, powinno
zostac¢ zatgczone do wniosku o zarejestrowanie podwyzszenia kapitatu zaktadowego. Nieztozenie przez Zarzad takiego
oswiadczenia uniemozliwitoby rejestracje podwyzszenia kapitatu zakiadowego w drodze emisji Akcji Oferowanych
i tym samym spowodowatoby niedojscie emisji Akcji Oferowanych do skutku.

We wskazanych wyzej przypadkach s$rodki finansowe wptacone przez inwestorow moga zosta¢ na pewien czas
zamrozone, a inwestorzy moga ponies¢ straty, poniewaz wptaty na Akcje Oferowane zostang zwrdcone subskrybentom
bez zadnych odsetek, odszkodowan lub zwrotu wydatkéw, w tym m.in. kosztéw, ktére subskrybent ponidst w zwigzku
z subskrybowaniem Akcji Oferowanych lub ceny nabycia Jednostkowych Praw Poboru na rynku wtérnym.

Ryzyko zwigzane z subskrybowaniem mniejszej liczby akcji niz ostateczna suma podwyzszenia kapitatu
zaktadowego okreslona przez Rade Nadzorczg Spotki

Zgodnie z Uchwatg o Podwyzszeniu Kapitatu Zaktadowego Rada Nadzorcza zostata upowazniona do okre$lenia
ostatecznej sumy, o jaka kapitat zaktadowy Spotki ma by¢ podwyzszony, przy czym tak okreslona suma nie moze by¢
nizsza niz 2,00 PLN oraz nie moze by¢ wyzsza niz 14.000.000 PLN. Spétka zwraca uwage potencjalnych inwestorow,
ze subskrybowanie mniejszej liczby Akcji niz wynikajaca z okreslonej przez Rade Nadzorczg ostatecznej sumy
podwyzszenia moze budzi¢ watpliwosci, czy emisja doszta do skutku, a w konsekwencji moze skutkowa¢ odmowg
rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego. Odmowa rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego moze
spowodowa¢ zamrozenie na pewien czas srodkow finansowych wptaconych na pokrycie Akcji Oferowanych i utrate
potencjalnych korzysci przez inwestorow, bowiem kwoty wptacone na pokrycie Akcji Oferowanych zostang zwrécone
subskrybentom bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowan.

Ryzyko czesciowego dojscia Oferty do skutku

Spotka nie moze zagwarantowaé, ze wszystkie Akcje Oferowane zostang objete przez akcjonariuszy. W konsekwencji
Spotka moze pozyska¢ z Oferty wplywy mniejsze niz te, jakich Zarzgd mogtby oczekiwaé w przypadku objecia

43



Prospekt Emisyjny Polnord S.A.

maksymalnej liczby Akcji Oferowanych, co moze wywrze¢ znaczgcy wplyw na realizacje zafozonych celow
strategicznych.

Ryzyko zwigzane z wycofaniem lub zawieszeniem Oferty

Po przekazaniu Prospektu do publicznej wiadomosci Zarzad za zgodg Rady Nadzorczej moze w kazdym czasie podjac
decyzje o wycofaniu Oferty. W przypadku, gdy wycofanie Oferty nastapi przed rozpoczeciem przyjmowania zapisow,
Spotka nie bedzie zobowigzana do podania powodow takiego wycofania. Wycofanie Oferty po rozpoczeciu przyjmowania
zapiséw moze mie¢ miejsce jedynie wowczas, gdy wystapig zdarzenia, mogace ograniczy¢ szanse na objecie w ramach
Oferty wszystkich Akcji Oferowanych, ktére zostaty lub zostang zaoferowane do objecia lub ktore to zdarzenia moga
powodowac¢ zwiekszone ryzyko inwestycyjne dla subskrybentow Akcji Oferowanych. W szczegoélnosci w przypadku:
(i) istotnej zmiany sytuacji gospodarczej lub politycznej w Polsce lub na swiecie, (ii) istotnej zmiany sytuacji na rynkach
finansowych w Polsce lub na $wiecie, (jii) istotnej negatywnej zmiany w zakresie dziatalno$ci, zarzadzania, sytuaciji
finansowej, kapitatdbw wtasnych lub wynikdw operacyjnych Spétki, lub (iv) zawieszenia lub ograniczenia obrotu
instrumentami finansowymi na GPW.

Dokonujgc zawieszenia Oferty, Zarzad nie ma obowigzku jednoczesnego podania nowych terminéw jej przeprowadzenia.
Jednakze podjecie decyzji o odwieszeniu Oferty nastgpi w takim terminie, aby przeprowadzenie Oferty byfo dalej prawnie
dopuszczalne, w szczegodlnosci uwzgledniajgc ograniczenia wynikajace z art. 431 § 4 Kodeksu Spofek Handlowych.

Informacja w przedmiocie wycofania, zawieszenia lub odwieszenia przeprowadzenia Oferty zostanie przekazana
do publicznej wiadomosci w formie raportu biezacego w trybie art. 56 ust. 1 Ustawy o Ofercie, a takze w formie aneksu
do niniejszego Prospektu zgodnie z art. 51 Ustawy o Ofercie.

W przypadku, gdy zawieszenie przeprowadzenia Oferty bedzie miato miejsce po rozpoczeciu przyjmowania zapisow,
wszystkie ztozone zapisy pozostang skuteczne, a osobom, ktore ztozyty zapisy, bedzie przystugiwato prawo uchylenia sig
od skutkéw ztozonego oswiadczenia woli w terminie 2 Dni Roboczych od dnia udostepnienia aneksu do niniejszego
Prospektu w trybie art. 51a Ustawy o Ofercie. Jezeli wycofanie Oferty nastapi po rozpoczeciu przyjmowania zapisow,
wszystkie ztozone zapisy bedg bezskuteczne.

Woptaty dokonywane na Akcje Oferowane nie podlegajg oprocentowaniu, a dokonujgcy wpfaty w przypadku wycofania
lub zawieszenia przez Spotke Oferty nie jest uprawniony do jakiegokolwiek odszkodowania lub zwrotu wydatkow,
w tym kosztéw poniesionych w zwigzku z subskrybowaniem Akcji Oferowanych lub ceny nabycia Jednostkowych
Praw Poboru na rynku wtornym. Zwrot wpfat dokonanych na Akcje Oferowane objete zapisami, co do ktérych
uchylono sie od skutkow ztozonego w zwigzku z zawieszeniem Oferty oswiadczenia woli, nastgpi zgodnie z dyspozycija
wskazang przez subskrybenta w formularzu zapisu, w terminie 14 dni od dnia ztozenia oswiadczenia o uchyleniu sig
od skutkow zfozonego os$wiadczenia woli. Zwrot wptat dokonanych na Akcje Oferowane w przypadku wycofania
przez Spoétke Oferty po rozpoczeciu przyjmowania zapiséw nastgpi zgodnie z dyspozycjg wskazang przez subskrybenta
w formularzu zapisu w terminie 14 dni od dnia opublikowania raportu biezgcego o wycofaniu Oferty w trybie art. 56 ust. 1
Ustawy o Ofercie.

Ryzyko zwigzane z powddztwem o uchylenie lub stwierdzenie niewaznosci Uchwaly o Podwyzszeniu
Kapitatu Zaktadowego

Stosownie do przepisow z art. 422 Kodeksu Spoétek Handlowych uchwata walnego zgromadzenia sprzeczna ze statutem
badz dobrymi obyczajami i godzaca w interes spétki lub majaca na celu pokrzywdzenie akcjonariusza moze zostac
zaskarzona w drodze wytoczonego przeciwko spotce powddziwa o uchylenie uchwaty. Ponadto, przepis z art. 425
Kodeksu Spotek Handlowych stanowi, ze uchwata walnego zgromadzenia sprzeczna z ustawg moze zostac¢ zaskarzona
w drodze wytoczenia przeciwko spétce powddztwa o stwierdzenie niewaznosci takiej uchwaty. Spotka podjeta wszelkie
wymagane prawem czynnosci w celu zapewnienia zgodnosci Uchwaly o Podwyzszeniu Kapitatu Zaktadowego
z przepisami prawa, Statutem, dobrymi obyczajami i interesem Spoétki. Wedtug najlepszej wiedzy Spétki, na Date
Prospektu nie zostato wytoczone jakiekolwiek powodztwo w odniesieniu do Uchwaty o Podwyzszeniu Kapitatu
Zaktadowego, jednakze Spotka nie moze zapewnic, ze nie zostaty lub nie zostang one wytoczone.

Ryzyko zwigzane ze skutkami ewentualnego naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia naruszenia art. 16,
17 i 18 Ustawy o Ofercie w zwigzku z Ofertg

Stosownie do art. 16 Ustawy o Ofercie, w przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia naruszenia przepisow
prawa w zwigzku z ofertg publiczng, subskrypcja lub sprzedazg, dokonywanymi na podstawie tej oferty, na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, przez emitenta, sprzedajacego lub inne podmioty uczestniczace w tej ofercie, subskrypcji
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lub sprzedazy w imieniu lub na zlecenie emitenta lub sprzedajgcego albo uzasadnionego podejrzenia, ze takie
naruszenie moze nastgpi¢, KNF moze:

. nakaza¢ wstrzymanie rozpoczecia oferty publicznej, subskrypcji lub sprzedazy albo przerwanie jej przebiegu
na okres nie dtuzszy niz 10 Dni Roboczych;

. zakazac rozpoczegcia oferty publicznej, subskrypcji lub sprzedazy albo dalszego jej prowadzenia; lub

. opublikowaé, na koszt emitenta lub sprzedajgcego, informacje o niezgodnym z prawem dziataniu w zwigzku z ofertg
publiczna, subskrypcija lub sprzedaza.

Zgodnie z art. 17 Ustawy o Ofercie, w przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia naruszenia przepisoéw prawa
w zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie lub wprowadzenie papieréw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przez emitenta lub podmioty wystepujgce w imieniu lub na zlecenie emitenta
albo uzasadnionego podejrzenia, ze takie naruszenie moze nastgpi¢, KNF moze:

. nakazac¢ wstrzymanie ubiegania sie o dopuszczenie lub wprowadzenie papierow wartosciowych do obrotu na rynku
regulowanym na okres nie dfuzszy niz 10 Dni Roboczych;

. zakaza¢ ubiegania sie o dopuszczenie lub wprowadzenie papierow wartosciowych do obrotu na rynku
regulowanym; lub

. opublikowaé, na koszt emitenta, informacje o niezgodnym z prawem dziataniu w zwigzku z ubieganiem sig
o dopuszczenie lub wprowadzenie papieréw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym.

KNF, zgodnie z przepisami art. 18 Ustawy o Ofercie, moze zastosowa¢ wskazane powyzej srodki, takze w przypadku

gdy:

. oferta publiczna, subskrypcja lub sprzedaz papierow warto$ciowych, dokonywane na podstawie tej oferty,
lub ich dopuszczenie lub wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym w znaczacy sposob naruszatyby interesy
inwestorow;

. istniejg przestanki, ktore w Swietle przepisdw prawa moga prowadzi¢ do ustania bytu prawnego emitenta;

. dziatalno$¢ emitenta byta lub jest prowadzona z razgcym naruszeniem przepisow prawa, ktore to naruszenie
moze miec istotny wptyw na ocene papierow wartosciowych emitenta lub tez w Swietle przepisow prawa moze
prowadzi¢ do ustania bytu prawnego lub do upadtosci emitenta; lub

. status prawny papierow wartosciowych jest niezgodny z przepisami prawa, i w Swietle tych przepisow istnieje
ryzyko uznania tych papierow wartosciowych za nieistniejagce lub obarczone wadag prawng majacg istotny wptyw
na ich ocene.

Stosownie do przepisow art. 20 ust. 1 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, w przypadku, gdy wymaga
tego bezpieczenstwo obrotu na rynku regulowanym lub jest zagrozony interes inwestorow, spotka prowadzgca
rynek regulowany, na zadanie KNF, wstrzymuje dopuszczenie do obrotu na tym rynku lub rozpoczecie notowan
wskazanych przez KNF papierow wartosciowych lub innych instrumentéw finansowych na okres nie diuzszy niz
dziesie¢ dni.

Ryzyko rozwodnienia udziatu dotychczasowych akcjonariuszy Spétki w kapitale zaktadowym Spoétki i ogoinej
liczbie gtos6w na Walnym Zgromadzeniu oraz ryzyko poniesienia straty

W przypadku, gdy dotychczasowi akcjonariusze Spofki nie obejmg Akcji Oferowanych w wykonaniu Prawa Poboru
w ramach Oferty lub nie sprzedadzg niewykorzystanych Jednostkowych Praw Poboru, takie Jednostkowe Prawo
Poboru wygasnie, a proporcjonalny udziat akcjonariuszy w kapitale zaktadowym Spoétki oraz w ogolnej liczbie gtosow
na Walnym Zgromadzeniu ulegnie zmniejszeniu. W przypadku, gdy dotychczasowy akcjonariusz Spotki, ktéremu
przystuguje Prawo Poboru, podejmie decyzje o sprzedazy Jednostkowego Prawa Poboru, cena, uzyskana z tego tytutu,
moze okazac¢ sie niewystarczajgca, aby zrekompensowac jego rozwodnienie w kapitale zaktadowym Spoétki i ogolnej
liczbie gtosow na Walnym Zgromadzeniu, kiére moze powsta¢ w wyniku przeprowadzenia Oferty.

Niewykorzystane w okresie subskrypciji Akcji Oferowanych Jednostkowe Prawa Poboru wygasajg bez zadnego
wynagrodzenia, a ich posiadacz nie jest uprawniony do otrzymania jakiegokolwiek odszkodowania lub zwrotu wydatkéw,
w tym w szczegolnosci ceny nabycia Jednostkowych Praw Poboru na rynku wtérnym.

Ryzyko zwigzane z ograniczeniami dotyczgacymi wykonania Prawa Poboru przez osoby z siedzibg poza
terytorium Polski

Oferta jest skierowana do os6b uprawnionych do skfadania zapiséw na Akcje Oferowane w wykonaniu Jednostkowego
Prawa Poboru oraz do ziozenia Zapisu Dodatkowego. Osoby uprawnione do zapisania sie na Akcje Oferowane
w wykonaniu Prawa Poboru oraz do ztozenia Zapisu Dodatkowego, z siedzibg lub majgce miejsce zamieszkania poza
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Polskg, moga nie mie¢ lub moga miec¢ jedynie ograniczong mozliwos¢ ztozenia zapiséw na Akcje Oferowane w zwigzku
z obowigzujacymi je przepisami kraju ich siedziby. Spétka nie zamierza rejestrowac Jednostkowych Praw Poboru ani Akcji
Oferowanych poza Polskg i nie moze zapewnic¢, ze w przysztosci dokona takiej rejestracji w odniesieniu do jakiejkolwiek
oferty papierow wartosciowych Spofki. Posiadacze Jednostkowych Praw Poboru, ktorzy nie mogg zgodnie z przepisami
kraju swojej siedziby wykona¢ Prawa Poboru, muszg bra¢ pod uwage, ze moze dojs¢ do rozwodnienia ich udziatu
w kapitale zaktadowym Spoétki.

Ryzyko opéznienia lub niewprowadzenia do obrotu gietdowego Jednostkowych Praw Poboru, PDA lub Akcji
Oferowanych

Wprowadzenie do obrotu giefdowego Jednostkowych Praw Poboru bedzie mogto nastgpi¢ po spetnieniu warunkéw
okreslonych § 12 Regulaminu GPW, zgodnie z ktérym wymagane jest wczesniejsze zatwierdzenie Prospektu przez KNF
oraz zarejestrowanie Jednostkowych Praw Poboru w KDPW.

Jednoczesnie, zgodnie z § 18 Oddziatu 4 Rozdziatu 2 Szczegotowych Zasad Obrotu Giefdowego w Systemie UTP,
Jednostkowe Prawa Poboru sg notowane na GPW, poczawszy od drugiego dnia sesyjnego po dniu podania przez
Emitenta do publicznej wiadomosci Ceny Emisyjnej akcji nowej emisji, jednakze nie wczesniej niz od drugiego dnia
sesyjnego po dniu ziszczenia sie warunkow okreslonych w Regulaminie GPW, o ktérych mowa powyze;j.

Biorgc powyzsze pod uwage, Zarzad Spotki dotozy wszelkich staran, aby rozpoczecie notowania Jednostkowych Praw
Poboru nastgpito w nastgpnym Dniu Roboczym po Dniu Prawa Poboru. OpdZnienie wprowadzenia Jednostkowych
Praw Poboru do obrotu na GPW moze spowodowaé niemoznos$¢ podjgcia przez inwestorow decyzji inwestycyjnych
zwigzanych z Oferta.

Dopuszczenie do obrotu gietdowego PDA wymaga uchwalty Zarzgdu GPW oraz rejestracji PDA w KDPW.

Zgodnie z Regulaminem GPW, Akcje Oferowane zostang dopuszczone do obrotu gietdowego w przypadku ztozenia
wniosku o ich wprowadzenie do obrotu gietdowego, pod warunkiem ze:

d zostat sporzgdzony odpowiedni dokument informacyjny, zatwierdzony przez wtasciwy organ nadzoru albo zostat
sporzadzony odpowiedni dokument informacyjny, ktérego rownowaznos¢ w rozumieniu przepiséw Ustawy o Ofercie
zostata stwierdzona przez wtasciwy organ nadzoru, chyba ze sporzadzenie, zatwierdzenie lub stwierdzenie
réwnowaznosci dokumentu informacyjnego nie jest wymagane;

. ich zbywalno$¢ jest nieograniczona;

. zostaty wyemitowane zgodnie z zasadami publicznego charakteru obrotu gietdowego, o ktérych mowa w § 35
Regulaminu GPW.

Ponadto Akcje Oferowane muszg spefnia¢c warunki dopuszczenia okreslone w Rozporzadzeniu Ministra Finansow
z dnia 12 maja 2010 roku w sprawie szczegofowych warunkow, jakie musi spetnia¢ rynek oficjalnych notowan
gietdowych oraz emitenci papierow wartosciowych dopuszczonych do obrotu na tym rynku (Dz.U. Nr 84, poz. 547).

W przypadku stwierdzenia, ze Akcje Oferowane nie spetniajg ww. warunkéw, Zarzad GPW podejmuje uchwate o odmowie
dopuszczenia ich do obrotu gietdowego.

Emitent nie moze zapewni¢, ze wskazane powyzej warunki zostang spetnione oraz ze Jednostkowe Prawa Poboru,
PDA i Akcje Oferowane zostang dopuszczone i wprowadzone do obrotu na rynku podstawowym GPW, badz ze zostang
dopuszczone i wprowadzone do obrotu w zaktadanym przez Emitenta terminie.

Ryzyko zwigzane z dokonywaniem inwestycji w Akcje Oferowane i PDA

Bezposrednie inwestowanie w akcje i prawa do akcji na rynku kapitalowym wigze sie z ryzykiem wiekszym
niz inwestowanie w papiery skarbowe, czy tez jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych. Wynika to
z nieprzewidywalnosci zmian kursow akcji i praw do akcji, tak w krotkim, jak i w dtugim okresie. Inwestor nabywajacy
PDA powinien réwniez liczy¢ sie z ryzykiem opisanym w pkt Ryzyko zwigzane z notowaniem oraz nabywaniem PDA,
opisanym ponizej.

Ryzyko zwigzane z notowaniem oraz nabywaniem Praw do Akcji

W sytuacji niedojécia do skutku emisji Akcji Oferowanych posiadacz PDA otrzyma jedynie zwrot srodkéw w wysokosci
iloczynu liczby PDA znajdujgcych sie na rachunku inwestora oraz Ceny Emisyjnej Akcji Oferowanych. Dla inwestorow,
ktérzy nabedag PDA na rynku wtérnym na GPW, moze oznaczaé to poniesienie straty w sytuacji, gdy cena, jaka zaptacg
oni na rynku wtornym za PDA, bedzie wyzsza od Ceny Emisyjnej Akcji Oferowanych.
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Ryzyko zwigzane z Prawami do Akcji

Ryzyko zwigzane z PDA wynika zarobwno z mozliwosci niedopuszczenia PDA do obrotu na rynku regulowanym
prowadzonym przez GPW, jak rowniez samego charakteru obrotu PDA.

Spotka, w oparciu o dotychczasowa praktyke, zakiada, ze rejestracja podwyzszenia kapitatu zakfadowego w zwigzku
z emisjg Akcji Oferowanych przez sad rejestrowy nastgpi nie pdzniej niz w terminie tygodnia od ztozenia stosownego
wniosku w tym przedmiocie. W przypadku, gdy Emitent podejmie wiadomos¢ o rejestracji podwyzszenia kapitatu
zaktadowego przez sad rejestrowy, wowczas PDA nie zostang wprowadzone do obrotu gietdowego.

Dopuszczenie PDA do obrotu gietdowego wymaga szczegétowych ustalen pomiedzy Spotkg, KDPW i GPW.
Zatem odmowa wprowadzenia PDA do obrotu giefdowego moze oznacza¢ dla inwestorow brak mozliwosci zbywania
przydzielonych papieréw wartosciowych wczesniej niz w dniu pierwszego notowania Akcji Oferowanych na GPW.

Charakter obrotu PDA rodzi ryzyko, iz w sytuacji niedojscia do skutku emisji Akcji Oferowanych posiadacz PDA otrzyma
jedynie zwrot zaangazowanych $rodkéw w wysoko$ci iloczynu liczby PDA znajdujgcych sie na rachunku inwestora
oraz ceny emisyjnej Akcji Oferowanych. Dla inwestoréw, ktérzy nabedg PDA na GPW, moze oznaczaé¢ to poniesienie
straty w sytuacji, gdy cena, jakg zaptaca oni na rynku wtérnym za PDA, bedzie wyzsza od ceny emisyjnej Akcji
Oferowanych.

Ryzyko zmiany kursu notowan Jednostkowych Praw Poboru oraz ryzyko ograniczonej ptynnosci
Jednostkowych Praw Poboru

Emitowane przez spétki publiczne papiery warto$ciowe doswiadczajg okresowo znaczgcych zmian kursu notowan
i wielkosci obrotu, co w konsekwencji moze wywiera¢ istotny negatywny wptyw na kurs notowan Jednostkowych
Praw Poboru, PDA oraz Akcji. W szczegolnosci z uwagi na fakt, iz kurs notowan Jednostkowych Praw Poboru
jest w znacznym stopniu powigzany z kursem notowan Akcji, wszelka zmienno$¢ kursu notowan Akcji moze takze
wplyng¢ na zmiennos¢ kursu notowan Jednostkowych Praw Poboru. Na Datg Prospektu Spotka nie przewiduje
prowadzenia dziatan stabilizujgcych w odniesieniu do Jednostkowych Praw Poboru, PDA oraz AKciji.

Co wiecej, dopuszczenie i wprowadzenie Jednostkowych Praw Poboru, PDA i Akcji Oferowanych do obrotu na GPW
nie zapewni ich ptynnosci. Nieosiggniecie badz niemozliwo$¢ utrzymania wtasciwego poziomu obrotu Akcjami,
PDA i Jednostkowymi Prawami Poboru moze wywrzec¢ istotny negatywny wptyw na ptynnos$¢ lub kurs notowan
Jednostkowych Praw Poboru, PDA i Akcji. Ponadto nawet w przypadku, gdy odpowiedni poziom obrotu PDA
i Akcjami zostanie osiagniety i utrzymany, ich cena rynkowa moze okazac sig nizsza od Ceny Emisyjne;.

Ryzyko zwigzane z wahaniami kursu wymiany PLN ponoszone przez zagranicznych akcjonariuszy Spéftki

Poniewaz walutg notowan Akcji, PDA i Jednostkowych Praw Poboru jest PLN, wszelkie ptatnosci zwigzane z Akcjami,
PDA lub Jednostkowymi Prawami Poboru, w tym w szczegdélnosci kwoty wyptacane z tytutu dywidendy z Akcji oraz
cena sprzedazy Akcji, PDA lub Jednostkowych Praw Poboru na rynku regulowanym, bedg dokonywane w PLN.
Aprecjacja PLN wzgledem walut obcych moze w negatywny sposdb wptyng¢ na réwnowarto$¢ w walutach obcych
kwoty wyptacanej w zwigzku z Akcjami, PDA lub Jednostkowymi Prawami Poboru, w tym w szczegdlnosci kwoty
wyptacanej z tytutu dywidendy z Akcji oraz ceny sprzedazy Akcji na rynku regulowanym.

Ryzyko zawieszenia obrotu Akcjami, PDA lub Jednostkowymi Prawami Poboru na GPW

Stosownie do przepiséw art. 20 ust. 2 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, w przypadku gdy obrét okreslonymi
papierami wartosciowymi lub innymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w okolicznosciach wskazujacych
na mozliwo$¢ zagrozenia prawidtowego funkcjonowania rynku regulowanego lub bezpieczenstwa obrotu na tym rynku,
albo naruszenia interesow inwestoréw, na zgdanie KNF, spdtka prowadzaca rynek regulowany zawiesza obroét tymi
papierami lub instrumentami na okres nie dtuzszy niz miesigc.

Ponadto, zgodnie z § 30 ust. 1 Regulaminu GPW, na wniosek Spotki lub jezeli zarzad GPW uzna, ze wymaga tego
interes i bezpieczenstwo uczestnikdw obrotu albo Spoétka narusza przepisy obowigzujgce na GPW, Zarzad GPW moze
zawiesi¢ obrot instrumentami finansowymi na okres do 3 miesiecy. Zgodnie z § 30 ust. 2 Regulaminu GPW zarzad
GPW zawiesza obrét instrumentami finansowymi na okres nie diuzszy niz miesigc na zgdanie KNF zgtoszone zgodnie
z przepisami Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi.

Ryzyko poniesienia straty przez inwestorow, ktérzy nabeda Jednostkowe Prawa Poboru na rynku wtérnym,
w przypadku niedojscia Oferty do skutku lub wycofania przez Spétke Oferty

Dokonywany na rynku wtérnym obrot Jednostkowymi Prawami Poboru wigze sie ryzykiem. Niedojscie emisji AKcji
Oferowanych do skutku z jakiegokolwiek powodu lub wycofanie Oferty zgodnie z warunkami oferty zawartymi
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w Prospekcie spowoduje wygasnigcie Jednostkowego Prawa Poboru, jednakze dokonane uprzednio transakcje
sprzedazy Jednostkowych Praw Poboru na rynku wtérnym pozostang w petni skuteczne i, co do zasady (z wytgczeniem
nadzwyczajnych zdarzen, ktére uprawniajg do uchylenia sie od skutkdbw prawnych czynnosci prawnych zgodnie
z przepisami Kodeksu Cywilnego, jednak w przypadku transakcji na GPW uchylenie sie od skutkow prawnych takich
transakcji nie bedzie mozliwe), nie bedzie mozliwosci uchylenia sie od skutkow zawartych transakcji nabycia
Jednostkowych Praw Poboru. Nabywcy Jednostkowych Praw Poboru nie bedg uprawnieni do otrzymania jakiegokolwiek
odszkodowania lub zwrotu wydatkow w zwigzku z wygasnigeciem Jednostkowych Praw Poboru lub tez w zwigzku
z zawartymi transakcjami dotyczacymi Jednostkowych Praw Poboru, w tym w szczegolnosci zwrot ceny nabycia takich
Jednostkowych Praw Poboru lub prowizji maklerskich.

Ryzyko wykluczenia Akcji, PDA lub Jednostkowych Praw Poboru z obrotu na rynku regulowanym na podstawie
art. 20 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi oraz na podstawie § 31 Regulaminu GPW

W przypadku, gdy Spotka nie wykona albo nienalezycie wykona obowiazki, nakazy lub naruszy zakazy, natozone
lub przewidziane we wtasciwych przepisach Ustawy o Ofercie, Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi
lub Rozporzgdzenia 809/2004, badz postgpuje wbrew wskazanym tam obowigzkom, KNF moze wyda¢ decyzje
o wykluczeniu papierow warto$ciowych z obrotu na rynku regulowanym na czas okreslony lub bezterminowo, natozy¢
kare pienigzng w wysokosci do 1.000.000 PLN albo zastosowac obie powyzsze sankcje facznie.

Ponadto, stosownie do art. 20 ust. 3 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, na zadanie KNF, spotka prowadzgca
rynek regulowany wyklucza z obrotu wskazane przez KNF papiery wartosciowe lub inne instrumenty finansowe,
w przypadku gdy obrot nimi zagraza w sposob istotny prawidiowemu funkcjonowaniu rynku regulowanego
lub bezpieczenstwu obrotu na tym rynku, albo powoduje naruszenie interesow inwestorow.

Natomiast, zgodnie z § 31 ust. 1 Regulaminu GPW, Zarzgd GPW wyklucza instrumenty finansowe z obrotu gietdowego:
d jezeli ich zbywalno$¢ stata sie ograniczona;

. na zadanie KNF zgtoszone zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi;

. w przypadku zniesienia ich dematerializacji; lub

. w przypadku wykluczenia ich z obrotu na rynku regulowanym przez wtasciwy organ nadzoru.

Ponadto Zarzgd GPW moze wykluczy¢ instrumenty finansowe z obrotu zgodnie z § 31 ust. 2 Regulaminu GPW:

. jezeli przestaty spetnia¢ inne niz ograniczenie zbywalnosci warunki dopuszczenia do obrotu gietdowego na danym
rynku;
. jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujgce na gietdzie;

o na wniosek emitenta;

. wskutek ogtoszenia upadtosci emitenta albo w przypadku oddalenia przez sgd wniosku o ogtoszenie upadtosci
z powodu braku Srodkow w majgtku emitenta na zaspokojenie kosztéw postepowania;

. jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu;
. wskutek podjecia decyzji o potgczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub przeksztatceniu;

. jezeli w ciggu ostatnich 3 miesigcy nie dokonano zadnych transakcji gieldowych na danym instrumencie
finansowym;

. wskutek podjecia przez emitenta dziatalnosci zakazanej przez obowigzujgce przepisy prawa; lub

. wskutek otwarcia likwidacji emitenta.

Ryzyko zwigzane z naruszeniem zasad prowadzenia akcji promocyjnej

Emitent moze prowadzi¢ akcje promocyjng zwigzang z przeprowadzang Ofertg zgodnie z obowigzujacymi przepisami
prawa, okreslonymi w Ustawie o Ofercie oraz Rozporzadzeniu 809/2004. W szczegolnosci powinien wskazywac
jednoznacznie w tresci materiatow promocyjnych, ze majg charakter wytgcznie promocyjny lub reklamowy i ze zostat
lub zostanie opublikowany Prospekt oraz wskazywac¢ miejsca, w ktorych Prospekt bedzie dostepny.

Informacje przekazywane w ramach akcji promocyjnej powinny by¢ zgodne z informacjami zamieszczonymi w Prospekcie
udostepnionym do publicznej wiadomosci albo z informacjami, ktére powinny zosta¢ zamieszczone w Prospekcie
zgodnie z przepisami prawa, gdy Prospekt jeszcze nie zostat udostepniony do publicznej wiadomosci, jak rowniez
nie mogg wprowadzaé inwestoréw w btad co do sytuacji Emitenta i oceny papierow wartosciowych.

W przypadku stwierdzenia przez KNF naruszenia przez Emitenta obowigzkow wynikajgcych z prowadzenia akcji
promocyjnej KNF moze: (i) nakaza¢ wstrzymanie rozpoczecia akcji promocyjnej lub przerwania jej prowadzenia na okres
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nie dtuzszy niz 10 Dni Roboczych w celu usuniecia wskazanych nieprawidfowosci; lub (i) zakaza¢ prowadzenia
akcji promocyjnej, w szczegoélnosci gdy Emitent uchyla sie od usunigcia wskazanych przez KNF nieprawidtowosci
w terminie 10 Dni Roboczych lub tres¢ materiatobw promocyjnych lub reklamowych narusza przepisy Ustawy o Ofercie;
lub (iii) opublikowaé¢ na koszt Emitenta informacje o niezgodnym z prawem prowadzeniu akcji promocyjnej, wskazujgc
naruszenia prawa.

W przypadku stwierdzenia naruszenia obowigzkdéw wynikajgcych z prowadzenia akcji promocyjnej KNF moze réwniez
natozy¢ na Emitenta kare pieniezng do wysokoséci 1.000.000 PLN.

W przypadku ustania przyczyn wydania decyzji w sprawie wstrzymania rozpoczecia akcji promocyjnej lub przerwania
jej prowadzenia na okres nie diuzszy niz 10 Dni Roboczych lub w sprawie zakazania prowadzenia akcji promocyjnej
KNF moze, na wniosek Emitenta albo z urzedu, uchyli¢ te decyzje.
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4, ISTOTNE INFORMACJE

Terminy pisane w niniejszym Prospekcie wielkimi literami, jezeli nie zostafy zdefiniowane inaczej w tresci Prospektu,
majg znaczenie nadane im w rozdziale 25 , Skroty i definicje”.

Niniejszy Prospekt zostat sporzgdzony przez Spdtke w zwigzku z Ofertg przeprowadzang wyfgcznie na terytorium Polski
oraz Dopuszczeniem w celu przedstawienia potencjalnym inwestorom informacji o Spofce, Grupie, Ofercie oraz Akcjach
Oferowanych oraz umozliwienia im podjecia decyzji co do inwestycji w Prawa Poboru oraz Akcje Oferowane. Na date
Prospektu nie przewiduje sie podjecia jakichkolwiek dziatari majgcych na celu udostepnienie Prospektu do publicznej
wiadomosci poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, a w szczegdlnosci w innych Parnstwach Cztonkowskich,
na podstawie rozwigzan przyjetych w przepisach Dyrektywy Prospektowe.

Jezeli z kontekstu nie wynika inaczej, uzywany w niniejszym Prospekcie termin ,Grupa”, jak rowniez podobne okreslenia
odnoszg sie do Polnord S.A. wraz ze wszystkimi jej podmiotami zaleznymi podlegajgcymi konsolidacji. Terminy ,,Spotka”
oraz ,Emitent” dotyczg wylgcznie Polnord S.A. jako Emitenta Akcji Oferowanych, bez uwzgledniania spotek zaleznych,
podmiotdw powigzanych i stowarzyszonych ze Spotka.

Jezeli wyraznie nie wskazano inaczej, wszelkie oswiadczenia wyrazajgce przekonania, oczekiwania, szacunki i opinie
Spdtki lub kierownictwa odnoszg sie do przekonan, oczekiwan, szacunkow i opinii Zarzgdu.

4.1 Tresé Prospektu

Niniejszy Prospekt zgodnie z art. 26a Rozporzadzenia 809/2004 zostat sporzadzony w oparciu o proporcjonalne schematy
okreslone w zatgcznikach XXIII oraz XXIV Rozporzadzenia 809/2004.

4.2 Zastrzezenia

Potencjalni inwestorzy powinni by¢ $wiadomi, ze inwestycja w Akcje Oferowane pocigga za sobg ryzyko finansowe.
W zwigzku z tym przed podjgciem jakiejkolwiek decyzji dotyczgcej nabycia Praw Poboru lub objecia Akcji Oferowanych,
przyszli inwestorzy powinni szczegotowo zapoznaé sie z trescig Prospektu, a w szczegolnosci z trescig rozdziatu 3
»Czynniki ryzyka”. Podejmujac jakakolwiek decyzje inwestycyjna, potencjalni inwestorzy muszg polegac na swojej wtasnej
analizie Grupy, a takze na informacjach zawartych w niniejszym Prospekcie, w szczegélnosci uwzgledni¢ ryzyko zwigzane
z inwestycja w Prawa Poboru oraz Akcje Oferowane.

Inwestorzy powinni polegaé wytacznie na informacjach zamieszczonych w niniejszym Prospekcie. Z zastrzezeniem
obowigzujgcych przepisow prawa, zadna osoba nie zostata upowazniona do udzielania informacji ani sktadania
oswiadczen w zwigzku z Ofertg lub Dopuszczeniem innych niz zamieszczone w niniejszym Prospekcie, a jezeli informacije
takie lub oswiadczenia zostaty udzielone lub ztozone, nie nalezy ich uwazaé za autoryzowane przez Spotke.

Informacje zamieszczone w niniejszym Prospekcie nie stanowig jakiejkolwiek porady prawnej, finansowej lub podatkowe;j.
Zalecane jest, aby kazdy potencjalny inwestor przed dokonaniem inwestycji w Akcje Oferowane uzyskat w kwestiach
prawnych, finansowych lub podatkowych porade swoich doradcéw prawnych, finansowych lub podatkowych.

Spotka nie sktada potencjalnym inwestorom zadnych zapewnien co do zgodnosci z prawem inwestycji w Prawa Poboru
i Akcje Oferowane dokonywanej przez danego inwestora.

4.3 Zmiany do Prospektu

Aneksy do Prospektu

Publikacja niniejszego Prospektu po Dacie Prospektu nie oznacza, ze w okresie od Daty Prospektu do dnia jego
udostepnienia do publicznej wiadomosci sytuacja Grupy nie ulegta zmianie ani tez, ze informacje zamieszczone
w Prospekcie sg aktualne w jakiejkolwiek dacie nastepujacej po Dacie Prospektu lub w jakimkolwiek terminie okreslonym
w Prospekcie jako dzien, na ktéry dane informacje zostaty sporzgdzone, zaleznie od tego, ktéry z tych terminéw
nastgpit wczesniej.

Stosownie do przepiséw Ustawy o Ofercie, Prospekt, po jego zatwierdzeniu przez KNF, w sytuacjach wymaganych
przez prawo moze podlega¢ zmianom i uzupetnieniom w drodze anekséw do Prospektu, ktore podlegajg zatwierdzeniu
przez KNF, lub w formie komunikatow aktualizujgcych. KNF moze odmowic¢ zatwierdzenia aneksu do Prospektu,
jezeli nie odpowiada on pod wzgledem formy lub tresci wymogom okreslonym w przepisach prawa. Konsekwencje
niezatwierdzenia aneksu do Prospekiu moze stanowi¢ migdzy innymi wstrzymanie rozpoczecia Oferty, przerwanie
jej przebiegu lub wstrzymanie procesu Dopuszczenia.
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W przypadku, gdy Prospekt zostanie opublikowany w odstepie czasu po jego zatwierdzeniu przez KNF, a w okresie tym
niezbedne bedzie przygotowanie szeregu aneksow do Prospektu, wowczas wraz z Prospektem zostang podane
do publicznej wiadomosci, w formie odrebnych dokumentow, wszystkie aneksy do Prospektu, po ich zatwierdzeniu
przez KNF. W takim przypadku niektére informacje zamieszczone w Prospekcie na dzien jego publikacji moga by¢
nieaktualne, a inwestorzy powinni szczegétowo zapoznac sig z calym Prospektem, jak réwniez wszystkimi aneksami
do Prospektu opublikowanymi po dniu jego publikacji.

Komunikaty aktualizujgce

Informacje powodujgcg zmiang tresci udostgpnionego do publicznej wiadomosci Prospektu badz aneksu do Prospektu,
w zakresie organizacji lub prowadzenia sprzedazy Akcji Oferowanych lub Dopuszczenia, ktéra nie ma charakteru
informacji objetej obowigzkiem jej przekazania w formie aneksu do Prospektu, Spétka moze udostgpni¢ do publicznej
wiadomos$ci bez zachowania trybu aneksowego, w formie komunikatu aktualizujgcego, w sposéb, w jaki zostat
udostepniony Prospekt. Komunikat aktualizujgcy powinien zostac¢ réwnocze$nie przekazany KNF.

Zwraca sie uwage potencjalnych inwestorow zainteresowanych nabyciem Akcji Oferowanych w ramach Oferty,
ze jezeli stosownie do przepisow Ustawy o Ofercie niezbedna okaze sie publikacja komunikatow aktualizujgcych,
niektore informacje w zakresie organizacji lub prowadzenia sprzedazy Akcji Oferowanych lub Dopuszczenia zamieszczone
w Prospekcie moga, po dniu jego publikacji, ulec zmianie zgodnie z trescig komunikatow aktualizujgcych.

4.4 Prezentacja informacji finansowych i innych danych

Zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok obrotowy zakohnczony 31 grudnia 2012 r.
(,Skonsolidowane Roczne Sprawozdanie Finansowe”), skonsolidowany raport pétroczny Grupy za | potowe 2013 r.
(,Skonsolidowany Raport Pétroczny”) oraz skonsolidowany raport kwartalny Grupy za Ill kwartat 2013 r. obejmujacy
okres od 1 lipca 2013 r. do 30 wrzesnia 2013 r. (,Skonsolidowany Raport Kwartalny” tacznie ze Skonsolidowanym
Rocznym Sprawozdaniem Finansowym oraz Skonsolidowanym Raportem Pofrocznym, ,Skonsolidowane
Sprawozdania Finansowe”) zostaly wfgczone do niniejszego Prospektu przez odestanie, w zakresie okreslonym
w zamieszczonej ponizej czesci ,Dokumenty zamieszczone w Prospekcie przez odesfanie”. Skonsolidowane
Sprawozdania Finansowe zostaly sporzadzone zgodnie z MSSF zatwierdzonymi przez UE. Skonsolidowane
Sprawozdania Finansowe wigczane do Prospektu przez odestanie, sporzgdzone zostaty w jezyku polskim i przedstawione
w PLN.

Prezentacja informacji finansowych zgodnie z MSSF wymaga od Zarzadu przyjecia pewnych szacunkéw i zatozen,
ktére moga mie¢ wptyw na dane przedstawione w sprawozdaniu finansowym oraz na informacje dodatkowe dotgczone
do sprawozdania finansowego.

Jezeli w Prospekcie nie wskazano inaczej, odniesienia do ,ztotych”, ,zt” lub ,PLN” sg odniesieniami do prawnego srodka
ptatniczego na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, natomiast odniesienia do ,euro” lub ,EUR” sg odniesieniami
do wspolnej waluty Unii Europejskie;.

4.5 Raporty z Wyceny

Raporty z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych Grupy, ktdre Emitent uznaje za istotne, sporzgdzone przez niezaleznych
zewnetrznych rzeczoznawcow majgtkowych (,Raporty z Wyceny”) stanowig Zatgcznik nr 3 do niniejszego Prospektu.

Dane liczbowe zawarte w Raportach z Wyceny zatagczonych do niniejszego Prospektu dotyczg réznych okresow,
warunkéw rynkowych oraz rodzaju danego aktywa.

Od daty Raportéw z Wyceny do Daty Prospektu nie nastgpita zadna istotna zmiana w wycenie nieruchomosci
inwestycyjnych Grupy objetych Raportami z Wyceny.

4.6 Dane makroekonomiczne, branzowe i statystyczne

Wybrane dane makroekonomiczne i statystyczne zamieszczone w niniejszym Prospekcie obejmujg dane szacunkowe
pochodzgce z publicznie dostepnych zrodet informacji o réoznym stopniu wiarygodnosci. Dane makroekonomiczne
oraz statystyczne dotyczace Rzeczypospolitej Polskiej zostaly zaczerpnigte gtéwnie z informacji publikowanych
przez GUS oraz NBP. Jednak dane makroekonomiczne i statystyczne oraz dane zrédtowe, na ktorych one bazuja,
mogty nie zosta¢ opracowane w taki sam sposob co tego rodzaju statystyki opracowywane w innych krajach. Nie mozna
takze zapewniC, ze osoby trzecie stosujgce odmienne metody zbierania danych, ich analizy oraz ich przetwarzania
uzyskatyby te same wyniki.

Informacje dotyczace rynku, jak rowniez pewne informacje branzowe, a takze informacje dotyczgce pozycji rynkowej
Spotki i Grupy zamieszczone w Prospekcie zostaty opracowane i oszacowane w oparciu o zatozenia, ktére Zarzad uznat
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za rozsadne, jak rowniez na podstawie danych pochodzacych z raportéw opracowanych na zlecenie Grupy przez osoby
trzecie lub danych z publicznie dostepnych zZrodet, m.in. publikacji branzowych lub ogoélnych. W przypadku uzycia
informacji zewnetrznych ich zrédio pochodzenia podawane jest kazdorazowo w Prospekcie. W toku opracowywania,
wyszukiwania i przetwarzania danych makroekonomicznych, rynkowych, branzowych lub innych danych pochodzacych
ze zrédet zewnetrznych, takich jak publikacje rzgdowe, publikacje oséb trzecich, branzowe lub ogdlne, Spétka
dokonywata ich niezaleznej weryfikacji. W przypadku zamieszczonych w Prospekcie informacji pochodzacych od oséb
trzecich informacje te zostaty dokfadnie przytoczone, a w zakresie, w jakim Spotka moze stwierdzi¢ i ustali¢ na podstawie
pochodzgcych od osob trzecich informacji, nie pominieto zadnych faktow, ktérych pominiecie mogftoby spowodowag,
ze takie informacje bytyby niedoktadne bgdz wprowadzajgce w biad.

Co do zasady, publikacje branzowe zawierajg stwierdzenia, ze zawarte w nich informacje zostaty uzyskane ze zrédet
postrzeganych za wiarygodne, jednakze nie ma gwarancji, ze takie dane sg w petni doktadne i kompletne. W toku
sporzadzania niniejszego Prospektu nie zostata przeprowadzona przez Spotke niezalezna weryfikacja tego rodzaju
informacji pochodzacych od osoéb trzecich. Nie zostata rowniez przeprowadzona analiza adekwatnosci metodologii
wykorzystywanej przez osoby trzecie na potrzeby opracowania takich danych bgdz dokonywania szacunkow i prognoz.
W zwigzku z powyzszym Spotka nie moze zapewni€, ze tego rodzaju informacje sg w pefni doktadne albo, w odniesieniu
do danych prognozowanych, ze prognozy zostaty sporzadzone w oparciu 0 poprawne dane i zatozenia, ani ze prognozy
takie beda trafne.

Spotka nie zamierza ani nie zobowigzuje sie do uaktualniania jakichkolwiek danych dotyczacych branzy lub rynku,
zamieszczonych w Prospekcie, z zastrzezeniem obowigzujgcych przepiséw prawa.

4.7 Dokumenty zamieszczone w Prospekcie przez odestanie

Spotka jest spotka publiczna, ktérej Akcje Istniejgce stanowig przedmiot obrotu na rynku podstawowym GPW i podlega
obowigzkom informacyjnym wynikajgcym z obowigzujgcych przepisow prawa oraz regulacji gietdowych, dlatego tez
wskazane ponizsze informacje zostaty zamieszczone w niniejszym Prospekcie przez odestanie. Informacje te pochodzg
z dokumentow, ktére Spoétka udostepnita do publicznej wiadomosci i przekazata KNF przed Datg Prospektu.

Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe, opinie niezaleznego biegtego rewidenta z badania oraz raport z przegladu
zostaty zamieszczone w Prospekcie przez odestanie do:

. zbadanego przez biegtego rewidenta Skonsolidowanego Rocznego Sprawozdania Finansowego, opublikowanego
w raporcie okresowym przekazanym do publicznej wiadomosci w dniu 21 marca 2013 r.;

. opinii i raportu z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2012 r. opublikowanych w raporcie
okresowym przekazanym do publicznej wiadomosci w dniu 21 marca 2013 r.;

. niezbadanego przez biegtego rewidenta Skonsolidowanego Raportu Pétrocznego, opublikowanego w raporcie
okresowym przekazanym do publicznej wiadomosci w dniu 30 sierpnia 2013 r. Sprawozdanie finansowe
za | potrocze 2013 r. podlegato przegladowi przez biegtego rewidenta;

. Skonsolidowanego Raportu Kwartalnego, opublikowanego w raporcie okresowym przekazanym do publicznej
wiadomosci w dniu 14 listopada 2013 r., ktéry nie zostat poddany przegladowi ani badaniu przez biegtego
rewidenta.

Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe zawierajg informacje finansowe dotyczace aktywow i pasywow Grupy,
jej sytuacji finansowej oraz zyskéw i strat, ktérych zamieszczenie w Prospekcie jest wymagane przez Zatgcznik XXl
(pkt 15.2-15.6) do Rozporzgdzenia 809/2004, z wyijatkiem informacji finansowych pro forma, ktérych Emitent
nie sporzadzat w okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi. Informacje, ktére znajdujg sie w pozostatych
czesciach skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy, nie zostaty zamieszczone w Prospekcie przez odestanie.
Informacje te w ocenie Spaotki nie sg istotne dla oceny przez potencjalnego inwestora sytuacji finansowej, gospodarczej
i majatkowej oraz perspektyw rozwoju Grupy badz zostaly zamieszczone w niniejszym Prospekcie w innych jego
czesciach.

Informacje dotyczace zestawienia roszczen Grupy zwigzanych z toczgcymi sige postepowaniami sgdowymi i arbitrazowymi
zostaly zamieszczone w Prospekcie przez odestanie do Skonsolidowanego Raportu Kwartalnego. Zestawienie roszczen
Grupy zawarte jest w rozdziale IV pkt 2 Skonsolidowanego Raportu Kwartalnego. Informacje, ktére znajdujg sie
w pozostatych czesciach Skonsolidowanego Raportu Kwartalnego, nie zostaty zamieszczone w Prospekcie przez
odestanie i w ocenie Spofki, nie sg istotne dla oceny przez potencjalnego inwestora sytuacji finansowej, gospodarczej
i majagtkowe] oraz perspektyw rozwoju Grupy badz zostaly zamieszczone w niniejszym Prospekcie w innych jego
czesciach.
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Dokumenty zamieszczone w Prospekcie przez odestanie sg dostepne na stronie internetowej Spotki pod ponizszymi
adresami internetowymi:

. Skonsolidowane Roczne Sprawozdanie Finansowe, opinia i raport biegtego rewidenta z badania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za 2012 r. — (http://www.ri.polnord.pl/raporty/raporty-roczne/2012/rs-2012);

. Skonsolidowany Raport Pofroczny — (http://www.ri.polnord.pl/raporty/raporty-polroczne/2013/psr-2013);
. Skonsolidowany Raport Kwartalny (http://www.ri.polnord.pl/raporty/raporty-kwartalne/2013/qsr32013).

Z wyjatkiem wskazanych powyzej przypadkow, tre$¢ strony internetowej Spotki ani jakiejkolwiek innej strony
internetowej, do ktorej odsyta lub na kioérg powotuje sie strona internetowa Spoétki (w tym strony internetowej GPW),
nie stanowi czesci Prospektu.

4.8 Stwierdzenia dotyczace przysztosci

Prospekt zawiera stwierdzenia dotyczgce przysztosci, rozumiane jako wszelkie oswiadczenia, inne niz oswiadczenia
dotyczace faktow zaszitych w przesztosci, w tym oswiadczenia, w ktorych, przed ktérymi albo po ktérych wystepuja
wyrazenia takie, jak ,bedzie”, ,moze”, ,sadzi”, ,przewiduje”, ,dazy”, ,zamierza”, ,uprzedzajac”, ,bytby”, ,mogtby”, ,cele”,
albo inne podobne wyrazy lub ich zaprzeczenia. Stwierdzenia dotyczace przysztosci dotyczg znanych i nieznanych
kwestii obarczonych ryzykiem i niepewnoscig lub innych waznych czynnikéw znajdujgcych sie poza kontrolg Grupy,
ktére moga spowodowag, ze faktyczne wyniki Grupy, jej perspektywy i rozwoj beda sie istotnie réznity od wynikow,
osiggniec i rozwoju przewidywanych w tych stwierdzeniach lub z nich wynikajacych. Podane przez Spotke stwierdzenia
dotyczace przysztosci zostaly oparte na wielu zatozeniach dotyczgcych obecnych i przysztych strategii dziatalnosci Grupy
oraz otoczenia, w ktéorym Grupa obecnie prowadzi dziatalnos¢ i bedzie prowadzita dziatalnos¢ w przysztosci. Niektére
z takich czynnikow, ktére moga spowodowac, ze rzeczywiste wyniki, osiggniecia i rozwoj Grupy bedg réznity sie od tych
opisanych w stwierdzeniach dotyczacych przysziosci, opisane sg w rozdziale 7 ,Informacje o zasobach kapitatowych
i informacjach Grupy oraz istotnych tendencjach”, rozdziale 3 ,Czynniki ryzyka”, a takze w innych rozdziatach Prospektu.
Stwierdzenia dotyczgce przysziosci sg aktualne wytgcznie w Dniu Prospekiu. Poza obowigzkami wynikajgcymi
z przepisow prawa lub Regulaminu GPW Spodtka nie jest zobowigzana do publikowania aktualizacji lub weryfikaciji
jakichkolwiek stwierdzen dotyczgcych przysztosci zamieszczonych w niniejszym Prospekcie w zwigzku z pojawieniem sie
nowych informaciji, wystgpieniem przysztych zdarzen bgadz innymi okolicznosciami.

Zwraca sie uwage inwestorow, ze rozne istotne czynniki i ryzyka moga sprawi¢, ze rzeczywiste wyniki Grupy beda
sie istotnie rozni¢ od plandw, oczekiwan, celow i zamiarow wyrazonych w stwierdzeniach dotyczacych przysztosci.
Inwestorzy, dziatajagc w oparciu o stwierdzenia dotyczace przysztosci, powinni z nalezytg starannoscig rozwazyc¢
takie czynniki, a takze inne zdarzenia przyszte i niepewne, zwtaszcza w odniesieniu do otoczenia ekonomicznego,
spotecznego i regulacyjnego, w ktorym dziata Grupa.

Spotka nie sktada zadnych oswiadczen ani zapewnien oraz nie daje zadnych gwarancji, ze czynniki wskazane
w stwierdzeniach dotyczacych przysztosci rzeczywiscie wystapig. Kazde takie stwierdzenie stanowi bowiem tylko jedng
z ewentualnych opcji, ktora jednak nie powinna zosta¢ uznana za opcje najbardziej prawdopodobng lub typowa.

Ponadto Spodtka nie zobowigzuje sie do dokonywania i przekazywania do publicznej wiadomosci aktualizacji
jakichkolwiek stwierdzen dotyczacych przysztosci, w zwigzku z pojawieniem sige nowych informaciji, wystgpieniem zdarzen
przysztych badz jakimikolwiek innymi okoliczno$ciami.

Spotka nie publikowata ani tez nie zamierza publikowa¢ prognoz zyskéw ani szacunkowych zyskow w rozumieniu
Rozporzgdzenia 809/2004.
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5. POLITYKA DYWIDENDY

5.1 Dywidenda wyptacona w przesztosci

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi, tj. w roku obrotowym zakohczonym 31 grudnia 2012 r.,
za ktory sporzadzono Skonsolidowane Roczne Sprawozdanie Finansowe, oraz w roku obrotowym zakohczonym
31 grudnia 2011 r., Emitent nie wypfacit dywidendy z zysku netto wypracowanego w tych okresach. Spétka, decyzjg
Walnego Zgromadzenia, wyptacita dywidende za rok obrotowy 2010 w kwocie 7.616.908,48 PLN, co stanowi 0,32 PLN
na Akcje.

5.2 Polityka dywidendy

W zakresie polityki dywidendy Zarzad kieruje sie zasadg realizowania wyptat stosownie do wielkosci wypracowanego
zysku i sytuacji finansowej Emitenta. Intencjg Spotki jest regularne wypfacanie dywidendy w przysztosci. Zarzad,
zgtaszajac propozycje dotyczace mozliwosci wyptaty dywidendy, uwzglednia konieczno$¢ zapewnienia Spofce ptynnosci
finansowej oraz kapitatu niezbednego do rozwoju dziatalnosci. Na Date Prospekiu Zarzgd Emitenta nie planuje
rekomendowa¢ wyptaty dywidendy za lata 2013-2015. Sytuacja ta moze ulec zmianie w przypadku uzyskania przez
Spotke znaczacych wptywéw z tytutu odszkodowan od m.st. Warszawy i MPWiK opisanych w podrozdziale 10.11
~Postepowania sgdowe i arbitrazowe”.

W ostatnich dwéch latach obrotowych Spotka nie wyptacata dywidendy, co bylo zwigzane z decyzjg o pozostawieniu
w Spofce $srodkéw na inwestycje i rozwoj dziatalnosci oraz zabezpieczenie ptynnosci finansowej w zwigzku ze
spowolnieniem na rynku nieruchomosci.

Na Date Prospektu, poza wskazanymi ponizej, nie istniejg zadne inne ograniczenia, jak réwniez uprzywilejowanie
w zakresie wypfaty dywidendy przez Emitenta. Na Date Prospektu Emitent jest strong umowy kredytowej, ktéra naktada
na Emitenta obowigzek uzyskania zgody banku kredytodawcy na rekomendowanie Walnemu Zgromadzeniu
wyptaty dywidendy w sytuacji, gdy Emitent nie utrzymuje pewnych wskaznikow finansowych na okreslonych
w umowie poziomach. Ponadto, na podstawie obecnie negocjowanych warunkoéw emisji trzyletnich obligacji Emitenta
serii NS1, wyptata przez Emitenta dywidendy w okresie ich zapadalnosci moze skutkowac¢ zgdaniem obligatariuszy
do przedterminowego wykupu obligacji serii NS1. Emitent nie posiada wiedzy o jakichkolwiek umowach zawartych
przez Akcjonariuszy, ktére mogtyby wptynaé na ograniczenie mozliwosci wyptaty dywidendy.

5.3 Zasady dotyczace wyptaty dywidendy oraz zaliczki na poczet dywidendy

Szczegotowe informacje dotyczace wypfaty dywidendy i zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy zawarte zostaty
w podrozdziale 17.2 ,Prawa i Obowigzki Zwigzane z Akcjami”.

Dochdd z dywidendy w Polsce podlega opodatkowaniu podatkiem liniowym w wysokosci 19%, chyba ze dochod
z dywidendy zostanie uzyskany przez podmiot, ktéry spetnia wymogi wynikajace z Ustawy o Podatku Dochodowym
od Osoéb Prawnych, w ktérym to przypadku dochod jest zwolniony z opodatkowania. Bardziej szczegdtowe informacije
dotyczace opodatkowania dywidendy znajdujg sie w podrozdziale 17.4 ,Opodatkowanie”.
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6. KAPITALIZACJA | ZADLUZENIE ORAZ OSWIADCZENIE O KAPITALE OBROTOWYM

6.1 Oswiadczenie o kapitale obrotowym

Zarzad os$wiadcza, ze na dzien 30 wrzesnia 2013 r. Grupa posiada aktywa obrotowe w wysokosci 932 min PLN oraz
zobowigzania krétkoterminowe w wysokosci 434 min PLN, co oznacza, ze kapitat obrotowy Grupy wynosi 498 min PLN.

Tym niemniej wysokie kwotowo zapasy Grupy maja rézng mozliwos¢ i horyzont czasowy uptynnienia (mieszkania
najwieksze, grunty niezabudowane najmniejsze), z kolei zobowigzania krotkoterminowe, w tym w szczegodlnosci
finansowe, sg zobowigzaniami bezwzglednie wymagalnymi w ciggu najblizszych 12 miesiecy. Dlatego tez pomimo
posiadania wysokich aktywéw obrotowych Grupa bedzie posiadata wystarczajgce $rodki finansowe na realizacje
planowanej strategii przy zaftozeniu refinansowania (przynajmniej czesciowego) finansowych zobowigzan
krotkoterminowych lub sprzedazy czesci aktywéw (np. gruntdw, udziatédw w spoétkach zaleznych) lub powodzenia
planowanej emisji. W przypadku gdy zadnego z powyzszych zamierzen nie uda sie zrealizowac, kapitat obrotowy Grupy
moze nie wystarczy¢ na pokrycie obecnych potrzeb Grupy przez okres co najmniej dwunastu miesigecy od Daty
Prospektu.

6.2 Kapitalizacja i zadtuzenie

Tabela: Informacja dotyczgca kapitalizacji i zadtuzenia Grupy Kapitatowej (tys. PLN)

wg stanu na 30.09.2013

Pozycja (dane niezbadane)
Zadtuzenie krétkoterminowe ogétem (zobowigzania ogétem) 433 776
- gwarantowane -
— zabezpieczone 171 528
— niezagwarantowane/niezabezpieczone 262 248

Zadtuzenie dfugoterminowe ogétem (z wytgczeniem biezacej czes$ci zadtuzenia

diugoterminowego) 542 425
— gwarantowane -
— zabezpieczone 458 455
— niezagwarantowane/niezabezpieczone 83 970
Kapitat wtasny 1329 835
— kapitat podstawowy 51 266
— kapitat z przeliczenia réznic kursowych (888)
— pozostate kapitaty 1 308 965
— skumulowane zyski (straty) (29 508)
OGOLEM 2 306 036

Zrédfo: Spotka

Tabela: Informacja dotyczgca wartosci zadtuzenia netto Grupy Kapitatowej (tys. PLN)

Pozycja wg stanu na

30.09.2013

A. Srodki pieniezne 57 768
B. Ekwiwalenty srodkow pienigznych -
C. Papiery wartosciowe przeznaczone do obrotu -
D. Ptynnosé (A+B+C) 57 768
E. Biezgce naleznosci finansowe 53 346
F. Krétkoterminowe zadtuzenie w bankach 53 273
G. Biezaca czes¢ zadtuzenia dtugoterminowego 105 444
H. Inne krétkoterminowe zadtuzenie finansowe 56 214
I. Krétkoterminowe zadtuzenie finansowe (F+G+H) 214 931
J. Krétkoterminowe zadtuzenie finansowe netto (I-E-D) 103 817
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Pozycia "50.09.2013
K. Dtugoterminowe kredyty i pozyczki bankowe 173 488
L. Wyemitowane obligacje/Zobowigzania finansowe 293 500
M. Umowy leasingowe/Pozostate zobowigzania dfugoterminowe bez rezerw na zobowigzania 17
N. Dtugoterminowe zadtuzenie finansowe netto (K+L+M) 467 005
0. Zadtuzenie finansowe netto (J+N) 570 822

Zrédto: Spétka

Tabela: Informacja dotyczgca zadiuzenia warunkowego i posredniego Grupy Kapitalowej z wytgczeniem
zobowigzan wewnatrzgrupowych (tys. PLN)

Pozycle "30.09.2013
Zobowigzania dotyczgce odszkodowan 26 250
Inne zobowigzania warunkowe 2523
Razem zobowigzania warunkowe 28 773

Zrédfo: Spotka

Zgodnie z podpisanym w dniu 27 grudnia 2012 r. porozumieniem dodatkowym do zawartych pomiedzy Spotka
i Polskim Bankiem Przedsiebiorczosci S.A. umow sprzedazy wierzytelnosci, Spotka zobowigzata sie do zaptaty
tytutem naprawienia szkody na rzecz Polskiego Banku Przedsigbiorczosci S.A. maksymalnej kwoty 26.250 tys. PLN
w przypadku braku zawarcia przez Polski Bank Przedsiebiorczosci S.A. ugody z m.st. Warszawa w przedmiocie
zaptaty wierzytelnosci w wyznaczonych w porozumieniu terminach. Powyzsze skutkuje zaklasyfikowaniem przez Spoétke
kwoty 26.250 tys. PLN w kategorii ,,Inne zobowigzania warunkowe”. Umowy sprzedazy wierzytelnosci z Polskim Bankiem
Przedsigbiorczosci S.A. zostaty opisane w podrozdziale 11.2 ,,Pozostafe istotne umowy”.

Na dzien 30 wrzesnia 2013 r. czynne byty poreczenia udzielone przez Polnord na tgczng kwotg 268.198 tys. PLN,
Z czego na rzecz spotek zaleznych w tgcznej wysokosci 265.675 tys. PLN, w zwigzku z prowadzong dziatalnoscig
operacyjng oraz na rzecz innego podmiotu w wysokosci 2.523 tys. PLN oraz poreczenia udzielone przez Fadesa Polnord
Polska Sp. z 0.0., wytgcznie na rzecz spoétek zaleznych, na tgczng kwotge 120.996 tys. PLN, w zwigzku z prowadzong
dziatalnos$cig operacyjna.

Od daty publikacji najnowszych informacji finansowych nie zaszly istotne zmiany w kapitalizacji, zadtuzeniu i ptynnosci
Grupy.
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7. INFORMACJE O ZASOBACH KAPITALOWYCH | INWESTYCJACH GRUPY ORAZ
ISTOTNYCH TENDENCJACH

7.1 Zasoby kapitatowe

Informacje dotyczace zrédet kapitatu oraz potrzeb kredytowych Grupy

W strukturze finansowania Grupy dominujg kapitaty wtasne, ktorych warto$¢ na koniec wrzesnia 2013 r. wyniosfa
1.329.835 tys. PLN, a ich udziat w sumie pasywow wyniost 57,7%. Natomiast tgczne zobowigzania na dzien 30 wrzesnia
2013 r. wyniosty 976.201 tys. PLN i stanowity 42,3% sumy bilansowej. Wérdd kapitatébw obcych przewage miaty
zobowigzania dtugoterminowe, ktére stanowity 23,5% ogotu pasywow. Najistotniejsze pozycje wchodzace w sktad
zobowigzan dtugoterminowych to kredyty i pozyczki oraz rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego,
stanowigce na dzieh 30 wrzesnia 2013 r. odpowiednio 20,3% oraz 3,1% sumy bilansowej. Po dniu 30 wrzesnia 2013 r.
nie zaszty istotne zmiany w strukturze finansowania Grupy.

Tabela: Zrédta kapitatu Grupy

Zrédta kapitatu Grupy (w tys. PLN) 303?_;0"11 . Udziat w S”('o‘/:')e pasywow
Kapitat wtasny 1329 835 57,7%
Zobowigzania diugoterminowe 542 425 23,5%
Oprocentowane kredyty bankowe i pozyczki 467 005 20,3%
Rezerwy 200 0,0%
Pozostate zobowigzania 4 571 0,2%
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 70 649 3,1%
Zobowigzania krétkoterminowe 433 776 18,8%
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 28 486 1,2%
Biezgca czgs$¢ diugoterminowych kredytéw bankowych i pozyczek 105 444 4,6%
Inne krétkoterminowe kredyty i pozyczki 109 487 4,7%
Zobowigzania z tytutu podatku VAT, innych podatkéw 2 531 0,1%
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 783 0,0%
Rozliczenia miedzyokresowe 6 593 0,3%
Otrzymane zaliczki 115 226 5,0%
Rezerwy 65 226 2,8%
Zobowigzania razem 976 201 42,3%
SUMA PASYWOW 2 306 036 100,0%

Zrédfto: Skonsolidowany raport kwartalny Grupy za Ill kwartat 2013 r.

Gtéwnym zrédtem finansowania Grupy, oprocz kapitatow wtasnych, sg kredyty bankowe oraz emisje obligacji.
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Ponizsza tabela zawiera zestawienie zobowigzan Grupy z tytutu zaciggnietych kredytow na dzien 30 wrzesnia 2013 r.
Umowy kredytowe zostaly szczegdfowo oméwione w rozdziale 11 ,/stotne umowy Spotki”.

Tabela: Zestawienie zaciggnietych przez Grupe Kapitatowg Polnord kredytow

Zadtuzenie
na Ostateczny
Kredytobiorca Bank Akltil:nailtny 30'0:;013 Harmonogram spftaty kredytéw termin
odsetek sptaty
(tys. PLN)
(tys. PLN) (biezgcego zadtuzenia)
po
4Q13 1Q14 2Q14 3Q14 3Q2014
Polnord S.A. BRE Bank 25 000 23 995 - - 23 995 - - 27.06.2014
23 000 20 936 - - 20 936 - -
Polnord S.A. DZ Bank 31.05.2014
Polska 34 000 34 000 - - 34 000 - -
Srodmiescie
Wilanow BZ WBK 8 089 8 089 - - - - 8089 31.01.2015
sp. z 0.0.
Wilanéw
Office Park PKO BP 62 848 62 848 - - - - 62848 31.12.2030
- budynek B1
sp. z 0.0.
Wilanéw
Office Park PKO BP 36 094 36 094 - - 300 500 35294 30.04.2025
- budynek B3
sp. z 0.0.
Polnord Alior Bank 9 374 9 374 2510 2 288 2 288 2 288 - 30.09.2014
Apartamenty
sp.z 0.0. PKO BP 13 158 13 158 100 100 100 6 324 6 534 30.09.2015
Spg'zoédOSOpOt " prosp 15 000 15 000 586 - 407 1500 12507 31.12.2016
Polnord Szczecin
Ku Stoncu PKO BP 30 400 30 394 - 10 300 8 100 7 400 4594 30.11.2014
sp. z 0.0.
Polnord
Warszawa-Zabki g\ gpg 16 200 16 200 - - - - 16200 31.12.2019
Neptun
sp. z 0.0.
Fadesa Polnord 156 800 38 607 - - - - 38607 30.06.2015
Polska PEKAO 11 000 11 000 - 11 000 - - - 31.01.2014
Sp. zo0.0. 35 000 - - - - - - 30.06.2015
i 22 600 - - - - - - 31.12.2014
Osiedle Innova PEKAO
Sp. z0.0. 5000 - - - - - — 30.06.2015
oL A ) 3 196 23 688 90 156 18 010 184 646
Zadtuzenie niewazone udziatem Polnord: 319 695
26 884 108 165 184 646
L . . 3196 18 078 90 156 18010 164 956
Zadtuzenie wazone udziatem Polnord: 294 395
21 274 108 165 164 956

Zrédfo: Spotka

Wedtug stanu na 30 wrzesnia 2013 r., na zadfuzenie Grupy z tytutu kredytow sktadaty sie: zobowigzania zwigzane
z projektami mieszkaniowymi w kwocie 116.523 tys. PLN, kredyty zaciggniete w celu realizacji projektéw biurowych
w kwocie 98.942 tys. PLN, a takze pozostate kredyty (w tym w rachunku biezgcym Spotki) w wysokosci 78.931 tys. PLN.
Zadtuzenie to w przewazajgcej czesci ma charakter dtugoterminowy, a kwota kredytéw zapadajgcych w ciggu
najblizszych czterech kwartatow, tj. do konca czerwca 2014 r., nie przekracza 117.083 tys. PLN. Dodatkowo
Polnord-Apartamenty zawart w dniu 18 wrzesnia 2013 r. z bankiem PKO BP umowe kredytowg o wartosci 13.247 tys. PLN
w celu refinansowania naktaddéw zwigzanych z budowg osiedla ,Guderskiego” potozonego w Gdansku przy
ul. Guderskiego 51-59. Intencjg Spotki jest finansowanie wydatkow na realizacje przysztych projektow mieszkaniowych
w ok. 70% za pomocg kredytow bankowych w pofgczeniu z wptatami klientow. Przyszte potrzeby kredytowe Spotki
i jej Grupy zaleze¢ bedg od liczby nowych uruchamianych projektow.
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W tabeli ponizej przedstawione zostalty wszystkie wyemitowane przez Grupe obligacje, ktére wg stanu na dzien
30 wrzesnia 2013 r. nie zostaty wykupione.

Tabela: Zestawienie wyemitowanych przez Grupe obligacji pozostajgcych do wykupu wg stanu na 30 wrzes$nia
2013 r.*

Da_ta__ Oferujacy Termin Zadtuzenie Harmonogram wykupu obligacji (warto$é nominalna)
emisji wykupu  30.09.2013r.
(tys. PLN) Iva13 Q14 11Q14 111Q14  1vQ14 2015 2016

03.12.2010 BRE Bank 03.12.2013 20400 20400 - - - - - -
26.01.2011 BRE Bank 03.12.2013 10000 10000 - - - - - -
29.03.2012 DM IDM 31.03.2014 16516 - 16516 - - - - -
28.06.2012 BRE Bank 26.06.2015 30 000 - - - - - 30000 -
12.07.2012 BRE Bank 26.06.2015 10 000 - - - - - 10000 -
20.08.2012 SGB Bank 20.08.2016 60 000 - - - - - - 60000
05.09.2012 BRE Bank 26.06.2015 10 000 - - - - - 10000 -
21.09.2012 SGB Bank 21.09.2016 8 500 - - - - - - 8 500
26.09.2012 BRE Bank 28.09.2015 39 500 - - - - - 39500 -
24.10.2012 DM Banku BPS  24.10.2015 24 000 - - - - - 24000 -
16.01.2013 DM Banku BPS  16.01.2016 19 000 - - - - - - 19000
18.01.2013 DM Banku BPS  18.01.2016 20 000 - - - - - - 20000
22.01.2013 DM Banku BPS  22.01.2016 26 500 - - - - - - 26500
30.04.2013 BRE Bank 20.11.2013 5 000 5000 - - - - - -
13.05.2013 SGB Bank 13.05.2016 46 000 - - - - - - 46000
Razem 345400 35400 16500 - - - 113500 180 000

* Obligacje zabezpieczone hipotecznie na warunkach rynkowych z wyjatkiem obligacji, ktdrych oferujgcym byt DM IDM S.A.

Zrédfo: Spotka

Zadtuzenie Grupy na dzien 30 wrzesnia 2013 r. z tytutu wyemitowanych obligacji wyniosto 345.400 tys. PLN i w znaczgcej
czesci miato charakter dtugoterminowy. Nominalna wartos¢ obligacji zapadajgca w ciggu najblizszych dwoch kwartatow
wynosi 51.900 tys. PLN, natomiast termin wykupu pozostatych obligacji, w kwocie 293.500 tys. PLN, przypada na rok
2015 i 2016. Zamiarem Spoftki jest stopniowe zmniejszanie krétkoterminowego zadtuzenia oprocentowanego. Emitent
zamierza zastepowac zapadalne emisje nowymi obligacjami z kilkuletnim terminem zapadalnosci oraz nie wyklucza
wczesniejszych wykupdw obligacii.

Spotka w dalszym ciggu zamierza finansowac¢ swojg dziatalnos¢ oraz dziatalnos¢ spofek celowych z kredytow
bankowych, emisji diuznych papieréow wartosciowych oraz ze srodkdéw wtasnych. Ponadto Spotka dazy do pozyskania
finansowania z innych zrédet w celu realizacji swojej strategii. W szczegodlnosci Spotka zamierza sprzedaé wybrane
aktywa, ktére nie wpisujg si¢ w dziatalno$¢ podstawowg Grupy oraz przyjetg strategie. Dodatkowo Spotka zamierza
konsekwentnie dochodzi¢ naleznych odszkodowan od Miasta Stotecznego Warszawy za grunty wydzielone pod budowe
drég publicznych oraz z tytutu przejecia przez odpowiednie przedsigbiorstwo infrastruktury wybudowanej na terenie
warszawskiego ,Miasteczka Wilanow”.

7.2 Inwestycje

Gtéwne inwestycje zakonczone w okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi

W okresie od stycznia 2013 r. do Daty Prospektu Grupa dokonywata inwestycji w gidwnej mierze obejmujgcych zakupy
gruntéw. Inwestycje w rzeczowe aktywa trwate i wartosci niematerialne (tagcznie 64 tys. PLN) stanowity niewielki udziat
w kwocie inwestycji ogotem. Wartos$¢ inwestycji ogotem w 2013 r. wyniosta 4.819 tys. PLN (dane szacunkowe).

Nakfady inwestycyjne Grupy tys. PLN
Zakupy gruntow 4755
Inwestycje w rzeczowe aktywa trwate i warto$ci niematerialne 154
Razem 4 909

Zrédfo: Spotka
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Zrédta finansowania inwestycji tys. PLN
Srodki wiasne 4 909
Srodki obce 0
Razem 4 909

Zrédto: Spotka

W maju 2013 r. Spotka zakupita dziatke w Juracie o powierzchni 2,8 tys. m? Kwota transakcji netto wyniosta
4.755 tys. PLN i zostafa sfinansowana ze srodkdéw wtasnych. MPZP przewiduje na tym terenie zabudowe mieszkaniowg
jedno- i wielorodzinng. Z uwagi na atrakcyjne potozenie nieruchomos$ci (nad Zatokg Gdanska) zamiarem Spofki
w odniesieniu do tej nieruchomosci jest budowa kompleksu mieszkalnego. Nieruchomo$¢ ta zostata zaprezentowana
w pozycji bilansowej ,nieruchomosci inwestycyjne”.

Opis obecnie prowadzonych oraz planowanych gtéwnych inwestycji Grupy, co do ktérych organy
zarzgdzajgce podjety juz wigzace zobowigzania

Umowa z MS Warynriski Development S.A.

W dniu 12 lutego 2013 r. Spotka podpisata z MS Warynski Development S.A. (,MS Warynski’) umowe inwestycyjng
(,Umowa”), dotyczacg realizacji inwestycji mieszkaniowo-biurowej na nieruchomosci potozonej w Warszawie
przy ul. Jana Kazimierza w dzielnicy Wola (,Projekt Deweloperski”’). Szczegodfowy opis umowy znajduje sie
w podrozdziale 11.2 ,Pozostafe istotne umowy”.

Umowy dotyczgce zakupu praw i roszczen w odniesieniu do nieruchomosci pofozonych w Warszawie

W wykonaniu zobowigzan umownych, w czerwcu 2013 r. Emitent zawart umowy dotyczgce nabycia praw i roszczen
wynikajacych z Dekretu o Wtasnosci i Uzytkowaniu Gruntow w odniesieniu do nieruchomosci potozonych gtéwnie
w dzielnicach Wola i Mokotow. Szczegotowy opis umowy znajduje sie w podrozdziale 11.2 ,,Pozostafe istotne umowy”.

Na Dzien Prospektu organy Spétki nie podjety zadnych innych wigzgcych zobowigzan dotyczgcych przysztych inwestycji
oprécz tych opisanych powyze;.

7.3 Informacje o tendencjach

Najistotniejsze ostatnio wystepujgce tendencje od daty zakonczenia ostatniego roku obrotowego

Istotne tendencje, ktére w ocenie Emitenta bedg mialy wplyw na sytuacje finansowg i wyniki Emitenta i jego Grupy,
opisano ponizej.

W okresie od stycznia do pazdziernika 2013 r. Grupa sprzedafa tgcznie 878 mieszkan netto (po uwzglednieniu
rezygnacji). W analogicznym okresie 2012 r. sprzedaz wyniosta 743 mieszkania netto. Spotka w ostatnim okresie
obserwuje stabilizacje poziomoéw cen mieszkan oraz ozywienie na rynku mieszkaniowym. Sprzedaz w pazdzierniku
2013 r. osiggneta rekordowy w tym roku poziom 185 mieszkan. Grupa planuje skokowy wzrost wolumenow
sprzedawanych mieszkan dzieki terminowej realizacji projektow deweloperskich i uruchamianiu nowych inwestyc;ji.
Na poczatku sierpnia 2013 r. Grupa uruchomifa dwa nowe projekty: Neptun w Zgbkach k. Warszawy oraz Dwa Tarasy
w Gdansku. Jednoczesnie w warszawskim Wilanowie ruszyt kolejny etap prestizowego osiedla Srédmiescie Wilanéw,
tj. budynek D, a takze kolejny etap Osiedla Teczowy Las w Olsztynie, tj. bud. 6. tacznie w ramach wymienionych
projektow do oferty weszto 609 mieszkan. Dodatkowo w pazdzierniku Polnord S.A. nabyt 50% udziatow w spotce
Semeko Aquasfera sp. z 0.0., ktdra realizuje inwestycje Aquasfera w Redzie k. Gdyni, co pozwoli na rozszerzenie oferty
o kolejne 213 mieszkan jeszcze w 2013 r.
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Wykres: Miesigczna sprzedaz mieszkan netto (po uwzglednieniu rezygnacji)
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Zrédto: Spétka

Najwiekszg popularnoscig cieszg sie lokale o efektywnych rozktadach, tj. o wysokim wskazniku liczby pomieszczen
do powierzchni mieszkania. Ponadto Spétka obserwuje wzrost liczby klientow kupujgcych mieszkania za gotéwke,
bez wykorzystania kredytu hipotecznego.

Spotka oczekuje takze wyraznej poprawy marzy brutto na sprzedazy z uwagi na wprowadzanie do oferty mieszkan
w ramach projektow charakteryzujacych sig¢ wysoka rentowno$cig na poziomie 20-30% oraz spadek udziatu
w przychodach nierentownych, inwestycji takich jak Sopocka Rezydencja w Sopocie i City Park w todzi, spowodowany
niewielka iloscig lokali pozostatych do wydania.

Ponadto, Spodtka kontynuuje dziatania zmierzajgce do obnizenia statych kosztéw dziatalnosci operacyjnej.
Po 3 kwartatach 2013 r. koszty ogdélnego zarzadu i sprzedazy wyniosty 25.359 tys. PLN, co stanowi spadek o 28% rok
do roku wobec 35.125 tys. PLN w Ill kwartale 2012 r. Jest to najnizszy poziom kosztow ogdlnego zarzgdu i sprzedazy
od 2007 r.

Informacje o znanych tendencjach, niepewnych elementach, zgdaniach, zobowigzaniach lub zdarzeniach,
ktére moga mie¢ znaczacy wptyw na perspektywy Emitenta i jego Grupy przynajmniej do konca biezacego
roku obrotowego

Na Date Prospektu, do tendenciji, nietypowych elementow, zgdan, zobowigzan lub zdarzen, ktére wedle wszelkiego
prawdopodobienstwa moga mie¢ znaczgcy wptyw na perspektywy Emitenta, nalezy zaliczy¢:

Zbycie istotnych aktywow

Spotka w dniu 22.10.2013 r. zawarta przedwstepna umowe sprzedazy dwoéch dziatek nr 2/97 i 2/115 o tgcznej powierzchni
23.211 m? potozonych w Warszawie w dzielnicy Wilanéw za kwote netto 27 min PLN, tj. brutto 33,2 min PLN. Podpisanie
umowy przenoszacej i zaptata ceny nastgpi po spetnieniu sie¢ warunkow przewidzianych w umowie przedwstepnej,
co powinno nastgpi¢ w Il kwartale 2014 roku.

Srodki pozyskane ze sprzedazy przedmiotowych dziatek zostang w catoséci przeznaczone na przedterminowy czeséciowy
wykup obligacji Spotki o warto$ci nominalnej 28,0 min PLN wyemitowanych w dniu 26.09.2012 r., z terminem wykupu
przypadajacym na dzien 28.09.2015 r. Dzigki przedmiotowej transakcji Polnord zamierza, zgodnie z przyjeta strategia,
dokonac redukciji zadtuzenia z tytutu obligacji korporacyjnych. Informacje na temat zawartej umowy zostaty zamieszczone
w podrozdziale 11.2 ,Pozostafe istotne umowy”.

Wplywy z odszkodowan

Spotka zamierza konsekwentnie dochodzi¢ naleznych odszkodowan od Miasta Stotecznego Warszawy za grunty
wydzielone pod budowe drég publicznych oraz z tytutu przejecia przez odpowiednie przedsigbiorstwo infrastruktury
wybudowanej na terenie warszawskiego ,Miasteczka Wilanow”. Opis toczgcych sie postepowan zostat zamieszczony
w podrozdziale 10.11 ,,Postepowania sgdowe i arbitrazowe”.

61



Prospekt Emisyjny Polnord S.A.

Wprowadzenie do sprzedazy i uruchomienie nowych projektow

W | poéfroczu 2013 r. Grupa wprowadzita do sprzedazy dwa etapy projektu pod nazwg Osiedle Guderskiego.
Po 30 czerwca 2013 r. Spoétka wprowadzita do sprzedazy kolejne projekty, tj. Dwa Tarasy (etap 1) w Gdansku, Neptun
(etap IA) w Zgbkach, trzeci etap warszawskiej inwestycji Srodmiescie Wilanéw - budynek D, a takze Osiedle Teczowy
Las (bud. 6). Tym samym Spotka rozszerzyta oferte o 765 lokali mieszkaniowych i ustugowych o tgcznej powierzchni
uzytkowej mieszkan 37.055 m?2.

W najblizszych miesigcach Grupa planuje uruchomic¢ 11 inwestycji mieszkaniowych, z ktérych pige¢ stanowig kolejne etapy
juz realizowanych projektow w Warszawie oraz Trojmiescie. Pozostate szes¢ to inwestycje rozpoczynane, samodzielnie
lub z partnerami, w nowych, atrakcyjnych lokalizacjach w Warszawie, Gdyni, Redzie i Wroctawiu.

Projekty planowane do uruchomienia stwarzajg potencjat rozszerzenia oferty o ok. 99 tys. m? powierzchni uzytkowe;.
Wszystkie powyzsze projekty beda charakteryzowaty sie atrakcyjng rentownoscig brutto ze sprzedazy w przedziale
20-30%. Ponadio przewazajgca wiekszo$¢ bedzie realizowana na gruntach, ktorych wtascicielem jest Grupa.
Uruchomienie nowych projektdéw oraz kolejnych etapow cieszacych sie zainteresowaniem nabywcow inwestycji
jest istotnym krokiem zmierzajgcym ku realizacji celu strategicznego Grupy zaktadajgcego zwiekszenie wolumenu
sprzedawanych mieszkan do 1.500 lokali w skali roku.

Przeprowadzenie nowej emisji obligacji

W dniu 12 wrzesnia 2013 r. Spotka podpisata umowe z Noble Securities S.A. na przeprowadzenie emisji obligacji
zwyktych na okaziciela w planowanej kwocie do 50.000.000 PLN. W aneksie podpisanym w dniu 7 listopada 2013 r. strony
przesunety date planowanej emisji obligacji na pierwszy kwartat 2014 r. Informacje na temat zawartej umowy zostaty
zamieszczone w podrozdziale 11.1 ,Umowy Finansowe”.

Oczekiwana poprawa koniunktury na rynku deweloperskim w Polsce

W ocenie Zarzadu Emitenta pozytywny wptyw na perspektywy Spotki i jej Grupy w kolejnych kwartatach bedg miaty
czynniki wskazujgce na zblizajgcg sie poprawe koniunktury w branzy deweloperskiej. Do czynnikow takich nalezg
niskie stopy procentowe, ktore zwigkszajg atrakcyjno$¢ kredytéw hipotecznych oraz oznaczajg niskie koszty pozyczek
mieszkaniowych, stwarzajgc tym samym sprzyjajace warunki do zakupu mieszkania. Ponadto stabilizacja cen mieszkan
na rynku pierwotnym zapowiadajgca koniec trendu spadkowego powinna zacheci¢ do kupna mieszkania osoby
czekajace na stabilizacje cen mieszkan. Istotnym czynnikiem mogacym wptynga¢ na ozywienie na rynku mieszkaniowym
w najblizszym czasie sg takze planowane programy rzgdowe, ktore powinny bezposrednio wplyng¢ na wzrost popytu
na mieszkania i zwigkszy¢ przychody ze sprzedazy firm deweloperskich. W ocenie Zarzgdu Emitenta na poprawe
koniunktury na rynku deweloperskim beda miaty rowniez wptyw przewidywane ozywienie gospodarcze i utrzymujacy sig
deficyt powierzchni mieszkalnej w Polsce.

Wprowadzenie na rynek nowych produktow

Grupa konsekwentnie dazy do rozszerzenia i zdywersyfikowania oferty mieszkaniowej. W tym celu Spotka rozwija
nowe segmenty dziatalnosci, tj. mieszkania komunalne oraz miniapartamenty (szerszy opis w podrozdziale 10.6 ,Nowe
produkty”). Nowe segmenty dziatalnosci majg przyczynic¢ sie do zwigkszenia przychodéw generowanych przez Grupe.
Bogata oferta, dobrze dopasowana do wymagan i mozliwosci rynku, ma pozwoli¢ Grupie osigagna¢ docelowg sprzedaz
na poziomie 1.500 mieszkan w skali roku w perspektywie najblizszych dwoch lat (2014-2015).

Realizacja porozumienia ze sp6tka Semeko

Zgodnie z porozumieniem z Semeko, datowanym na dzien 01.07.2013 r., w sprawie realizacji wspolnego przedsigwziecia
pod nazwg Aquasfera zlokalizowanego w Redzie k. Gdyni, w dniu 07.10.2013 r. Polnord nabyt od Semeko 50% udziatow
w spotce celowej Semeko Aquasfera Sp. z 0.0. z siedzibg w Gdyni (,Spdtka Aquasfera”) za ceng 10 min PLN.
Pozostate 50% udziatéw Spotki Aquasfera posiada Semeko. Spotka Aquasfera jest nowo utworzong spotkg celowg
zatozong w celu wspolnej realizacji przez Polnord i Semeko projektu mieszkaniowego pod nazwg Aquasfera (,Projekt
Aquasfera”). Do Spotki Aquasfera Semeko wniosto aportem zorganizowang czes¢ przedsigbiorstwa, ktéra zwigzana
jest z Projektem Aquasfera. Gtéwnymi aktywami wniesionymi przez Semeko w ramach aportu jest dziatka o powierzchni
ok. 2 ha oraz poniesione nakfady budowlane, a takze zawarte umowy sprzedazy zwigzane z pierwszym budynkiem.
W ramach aportu nie zostaty przeniesione zadne zobowigzania kredytowe ani inne znaczace zobowigzania handlowe.
W ramach Projektu Aquasfera na wniesionej do Spotki Aquasfera dziatce powstanie docelowo ok. 560 mieszkan o tgcznej
powierzchni uzytkowej 27,5 tys. m? oraz ok. 2 tys. m? lokali ustugowo-handlowych. Projekt Aquasfera bedzie sktadat sie
z trzech budynkow, z czego pierwszy liczgcy 93 lokale zostanie oddany do uzytku jeszcze w 2013 roku. Ponadto Spdétka
Aquasfera rozpoczeta realizacje kolejnego etapu budynku o facznej powierzchni uzytkowej wynoszacej ok. 6,5 tys. m?,
w ramach ktorej powstanie ok. 120 mieszkan. Planowany termin oddania tego etapu to Il kwartat 2015 r.
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Poza wyzej wymienionymi czynnikami oraz poza czynnikami ryzyka opisanymi w rozdziale 3 ,,Czynniki ryzyka” Prospektu,
nie wystepujg inne tendencje, nietypowe elementy, zadania, zobowigzania lub zdarzenia, ktére wedle wszelkiego
prawdopodobienstwa moga mie¢ znaczacy wptyw na perspektywy Emitenta i jego Grupy.

7.4 Znaczace zmiany w sytuacji finansowej i handlowej Spoétki

Od daty zakonczenia okresu, za ktory opublikowano ostatnie $rodroczne informacije finansowe, tj. od 30 wrzes$nia 2013 r.,
nie nastgpity zadne znaczace zmiany w sytuacji finansowej i pozycji handlowej Grupy.

7.5 Czynniki nadzwyczajne majace wptyw na wyniki

Po zakonczeniu okresu objetego ostatnimi opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi zbadanymi przez biegtego
rewidenta, tj. po 1 stycznia 2013 r., nie wystapity czynniki nadzwyczajne majgce wptyw na podstawowe obszary
dziatalno$ci prowadzonej przez Grupe ani na rynki, na ktérych Grupa prowadzi swojg dziatalnos¢.
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8. OTOCZENIE RYNKOWE

8.1 Opis rynku, na ktérym dziata Emitent

Sytuacja makroekonomiczna

Koniunktura na polskim rynku deweloperskim, na ktorym Spotka prowadzi swojg dziatalno$¢, jest silnie zwigzana
z sytuacjg gospodarczg kraju. W drugim kwartale 2013 r., po pigciu kwartatach tendencji spadkowej, nastgpito
zatrzymanie spadku tempa wzrostu gospodarczego Polski, a tempo wzrostu produktu krajowego brutto wyniosto 0,7%,
w stosunku do drugiego kwartatu 2012 r. IBnGR prognozuje kontynuacje poprawy dynamiki PKB w drugiej potowie
2013 r., co pozwoli osiggna¢ srednig wartos¢ 1,2% w skali roku. Przy zatozeniu utrzymania stop procentowych
na poziomie z lipca 2013 r. (referencyjna stopa procentowa NBP rowna 2,5%), w 2014 r. prognozowana dynamika
PKB wyniesie 2,6% (dane IBnGR). Przyspieszenie tempa wzrostu gospodarczego bedzie wynikiem zwigkszonego popytu
krajowego, a w szczegodlnosci konsumpcji indywidualnej oraz poprawy sytuacji na rynku pracy, lepszych nastrojow
gospodarczych i odwrécenia negatywnych tendencji wptywajacych na popyt inwestycyjny.

W drugim kwartale 2013 r. inflacja utrzymywata sig ponizej celu inflacyjnego i osiggnefa rekordowo niski poziom wynoszacy

0,5%. Prognozowany $redni wzrost poziomu cen w 2013 r. wyniesie 0,9%, co powinno poskutkowac¢ utrzymaniem stop
procentowych NBP na niezmienionym poziomie. Jednoczesnie IBnGR prognozuije inflacje w roku 2014 na poziomie 1,6%.

Tabela: Kluczowe wskazniki makroekonomiczne dla polskiej gospodarki za lata 2011-2012 oraz prognozy na lata
2013i 2014

2013 2011 2012 2013 (P) 2014 (P)
I kw. Il kw. 1l kw. (P) IV kw. (P)
Dynamika PKB % r/r 0,5 0,7 1,5 1,9 43 1,9 1,2 2,6
Srednia inflacja CPI % 1,3 0,5 0,8 1,3 43 3,7 0,9 1,6
Wzrost realnego wynagrodzenia brutto % r/r 1,3 1,5 1,8 2,0 1,2 0,1 1,6 21
Stopa bezrobocia rejestrowanego % 14,3 13,2 13,2 14,1 12,5 13,4 14,1 13,0
Referencyjna stopa procentowa NBP % 3,7 29 25 - 4.1 4,5 29 2,6

(P) — prognoza
Zrédto: GUS, NBP, IBnGR (,Kwartalne prognozy makroekonomiczne”, nr 79, lipiec 2013 r.)

Istotny wptyw na kondycje gospodarczg kraju bedzie miata réwniez sytuacja na rynku pracy. Wedtug szacunkéw IBnGR
stopa bezrobocia w 2013 r. wyniesie 14,1%, co stanowi wzrost o 0,7 p.p. w stosunku do 2012 r. W roku 2014,
w wyniku wzrostu PKB, stopa bezrobocia powinna spas¢ do 13,0%. Poprawa sytuacji na rynku pracy zaowocuje rowniez
nieznaczng poprawg tempa wzrostu wynagrodzen, ktére wyniesie 2,1% w 2014 r. w stosunku do 1,6% w 2013 r.

Oprocz sytuacji gospodarczej wptyw na rozwOj branzy deweloperskiej majg réwniez inne czynniki spofeczno-
-ekonomiczne, takie jak:

. implementacja programow wsparcia socjalnego dla osob o nizszych zarobkach — planowane programy rzagdowe:
Mieszkanie dla mtodych oraz Fundusz mieszkar na wynajem;

. zmiana stylu zycia Polakow zwigzana z tendencjg do przenoszenia sie z osiedli wybudowanych w latach 70. i 80.
do nowych mieszkan o wyzszym standardzie;

. dazenie mtodych oséb do posiadania wtasnego mieszkania;

. ogodlna tendencja migracji ludnosci do miast (60% populacji spoteczenstwa polskiego migruje do aglomeraciji
miejskich);

. niedoinwestowanie tego segmentu gospodarki wynikajgce z historycznych uwarunkowan ekonomiczno-politycznych;

° staty wzrost liczby mieszkancow Warszawy i innych gtéwnych aglomeracji miejskich w Polsce.

Rynek mieszkaniowy w Polsce

W Polsce wystepuje niedopasowanie popytu i podazy na rynku mieszkaniowym. Nierownowage na rynku mieszkaniowym
potwierdza niska liczba mieszkan przypadajgca na 1.000 mieszkancéw, ktéra odbiega od poziomu wskaznika dla pozostatych
krajow Europy Zachodniej i Centralnej. Wskaznik ten w Polsce w 2012 r. wyniost 357 mieszkan na 1.000 mieszkancow
(dane GUS) wobec sredniej w UE wynoszacej 474 (dane Eurostat) i jest najnizszy w Europie. Tak znaczaca réznica wskazuje
na mozliwosc¢ utrzymania sie przewagi popytu nad podazg w Polsce w najblizszych kilku latach.
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W minionych latach rekordowym pod wzgledem liczby mieszkan oddanych do uzytkowania byt rok 2008, kiedy
wprowadzono na rynek ponad 165 tys. mieszkan. Od tego momentu liczba oddanych inwestycji systematycznie spadata,
a w roku 2011 osiggnefa poziom 131 tys. mieszkan. Podaz nowych nieruchomosci wzrosta dopiero w 2012 roku,
osiggajac 153 tys. mieszkan. Po szesciu miesigcach 2013 r. do uzytkowania w Polsce oddano 68 tys. mieszkan.

Wykres: Mieszkania oddane do uzytkowania wedtug struktury wtasnosciowej w latach 1991-2012 (tys.)
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Zrédto: GUS, http://www.stat.gov.pl/gus/index_PLK_HTML.htm (odstona witryny internetowej z 26.08.2013 r.)

Na przestrzeni lat w strukturze oddawanych mieszkan mozna dostrzec zasadniczg zmiang. Od poczatku lat 90.
systematycznie zmniejsza sie liczba oddawanych mieszkan spétdzielczych. Ich miejsce systematycznie zastepowaty
nieruchomosci deweloperskie. W 2009 r. po raz pierwszy liczba oddanych mieszkan deweloperskich byfta wyzsza
od mieszkan budowanych w ramach budownictwa indywidualnego. W wyniku zatamania koniunktury w kolejnych
latach dominujgca grupa w strukturze mieszkan oddanych do uzytkowania byty jednak mieszkania indywidualne.

Po dwdch kwartatach 2013 r. do uzytkowania oddano ponad 25 tys. mieszkan deweloperskich. Deweloperzy rozpoczeli
budowe 21 tys. nowych nieruchomosci (o 40% mniej niz po pierwszej potowie 2012 r.) i uzyskali pozwolenia na 27 tys.,
czyli o0 31% mniej niz w analogicznym okresie minionego roku (dane GUS).

W ostatnich latach ulegta rowniez zmianie struktura oferty deweloperskiej. Firmy deweloperskie rezygnuja
z wprowadzania na rynek kilkupokojowych mieszkan o duzych metrazach na rzecz mniejszych kawalerek i lokali
dwupokojowych. Obecnie 24% lokali 5-pokojowych bedacych w ofercie deweloperéw zostato wybudowanych w 2009 r.,
a w przypadku lokali 1-pokojowych jest to tylko 6%.

Tabela: Struktura pokojowa oferty deweloperéw w zaleznosci od terminu rozpoczecia sprzedazy mieszkan
(dane zagregowane dla pieciu najwiekszych miast w Polsce wedtfug stanu na koniec Il kwartatu 2013 r.)

Mieszkanie 1-pokojowe 2-pokojowe 3-pokojowe 4-pokojowe 5-pokojowe
2009 6% 7% 10% 16% 24%
2010 8% 9% 11% 14% 14%
2011 19% 25% 26% 26% 30%
2012 53% 48% 44% 37% 26%

1H 2013 15% 12% 10% 7% 7%

Zrédfo: Emmerson, http://forsal.pl/artykuly/724362,duze-mieszkania-duzym-problemem-deweloperow.html (odsfona witryny internetowej
z26.08.2013r.)
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Wptyw na obecny i przyszty poziom sprzedazy mieszkan ma stopieh dopasowania popytu i podazy w poszczegolnych
segmentach. Wiekszos¢ mieszkan dostepnych do sprzedazy w ukonczonych projektach charakteryzuje sie duzg
powierzchnig uzytkowg i wysokag cena, przez co jest niedostegpna dla wigkszosci potencjalnych nabywcow. Z kolei nowa
oferta w rozpoczynanych projektach obejmuje mieszkania zdecydowanie mniejsze, a ich jednostkowa cena jest lepiej
dopasowana do obecnej zdolnos$ci kredytowej gtownej grupy nabywcow. Z tego tez powodu w nowych projektach duzy
procent mieszkan sprzedawanych jest przed ukonczeniem budowy. Tym niemniej, w segmencie lokali popularnych,
o niewielkiej powierzchni uzytkowej, zauwazalna jest nadal nadwyzka popytu nad podazg. W segmencie apartamentow,
zwtaszcza w przypadku lokali wiekszych i o wysokiej cenie jednostkowej, podaz wcigz przewyzsza popyt.

W aktualnej ofercie deweloperéw dominujg inwestycje, ktorych realizacja zakonczy sie w 2014 r. (39,7%). Kolejng grupe
stanowig projekty oddawane do uzytku w roku obecnym (31,9%). W latach 2015 i kolejnych zrealizowane zostanie
6,3% obecnej oferty deweloperéw. Pozostate 22,2% stanowig niesprzedane inwestycje z lat ubiegtych (dane REAS).

Wsrdd najwigkszych aglomeracji w Polsce mozna zauwazy¢ ustabilizowanie sie cen mieszkan na rynku pierwotnym
— jest to wynikiem rosngcej liczby transakcji na rynku mieszkaniowym. Srednia cena ofertowa 1 m? brutto w dziesieciu
najwiekszych aglomeracjach w Polce na koniec | kwartatu 2013 r. wyniosta 4.914 PLN. W tym samym okresie $rednia
cena transakcyjna mieszkania w analizowanych miastach wyniosta 4.634 PLN/m? brutto.

Wykres: Ksztattowanie sie cen ofertowych i transakcyjnych mieszkan na rynku pierwotnym w okresie od | kwartatu
2011 r. do | kwartatu 2013 r. w 10 najwiekszych miastach w Polsce (PLN/m? brutto)
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Zrédto: NBP, http://nbp.pl/ (odstona witryny internetowej z 26.08.2013 r.)

W trzech kwartatach 2013 r. zauwazalne byto znaczne ozywienie transakcji na rynku mieszkaniowym. Liczba transakcji
w szesciu najwiekszych miastach w Polsce w Il kwartale 2013 r. wzrosta 0 18% w stosunku do Il kwartatu 2013 r.
i wyniosta prawie 9,6 tys. mieszkan. Od Ill kwartafu 2012 r. do konca wrzesnia 2013 r. w analizowanych miastach
sprzedano 33,5 tys. lokali. Ostatni kwartat 2012 r. charakteryzowat sie wyjatkowo wysoka sprzedazg lokali na rynku
pierwotnym (8,4 tys. mieszkan) ze wzgledu na konczacy sie program rzadowy Rodzina na swoim (dane REAS).
W Il kwartale 2013 r. zanotowano natomiast najwyzszg liczbe transakcji na polskim rynku od okresu boomu w 2007 r.
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Wykres: Liczba mieszkan sprzedanych na rynku pierwotnym w 6 najwigekszych miastach Polski w okresie
od IV kwartatu 2011 r. do Ill kwartatu 2013 r. (tys. szt.)
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Zrédto: REAS, http://www.reas.pl/ (odstona witryny internetowej z 26.10.2013 r.)

Rynek kredytéw hipotecznych

Od 2005 r. mozna zaobserwowac staty przyrost czynnych umow o kredyt mieszkaniowy. Rok 2012 zakonczyt sig liczba
1,7 min aktywnych pozyczek. Pod wzgledem wartosci kredyty hipoteczne w 2012 r. odzwierciedlaty 20,1% PKB Polski,
podczas gdy $rednia dla krajow UE wynosi 51,7% (dane European Mortgage Federation). W pierwszych dwoch
kwartatach 2013 r. liczba czynnych uméw kredytowych wyniosta 1.789,2, co przetozyto sie na poziom zadtuzenia z tytutu
kredytow mieszkaniowych wynoszacy 328,7 mid PLN (dane ZBP).

Wykres: Liczba czynnych uméw o kredyt mieszkaniowy (min, o$ lewa) i catkowity stan zadtuzenia (mid PLN,
o$ prawa) w okresie od 2005 r. do Il kwartatu 2013 r.
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Zrédfo: ZBPJAMRON, http://zbp.pl/ (odstona witryny internetowej z 26.08.2013 r.)

W Il kwartale 2013 uruchomiono 44,1 tys. nowych kredytdbw mieszkaniowych, tj. o 5,5 tys. mniej niz w Il kwartale 2012 r.
Przyczyn ksztattowania sig opisywanych trendow nalezy upatrywa¢ w dwoch obszarach. Pierwszy dotyczy zakonczonego
programu rzgdowego wsparcia kredytow hipotecznych Rodzina na swoim, ktéry wygast wraz z koncem 2012 r.
i byt gtdbwnym motorem wspierajgcym popyt na rynku hipotek i nieruchomos$ci deweloperskich. Spadek liczby
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nowo podpisanych umow kredytowych swiadczy o oczekiwaniu kupujgcych na wsparcie ze strony nowych programow
ie na cele
na rynku),
. wycofano
z lokat bankowych blisko 21 mid PLN, dane NBP). Nieznaczna poprawa na rynku kredytow hipotecznych nastgpifta
jednak w Il kwartale 2013 r., w ktérym uruchomiono 44.100 nowych kredytéw mieszkaniowych o wartosci 9,2 mid PLN.

rzgdowych. Miejsce klientow wspomagajgcych zakup nieruchomosci kredytem (klienci nastawieni gtéwn
konsumpcyjne) zastgpili kupujacy za gotowke (co ma swoje odzwierciedlenie we wzroscie liczby transakcji
szukajgcy alternatywy alokacji kapitatu dla nisko oprocentowanych depozytéw bankowych (od marca 2013 r

Wykres: Liczba (tys., o$ lewa) i warto$é (mld PLN, o$ prawa) nowo podpisanych uméw o kredyt od | kwartatu 2012 r.

do Il kwartatu 2013 r.
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Zrédfo: ZBPJAMRON, http://zbp.pl/ (odstona witryny internetowej z 26.08.2013 r.)

Czynnikiem stymulujgcym poprawe trendéw na rynku kredytdw hipotecznych sg takze koszty obstugi pozyczek. Rok 2013
na rynku hipotek charakteryzuje sie rekordowo niskim oprocentowaniem pozyczek. Jest to efektem spadajgcych stop
procentowych oraz niskiej inflacji. Na koniec | kwartatu 2013 r. $Srednie oprocentowanie kredytdw mieszkaniowych

w polskich ztotych wynosito 4,2%, przy sredniej marzy 1,3%.

Wykres: Srednia marza i oprocentowanie kredytu hipotecznego (%)
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Zrédto: ZBPJAMRON, http://zbp.pl/ (odstona witryny internetowej z 26.08.2013 r.)
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W ostatnich latach istotny wptyw na rynek kredytéw hipotecznych miaty rowniez regulacje prawne w postaci ustaw,
jak réwniez rekomendacji wydawanych przez KNF. Celem wprowadzonych przepisow jest zwiekszenie bezpieczenstwa
obrotu na rynku deweloperskim. Regulacje wprowadzajg jednak ograniczenia, ktore przez wielu klientow zostaty
odebrane jako dodatkowe przeszkody w zaciggnigciu pozyczek i przetozyly sie na wzrost zainteresowania kredytami
mieszkaniowymi przed ich wprowadzeniem:

. Ustawa Deweloperska — m.in. wprowadzita obowigzek posiadania przez deweloperdéw rachunkéw powierniczych
dla realizowanych inwestycji. Wraz z poczatkiem 2012 r. perspektywa wprowadzenia ustawy zaowocowata
wzmozong podazg nowych inwestycji na poczgtku roku oraz wyhamowaniem w pozniejszych miesigcach;

. Rekomendacja T — m.in. naktada ograniczenie dotyczace wielko$ci udzielanego kredytu — suma miesigcznych
rat wszystkich kredytow ztotowych nie moze przekracza¢ potowy dochodu klienta zarabiajgcego $rednig krajowg
lub mniej;

i Rekomendacja S — m.in. wyklucza mozliwo$¢ udzielania kredytow na 100% wartosci kupowanego mieszkania,

natomiast maksymalny dopuszczalny okres sptaty kredytu zostaje ustalony na 35 lat (obowigzywaé bedzie
od 2014 r.); wprowadzita réwniez ograniczenia w udzielaniu kredytow walutowych.

Istotnym efektem implementowanych regulacji (w szczegoélnosci rekomendacji KNF) byta zmiana struktury walutowej
udzielanych kredytéw. W 2008 r. 68% hipotek denominowanych byto we franku szwajcarskim, a jedynie 30% w polskim
ztotym. W Il kwartale 2013 r. 99% nowych kredytow mieszkaniowych udzielonych byto w ztotych polskich (dane ZBP).

W drugim kwartale 2013 r. dominujacym okresem kredytowania dla nowo udzielonych kredytéw byt przedziat od 25
do 35 lat (59,3%). Kredyty na okres od 15 do 25 lat stanowity 26,8%, natomiast ponizej 15 lat 12,5%. Kredyty o okresie
przekraczajacym 35 lat stanowity 1,5% nowo podpisanych uméw (dane ZBP).

Dodatkowym bodzcem majgcym wplyw na ozywienie na rynku mieszkaniowym oraz rynku kredytow hipotecznych
w najblizszym czasie bedg planowane programy rzgdowe.

Mieszkanie dla mtodych — projekt majacy na celu wypetnienie luki po zakonczonym programie Rodzina na swoim.
Nie jest jeszcze znany ostateczny ksztaft nowego programu. Ma on wspiera¢ gtownie mifode osoby przy zakupie
swojego pierwszego mieszkania. Dnia 14 maja 2013 r. rzad przyjat projekt ustawy dofinansowania kredytow w ramach
programu.

Tabela: Zatozenia programu Mieszkanie dla mfodych

* matzenstwa; osoby samotnie wychowujgce dzieci; single

Beneficjenci: » do 35 roku zycia, kupujacy pierwszg nieruchomosc¢

Typ nieruchomosci: * mieszkania
Rynek wspierany: * rynek pierwotny

75 m? (cena za 1 m? nie moze przekroczy¢ $redniej dwoch ostatnio ogtoszonych wartosci
Maksymalna powierzchnia: wskaznika przeliczeniowego kosztu odtworzenia 1 m? powierzchni uzytkowej budynkow

mieszkalnych)

Powierzchnia, do jakiej wyptacane 50 m?
beda doptaty:

* od 10% do 20% kosztu mieszkania, jednorazowo, w chwili otrzymywania kredytu
hipotecznego (substytut wktadu wtasnego)

Wysokosé doptat: * 10% - dla singli i rodzin bezdzietnych; dodatkowe 5%, jesli rodzina posiada dzieci

» dodatkowe 5%, jesli w ciggu 5 lat od zawarcia umowy kredytu urodzi sig trzecie lub nastepne
dziecko (maksymalna wysokos$¢ dopfaty wynosi 20%)

Zrédfo: Ministerstwo Transportu, Budownictwa i Gospodarki Wodnej, http://www.transport.gov.pl/2-482d4e0d266e3-1795906.htm
(odstona witryny internetowej z 26.08.2013 r.)

Fundusz mieszkan na wynajem — inicjatywa zaktadajgca stworzenie banku 20 tys. mieszkan, ktére bedg wynajmowane
rodzinom po preferencyjnych stawkach czynszu. Mieszkania dla Funduszu bedg pochodzity z aktualnej i planowanej
oferty deweloperow dziatajgcych na rynku.
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Tabela: Zatozenia programu Fundusz mieszkan na wynajem

Organizator: * Bank Gospodarstwa Krajowego

Typ nieruchomosci: * mieszkania

Rynek wspierany: * rynek pierwotny (Warszawa, Krakow, tédz, Wroctaw, Trojmiasto, Poznan)
Wielkosé Programu: * 5mid PLN

Grupa docelowa: * 20 tys. rodzin

e start Programu w 2014 r.
Plan Programu: * na poczatek Fundusz odkupi od deweloperdéw ok. 2 tys. juz gotowych mieszkan
* czynsz ma byc¢ o potowe lub '/, nizszy od rynkowego

Zrédto: Bank Gospodarstwa Krajowego, http://www.bgk.com.pl/aktualnosci/23-07-2013-koncepcja-utworzenia-funduszu-mieszkan-na-wynajem
(odstona witryny internetowej z 26.08.2013 r.)

Oba planowane programy, utatwiajgc zaciggniecie kredytéw oraz poprzez bezposrednie inwestycje w nieruchomosci
mieszkalne, bedg miaty w ocenie Zarzadu istotny wptyw na wzmocnienie popytu na mieszkania oferowane na rynku
pierwotnym.

Rynek mieszkaniowy w Warszawie

Warszawa jest najwiekszym rynkiem nieruchomosci w kraju. Obszar miasta Warszawy zamieszkuje okoto 1,7 min
mieszkancéw, a obszar aglomeracji warszawskiej, wedtug roéznych zrédetf, od 2,2 do 2,7 min oséb. Poza statymi
mieszkancami stolica jest waznym osrodkiem akademickim dla ponad 240 tys. studentéw. Miasto cechuje jedna
z najnizszych stop bezrobocia w kraju (4,9% — czerwiec 2013 r., dane GUS) oraz najwyzszy poziom przecietnego
wynagrodzenia. Dodatkowo Warszawa jako najwiekszy osrodek gospodarczo-ekonomiczny jest celem migracji wielu
mieszkancow Polski z mniejszych miast i wsi.

Popyt na mieszkania na rynku warszawskim, poza czynnikami ogolnogospodarczymi, ksztattowany jest m.in. przez:

. osiadanie na stafe w stolicy duzej czesci zamiejscowych studentdw wyzszych uczelni po zakohczonych studiach;
. doptyw do Warszawy rocznie okoto 20 tys. nowych mieszkancow w celach zarobkowych;

. tendencje zwigzang z podnoszeniem standardu zycia i zmiang lokalizacji na bardziej prestizowa;

. niski standard wigkszosci warszawskich zasobow mieszkaniowych, z ktorych wiekszo$¢ ze wzgledu na wiek,
a zwtaszcza niskg jako$C i przestarzatg konstrukcje wymaga znacznych i kosztownych remontéw. Szacuje sig,
ze okoto 600 tys. oséb zamieszkuje 150 tys. mieszkan wybudowanych w technologii wielkoptytowej (przecigtny
wiek mieszkania w Warszawie to 41 lat, dane GUS), co skfania zamozniejsze rodziny do zmiany lokalizacji.

W przewazajgcej czesci budownictwo mieszkaniowe w Warszawie prowadzone jest przez deweloperow. Niski udziat
budownictwa indywidualnego jest efektem m.in. wysokich kosztéw ziemi, jak réwniez specyfikg branzy.

Aglomeracja warszawska posiada najwigkszy udziat w strukturze wartosciowej nowo udzielonych kredytow. W okresie
od | kwartatu 2012 r. do Il kwartatu 2013 r. Warszawa odpowiadata srednio za 24,1% uruchomionych hipotek w skali
kraju (dane ZBP).

Ceny ofertowe mieszkan na rynku pierwotnym w Warszawie po | kwartale 2013 r. ustabilizowaly sie¢ na poziomie
8.076 PLN/m? brutto. Ceny transakcyjne natomiast osiggnety 6.990 PLN/m? i wzrosty o ponad 500 PLN w stosunku
do konca 2012r.
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Wykres: Ksztattowanie sig cen ofertowych i transakcyjnych mieszkan na rynku pierwotnym w okresie od | kwartatu
2011 r. do | kwartatu 2013 r. w Warszawie (PLN/m? brutto)
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Zrédto: NBP, http://nbp.pl/ (odstona witryny internetowej z 26.08.2013 r.)

Rynek warszawski na tle innych miast Polski najbardziej wyraznie przejawia tendencje do zatrzymania dalszego spadku
i stabilizacji cen mieszkan w najblizszej przysztosci, o czym Swiadczg w szczegolnosci ostatnie znaczne wzrosty zarowno
cen ofertowych, jak réwniez transakcyjnych. Prognozy dla stolicy zakfadajg dalszy systematyczny wzrost ceny metra
kwadratowego mieszkania w przysztosci (CAGR do 2022 r.: 4%).

Wykres: Prognoza ksztattowania sie cen w Warszawie (PLN/m? brutto)
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Zrédfo: redNET Consulting, http://forsal.pl/artykuly/661744,rynek_mieszkaniowy w_polsce_prognozy na_lata_2012_2022.html (odsfona
witryny internetowej z 26.08.2013 r.)

Catkowita Srednia cena transakcyjna mieszkania w Warszawie w | kwartale 2013 r. wynosita 399.198 PLN. Grupg mieszkan
0 najwyzszym udziale w wolumenie obrotu pozostajg mieszkania do 55 m? (54% w | kwartale 2013 r.), jednak ich udziat
zmalat w stosunku do konca 2012 r., na rzecz mieszkan o wiekszej powierzchni. Wyrazny trend we wzroscie wolumenu
obrotu w Warszawie zauwazalny jest w grupie apartamentéw powyzej 100 m?, ktéry utrzymuje sie od poczatku 2012 r.
Udziat tych nieruchomosci nie przekracza jednak 9% obrotu (dane AMRON).

Rynek mieszkaniowy w Trojmiescie

Pomimo faktu, ze aglomeracja trojmiejska jest czesto postrzegana jako jednolity organizm, poszczegdlne miasta
wchodzace w jej sktad sa silnie zroznicowane. Jest to szczegdlnie widoczne w strukturze wiekowej nieruchomos$ci.
Przecietny wiek mieszkan w Gdyni wynosi 41 lat, w Gdansku 47, natomiast w Sopocie 63 lata (i jest najwyzszy wsrod
20 najwigkszych miast w Polsce, dane GUS).

Srednie ceny ofertowe mieszkan na rynku pierwotnym w Gdansku, najwiekszym miescie aglomeracii, na koniec | kwartatu
2013 r. osiggnety poziom 6.453 PLN/m? brutto. Gdansk charakteryzuje sie jedng z najwigkszych dysproporcji migdzy
cenami ofertowymi a transakcyjnymi w Polsce. Ceny transakcyjne metra kwadratowego na koniec | kwartatu 2013 r.
byty o ponad tysigc zfotych nizsze od ofertowych i osiggnety poziom 5.292 PLN.
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Wykres: Ksztattowanie sige cen ofertowych i transakcyjnych mieszkan na rynku pierwotnym w okresie od | kwartatu
2011 r. do | kwartatu 2013 r. w Gdansku (PLN/m? brutto)
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Zrédfo: NBP, http://nbp.pl/ (odstona witryny internetowej z 26.08.2013)

Catkowita $rednia cena transakcyjna mieszkania w Gdansku w | kwartale 2013 r. wynosita 283.019 PLN (dane AMRON).

Trojmiejski rynek hipoteczny jest czwartym w kraju pod wzgledem warto$ci nowo udzielonych kredytéw mieszkaniowych
po Warszawie, aglomeracji katowickiej i Wroctawiu. W okresie | kwartat 2012 r. — Il kwartat 2013 r. rynek ten posiadat
Srednio 6,8% udziatu w uruchamianych kredytach (dane ZBP).

Rynek mieszkaniowy w todzi

Na pierwothym rynku mieszkaniowym w todzi w | kwartale 2013 r. zauwazalne byto wyrazne pozytywne odbicie cen
ofertowych mieszkan. Srednia cena metra kwadratowego siegneta 4.898 PLN. Byta to zapewne reakcja na systematyczny
wzrost cen transakcyjnych od Il kwartatu 2012 r.

Wykres: Ksztattowanie sig cen ofertowych i transakcyjnych mieszkan na rynku pierwotnym w okresie od | kwartatu
2011 r. do | kwartatu 2013 r. w todzi (PLN/m? brutto)
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Zrédfo: NBP, http://nbp.pl/ (odstona witryny internetowej z 26.08.2013 r.)

Catkowita $rednia cena transakcyjna mieszkania w todzi w | kwartale 2013 r. wyniosta 184.715 PLN (dane AMRON).
Przecietny wiek mieszkan w todzi wynosi 54 lata (dane GUS).

Rynek t6dzki odpowiadat za 3,1% warto$ci nowo uruchomionych kredytéw w okresie od | kwartatu 2012 r. do Il kwartatu
2013 r. (dane ZBP).
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Rynek mieszkaniowy we Wroctawiu

Pierwotny rynek mieszkaniowy we Wroctawiu w | kwartale 2013 r. charakteryzowat sie kontynuacja tendenciji
dopasowywania cen ofertowych do malejgcych cen transakcyjnych mieszkan. Srednia ofertowa cena metra kwadratowego
wynosita 6.031 PLN i byfa 0 650 PLN wyzsza od transakcyjnej.

Wykres: Ksztattowanie sig cen ofertowych i transakcyjnych mieszkan na rynku pierwotnym w okresie od | kwartatu
2011 r. do | kwartatu 2013 r. we Wroctawiu (PLN/m? brutto)
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Zrédto: NBP, http://nbp.pl/ (odstona witryny internetowej z 26.08.2013 r.)

Catkowita Srednia cena transakcyjna mieszkania we Wroctawiu w | kwartale 2013 r. wyniosta 289.019 PLN (dane AMRON).
Przecietny wiek mieszkan we Wroctawiu wynosi 54 lata (dane GUS).

Rynek wroctawski odpowiadat $rednio za 6,8% wartosci nowo uruchomionych kredytow w okresie od | kwartatu 2012 r.
do Il kwartatu 2013 r. (dane ZBP).

Rynek mieszkaniowy w Szczecinie

Szczecin charakteryzuje sie stabilnym poziomem cen ofertowych mieszkan na rynku pierwotnym, ktdére od poczatku
2011 r. oscylujg wokét 5.000 PLN/m? brutto. Duzym odchyleniem moze sie zatem wydawaé zmiana w | kwartale 2013 r.,
ktora zaowocowata spadkiem cen do 4.836 PLN/m?. Wynikato to zapewne z dostosowania oferty do systematycznie
spadajacych cen transakcyjnych mieszkan (na koniec | kwartatu 2013 r. do 4.547 PLN/m?).

Wykres: Ksztattowanie sig cen ofertowych i transakcyjnych mieszkan na rynku pierwotnym w okresie od | kwartatu
2011 r. do | kwartatu 2013 r. w Szczecinie (PLN/m? brutto)
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Zrédto: NBP, http://nbp.pl/ (odstona witryny internetowej z 26.08.2013 r.)

Szczecinski rynek hipotek odpowiada za okoto 3,0% wartosci nowo udzielanych kredytéw (dane ZBP). Sredni wiek
mieszkania w Szczecinie wynosi 51 lat (dane GUS).
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Rynek mieszkaniowy w Olsztynie

Ceny ofertowe mieszkan na rynku pierwotnym w Olsztynie w pierwszym kwartale 2013 r. wynosity 4.596 zt/m?
i praktycznie pozostaly niezmienne w stosunku do konca 2012 r. Rownie sztywne pozostajg ceny transakcyjne,
ktore ksztattowaly sie na poziomie 4.368 zi/m?.

Wykres: Ksztattowanie sig cen ofertowych i transakcyjnych mieszkan na rynku pierwotnym w okresie od | kwartatu
2011 r. do | kwartatu 2013 r. w Olsztynie (zt/m? brutto)

3200 4944
5000 - 4858 4963 4942 4854 4846 4840

——C -
4800 1 4955 4938 4920 T~ 4594 4596
4600 - T

4703 4674 e

4400 — e —————
4200 - 4432 4378 4364 4368
T kw. 201111 kw. 2011 11 kw. IV kw. kw2012 1l kw. 2012 1l kw. IV kw. [|kw.2013
2011 2011 2012 2012
Ceny ofertowe  ———Ceny transakcyjne

Zrédfo: NBP, http://nbp.pl/ (odstona witryny internetowej z 26.08.2013 r.)

Sytuacja na rynku powierzchni biurowej

Poprawa sytuacji gospodarczej w najblizszych latach stanowi przestanke ozywienia na rynku powierzchni biurowe;.
Najwiekszy wptyw na wzrost popytu na lokale komercyjne bedg miaty nastepujace czynniki:

. poprawa sytuacji finansowej firm — poszukiwanie przez to bardziej prestizowych lokalizaciji;
. wzrost zatrudnienia w przedsigbiorstwach — potrzeba zwigkszenia zajmowanej powierzchni;
. intensyfikacja dziatalnosci w Polsce wielu zagranicznych przedsigbiorstw (np. powstanie centréw ustugowych).

W 2012 r. wolumen transakcji najmu nieruchomosci przeznaczonych na cele biurowe przekroczyt 960 tys. m?, z czego
za dwie trzecie odpowiedzialna byta Warszawa (dane Cushman & Wakefield). Do uzytku oddano ponad 509 tys. m?
nowej powierzchni w poréwnaniu do 218 tys. m? w roku 2011. Okoto 50% nowo oddanych lokali zlokalizowanych
byto poza stolica.

Pomimo dynamicznego rozwoju oferty miast peryferyjnych, Warszawa pozostaje dominujgcym osrodkiem na rynku.
Po pierwszej potowie 2013 r. w stolicy zasoby powierzchni biurowej przekroczyty 4 min m? (dane DTZ). Do konca 2014 r.
prognozowane jest oddanie kolejnych 400 tys. m?.

Czynsze w wiekszosci miast Polski pozostajg stabilne, jednak wzrost konkurencji wérod deweloperéw moze przetozy¢ sie
na spadek stawek w najblizszej przysztosci (dane C&W). W Warszawie centralne lokalizacje odznaczaty sie czynszami
na poziomie 19-22 EUR/mies./m? i 12-13 EUR/mies./m? poza centrum (dane DTZ).

Stopa pustostanéw w stolicy na koniec czerwca 2013 r. wynosita 10,5% (dane DTZ).

8.2 Gtéwni konkurenci i pozycja rynkowa Emitenta

Rynek deweloperéw mieszkaniowych w Polsce jest mocno rozdrobniony - funkcjonuje ponad 4.000 podmiotow,
wykazujgcych dziatalnos¢ deweloperska jako cel aktywnosci gospodarczej. Najwigksze firmy deweloperskie nie posiadajg
wigcej niz kilka procent udziatu w rynku ogolnokrajowym. W ramach swej dziatalnosci mieszkaniowej Spétka konkuruje
zaréwno z deweloperami dziatajgcymi na skalg krajowa, jak i specjalizujgcymi sie w inwestycjach na obszarze konkretnych
aglomeracji miejskich. Gtownymi podmiotami, z ktorymi Spoétka konkuruje na warszawskim rynku mieszkaniowym,
sg firmy takie, jak: Dom Development S.A., J.W. Construction Holding S.A., Robyg S.A., Ronson S.A. Ponizsza
tabela przedstawia poréwnanie wybranych wynikow finansowych gtownych deweloperéw mieszkaniowych aktywnych
na polskim rynku.
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Tabela: Poréwnanie wybranych wynikéw finansowych deweloperéw mieszkaniowych za lata 2011-2012 (min PLN)

2012 2011
Polnord Robyg Ronson Dom Dev. JWC Polnord Robyg Ronson Dom Dev. JWC
Przychody ze sprzedazy 289,1 402,9 198,8 851,4 355,6 289,1 160,5 96,7 578,7 378,6
Zysk ze sprzedazy 29,4 97,6 50,4 204,0 80,4 51,8 30,9 22,7 190,4 101,4
Zysk netto 257 25,0 317 91,2 9,6 70,9 28,1 6,8 82,1 31,3

Zrédfo: Sprawozdania finansowe spdtek

Najwieksi deweloperzy biurowi dziatajgcy w Polsce realizujg najczesciej strategie mieszang, polegajacag na sprzedazy
czesci wybudowanych przez siebie budynkow i zarzadzaniu powierzchnig w pozostatych nieruchomosciach. Wsréd
najwazniejszych konkurentéw Spoétki w segmencie biurowym wymieni¢ nalezy GTC S.A. i Echo Investment S.A.

8.3 Perspektywy rozwoju rynku w Polsce

Prognozy rynku na najblizsze lata zaktadajg powolny spadek oferty mieszkaniowej oraz przewage liczby mieszkan
sprzedawanych nad wprowadzanymi do sprzedazy. Szacunki przewidujg oddanie do uzytku o 25% mniej mieszkan
w roku 2014 w poréwnaniu do roku 2013. W latach kolejnych bedzie kontynuowana tendencja spadkowa, jednak
charakteryzujgca sig o wiele mniejszg intensywno$cia.

Wykres: Prognoza liczby mieszkan oddanych w latach 2012-2022 (tys. sztuk)
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Zrédfo: redNET Consulting, http://forsal.pl/artykuly/661744,rynek_mieszkaniowy w_polsce_prognozy na_lata_ 2012 _2022.html (odsfona
witryny internetowej z 26.08.2013 r.)

Tempo wzrostu liczby gospodarstw domowych w najblizszych latach zostanie wstrzymane. Ograniczony przyrost
naturalny spowoduje natomiast wystgpienie nadwyzki na rynku mieszkaniowym. Zaowocuje to likwidacjg deficytu
mieszkaniowego, jednak dopiero na przetomie lat 2017 i 2018.

Wykres: Prognozowane zasoby mieszkaniowe oraz liczba gospodarstw domowych w latach 2012-2022 (w min)
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Zrédfo: redNET Consulting, http://forsal.pl/artykuly/661744,rynek_mieszkaniowy w_polsce_prognozy na_lata_2012_2022.html (odsfona
witryny internetowej z 26.08.2013 r.)
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8.4

Zatozenia wszelkich stwierdzen dotyczgacych pozycji konkurencyjnej

Zatozenia dotyczace stwierdzen, oswiadczen lub komunikatéw dotyczacych pozycji konkurencyjnej Spotki lub jej Grupy
Kapitatowej pochodzg z nastepujgcych opracowan:

Raport Amron-Sarfin. Ogdinopolski raport o kredytach mieszkaniowych i cenach nieruchomosci, sierpien 2013;
Raport Instytutu Badan nad Gospodarkg Rynkowa: Kwartalne prognozy makroekonomiczne, nr 79, lipiec 2013;
Raporty Reas Konsulting za Il kwartat 2013 dla miast: Warszawy, todzi, Krakowa, Poznania, Tréjmiasta, Wroctawia;
Dane opublikowane w portalu BGK — www.bgk.com.pl;

Dane opublikowane w portalu C&W — www.cwassetmanagement.pl;

Dane opublikowane w portalu DTZ — www.dtz.com.pl;

Dane opublikowane w portalu GPW — www.gpw.pl;

Dane statystyczne w serwisie Eurostat — www.eurostat.com;

Dane statystyczne w serwisie GUS — www.stat.gov.pl;

Dane opublikowane w portalu NBP — www.nbp.pl;

Dane opublikowane w portalu ZBP — www.zbp.pl;

Serwis Ministerstwa Transportu, Budownictwa i Gospodarki Morskiej — www.transport.gov.pl;

Serwis nieruchomosci redNetProperty — www.rednetproperty.pl;

Wiedza i doswiadczenie cztonkow Zarzgdu Emitenta.
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9. OTOCZENIE PRAWNE

Zawarte w niniejszej czgsci informacje odnoszace sie do obowigzujacych w Polsce regulacji dotyczgcych nieruchomosci
oraz realizacji procesu inwestycyjnego maja charakter ogélny i opisujg stan prawny obowigzujgcy na Date Prospektu.

9.1 Regulacje dotyczgce nieruchomosci

Najwazniejsze akty prawne regulujgce na gruncie polskiego systemu prawnego zagadnienia zwigzane
z nieruchomosciami, tj. kwestie dotyczace m.in. rzeczowego i obligacyjnego tytutu prawnego do nieruchomosci, sposobu
wykonywania uprawnien przez podmioty, ktorym przystuguje tytut prawny do nieruchomosci (obligacyjny i rzeczowy),
zasad zwigzanych z realizacjg inwestycji deweloperskich oraz przenoszeniem tytutu prawnego do nieruchomosci,
jak réwniez udostgpnianiem nieruchomos$ci osobom trzecim do korzystania, zasad ujawniania w ksiggach wieczystych
rzeczowych i obligacyjnych praw do korzystania z nieruchomosci stanowia: (i) Konstytucja RP. (ii) Kodeks Cywilny,
(i) Ustawa o Ksiegach Wieczystych i Hipotece, (iv) Ustawa o Wtasnosci Lokali, (v) Ustawa o Gospodarce
Nieruchomosciami, (vi) Ustawa o Nabywaniu Nieruchomosci przez Cudzoziemcoéw, (vi) Ustawa o Ochronie Praw
Lokatorow, (viii) Ustawa Deweloperska, (ix) Ustawa o Ksztaftowaniu Ustroju Rolnego, (x) Ustawa o Gospodarowaniu
Nieruchomosciami Rolnymi Skarbu Panstwa, (xi) Ustawa o Lasach, oraz (xii) Prawo Geodezyjne i Kartograficzne.

9.2 Regulacje dotyczace realizacji procesu inwestycyjnego

Najwazniejsze akty prawne regulujace na gruncie polskiego systemu prawnego zagadnienia zwigzane z realizacjg
procesu inwestycyjnego, w szczegodlnosci m.in. kwestie rozstrzygnie¢ zwigzanych z przestrzennym zagospodarowaniem
nieruchomosci, rozstrzygnie¢ administracyjnych wymaganych na potrzeby realizacji inwestycji budowlanej, zasad zmiany
przeznaczenia gruntéw na cele realizacji procesu inwestycyjnego czy srodowiskowych aspektow realizacji procesu
budowlanego stanowig (i) Ustawa o Planowaniu i Zagospodarowaniu Przestrzennym, (ii) Prawo Budowlane, (iii) Ustawa
Srodowiskowa, (iv) Ustawa o Zapobieganiu Szkodom w Srodowisku, (v) Ustawa o Ochronie Srodowiska, (vi) Ustawa
0 Ochronie Zabytkow, (vii) Prawo Wodne, oraz (viii) Ustawa o Ochronie Gruntéw Rolnych i Lesnych.

9.3 Zarys gtownych regulacji dotyczacych nieruchomosci

Nalezy wskaza¢, ze ponizszy opis zawiera tylko ogdlng prezentacje gtownych regulacji dotyczacych nieruchomosci
oraz przedstawienie najwazniejszych instytucji zwigzanych z prawem nieruchomosci.

Pojecie nieruchomosci na gruncie Kodeksu Cywilnego

Zgodnie z postanowieniami Kodeksu Cywilnego nieruchomosciami sa czesci powierzchni ziemskiej stanowigce odrebny
przedmiot wtasnosci (tj. grunty), jak réwniez budynki trwale z gruntem zwigzane lub czesci takich budynkéw, jezeli
na mocy przepiséw szczegolnych stanowig odrebny od gruntu przedmiot wtasnosci.

Nalezy wskazac, ze budynki posadowione na gruncie stanowigcym przedmiot wtasnoséci stanowig cze$¢ sktadowa gruntu
i jako czes¢ sktadowa nie moga by¢ odrebnym przedmiotem wtasnosci, a w zwigzku z tym nie moga stanowi¢ odrebnego
przedmiotu obrotu.

Wtasnos$é nieruchomosci
Prawo wtasnosci stanowi najszersze uprawnienie rzeczowe w stosunku do nieruchomosci.

Zgodnie z postanowieniami Kodeksu Cywilnego dysponowanie prawem wtasnosci oznacza, ze w granicach okre$lonych
przez ustawy i zasady wspotzycia spotecznego wiasciciel moze, z wytaczeniem innych osob, korzystac z rzeczy zgodnie
ze spoteczno-gospodarczym przeznaczeniem swego prawa, a w szczegolnosci pobiera¢ pozyiki i inne dochody z rzeczy.
W tych samych granicach wtasciciel moze rozporzadzaé rzecza.

Ochrona wtasnosci zostata zagwarantowana w polskim porzadku prawnym. Zgodnie z Konstytucjg RP wywtaszczenie
jest dopuszczalne jedynie wowczas, gdy jest dokonywane na cele publiczne i za stusznym odszkodowaniem.
Ponadto stosownie do postanowien Ustawy o Gospodarce Nieruchomosciami wywtaszczenie nieruchomosci moze byé
dokonane, jezeli cele publiczne nie moga by¢ zrealizowane w inny sposéb niz przez pozbawienie albo ograniczenie praw
do nieruchomosci, a prawa te nie mogg by¢ nabyte w drodze umowy. Nieruchomo$¢ moze by¢ wywtaszczona tylko
na rzecz Skarbu Panstwa lub jednostki samorzgdu terytorialnego.

Wywtaszczenie dokonywane jest na podstawie decyzji administracyjnej. Organem wtasciwym w sprawach wywifaszczenia
nieruchomosci jest starosta wykonujgcy zadania z zakresu administracji rzadowej. Nieruchomos¢ wywtaszczona
nie moze by¢ uzyta na cel inny niz okreslony w decyzji o wywtfaszczeniu, chyba ze poprzedni wtasciciel lub jego
spadkobierca nie ztozg wniosku o zwrot tej nieruchomosci.
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Nieruchomos$¢ uznaje sie za zbedng na cel okreslony w decyzji o wywtaszczeniu, jezeli (i) pomimo uptywu 7 lat od dnia,
w ktérym decyzja o wywtaszczeniu stata sie ostateczna, nie rozpoczeto prac zwigzanych z realizacjg tego celu, albo
(i) pomimo uptywu 10 lat od dnia, w ktérym decyzja o wywtaszczeniu stata sie ostateczna, cel ten nie zostat zrealizowany
(jezeli w takim przypadku cel wywtaszczenia zostat zrealizowany tylko na czesci wywtaszczonej nieruchomosci,
zwrotowi podlega pozostata czg$c).

Uzytkowanie wieczyste

Zgodnie z Kodeksem Cywilnym grunty stanowigce wtasnos¢ Skarbu Panstwa potozone w granicach administracyjnych
miast oraz grunty Skarbu Panstwa potozone poza tymi granicami, lecz wigczone do planu zagospodarowania
przestrzennego miasta i przekazane do realizacji zadan jego gospodarki, a takze grunty stanowigce wtasnos¢ jednostek
samorzadu terytorialnego lub ich zwigzkdw moga by¢ oddawane w uzytkowanie wieczyste osobom fizycznym i osobom
prawnym. Natomiast w wypadkach przewidzianych w przepisach szczegélnych przedmiotem uzytkowania wieczystego
moga by¢ takze inne grunty Skarbu Panstwa, jednostek samorzgdu terytorialnego lub ich zwigzkow.

Z istoty uzytkowania wieczystego wynika, ze w granicach okreslonych przez ustawy i zasady wspotzycia spotecznego
oraz przez umowe o oddanie gruntu Skarbu Panstwa lub gruntu nalezgcego do jednostek samorzadu terytorialnego
badz ich zwigzkéw w uzytkowanie wieczyste, uzytkownik wieczysty moze korzystaé z gruntu z wytgczeniem innych oséb.
W tych samych granicach uzytkownik wieczysty moze swoim prawem rozporzgdzac.

Regutg jest, ze prawo uzytkowania wieczystego jest ustanawiane na podstawie umowy. Na gruncie polskiego prawa
mozliwe jest jednak powstanie uzytkowania wieczystego z mocy prawa oraz w drodze decyzji administracyjnej.
Wspomniana umowa wymaga zachowania formy aktu notarialnego. Dodatkowo dla powstania prawa uzytkowania
wieczystego konieczny jest wpis w ksiedze wieczystej, ktory ma w tym przypadku charakter konstytutywny. Zgodnie
z Ustawg o Ksigegach Wieczystych i Hipotece wpis uzytkownika wieczystego do ksiegi wieczystej ma moc wsteczng
od chwili ztoZzenia wniosku o wpis tego prawa do ksiegi wieczystej.

Oddanie gruntu w uzytkowanie wieczyste nastgpuje na okres 99 lat. W wypadkach wyjatkowych, gdy cel gospodarczy
uzytkowania wieczystego nie wymaga oddania gruntu na 99 lat, dopuszczalne jest oddanie gruntu w uzytkowanie
wieczyste na okres krotszy, co najmniej jednak na 40 lat.

W ciggu ostatnich 5 lat przed uptywem zastrzezonego w umowie terminu wieczysty uzytkownik moze zgdac jego
przedtuzenia na dalszy okres od 40 do 99 lat. Jednakze wieczysty uzytkownik moze wczesniej wystapic z takim zgdaniem,
jezeli okres amortyzacji zamierzonych na uzytkowanym gruncie naktadow jest znacznie diuzszy niz czas, ktory pozostaje
do uptywu zastrzezonego w umowie terminu. Odmowa przedtuzenia jest dopuszczalna tylko ze wzgledu na wazny interes
spoteczny.

Sposoéb korzystania z gruntu przez wieczystego uzytkownika powinien by¢ okreslony w umowie. Nalezy przy tym zwroécic
uwage na fakt, ze wtasciciel gruntu oddanego w uzytkowanie wieczyste moze zada¢ rozwigzania umowy uzytkowania
wieczystego, jezeli uzytkownik wieczysty korzysta z tej nieruchomosci w sposéb sprzeczny z ustalonym w umowie,
w szczegolnosci jesli nie zabudowat jej w ustalonym terminie. Zmiana sposobu korzystania z nieruchomosci okreslonego
w umowie stanowigcej podstawe ustanowienia prawa uzytkowania wieczystego wymaga odpowiedniej zmiany tej umowy.
Zmiana wspomnianej umowy wigze sie tez z koniecznoscig uiszczenia dodatkowej optaty wedtug stawki ustalonej
przez jednostke samorzgdu terytorialnego.

Zmiana przeznaczenia nieruchomosci moze tez w konsekwencji wptyngé na okreslenie wysokosci optaty rocznej. Optata
roczna z tytutu uzytkowania wieczystego nieruchomosci jest bowiem ustalana na podstawie wartosci danej nieruchomosci
oraz stawki procentowej zaleznej od sposobu przeznaczenia nieruchomosci.

Budynki i inne urzgdzenia wzniesione przez wieczystego uzytkownika, jak rowniez nabyte przez uzytkownika wieczystego
przy zawarciu umowy o oddanie gruntu w uzytkowanie wieczyste stanowig jego wtasnos¢. Przystugujgca uzytkownikowi
wieczystemu wtasnos$¢ budynkdw i urzgdzen na uzytkowanym gruncie jest bowiem prawem zwigzanym z uzytkowaniem
wieczystym. W zwigzku z tym wszelkie czynnosci prawne dotyczace gruntu oddanego w uzytkowanie wieczyste
odnoszg skutek takze wzgledem prawa wtasnosci wspomnianych budynkow i urzadzen. W konsekwencji zatem w razie
wygasniecia uzytkowania wieczystego na skutek uptywu okresu ustalonego w umowie albo na skutek rozwigzania
umowy przed uptywem tego okresu uzytkownikowi wieczystemu przystuguje wynagrodzenie za wzniesione przez niego
lub nabyte na wifasno$¢ budynki i inne urzadzenia, przy czym za budynki i inne urzadzenia wzniesione wbrew
postanowieniom umowy wynagrodzenie nie przystuguije.

Za oddanie nieruchomos$ci w uzytkowanie wieczyste pobierana jest pierwsza optata oraz optaty roczne. Stawka
procentowa pierwszej opfaty z tytutu uzytkowania wieczystego wynosi od 15% do 25% ceny nieruchomosci. Optaty
z tytutu uzytkowania wieczystego ustala sie¢ wedtug stawki procentowej od ceny nieruchomosci gruntowej. Wysokosé
stawek procentowych optat rocznych z tytutu uzytkowania wieczystego jest uzalezniona od okreslonego w umowie celu,
na jaki nieruchomos$¢ gruntowa zostata oddana. Optaty roczne wnosi sie przez caty okres uzytkowania wieczystego,

78



Prospekt Emisyjny Polnord S.A.

w terminie do dnia 31 marca kazdego roku, z gory za dany rok. Optaty rocznej nie pobiera sie za rok, w ktérym
zostato ustanowione prawo uzytkowania wieczystego. Wtasciwy organ, na wniosek uzytkownika wieczystego ztozony
nie pézniej niz 14 dni przed uptywem terminu ptatnosci, moze ustali¢ inny termin zaptaty, nieprzekraczajgcy danego roku
kalendarzowego.

Wysokos$¢ optaty rocznej z tytutu uzytkowania wieczystego nieruchomosci gruntowej podlega aktualizacji nie czesciej
niz raz na 3 lata, jezeli warto$¢ tej nieruchomosci ulegnie zmianie. Aktualizacja dokonywana jest poprzez skierowanie
do uzytkownika wieczystego pisemnego wypowiedzenia dotychczasowej wysokosci opfaty. Zaktualizowang opfate
roczng ustala sig, przy zastosowaniu dotychczasowej stawki procentowej, od wartosci nieruchomosci okreslonej na dzien
aktualizacji optaty.

Przeniesienie wtasnosci nieruchomosci i przeniesienie uzytkowania wieczystego

Zgodnie z przewidziang w Kodeksie Cywilnym generalng zasadg umowa sprzedazy, zamiany, darowizny, przekazania
nieruchomosci przenosi wtasno$¢ na nabywce, chyba ze przepis szczegolny stanowi inaczej albo ze strony inaczej
postanowity. Jezeli zawarcie umowy przenoszgcej wilasnos¢ nastepuje w wykonaniu zobowigzania wynikajgcego
z uprzednio zawartej umowy zobowigzujgcej do przeniesienia wiasnosci, waznos¢ umowy przenoszacej wtasnosc¢ zalezy
od istnienia tego zobowigzania. Umowa zobowigzujgca do przeniesienia wtasnosci nieruchomosci wymaga dla swej
waznosci zachowania formy aktu notarialnego. To samo dotyczy umowy przenoszgcej wtasnosé, kiora zostaje zawarta
w celu wykonania istniejgcego uprzednio zobowigzania do przeniesienia wtasnosci nieruchomosci, przy czym
zobowigzanie to powinno by¢ w akcie wymienione. Forma aktu notarialnego jest rowniez niezbedna dla przeniesienia
prawa uzytkowania wieczystego.

Zgodnie z generalng zasadg wtasnos¢ nieruchomosci nie moze by¢ przeniesiona pod warunkiem ani z zastrzezeniem
terminu. Jezeli jednak umowa zobowigzujaca do przeniesienia wtasnosci nieruchomosci zostata zawarta pod warunkiem
lub z zastrzezeniem terminu, do przeniesienia wiasnosci potrzebne jest dodatkowe porozumienie stron obejmujace
ich bezwarunkowg zgode na niezwtoczne przejscie wtasnosci.

Ustawowe ograniczenia w obrocie nieruchomosciami

Nabywanie nieruchomosci przez cudzoziemcow

Jednym z aktow prawnych naktadajgcych ograniczenia w zakresie swobody obrotu nieruchomosciami jest Ustawa
o Nabywaniu Nieruchomosci przez Cudzoziemcow.

Zgodnie z przywotang ustawg, nabycie nieruchomos$ci przez cudzoziemca wymaga zezwolenia ministra wtasciwego
do spraw wewnetrznych, przy czym w swietle postanowieh tej ustawy nabyciem nieruchomosci jest nabycie prawa
wtasnosci nieruchomosci lub prawa uzytkowania wieczystego, na podstawie kazdego zdarzenia prawnego.

Zezwolenie jest wydawane, w drodze decyzji administracyjnej, przez ministra wtasciwego do spraw wewnegtrznych,
jezeli sprzeciwu nie wniesie Minister Obrony Narodowej, a w przypadku nieruchomosci rolnych, jezeli sprzeciwu rowniez
nie wniesie minister wtasciwy do spraw rozwoju wsi.

Nabycie lub objecie przez cudzoziemca udziatoéw lub akcji w spotce handlowej z siedziba na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej, a takze kazda inna czynnos¢ prawna dotyczaca udziatéw lub akcji wymaga zezwolenia, jezeli w ich wyniku
spotka bedaca wtascicielem lub wieczystym uzytkownikiem nieruchomos$ci na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
stanie sig spotkg kontrolowana.

W przypadku spotki handlowej za kontrolowang uwaza sie spotke, w ktérej cudzoziemiec lub cudzoziemcy dysponujg
bezposrednio lub posrednio powyzej 50% gtoséw na zgromadzeniu wspolnikdéw lub na walnym zgromadzeniu, takze jako
zastawnik, uzytkownik lub na podstawie porozumien z innymi osobami, albo majg pozycje dominujgcg w rozumieniu
przepisow Kodeksu Spoétek Handlowych.

Cudzoziemcem w rozumieniu wspomnianej ustawy jest (i) osoba fizyczna nieposiadajgca obywatelstwa polskiego,
(i) osoba prawna majgca siedzibe za granica, (iii) nieposiadajgca osobowosci prawnej spotka osdéb wymienionych
w punktach (i) lub (ii), majgca siedzibe za granica, utworzona zgodnie z ustawodawstwem panstw obcych, lub (iv) osoba
prawna i spétka handlowa nieposiadajgca osobowosci prawnej majgca siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,
kontrolowana bezposrednio lub posrednio przez osoby lub spétki wymienione w punktach (i), (ii) oraz (iii).

Ustawa o Nabywaniu Nieruchomosci przez Cudzoziemcow przewiduje wyjatki od wskazanej wyzej reguly zwigzanej
z konieczno$cig uzyskania zgody ministra wtasciwego do spraw wewnetrznych.

W Swietle powyzszej ustawy m.in. nie jest wymagane uzyskanie zezwolenia przez cudzoziemcow, bedacych obywatelami
lub przedsigbiorcami panstw-stron umowy o EOG albo Konfederacji Szwajcarskiej, z wyjgtkiem nabycia nieruchomosci
rolnych i lesnych, przez okres 12 lat od dnia przystapienia Rzeczypospolitej Polskiej do UE, tj. do 1 maja 2016 r.
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Nalezy jednoczes$nie zauwazyc, ze uzyskanie wspomnianego zezwolenia nie jest wymagane w przypadku cudzoziemcow,
bedacych obywatelami panstw-stron umowy o Europejskim Obszarze Gospodarczym albo Konfederacji Szwajcarskiej
w przypadku nabycia nieruchomosci rolnych potozonych:

o w wojewodztwach: dolnoslgskim, kujawsko-pomorskim, lubuskim, opolskim, pomorskim, warminsko-mazurskim,
wielkopolskim, zachodniopomorskim — po uptywie 7 lat od dnia zawarcia umowy dzierzawy z datg pewna,
jezeli przez ten okres osobiscie prowadzili na tej nieruchomosci dziatalnos$¢ rolnicza oraz legalnie zamieszkiwali
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej;

. w wojewodztwach: lubelskim, tédzkim, maftopolskim, mazowieckim, podkarpackim, podlaskim, $lgskim,
Swietokrzyskim — po uptywie 3 lat od dnia zawarcia umowy dzierzawy z datg pewna, jezeli przez ten okres osobiscie
prowadzili na tej nieruchomosci dziatalno$¢ rolniczg oraz legalnie zamieszkiwali na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej.

Ustawowe prawo pierwokupu
Ograniczenia w obrocie nieruchomosciami naktadajg réwniez przepisy Ustawy o Gospodarce Nieruchomosciami.

Na mocy przywotanej ustawy, gminie przystuguje prawo pierwokupu w przypadku sprzedazy (i) niezabudowanej
nieruchomosci nabytej uprzednio przez sprzedawce od Skarbu Panstwa albo jednostek samorzadu terytorialnego,
(i) prawa uzytkowania wieczystego niezabudowanej nieruchomosci gruntowej, niezaleznie od formy nabycia tego prawa
przez zbywce, (iii) nieruchomosci oraz prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci potozonej na obszarze
przeznaczonym w planie miejscowym na cele publiczne albo nieruchomosci, dla ktérej zostata wydana decyzja
o ustaleniu lokalizacji inwestycji celu publicznego (w przypadku, gdy prawo pierwokupu zostato ujawnione w ksiedze
wieczystej prowadzonej dla nieruchomosci), oraz (iv) nieruchomosci wpisanej do rejestru zabytkow lub prawa
uzytkowania wieczystego takiej nieruchomosci (w przypadku, gdy prawo pierwokupu zostato ujawnione w ksiedze
wieczystej prowadzonej dla nieruchomosci).

Regulacji wskazanych w punktach (i)—(ii) powyzej nie stosuje si¢ do nieruchomosci, kitdre zostaly przeznaczone
w miejscowym planie zagospodarowania przestrzennego na cele rolne i lesne, a w przypadku braku miejscowego planu
zagospodarowania przestrzennego do nieruchomosci wykorzystywanych na cele rolne i lesne.

Prawo pierwokupu nie przystuguje gminie, jezeli (i) sprzedaz nieruchomosci lub prawa uzytkowania wieczystego
nastepuje na rzecz osob bliskich dla sprzedawcy; (i) sprzedaz nieruchomosci lub prawa uzytkowania
wieczystego nastepuje miedzy osobami prawnymi tego samego Kosciota lub zwigzku wyznaniowego; (iii) prawo
wtasnosci lub prawo uzytkowania wieczystego zostato ustanowione jako odszkodowanie lub rekompensata za utrate
wtasnosci nieruchomos$ci; (iv) prawo wiasnoéci lub prawo uzytkowania wieczystego zostato ustanowione w wyniku
zamiany wtasnosci nieruchomosci; (v) sprzedaz nieruchomosci nastepuje na cele budowy drég krajowych; (vi) prawo
pierwokupu przystuguje partnerowi prywatnemu lub ostatniemu partnerowi prywatnemu w przypadkach, o ktérych
mowa w ustawie z dnia 19 grudnia 2008 r. o partnerstwie publiczno-prywatnym; (vii) sprzedaz nieruchomosci nastepuje
na cele realizacji inwestycji w zakresie lotniska uzytku publicznego w rozumieniu przepiséw ustawy z dnia 12 lutego
2009 r. o szczegolnych zasadach przygotowania i realizacji inwestycji w zakresie lotniska uzytku publicznego; oraz
(viii) sprzedaz nieruchomosci nastepuje na cele realizacji inwestycji w zakresie budowli przeciwpowodziowych
W rozumieniu przepisow ustawy z dnia 8 lipca 2010 r. o szczegodlnych zasadach przygotowania do realizacji inwestycji
w zakresie budowli przeciwpowodziowych.

Kolejne ustawowe ograniczenia w obrocie nieruchomosciami dotyczg nieruchomosci rolnych.

Najwazniejszym z ograniczern w obrocie nieruchomos$ciami rolnymi jest ustawowe prawo pierwokupu w stosunku
do nieruchomosci rolnych.

Zgodnie z Ustawg o Ksztaftowaniu Ustroju Rolnego w przypadku sprzedazy nieruchomosci rolnej przez osobe fizycznag
lub osobe prawng inng niz ANR, prawo pierwokupu przysfuguje z mocy prawa dzierzawcy tej nieruchomosci pod
warunkiem, ze (i) umowa dzierzawy, ktora stanowi podstawe do korzystania z nieruchomosci, zostata zawarta
w formie pisemnej i ma date pewng oraz byta wykonywana przez co najmniej trzy lata, liczac od tej daty, oraz
(i) nieruchomos¢ wchodzi w sktad rodzinnego gospodarstwa rolnego dzierzawcy lub jest dzierzawiona przez spotdzielnie
produkgciji rolnej.

Dzierzawcy nieruchomosci rolnej przystuguje opisane wyzej prawo pierwokupu, jezeli warunki wskazane w punktach
(i)—(ii) powyzej zostang spetnione tacznie.

Poza tym zgodnie z przywotang ustawg w przypadku braku dzierzawcy nieruchomos$ci rolnej uprawnionego
do pierwokupu na zasadach okreslonych powyzej albo niewykonania przez niego tego prawa, prawo pierwokupu
przystuguje z mocy ustawy ANR dziatajacej na rzecz Skarbu Panstwa, gdy przedmiotem sprzedazy jest nieruchomosé
rolna o powierzchni nie mniejszej niz 5 ha.
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Kolejne ograniczenie w obrocie nieruchomos$ciami rolnymi dotyczgce ustawowego prawa pierwokupu wynika z Ustawy
0 Gospodarowaniu Nieruchomosciami Rolnymi Skarbu Panstwa.

Zgodnie z przywotang ustawg ANR przystuguje prawo pierwokupu na rzecz Skarbu Panstwa przy odsprzedazy
nieruchomosci przez nabywce w okresie 5 lat od nabycia tej nieruchomosci od ANR.

Prawo pierwokupu zostato przewidziane takze na gruncie innych aktow prawnych, tj. m.in. Ustawie o Lasach,
Ustawie o Specjalnych Strefach Ekonomicznych czy Ustawie o Portach i Przystaniach Morskich.

Zgodnie z Ustawg o Lasach w razie sprzedazy potozonych w granicach administracyjnych miasta laséw, gruntéw
i innych nieruchomos$ci znajdujacych sie w zarzgdzie Laséw Panstwowych gminie stuzy prawo pierwokupu.

Natomiast na podstawie Ustawy o Specjalnych Strefach Ekonomicznych zarzgdzajgcemu specjalng strefg ekonomiczng
przystuguje prawo pierwokupu w zakresie wtasnosci oraz prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci potozonych
na obszarze specjalnej strefy ekonomiczne;j.

Z kolei zgodnie z Ustawg o Portach i Przystaniach Morskich (i) przeniesienie wtasnosci, uzytkowania wieczystego
albo oddanie w uzytkowanie wieczyste; (ii) oddanie w uzytkowanie, dzierzawe, najem albo na podstawie innej umowy
uprawniajacej do korzystania lub pobierania pozytkow przez okres powyzej 10 lat nieruchomosci stanowigcych wtasnosc
Skarbu Panstwa, jednostki samorzgdu terytorialnego albo podmiotu zarzgdzajgcego portem lub przystania morska,
potozonych w granicach portéw i przystani morskich wymaga zgody ministra wtasciwego do spraw Skarbu Panstwa,
udzielonej w drodze decyzji administracyjnej, wydanej w porozumieniu z ministrem wtasciwym do spraw gospodarki
morsKkie;.

Ponadto, zgodnie z przywotang ustawg podmiot zarzadzajacy portem lub przystanig morskg ma prawo (i) pierwokupu
przy sprzedazy; (ii) pierwszenstwa przy oddaniu w uzytkowanie wieczyste i przeniesieniu prawa uzytkowania wieczystego
nieruchomosci potozonych w granicach portéw lub przystani morskich.

W przypadku nieskorzystania z prawa pierwokupu przez podmiot zarzgdzajgcy portem lub przystania morskg prawo
to przystuguje Skarbowi Panstwa.

W przypadku niepowotania podmiotu zarzgdzajgcego portem lub przystania morskg prawo pierwokupu przystuguje
gminie wiasciwej ze wzgledu na potozenie nieruchomosci.

Dodatkowo nalezy rowniez wskazaé, ze ograniczenia w obrocie nieruchomosciami (np. prawo pierwokupu) mogag
wynika¢ takze z uméw zawartych przez wtasciciela czy uzytkownika wieczystego nieruchomosci z osobami trzecimi,
ktérym przystuguje uprawnienie do korzystania z nieruchomosci (jak np. dzierzawcy czy najemcy nieruchomosci).

Ewidencja gruntéw i budynkéw

Dane dotyczace nieruchomosci gruntowych, budynkowych i lokalowych rejestrowane sg w ewidencji gruntow
i budynkow. Zgodnie z Prawem Geodezyjnym i Kartograficznym organem wtasciwym w sprawie prowadzenia powyzszej
ewidencji jest starosta, a w miastach na prawach powiatu prezydent miasta.

Ewidencja gruntow obejmuje informacje dotyczace (i) gruntdw — ich potozenia, granic, powierzchni, rodzajow uzytkow
gruntowych oraz ich klas gleboznawczych, oznaczenia ksigg wieczystych lub zbiorow dokumentow, jezeli zostaty
zatozone dla nieruchomosci, w skfad ktérej wchodzg grunty; (i) budynkéow - ich potozenia, przeznaczenia,
funkcji uzytkowych i ogoélnych danych technicznych; (iii) lokali — ich pofozenia, funkcji uzytkowych oraz powierzchni
uzytkowe;.

W ewidencji gruntéw i budynkow wykazuje sie takze (i) wtasciciela, a w odniesieniu do gruntéw panstwowych
i samorzgdowych — inne osoby fizyczne lub prawne, w ktorych wiadaniu znajdujg sie grunty i budynki lub ich czesci;
(i) miejsce zamieszkania lub siedzibe os6b wymienionych w punkcie (i); (iii) informacje o wpisaniu do rejestru zabytkéw
oraz (iv) warto$¢ nieruchomosci.

Ksiegi wieczyste

Informacje dotyczace stanu prawnego nieruchomosci zamieszczane sg w ksiegach wieczystych prowadzonych przez
wtasciwe sady rejonowe.

Zgodnie z generalng zasadg zawartg w Ustawie o Ksiggach Wieczystych i Hipotece dla kazdej nieruchomosci
prowadzi si¢ odrebng ksiege wieczysta.

Ksiega wieczysta zawiera cztery dziaty, z ktorych:
. pierwszy obejmuje oznaczenie nieruchomosci oraz wpisy praw zwigzanych z jej wifasnoscia;

. drugi obejmuje wpisy dotyczgce wtasnosci i uzytkowania wieczystego;
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. trzeci przeznaczony jest na wpisy dotyczace ograniczonych praw rzeczowych, z wyjgtkiem hipotek, na wpisy
ograniczen w rozporzgdzaniu nieruchomoscig lub uzytkowaniem wieczystym oraz na wpisy innych praw i roszczen,
z wyjatkiem roszczen dotyczacych hipotek;

. czwarty przeznaczony jest na wpisy dotyczace hipotek.

Ksiegi wieczyste sg jawne i publicznie dostepne. Obecnie w wigkszosci wydziatow sgdow rejonowych na terenie Polski
ksiegi wieczyste zostaty juz w catosci przeniesione do postaci elektronicznej. Tres¢ ksiag wieczystych przeniesionych
do postaci elektronicznej udostegpniona jest za posrednictwem serwisu internetowego prowadzonego przez Ministerstwo
Sprawiedliwosci.

Ustawa o Ksiegach Wieczystych i Hipotece wprowadza do polskiego systemu prawnego domniemanie, w mys$l ktérego
prawo jawne z ksiegi wieczystej jest wpisane zgodnie z rzeczywistym stanem prawnym oraz domniemanie wskazujace,
ze prawo wykreslone nie istnieje.

W konsekwencji ustanowienia powyzszych domnieman przywotana ustawa wprowadza do polskiego porzgdku prawnego
instytucje rekojmi wiary publicznej ksiag wieczystych stanowigca jedng z podstawowych gwarancji pewno$ci i stabilnosci
obrotu nieruchomosciami.

Powyzsza zasada przewiduje, ze w razie niezgodnosci migdzy stanem prawnym nieruchomosci ujawnionym w ksigdze
wieczystej a rzeczywistym stanem prawnym tre$¢ ksiegi wieczystej rozstrzyga na korzy$¢ tego, kto przez czynnosé
prawng z osobg uprawniong wedtug tresci ksiegi nabyt wtasnos$c¢ lub inne prawo rzeczowe.

Nalezy przy tym zauwazy¢, ze rekojmia wiary publicznej ksigg wieczystych nie chroni rozporzgdzen nieodptatnych
albo dokonanych na rzecz nabywcy dziatajgcego w ztej wierze.

W ztej wierze jest ten, kto wie, ze treS¢ ksiggi wieczystej jest niezgodna z rzeczywistym stanem prawnym, albo ten,
kto z fatwoscig mogt sie o tym dowiedzie€.

Rekojmia wiary publicznej ksiag wieczystych nie dziafa jednak przeciwko:

. prawom obcigzajgcym nieruchomo$¢ z mocy ustawy, niezaleznie od wpisu;

. prawu dozywocia;

. stuzebnosciom ustanowionym na podstawie decyzji wtasciwego organu administracji panstwowej;

. stuzebnosciom drogi koniecznej albo ustanowionym w zwigzku z przekroczeniem granicy przy wznoszeniu budynku
lub innego urzadzenia oraz

. stuzebnosciom przesytu.

Rekojmie wiary publicznej ksigg wieczystych wytgczajg takze ujawnione w ksiedze wieczystej wzmianka o wniosku,
o skardze na orzeczenie referendarza sgdowego, o apelacji lub kasacji oraz ostrzezenie dotyczgce niezgodnosci stanu
prawnego ujawnionego w ksiedze wieczystej z rzeczywistym stanem prawnym nieruchomosci.

Ustawa o Ksiegach Wieczystych i Hipotece naktada na wtasciciela (i uzytkownika wieczystego nieruchomosci) obowigzek
niezwtocznego ztozenia wniosku o ujawnienie swego prawa w ksiedze wieczyste;.

Hipoteka

Hipoteka stanowi forme rzeczowego zabezpieczenia na nieruchomosci wierzytelnosci pienigeznej (do oznaczonej sumy
pienigeznej). wynikajacej z okreslonego stosunku prawnego.

Przedmiotem hipoteki moze by¢ takze:

. uzytkowanie wieczyste wraz z budynkami i urzgadzeniami na uzytkowanym gruncie stanowigcymi wtasnos¢
uzytkownika wieczystego;

. spotdzielcze wtasnosciowe prawo do lokalu; lub
. wierzytelno$¢ zabezpieczona hipoteka.

Na podstawie powyzszego zabezpieczenia wierzyciel moze dochodzi¢ zaspokojenia z nieruchomosci bez wzgledu na to,
czyjg stata sie wtasnoscig, i z pierwszenstwem przed wierzycielami osobistymi wiasciciela nieruchomosci.

Do powstania hipoteki niezbedny jest wpis w ksiedze wieczyste;j.

Zaspokojenie wierzyciela hipotecznego z nieruchomosci nastgpuje w drodze postgpowania egzekucyjnego
Z nieruchomosci.
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Umowy dotyczace odptatnego korzystania z rzeczy — najem i dzierzawa

Umowy najmu i dzierzawy przewidziane w Kodeksie Cywilnym stanowig umowy, na mocy ktérych osoba uprawniona
do dysponowania nieruchomoscig lub rzeczg ruchomg oddaje jg innemu podmiotowi do uzywania (w przypadku
umowy najmu) lub uzywania i pobierania pozytkow (w przypadku umowy dzierzawy) przez czas oznaczony lub
nieoznaczony, a odpowiednio najemca i dzierzawca zobowigzani sg do uiszczania czynszu z tego tytutu.

Umowa najmu i dzierzawy zawarta na czas nieoznaczony moze zosta¢ w dowolnym czasie wypowiedziana przez kazdg
ze stron z zachowaniem termindéw wypowiedzenia przewidzianych w umowie, a w przypadku ich braku z zachowaniem
termindw przewidzianych w Kodeksie Cywilnym. Ustawowy termin wypowiedzenia w przypadku umowy najmu lokalu
zawartej na czas nieoznaczony w przypadku, gdy czynsz jest ptatny miesiecznie, wynosi trzy miesigce (ze skutkiem
na koniec miesigca kalendarzowego). Ustawowy termin wypowiedzenia umowy dzierzawy gruntu rolnego wynosi rok
(ze skutkiem na koniec roku dzierzawnego). Inna dzierzawa moze zosta¢ wypowiedziana z pétrocznym wyprzedzeniem
przed uptywem roku dzierzawnego.

Stosunek najmu lub dzierzawy wynikajagcy z umowy zawartej na czas oznaczony ma z kolei charakter trwaty. Umowa
najmu lub dzierzawy zawarta na czas oznaczony moze bowiem zosta¢ wypowiedziana zaréwno przez wynajmujgcego,
jak i najemce jedynie w przypadkach wyraznie w umowie okre$lonych, przy czym nalezy zauwazy¢, ze zaprezentowana
w orzecznictwie sadow wyktadnia powyzszej regulacji wytacza mozliwos¢ zastrzezenia prawa do wypowiedzenia
terminowej umowy najmu lub dzierzawy z dowolnej przyczyny, opowiadajac sie za koniecznoscig umownej konkretyzaciji
podstaw wypowiedzenia umowy.

Zgodnie z regulacjami Kodeksu Cywilnego umowe najmu zawartg na czas dtuzszy niz dziesie¢ lat, po uptywie tego
terminu poczytuje sie za zawartg na czas nieoznaczony. Natomiast najem zawarty pomiedzy przedsiebiorcami na czas
dtuzszy niz trzydziesci lat po uptywie tego terminu poczytuje sie za zawarty na czas nieoznaczony.

Szczegolne zasady wypowiadania umow najmu dotyczgcych lokali stuzgcych potrzebom mieszkaniowym, formy ochrony
prawnej przystugujacej najemcom, a takze warunki eksmisji lokatorow przewiduje natomiast Ustawa o Ochronie Praw
Lokatorow.

Jej przepisy majg istotne znaczenie w przypadku realizacji inwestycji budowlanych polegajacych na zakupie
i przebudowie lub zmianie przeznaczenia budynkéw mieszkalnych, ktére w momencie zakupu sg zajmowane przez
lokatorow.

Z kolei umowe dzierzawy zawartg na okres dtuzszy niz trzydziesci lat poczytuje sie po uptywie tego terminu za zawartg
na czas nieoznaczony.

Zgodnie z postanowieniami Kodeksu Cywilnego stosunek najmu i dzierzawy pozostaje w mocy w przypadku zbycia
rzeczy najetej, a nabywca wstepuje w stosunek najmu lub dzierzawy w miejsce zbywcy. Moze on jednak wypowiedzie¢
stosunek najmu lub dzierzawy z zachowaniem ustawowych termindéw wypowiedzenia. Uprawnienie to nie przystuguje
jednak nabywecy, jesli umowa najmu lub dzierzawy zostata zawarta na czas oznaczony w formie pisemnej z datg pewng
(przy czym analogiczny skutek w odniesieniu do trwato$ci stosunku najmu lub dzierzawy nieruchomosci w przypadku
ich zbycia wywotuje ujawnienie prawa najemcy lub dzierzawcy wynikajagcego z zawartej umowy najmu lub dzierzawy
w prowadzonej dla nieruchomosci ksiedze wieczystej), a rzecz stanowigca przedmiot najmu lub dzierzawy zostata
wydana odpowiednio najemcy lub dzierzawcy. W zwigzku z wejsciem w zycie z dniem 3 maja 2012 r. nowelizacji
przepisow Kodeksu Postgpowania Cywilnego powyzsza gwarancja trwatosci stosunku najmu lub dzierzawy
nieruchomosci nie znajduje zastosowania w przypadku zbycia nieruchomosci w toku postgpowania egzekucyjnego
lub upadtosciowego.

Nalezy bowiem wskaza¢, ze zgodnie ze znowelizowanymi przepisami Kodeksu Postgpowania Cywilnego, obowigzujacymi
od 3 maja 2012 r. podmiot, ktéry nabedzie nieruchomos$¢ (w ramach postepowania egzekucyjnego wszczetego po 3 maja
2012 r.) bedacg przedmiotem umowy najmu lub dzierzawy zawartej na okres dfuzszy niz 2 lata, moze wypowiedzie¢
umowe najmu lub dzierzawy w ciggu miesigca od uprawomocnienia sie postanowienia o przysadzeniu wtasnosci
z zachowaniem rocznego terminu wypowiedzenia (o ile umowa nie przewiduje krotszego terminu), nawet jesli umowa
najmu lub dzierzawy zostata zawarta na czas okreslony w formie pisemnej z datg pewng (lub prawa wynikajace z umowy
najmu lub dzierzawy zostaly ujawnione w ksiedze wieczystej), a nieruchomos$¢ bedgca przedmiotem umowy najmu
lub dzierzawy zostata wydana najemcy lub dzierzawcy.

Powyzsze przepisy stosuje sie odpowiednio takze w przypadku zbycia nieruchomosci w toku postepowania
upadfosciowego wszczetego po 3 maja 2012 .

Instrumenty ochrony praw nabywcoéw lokali mieszkalnych przewidziane w Ustawie Deweloperskiej

Z dniem 29 kwietnia 2012 r. weszta w zycie Ustawa Deweloperska.
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Ustawa Deweloperska przewiduje m.in. obowigzek zapewnienia ochrony srodkdw nabywcy powierzanych deweloperowi.
W tym celu wprowadza konieczno$¢ zapewnienia nabywcom co najmniej jednego spos$rdd nastepujacych srodkow
ochrony: (i) zamknietego mieszkaniowego rachunku powierniczego, (i) otwartego mieszkaniowego rachunku
powierniczego wraz z gwarancjg ubezpieczeniows, (iii) otwartego mieszkaniowego rachunku powierniczego wraz
z gwarancjg bankowa lub (iv) otwartego mieszkaniowego rachunku powierniczego.

Przepisy Ustawy Deweloperskiej naktadajace na deweloperow obowigzek zagwarantowania nabywcom co najmniej
jednego z czterech wskazanych $rodkéw ochrony znajdg zastosowanie do przedsigwzie¢, w przypadku ktorych
rozpoczecie sprzedazy nastgpifo po dniu jej wejscia w zycie.

Rozpoczeciem sprzedazy w rozumieniu przepisow Ustawy Deweloperskiej jest podanie do publicznej wiadomosci
informacji na temat rozpoczecia procesu oferowania lokali mieszkalnych lub domow jednorodzinnych w ramach
okreslonego przedsiewzigcia deweloperskiego.

W zwigzku z powyzszymi wymogami na deweloperze spoczywa zatem obowigzek zawarcia umowy o prowadzenie
otwartego lub zamknigtego rachunku powierniczego. Bank prowadzacy ten rachunek zobowigzany jest ponadto
ewidencjonowa¢ wpfaty oraz wyptaty odrebnie dla kazdego nabywcy. Banki sg réwniez zobowigzane na zadanie
nabywcow przedstawic¢ im informacje o dokonanych wptatach i wyptatach z rachunku.

Zgodnie z Ustawg Deweloperskg bank bedzie mégt wyptaci¢ deweloperowi srodki pieniezne wptacone na zamkniety
rachunek powierniczy dopiero po otrzymaniu odpisu aktu notarialnego umowy przenoszacej na nabywce wtasnosc
lokalu mieszkalnego lub wifasno$¢ nieruchomosci zabudowanej domem jednorodzinnym albo prawo uzytkowania
wieczystego nieruchomoséci gruntowej i wtasno$¢ posadowionego na niej domu jednorodzinnego stanowigcego
odrebng nieruchomos¢, w stanie wolnym od obcigzen, praw i roszczen osob trzecich, z wyjatkiem obcigzen, na ktére
wyrazit zgode nabywca.

W przypadku za$ otwartych mieszkaniowych rachunkéw powierniczych bank bedzie mogt wyptaca¢ deweloperom
zgromadzone na nich srodki po stwierdzeniu zakonczenia danego etapu realizacji przedsiewzigcia przewidzianego
w opracowanym przez dewelopera harmonogramie przedsigwzigcia deweloperskiego. Harmonogram ten powinien
przewidywac co najmniej cztery etapy realizacji. Koszt kazdego z nich nie moze by¢ wyzszy niz 25% i nizszy niz 10%
ogolnej kwoty kosztow przedsigwzigcia.

Z kolei w przypadku otwartych mieszkaniowych rachunkdéw powierniczych z gwarancjg bankowg czy ubezpieczeniows,
w razie ogtoszenia upadtosci dewelopera lub w przypadku odstgpienia przez nabywce od umowy deweloperskiej
z powodu nieprzeniesienia na nabywce wifasnosci lokalu lub wtasnosci nieruchomosci zabudowanej domem
jednorodzinnym albo prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci gruntowej i wtasnosci posadowionego na niej
domu jednorodzinnego stanowigcego odrebng nieruchomos¢ w terminie okreslonym w umowie, podmiot udzielajgcy
gwarancji, tj. ubezpieczyciel lub bank, zobowigzany bedzie do wyptaty nabywcy srodkow wptaconych przez niego
na rzecz dewelopera.

Poza tym Ustawa Deweloperska wprowadza takze definicje umowy deweloperskiej, stanowigcej dotgd umowe
nienazwang, ktorej elementy uksztattowaty sie w praktyce obrotu gospodarczego na gruncie stosowania przepisow
Ustawy o Witasnosci Lokali, zgodnie z kitorg odrebna wtasno$¢ lokalu moze powstaé w wykonaniu umowy
zobowigzujgcej wtasciciela gruntu do wybudowania na tym gruncie domu oraz do ustanowienia — po zakonhczeniu
budowy — odrebnej wtasnosci lokalu i przeniesienia tego prawa na drugg strone umowy lub na inng wskazang
w umowie osobe (w mys$l Ustawy o Wtasnos$ci Lokali do waznosci tego rodzaju umowy niezbedne jest, aby strona
podejmujaca sie budowy byfa wtascicielem gruntu, na ktérym dom ma by¢ wzniesiony, oraz aby uzyskata pozwolenie
na budowe, a roszczenie o ustanowienie odrebnej wtasnosci lokalu i o przeniesienie tego prawa zostato ujawnione
w ksiedze wieczystej).

Ustawa Deweloperska okresla wiec umowe deweloperskg jako umowe, na podstawie kiorej deweloper zobowigzuje sig
do ustanowienia (po zakohczeniu realizacji przedsigwzigcia deweloperskiego) odrebnej wiasno$ci lokalu i przeniesienia
jej na nabywce lub przeniesienia na rzecz nabywcy wtasnosci nieruchomos$ci gruntowej, zabudowanej domem
jednorodzinnym lub prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci gruntowej oraz wiasnosci posadowionego na niej
domu jednorodzinnego stanowigcego odrebng nieruchomosc¢, a nabywca zobowigzuje sie do spetnienia swiadczenia
pienieznego na rzecz dewelopera na poczet ceny nabycia tego prawa.

Ustawa Deweloperska wprowadza obowigzek zachowania dla umowy deweloperskiej formy aktu notarialnego. Umowa
deweloperska stanowi podstawe ujawnienia w ksiedze wieczystej prowadzonej dla nieruchomosci, na ktérej ma zosta¢
przeprowadzone przedsigwziecie deweloperskie, roszczenia nabywcy o wybudowanie budynku, wyodrgbnienie lokalu
mieszkalnego i przeniesienie wtasnosci tego lokalu oraz praw niezbednych do korzystania z lokalu na nabywce
albo przeniesienia na nabywce wifasno$ci nieruchomosci zabudowanej domem mieszkalnym lub prawa uzytkowania
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wieczystego nieruchomosci gruntowej wraz z wtasnoscig posadowionego na niej domu jednorodzinnego stanowigcego
odrebng nieruchomosc.

Wynagrodzenie notariusza za czynnosci zwigzane z zawarciem umowy, w tym takze za sporzadzenie wypisow aktu
notarialnego wydawanych przy zawarciu umowy, a takze koszty sagdowe w postgpowaniu wieczystoksiegowym bedag
obowigzani pokry¢ w rownych czesciach deweloper oraz nabywca.

Na mocy Ustawy Deweloperskiej na deweloperow zostat rowniez natozony obowigzek dostarczenia nabywcy na jego
zgdanie prospektu informacyjnego zawierajagcego najistotniejsze informacje o inwestycji.

Ustawa Deweloperska, nowelizujgc przepisy Prawa Upadfosciowego i Naprawczego, uregulowata takze odrebne
postepowanie upadifosciowe wobec dewelopera. W mys$l znowelizowanych na podstawie Ustawy Deweloperskiej
przepisow ustawy Prawa Upadto$ciowego i Naprawczego, w przypadku ogtoszenia upadtosci dewelopera srodki
zgromadzone na mieszkaniowym rachunku powierniczym, prawo wtasnosci lub prawo uzytkowania wieczystego
nieruchomosci, na ktérej realizowane jest przedsiewziecie deweloperskie, oraz doptaty wnoszone przez nabywcow
(na podstawie uchwaty zgromadzenia nabywcow) na potrzeby kontynuacji przedsigwzigcia deweloperskiego stanowi¢
beda osobng mase upadtosci, stuzacg w pierwszej kolejnosci zaspokojeniu roszczeh nabywcow lokali mieszkalnych
lub domoéw jednorodzinnych objetych przedsigwzigciem deweloperskim.

Ponadto, zgodnie ze znowelizowanymi na podstawie Ustawy Deweloperskiej przepisami Prawa Upadtosciowego
i Naprawczego, w razie upadfosci dewelopera zgromadzenie nabywcow lokali mieszkalnych lub domoéw jednorodzinnych
w drodze uchwaty zdecyduje o:

. zaspokojeniu sie ze srodkow zgromadzonych na rachunkach powierniczych; albo

. kontynuaciji przedsiewzigcia deweloperskiego przez zarzadce albo syndyka i wysokosci doptat koniecznych do jego
zakonczenia; albo

. zawarciu uktadu przewidujgcego zaspokojenie nabywcow w drodze likwidacji majgtku upadtego.

9.4 Proces inwestycyjny oraz najwazniejsze wymogi zwigzane z jego realizacjg

Umowa o roboty budowlane

Zgodnie z Kodeksem Cywilnym na podstawie umowy o roboty budowlane wykonawca zobowigzuje sie do oddania
przewidzianego w umowie obiektu, wykonanego zgodnie z projektem i z zasadami wiedzy technicznej, a inwestor
zobowigzuje sie do dokonania wymaganych przez wtasciwe przepisy czynnosci zwigzanych z przygotowaniem robdt,
w szczegolnosci do przekazania terenu budowy i dostarczenia projektu, oraz do odebrania obiektu i zaptaty umoéwionego
wynagrodzenia.

W praktyce obrotu powszechnie stosowanym rozwigzaniem jest powierzanie przez generalnego wykonawce realizaciji
okreslonej czesci robot podwykonawcom.

Zgodnie z Kodeksem Cywilnym do zawarcia przez wykonawce umowy o roboty budowlane z podwykonawcg
jest wymagana zgoda inwestora. Jezeli inwestor, w terminie 14 dni od przedstawienia mu przez wykonawce umowy
z podwykonawcg lub jej projektu, wraz z czes$cig dokumentacji dotyczacg wykonania robdét okre$lonych w umowie
lub projekcie, nie zgtosi na piSmie sprzeciwu lub zastrzezen, uwaza sig, ze wyrazit zgode na zawarcie umowy.

Do zawarcia przez podwykonawce umowy z dalszym podwykonawcg jest wymagana zgoda inwestora i wykonawcy.
Jezeli inwestor i wykonawca w terminie 14 dni od przedstawienia im przez podwykonawce umowy z dalszym
podwykonawcg lub jej projektu, wraz z czescig dokumentacji dotyczacg wykonania robot okreslonych w umowie lub
projekcie, nie zgtosi na piSmie sprzeciwu lub zastrzezen, uwaza sig, ze wyrazili oni zgode na zawarcie umowy przez
podwykonawce z dalszym podwykonawcg.

Zawierajgcy umowe z podwykonawcg oraz inwestor i wykonawca ponoszg solidarng odpowiedzialno$¢ za zaptate
wynagrodzenia za roboty budowlane wykonane przez podwykonawce. Przytoczone wyzej regulacje Kodeksu Cywilnego
dotyczace zasad odpowiedzialnosci za zobowigzania wzgledem podwykonawcoéw majg charakter bezwzglednie
obowigzujacy i nie mogg zostac¢ skutecznie wytaczone przez strony umowy.

Ponadto nalezy wskaza¢, ze zgodnie z postanowieniami Kodeksu Cywilnego wykonawcy robét budowlanych
przystuguje prawo do zgdania od inwestora gwarancji zaptaty za roboty budowlane. Moze ona przybra¢ postac
gwarancji bankowej lub ubezpieczeniowej, a takze akredytywy bankowej lub poreczenia banku udzielonego na zlecenie
inwestora.

Co istotne, zgodnie z Kodeksem Cywilnym nie mozna przez czynnos$¢ prawng wytgczy¢ ani ograniczy¢ prawa wykonawcy
(generalnego wykonawcy) do zgdania od inwestora gwarancji zapfaty. Poza tym odstgpienie inwestora od umowy
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spowodowane zgdaniem wykonawcy (generalnego wykonawcy) przedstawienia gwarancji zaptaty jest na gruncie
przepisow Kodeksu Cywilnego bezskuteczne.

Powyzsze regulacje dotyczace gwarancji zaptaty za roboty budowlane znajdujg réwniez zastosowanie do umow
zawartych miedzy wykonawcg (generalnym wykonawca) a dalszymi wykonawcami (podwykonawcami).

9.5 Prawnoadministracyjne aspekty realizacji procesu budowlanego

Regulacje dotyczace przeznaczenia nieruchomosci przewidziane w Ustawie o Planowaniu i Zagospodarowaniu
Przestrzennym

W przypadku, gdy na terenie przeznaczonym na potrzeby realizacji procesu inwestycyjnego obowigzuje MPZP, projekt
budowlany dotyczacy planowanego zamierzenia inwestycyjnego musi by¢ zgodny z postanowieniami MPZP. W takim
przypadku projekt budowlany w toku postepowania zwigzanego z wydaniem pozwolenia na budowe podlega badaniu
przez wtasciwy organ pod katem zgodnosci z postanowieniami MPZP. W przypadku braku zgodnosci projektu
budowlanego z ustaleniami MPZP decyzja o pozwoleniu na budowe nie bedzie mogta zosta¢ wydana na rzecz inwestora.

Zgodnie z Ustawg o Planowaniu i Zagospodarowaniu Przestrzennym w MPZP dokonuje sig ustalenia przeznaczenia terenu,
rozmieszczenia inwestycji celu publicznego oraz okreslenia sposobow zagospodarowania i warunkow zabudowy terenu.

Projekt MPZP sporzadzany jest przez wojta, burmistrza albo prezydenta miasta na podstawie studium uwarunkowan
i kierunkow zagospodarowania przestrzennego (okreslajacego polityke przestrzenng gminy, w tym lokalne zasady
zagospodarowania przestrzennego), kidrego ustalenia sg wigzgce dla organéw gminy przy sporzadzaniu MPZP,
przy czym studium uwarunkowan i kierunkéw zagospodarowania przestrzennego nie stanowi aktu prawa miejscowego.

Uchwate w przedmiocie przyjecia MPZP podejmuje natomiast rada gminy. Czes$¢ tekstowa planu stanowi tres¢ uchwaty,
natomiast cze$¢ graficzna oraz wymagane rozstrzygnigcia stanowig zatgczniki do wskazanej uchwaty. MPZP jest aktem
prawa miejscowego.

Zgodnie z Ustawg o Planowaniu i Zagospodarowaniu Przestrzennym w MPZP okresla sie obowigzkowo m.in.:

. przeznaczenie terendw oraz linie rozgraniczajgce tereny o roznym przeznaczeniu lub réznych zasadach
zagospodarowania;

. zasady ochrony srodowiska, przyrody i krajobrazu kulturowego;

. zasady ochrony dziedzictwa kulturowego i zabytkow oraz débr kultury wspoétczesnej;

d wymagania wynikajgce z potrzeb ksztattowania przestrzeni publicznych;

. szczegolne warunki zagospodarowania terendw oraz ograniczenia w ich uzytkowaniu, w tym zakaz zabudowy; oraz
. zasady modernizacji, rozbudowy i budowy systemow komunikacji i infrastruktury technicznej.

Jezeli dla danego obszaru nie obowigzuje MPZP, wowczas przed wystgpieniem z wnioskiem o wydanie pozwolenia
na budowe inwestor zobowigzany jest uzyskac¢ rozstrzygniecia dotyczace przeznaczenia terenu przybierajgce postac
odpowiednio (w zaleznos$ci od charakteru planowanej inwestycji) decyzji o warunkach zabudowy lub decyzji o ustaleniu
lokalizacji inwestycji celu publicznego.

Nalezy jednoczesnie wskaza¢, ze organ, ktéry wydat decyzje o warunkach zabudowy albo decyzje o ustaleniu lokalizacji
celu publicznego, stwierdza jej wygasnigcie, jezeli:

i inny wnioskodawca uzyskat pozwolenie na budowe;

. dla tego terenu uchwalono MPZP, ktérego ustalenia sg inne niz w wydanej decyzji (wspomnianego przepisu
nie stosuje sie, jezeli zostata wydana ostateczna decyzja o pozwoleniu na budowe).

Srodowiskowe wymogi zwigzane z realizacjg procesu budowlanego

Realizacja procesu inwestycyjnego wigze sig¢ réwniez z konieczno$cig przestrzegania przez inwestoréw wymogow
wynikajacych z przepisow dotyczacych ochrony srodowiska, w tym w szczegolnosci wymagan dotyczacych konieczno$ci
uzyskania odpowiednich rozstrzygnie¢ administracyjnych w toku przygotowania procesu inwestycyjnego.

Jednym z aktéw prawnych okreslajacych powyzsze wymogi jest Ustawa Srodowiskowa.

Ustawa Srodowiskowa naktada dodatkowe obowigzki na inwestorow realizujgcych projekty, ktore potencjalnie moga
mie¢ negatywny wptyw na srodowisko.

Przepisy powyzszej ustawy rozszerzajg rowniez krgg podmiotdw uprawnionych do udziatlu w postepowaniach
administracyjnych poprzedzajgcych uzyskanie pozwolenia na budowe poprzez zapewnienie udziatu (na warunkach
w niej okreslonych) spoteczenstwa w tych postgpowaniach.
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Powyzsza ustawa naktada na inwestora, przed uzyskaniem decyzji o pozwoleniu na budowe, obowigzek uzyskania
decyzji o srodowiskowych uwarunkowaniach. Uzyskanie decyzji o srodowiskowych uwarunkowaniach jest wymagane
dla planowanych:

. przedsiewzig¢ mogacych zawsze znaczaco oddziatywac na srodowisko; oraz
. przedsiewzie¢ mogacych potencjalnie znaczgco oddziatywac na srodowisko.

Istotnym czynnikiem srodowiskowym, ktéry powinien zosta¢ wzigty pod uwage w trakcie realizacji inwestycji budowlanych,
jest rowniez kwestia odpowiedzialnosci za zanieczyszczenie nieruchomosci.

Zgodnie z ogolng zasadg wynikajaca z przepisow w zakresie ochrony $rodowiska podmiot zanieczyszczajgcy ponosi
odpowiedzialno$¢ za szkody zwigzane ze spowodowanymi przez siebie zanieczyszczeniami, np. szkody wynikajace
ze skazenia gleby, a takze ponosi koszty ich usunigcia, w tym np. takze koszty rekultywaciji gleby.

Zasada ta jednak doznaje powaznego ograniczenia w przypadku zanieczyszczenia powierzchni gruntu, ktére powstato
przed 30 kwietnia 2007 r. W takim przypadku odpowiedzialno$¢ za zanieczyszczenie ponosi podmiot wtadajacy
powierzchnig ziemi, na ktorej wystepuje zanieczyszczenie. Jezeli wtadajgcy powierzchnig ziemi jest jednak w stanie
wykazac¢, ze zanieczyszczenie zostato spowodowane po dniu objecia przez niego wtadania nieruchomoscig przez
inny podmiot, wowczas obowigzek rekultywacji spoczywa na tym podmiocie.

Jezeli natomiast wspomniane zanieczyszczenie odbyto sie za zgoda lub wiedzg wtadajgcego powierzchnig ziemi,
jest on obowigzany do ich rekultywaciji solidarnie ze sprawca.

W przypadku natomiast zanieczyszczenia powstatego po 30 kwietnia 2007 r. koszty przeprowadzenia dziaftan
zapobiegawczych lub naprawczych ponosi podmiot korzystajgcy ze srodowiska.

Nalezy jednoczesnie podkresli¢, ze zgodnie z Ustawg o Zapobieganiu Szkodom w Srodowisku, jezeli bezposrednie
zagrozenie szkodg w $rodowisku lub szkoda w $rodowisku zostaty spowodowane za zgoda lub wiedzg wtadajgcego
powierzchnig ziemi, jest on obowigzany do podejmowania dziatahn zapobiegawczych i naprawczych solidarnie
z podmiotem korzystajgcym ze srodowiska, ktéry je spowodowat.

Pozwolenie na budowe

Zgodnie z generalng zasadg okreslong w przepisach Prawa Budowlanego rozpoczecie realizacji procesu budowlanego
powinno zosta¢ poprzedzone uzyskaniem decyzji o pozwoleniu na budowe, wydawanej przez wifasciwy organ
administracji architektoniczno-budowlanej. Natomiast budowa okreslonych w Prawie Budowlanym obiektow
budowlanych, jak rowniez realizacja okreslonych w Prawie Budowlanym roboét budowlanych, wymaga jedynie zgtoszenia
wtasciwemu organowi. Realizacja niektorych rob6t budowlanych wskazanych w przepisach Prawa Budowlanego
nie wymaga natomiast ani uzyskania pozwolenia na budowe, ani zgtoszenia wtasciwemu organowi.

Zasady uzyskiwania pozwolenia na budowe reguluje Prawo Budowlane. Pozwolenie na budowe wydawane jest
na wniosek inwestora.

Do wniosku o wydanie pozwolenia na budowe inwestor zobowigzany jest dotgczy¢ m.in. nastepujgce dokumenty:

. cztery egzemplarze projektu budowlanego wraz z opiniami, uzgodnieniami, pozwoleniami i innymi dokumentami
wymaganymi przepisami szczegélnymi oraz zaswiadczeniem o wpisie autora projektu na liste cztonkdéw wtasciwego
samorzadu zawodowego, aktualnym na dzien opracowania projektu;

. oswiadczenie o posiadanym prawie do dysponowania nieruchomoscig na cele budowlane;

. decyzje o warunkach zabudowy i zagospodarowania terenu (lub decyzje o ustaleniu lokalizacji inwestycji celu
publicznego w przypadku zamierzenia inwestycyjnego stuzgcego realizacji celu publicznego), jezeli jest ona
wymagana zgodnie z przepisami o planowaniu i zagospodarowaniu przestrzennym.

Zakres i tre$¢ projektu budowlanego powinny by¢é dostosowane do specyfiki i charakteru obiektu oraz stopnia
skomplikowania robét budowlanych.

W zwiazku z tym projekt budowlany powinien zawiera¢ m.in.:
. projekt zagospodarowania dziatki lub terenu;
. projekt architektoniczno-budowlany;
. stosownie do potrzeb:
. oswiadczenia wtasciwych jednostek organizacyjnych o zapewnieniu dostaw mediow;

. o$wiadczenie wtasciwego zarzadcy drogi o mozliwosci potgczenia dziatki z drogg publiczng zgodnie
z przepisami o drogach publicznych.
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Prawo Budowlane przewiduje rowniez, ze wydanie pozwolenia na budowe moze by¢ uzaleznione od uzyskania przez
inwestora i przedtozenia wtasciwemu organowi administracji architektoniczno-budowlanej innych decyzji, pozwolenh
i zezwolen, jesli s3 one wymagane na podstawie innych ustaw, takich jak np. Ustawa Srodowiskowa (przewidujaca
dla okreslonych przedsiewzie¢ inwestycyjnych koniecznos$¢ uzyskania decyzji o srodowiskowych uwarunkowaniach),
Prawo Wodne (naktadajgce na inwestorow obowigzek uzyskania dla okreslonych przedsiewzie¢ inwestycyjnych
pozwolenia wodnoprawnego) czy Ustawa o Ochronie Zabytkdow (naktadajgca na inwestora obowigzek uzyskania
zgody konserwatora zabytkow m.in. na prowadzenie robot budowlanych przy zabytku wpisanym do rejestru zabytkow
oraz wykonywanie robo6t budowlanych w otoczeniu zabytku), a takze Ustawa o Ochronie Gruntéw Rolnych i Lesnych
(przewidujaca koniecznos$¢ uzyskania decyzji odpowiedniego organu zezwalajgcej na wytgczenie z produkcji uzytkow
rolnych wytworzonych z gleb pochodzenia mineralnego i organicznego, zaliczonych do klas I-lll oraz uzytkow
rolnych klas IV-VI wytworzonych z gleb pochodzenia organicznego, a takze innych gruntow stanowigcych grunty rolne
w rozumieniu Ustawy o Ochronie Gruntow Rolnych i Lesnych oraz gruntdw lesnych, przeznaczonych na cele nierolnicze
i nielesne).

Zgodnie z Prawem Budowlanym pozwolenie na budowe wygasa, jezeli prace budowlane nie zostaty rozpoczete w ciggu
trzech lat od dnia, w ktérym pozwolenie na budowe stato sige ostateczne lub gdy realizacja robo6t budowlanych objetych
pozwoleniem na budowe zostafa przerwana na dtuzej niz trzy lata.

W takich przypadkach kontynuacja realizacji robét budowlanych wymaga uzyskania przez inwestora nowego pozwolenia
na budowe.

Zgodnie z Prawem Budowlanym istotne odstgpienie od zatwierdzonego projektu budowlanego lub innych warunkow
pozwolenia na budowe jest dopuszczalne jedynie po uzyskaniu decyzji o zmianie pozwolenia na budowe.

Ponadto nalezy wskazaé, ze zgodnie z przepisami Prawa Budowlanego, pozwolenie na budowe moze zostac
przeniesione na inny podmiot, jezeli przyjmuje on wszystkie warunki zawarte w tej decyzji oraz ztozy o$wiadczenie
(pod rygorem odpowiedzialno$ci karnej) o posiadanym prawie do dysponowania nieruchomosciag na cele budowlane.

Zakonczenie procesu budowlanego

Zakonczenie realizacji procesu budowlanego wigze sig z koniecznoscig dopetnienia obowigzkéw okreslonych w Prawie
Budowlanym. W zaleznosci od rodzaju realizowanego obiektu budowlanego na inwestorze spoczywa obowigzek
uzyskania decyzji o pozwoleniu na uzytkowanie obiektu budowlanego lub zawiadomienia wtasciwego organu
0 zakonczeniu budowy obiektu budowlanego. Nalezy przy tym zauwazy¢, ze pozwolenie na uzytkowanie moze byc¢
wydane po przeprowadzeniu przez wifasciwy organ nadzoru budowlanego obowigzkowej kontroli budowy w celu
stwierdzenia prowadzenia jej zgodnie z ustaleniami i warunkami okreslonymi w pozwoleniu na budowe.

W przypadku, gdy dla danego obiektu konieczne jest uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie, do uzytkowania obiektu
mozna bedzie przystgpi¢ z chwilg, gdy decyzja o pozwoleniu na uzytkowanie stanie sig ostateczna. Z kolei do uzytkowania
obiektow budowlanych, dla ktorych nie jest potrzebne uzyskanie decyzji o pozwoleniu na uzytkowanie, mozna przystgpi¢
po zawiadomieniu wfasciwego organu o zakonczeniu budowy, jezeli organ ten, w terminie 21 dni od dnia doreczenia
zawiadomienia, nie zgfosi sprzeciwu w drodze decyz;ji.

Obowigzki inwestora po zakonczeniu procesu budowlanego

Zgodnie z Kodeksem Cywilnym podmiot sprzedajgcy nieruchomos¢ ponosi odpowiedzialnos¢ z tytutu rekojmi za wady
fizyczne posadowionego na nieruchomosci budynku przez okres trzech lat od daty wydania budynkéw kupujacym.

Zgodnie z rynkowag praktyka celem zapewnienia mozliwosci prawidtowej realizacji uprawnien wynikajgcych z rekojmi
za wady sprzedawanego budynku w umowach zawieranych przez inwestora z wykonawcami roboét budowlanych
przewiduje sie szeroki zakres udzielanej przez wykonawcow gwaranciji jakosci. Zgodnie z rynkowg praktyka gwarancje
udzielone w ramach umow z generalnymi wykonawcami obowigzujg przez trzy lata z zastrzezeniem jednak, ze:

d gwarancje na konstrukcje stalowe oraz wszelkie elementy no$ne sg przyznane zazwyczaj na 10 lat;

. gwarancje na konstrukcje zelbetowe, dachy, ztgcza kompensacyjne i izolacje, elewacje oraz wszystkie elementy
ze stali nierdzewnej sg zazwyczaj udzielane na okresy powyzej 10 lat.

Obowigzki zwigzane z uzytkowaniem i utrzymaniem obiektu budowlanego

Jednym z podstawowych obowigzkéw zwigzanych z uzytkowaniem obiektu budowlanego jest dokonanie charakterystyki
energetycznej. Zgodnie z regulacjami Prawa Budowlanego dla budynku oddawanego do uzytkowania oraz dla
budynku, lokalu mieszkalnego, a takze czeg$ci budynku stanowigcej samodzielng catos¢ techniczno-uzytkowa,
a takze w przypadkach przeniesienia wtasnosci budynku, lokalu mieszkalnego z wyjagtkiem przeniesienia wfasno$ci
lokalu na podstawie umowy zawartej miedzy osobg, ktorej przystuguje spotdzielcze prawo do lokalu, a spotdzielnig
mieszkaniowg lub bedacej nieruchomoscig czesci budynku stanowigcej samodzielng catos¢ techniczno-uzytkowa,
albo zbycia spotdzielczego wtasnosciowego prawa do lokalu lub w przypadku powstania stosunku najmu budynku,
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lokalu mieszkalnego lub czesci budynku stanowigcej samodzielng catos¢ techniczno-uzytkowg, dokonuje sie oceny
charakterystyki energetycznej w formie $wiadectwa charakterystyki energetycznej zawierajgcego okreslenie wielkosci
energii w kWh/m?/rok niezbednej do zaspokojenia réznych potrzeb zwigzanych z uzytkowaniem budynku, a takze
wskazanie mozliwych do realizacji rob6t budowlanych, mogacych poprawi¢ pod wzgledem optacalnosci ich
charakterystyke energetyczng. Swiadectwo charakterystyki energetycznej wazne jest 10 lat.

Zgodnie z Prawem Budowlanym w przypadku umoéw, na podstawie ktérych nastepuje:
. przeniesienie wtasno$ci:
J budynku;

. lokalu mieszkalnego z wyjatkiem przeniesienia wtasnosci lokalu na podstawie umowy zawartej miedzy osoba,
ktorej przystuguje spotdzielcze prawo do lokalu, a spétdzielnig mieszkaniowa; lub

. bedacej nieruchomoscig czeéci budynku stanowigcej samodzielng cato$¢ techniczno-uzytkowsa; albo

. zbycie spoétdzielczego wtasnosciowego prawa do lokalu lub w przypadku powstania stosunku najmu budynku,
lokalu mieszkalnego lub czesci budynku stanowigcej samodzielng catos¢ techniczno-uzytkowa,

zbywca przekazuje nabywcy odpowiednie swiadectwo charakterystyki energetycznej

. powstanie stosunku najmu budynku, lokalu mieszkalnego lub czeéci budynku stanowigcej samodzielng cato$é
techniczno-uzytkowa,

wynajmujgcy udostepnia najemcy odpowiednie swiadectwo charakterystyki energetycznej.

W przypadkach opisanych w punktach powyzej Swiadectwo charakterystyki energetycznej nie moze by¢ sporzgdzone
przez wtasciciela budynku, lokalu lub bedacej nieruchomoscig czesci budynku stanowiagcej samodzielng catosc
technicznouzytkowg oraz osobe, ktorej przystuguje spoétdzielcze wtasnosciowe prawo do lokalu.

Zgodnie z przepisami Prawa Budowlanego w budynkach zasilanych z sieci cieptowniczej oraz w budynkach z instalacjg
centralnego ogrzewania zasilang ze zrédfa w budynku lub poza nim, Swiadectwo charakterystyki energetycznej lokalu
mieszkalnego moze by¢ opracowane na podstawie swiadectwa charakterystyki energetycznej budynku (przy czym
przepisu tego nie stosuje sie do lokali mieszkalnych posiadajgcych wtasne instalacje ogrzewcze). W takim przypadku
wtasciciel lub zarzgdca budynku ma obowigzek uzyskania $wiadectwa charakterystyki energetycznej budynku
i przekazania jego kopii nieodptatnie wifascicielowi lokalu mieszkalnego lub osobie, ktérej przystuguje spoétdzielcze
wiasnoséciowe prawo do lokalu, w terminie nie dtuzszym niz 6 miesiecy od dnia ztozenia przez niego wniosku
w tej sprawie.

Zgodnie z przepisami Prawa Budowlanego swiadectwo charakterystyki energetycznej lokalu mieszkalnego nalezgcego
do grupy lokali mieszkalnych o jednakowych rozwigzaniach konstrukcyjno-materiatowych i instalacyjnych oraz
o takim samym stopniu zuzycia majgcym wplyw na jako$¢ energetyczng lokalu mieszkalnego i stwierdzonym
na podstawie:

. budowlanej dokumentaciji technicznej;
. inwentaryzaciji techniczno-budowlanej, w przypadku braku budowlanej dokumentacji technicznej;

moze by¢ opracowane w oparciu o wykonang dla jednego z tych lokali charakterystyke energetyczng oraz ocene
tej charakterystyki.

Swiadectwo charakterystyki energetycznej zawierajgce nieprawdziwe informacje o wielkosci energii jest wadg fizyczng
rzeczy w rozumieniu przepisow Kodeksu Cywilnego o rekojmi za wady.

Wrtasciciel lub zarzagdca obiektu budowlanego jest obowigzany:

. utrzymywac i uzytkowa¢ obiekt budowlany w sposéb zgodny z jego przeznaczeniem i wymaganiami ochrony
Srodowiska oraz utrzymywa¢ w nalezytym stanie technicznym i estetycznym, nie dopuszczajgc do nadmiernego
pogorszenia jego wiasciwosci uzytkowych i sprawnosci technicznej;

. zapewni¢, dochowujac nalezytej staranno$ci, bezpieczne uzytkowanie obiektu w razie wystgpienia czynnikéw
zewnetrznych oddziatywajagcych na obiekt, zwigzanych z dziataniem czfowieka lub sit natury, takich jak:
wytadowania atmosferyczne, wstrzgsy sejsmiczne, silne wiatry, intensywne opady atmosferyczne, osuwiska ziemi,
zjawiska lodowe na rzekach i morzu oraz jeziorach i zbiornikach wodnych, pozary lub powodzie, w wyniku
ktérych nastepuje uszkodzenie obiektu budowlanego lub bezposrednie zagrozenie takim uszkodzeniem, mogace
spowodowac zagrozenie zycia lub zdrowia ludzi, bezpieczenstwa mienia lub srodowiska.

Z przepisow Prawa Budowlanego dotyczgcych nalezytego utrzymywania obiekidow budowlanych wynikajg takze
okreslone obowigzki kontrolne spoczywajgce na wtascicielach lub zarzgdcach obiektéw budowlanych.
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Obiekty budowlane powinny by¢ w czasie ich uzytkowania poddawane przez wtasciciela lub zarzadce kontroli:
. okresowej, co najmniej raz w roku, polegajgcej na sprawdzeniu stanu technicznego:

. elementéw budynku, budowli i instalacji narazonych na szkodliwe wplywy atmosferyczne i niszczace dziatania
czynnikdw wystepujgcych podczas uzytkowania obiektu;

. instalaciji i urzadzen stuzgcych ochronie srodowiska;
. instalacji gazowych oraz przewoddédw kominowych (dymowych, spalinowych i wentylacyjnych);

. okresowej, co najmniej raz na 5 lat, polegajacej na sprawdzeniu stanu technicznego i przydatnosci do uzytkowania
obiektu budowlanego, estetyki obiektu budowlanego oraz jego otoczenia; kontrolg tg powinno by¢ objete rowniez
badanie instalacji elektrycznej i piorunochronnej w zakresie stanu sprawnosci potgczen, osprzetu, zabezpieczen
i Srodkow ochrony od porazen, opornosci izolacji przewoddw oraz uziemien instalacji i aparatow;

. okresowej w zakresie sprawdzenia stanu technicznego elementéw narazonych na szkodliwe wptywy atmosferyczne
oraz instalacji i urzadzeh stuzacych ochronie Srodowiska i instalacji gazowych i przewoddéw kominowych,
o ktérym mowa powyzej, co najmniej dwa razy w roku, w terminach do 31 maja oraz do 30 listopada, w przypadku
budynkéw o powierzchni zabudowy przekraczajacej 2.000 m? oraz innych obiektéw budowlanych o powierzchni
dachu przekraczajacej 1.000 m? (osoba dokonujgca takiej kontroli jest obowigzana bezzwiocznie pisemnie
zawiadomi¢ wtasciwy organ o przeprowadzonej kontroli);

. bezpiecznego uzytkowania obiektu kazdorazowo w przypadku wystgpienia czynnikdw zewnegtrznych
oddziatywajacych na obiekt, zwigzanych z dziataniem cztowieka lub sit natury, takich jak: wytadowania
atmosferyczne, wstrzgsy sejsmiczne, silne wiatry, intensywne opady atmosferyczne, osuwiska ziemi, zjawiska
lodowe na rzekach i morzu oraz jeziorach i zbiornikach wodnych, pozary lub powodzie, w wyniku ktérych nastepuje
uszkodzenie obiektu budowlanego lub bezposrednie zagrozenie takim uszkodzeniem, mogace spowodowac
zagrozenie zycia lub zdrowia ludzi, bezpieczenstwa mienia lub srodowiska;

. okresowej, polegajacej na sprawdzeniu stanu technicznego kottéw, z uwzglednieniem efektywnosci energetycznej
kottéw oraz ich wielkosci do potrzeb uzytkowych:

. co najmniej raz na 2 lata — w przypadku kottow opalanych nieodnawialnym paliwem ciektym lub statym
o efektywnej nominalnej wydajnosci ponad 100 kW;

. co najmniej raz na 4 lata — w przypadku kottéw opalanych nieodnawialnym paliwem ciektym lub statym
o efektywnej nominalnej wydajnosci 20 kW do 100 kW oraz kottéw opalanych gazem;

. okresowej, co najmniej raz na 5 lat, polegajacej na ocenie efektywnosci energetycznej zastosowanych urzadzen
chtodniczych w systemach klimatyzacji, ich wielkosci w stosunku do wymagan uzytkowych o mocy chfodniczej
nominalnej wiekszej niz 12 kW.

W trakcie kontroli, o kiérej mowa powyzej, nalezy dokona¢ sprawdzenia wykonania zalecen z poprzedniej kontroli.
Przeprowadzenie wskazanej wyzej kontroli moze by¢ takze nakazane przez wtasciwy organ — w razie stwierdzenia
nieodpowiedniego stanu technicznego obiektu budowlanego lub jego czesci, mogacego spowodowacé zagrozenie
zycia lub zdrowia ludzi, bezpieczenstwa mienia bgdz srodowiska. W takim przypadku organ kontroli moze takze zadaé
przedstawienia ekspertyzy stanu technicznego obiektu lub jego czesci.

Powyzsze kontrole przeprowadzajg osoby posiadajgce uprawnienia budowlane w odpowiedniej specjalnosci, przy czym
kontrole stanu technicznego instalacji elektrycznych, piorunochronnych, gazowych, moga przeprowadza¢ osoby
posiadajgce kwalifikacje wymagane przy wykonywaniu dozoru nad eksploatacjg urzgdzen, instalacji oraz sieci
energetycznych i gazowych, a kontrole stanu technicznego przewoddéw kominowych przeprowadzajg w zaleznosci
od rodzaju przewodow osoby posiadajace kwalifikacje mistrza w rzemiosle kominiarskim albo osoby posiadajgce
uprawnienia budowlane w odpowiedniej specjalnosci.

Witasciciel, zarzadca lub uzytkownik obiektu budowlanego, na ktérych spoczywaja obowigzki w zakresie napraw,
okreslone w przepisach odrgbnych bgadz umowach, sg obowigzani w czasie lub bezposrednio po przeprowadzonej
wspomnianej kontroli usung¢ stwierdzone uszkodzenia oraz uzupetni¢ braki, ktére mogtyby spowodowac¢ zagrozenie
zycia lub zdrowia ludzi, bezpieczenstwa mienia bgdz srodowiska, a w szczegdlnosci katastrofe budowlang, pozar,
wybuch, porazenie pradem elektrycznym albo zatrucie gazem.

Instalacje ogrzewcze z kottami o efektywnej nominalnej wydajnosci powyzej 20 kW uzytkowanymi co najmniej 15 lat,
liczac od daty zamieszczonej na tabliczce znamionowej kotta, powinny by¢ poddane przez wtasciciela lub zarzgdce
obiektu budowlanego jednorazowej kontroli obejmujgcej ocene efektywnosci energetycznej i doboru wielkosci kotfa,
a takze ocene parametréw instalacji oraz dostosowania do funkciji, jakg ma ona spetnia¢. Kontrole te przeprowadza sig
w roku nastepnym po roku, w ktorym uptyneto 15 lat uzytkowania kotta, a kontrole kottéw, ktére z dniem 31 grudnia
2009 r. uzytkowane sg juz ponad 15 lat, nalezato przeprowadzi¢ do dnia 31 grudnia 2010 r.
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Wiasciciel lub zarzgdca obiektu budowlanego jest obowigzany przechowywac przez okres istnienia obiektu dokumentacije
budowy i dokumentacje powykonawcza, jak réwniez inne dokumenty i decyzje dotyczgce obiektu, a takze, w razie
potrzeby, instrukcje obstugi i eksploatacji obiektu, instalacji i urzadzen zwigzanych z tym obiektem oraz opracowania
projektowe i dokumenty techniczne rob6t budowlanych wykonywanych w obiekcie w toku jego uzytkowania.

Ponadto zgodnie z przepisami Prawa Budowlanego wtasciciel budynku jest obowigzany zapewni¢ sporzadzenie
Swiadectwa charakterystyki energetycznej budynku, jezeli:

. uptynat termin waznosci $wiadectwa charakterystyki energetycznej budynku;
. w wyniku przebudowy lub remontu budynku ulegta zmianie jego charakterystyka energetyczna.

Wrtasciciel lub zarzadca jest obowigzany prowadzi¢ dla kazdego budynku oraz obiektu budowlanego niebgdacego
budynkiem (ktérego projekt jest objety obowigzkiem sprawdzenia pod wzgledem zgodnos$ci z przepisami, w tym
techniczno-budowlanymi przez osobeg posiadajgcg uprawnienia do projektowania bez ograniczen w odpowiedniej
specjalnosci lub rzeczoznawce budowlanego), ksigzke obiektu budowlanego, stanowigcg dokument przeznaczony
do zapisow dotyczgcych przeprowadzanych badan i kontroli stanu technicznego, remontow i przebudowy, w okresie
uzytkowania obiektu budowlanego.

Do ksigzki obiektu budowlanego powinny by¢ dotaczone protokoty z kontroli obiektu budowlanego, oceny i ekspertyzy
dotyczace jego stanu technicznego, s$wiadectwo charakterystyki energetycznej oraz dokumentacja budowy
i dokumentacja powykonawcza, jak réwniez inne dokumenty i decyzje dotyczace obiektu, a takze, w razie potrzeby,
instrukcje obstugi i eksploatacji: obiektu, instalacji i urzadzen zwigzanych z tym obiektem oraz opracowania projektowe
i dokumenty techniczne robo6t budowlanych wykonywanych w obiekcie w toku jego uzytkowania. Wtasciciel lub zarzgdca
obiektu budowlanego jest obowigzany udostgpnia¢ wspomniang dokumentacje przedstawicielom wifasciwego organu
oraz innych jednostek organizacyjnych i organdw upowaznionych do kontroli utrzymania obiektdéw budowlanych
we wiasciwym stanie technicznym oraz do kontroli przestrzegania przepisow obowigzujgcych w budownictwie.

W przypadku stwierdzenia, ze obiekt budowlany:

. moze zagrazac zyciu lub zdrowiu ludzi, bezpieczenstwu mienia badz srodowiska; albo

. jest uzytkowany w sposob zagrazajgcy zyciu lub zdrowiu ludzi, bezpieczeristwu mienia lub srodowisku; albo
. jest w nieodpowiednim stanie technicznym;

— wtasciwy organ nakazuje, w drodze decyzji, usunigcie stwierdzonych nieprawidtowosci, okreslajgc termin wykonania
tego obowigzku.

W decyzji tej wiasciwy organ moze zakaza¢ uzytkowania obiektu budowlanego lub jego cze$ci do czasu usunigcia
stwierdzonych nieprawidtowosci. Decyzja o zakazie uzytkowania obiektu, jezeli wystepujg okolicznosci, o ktérych mowa
w pierwszych dwoch punktach powyzej, podlega natychmiastowemu wykonaniu i moze by¢ ogtoszona ustnie.

Nieprzestrzeganie obowigzkow w zakresie nalezytego utrzymania obiektow budowlanych tgczy sie z konsekwencjami
w postaci odpowiedzialnosci karne;.

Zgodnie z przepisami Prawa Budowlanego, kto nie spetnia obowigzku utrzymania obiektu budowlanego w nalezytym
stanie technicznym, uzytkuje obiekt w sposdb niezgodny z przepisami lub nie zapewnia bezpieczenstwa uzytkowania
obiektu budowlanego, podlega grzywnie nie mniejszej niz 100 stawek dziennych (stawka dzienna nie moze by¢ nizsza
od 10 PLN ani tez przekracza¢ 2.000 PLN), karze ograniczenia wolnosci albo pozbawienia wolnosci do roku.

Niewypetnienie obowigzku zwigzanego z prowadzeniem opisanej wyzej kontroli obiektu budowlanego takze wigze sie
z odpowiedzialnoscig karng. Zgodnie z przepisami Prawa Budowlanego, kto nie dopetnia tego obowigzku, podlega karze
grzywny. Karze grzywny podlega rowniez ten, kto nie spetnia obowigzku przechowywania dokumentow zwigzanych
z obiektem budowlanym, a takze obowigzku prowadzenia ksiazki obiektu budowlanego.

9.6 Podatek od nieruchomosci, podatek rolny i podatek lesny

Podatek od nieruchomosci jest ptatny zgodnie z Ustawg o Podatkach i Optatach Lokalnych. W$réd osdb zobowigzanych
do zapfaty tego podatku sg osoby fizyczne, osoby prawne oraz jednostki nieposiadajgce osobowosci prawnej,
ktére obejmuja: (i) wtascicieli nieruchomosci lub obiektéw budowlanych, chyba ze podatek jest ptacony przez
samoistnego posiadacza; (ii) posiadaczy samoistnych nieruchomosci lub obiektdow budowlanych; oraz (iii) wieczystych
uzytkownikéw gruntéw. Podstawg opodatkowania jest: (i) powierzchnia gruntu; (ii) powierzchnia uzytkowa budynku
lub jego czesci; oraz (iii) w przypadku budowli zwigzanych z wykonywaniem dziafalnosci gospodarczej, warto$¢
budowli lub jej czesci okreslona zgodnie z przepisami dotyczacymi amortyzacji w Ustawie o Podatku Dochodowym
od Oso6b Fizycznych lub Ustawie o Podatku Dochodowym od Osob Prawnych, jako podstawa naliczania odpisow
amortyzacyjnych ustalona na 1 stycznia danego roku. Rada gminy ustala stawki podatku od nieruchomosci na podstawie
uchwaty. Takie stawki nie moga przekroczyé: (i) 0,88 PLN za 1 m? dla gruntow zwigzanych z prowadzeniem dziatalno$ci
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gospodarczej, niezaleznie od sposobu ich klasyfikacji w ewidencji gruntow i budynkéw; (ii) 4,51 PLN za 1 ha dla gruntow
pod jeziorami lub gruntéw zajetych na zbiorniki retencyjne wody lub elektrowni wodnych; (iii) 0,45 PLN za 1 m?
dla pozostatych gruntdéw, w tym gruntow zajetych na prowadzenie odptatnej statutowej dziatalnosci organizacji pozytku
publicznego prowadzonej przez takie organizacje pozytku publicznego. Maksymalne stawki podatku dla budynkow
i ich czesci roznig sie w zaleznosci od przeznaczenia budynkow. Dla budynkow mieszkalnych maksymalna stawka
wynosi 0,73 PLN za m? dla budynkéw zwigzanych z prowadzeniem dziatalnosci gospodarczej 22,82 PLN za m?;
dla budynkéw zajmowanych na prowadzenie dziatalnosci w zakresie obrotu kwalifikowanym materialem siewnym
- 10,65 PLN za m?, dla budynkéw zajetych na prowadzenie dziatalno$ci gospodarczej w zakresie dziatalnosci leczniczej
- 4,63 PLN za m?, dla innych, w tym zajetych na prowadzenie odpfatnej statutowej dziatalnoéci organizacji pozytku
publicznego — 7,66 PLN za m?. Powyzsze maksymalne stawki obowigzujg na 2013 r. i moga byé corocznie zmieniane
w drodze obwieszczenia wydanego przez Ministra Finansow. Maksymalna roczna stawka podatku dla budowli nie moze
przekroczy¢ dwoéch procent ich wartosci bedacej podstawg opodatkowania budowli.

Grunty sklasyfikowane w ewidencji gruntow i budynkéw jako grunty rolne, grunty zadrzewione lub lasy, ktore
nie sg wykorzystywane do prowadzenia dziatalnosci gospodarczej (innej niz dziatalnos¢ rolnicza lub zwigzana z le$nictwem),
sg opodatkowane zgodnie z Ustawg o Podatku Rolnym lub podatkiem lesnym.
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10. OPIS DZIALALNOSCI GRUPY

10.1 Podsumowanie

Spotka to jedna z najwiekszych i najbardziej doswiadczonych polskich firm deweloperskich. Od wielu lat dziata na rynku
mieszkaniowym, realizujac projekty w Warszawie, Gdansku, Gdyni, Sopocie, Wroctawiu, todzi, Olsztynie i Szczecinie.
Rozmach inwestycji czyni Spotke jednym z niewielu deweloperow dziatajgcych w skali catego kraju. Rocznie Grupa
oddaje do uzytku okoto 1 tys. mieszkan. Dnia 22 lutego 1999 r. wprowadzono akcje Spoétki do obrotu na parkiecie
gtownym GPW. Obecnie Spétka wchodzi w skfad indeksu sWIG 80.

Celem Spodtki jest budowanie pozyciji lidera na rynku nieruchomosci mieszkaniowych. Zgodnie z przyjeta pod koniec
2012 r. strategig, Grupa konsekwentnie dazy do zwiekszenia wolumendw sprzedawanych mieszkan poprzez skupienie
dziatalnosci na segmencie nieruchomosci mieszkaniowych na najbardziej chtonnych i dynamicznie rozwijajgcych sie
rynkach w Polsce — Warszawie i TrojmieScie. Podejmowane przez Spotke dziatania majg na celu zdywersyfikowanie
oraz rozszerzenie oferty mieszkaniowej do ponad 2 tys. mieszkan na koniec 2013 r. Bogata oferta, dobrze dopasowana
do wymagan i mozliwosci rynku pozwoli Grupie osiggng¢ docelowg sprzedaz na poziomie 1,5 tys. mieszkan w skali roku
w perspektywie najblizszych dwdch lat (2014-2015).

Od kilku lat Spoétka z powodzeniem realizuje na posiadanych gruntach w Wilanowie projekty mieszkaniowe. ,Miasteczko
Wilanéw”, ktérego gtownym deweloperem jest Spotka, zostato docenione za granica, zdobywajac nagrode Urban Land
Institute, co $wiadczy o urbanistycznym doswiadczeniu ludzi pracujgcych dla Spoétki. Ponadto Spotka rozwija takze
inwestycje w branzy nieruchomosci komercyjnych, prowadzac projekt Wilanéw Office Park w Warszawie.

Ogromnym kapitatem Grupy sg ludzie w niej zatrudnieni. To specjalisci od budownictwa, inzynierowie, deweloperzy,
eksperci w dziedzinie nieruchomos$ci komercyjnych czy tez prawnicy. Dzigki temu firma potrafi szybko i elastycznie
dostosowac sie do wymagan rynku, reagowac¢ na zmieniajgce sig warunki biznesowe oraz wfasciwie okreslac¢ kierunki
inwestowania.

W ocenie Zarzadu Spoétka jest wiascicielem jednego z najwiekszych wsrdd polskich deweloperéw banku ziemi (wyciagi
z operatow szacunkowych najwiekszych pod wzgledem wartosci nieruchomosci stanowigcych bank ziemi przedstawione
sg w Zataczniku 3), kiory posiada potencjat pozwalajgcy na wybudowanie blisko 1 miliona metrow kwadratowych
powierzchni mieszkalnej i uzytkowe;.

10.2 Przewagi konkurencyjne

Do gtownych przewag konkurencyjnych Spoftki oraz jej Grupy naleza:

Bank ziemi w atrakcyjnych lokalizacjach pod przyszte projekty deweloperskie

Grupa posiada bank ziemi pofozony w atrakcyjnych lokalizacjach, takich jak warszawski Wilanow i Sopot, dzigki temu
moze rozpoczac¢ realizacje projektéw deweloperskich bez koniecznosci angazowania zasobow finansowych w zakup
nowych gruntéw. Posiadane nieruchomosci pozwalajg na szybkie dostosowanie oferty Grupy do najbardziej aktualnych
potrzeb rynku.

Zréznicowanie geograficzne oraz segmentowe prowadzonych projektéw deweloperskich

Grupa realizuje aktualnie inwestycje deweloperskie w najwigkszych polskich miastach, m.in. w Warszawie, Gdansku,
todzi, Szczecinie i Wroctawiu. Zrdznicowanie geograficzne prowadzonych projektow pozwala na zminimalizowanie
wplywu na wyniki Grupy niekorzystnych zmian, jakie mogg dokonywac si¢ na poszczegolnych lokalnych rynkach
(np. wynikajacych ze zwigkszonej presji konkurencyjnej).

Grupa posiada w swojej ofercie zarbwno mieszkania z segmentu popularnego, jak i mieszkania o podwyzszonym
standardzie, ktore skierowane sg do bardziej wymagajgcych i zamozniejszych klientow. Wahania koniunktury
gospodarczej majg wptyw na popyt na mieszkania w segmencie popularnym, natomiast sprzedaz mieszkan w drozszych
lokalizacjach jest bardziej stabilna.

Wieloletnie doswiadczenie w realizacji duzych projektéw deweloperskich

Emitent to spétka z ponad 35-letnim do$wiadczeniem w branzy budowlanej i deweloperskiej. Od 2007 r., tj. od zmiany
strategii, Spotka zrealizowata jako deweloper blisko 30 inwestycji mieszkaniowych i komercyjnych w najwigkszych
miastach Polski, a takze w Rosji. Wsrdéd nich sg tak skomplikowane i wieloetapowe projekty, jak ,Miasteczko Wilanéw”.
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Duzy i doswiadczony zesp6t projektowy

Polnord posiada zespo6t specjalistow z zakresu realizacji projektéw deweloperskich, m.in. inzynierow, architektow,
kierownikow projektow, licencjonowanych ksieggowych, posrednikow nieruchomosci i zarzgdzajgcych portfelem
nieruchomosciowym. Wieloletnie doswiadczenie w branzy nieruchomosci, jakim dysponujg te osoby, jak réwniez
odpowiednia wielko$¢ zespofu powodujg, iz Spotka jest w stanie prowadzi¢ jednoczesnie nawet kilkanascie projektow
deweloperskich, wyszukiwa¢ okazje zakupowe na rynku nieruchomosci oraz efektywnie zarzgdzac¢ juz posiadanym
portfelem nieruchomosci.

Dtugoletnia historia wspoétpracy z instytucjami finansowymi

Sukces zrealizowanych juz projektow oraz dfugoletnia obecnos$¢ na rynku sprawiajg, iz Spotka jest rozpoznawalnym
i wiarygodnym partnerem dla instytucji finansowych. Spotka nawigzata migedzy innymi wspodiprace z instytucjami
takimi jak PKO BP S.A.,, BZ WBK S.A., BRE Bank S.A.,, DZ Bank Polska S.A., banki spoétdzielcze, ktére to banki
finansujg projekty realizowane przez Grupe i dziafalnos¢ biezgcg Spotki, a takze z towarzystwami funduszy
inwestycyjnych i otwartymi funduszami emerytalnymi, ktére obejmowaty emitowane przez Spoétke instrumenty dtuzne.

Posiadanie ugruntowanej dobrej reputacji umozliwia Grupie pozyskiwanie na atrakcyjnych warunkach finansowania
diuznego na swoje projekty. Rozpoznawalna marka Spotki stanowi rowniez utatwienie dla potencjalnych klientow
przy pozyskaniu kredytu hipotecznego.

10.3 Strategia

Strategia Grupy na lata 2013-2015 zaktada budowe wartosci dla akcjonariuszy poprzez umacnianie pozycji rynkowej
oraz optymalizacje dziatalnosci operacyjnej Spotki poprzez nastepujgce dziatania:

. istotny wzrost wolumenu sprzedawanych mieszkan;
. skoncentrowanie dziatah na projektach mieszkaniowych, w szczegélnosci na segmencie mieszkan popularnych;
. obnizenie kosztow ogodlnego zarzadu i sprzedazy;

. zmniejszenie zadtuzenia.

Istotny wzrost wolumenu sprzedawanych mieszkan

Celem strategicznym Spotki jest osiagnigcie rocznej sprzedazy mieszkan na poziomie przekraczajgcym 1.500 sztuk,
w ciggu najblizszych 2 lat. Dzigki temu Spotka stanie sie wiodgcym polskim deweloperem.

W zwigzku z planami dynamicznego zwigkszenia sprzedazy Grupa od listopada 2013 r. do grudnia 2014 r. zamierza
rozpocza¢ realizacje kolejnych 10 nowych inwestycji deweloperskich, co zwigkszy oferte Emitenta o 1.699 mieszkan.

Ponadto w celu osiggniecia zaktadanego zwigkszonego poziomu sprzedazy Emitent zamierza nawigza¢ wspotprace
z brokerami funkcjonujgcymi na rynku nieruchomosci, a takze z bankami i posrednikami finansowymi, co utatwi klientom
pozyskanie finansowania.

Spotka zamierza wykorzysta¢ réwniez swoje dtugoletnie doswiadczenie w sprzedazy mieszkan. Nalezy podkreslic,
iz od momentu zmiany strategii w 2007 r. do konca wrzesnia 2013 r. Polnord sprzedat ponad 6.000 mieszkan
w catej Polsce.

Dodatkowo w ocenie Zarzagdu Emitenta poprawia sie otoczenie makroekonomiczne zwigzane z rynkiem deweloperskim.
Spadek stop procentowych w 2013 r., liberalizacja rekomendacji KNF dotyczgcych udzielania przez banki kredytow
hipotecznych, a takze plany wprowadzenia rzgdowego programu Mieszkanie dla Mtodych powodujg, ze Emitent
widzi szanse na skokowy wzrost sprzedazy mieszkan i w efekcie poprawe wynikow Grupy.

Skoncentrowanie dziatan na projektach mieszkaniowych, w szczegélnosci na segmencie mieszkan
popularnych

Emitent bedzie stopniowo wycofywat sie z realizacji kapitatochtonnych projektow komercyjnych, a koncentrowat sig
bedzie na projektach mieszkaniowych. W szczegdlnosci Spotka zamierza zwigkszy¢ ofertg mieszkan w tzw. segmencie
popularnym (value for money), charakteryzujacym sie przystepng ceng dla nabywcy, wysokim tempem sprzedazy,
a takze szybkim tempem realizacji, z uwagi na fakt, iz w wiekszym stopniu realizacja tych inwestycji odbywa sig
w oparciu o materiaty prefabrykowane. Z 11 inwestycji planowanych do uruchomienia w okresie od listopada 2013 r.
do grudnia 2014 r. 4 inwestycje nalezg wtasnie do segmentu popularnego.
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Obnizenie kosztow ogolnego zarzadu i sprzedazy

W 2013 r. Spotka kontynuuje proces redukcji kosztow dziatalnosci, w szczegodlnosci kosztow ogodlnego zarzadu
i sprzedazy. Celem Spofki jest, aby w 2013 r. koszty sprzedazy oraz ogdlnego zarzadu byty o ok. 17-20% nizsze niz
w 2012 r. (bez uwzglednienia kosztow Fadesy i jej spotek zaleznych), zas w kolejnych latach nie przekroczyty poziomu
ok. 28 min PLN (bez uwzglednienia kosztow Fadesy i jej spotek zaleznych). W zwigzku z tym Spoétka restrukturyzuje
zatrudnienie, a takze renegocjuje umowy kosztowe. Zarzad Emitenta zaktada rowniez obnizenie kosztow obstugi
prawnej wraz ze stopniowym postgpem w uzyskiwaniu odszkodowan, a takze kosztéw zwigzanych z utrzymaniem
infrastruktury wodociagowej i kanalizacyjnej (na skutek przejecia jej przez MPWIK). W ocenie Zarzadu Emitenta
poziom rocznej sprzedazy pozwalajgcy na pokrycie kosztéw podstawowej dziatalnosci Grupy (razem z Grupg FPP),
tj. kosztébw sprzedazy i ogolnego zarzadu (po dokonanej restrukturyzacji kosztéw) oraz kosztow finansowych, wynosi
ok. 1.000 mieszkan, czyli okoto 83 mieszkan miesiecznie.

Zmniejszenie zadtuzenia

Celem strategicznym Zarzagdu Emitenta jest dalsze obnizanie zadtuzenia Grupy. Zadtuzenie netto Grupy (kredyty
bankowe, wyemitowane obligacje oraz zaciggnigte pozyczki pomniejszone o gotdwke) wyniosto na dzien 30 wrzesnia
2013 r. 582 min PLN, co oznacza, ze w ciggu 3 miesigcy zmniejszyto si¢ o 14,4 min PLN. Srodki na zmniejszenie
zadtuzenia bedg pochodzity przede wszystkim ze sprzedazy aktywow nieoperacyjnych (w tym gruntéw, na ktdrych
Emitent nie planuje prowadzenia projektéw deweloperskich), budynkéw biurowych oraz otrzymywanych odszkodowan.

10.4 Podstawowe obszary dziatalnosci Spotki

Obecnie podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy jest budowa i sprzedaz nieruchomosci mieszkalnych oraz
budowa i wynajem powierzchni biurowych. W ramach dziatalnosci mieszkaniowej Grupa oferuje mieszkania gtownie
w segmencie popularnym oraz mieszkania o podwyzszonym standardzie, z kolei w segmencie komercyjnym Grupa
oferuje powierzchnie biurowe zlokalizowane w kompleksie Wilanow Office Park. Grupa realizuje projekty deweloperskie
poprzez spotki celowe, ktore zawigzuje samodzielnie lub z innymi partnerami. Grupa koncentruje swojg gféwng
dziatalno$s¢ na najbardziej chtonnych i dynamicznie rozwijajgcych sie rynkach w Polsce, tj. na terenie Warszawy,
Trojmiasta, Olsztyna, Szczecina, todzi oraz Wroctawia.

Dwa podstawowe obszary biznesowe, w ktorych Grupa prowadzi dziatalno$¢ deweloperska, tj. segment mieszkaniowy
oraz segment komercyjny, zostaty opisane ponizej.

Projekty mieszkaniowe w ofercie Grupy

Na dzien 30 wrzesnia 2013 r. w ofercie Grupy znajdowaly sie 1.503 mieszkania, oferowane do sprzedazy w ramach
17 inwestycji mieszkaniowych (w tym w ramach projektéw wieloetapowych) juz zakonczonych oraz 12 inwestyciji
w trakcie realizacji. Informacje dotyczgce oferty i zaawansowania sprzedazy w poszczegolnych projektach zostaty
przedstawione w tabeli ponizej.

Zaawansowanie sprzedazy lokali oraz oferta

Informacje ogéine

Projekt . Termin Oferta na Lok:le
role Txgl Ii:sz:? o.ddania d? Spétka realizujgca 30.09.2013 sprz(oe/o)ane
uzytkowania
WARSZAWA
Projekty oddane do uzytkowania
Ostoja Wilanow llI 19 601 231 1Q2009 Fadesa Polnord 1 99,60%
Ostoja Wilanéw V 17 737 191 1Q 2010 Fadesa Polnord 2 99,00%
Ostoja Wilanow VI 18 026 271 11Q 2011 Fadesa Polnord 7 97,47%
Projekty w realizacji
Ostoja Wilanow VI 19 430 324 11Q 2014* Fadesa Polnord 124 61,70%
Srodmiescie Wilanéw (bud. A) 9532 170 IVQ 2013* Srédmiescie Wilandw 15 91,20%
Srodmiescie Wilanéw (bud. C) 10 565 162  1lIQ 2014* Srédmiescie Wilandw 41 74,70%
Srodmiescie Wilanéw (bud. D) 9 533 189 11Q 2015* Srédmiescie Wilandw 157 16,90%
Neptun 1A 6 204 109 I/lIQ 2015* Polnord Zgbki Neptun 104 4,60%
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Informacje ogodine

Lokale
Projekt PUM Liczba Termin ) o 30073;2;33 sprzedane
(m?) lokali o_ddanla d9 Spoétka realizujgca (%)
uzytkowania

TROJMIASTO
Projekty oddane do uzytkowania
Ostoja Mysliwska | 6 390 118 IVQ 2011 Polnord Apartamenty 10 91,50%
Ostoja Mysliwska Il 7316 124 IvQ 2012 Polnord Apartamenty 17 86,30%
2 Potoki | 7 475 162 IvQ 2012 Polnord Apartamenty 21 87,00%
Sopocka Rezydencja 9672 162 1Q 2012 Polnord Sopot Il 24 85,20%
Osiedle Guderskiego | (bud. 1-3) 4 468 96 IVQ2012 Polnord Apartamenty 79 17,70%
Osiedle Guderskiego Il (bud 4-5) 2771 60 11Q 2013 Polnord Apartamenty 60 0,00%
Projekty w realizacji
2 Potoki Il 7142 162 IvQ 2013* Polnord Apartamenty 114 29,60%
Dwa Tarasy | 7 336 162 IVQ 2014* Polnord Dwa Tarasy 162 0,00%
OLSZTYN
Projekty oddane do uzytkowania
Osiedle Teczowy Las (bud. 4) 4 590 91 1nQ 2012 OTL Polnord 3 96,70%
Projekty w realizacji
Osiedle Teczowy Las (bud. 5) 5838 103 IVQ 2013* OTL Polnord 52 49,50%
Osiedle Teczowy Las (bud. 6) 6743 149 11Q 2015* OTL Polnord 149 0,00%
SZCZECIN
Projekty oddane do uzytkowania
Ku Stoncu | 12 203 222 IVQ 2011 Polnord Szczecin Ku Stoncu 38 82,90%
Ku Stoncu Il (bud. 2) 7 657 157 IVQ 2012  Polnord Szczecin Ku Stoncu 28 82,20%
Projekty w realizacji
Ku Stoncu Il (bud. 1) 7 701 158 IVQ 2014*  Polnord Szczecin Ku Stoncu 158 0,00%
toDZ
Projekty oddane do uzytkowania
City Park | 4 306 60 IVQ 2009 Polnord t.6dz City Park 96,70%
City Park Il 5832 87 1Q 2011 Polnord t6dz City Park 94,30%
City Park Il 4 695 88 1Q 2012 Polnord t6dz City Park 1 98,90%
WROCLAW
Projekty oddane do uzytkowania
Osiedle Innova IV 4 468 92 11Q 2013 Osiedle Innova 16 82,60%
Osiedle Innova V 4 468 92 11Q 2013 Osiedle Innova 15 83,70%
Projekty w realizacji
Osiedle Innova VI 3194 56 11Q 2014* Osiedle Innova 42 25,00%
Osiedle Innova VII 3 260 56 11Q 2014* Osiedle Innova 56 0,00%
Oddane do uzytkowania 141 675 2 304 329
W realizacji 96 478 1 800 1174
RAZEM 238 153 4104 1503

* Planowane terminy oddania projektu do uzytkowania.

Zrédfo: Spotka

96



Prospekt Emisyjny Polnord S.A.

Projekty oddane do uzytkowania

Na dzien 30 wrzesnia 2013 r. Grupa prowadzita sprzedaz mieszkan w ramach nastegpujgcych projektow oddanych juz
do uzytkowania:

Warszawa Wilandw, Ostoja Wilanow (Etapy Ill, V-VI)

W ramach etapow lll, V=VI projektu Ostoja Wilanéw spotka Fadesa Polnord Polska sp. z 0.0., spotka w 49% wspotzalezna
od Spatki, na nieruchomosci potozonej przy ul. Klimczaka w Warszawie wybudowata tgcznie 693 lokale o powierzchni
uzytkowej 55.364 m2. Ostatni z tych etapéw zostat oddany do uzytkowania w Ill kwartale 2011 r. Na dzien 30 wrze$nia
2013 r. w sprzedazy pozostawato tacznie 10 lokali.

Gdansk, Ostoja Mysliwska (Etap I-11)

W ramach etapow | i Il projektu Ostoja Mysliwska spotka Polnord-Apartamenty, spdtka w 100% zalezna od Emitenta,
wybudowata na nieruchomosci potozonej w Gdansku, przy ul. Mysliwskiej, 242 lokale o tgcznej powierzchni uzytkowej
13.706 m?. Ostatni z tych etapéw zostat oddany do uzytkowania w IV kwartale 2012 r. Na dzien 30 wrze$nia 2013 r.
w sprzedazy pozostawato tgcznie 27 lokali.

Gdansk, 2 Potoki (Etap I, bud. 1-5)

Etap | inwestycji mieszkaniowej pod nazwg ,2 Potoki” zlokalizowanej u zbiegu ulic Czerminskiego, Guderskiego
i Leskiego w Gdansku, obejmujacy 5 budynkdédw mieszkalnych wielorodzinnych, zrealizowany zostat przez spotke
Polnord-Apartamenty. Wybudowano tgcznie 162 lokale o powierzchni uzytkowej 7.475 m?. Projekt ten zostal oddany
do uzytkowania w IV kwartale 2012 r. Na dzien 30 wrze$nia 2013 r. w sprzedazy pozostawato tgcznie 21 lokali.

Sopot, Sopocka Rezydencja

Projekt zrealizowany zostat w Sopocie, przy ul. tokietka, przez spotke celowg Polnord Sopot Il. W ramach projektu
wybudowano 162 lokale mieszkalne o podwyzszonym standardzie i tgcznej powierzchni uzytkowej 9.672 m2. Projekt
ten zostat oddany do uzytkowania w | kwartale 2012 r. Na dzieh 30 wrze$nia 2013 r. w sprzedazy pozostawaly tacznie
24 lokale.

Gdansk, Osiedle Guderskiego (Etap I-11)

Projekt zrealizowany zostat w Gdansku, przy ul. Konrada Guderskiego, przez spotke celowg Polnord-Apartamenty.
Przedmiotem inwestyciji jest osiedle mieszkaniowe, ktorego realizacje podzielono na trzy etapy, z czego etapy | i Il zostaty
juz zrealizowane. W ramach projektu wybudowano 156 lokali o tacznej powierzchni uzytkowej 7.239 m?. Etap | sktadajacy
sie z trzech wielorodzinnych budynkéw mieszkalnych zostat oddany do uzytkowania w IV kwartale 2012 r., natomiast
Etap Il sktadajacy sie z dwdch wielorodzinnych budynkdéw mieszkalnych zostat oddany do uzytkowania w Il kwartale
2013 r. Na dzien 30 wrzesnia 2013 r. w sprzedazy pozostawato tagcznie 139 lokali.

Olsztyn, Osiedle Teczowy Las (Etap Il - bud. 4)

W Il kwartale 2012 r. do uzytkowania zostat oddany budynek nr 4 z etapu Il projekiu realizowanego w miejscowosci
Bartag, gmina Stawiguda, koto Olsztyna, przez spotke celowg Polnord Olsztyn Teczowy Las (dawniej Osiedle Teczowy
Las PD Development sp. z 0.0. SKA.) W budynku nr 4 wybudowanych zostato 91 lokali o tgcznej powierzchni uzytkowej
wynoszacej 4.590 m?. Na dzien 30 wrzesnia 2013 r. w sprzedazy pozostawaly tacznie 3 lokale.

Szczecin, Ku Stoncu (Etap 1 i Etap Il — bud. 2)

W ramach projektu Ku Stoncu wybudowane zostaty, na nieruchomosci potozonej w Szczecinie, w rejonie ul. Ku Stoncu,
przez Polnord Szczecin | sp. z 0.0. (obecnie Polnord Szczecin Ku Stoncu), jeden budynek mieszkalny w etapie |
(222 lokale, 12.203 m? powierzchni uzytkowej) oraz budynek nr 2 w etapie Il (157 lokali, 7.657 m? powierzchni uzytkowej).
Etap | zostat oddany do uzytkowania w IV kwartale 2011 r., natomiast budynek nr 2 w etapie Il zostat oddany
do uzytkowania w IV kwartale 2012 r. Na dzien 30 wrze$nia 2013 r. w sprzedazy pozostawato tgcznie 66 lokali.

tédz, City Park (Etap I, II, I1)

W ramach zrealizowanych przez Polnord-t6dz Il sp. z 0.0. (obecnie: Polnord tédz City Park) etapow |, I1'i lll osiedla City
Park, przy ul. Zeligowskiego w todzi, wybudowane zostaty cztery wielorodzinne budynki mieszkalne, facznie 235 lokali
o facznej powierzchni uzytkowej wynoszacej 14.833 m?. Ostatni z trzech etapéw zostat oddany do uzytkowania
w | kwartale 2012 r. Na dzien 30 wrzesnia 2013 r. w sprzedazy pozostawato fgcznie 8 lokali.

Wroctaw, Osiedle Innova (Etapy IV i V)

Projekt, zlokalizowany przy ul. Jesionowej we Wroctawiu, realizowany jest przez spotke Osiedle Innova, spotke
w 49% wspotzalezng od Spotki (zaleznos¢ posrednia poprzez Fadesa Polnord Polska, w ktorej Emitent posiada
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49% udziatow). W | kwartale 2012 r. rozpoczeto realizacje Etapu IV i V powyzszego projektu o tacznej powierzchni
uzytkowej mieszkan wynoszacej 8.936 m? (184 mieszkania). Etap IV oraz Etap V zostaly oddane do uzytkowania
w Il kwartat 2013 r. Na dzien 30 wrzesnia 2013 r. w sprzedazy pozostawato tgcznie 31 lokali.

Projekty w trakcie realizacji

Na dzien 30 wrzesnia 2013 r. Grupa byta w trakcie realizacji nastgpujacych projektdw, ktore nie zostaty oddane
do uzytkowania:

Warszawa Wilanéw, Ostoja Wilanow (Etap VII)

Projekt realizowany jest przez Fadesa Polnord Polska (spétka w 49% wspotzalezna od Polnord) 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 VIl o powierzchni uzytkowej
19.430 m? (324 lokale). Planowany termin oddania Etapu VIl do uzytkowania to Il kwartat 2014 .

Warszawa Wilanow, Srédmiescie Wilanéw (budynek A)

Przedmiotem inwestycji jest budowa budynku mieszkalnego wielorodzinnego z ustugami, garazem podziemnym
i infrastrukturg techniczng na dziatkach nalezacych do Srédmiescie Wilanéw, zlokalizowanych przy ul. Kazachskiej
w Warszawie. Projekt przewiduje wybudowanie 166 mieszkan o tgcznej powierzchni uzytkowej 9.337 m? 4 lokali
ustugowych o powierzchni tagcznej 195 m?, 245 miejsc postojowych w garazu podziemnym oraz 23 miejsc postojowych
na terenie. Zakonczenie realizacji projektu planowane jest na IV kwartat 2013 r.

Warszawa Wilanéw, Srédmiescie Wilanéw (budynek C)

Projekt realizowany jest przez Srédmieécie Wilanéw. Przedmiotem inwestycji jest budowa budynku mieszkalnego
wielorodzinnego przy ul. Kazachskiej w Warszawie o tgcznej powierzchni uzytkowej 10.565 m? (w tym 9.022 m?
powierzchni uzytkowej mieszkalnej — 146 mieszkan oraz 1.543 m? powierzchni ustugowej — 16 lokali ustugowych).
Projekt przewiduje réwniez budowe 248 miejsc postojowych podziemnych. Zakonczenie realizacji projekiu planowane
jest na lll kwartat 2014 r.

Warszawa Wilanéw, Srédmiescie Wilanéw (budynek D)

Budynek D w ramach inwestycji Srodmiescie Wilanéw, realizowanej przez Srodmiescie Wilandw, zlokalizowany jest
w Warszawie, w ,Miasteczku Wilanéw”. W czteropigtrowym budynku wielorodzinnym powstanie 179 lokali mieszkalnych
oraz 10 uzytkowych, o tacznej powierzchni uzytkowej 9.533 m?. Planowane zakonczenie projektu to Il kwartat 2015 r.

Zabki k. Warszawy, Neptun

W Zabkach pod Warszawg spétka Polnord Warszawa-Zgbki Neptun realizuje projekt budowy osiedla mieszkaniowego
pod nazwg Neptun. Na 3-hektarowej dziatce przy ul. Powstancow w trzech etapach powstanie ok. 600 mieszkan o tgcznej
powierzchni uzytkowej mieszkan ok. 30.000 m?. W ramach etapu IA powstang trzy kameralne 5-kondygnacyjne budynki,
liczace w sumie 109 lokali o powierzchni 6.204 m2. Planowane zakonczenie realizacji etapu IA przypada na II/lll kwartat
2015r.

Gdansk, 2 Potoki (Etap Il - bud. 6-9)

Inwestycja mieszkaniowa pod nazwg ,2 Potoki” w Gdansku u zbiegu ulic Czerminskiego, Guderskiego i Leskiego
realizowana jest w dwdéch etapach przez spétke Polnord Apartamenty. W ramach Etapu | wybudowanych zostato
5 budynkoéw mieszkalnych wielorodzinnych, w Etapie Il planowane jest wybudowanie 4 budynkow. Caty projekt
przewiduje wybudowanie ok. 320 lokali. W Il kwartale 2012 r. rozpoczetfa sig realizacja budynkoéw nr 6-9 w ramach
Etapu Il (162 lokale o powierzchni uzytkowej 7.142 m?). Zakonczenie realizacji tego projektu planowane jest na IV kwartat
2013 r.

Gdansk, Dwa Tarasy |

Inwestycja Dwa Tarasy, realizowana przez Polnord Gdansk Dwa Tarasy sp. z 0.0., zlokalizowana jest w dzielnicy
Ujescisko przy ul. Przemyskiej na nieruchomosci o powierzchni 14.733 m?. Docelowo powstang tu 334 mieszkania
o tgcznej powierzchni uzytkowej mieszkan 15.722 m2. W ramach rozpoczynajgcego sie pierwszego etapu inwestycii
powstang 162 mieszkania o powierzchni 7.336 m? Planowane zakonczenie pierwszego etapu to IV kwartat 2014 r.

Olsztyn, Osiedle Teczowy Las (Etap Il - bud. 5 i 6)

Projekt realizowany jest przez spotke celowg Polnord Olsztyn Teczowy Las na nieruchomosci gruntowej potozonej
w miejscowosci Bartagg gmina Stawiguda, koto Olsztyna. W | kwartale 2012 r. uruchomiona zostata realizacja budynku nr 5
w ramach Etapu Il, w ktérym znajda sie 103 mieszkania, a powierzchnia uzytkowa wyniesie 5.838 m? Zakonczenie
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realizacji powyzszego budynku planowane jest na IV kwartat 2013 r. W budynku nr 6 znajdzie sie 149 mieszkan,
a powierzchnia uzytkowa wyniesie 6.743 m?. Zakonczenie realizacji powyzszego budynku planowane jest na Il kwartat
2015r.

Szczecin, Ku Stoncu (Etap Il - bud. 1)

W ramach etapu Il realizowany jest, na nieruchomosci potozonej w Szczecinie, w rejonie ul. Ku Stoncu, przez Polnord
Szczecin | sp. z 0.0. (obecnie: Polnord Szczecin Ku Stoncu), budynek nr 2. taczna powierzchnia uzytkowa budynku
wyniesie 7.701 m?, za$ liczba lokali to 158. Zakonczenie realizacji powyzszego budynku planowane jest na IV kwartat
2014 r.

Wroctaw, Osiedle Innova (Etapy VI i VII)

Projekt, zlokalizowany przy ul. Jesionowej we Wroctawiu, realizowany jest przez spotke Osiedle Innova, spotke
w 49% wspoizalezng od Spoftki (zalezno$¢ posrednia poprzez Fadesa Polnord Polska, w ktorej Emitent posiada
49% udziatow). W | potowie 2013 r. rozpoczeto realizacje Etapu VI i VIl w ramach powyzszego projektu, o tacznej
powierzchni uzytkowe] mieszkan wynoszacej 6.454 m? (112 mieszkan). Planowany termin oddania Etapu VI i Etapu VI
to lll kwartat 2014 r.

Projekty do uruchomienia

Projekty planowane do uruchomienia do konca 2014 r. w catosci lub w etapach:

] Liczba Planom{any Planow.any Udziat
Projekt PUM (m?) lokali termin ten:mln ) Polnord
rozpoczecia zakonczenia (%)

WARSZAWA
Stacja Kazimierz | etap 8 286 180 4Q2013/1Q2014 4Q2015/1Q2016 50%
Ostoja Wilanéw VI (bud. C2/Etap VllI/bud. B4) 25 955 386 1/2/4Q2014 1/2/4Q2016 49%
Miniapartamenty w Wilanowie (Etap 1) 4 000 200 1/2Q2014 1/2Q2015 100%
Srédmiescie Wilanow bud. E 7 989 119 1/2Q2014 3/4Q2015 100%
Neptun IB 5438 105 2/3Q2014 4Q2015 100%
TROJMIASTO
Brama Sopocka (Etap I/11) 7 500 120  4Q2013/1Q2014 4Q2015 100%
Aquasfera (Reda k. Gdyni) (I etap) 11108 213 4Q2013 3Q2015 50%
Dwa Tarasy |l 8 386 172 2/3Q2014 3Q2015 100%
Sopot Haffnera (I etap) 3000 50 2/3Q2014 2/3Q2016 100%
WROCLAW
Osiedle Innova Il 10270 209 1Q2014 1Q2016 49%
Osiedle Moderno 7 234 158 4Q2013 2Q2015 49%
RAZEM 99 161 1912

W najblizszych miesigcach Grupa planuje uruchomi¢ 11 inwestycji mieszkaniowych, z ktérych pig¢ stanowia kolejne etapy
juz realizowanych projektow w Warszawie, Wroctawiu oraz Trojmiescie. Pozostate sze$S¢ to inwestycje rozpoczynane,
samodzielnie lub z partnerami, w nowych, atrakcyjnych lokalizacjach w Warszawie, Gdyni, Redzie i Wroctawiu.

Projekty planowane do uruchomienia stwarzajg potencjat rozszerzenia oferty o ok. 99 tys. m? powierzchni uzytkowe;.
Wszystkie powyzsze projekty bedg charakteryzowaly sie atrakcyjng rentownoscia w przedziale 20-30%. Ponadto
przewazajgca wiekszo$¢ bedzie realizowana na gruntach, ktdérych wtascicielem jest Grupa. Uruchomienie nowych
projektow oraz kolejnych etapow cieszgcych sig zainteresowaniem nabywcow inwestycji jest istotnym krokiem
zmierzajgcym Kku realizacji celu strategicznego Grupy zaktadajgcego zwigkszenie wolumenu sprzedawanych mieszkan
do 1.500 lokali w skali roku.

Warszawa, Stacja Kazimierz

Projekt mieszkaniowo-biurowy bedzie realizowany w ramach wspdélnego przedsigwziecia typu joint venture z MS Warynski
na nieruchomosci potozonej w Warszawie przy ul. Jana Kazimierza w dzielnicy Wola, o powierzchni ponad 3 ha,
ktora obecnie nalezy do MS Warynski. W ramach tego projektu powstanie okoto 42.500 m? powierzchni uzytkowej,
z czego okoto 7.200 m? stanowi¢ beda powierzchnie biurowe. Projekt realizowany bedzie w pieciu etapach (cztery etapy
mieszkalne i jeden biurowy). Do realizacji kazdego etapu zostanie powofana spoétka celowa, w ktorych Spotka
i MS Warynski bedg posiadaty po 50% udziatow. Emitent bedzie swiadczyt, za wynagrodzeniem, ustugi deweloperskie
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na rzecz spotek celowych oraz bedzie odpowiedzialny za sprzedaz lokali. W ramach etapu pierwszego, realizowanego
przez spotke Stacja Kazimierz sp. z 0.0., powstanie ok. 180 mieszkan, o tacznej powierzchni uzytkowej ok. 8.286 m?.
Uzyskanie pozwolenia na budowe planowane jest pod koniec 2013 r. Przewidywana wartos¢ projektu, liczona w cenach
sprzedazy, to ok. 300 min PLN. Podziat zysku w ramach projektu bedzie proporcjonalny do posiadanych udziatow
w spotce celowej. Spoétka planuje sfinansowanie realizacji projektu $srodkami wtasnymi w ok. 30% oraz kredytem
bankowym w ok. 70%.

Warszawa, Ostoja Wilanoéw VI (bud. C2/Etap Vili/bud. B4)

Projekt realizowany jest przez Fadesa Polnord Polska (spdtka w 49% wspodtzalezna od Emitenta) na nieruchomosci
potozonej w Warszawie, przy ul. Klimczaka i ul. ks. Prymasa Augusta Hlonda. W ramach projektu planowanych jest
osiem etapow. Etapy I-VI (z wytgczeniem budynku B4 w etapie V oraz budynku C2 w etapie VI) zostaty juz zrealizowane.
Aktualnie w trakcie realizacji jest Etap VII. Dodatkowo planowane jest uruchomienie inwestycji obejmujgcej budowe
budynkéw C2 i B4 w ramach etapu VI i V, liczacych 386 lokali o facznej powierzchni uzytkowej 25.955 m?. Rozpoczecie
inwestycji zaplanowane jest na | kwartat 2014 r., a planowany termin oddania budynkéw do uzytkowania to przetom
I'ill oraz IV kwartat 2016 r.

Warszawa, Miniapartamenty w Wilanowie

Przygotowywany przez Spoétke projekt zaktada wybudowanie na nalezacej do Spotki nieruchomosci gruntowej
o powierzchni 29.023 m? potozonej w Warszawie, w dzielnicy Wilanéw budynkéw o funkcjach mieszkalnych z wieloma
udogodnieniami, w ktérych skfad bedzie wchodzito 800 mieszkan catkowicie wykonczonych w standardzie
apartamentowym, kazde o powierzchni uzytkowej ok. 20 m2. Spodziewany termin uzyskania pozwolenia na budowe to
| kwartat 2014 r., a rozpoczecie realizacji pierwszego etapu projektu (4.000 PUM, ok. 200 lokali) planowane jest
w | pétroczu 2014 r. Projekt bedzie realizowany przez specjalnie powotang spotke celowg, w ktérej Spétka obejmie
100% udziatéw. Budowa miniapartamentéw bedzie finansowana ze $rodkéw wtasnych w ok. 30% oraz za pomocg
dtugu w ok. 70%. Grupa klientdow, do ktoérych zostanie skierowana oferta miniapartamentow, obejmowac bedzie ludzi
miodych rozpoczynajacych kariere zawodowg (studentéw, absolwentdw) zainteresowanych kupnem mieszkania na
wtasny uzytek oraz inwestoréw i firmy zainteresowane nabyciem lokali w celu najmu lub zakwaterowania swoich
pracownikow. Spoétka zamierza dodatkowo zapewni¢ wtascicielom miniapartamentow ustuge zarzgdzania najmem
zakupionych lokali.

Warszawa Wilanéw, Srédmiescie Wilanéw (budynek E)

Budynek E w ramach inwestycji Srodmiescie Wilanow, realizowanej przez Srodmiescie Wilanow, zlokalizowany
jest w Warszawie, w ,Miasteczku Wilanéw”. W budynku powstanie 119 lokali o facznej powierzchni uzytkowej 7.989 m?2.
Planowane zakonczenie projektu to Ill/IV kwartat 2015 r.

Zabki k. Warszawy, Neptun

W Zgbkach pod Warszawg spotka Polnord Warszawa-Zgbki Neptun realizuje projekt budowy osiedla mieszkaniowego
pod nazwg Neptun. Na 3-hektarowej dziatce przy ul. Powstancow w trzech etapach powstanie ok. 600 mieszkan o fgcznej
powierzchni uzytkowej mieszkan ok. 30.000 m?. W ramach etapu IB powstang trzy kameralne 5-kondygnacyjne budynki,
liczace w sumie 105 lokali o powierzchni 5.438 m?. Planowane zakonczenie realizacji etapu IB przypada na IV kwartat
2015r.

Gdynia, Brama Sopocka

Projekt zlokalizowany w Gdyni, w dzielnicy Wielki Kack, przy ul. Sopockiej, realizowany bedzie przez spotke
celowg w 100% zalezng od Emitenta. Projekt obejmuje wybudowanie budynkéw mieszkalnych wielorodzinnych o tacznej
powierzchni uzytkowej 7.500 m?, liczagcych 120 lokali. Rozpoczecie budowy zaplanowane jest na IV kwartat 2013 r.

Reda k. Gdyni, Aquasfera

Dnia 1 lipca 2013 r. Emitent podpisat porozumienie w sprawie wspolnego przedsiewziecia w Redzie z SEMEKO Grupa
Inwestycyjna sp. z 0.0. z siedzibg w Gdyni (,Semeko”). Porozumienie dotyczy realizacji wspolnego przedsiewzigcia
pod nazwg Aquasfera zlokalizowanego w Redzie k. Gdyni.W dniu 07.10.2013 r. Polnord nabyt od Semeco 50% udziatow
w spotce celowej Semeko Aquasfera Sp. z 0.0. z siedzibg w Gdyni (,Spotka Aquasfera”) za cene 10.000.000,- zi.
Pozostate 50% udziatéw Spotki Aquasfera posiada Semeko. Spotka Aquasfera jest nowo utworzong spotka celowg
zatozong w celu wspolnej realizacji przez Polnord i Semeko projektu mieszkaniowego pod nazwg Aquasfera (,Projekt
Aquasfera”). Do Spotki Aquasfera Semeko wniosto aportem zorganizowang czes$¢ przedsigbiorstwa, ktéra zwigzana jest
z Projektem Aquasfera. Gtownymi aktywami wniesionymi przez Semeko w ramach aportu jest dziatka o powierzchni
ok. 2 ha oraz poniesione naktady budowlane, a takze zawarte umowy sprzedazy zwigzane z pierwszym budynkiem.
W ramach aportu nie zostaly przeniesione zadne zobowigzania kredytowe, ani inne znaczgce zobowigzania handlowe.
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W ramach Projektu Aquasfera na wniesionej do Spotki Aquasfera dziatce powstanie docelowo ok. 560 mieszkan o tacznej
powierzchni uzytkowej 27,5 tys. m? oraz ok. 2 tys. m? lokali ustugowo-handlowych. Projekt Aquasfera bedzie sktadat sie
z trzech budynkow, z czego pierwszy liczgcy 93 lokale zostanie oddany do uzytku jeszcze w 2013 roku. Ponadto Spotka
Aquasfera rozpoczeta realizacje kolejnego etapu budynku o 1gcznej powierzchni uzytkowej wynoszacej ok. 6,5 tys. m?,
w ramach ktorej powstanie ok. 120 mieszkan. Planowany termin oddania tego etapu to Il kwartat 2015 r.

Gdansk, Dwa Tarasy Il

Inwestycja Dwa Tarasy, realizowana przez Polnord Gdansk Dwa Tarasy sp. z 0.0., zlokalizowana jest w dzielnicy
Ujescisko przy ul. Przemyskiej na nieruchomos$ci o powierzchni 14.733 m?. Docelowo powstang tu 334 mieszkania
o tgcznej powierzchni uzytkowej mieszkan 15.722 m?. W ramach drugiego etapu inwestycji powstang dwa budynki,
w ktorych zlokalizowane bedg 172 mieszkania o tgcznej powierzchni 8.386 m2. Planowane zakonczenie drugiego etapu
to Ill kwartat 2015 r.

Sopot, Haffnera

Projekt w Sopocie zlokalizowany bedzie w bardzo atrakcyjnej lokalizacji w poblizu pasa nadmorskiego. Inwestycja
stanowi¢ bedzie ok. 200 apartamentéw o tgcznej powierzchni ok. 12.000 m?. Planowane rozpoczecie realizacji to
II/ll kwartat 2014, natomiast planowane zakonczenie pierwszego etapu przypada na ll/lll kwartat 2016 r. W | etapie
planowana jest realizacja budynku o tgcznej powierzchni uzytkowej ok. 3.000 m? w ramach ktérego powstanie
50 mieszkan.

Wroctaw, Osiedle Innova Il

Projekt, zlokalizowany przy ul. Jesionowej we Wroctawiu, realizowany jest przez spotke Osiedle Innova, spotke
w 49% wspoizalezng od Spotki (zalezno$¢ posrednia poprzez Fadesa Polnord Polska, w ktorej Emitent posiada
49% udziatoéw). W | kwartale 2014 r. planowane jest rozpoczecie projektu Osiedle Innova I, w ramach ktérego powstanie
209 lokali o tacznej powierzchni uzytkowej 10.270 m? do | kwartatu 2016 r.

Wroctaw, Osiedle Moderno

Projekt bedzie realizowany przez FPP Osiedle Moderno Sp. z 0.0., w ktorej 100% udziatow posiada Fadesa Polnord
Polska Sp. z 0.0. (spotka w 49% wspoizalezna od Polnord) na nieruchomosci pofozonej we Wroctawiu, przy ul. Nyska.
W ramach projektu planowana jest budowa jednego budynku wielorodzinnego, sktadajgcego sie ze 158 lokali o tagcznej
powierzchni uzytkowej wynoszacej 7.234 m?. Rozpoczecie inwestyciji zaplanowane jest na IV kwartaf 2013 r., a planowany
termin oddania budynku do uzytkowania to Il kwartat 2015 r.

Rozpoczecie poszczegoélnych projektow moze zosta¢ przesunigte (przyspieszone lub opdznione) w zaleznosci
od aktualnej sytuacji rynkowej w momencie podejmowania decyzji. Mozliwe jest rowniez rozpoczecie realizacji innych
projektow deweloperskich.

Projekty komercyjne

Waznym obszarem dziatalnosci Grupy sa projekty biurowe w segmencie komercyjnym. Spoétka jest wtascicielem
gruntoéw, na ktérych rozwija projekt biurowy ,Wilanow Office Park”, w ramach ktérego powstato juz blisko 40.000 m?
powierzchni biurowej. Projekt zaktadat docelowo budowe 18 budynkow biurowych o tacznej powierzchni biurowej
140.000 m? w kompleksie o catkowitej powierzchni gruntu 17 ha zlokalizowanym w Warszawie Wilanéw. Do tej pory
w ramach projektu powstaty trzy budynki:

. Budynek A — sprzedany przez Spotke w | pétroczu 2010 r. jako projekt deweloperski we wczesnej fazie realizacji
do Podkarpackiego Funduszu Nieruchomosci sp. z 0.0. z siedzibg w Rzeszowie, spotki w 100% zaleznej od Asseco.

. Budynek B1 — o powierzchni uzytkowej 7.277 m? w ktérym przewidziano 161 miejsc parkingowych. Budowa
biurowca prowadzona przez Polnord Warszawa-Wilanow Il sp. z 0.0. (obecnie: Wilanéw Office Park - Budynek B1)
na nieruchomosci potozonej przy ul. Przyczotkowej w Warszawie zostata ukonczona w | kwartale 2011 r. Biurowiec
jest w petni wynajety. Gtéwnym najemca jest spotka P.R.I. Pol-Aqua S.A.

d Budynek B3 — o powierzchni uzytkowej 10.013 m2, w ktdrym przewidziano 187 miejsc parkingowych. Budowa
biurowca prowadzona przez Polnord Warszawa-Wilanow IV sp. z 0.0. (obecnie: Wilanow Office Park - Budynek B3)
na nieruchomosci potozonej przy ul. Adama Branickiego w Warszawie zostata ukonczona w Ill kwartale 2012 r.
Biurowiec jest prawie w petni wynajety. Gtownymi najemcami sg renomowane firmy, takie jak: Levi Strauss Poland,
HDS Polska, Triumph International, Hill & Knowlton Strategies, Young & Rubicam, Millward Brown, CSL Behring.
Obecnie Spotka prowadzi zaawansowane rozmowy z kilkoma znaczgcymi, potencjalnymi najemcami i spodziewa
sie w niedfugim czasie wynajg¢ w budynku B3 ostatnie dostepne powierzchnie biurowe.
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Aktualna strategia Grupy zaktada stopniowe wychodzenie z kapitatochtonnych projektow komercyjnych i skupienie sie
na projektach mieszkaniowych. W zwigzku z powyzszym Grupa ograniczyta plany dalszego rozwoju projektu miasteczka
biurowego Wilanéw Office Park.

10.5 Znaczace aktywa trwate

Najistotniejszg pozycjg aktywow trwatych Grupy sg nieruchomosci inwestycyjne, stanowigce 75% aktywow trwatych
Grupy.

(w tys. PLN) Stan na Stan na Stan na
30.09.2013 r. 30.06.2013 r. 31.12.2012r.
Aktywa trwate 1373 544 1330 942 1243 044
Rzeczowe aktywa trwate 13 256 13 733 14 223
Nieruchomosci inwestycyjne 1025 219 990 693 947 668
Wartosci niematerialne 734 777 898
Inwestycje w jednostkach stow. wycenianych metodg praw wtasnosci 27 3 -
Aktywa finansowe 31 499 28 278 19 425
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 53 741 47 424 45 353
Naleznosci dtugoterminowe 126 586 127 552 92 995
Wartosé¢ firmy 122 482 122 482 122 482
Pozostate aktywa trwate - - -
Aktywa obrotowe 932 492 949 184 1014 472
Zapasy 658 649 667 062 661 356
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 145019 138 833 185 832
Inne krétkoterminowe aktywa finansowe 53 346 59 709 77 290
Naleznosci z tytutu podatku VAT, innych podatkow, cet, ubezpieczen i innych 6 383 19129 12 887
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 11 884 1255
Rozliczenia migdzyokresowe 11 316 11576 5855
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 57 768 51 991 69 997
SUMA AKTYWOW 2 306 036 2280 126 2 257 516

Podstawowg dziatalnoscig Spofki jest dziatalnos¢ deweloperska — Spotka na posiadanych gruntach buduje, a nastgpnie
sprzedaje mieszkania. Jedynym odstepstwem od podstawowej dziatalnosci Emitenta sg 2 budynki biurowe usytuowane
w dzielnicy Wilanow, ktére Spotka wybudowata, a obecnie wynajmuje podmiotom zewnetrznym powierzchnie biurowa.
W zwigzku z tym w Zatgczniku 3 Prospektu zamieszczono wyceny wspomnianych 2 nieruchomosci.

Zgodnie z zasadami rachunkowosci stosowanymi przez Spoétke, posiadany bank ziemi jest wykazywany w dwdch
pozycjach bilansowych: zapasach oraz nieruchomosciach inwestycyjnych. W pozycji zapasy wykazywane sg grunty,
na ktérych prowadzone sg obecnie inwestycje mieszkaniowe (niezaleznie od etapu) lub planowane jest rozpoczecie
inwestycji mieszkaniowych w okresie 2 lat. Z kolei w pozycji nieruchomosci inwestycyjne ujmowane sg grunty, na ktorych
w okresie najblizszych 2 lat nie jest planowane prowadzenie inwestycji, albo w celu mozliwosci prowadzenia inwestycji
mieszkaniowych konieczna jest zmiana miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego.

Za istotne nieruchomosci inwestycyjne Spotka traktuje nieruchomosci pofozone w potudniowej czesci ,Miasteczka
Wilanéw”, zlokalizowanego w Warszawie, tj. dziatki (i) 2/70, (i) 2/48, (iii) 2/101, (iv) 2/96, (v) 2/228, (vi) 9, (vii) 2/115,
(viii) 2/97 oraz w Sopocie, todzi i Dopiewcu, o tgcznej wartosci 630,7 min PLN, ktore uwzglednione zostaty w Raportach
z Wyceny, stanowigcych Zatgcznik nr 3 do niniejszego Prospektu.

Ponizej zaprezentowano szczegoty dotyczace dziatek, ktdre Spoétka uznaje za istotne.

NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE
Warszawa

Nieruchomosc¢ przy ul. Branickiego (dziatka nr: 9)

Nieruchomos$é o pow. 21.627 m?, potozona w Warszawie w dzielnicy Wilanéw, przy ulicy Branickiego, skiadajaca sie
z dziatki ewidencyjnej nr 9 (obreb 1-10-37), o powierzchni 21.627 m?, dla ktorej Sad Rejonowy dla Warszawy-Mokotowa
w Warszawie, VIl Wydziat Ksigg Wieczystych prowadzi ksiege wieczystg nr WA2M/00475500/6.

102



Prospekt Emisyjny Polnord S.A.

Wiascicielem dziatki jest Skarb Panstwa, natomiast Spoétka jest uzytkownikiem wieczystym. Nieruchomos$¢ zostafa
wyodrebniona na skutek licznych podziatow, a dziatki, z ktérych powstata, wczesniej ujawnione byty m.in. w ksiedze
wieczystej nr WA2M/00148955/9 (prowadzonej dla nieruchomosci stanowigcej obecnie wiasnosé spotki Wilanow Office
Center).

Nieruchomos¢ jest obcigzona stuzebnoscia gruntowg (prawo przechodu, przejazdu i przeprowadzenia mediéw) na rzecz
kazdoczesnych wtascicieli dziatek ewidencyjnych nr 2/18 (dziatka ta ulegta przeksztatceniu, a dziatka powstata w wyniku
jej przeksztatcenia stanowi obecnie przedmiot uzytkowania wieczystego spotki Qualia) oraz 2/23 (stanowigcej obecnie
przedmiot uzytkowania wieczystego spotki Qualia). Nieruchomos$¢ jest obcigzona hipotekg umowng w wysokoSci
38.409.552 PLN na zabezpieczenie roszczenh obligatariuszy wynikajgcych z obligaciji serii J.

Zgodnie z zamieszczonymi Raportami z Wyceny, wartos¢ nieruchomosci wynosi 38.301.417 PLN.

Nieruchomos¢ przy ulicy Leddchowskiej (dziatka nr: 2/101)

Nieruchomos¢ potozona w Warszawie w dzielnicy Wilandéw, przy ulicy Leddchowskiej, sktadajgca sie z dziafki
ewidencyjnej nr 2/101 (obreb 1-10-37), o powierzchni 29.023 m? dla ktérej Sad Rejonowy dla Warszawy-Mokotowa
w Warszawie, VIl Wydziat Ksigg Wieczystych prowadzi ksiege wieczystg nr WA2M/00474541/8.

Wrtascicielem nieruchomosci jest Skarb Panstwa, zas Spotka jest uzytkownikiem wieczystym. Nieruchomos$¢ obcigzona
jest hipotekg umowng w wysokosci 52.995.998 PLN na zabezpieczenie roszczen obligatariuszy wynikajacych z obligacji
serii H.

Zgodnie z zamieszczonymi Raportami z Wyceny, warto$¢ nieruchomosci wynosi 52.966.975 PLN.

Nieruchomosc potozona przy ulicy Przyczdtkowej (dziatka nr: 2/48)

Nieruchomo$¢ potozona w Warszawie w dzielnicy Wilanéw, przy ulicy Przyczétkowej, sktadajgca sie z dziatki
ewidencyjnej nr 2/48 (obreb 1-10-37), o powierzchni 72.421 m? dla ktérej Sad Rejonowy dla Warszawy-Mokotowa
w Warszawie, VIl Wydziat Ksiag Wieczystych prowadzi ksiege wieczysta nr WA2M/00474557/3.

Witascicielem nieruchomosci jest Skarb Panstwa, zas Spétka jest uzytkownikiem wieczystym. Nieruchomos$é obcigzona
jest hipotekg umowng w wysokos$ci 70.000.000 PLN na zabezpieczenie roszczen obligatariuszy wynikajacych z obligacji
serii KZ 36.

Zgodnie z zamieszczonymi Raportami z Wyceny, wartos¢ nieruchomosci wynosi 88.932.988 PLN.

Nieruchomosc potozona przy ulicy Przyczdtkowej (dziatka nr: 2/70)

Nieruchomo$¢ potozona w Warszawie w dzielnicy Wilanéw, przy ulicy Przyczétkowej, sktadajgca sie z dziatki
ewidencyjnej nr 2/70 (obreb 1-10-37), o powierzchni 93.581 m? dla ktérej Sad Rejonowy dla Warszawy-Mokotowa
w Warszawie, VIl Wydziat Ksiag Wieczystych prowadzi ksiege wieczysta nr WA2M/00474539/1.

Wtascicielem nieruchomosci jest Skarb Panstwa, zas Spotka jest uzytkownikiem wieczystym.

Nieruchomos¢ obcigzona jest hipotekg umowna tgczna kaucyjng w wysokosci 87.000.000 PLN na rzecz DZ BANK Spotka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie na zabezpieczenie roszczen z tytutu umowy kredytu nr 2007/RB/0034 z dnia 22 marca
2007 r. Opis umow kredytowych znajduje sie w podrozdziale 11.1 ,Umowy finansowe”.

Zgodnie z zamieszczonymi Raportami z Wyceny, warto$¢ nieruchomosci wynosi 147.670.818 PLN.

Nieruchomosc¢ potozona w dzielnicy Wilandw przy ulicy Przyczotkowej (dziatka nr: 2/96)

Nieruchomos$¢ potozona w Warszawie w dzielnicy Wilanow, przy ulicy Przyczotkowej, sktadajgca sie z dziatki
ewidencyjnej nr 2/96 (obreb 1-10-37), o powierzchni 23.470 m?, dla ktorej Sad Rejonowy dla Warszawy-Mokotowa
w Warszawie, VIl Wydziat Ksigg Wieczystych prowadzi ksiege wieczystg nr WA2M/00475504/4.

Wtascicielem nieruchomosci jest Skarb Panstwa, za$ Spotka jest uzytkownikiem wieczystym. Dziatka nr 2/96
jest obcigzona stuzebnoscig gruntowg (prawo przechodu, przejazdu i przeprowadzenia medidéw) na rzecz kazdoczesnych
wiascicieli dziatek ewidencyjnych nr 2/18 (dziatka ta ulegta przeksztaiceniu, a dziatka powstata w wyniku
jej przeksztatcenia stanowi obecnie przedmiot uzytkowania wieczystego spotki Qualia) oraz 2/23 (stanowigcej
obecnie przedmiot uzytkowania wieczystego spotki Qualia). Nieruchomo$¢ obcigzona jest hipotekg umownag w wysokosci
42.856.220 PLN na zabezpieczenie roszczen obligatariuszy wynikajacych z obligaciji serii I.

Zgodnie z zamieszczonymi Raportami z Wyceny, warto$¢ nieruchomosci wynosi 42.832.750 PLN.

Nieruchomosc¢ potozona w dzielnicy Wilandw przy ulicy Przyczdtkowej (dziatka nr 2/228)

Nieruchomo$¢ potozona w Warszawie w dzielnicy Wilanéw, przy ulicy Przyczotkowej, sktadajgca sie z dziatki
ewidencyjnej nr 2/228 (obreb 1-10-37), o powierzchni 7.429 m? Dla tej nieruchomosci Sad Rejonowy dla
Warszawy-Mokotowa w Warszawie, VIl Wydziat Ksigg Wieczystych prowadzi ksiege wieczystg nr WA2M/00501142/0.
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Wrtascicielem nieruchomosci jest Skarb Panstwa, zas$ Spoétka jest uzytkownikiem wieczystym. Dziatka nr 2/228
jest obcigzona stuzebnosciami, w tym m.in.: (i) stuzebnoscig gruntowg (prawo przechodu, przejazdu i przeprowadzenia
mediéw) na rzecz kazdoczesnych wtascicieli dziatek ewidencyjnych nr 2/18 (dziatka ta ulegta przeksztafceniu, a dziatka
powstata w wyniku jej przeksztatcenia stanowi obecnie przedmiot uzytkowania wieczystego spoétki Qualia) oraz 2/23
(stanowigcej obecnie przedmiot uzytkowania wieczystego spoétki Qualia), (i) stuzebnoscia gruntowg na rzecz
kazdoczesnego wtasciciela lub uzytkownika wieczystego dziatki ewidencyjnej nr 6 i 2/34 objetej ksiega wieczystg
nr WA2M/00321049/2 (stanowigcych przedmiot uzytkowania wieczystego spoétki Kalabo Investments spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscig), a takze (iii) stuzebnoscig przejazdu i przechodu na rzecz nieruchomosci objetej
ksiega wieczysta nr WA2M/00475505/1 oraz WA2M/00475502/0 (stanowigcej przedmiot uzytkowania wieczystego
Asseco) oraz WA2M/00458227/3 (stanowigcej przedmiot uzytkowania wieczystego Asseco), (iv) stuzebnoscig przesytu
na rzecz Miejskiego Przedsigbiorstwa Wodociggow i Kanalizacji w m.st. Warszawie S.A. z siedzibg w Warszawie.
Nieruchomos¢ obcigzona jest hipotekg umowng taczng w wysokosci 57.000.000 PLN na zabezpieczenie roszczenh
obligatariuszy wynikajacych z (i) obligacji emitowanych w seriach od ZK 01 a do ZK 120 a, (ii) obligacji o zmiennym
oprocentowaniu w seriach od KZ 01 A do KZ 120 A, (iii) obligacji o stalym oprocentowaniu w seriach od KS 01 A
do KS 120 A.

Zgodnie z zamieszczonymi Raportami z Wyceny, warto$¢ nieruchomosci wynosi 10.370.884 PLN.

Nieruchomosc¢ potozona w dzielnicy Wilandw (dziatka nr: 2/97 oraz 2/115 i 2/216)

Nieruchomosci potozone Warszawie w dzielnicy Wilanow, przy ulicy Przyczétkowej, sktadajgce sig z dziatki ewidencyjnej
nr 2/97 (obreb 1-10-37) o powierzchni 3.863 m? dla ktérej Sad Rejonowy dla Warszawy-Mokotowa w Warszawie,
VIl Wydziat Ksigg Wieczystych prowadzi ksiege wieczysta nr WA2M/00475503/7 oraz dziatki ewidencyjnej nr 2/115
dla tej nieruchomosci Sad Rejonowy dla Warszawy-Mokotowa w Warszawie, VII Wydziat Ksigg Wieczystych prowadzi
ksiege wieczystg nr WA2M/00479288/1. taczna powierzchnia dziatek wynosi 23.211 m?,

Wtascicielem nieruchomosci jest Skarb Panstwa, za$ Spodtka jest uzytkownikiem wieczystym. Dziatka nr 2/97 jest
obcigzona stuzebnos$cig gruntowg (prawo przechodu, przejazdu i przeprowadzenia medidow) na rzecz kazdoczesnych
wtascicieli dziatek ewidencyjny nr 2/18 (dziatka ta ulegta przeksztatceniu, a dziatka powstata w wyniku jej przeksztatcenia
stanowi obecnie przedmiot uzytkowania wieczystego spoétki Qualia) oraz 2/23 (stanowigcej obecnie przedmiot
uzytkowania wieczystego spotki Qualia). Nieruchomos$¢ obcigzona jest hipotekg umowng taczng w wysokosci
57.000.000 PLN na zabezpieczenie roszczen obligatariuszy wynikajgcych z (i) obligacji emitowanych w seriach
od ZK 01 a do ZK 120 a, (ii) obligacji o zmiennym oprocentowaniu w seriach od KZ 01 A do KZ 120 A, (iii) obligaciji
o statym oprocentowaniu w seriach od KS 01 A do KS 120 A.

Natomiast dziatka nr 2/115 jest obcigzona stuzebnosciami, w tym m.in.: (i) stuzebnoscig przesytu na rzecz RWE Stoen
Operator sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, a takze (i) stuzebnoscig gruntowa (przejazdu i przechodu) na rzecz
kazdoczesnego uzytkownika wieczystego/wtasciciela nieruchomosci objetej ksiega wieczysta nr WA2M/00475502/0
(stanowigcej przedmiot uzytkowania wieczystego Asseco) oraz na rzecz kazdoczesnego uzytkownika wieczystego/
wtasciciela nieruchomosci objetej ksiegg wieczystg nr WA2M/00458227/3 (stanowigcej przedmiot uzytkowania
wieczystego Asseco). Nieruchomos$¢ obcigzona jest hipotekg umowng fgczng w wysokosci 57.000.000 PLN
na zabezpieczenie roszczen obligatariuszy wynikajacych z obligacji emitowanych w seriach od ZK 01 a do ZK 120 a,
obligacji o zmiennym oprocentowaniu w seriach od KZ 01 A do KZ 120 A, obligacji o statym oprocentowaniu w seriach
od KS 01 A do KS 120 A.

Zgodnie z zamieszczonymi Raportami z Wyceny, wartos¢ nieruchomosci wynosi 44.501.850 PLN.

Nieruchomosc pofozona przy ulicy Branickiego (dziatka nr: 8/2)

Nieruchomo$¢ potozona w Warszawie w dzielnicy Wilanéw, przy ulicy Branickiego, sktadajgca sie z dziatki ewidencyjnej
nr 8/2 (obreb 11037), o powierzchni 7.284 m?, dla ktérej Sad Rejonowy dla Warszawy-Mokotowa w Warszawie, VIl Wydziat
Ksiag Wieczystych prowadzi ksiege wieczysta nr WA2M/00475501/3.

Wtascicielem nieruchomosci jest Skarb Panstwa, natomiast uzytkownikiem wieczystym jest Wilanow Office Park
- Budynek B1.

Nieruchomos¢ jest obcigzona: (i) stuzebnoscia gruntowg (prawo przechodu, przejazdu i przeprowadzenia mediow) na rzecz
kazdoczesnych wiascicieli dziatek ewidencyjnych nr 2/18 (dziatka ta ulegta przeksztatceniu, a dziatka powstata w wyniku
jej przeksztatcenia stanowi obecnie przedmiot uzytkowania wieczystego spotki Qualia) oraz 2/23 (stanowigcej
obecnie przedmiot uzytkowania wieczystego spotki Qualia), a takze (ii) stuzebnoscig przesytu na rzecz Stotecznego
Przedsiebiorstwa Energetyki Cieplnej Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie oraz (jii) stuzebnoscig przesytu na rzecz RWE
Stoen Operator sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Nieruchomos$¢ obcigzona jest hipoteka umowng zwyktg w wysokosci
66.100.000 PLN na zabezpieczenie roszczen z tytutu umowy kredytu nr 57 1020 1811 0000 0196 0041 7907 oraz hipoteka
umowng kaucyjng w wysokosci 13.220.000 PLN na zabezpieczenie roszczeh Powszechnej Kasy Oszczednosci Bank Polski
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Spotka Akcyjna Oddziat Korporacyjny w Gdansku z tytutu umowy kredytu nr 57 1020 1811 0000 0196 0041 7907 z dnia
24 stycznia 2011 r. (Opis umoéw kredytu znajduje sie w podrozdziale 11.1 ,Umowy finansowe”).

Zgodnie z zamieszczonym Raportem z Wyceny, warto$¢ nieruchomosci wynosi 90.105.000 PLN.

Nieruchomosc pofozona przy ulicy Branickiego (dziatka nr: 8/3)

Nieruchomos¢ potozona w Warszawie w dzielnicy Wilandw, przy ulicy Branickiego, sktadajgca sie z dziatki ewidencyjnej
nr 8/3 (obreb 11037), o powierzchni 8.373 m?, dla ktérej Sad Rejonowy dla Warszawy-Mokotowa w Warszawie, VIl Wydziat
Ksiag Wieczystych prowadzi ksiege wieczystg nr WA2M/00487893/4.

Wrtascicielem nieruchomosci jest Skarb Panstwa, zas uzytkownikiem wieczystym jest Wilanéw Office Park - Budynek B3.

Nieruchomos¢ jest obcigzona: (i) stuzebnoscia przesytu na rzecz RWE Stoen Operator sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,
a takze (ii) stuzebnoscig przesytu na rzecz Stofecznego Przedsigbiorstwa Energetyki Cieplnej Spétka Akcyjna z siedziba
w Warszawie. Nieruchomos¢ obcigzona jest hipoteka umowng zwykig w wysokosci 47.433.000 PLN oraz hipoteka
umowng kaucyjng w wysokosci 9.486.600 PLN, na zabezpieczenie roszczen Powszechnej Kasy Oszczednosci Bank
Polski Spotka Akcyjna Oddziat korporacyjny w Gdansku z tytutu umowy kredytu nr 89 1020 1811 0000 0896 0040 7288
z dnia 29 listopada 2010 r. (Opis umoéw kredytu znajduje sie w podrozdziale 11.1 ,Umowy finansowe”).

Zgodnie z zamieszczonymi Raportami z Wyceny, warto$¢ nieruchomosci wynosi 99.500.000 PLN.
tobnz
Nieruchomosc¢ potozona w t.odzi w dzielnicy Batuty przy ulicy Kominiarskiej (dziatki nr: 568/30, 568/32 oraz 568/33)

Nieruchomos¢ potozona w todzi w dzielnicy Batuty przy ulicy Kominiarskiej, sktadajgca sie z dziatek ewidencyjnych
nr 568/30, 568/32, 568/33 (obreb B-28), o facznej powierzchni 19.474 m?, dla ktérej Sad Rejonowy dla todzi-Srodmiescia
w todzi, XVl Wydziat Ksigg Wieczystych prowadzi ksiege wieczysta nr LD1M/00109679/8.

Wtascicielem nieruchomosci jest Skarb Panstwa, zas Spotka jest uzytkownikiem wieczystym.

Nieruchomo$¢ obcigzona jest hipotekg umowng faczng w wysokoéci 86.013.000 PLN na zabezpieczenie roszczeh
obligatariuszy wynikajgcych z emisji obligacji serii C.

Zgodnie z zamieszczonymi Raportami z Wyceny, warto$¢ nieruchomosci wynosi 33.083.000 PLN.
DOPIEWIEC

Nieruchomosc¢ potozona w Dopiewcu (dziatki nr: 188/1 i 184/6)

Nieruchomos$¢ pofozona w Dopiewcu (gmina Dopiewo, powiat poznanski, wojewédztwo wielkopolskie), sktadajaca sie
z dziafek ewidencyjnych nr 188/1 oraz 184/6 (obreb Dopiewiec), o facznej powierzchni 344.114 m? dla ktorej
Sad Rejonowy dla Poznania-Starego Miasta w Poznaniu, V Wydziat Ksigg Wieczystych prowadzi ksiege wieczysta
nr PO1P/00261083/6.

Wrtascicielem nieruchomos$ci jest Spotka. Spotka nabyta prawo wtasnosci na podstawie potaczenia ze spotkg Polnord
Nieruchomos$ci Inwestycyjne przez przejecie catego majatku spotki przejmowanej zgodnie z planem potaczenia z dnia
31 grudnia 2012 r. oraz stosownie do uchwat podjetych przez Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow Polnord
Nieruchomosci Inwestycyjne z dnia 11 lutego 2013 r. oraz Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spoétki z dnia 20 marca
2013 r. Polnord Nieruchomosci Inwestycyjne nabyta wiasnos¢ nieruchomosci od Spoétki na podstawie umowy
przeniesienia zorganizowanej czesci przedsigbiorstwa z dnia 17 listopada 2011 r., sporzadzonej przez notariusza
Roberta Sielskiego (rep. A nr 15823/2011). Nieruchomos$¢ obcigzona jest hipotekg umowng w wysokosci 90.000.000 PLN
na zabezpieczenie emisji obligaciji serii A.

Zgodnie z zamieszczonymi Raportami z Wyceny, wartos¢ nieruchomosci wynosi 89.146.200 PLN.

Nieruchomosc¢ potozona w Dopiewcu (dziatka nr: 184/7 oraz nr 184/8)

Nieruchomos¢ potozona w Dopiewcu (gmina Dopiewo, powiat poznanski, wojewodziwo wielkopolskie), sktadajgca sie
z dziatki ewidencyjnej 184/7 (obreb Dopiewiec), o powierzchni 28.029 m?, dla ktorej Sad Rejonowy dla Poznania-Starego
Miasta w Poznaniu, V Wydziat Ksigg Wieczystych prowadzi ksiege wieczystg nr PO1P/00268817/0 oraz dziatki ewidencyjnej
nr 184/8 (obreb Dopiewiec), o powierzchni 125.304 m?. Dla tej nieruchomosci Sad Rejonowy dla Poznania-Starego Miasta
w Poznaniu, V Wydziat Ksigg Wieczystych prowadzi ksigge wieczystg nr PO1P/00271663/9.

Wtascicielem nieruchomosci jest Spoétka.

Dziatki nr 184/7 i 184/8 obcigzone sa hipoteka umowng tgczna kaucyjng w wysokosci 80.000.000 PLN na zabezpieczenie
roszczenh obligatariuszy wynikajacych z obligacji serii NO3KZ.

Zgodnie z zamieszczonymi Raportami z Wyceny, wartos¢ nieruchomosci wynosi 39.249.216 PLN.
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SOPOT

Nieruchomosc¢ potozona w Sopocie przy ulicy Haffnera (dziatka nr: 38)

Nieruchomos$¢ pofozona w Sopocie przy ulicy Haffnera, skiadajgca sie z dziatki ewidencyjnej nr 38 (brak informaciji
o obrebie w ksiedze wieczystej), o powierzchni 28.047 m?, dla ktérej Sad Rejonowy w Sopocie, IV Wydziat Ksiag
Wieczystych prowadzi ksiege wieczystg nr GD1S/00004689/5.

Wrtascicielem nieruchomosci jest Spétka. Nieruchomosé obcigzona jest hipotekg umowng w wysokosci 46.600.000 PLN,
na zabezpieczenie roszczen obligatariuszy wynikajgcych z obligacji serii F.

Zgodnie z zamieszczonymi Raportami z Wyceny, warto$¢ nieruchomosci wynosi 59.666.000 PLN.

10.6 Nowe produkty

Nowym segmentem dziatalnosci, ktory Spoétka obecnie wprowadza do swojej oferty i zamierza rozwija¢ w przysztosci,
sg mieszkania komunalne. Produkt ten bedzie polegat na oferowaniu partnerom samorzadowym, tj. gminom,
we wspofpracy z zainteresowanymi bankami, kompleksowej oferty obejmujgcej budowe lokali komunalnych wraz
z zapewnieniem potrzebnego finansowania. W projektach tego typu Grupa wystgpowac¢ bedzie jako generalny
wykonawca, a wspotpracujgce banki dostarcza¢ bedg finansowanie projektu. Na Date Prospektu Spétka byta w trakcie
prowadzenia zaawansowanych rozmoéw dotyczgcych uruchomienia inwestycji komunalnych z dwoma gminami
zlokalizowanymi w wojewodztwie pomorskim.

Nastepnym nowym produktem, ktory Spoétka planuje wprowadzi¢ do swojej oferty, sa miniapartamenty. Szerszy opis
projektu o nazwie ,Miniapartamenty w Wilanowie” zostat zawarty w podrozdziale 10.4 ,,Podstawowe obszary dziatalnosci
Spotki”.

10.7 Gtoéwni odbiorcy

Odbiorcy Spotki i jej Grupy dzielg sie na dwie podstawowe grupy $cisle zwigzane z rodzajem projektéw prowadzonych
przez Grupe.

W segmencie sprzedazy lokali mieszkalnych i ustugowych odbiorcami Grupy sg osoby fizyczne poszukujgce nowego
mieszkania badz lokalu ustugowego.

W segmencie komercyjnym gtéwnymi klientami Spétki sg najemcy powierzchni biurowych. Najemcami budynkéw
biurowych nalezacych do Grupy w kompleksie Wilanéw Office Park sg miedzynarodowe, cieszace sie duzg renoma firmy
z roznych branz. Do firm tych nalezg m.in.: Pol-Aqua (wynajmujgca caly budynek biurowy B1) oraz Levi Strauss Poland,
HDS Polska, Triumph International, Hill & Knowlton Strategies, Young & Rubicam, Millward Brown i CSL Behring
(wynajmujace powierzchnig biurowg w budynku B3).

10.8 Gtéwni dostawcy

Ze wzgledu na rodzaj prowadzonej dziatalnosci gtownymi dostawcami dla Spofki i jej Grupy sg zatrudnieni w ramach
prowadzonych inwestycji generalni wykonawcy, przedsigbiorstwa budowlane, firmy inzynieryjne, biura projektowe
i architekci, firmy zarzadzajgce nieruchomos$ciami, biura posrednictwa nieruchomos$ciami, kancelarie prawne oraz
inne podmioty zewnegtrzne zaangazowane w proces przygotowywania i realizacji procesu deweloperskiego.

Emitent nie posiada dostawcéw, ktorzy byliby wytgcznymi dostawcami towardw, materiatéw bgdz ustug wykorzystywanych
przez Emitenta.

Najwiekszym dostawcg robét budowlano-montazowych dla Grupy jest Korporacja Budowlana DOM sp. z 0.0. z siedzibg
w Kartoszynie, nalezgca do Grupy Korporacja Budowlana DOM S.A., w ktorej Spotka posiada mniejszosciowy pakiet akcji.
Wartos$¢ robot dostarczonych przez te spotke dla Grupy w okresie od 01.01.2013 r. do 30.09.2013 r. wyniosta 37 min PLN
i stanowita 38% dostaw.

10.9 Informacje dotyczgce uzaleznienia Emitenta od patentéw, licencji lub umoéw
Spoétka i Grupa nie sg uzaleznione od patentow.

Spotka i Grupa nie sg uzaleznione od umow przemystowych, handlowych lub finansowych albo od nowych procesow
produkcyjnych.

Spotka posiada standardowe licencje wykorzystywane do prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej (w tym m.in.
na korzystanie z oprogramowania firmy Microsoft oraz innych programéw stuzacych do prowadzenia ksiegowosci,
programow wykorzystywanych do zarzgdzania przedsiebiorstwem itp.).
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Spotce przystuguje prawo ochronne na sfowno-graficzny znak towarowy ,POLNORD” (numer prawa ochronnego 88095).

[RON AR

Podmiotom z Grupy przystugujg ponadto nastgpujace prawa ochronne:

na stowno-graficzny znak towarowy ,POLNORD” przystugujgce Polnord Marketing (numer prawa ochronnego
231495);

POLNORD

na stfowny znak towarowy ,POLNORD” przystugujace Polnord Marketing (numer prawa ochronnego 231498);

na stowno-graficzny znak towarowy ,Ostoja Wilanéw” przystugujace Fadesa Polnord Polska (numer prawa
ochronnego 240007);

@

na stowno-graficzny znak towarowy ,Osiedle Innova” przystugujgce Fadesa Polnord Polska (numer prawa
ochronnego 224781);

SITEDLE

iNg
NoV

na stowno-graficzny znak towarowy ,Villa Botanica” przystugujgce Fadesa Polnord Polska (numer prawa
ochronnego 226346).

VILLA &
BOTANICA \,’

Ponadto, podmioty z Grupy ztozyty wnioski o udzielenie nastgpujgcych praw ochronnych:

na stowno-graficzny znak towarowy ,FP”; wniosek zostat ztozony przez Fadesa Polska w dniu 25 pazdziernika
2012r.;

na stowno-graficzny znak towarowy ,FPP”; wniosek zostat ztozony przez Fadesa Polnord Polska w dniu
24 pazdziernika 2012 r.;

na stowno-graficzny znak towarowy ,Osiedle Moderno”; wniosek zostat ztozony przez Fadesa Polnord Polska w dniu
9 sierpnia 2012 .
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10.10 Ubezpieczenia

W ramach prowadzonej w Grupie polityki, umowy ubezpieczen zawierane sg na okresy roczne, z uwzglednieniem
koniecznosci zachowania ciggtosci ubezpieczenia, w zwigzku z czym wygasajgce polisy zostang odnowione bgdz zawarte
zostang nowe umowy zabezpieczajgce odpowiednie ryzyka.

Zdaniem Spotki, poziom wykupionej ochrony ubezpieczeniowej odpowiada standardom panujacym wsréd spotek
dziatajgcych w otoczeniu rynkowym Grupy i zapewnia bezpieczenstwo prowadzonej przez Grupe dziatalnosci.

Emitent zawart nastgpujgce umowy ubezpieczenia z Sopockim Towarzystwem Ubezpieczen Ergo Hestia S.A.:

. ubezpieczenie ryzyk budowlano-montazowych, na podstawie ktérego maksymalna warto$¢ pojedynczego kontraktu
podlegajgcego ochronie wynosi 50.000.000 PLN, a okres ubezpieczenia konczy sie 19 pazdziernika 2014 r.,
obejmujgce wszystkie spotki z Grupy;

. ubezpieczenie stacjonarnego i przenosnego sprzetu elekironicznego, maszyn, kosztéw odtworzenia danych,
oprogramowania i mienia na taczng sume 18.695.296 PLN, z okresem ubezpieczenia kohczgcym sig 19 pazdziernika
2014 r.;

. ubezpieczenie odpowiedzialnosci cywilnej z tytutu prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej lub uzytkowania
mienia na sumeg 3.000.000 EUR, z okresem ubezpieczenia konczacym sie 19 pazdziernika 2014 r., obejmujgce
wszystkie spotki z Grupy;

. ubezpieczenie odpowiedzialnosci cywilnej z tytutu wykonywania zawodu posrednika w obrocie nieruchomosciami
na sume 25.000 EUR, z okresem ubezpieczenia kohczacym sig 22 stycznia 2014 r.;

. ubezpieczenie odpowiedzialnosci cywilnej z tytutu prowadzenia ksigg rachunkowych na sume 15.000 EUR,
z okresem obowigzywania do 20 kwietnia 2014 r.;

. ubezpieczenie od ryzyk budowlanych inwestycji:

. ,Srodmiescie Wilandéw” - budynek C, o wartosci prac budowlano-montazowych 34.788.885 PLN (bez VAT),
z okresem ubezpieczenia konczgcym sig 31 sierpnia 2014 r;

. ,Ku Stoncu” — etap Il, budynek 1 — ubezpieczenie w Sopockim Towarzystwie Ubezpieczen Ergo Hestia S.A.
oraz Powszechnym Zaktadzie Ubezpieczen S.A., o wartosci kontraktu 22.765.169 PLN (bez VAT), z okresem
ubezpieczenia konczacym sie 31 grudnia 2013 r.;

. ~,Dwa Tarasy” — etap | — o wartosci prac budowlano-montazowych 22.120.000 PLN (bez VAT) — polisa wygasa
30 wrzesnia 2014 r.

Emitent zawart nastgpujace umowy ubezpieczenia z AIG Europe Limited Sp. z 0.0.:

. Ubezpieczenie odpowiedzialnosci cywilnej Zarzadu Emitenta z limitem sumy ubezpieczenia 1.500.000 USD,
z okresem ubezpieczenia konczacym sie 19 pazdziernika 2014 r. Ubezpieczenie obejmuje cztonkow Zarzadu
Emitenta oraz, w ramach dodatkowego limitu 500.000 PLN, cztonkéw Rady Nadzorczej Emitenta;

. Ubezpieczenie NNW Pracownicy na najwyzszg sume ubezpieczenia jednej osoby od zdarzenia 40.000 PLN,
z okresem ubezpieczenia konczacym sige 19 pazdziernika 2014 r. Ubezpieczenie obejmuje wszystkich pracownikéw
spotek z Grupy zatrudnionych na podstawie umowy o prace. Wilanow Office Park - Budynek B1 — umowa
ubezpieczenia mienia na sume 70.000.000 PLN, obowigzujgca do 19 pazdziernika 2014 r.;

. Wilanow Office Park - Budynek B3 — umowa ubezpieczenia mienia na sume 50.000.000 PLN, obowigzujgca
do 19 pazdziernika 2014 r.

Dodatkowo, Fadesa Polnord Polska posiada polise ubezpieczeniowg w AXA TUIR S.A. — ubezpieczenia wszystkich
ryzyk budowy/montazu obejmujace zespo6t zabudowy mieszkaniowej Wilanéw Zachodni 8MU w Warszawie w rejonie
ulic Klimczaka i Zdrowej — ETAP C4, z sumg ubezpieczenia w zakresie mienia — 70.000.000 PLN brutto, w zakresie
usunigcia pozostatosci po szkodzie — 2.000.000 PLN na jedno zdarzenie, w zakresie ubezpieczenia sprzetu oraz
zaplecza placu budowy — 1.000.000 PLN, oraz w zakresie odpowiedzialnosci cywilnej — 6.000.000 PLN, wygasajgca
30 kwietnia 2014 r.

10.11 Postepowania sgdowe i arbitrazowe

Z wyjgtkiem postepowan opisanych ponizej, w ciggu ostatnich 12 miesigcy Emitent ani spotki z Grupy nie byly strong
ani uczestnikiem jakichkolwiek postgpowan przed organami rzadowymi, postepowan sgdowych lub arbitrazowych,
ktére mogty mie¢ lub mialy w niedawnej przesztoéci istotny wptyw na sytuacje finansowg lub rentownos$¢ Spotki
lub Grupy. Poza postepowaniami opisanymi ponizej oraz w opublikowanym na stronie internetowej Spotki
Skonsolidowanym Raporcie Pofrocznym, Spotka ani spétki z Grupy nie posiadaja informacji o jakichkolwiek toczacych sie
lub grozgcych postepowaniach, ktdre miatyby istotny wptyw na sytuacje finansowa lub rentownos¢ Spaétki lub Grupy.
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W ramach regularnej dziatalnosci zarowno Spoétka, jak i spotki z Grupy sg stronami oraz uczestnikami wielu postepowan,
ktore, zdaniem Spotki, w zwigzku z prowadzong dziatalnoscig majg charakter typowy i powtarzalny, a indywidualnie
nie majg istotnego zdarzenia dla Spotki oraz Grupy.

Do postepowan sgdowych prowadzonych z udziatem spotek z Grupy, ktdre sg typowe i powtarzalne dla prowadzonej
dziatalnosci, naleza m.in. (i) postepowania dotyczgce sporow z nabywcami lokali w zwigzku z usterkami lokali, odbiorami
technicznymi, a takze w zwigzku z roszczeniami wynikajgcymi z umow przedwstepnych nabycia lokali, (ii) postepowania
dotyczace sporow z wykonawcami zatrudnianymi przez spoétki z Grupy; (iii) postepowania dotyczace sporow
prawno-pracowniczych; oraz (iv) postgpowania dotyczace sporow zwigzanych z ustaleniem stawek optat rocznych
za uzytkowanie wieczyste. Spotki z Grupy sg réwniez stronami postepowan ugodowych dotyczacych m.in. spraw
zwigzanych z naleznosciami z tytutu optat rocznych za uzytkowanie wieczyste, a takze postepowan administracyjnych,
np. przed Samorzadowymi Kolegiami Odwotawczymi w sprawach dotyczgcych odwotan od decyzji ustalajgcych warunki
zabudowy oraz postgpowan zwigzanych z opodatkowaniem.

Postepowania przeciwko MPWiK

Pozew o wynagrodzenie z tytutu bezumownego korzystania z sieci wodno-kanalizacyjnej do dnia 31 grudnia 2011 r.

W dniu 25 kwietnia 2012 r. Spoétka ztozyta do Sgdu Okregowego w Warszawie, XVl Wydziat Gospodarczy pozew
przeciwko Miejskiemu Przedsigbiorstwu Wodociagow i Kanalizacji w m.st. Warszawie S.A. z siedzibg w Warszawie
(,MPWiK”) o zaptate kwoty 11.829.412 PLN =z tytulu wynagrodzenia za bezumowne korzystanie z urzadzen
wodno-kanalizacyjnych na terenie ,Miasteczka Wilanow”. Pozew dotyczy jednego z wielu roszczen zwigzanych
z wybudowaniem urzgdzen wodno-kanalizacyjnych (wodociagi, kanalizacja $ciekowa, kanalizacja deszczowa),
ktére powinny byc¢ przejete na wtasnosc¢ przez MPWiIK.

W trakcie realizacji inwestycji w ,Miasteczku Wilanow” Grupa poniosta naktady na infrastrukture techniczng, a nastegpnie
ztozyta wnioski o jej przejecie przez MPWIK, w trybie art. 31 ust. 1 Ustawy o Zbiorowym Zaopatrzeniu w Wode
i Zbiorowym Odprowadzaniu Sciekéw. Do chwili obecnej wnioski te nie zostaly rozpatrzone, a urzadzenia nie zostaty
przez MPWIK przejete. Pomimo iz infrastruktura ta nie nalezy obecnie do MPWIK, jest przez MPWIK bez tytutu prawnego
wykorzystywana na cele swojej dziatalnosci (odptatnie dostarczajgc wode i odprowadzajac Scieki), z ktorej uzyskuje
przychody. Sad wyznaczyt pierwsza rozprawe na dzien 28 listopada 2013 r.

Pozew o wydanie zastepczego oswiadczenia woli oraz o zaptate przez MPWiK wynagrodzenia dotyczacego nabycia
od Spodtki urzgdzen wodociggowych oraz kanalizacyjnych w ,,Miasteczku Wilanow”

Dnia 5 marca 2013 r. Spétka wniosta do Sgdu Okregowego w Warszawie, XVl Wydziat Gospodarczy pozew przeciwko
MPWIK o odpfatne przejecie czesci sieci wodnej i kanalizacyjnej, wybudowanej w trakcie prowadzenia inwestycji
~Miasteczko Wilanéw” w Warszawie. Spdtka domaga sie wydania zastepczego oswiadczenia woli oraz zapfaty na rzecz
Spotki kwoty 57.333.400 PLN brutto (,Wynagrodzenie”). Wysokos¢ Wynagrodzenia zostata oszacowana w oparciu
0 wyceny sporzadzone przez niezaleznych rzeczoznawcow i sktada sie z wartosci urzgdzen, z uwzglednieniem
wszystkich kosztow budowy i pochodnych kosztom budowy (bez kosztow eksploatacyjnych) wydatkowanych w zwigzku
z prowadzeniem inwestycji, z zastosowaniem waloryzacji w oparciu o wskazniki stosowane w budownictwie.

Podstawg prawna ztozonego pozwu sg przepisy: art. 49 § 2 Kodeksu Cywilnego oraz art. 31 Ustawy o Zbiorowym
Zaopatrzeniu w Wode i Zbiorowym Odprowadzaniu Sciekow, zgodnie z ktorym Spotce przystuguje roszczenie o odptatne
nabycie wybudowanej infrastruktury sieci wodnej i kanalizacyjnej. Pomimo sktadanych zgodnie z Ustawg o Zbiorowym
Zaopatrzeniu w Wode i Zbiorowym Odprowadzaniu Sciekéw wnioskéw i wezwan, MPWIK nie wyrazita zgody na odptatne
nabycie wybudowanych urzgdzen, ktore stale wykorzystuje w swojej dziatalnosci.

Powyzszy pozew nie obejmuje naleznego Spétce wynagrodzenia z tytutu wybudowania kanalizacji deszczowej na terenie
,Miasteczka Wilandw” ani nie obejmuje naleznego Spoice wynagrodzenia z tytutu bezumownego korzystania przez
MPWIK z przedmiotowej sieci, ktére to wynagrodzenie jest nalezne Spoice niezaleznie za kazdy rok jej uzywania
przez pozwanego. Na Date Prospektu nie zostat wyznaczony termin rozprawy.

Ponadto, Spotka zamierza wnies¢ pozew przeciwko MPWIK o odpfatne przejecie kanalizacji SOWD na terenie
~Miasteczka Wilanéw”. Szacowana wartos$¢ tego roszczenia to ok. 55.000.000 PLN.

Postepowania przeciwko miastu stofecznemu Warszawie o zaptate odszkodowania

W dniu 28 czerwca 2013 r. Spétka zainicjowata postepowanie przeciwko m.st. Warszawie oraz Skarbowi Panstwa
na podstawie art. 417" Kodeksu Cywilnego w celu dochodzenia odszkodowania za szkode poniesiong wskutek wydania
przez organy administracyjne niezgodnych z prawem decyzji odmawiajgcych wyptaty odszkodowania za drogi publiczne
w Wilanowie. Pierwotna kwota roszczenia wynosita 140.000.000 PLN.
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Spotka od 2009 r. pozostaje w sporze z miastem stotecznym Warszawg w sprawie odszkodowania za przejecie
przez miasto stoteczne Warszawe wtasnosci gruntéw wydzielonych pod drogi publiczne na terenie ,Miasteczka Wilanow”
w Warszawie. Co do dzialek o fgcznej powierzchni ok. 16 ha, Prezydent miasta stotecznego Warszawy oraz Wojewoda
Mazowiecki wydali w latach 2009-2010 decyzje odmawiajace wyptaty naleznych Spoéice odszkodowan. Na skutek
odwotania Spotki Wojewodzki Sad Administracyjny (,WSA”) w wyroku z dnia 21 grudnia 2010 r. uchylit wszystkie
decyzje administracyjne oraz jednoznacznie stwierdzit, iz roszczenia Spoétki z tytutlu odszkodowan za grunty
wydzielone pod budowe drég publicznych sg w petni zasadne na podstawie art. 98 ust. 3 Ustawy o Gospodarce
Nieruchomosciami. Wyrok WSA zostat utrzymany przez Naczelny Sad Administracyjny (,NSA”) orzeczeniem z dnia
5 czerwca 2012 .

Konsekwencjg niezgodnych z prawem decyzji miasta stotecznego Warszawy oraz Wojewody Mazowieckiego byta
koniecznos¢ pozyskania przez Spotke srodkow na finansowanie dziatalnosci z innych zrédet, co wigzafo sig z realna,
materialng szkoda. Wobec braku wptywow gotéwkowych z tytutu odszkodowan, Spotka zmuszona byta finansowac
dziatalno$¢ inwestycyjng poprzez finansowanie dtuzne, a nastepnie ponosi¢ koszty finansowe zwigzane z obstuga
tego finansowania. Ponadto ze wzgledu na opdzniajgce sie rozstrzygniecie sporu Spotka sprzedata na rzecz
Polskiego Banku Przedsigbiorczosci S.A. wierzytelno$¢ wobec miasta stotecznego Warszawy za kwote istotnie nizszg
niz nalezne Spoice odszkodowanie.

Pomimo zawezwania przez Spoétke do proby ugodowej, w dniu 30 lipca 2013 r. wskutek niezawarcia ugody przez strony,
postepowanie zostato zakonczone, w zwigzku z czym Spoétka w dniu 16 wrzesnia 2013 r. wniosta pozew, w ktorym
domaga sie odszkodowania w wysokos$ci 123.036.323 PLN (wyliczone na dzier 30 czerwca 2013 r.). Z uwagi na charakter
roszczenia powyzsza kwota ulega zwigkszeniu o warto$¢ naliczanych odsetek.

Ponadto, w dniu 28 czerwca 2013 r., Spoétka poprzez Surplus ztozyta do Prezydenta m.st. Warszawy wniosek o podjecie
rokowan w sprawie ustalenia i wyptaty odszkodowania za dziatki potozone w Warszawie w dzielnicy Wilanow o tgcznej
powierzchni ok. 10 ha wydzielone pod drogi publiczne. tgczna wysokos¢ odszkodowania oszacowana zostata
na 182.227.000 PLN, zgodnie z wyceng przyjeta w operacie szacunkowym sporzgdzonym przez licencjonowanego
rzeczoznawce. Dziatki zostaty wydzielone w drodze prawomocnych podziatowych decyzji administracyjnych pod drogi
publiczne i w zwigzku z tym ich wtasno$¢ przeszta na m.st., co znajduje potwierdzenie w wyrokach: (i) WSA z dnia
21 grudnia 2010 r. oraz (ii) NSA z dnia 5 czerwca 2012 r. zapadtych w analogicznych sprawach, ktore znajdg zastosowanie
w przedmiotowym stanie faktycznym. Surplus jest uprawniona do wystgpienia z przedmiotowym wnioskiem, gdyz
roszczenie o zaptate odszkodowania zostato wniesione do Surplus przez Spotke oraz PD Development na mocy uchwaty
Zgromadzenia Wspolnikéw z dnia 21 grudnia 2012 r. Wskutek odmowy podjecia rokowan przez Prezydenta
m.st. Warszawy Surplus w dniu 19 wrzesnia 2013 r. ztozyta w Urzedzie m.st. Warszawy wniosek o wydanie decyzji
administracyjnej w przedmiocie ustalenia i wyptaty odszkodowania.

Postepowania przeciwko Polnord Olsztyn Teczowy Las

W ciggu ostatnich 12 miesigcy przed Sgdem Okregowym w Olsztynie toczyly sie dwa postepowania przeciwko Polnord
Olsztyn Teczowy Las, dawniej Osiedle Teczowy Las Polnord SA SKA, z pozwu Syndyka Masy Upadtosci Termo-Technika
Olsztyn sp. z 0.0. 0 zaptate.

W ramach pierwszego pozwu, w dniu 2 maja 2012 r. powod wystapit z roszczeniem w postepowaniu upominawczym
0 zaptate wynagrodzenia od Polnord Olsztyn Teczowy Las, ktory skutkowat wydaniem nakazu zaptaty, doreczonym
pozwanej w dniu 1 sierpnia 2012 r. Polnord Olsztyn Teczowy Las wniosta sprzeciw od nakazu zaptaty w dniu 9 sierpnia
2012 r. Wyrokiem z dnia 7 lipca 2013 r. Sad Okregowy orzekt o zasgdzeniu od Polnord Olsztyn Teczowy Las na rzecz
powoda 943.978,82 PLN wraz z odsetkami od wskazanych w pozwie kwot wynagrodzeh do dnia zaptaty oraz
44.621,26 PLN tytufem zwrotu kosztéw postepowania, a takze 17.199 PLN na rzecz Skarbu Panstwa. W dniu 10 lipca
2013 r. Polnord Olsztyn Teczowy Las zfozyta wniosek o doreczenie wyroku wraz z uzasadnieniem. Po dorgczeniu
w dniu 16 wrzes$nia 2013 r. wyroku wraz z uzasadnieniem, w dniu 23 wrzesnia 2013 r. Polnord Olsztyn Teczowy Las
ztozyta zazalenie na postanowienie Sgdu Okregowego w przedmiocie zasgdzonych w wyroku kosztéw. Niezaleznie
od powyzszego, w dniu 30 wrzeénia 2013 r. ztozona zostafa apelacja od wyroku Sgdu Okregowego.

Drugie postepowanie przeciwko Polnord Olsztyn Teczowy Las z pozwu Syndyka Masy Upadtosci Termo-Technika
Olsztyn sp. z o0.0. toczy sie o zaptate 182.688,29 PLN tytufem wynagrodzenia powoda. Po wydaniu nakazu zaptaty
w dniu 23 sierpnia 2012 r., Polnord Olsztyn Teczowy Las wniosta sprzeciw w dniu 10 wrzesnia 2012 r. W toku
postgpowania przestuchano licznych $wiadkéw zawnioskowanych przez strony. W dniu 1 pazdziernika 2013 r. Sad
Okregowy w Olsztynie wydat wyrok, w ktérym zasgdzit od pozwanej 182.688,29 PLN wraz z odsetkami ustawowymi
od dnia 14 stycznia 2010 r. do dnia zaptaty oraz kwote 13.014,00 PLN tytutem zwrotu kosztow procesu. W pozostatym
zakresie powodztwo oddalit. W dniu 2 pazdziernika 2013 r. Polnord Olsztyn Teczowy Las wystgpita o sporzadzenie
uzasadnienia wyroku na pismie i jego dorgczenie.
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Postepowanie dotyczgce ustalenia wysokosci opfaty z tytutu uzytkowania wieczystego nieruchomosci uzytkowanych
przez Fadesa Polnord Polska

Fadesa Polnord Polska wniosta pozew o ustalenie, ze aktualizacja optaty rocznej z tytutu uzytkowania wieczystego
nieruchomosci, dla ktérej prowadzona jest ksigga wieczysta nr WA2M/00373536/2 za 2008 r. i nastgpne lata, dokonana
przez ANR jest uzasadniona w innej wysokosci, tj. przy zastosowaniu stawki 1% wartosci przedmiotowej nieruchomosci,
zamiast zastosowanej przez ANR stawki wynoszacej 3% wartosci przedmiotowej nieruchomosci. 21 sierpnia 2012 r.
Sad Okregowy w Warszawie wyrokiem oddalit pozew Fadesa Polnord Polska, jednakze po wniesieniu przez Fadesa
Polnord Polska apelacji, Sad Apelacyjny w Warszawie uchylit wyrok Sgdu Okregowego w Warszawie. Powddztwo
Fadesa Polnord Polska zostanie ponownie rozpoznane przez Sad Okregowy w Warszawie, jednakze na Date Prospektu
nie zostat wyznaczony termin rozprawy.

Postepowania zwigzane z nieruchomoscia poftozong w Kebtowicach

W kwietniu 2009 r. Fadesa Polnord Polska odstgpita z winy sprzedajgcych od przedwstgpnej (warunkowej) umowy
sprzedazy nieruchomosci potozonej w Kebtowicach, gmina Katy Wroctawskie, i wystgpita przeciwko sprzedajgcym
o zwrot podwadjnej kwoty wptaconego zadatku, zabezpieczonej hipotekami na przedmiotowej nieruchomosci. Na Date
Prospektu postepowania przeciwko sprzedajgcym sg w toku, jednakze wobec trudnosci zwigzanych z egzekucja
z ruchomosci i wierzytelnosci, egzekucja zmierza do zaspokojenia roszczen Fadesa Polnord Polska z udziatow
w nieruchomosciach, co wigze sie z dtugotrwatym postepowaniem. Wartos¢ roszczen Fadesa Polnord Polska zwigzanych
z tymi postepowaniami przekracza 20.000.000 PLN.

Postepowania zwigzane z nieruchomosciami potozonymi w Poznaniu-Strzeszynie

W marcu 2010 r. Fadesa Polnord Polska odstgpita od umow przedwstepnych sprzedazy nieruchomosci potozonej
w Poznaniu przy ul. Beskidzkiej (obreb Strzeszyn) i wystgpita przeciwko sprzedajgcym o zwrot kwoty wptaconego
zadatku, zabezpieczonego hipotekami na przedmiotowej nieruchomosci. tgczna wartos¢ roszczen Fadesa Polnord
Polska zwigzana z opisywanymi postepowaniami przekracza 5.600.000 PLN. Fadesa Polnord Polska zbyta przedmiotowe
wierzytelnosci za kwote 5.000.000 PLN na rzecz podmiotu trzeciego w dniu 27 wrzesnia 2013 r.

Zestawienie roszczen Grupy zwigzanych z toczacymi sig postepowaniami na dzien 30 wrzesnia 2013 r. zostato
przedstawione w Skonsolidowanym Raporcie Kwartalnym opublikowanym na stronie internetowej Spofki
(http://www.ri.polnord.pl/media/332789/POLNORD_QSr_3_2013.pdf). Od dnia 30 wrzesnia 2013 r. do Daty Prospektu
warto$¢ roszczen Grupy nie ulegfa zmianie.

Spotka nie posiada wiedzy o innych niz wskazane powyzej postgpowaniach przed organami rzgdowymi oraz
postgpowaniach sgdowych, arbitrazowych, ktére moga wystgpi¢ w przysztosci.
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11.  ISTOTNE UMOWY SPOLKI

Zgodnie z wymogami przepiséw prawa, Spotka przekazuje do wiadomosci publicznej w formie raportéw biezacych
informacje o umowach, ktorych jedng ze stron jest Spoétka lub jednostka od niej zalezna i ktdrej przedmiot ma warto$¢
co najmniej 10%: (i) wartosci kapitatow wtasnych Spotki, lub (i) w przypadku gdy wielko$¢ kapitatow wtasnych nie jest
kryterium pozwalajagcym na wtasciwg ocene znaczenia zawartej umowy — wartosci przychodow ze sprzedazy grupy
kapitatowej Spotki za okres ostatnich czterech kwartatdéw obrotowych. W niniejszej czesci, zgodnie z wymogami
Rozporzgdzenia 809/2004, przedstawione zostato podsumowanie uméw o istotnym znaczeniu dla Grupy z uwagi na
ich wartos¢ lub znaczacy wptyw na dziatalnos¢ i finansowanie Grupy, za ostatnie 12 miesiecy przed Datg Prospektu,
oraz umow, ktére pomimo iz zawarte wczesniej niz w ciggu ostatnich 12 miesiecy, zawierajg postanowienia powodujgce
powstanie zobowigzan spotek z Grupy lub nabycie przez te podmioty prawa o istotnym znaczeniu dla Grupy w Dacie
Prospektu.

Ponizej przedstawiono podsumowanie umow, ktére Emitent uznaje za istotne dla Grupy, tj. umow, ktére nie sg zawierane
przez spotki z Grupy w normalnym toku dziatalnosci, a ktorych wartos¢ przekracza prog 15.000.000 PLN.

Informacje dotyczace istotnych dla Grupy umoéw zawartych z podmiotami powigzanymi przedstawione zostaty
w rozdziale 15 ,Transakcje z podmiotami powigzanymi”.

Spotka ani Grupa nie sg uzaleznione od zadnych uméw handlowych lub finansowych na Datg Prospektu.

11.1 Umowy finansowe

Ponizej przedstawiono krotki opis istotnych uméw kredytowych zawartych przez spétki z Grupy.

Umowa kredytu obrotowego nieodnawialnego zawarta pomiedzy Powszechng Kasg Oszczednosci Bankiem
Polskim S.A. i Polnord Sopot Il

W dniu 8 wrzesnia 2008 r. Polnord Sopot Il zawart z Powszechng Kasg Oszczednosci Bankiem Polskim S.A.
(,PKO BP S.A.”) umowe kredytu obrotowego nieodnawialnego w walucie polskiej, ktdra zostata nastgpnie zmieniona
kolejnymi aneksami. Na podstawie umowy, Powszechna Kasa Oszczednos$ci Bank Polski S.A. udzielit Polnord Sopot I
kredytu w kwocie 44.800.000 PLN na finansowanie kosztéw zakupu nieruchomos$ci potozonej w Sopocie przy
ul. tokietka 17-19. Kredyt oprocentowany jest wedtug zmiennej stopy procentowej rownej wysokosci stawki WIBOR 3M,
powiekszonej o marze banku. Catkowita sptata kredytu ma nastgpi¢ zgodnie z umowg do dnia 31 grudnia 2016 r.

Sptata kredytu zabezpieczona jest: (i) hipotekg umowng zwykia do kwoty 46.200.000 PLN na przystugujacym
Polnord Sopot Il prawie wieczystego uzytkowania nieruchomosci dziatka ew. nr 201 pofozonej w Sopocie przy
ul. tokietka 17, 19 A-C, objetej ksiegg wieczysta nr GD1S/00004639/0; (ii) hipotekg umowng kaucyjng do kwoty
13.440.000 PLN na przystugujacym Polnord Sopot Il prawie wieczystego uzytkowania nieruchomosci dziatka ew. nr 201
pofozonej w Sopocie przy ul. tokietka 17, 19 A-C, objetej ksiegag wieczystag nr GD1S/00004639/0; oraz (jii) hipoteka
umowng do kwoty 10.100.000 PLN na przystugujagcym Spotce prawie wieczystego uzytkowania nieruchomosci
potozonej w Warszawie przy ul. Adama Branickiego — dziatka ew. nr 8/1, objetej ksiega wieczysta WA2M/00487892/7;
(iv) wekslem wiasnym in blanco wystawionym przez Polnord Sopot Il, wraz z deklaracjg wekslowg i oswiadczeniem
0 poddaniu sie egzekucji, (v) klauzulg pobrania wymagalnych wierzytelnosci z rachunku biezgcego Polnord Sopot I
prowadzonego przez PKO BP S.A. Oddziat 2 w Gdansku; (vi) zastawem rejestrowym na udziatach Polnord Sopot II;
(vii) blokadg s$rodkéw pienieznych na rachunku bankowym Polnord Sopot Il prowadzonym przez PKO BP S.A;
(viii) wekslem in blanco wystawionym przez Polnord Sopot Il poreczonym przez Spétke, wraz z deklaracjami wekslowymi
i oswiadczeniami o poddaniu sie egzekucji. Powyzsze zabezpieczenia sg standardowe dla tego typu kredytow
i nie odbiegajg od standardéw rynkowych.

Umowa naktada na Polnord Sopot Il standardowe dla tego typu umow obowigzki zwigzane z obstugg kredytu.

Na dzien 30 wrzesnia 2013 r. catkowita kwota do sptaty z tytutu kredytu wynosita 15.000.000 PLN.

Umowa kredytu inwestorskiego NOWY DOM sprzedaz zawarta pomiedzy PKO BP S.A. a Polnord Szczecin
Ku Stoncu

PKO BP S.A. na podstawie umowy z dnia 11 czerwca 2010 r., zmienianej kolejnymi aneksami, udzielit Polnord Szczecin
Ku Stoncu kredytu w maksymalnej kwocie 91.972.000 PLN, zmniejszonej kolejnymi aneksami do kwoty 53.293.700 PLN,
na potrzeby czesciowego finansowania i refinansowania | i Il etapu inwestycji ,Ku Stoncu”. Kredyt oprocentowany
jest weditug zmiennej stopy procentowej rownej wysokosci stawki WIBOR 3M, powigkszonej o marze banku.
Zabezpieczenie kredytu stanowi: (i) hipoteka umowna taczna zwykta do kwoty 91.972.000 PLN na przystugujacym
Polnord Szczecin Ku Stoncu prawie wieczystego uzytkowania gruntéw pofozonych na dziatkach potozonych w Szczecinie
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przy ul. Kazimierskiej, objetych ksiegami wieczystymi nr SZ1S/00119726/4, SZ1S/00206812/1, SZ1S/00206813/8,
SZ1S/00206814/5, SZ1S/00211360/5, SZ1S/00211359/5, SZ1S/00211364/3, SZ1S/00211362/9, SZ1S/00211365/0,
SZ1S/00212835/3, SZ1S/00212836/0, na ktérych realizowana jest inwestycja ,Ku Stoncu”, oraz (ii) hipoteka umowna
taczna kaucyjna do kwoty 18.344.000 PLN na przystugujgcym Polnord Szczecin Ku Stoncu prawie wieczystego
uzytkowania gruntéw pofozonych na dziatkach pofozonych w Szczecinie przy ul. Kazimierskiej, na ktérych realizowana
jest inwestycja ,Ku Stoncu”, objetych ksieggami wieczystymi nr SZ1S/00119726/4, SZ1S/00206812/1, SZ1S/00206813/8,
SZ1S/00206814/5, SZ1S/00211360/5, SZ1S/00211359/5, SZ1S/00211364/3, SZ1S/00211362/9, SZ1S/00211365/0,
SZ1S/00212835/3, SZ1S/00212836/0; (iii) zastaw rejestrowy na udziatach Polnord Szczecin Ku Stoncu; (iv) klauzula
potrgcenia wierzytelnosci z umowy kredytu z wierzytelnosciami z rachunku biezacego Polnord Szczecin Ku Stoncu
prowadzonego przez PKO BP S.A. Oddziat 1 w Szczecinie i klauzula potrgcenia wierzytelnosci z umowy kredytu
z wierzytelno$ciami z rachunku wyodrebnionych wptywéw prowadzonego dla Polnord Szczecin Ku Sfoncu przez
PKO BP S.A. Oddziat | w Szczecinie; (v) weksel in blanco Polnord Szczecin Ku Stoncu z deklaracjg wekslowg
i odwiadczeniem o poddaniu sie egzekucji, poreczony przez Polnord; (vi) przelew na rzecz PKO BP S.A. wierzytelnosci
z przysztych umow dotyczacych sprzedazy lokali mieszkalnych i miejsc postojowych w inwestycji Ku Stoncu;
(vii) przelew na rzecz PKO BP S.A. wierzytelnosci z umowy ubezpieczenia kredytowanej nieruchomosci od ognia i innych
zdarzen losowych. Powyzsze zabezpieczenia sg standardowe dla tego typu kredytow i nie odbiegajg od standardéw
rynkowych.

Umowa przewiduje standardowe dla tego typu umow postanowienia dotyczgce utrzymania pewnych wskaznikow
finansowych w zwigzku z realizowanym projektem, jak rowniez dotyczace przypadkdédw naruszenia postanowien umowy.
Ponadto, na podstawie umowy Polnord Szczecin Ku Stoncu zobowigzat sie do niezaciggania nowych kredytow
i pozyczek oraz nieudzielania pozyczek, gwarancji, poreczen, jak réwniez do niefinansowania dziatalnosci innych
podmiotéw bez zgody PKO BP S.A.

Na dzien 30 wrzesnia 2013 r. catkowita kwota do spfaty z tytutu kredytu wynosita 30.393.700 PLN. Sptata kredytu
zgodnie z umowg ma nastgpi¢ do dnia 30 listopada 2014 r.

Umowa o kredyt inwestycyjny pomiedzy Bankiem Polskiej Spoétdzielczosci S.A. a Polnord Warszawa-Zabki
Neptun

W dniu 21 grudnia 2012 r. Polnord Warszawa-Zabki Neptun zawart z Bankiem Polskiej Spotdzielczosci S.A. umowe
o kredyt inwestycyjny.

Na podstawie umowy, Bank Polskiej Spotdzielczosci S.A. udzielit Polnord Warszawa-Zabki Neptun kredytu w kwocie
16.200.000 PLN w celu zakupu nieruchomosci w Zgbkach przy ul. Powstancéw oraz Andersena, na ktorej realizowana
bedzie inwestycja ,Neptun”.

Kredyt oprocentowany jest wedtug zmiennej stopy procentowej, stanowigcej sume stopy bazowej - WIBOR 3M oraz
marzy banku.

Zgodnie z umowa, zabezpieczenie spfaty kredytu stanowi: (i) hipoteka umowna do kwoty 10.200.000 PLN ustanowiona
na nieruchomosci potozonej w Zabkach przy ul. Powstancow numer ew. dziatki 35, objetej ksiegg wieczystg
nr WA1W/00019645/1; oraz (ii) hipoteka tagczna do kwoty 3.070.000 PLN ustanowiona na nieruchomosciach potozonych
w Zgbkach przy ul. Powstancow i Andersena, numer ew. dziatek 9/4, 9/3, objetych ksiega wieczystg nr WA1W/00019637/2
oraz dziatka ew. nr 10/2, objeta ksiegg wieczysta WA1W/00007409/8; (iii) petnomocnictwo do wszystkich rachunkow
Polnord Warszawa-Zabki Neptun prowadzonych przez Bank Polskiej Spotdzielczosci S.A. oraz inne banki, w tym
do rachunku biezacego, na ktéry wptywajg srodki ze sprzedazy, dzierzawy lub najmu; (iv) zastaw rejestrowy na wszystkich
udziatach Polnord Warszawa-Zabki Neptun; (v) weksel wtasny in blanco Polnord Warszawa-Zabki Neptun, porgczony
przez Spotke, wraz z deklaracjg wekslowa; (vi) oSwiadczenia Polnord Warszawa-Zabki Neptun oraz Spotki o poddaniu sig
egzekuciji; (vii) poreczenie Spotki. Powyzsze zabezpieczenia sg standardowe dla tego typu kredytow i nie odbiegaja
od standardow rynkowych.

Umowa przewiduje standardowe dla tego typu umow postanowienia dotyczgce utrzymania pewnych wskaznikow
finansowych w zwigzku z realizowanym projektem, jak réwniez dotyczace przypadkdédw naruszenia postanowien umowy,
a takze zobowigzania m.in. do niewyptacania dywidendy przez Polnord Warszawa-Zgbki Neptun oraz do niewycofania
kapitatu wiasnego przez Spoétke bez zgody Banku Polskiej Spoétdzielczosci S.A.

Na dzien 30 wrzesnia 2013 r. catkowita kwota do sptaty z tytutu kredytu wynosita 16.200.000 PLN, a ostateczny termin
spfaty kredytu przypada na dzien 31 grudnia 2019 r.

Umowa kredytu w rachunku biezgcym pomiedzy DZ Bank Polska S.A. a Spétka

W dniu 22 marca 2007 r. Spotka zawarta z DZ Bankiem Polska S.A. umowe kredytu w rachunku biezacym,
zmieniong nastepnie kolejnymi Aneksami, na podstawie ktorej DZ Bank Polska S.A. udzielit Spotce $rodterminowego,
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odnawialnego kredytu obrotowego, ktéry moze by¢ wykorzystywany przez Spétke do wysokosci limitu — 57.000.000 PLN,
z przeznaczeniem na finansowanie biezgcej dziatalnosci Spotki.

Zabezpieczeniem kredytu zgodnie z umowg jest: (i) weksel in blanco Spotki wraz z deklaracjg wekslowa; (ii) hipoteka
kaucyjna fgczna umowna do kwoty 87.000.000 PLN ustanowiona na rzecz DZ Bank Polska S.A. z najwyzszym
pierwszenstwem na nieruchomosciach pofozonych w Warszawie, dla ktérych prowadzone sg ksiegi wieczyste
nr: WA2M/00474539/1 (nieruchomos¢ przy ul. Przyczoétkowskiej) oraz WA2M/00474558/0 (nieruchomos¢ przy ulicy
Leddchowskiej). Powyzsze zabezpieczenia sg standardowe dla tego typu kredytow i nie odbiegajg od standardow
rynkowych.

Na podstawie umowy, Spétka udzielita DZ Bankowi Polska S.A. petnomocnictwa do obcigzania wszystkich rachunkow
Spotki prowadzonych przez DZ Bank Polska S.A. kwotami naleznymi z tytutu umowy, a takze petnomocnictwa
do przeprowadzania okresowych inspekcji, przegladania wszelkiej dokumentaciji, a takze do wykonywania w okreslonych
okolicznosciach, w imieniu i na rzecz Spoftki zarzgdu nieruchomoscig, na ktorej ustanowiono hipoteke zabezpieczajaca
kredyt.

Umowa nakfada na Spotke obowigzek kierowania na rachunek prowadzony przez DZ Bank Polska S.A. czgsci swoich
przychodéw z prowadzonej dziatalno$ci gospodarczej, a takze utrzymywania pewnych wskaznikéw finansowych
na poziomach wskazanych w umowie. Ponadto, Spotka zobowigzata sie nie rekomendowaé, bez pisemnej zgody
DZ Banku Polska S.A., Walnemu Zgromadzeniu wypfaty dywidendy w sytuacji niewypetniania zobowigzania
do utrzymywania wskaznikow finansowych opisanych powyzej, na ustalonym poziomie.

Na dzien 30 wrzeénia 2013 r. catkowita kwota wykorzystanego limitu wynosita 54.935.543 PLN, a dzien sptaty kredytu
przypada na 31 maja 2014 r.

Umowa o kredyt w rachunku biezgcym zawarta pomigedzy BRE Bankiem S.A. a Spoétka

Na podstawie umowy o kredyt w rachunku biezgcym, zawartej w dniu 21 czerwca 2007 r., zmienianej kolejnymi
aneksami, BRE Bank S.A. udzielit Spoéice kredytu w rachunku biezacym do kwoty 25.000.000 PLN z przeznaczeniem
na finansowanie biezgcej dziafalnosci Spotki. Kredyt oprocentowany jest wg zmiennej stopy réwnej sumie WIBOR O/N
oraz marzy banku.

Zgodnie z umowa, zabezpieczenie kredytu stanowi weksel in blanco Spotki z deklaracjg wekslowa, oraz hipoteka
taczna umowna do kwoty 30.000.000 PLN na: (i) nieruchomosci gruntowej pofozonej w miejscowosci Dobrzewino,
stanowigcej dziatke gruntu o numerze ewidencyjnym 224/6 objetej ksiega wieczystg nr GD1W/00058241/9;
(i) nieruchomosci gruntowej pofozonej w gminie Piaseczno, obreb ewidencyjny PGR Gtoskéw, objetej ksiegg wieczystg
nr WA5M/00378676/1; (iii) nieruchomosci gruntowej pofozonej w miejscowosci Kowale, stanowigcej dziatkg gruntu
o0 numerze ewidencyjnym 109/54, objetej ksiegg wieczystg nr GD1G/00156089/8; (iv) nieruchomosci gruntowej potozonej
w todzi przy ul. Senatorskiej 29, stanowigcej dziatke gruntu o numerze ewidencyjnym 24/1, objetej ksiega wieczystg
nr LD1M/00089845/6. Powyzsze zabezpieczenia sa standardowe dla tego typu kredytéw i nie odbiegajg od standardow
rynkowych.

Umowa zawiera standardowe postanowienia dotyczace przypadkéw naruszenia, a takze zobowigzania kredytobiorcy,
w szczegolnosci zobowigzania do utrzymywania pewnych wskaznikéw finansowych w catym okresie kredytowania
na poziomach ustalonych w umowie.

Na dzien 30 wrzesnia 2013 r. kwota wykorzystanego limitu przyznanego w ramach kredytu wynosita 23.995.170 PLN,
a termin ostatecznej sptaty salda w rachunku zostat ustalony na dzien 27 czerwca 2014 r.

Umowa o kredyt nieodnawialny na finansowanie biezacej dziatalnosci pomiedzy Alior Bankiem S.A. a Polnord-
-Apartamenty

Na podstawie umowy kredytowej z dnia 27 marca 2013 r., zmienionej Aneksem nr 1 z dnia 6 czerwca 2013 r. oraz
Aneksem nr 2 z dnia 10 wrzesnia 2013 r., Alior Bank S.A. udzielit Polnord-Apartamenty kredytu nieodnawialnego
na finansowanie biezgcej dziatalnosci w kwocie 17.978.000 PLN, z terminem ostatecznej sptaty ustalonym na dzieh
30 wrzesnia 2014 r.

W umowie ustalono, ze $rodki z kredytu przeznaczone zostang przez Polnord-Apartamenty na finansowanie wydatkéw
zwigzanych z budowg Il etapu osiedla mieszkaniowego ,2 Potoki” w Gdansku oraz zrefinansowanie podwyzszonego
na okres przejsciowy udziatu wfasnego. Oprocentowanie kredytu jest zmienne i stanowi sume stawki referencyjne;j
WIBOR 3M oraz marzy banku. Uruchomienie poszczegolnych transz kredytu zostato obwarowane standardowymi
warunkami, wsrod ktérych sg m.in. wniesienie przez Polnord-Apartamenty wkfadu wtasnego w ustalonej w umowie
kwocie, a takze udokumentowanie przedsprzedazy mieszkah w ramach etapu Il inwestycji na poziomie okreslonym
w umowie kredytowe;j.
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Zabezpieczeniami udzielonymi na podstawie umowy sa: (i) petnomocnictwo dla Alior Banku S.A. do rachunku biezacego
oraz innych rachunkéw Polnord-Apartamenty prowadzonych przez Alior Bank S.A.; (ii) hipoteka umowna na kwote
26.967.000 PLN na stanowigcej wtasno$¢ Polnord-Apartamenty nieruchomosci pofozonej w Gdansku, obejmujacej
dziatke nr 259/1, dla ktérej prowadzona jest ksiega wieczysta KW nr GD1G/00254135/3; (iii) przelew praw z polisy
ubezpieczeniowej od ryzyk budowlanych oraz ognia i innych zdarzeh na nieruchomosci, na ktorej ustanowiono hipoteke;
(iv) przelew wierzytelnosci z umow sprzedazy lokali mieszkalnych, piwnic, miejsc postojowych osiedla ,2 Potoki”
w ramach |l etapu oraz pozostatych do sprzedazy lokali mieszkalnych, piwnic, miejsc postojowych w ramach etapu I;
(v) potwierdzony przelew wierzytelnosci z umowy generalnego wykonawstwa z dnia 19 lipca 2012 r.; (vi) petnomocnictwo
notarialne uprawniajgce Alior Bank S.A. do sprzedazy lokali mieszkalnych w ramach inwestycji ,2 Potoki” po cenie
nie nizszej niz wskazana w umowie kredytowej; oraz (vii) porgczenie udzielone przez Spotke wraz z o$wiadczeniem
0 poddaniu sie egzekucji. Powyzsze zabezpieczenia sg standardowe dla tego typu kredytdow i nie odbiegaja
od standardéw rynkowych.

Na podstawie umowy, Polnord-Apartamenty zobowigzat sie m.in. do niewypfacania dywidendy ani innych swiadczen
majgtkowych, a takze do niedopuszczenia do powstania dodatkowych zobowigzan finansowych Polnord-Apartamenty
w okresie obowigzywania umowy, bez uprzedniej pisemnej zgody Alior Banku S.A.

Na dzien 30 wrzesnia 2013 r. catkowita kwota do sptaty z tytutu kredytu wynosita 9.374.052 PLN.

Umowa kredytu inwestycyjnego zawarta pomiedzy Powszechng Kasg Oszczednosci Bankiem Polskim S.A.
a Wilanéw Office Park - Budynek B3

PKO BP S.A. na podstawie umowy kredytu inwestycyjnego z dnia 29 listopada 2010 r., zmienionej Aneksem nr 1 z dnia
29 czerwca 2012 r., udzielifo Wilanow Office Park - Budynek B3 kredytu inwestycyjnego w kwocie 47.433.000 PLN,
z przeznaczeniem na finansowanie kosztow zwigzanych z realizacjg budynku biurowego B3 w ramach projektu o nazwie
~Wilanoéw Office Park” z przeznaczeniem na wynajem. Kredyt jest oprocentowany wedtug zmiennej stopy procentowej
réwnej wysokosci stawki WIBOR 3M powiekszonej o marze banku. Umowa wskazuje, ze zabezpieczenie sptaty kredytu
stanowig: (i) hipoteka umowna zwykta w wysokosci 47.433.000 PLN; oraz (ii) hipoteka umowna kaucyjna w wysokosci
9.486.600 PLN, ustanowiona na przystugujagcym Wilanéw Office Park - Budynek B3 prawie wieczystego uzytkowania
nieruchomosci potozonej w Warszawie w dzielnicy Wilanéw przy ul. Branickiego, dziatka ew. nr 8/3, objetej ksiega
wieczystg nr WA2M/00487893/4; (iii) przelew wierzytelnosci z umowy ubezpieczenia budowy od wszystkich ryzyk oraz
ubezpieczenia nieruchomosci; (iv) weksel wtasny in blanco z deklaracjg wekslowg i o$wiadczeniem o poddaniu sig
egzekucji; (v) poreczenie wekslowe Spotki; (vi) zastaw rejestrowy na wszystkich udziatach Wilanow Office Park
- Budynek B3; (vii) klauzula potracenia wierzytelnosci z rachunku biezgcego oraz rachunku pomocniczego Wilanow
Office Park - Budynek B3 prowadzonych przez PKO BP S.A.; (viii) przelew wierzytelnosci z przyrzeczonej umowy najmu
zawartej przez Wilanow Office Park - Budynek B3 z Prokom Investments oraz Bioton S.A.; oraz (ix) blokada $rodkéw
pienieznych na rachunku Wilanéw Office Park - Budynek B3 prowadzonym przez PKO BP S.A. Dodatkowo Wilanow
Office Park - Budynek B3 zobowigzat sie w umowie m.in. do przelewu na PKO BP S.A. wierzytelnosci gospodarczej
ze wszystkich zawieranych uméw najmu powierzchni w budynku B3 w ramach inwestycji ,Wilanéw Office Park”,
jako dodatkowe zabezpieczenie sptaty kredytu. Powyzsze zabezpieczenia sg standardowe dla tego typu kredytéw
i nie odbiegajg od standardéw rynkowych.

W umowie zawarto standardowe dla tego typu umow kredytowych postanowienia dotyczace przypadkéw naruszenia
umowy oraz zobowigzan kredytobiorcy. W szczegdlnosci Wilanow Office Park - Budynek B3 zobowigzat sig¢ do
powiadamiania PKO BP S.A. o zamiarze wyptaty dywidendy, a takze zaciggania zobowigzan o charakterze leasingowym
lub kredytowym, a takze udzielania pozyczek, poreczen i gwarancji na rzecz innych, przy czym PKO BP S.A.
ma prawo wyrazi¢ negatywng opinie w tym zakresie, a jej nieuwzglednienie przez Wilanow Office Park - Budynek B3
moze stanowi¢ podstawe do wypowiedzenia umowy jako jej naruszenie. Ponadto Wilanow Office Park - Budynek B3
w okresie kredytowania zobowigzany jest do utrzymywania pewnych wskaznikow finansowych na poziomach
ustalonych w umowie.

Na dzienn 30 wrzednia 2013 r. catkowita kwota do sptaty w ramach kredytu wynosita 36.094.229 PLN, a ostateczny
termin na sptate przypada w dniu 30 kwietnia 2025 r.

Umowa kredytu inwestycyjnego zawarta pomiedzy Powszechng Kasg Oszczednosci Bankiem Polskim S.A.
a Wilanéw Office Park - Budynek B1

Na podstawie umowy kredytowej z dnia 24 stycznia 2011 r., zmienianej nastepnie kolejnymi aneksami, PKO BP S.A.
udzielit Wilanoéw Office Park - Budynek B1 kredytu w kwocie 66.100.000 PLN z przeznaczeniem na sptate kredytu
realizacyjnego zaciggnietego przez Wilanéw Office Park - Budynek B1 w BOS Bank S.A. na budowe budynku
biurowego B1 w ramach projektu ,Wilanéw Office Park” oraz refinansowanie naktadéw inwestycyjnych finansowanych
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ze srodkow wtasnych. Kredyt jest oprocentowany wedfug zmiennej stopy procentowej réwnej wysokosci stawki
WIBOR 3M, powigkszonej o marze banku.

Zabezpieczenie kredytu zgodnie z umowsg stanowig: (i) hipoteka umowna zwykta do kwoty 66.100.000 PLN oraz hipoteka
umowna kaucyjna do kwoty 13.220.000 PLN na przystugujacym Wilanow Office Park - Budynek B1 prawie wieczystego
uzytkowania nieruchomosci pofozonej w Warszawie przy ul. Branickiego 15, dziatka ew. nr 8/2, objeta ksiegg wieczystg
nr WA2M/00475501/3, na ktorej realizowany jest budynek B1 w ramach inwestycji ,Wilanow Office Park”;
(ii) przelew wierzytelno$ci z umowy ubezpieczenia budowy od wszystkich ryzyk oraz ubezpieczenia nieruchomosci;
(i) przelew wtasny in blanco z deklaracjg wekslowg oraz o$wiadczeniem o poddaniu sie egzekuciji; (iv) poreczenie
wekslowe Spoétki wraz z oswiadczeniem o poddaniu sie egzekucji; (v) zastaw rejestrowy na wszystkich udziatach
Wilanéw Office Park - Budynek B1; (vi) klauzula potragcenia wierzytelnosci z rachunku biezacego Wilanow Office Park
- Budynek B1 prowadzonego przez PKO BP S.A.; (vii) przelew wierzytelno$ci z umowy najmu zawartej przez
Wilanow Office Park - Budynek B1 z Przedsiebiorstwem Robét Inzynieryjnych Pol-Aqua S.A.; oraz (viii) blokada srodkéw
pienieznych w wysokosci pokrywajgcej trzymiesieczng obstuge kredytu. Dodatkowo, Wilanow Office Park - Budynek B1
zobowigzat sie w umowie m.in. do przelewu wierzytelnosci gospodarczej w przypadku jakiejkolwiek zmiany podmiotu
wynajmujgcego budynek B1 lub jego cze$¢ w ramach inwestycji ,Wilanoéw Office Park” jako dodatkowe zabezpieczenie
spfaty kredytu. Powyzsze zabezpieczenia sg standardowe dla tego typu kredytéw i nie odbiegajg od standardow
rynkowych.

W umowie zawarto standardowe dla tego typu umow kredytowych postanowienia dotyczace przypadkow naruszenia
umowy oraz zobowigzan kredytobiorcy. W szczegolnosci, Wilanow Office Park - Budynek B1 zobowigzat sie
do powiadamiania PKO BP S.A. o zamiarze wypfaty dywidendy, a takze zaciggania zobowigzah o charakterze
leasingowym lub kredytowym, a takze udzielania pozyczek, porgczen i gwarancji na rzecz innych, przy czym PKO BP S.A.
ma prawo wyrazi¢ negatywng opini¢ w tym zakresie, a jej nieuwzglednienie przez Wilanéw Office Park - Budynek B1
moze stanowi¢ podstawe do wypowiedzenia umowy jako jej naruszenie. Ponadto Wilanow Office Park - Budynek B1
w okresie kredytowania zobowigzany jest do utrzymywania pewnych wskaznikow finansowych na ustalonych w umowie
poziomach.

Catkowita kwota pozostata do sptaty z tytutu kredytu na dzien 30 wrzes$nia 2013 r. wyniosta 62.847.880 PLN, a ostateczny
termin spfaty zostat w umowie okreslony na dzien 31 grudnia 2030 r.

Umowy kredytowe pomiedzy Bankiem Zachodnim WBK S.A. a Srédmiescie Wilanéw

W dniu 3 pazdziernika 2007 r. zawarta zostata umowa kredytowa, zmieniana nastepnie kolejnymi aneksami, na podstawie
ktorej BZ WBK S.A. udzielit Srodmiesciu Wilandw kredytu inwestycyjnego oraz kredytu realizacyjnego do tacznej kwoty
93.258.595 PLN, z przeznaczeniem na sfinansowanie czesci ceny zakupu od Spoétki prawa uzytkowania wieczystego
niezabudowanej nieruchomosci w Warszawie w dzielnicy Wilanéw, w celu realizacji projektéw mieszkaniowych.
Kredyt oprocentowany jest wg zmiennej stopy rownej sumie WIBOR 1M i marzy banku.

Zgodnie z umowg zabezpieczenie kredytu stanowig m.in.: (i) hipoteka umowna taczna na kwotg 84.894.150 PLN na prawie
wieczystego uzytkowania nieruchomosci potozonej w Warszawie przy ul. Przyczétkowej, dla ktérej prowadzona jest
ksiega wieczysta o nr. WA2M/00470981/6, (ii) hipoteka umowna fgczna na kwotg 84.894.150 PLN na prawie uzytkowania
wieczystego nieruchomosci potozonej w Warszawie przy ul. Przyczotkowej, dla ktérej prowadzona jest ksiega wieczysta
o nr. WA2M/00470983/0, (i) hipoteka umowna na kwote 39.000.000 PLN na prawie wieczystego uzytkowania
nieruchomosci pofozonej w Warszawie przy ul. Klimczaka, dla ktérej prowadzona jest ksiegga wieczysta
o nr. WA2M/00471163/3, (iv) hipoteka umowna taczna na kwotg 84.894.150 PLN na prawie wieczystego
uzytkowania nieruchomosci pofozonej w Warszawie przy ul. Klimczaka, dla ktérej prowadzona jest ksiega wieczysta
o nr. WA2M/00471167/1, (v) blokada $rodkow pienieznych na prowadzonym na potrzeby kredytu rachunku Srédmiescia
Wilanéw; (vi) zastaw rejestrowy na wszystkich udziatach Srédmiescia Wilanéw; (vii) zastawy rejestrowe na rachunkach
bankowych zwigzanych z realizacjg nabycia kredytowanej nieruchomosci; (viii) podporzadkowanie pozyczek udzielonych
Srédmiesciu Wilanéw; oraz (ix) o$wiadczenia Srédmiescia Wilanéw i Spétki o poddaniu sie egzekucji. Powyzsze
zabezpieczenia sg standardowe dla tego typu kredytéw i nie odbiegajg od standardéw rynkowych.

W umowie zawarto standardowe dla tego typu umdw postanowienia dotyczace utrzymania pewnych wskaznikéw
finansowych przez Srodmiescie Wilanéw na ustalonych w umowie poziomach. Ponadto umowa naktada na Srédmiescie
Wilanoéw pewne ograniczenia w zwigzku z zacigganiem zobowigzan finansowych, udzielania poreczen i gwaranciji,
rozporzadzania sktadnikami majatku, a takze zawierania transakcji z podmiotami powigzanymi.

Catkowita kwota pozostata do sptaty z tytutu kredytu na dzier 30 wrzesnia 2013 r. wyniosta 8.089.331 PLN, a ostateczny
termin spfaty zostat w umowie okre$lony na dzieh 31 stycznia 2015 .

Ponadto, na podstawie umowy z dnia 14 stycznia 2013 r., BZ WBK S.A. udzielito Srodmiesciu Wilanow kredytu do kwoty
26.000.000 PLN z przeznaczeniem na koszty i wydatki zwiazane z budowa budynku C w ramach projektu ,Srédmiescie
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Wilanow” wraz z infrastruktura, refinansowanie kosztow i wydatkow z tym celem zwigzanych poniesionych przez
Srédmiescie Wilandw ze srodkéw wiasnych oraz na obstuge kredytu z ostatecznym terminem sptaty ustalonym na dzien
30 wrzesnia 2015 r. Zabezpieczenie kredytu stanowig: (i) hipoteka umowna na kwote 39.000.000 PLN na przystugujacym
Srédmiesciu Wilanéw prawie wieczystego uzytkowania nieruchomosci potozonej w Warszawie przy ul. Klimczaka,
dla ktérej prowadzona jest ksiega wieczysta o nr. WA2M/00471163/3; (ii) zastaw rejestrowy na wszystkich udziatach
Srédmiescia Wilanow; (iii) zastaw rejestrowy na wierzytelnosciach Srédmiescia Wilanéw z uméw rachunku bankowego
z BZ WBK S.A.; (iv) petnomocnictwo dla BZ WBK S.A. do korzystania z rachunkéw bankowych Srodmiescia Wilanow;
(v) przelew na zabezpieczenie praw i roszczen Srodmiescia Wilanéw wynikajacych z pewnych umoéw ubezpieczenia
mienia, umoéw sprzedazy lokali mieszkalnych, umow deweloperskich oraz umoéw budowlanych; (vi) porgczenie Spofki
wraz ze zobowigzaniem Spotki do finansowego wsparcia realizacji kredytowanego projektu w razie przekroczenia
zaktadanego w umowie budzetu; (vii) podporzadkowanie sptat zobowigzan Srodmiescia Wilanéw z tytutu niektérych
umow; (viii) oswiadczenie Srodmiescia Wilanéw o poddaniu sie egzekucji; oraz (ix) depozyt na rachunku bankowym.
Powyzsze zabezpieczenia sg standardowe dla tego typu kredytdéw i nie odbiegajg od standardéw rynkowych. Kredyt
oprocentowany jest wg zmiennej stopy réwnej sumie WIBOR 1M i marzy banku.

W umowie zawarto standardowe postanowienia dotyczace przypadkow naruszenia, a takze zobowigzan do utrzymania
pewnych wskaznikéw finansowych przez Srédmiesécie Wilandéw na ustalonych poziomach. Ponadto, umowa naktada
na Srédmiescie Wilandw pewne ograniczenia m.in. w zwigzku z zacigganiem zobowigzan finansowych, wyptatami
dywidendy oraz innych $wiadczen na rzecz udzialowcdédw, udzielania poreczen i gwarancji oraz rozporzgdzania
sktadnikami majatku. Dodatkowo Srodmiescie Wilandw zobowigzalo sie zapewni¢, ze bez uprzedniej pisemnej
zgody BZ WBK S.A., Spotka nie zbedzie udziatéw w Srédmiesciu Wilanéw, nie zmniejszy udziatu procentowego
w kapitale zaktadowym Srédmiescia Wilandw, nie zmieni wysokosci ani struktury kapitatu zaktadowego Srodmiescia
Wilanoéw, a takze nie podejmie zadnych dziatan skutkujacych zmiang struktury prawnej Srodmiescia Wilanow, ktora
spowodowataby naruszenie praw BZ WBK S.A.

W dniu 26 sierpnia 2013 r., na wniosek spotki Srodmiescie Wilandw, umowa kredytowa zostata rozwigzana.

Umowy kredytowe pomiedzy Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. a Fadesa Polnord Polska

Na podstawie umoéw kredytowych z 6 kwietnia 2006 r. oraz 11 stycznia 2007 r., z pOzniejszymi zmianami,
Bank Polska Kasa Opieki S.A. udzielit Fadesa Polnord Polska kredytow w tacznej maksymalnej kwocie 478.185.348,64 PLN
z przeznaczeniem na finansowanie nabycia nieruchomos$ci gruntowej oraz realizacje inwestycji ,Ostoja Wilanow”,
a takze refinansowanie wkfadu wtasnego Fadesa Polnord Polska oraz niektorych kosztéw zwigzanych z realizacjg
inwestyciji. Kredyt oprocentowany jest wedtug zmiennej stopy procentowej rownej sumie WIBOR 1M oraz marzy banku.

W umowie zawarto standardowe postanowienia dotyczgce utrzymania pewnych wskaznikow finansowych przez Fadesa
Polnord Polska na ustalonych poziomach. Umowa zawiera takze standardowe dla tego typu transakcji postanowienia
regulujgce przypadki naruszenia umowy, do ktérych nalezy m.in. nieterminowe regulowanie zobowigzan finansowych
Fadesa Polnord Polska z tytutu innych umow i transakcji oraz dokonanie bez uprzedniej zgody banku zmiany w strukturze
wtasnosciowej Fadesa Polnord Polska. Ponadto umowa naktada na Fadesa Polnord Polska pewne ograniczenia
m.in. w zakresie zaciggania zobowigzan finansowych, rozporzgdzania skfadnikami majgtku zwigzanymi z realizacjg
kredytowanego projektu, podziatu, przeksztatcenia oraz potgczenia z innymi podmiotami, udzielania poreczen
i gwarancji, a takze wyptaty dywidendy oraz innych swiadczen na rzecz wspolnikow, zawierania transakcji na warunkach
odbiegajacych od rynkowych, a takze w zakresie dokonywania zmian w dokumentach zatozycielskich Fadesa Polnord
Polska oraz zmian w strukturze wtascicielskiej Fadesa Polnord Polska.

Zabezpieczenie kredytu stanowig m.in.: (i) hipoteka na nieruchomosci, na ktorej realizowana jest inwestycja ,Ostoja
Wilanéw”; (ii) zastaw rejestrowy na rachunkach bankowych Fadesa Polnord Polska prowadzonych przez Bank
Polska Kasa Opieki S.A. oraz blokada na rachunkach depozytowych Fadesa Polnord Polska prowadzonych przez
Bank Polska Kasa Opieki S.A., na ktérych gromadzone sg wplywy ze sprzedazy mieszkan w poszczegolnych etapach
w ramach inwestycji ,,Ostoja Wilanéw”; (iii) cesja wierzytelnosci z uméw z wykonawcami oraz uméw ubezpieczen w zwigzku
z projektem oraz nieruchomoscig projektu; (iv) cesja wierzytelnosci z gwarancji bankowych/ubezpieczeniowych sktadanych
przez wykonawcow w celu zabezpieczenia roszczen z umow z wykonawcami; (v) umowa wsparcia ze Spotkg oraz umowy
podporzadkowania wierzytelnosci wspolnikow wobec Fadesa Polnord Polska wierzytelnosciom banku; (vi) o$Swiadczenia
0 poddaniu sie egzekucji Fadesa Polnord Polska. Powyzsze zabezpieczenia sg standardowe dla tego typu kredytéw
i nie odbiegajg od standardow rynkowych.

Na dzien 30 wrzesnia 2013 r. zadtuzenie Fadesa Polnord Polska z tytutu opisywanych umow kredytowych wyniosto
tacznie 49.607.377 PLN, a ostateczny termin sptat kredytéw wynosi odpowiednio 31 stycznia 2014 r. w odniesieniu
do kredytu inwestycyjnego oraz 30 czerwca 2015 r. dla kredytu realizacyjnego.
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Umowa kredytu pomigdzy Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. a Osiedle Innova

W dniu 17 marca 2011 r. Bank Polska Kasa Opieki S.A. zawart z Osiedle Innova umowe kredytu, ktéra nastepnie zostafa
zmieniona przez strony Aneksem nr 1 z dnia 2 stycznia 2013 r. Na podstawie umowy, Bank Polska Kasa Opieki S.A.
udzielit Osiedlu Innova kredytu w tgcznej kwocie nie przekraczajgcej 100.830.000 PLN, z przeznaczeniem na realizacje
inwestycji ,Osiedle Innova” w podziale na transze dedykowane poszczegolnym etapom realizowanej inwestycji. Kredyt
oprocentowany jest wedtug zmiennej stopy réwnej WIBOR 1M powiekszonej o marze banku, a wyptata poszczegolnych
transz uzalezniona jest od spetnienia okreslonych warunkéw, w tym udokumentowania sprzedazy lokali na wskazanym
w umowie poziomie oraz utrzymania wskaznikow finansowych na ustalonym poziomie.

W umowie zawarto standardowe postanowienia dotyczace utrzymania pewnych wskaznikow finansowych przez Osiedle
Innova na ustalonym w umowie poziomie. Umowa zawiera takze standardowe dla tego typu transakcji postanowienia
regulujgce przypadki naruszenia umowy, do ktérych nalezy m.in. nieterminowe regulowanie zobowigzan finansowych
Osiedla Innova z tytutu innych umoéw i transakcji oraz dokonanie bez uprzedniej zgody banku zmiany w strukturze
wtasnosciowej. Ponadto umowa naktada na Osiedle Innova pewne ograniczenia m.in. w zakresie zaciggania zobowigzan
finansowych, rozporzadzania sktadnikami majatku zwigzanymi z realizacjg kredytowanego projektu, podziatu,
przeksztatcenia oraz potgczenia z innymi podmiotami, udzielania porgczen i gwarancji, a takze wyptaty dywidendy
oraz innych $wiadczen na rzecz wspolnikow, zawierania transakcji na warunkach odbiegajgcych od rynkowych,
a takze w zakresie dokonywania zmian w dokumentach zatozycielskich Osiedla Innova oraz zmian w strukturze
wtascicielskiej Osiedla Innova.

Zgodnie z umowsg, zabezpieczeniem kredytu jest: (i) hipoteka umowna na prawie uzytkowania wieczystego
nieruchomosci, na ktérej realizowana jest inwestycja ,Osiedle Innova”; (ii) zastaw rejestrowy na wierzytelnosciach
Osiedla Innova z uméw rachunkow bankowych w odniesieniu do rachunkéw Osiedla Innova prowadzonych przez Bank
Polska Kasa Opieki S.A.; (iii) zastaw rejestrowy na wszystkich udziatach Osiedla Innova; (iv) przelew na zabezpieczenie
praw i roszczen Osiedla Innova z uméw sprzedazy lokali, uméw z wykonawcami, uméw ubezpieczenia mienia oraz innych
umoéw i dokumentow; (vi) petnomocnictwo dla Banku Polska Kasa Opieki S.A. do korzystania z rachunkow bankowych
Osiedla Innova prowadzonych przez Bank Polska Kasa Opieki S.A., wraz z o$wiadczeniem o blokadzie tych rachunkow
na rzecz Banku Polska Kasa Opieki S.A.; (vii) oSwiadczenie Osiedla Innova o poddaniu sie egzekucji; (viii) umowa
podporzadkowania wierzytelnosci Fadesa Polnord Polska wobec Osiedla Innova, wierzytelnosciom banku, oraz
umowa wsparcia z Fadesa Polnord Polska. Powyzsze zabezpieczenia sg standardowe dla tego typu kredytow
i nie odbiegajg od standardéw rynkowych.

Na dzien 30 wrzesnia 2013 r. Osiedle Innova nie posiada zadfuzenia z kredytu.

Umowa o obstuge emisiji obligacji z Noble Securities S.A.

W dniu 12 wrzes$nia 2013 r. Spotka zawarta z Noble Securities S.A. z siedzibg w Krakowie (,Noble”) umowe
0 obstuge emisji oraz wprowadzenia do Alternatywnego Systemu Obrotu na rynek Catalyst organizowany przez GPW
oraz BondSpot S.A., trzyletnich zwyktych obligacji Spotki o tacznej wartosci nominalnej do 50.000.000 PLN,
na podstawie ktorej Noble bedzie petnito role oferujacego w zwigzku z emisjg obligacji. Umowe zmieniono aneksem
z dnia 7 listopada 2013 r.

Obligacje bedg zabezpieczone, a zabezpieczenie zostanie ustanowione na nieruchomosciach Spoétki. Na podstawie
umowy, obligacje beda oferowane w drodze oferty prywatnej. Emisja planowana jest w pierwszym kwartale 2014 r.

11.2 Pozostate istothe umowy

Umowa sprzedazy wierzytelnosci z Polskim Bankiem Przedsigbiorczosci S.A.

W dniu 17 lipca 2012 r. Spotka zawarta z Polskim Bankiem Przedsigbiorczosci S.A. umowe, na podstawie ktérej
Polski Bank Przedsigbiorczosci S.A. nabyt wierzytelno$¢ przystugujaca Spofce wzgledem m.st. Warszawy z tytutu
ustalenia i wyptaty odszkodowania za przejecie przez m.st. Warszawe na wtasnos¢ pewnych nieruchomosci,
ktorych uzytkownikiem wieczystym byta Spotka lub PD Development, stosownie do art. 98 ust. 3 Ustawy o Gospodarce
Nieruchomosciami.

Na podstawie umowy Polski Bank Przedsigbiorczosci S.A. zobowigzat sie zapfaci¢ za wierzytelnosci wstepng
ceng 49.640.256 PLN. Ponadto, bank zobowigzat sie do pfatnosci dodatkowej kwoty sprzedazy, uzaleznionej
od wartosci wierzytelnosci wyegzekwowane] przez Polski Bank Przedsigbiorczosci S.A. jako nabywcy wierzytelnosci
od m.st. Warszawy. Umowa ponadto szczegdétowo opisuje wysokos$¢ i warunki pfatnosci powyzszej kwoty dodatkowej
oraz premii za wyegzekwowanie kwoty wyzszej niz ta, na ktérg zostata wyceniona wierzytelno$¢. Strony ztozyly
wobec siebie standardowe o$wiadczenia i zapewnienia. Polski Bank Przedsiebiorczosci S.A. zostat uprawniony
do odstgpienia od umowy, jezeli jakiekolwiek oswiadczenie lub zapewnienie dotyczace przedmiotowe] wierzytelnosci
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okaze sie nieprawdziwe lub po nabyciu tej wierzytelnosci przez Polski Bank Przedsiebiorczosci S.A., Spdtka dokona
czynnosci, ktore bedg miaty negatywny wptyw na mozliwos¢ dochodzenia wierzytelnosci przez nabywce. W przypadku
odstgpienia przez Polski Bank Przedsigbiorczosci S.A. od umowy bedzie ona uwazana za niezawartg, a Spotka
bedzie zobowigzana do zapfaty nabywcy w terminie nie po&zniejszym niz 60 Dni Roboczych od otrzymania
zawiadomienia o odstgpieniu od umowy kwote roéwng wstepnej cenie sprzedazy zaptaconej Spofce przez Polski
Bank Przedsigbiorczosci S.A. powigekszonej o odsetki w wysokosci ustawowej obliczone od wstepnej ceny sprzedazy,
za okres od dnia zaptaty przez nabywce wstepnej ceny sprzedazy (wfgcznie) do dnia otrzymania przez nabywce
jej zwrotu (z wytgczeniem tego dnia).

W dniu 27 grudnia 2012 r. strony podpisaly porozumienie dodatkowe do zawartych pomigdzy nimi umow
sprzedazy wierzytelnosci. Porozumienie zawiera postanowienia dotyczgce warunkow wyptaty przez Polski Bank
Przedsigbiorczosci S.A. kwot dodatkowych i premii w wysokosci 25.000.000 PLN. Ponadto porozumienie reguluje
catkowite rozliczenie z tytutu ptatnosci kwot dodatkowych i premii przy spetnieniu warunku polegajgcego na zawarciu
ugod przez nabywce i m.st. Warszawa opisanych w powyzszych umowach. Porozumienie reguluje ponadto
odpowiedzialno$¢ odszkodowawczg Spotki w razie braku zawarcia przez m.st. Warszawe z nabywcg ugdd w przedmiocie
zaptaty wierzytelnosci w terminach odpowiednio do 29 czerwca 2014 r. oraz 17 lipca 2015 r. lub odstgpienia przez
nabywce od umoéw oraz w razie zawarcia przez dtuznika z nabywcg ugéd, przedmiotem ktorych bedzie zaptata kwoty
mniejszej od wartosci kwot gtownych wierzytelnosci z powyzszych umoéw, a ponadto wskazuje wysokos¢, do jakiej
ograniczona jest ta odpowiedzialnos¢. W celu zabezpieczenia tych zobowigzan Spotka zobowigzata sie doreczyc
Polskiemu Bankowi Przedsiebiorczosci S.A. weksel wtasny in blanco wraz z deklaracja wekslowg oraz odpisem
oswiadczenia o poddaniu sie egzekucji przez Spotke w trybie art. 777 § 1 pkt 5 Kodeksu Postepowania Cywilnego
na rzecz Polskiego Banku Przedsigbiorczosci S.A. co do obowigzku zapfaty wskazanych kwot.

Umowa sprzedazy z ,,BHD” spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig spoétka komandytowo-akcyjna

W dniu 21 czerwca 2013 r. Spotka zawarta z ,BHD” spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig spétka komandytowo-akcyjna
(,BHD”) umowe, na mocy ktorej BHD sprzedafa i przeniosta na Spotke wszystkie prawa i obowigzki, jakie przystuguija
BHD na podstawie przedwstepnej umowy sprzedazy zawartej ze zbywcg w dniu 2 grudnia 2008 r., nastepnie zmienionej
w dniu 6 kwietnia 2011 r. oraz 14 maja 2013 r., zgodnie z ktérg BHD ma prawo zgda¢ od zbywcy, w terminie do dnia
31 grudnia 2014 r., zawarcia umowy przyrzeczonej sprzedazy na rzecz BHD lub podmiotu trzeciego wskazanego
przez BHD: (i) catosci przystugujacych zbywcy udziatéw w prawach i roszczeniach wynikajgcych z art. 7 dekretu z dnia
26 pazdziernika 1945 r. o wfasnosci i uzytkowaniu gruntdéw na obszarze dzielnicy Mokotéw m.st. Warszawy (,Dekret
o Wiasnosci i Uzytkowaniu Gruntéw”), w odniesieniu do nieruchomosci potozonych w Warszawie; (ii) wszelkich
udziatow w prawach i roszczeniach do powyzej wskazanych nieruchomosci przystugujgcych zbywcy z innego tytutu,
w tym takze wszelkie udziaty w prawach i roszczeniach przystugujacych mu na podstawie dziatu lub zrzeczen uzyskanych
od innych oséb posiadajgcych takie uprawnienia; (iii) wszelkich udziatdbw w prawach i roszczeniach do odszkodowania
z jakiegokolwiek innego tytutu w zwigzku z nieodzyskaniem opisanych powyzej nieruchomosci, nieuzyskaniem
wtasnosci czasowej lub prawa uzytkowania wieczystego opisanej powyzej nieruchomosci, badz odszkodowania
za wyrzadzenie szkody przez wydanie ostatecznych decyzji odmawiajgcych przyznania wiasnosci czasowej w przypadku
stwierdzenia ich niewaznosci lub stwierdzenia niezgodnosci z prawem; (iv) catosci odzyskanych nieruchomosci, badz
prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci, badz nieruchomos$ci zamiennych lub prawa uzytkowania wieczystego
nieruchomosci zamiennych, lub odpowiednio udziatbw w powyzszych nieruchomos$ciach lub prawie uzytkowania
wieczystego nieruchomosci za faczng cene sprzedazy w kwocie 32.510.000 PLN netto, ptatng na zasadach opisanych
w umowie. Do dnia 30 czerwca 2013 r. powyzsza kwota zostata zaptacona.

Wedtug najlepszej wiedzy Spotki w stosunku do czesci nieruchomosci objetych powyzszg umowag w krotkim terminie
ma zosta¢ wydana decyzja w przedmiocie przyznania zbywcy prawa uzytkowania wieczystego. Ponadto wedtug
najlepszej wiedzy Spotki w stosunku do czesci nieruchomosci wskazanych w powyzszej umowie ma zosta¢ wydana
decyzja dotyczgca stwierdzenia niewaznosci rozstrzygnigcia w przedmiocie odmowy przyznania poprzednikom prawnym
zbywcy prawa wtasnos$ci czasowej (obecnie prawa uzytkowania wieczystego) dajgca podstawe do dochodzenia roszczen
odszkodowawczych (z uwagi na brak mozliwosci przyznania prawa uzytkowania wieczystego przedmiotowej
nieruchomosci).

Umowa z C. Ulrich

W dniu 21 czerwca 2013 r. Spoétka zawarta z ,C.ULRICH” zatozone w 1805 r. w Warszawie Spotka Akcyjna (,C.ULRICH”),
w wykonaniu wczesniejszych zobowigzan, umowe przedwstgpng sprzedazy, w ktorej strony zobowigzaty sie,
ze w terminie do dnia 31 grudnia 2014 r. zawrg umowe, na podstawie ktérej C.ULRICH sprzeda Spoice za tgczng
cene w kwocie netto 20.268.000 PLN cato$¢ przystugujagcych C.ULRICH praw i roszczen, wynikajacych z art. 7
Dekretu o Wtasnosci i Uzytkowaniu Gruntow w odniesieniu do atrakcyjnej nieruchomosci lezacej w dzielnicy Wola
m.st. Warszawy, wzglednie sprzeda wszelkie prawa i roszczenia do tej nieruchomosci przystugujace jej z innego
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tytutu, lub wszelkie prawa i roszczenia do odszkodowania z jakiegokolwiek tytutu w zwigzku z nieodzyskaniem tej
nieruchomosci, nieuzyskaniem prawa wifasnosci czasowej lub prawa uzytkowania wieczystego tej nieruchomosci,
badz odszkodowania za wyrzadzenie szkody przez wydanie ostatecznej decyzji odmawiajgcej przyznania wtasnosci
czasowej W zwigzku ze stwierdzeniem jej niewaznosci lub stwierdzeniem niezgodnosci z prawem, lub w przypadku
odzyskania tej nieruchomosci, badz uzyskania prawa uzytkowania wieczystego tej nieruchomosci, badz nieruchomosci
zamiennej lub prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci zamiennej, sprzeda catos¢ odzyskanej tej nieruchomosci
badz prawa uzytkowania wieczystego tej nieruchomosci, badz nieruchomosci zamiennej lub prawa uzytkowania
wieczystego nieruchomosci zamienne;j.

Przed zawarciem opisywanej umowy strony taczyta przedwstgpna umowa sprzedazy przedmiotowych roszczen, z dnia
18 wrzesnia 2012 r.

Ceneg sprzedazy roszczen Strony ustality na 20.268.000 PLN netto. Do dnia 30 czerwca 2013 r. na podstawie umowy
Spotka zaptacita C.ULRICH zaliczke w wysokosci 100% powyzszej ceny.

Wedtug najlepszej wiedzy Spotki w chwili obecnej przed Prezydentem m.st. Warszawy toczy sie postepowanie
zmierzajgce do rozpatrzenia wniosku C.ULRICH o przyznanie prawa uzytkowania wieczystego wspomnianej wyzej
nieruchomosci potozonej w dzielnicy Wola. Organ rozpoznajgcy wniosek C.ULRICH w przedmiotowym zakresie
zgodnie z obowigzujgcymi przepisami zwigzany jest oceng prawna, jak i wskazaniami co do dalszego postgpowania
wyrazonymi przez WSA w 2012 r., ktéry uchylit uprzednig decyzje Samorzadowego Kolegium Odwotawczego
w Warszawie utrzymujacg w mocy decyzje Prezydenta m.st. Warszawy w przedmiocie odmowy ustanowienia
na rzecz C.ULRICH prawa uzytkowania wieczystego przedmiotowej nieruchomosci potozonej w dzielnicy Wola
miasta stotecznego Warszawy. Majac na wzgledzie powyzsze okoliczno$ci, nalezy zauwazyé, ze wskazania co do
dalszego postepowania w przedmiotowej sprawie dla Prezydenta miasta stotecznego Warszawy sprowadzajg sie
do merytorycznego rozpoznania wniosku C.ULRICH o przyznanie prawa uzytkowania wieczystego przywotanej
nieruchomosci, ktérego prawna skutecznos¢ zostata potwierdzona wyrokiem Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego.
W zwigzku z tym rozstrzygnigcie organu rozpoznajgcego wniosek powinno odpowiadac¢ stanowisku zaprezentowanemu
w wyroku sgadu i powinno uwzglednia¢ zapatrywanie sgdu odnosnie prawnej skutecznosci wniosku C.ULRICH,
tj. doprowadzi¢ do wydania przedmiotowej nieruchomosci.

Umowa najmu pomiedzy Wilanéw Office Park - Budynek B1 a Przedsigbiorstwem Robét Inzynieryjnych
»POL-AQUA” S.A.

W dniu 27 grudnia 2010 r. zawarta zostata umowa najmu, zgodnie z ktérg Wilanéw Office Park - Budynek B1 wynajmuje
Przedsigbiorstwu Robét Inzynieryjnych ,POL-AQUA” S.A. mieszczacy sie w ramach kompleksu ,Wilanow Office Park”
budynek z oznaczeniem ,B1” wraz ze znajdujacymi sie w jego czesci podziemnej wskazanymi w umowie miejscami
parkingowymi. Umowa zostata zawarta na okres 10 lat od dnia wydania przedmiotu najmu. Umowa zawiera standardowe
postanowienia dotyczace mozliwo$ci wczesniejszego wypowiedzenia umowy przez wynajmujgcego, a takze Kkar
umownych. Umowa przyznaje wynajmujgcemu prawo do jej wczesniejszego wypowiedzenia m.in. w przypadku,
gdy najemca: (i) opoznia sie z zaptatg czynszu (w tym czynszu za miejsca parkingowe) i opfat eksploatacyjnych
naleznych na podstawie umowy co najmniej przez dwa kolejne miesigce i pomimo pisemnego uprzedzenia przez
wynajmujgcego i wyznaczenia dodatkowego 14-dniowego terminu nie ureguluje powyzszych zalegtosci, (ii) bez
uprzedniej pisemnej zgody wynajmujgcego podnajmie lub odda czgs¢ lub catos¢ przedmiotu najmu osobie trzeciej
do bezptathego uzywania lub (iii) uzywa czesci lub catosci przedmiotu najmu w sposdb sprzeczny z umowag
czy regulaminem budynku.

W przypadku wypowiedzenia umowy najmu z powodow okreslonych w punktach (i)—(iii) powyzej najemca zobowigzany
jest do zapfaty na rzecz wynajmujgcego kary umownej w kwocie odpowiadajgcej wysokos$ci czynszu, czynszu za miejsca
parkingowe i opfaty eksploatacyjnej naleznych do konca okresu, na ktéry umowa najmu zostafa zawarta, jednakze
nie wyzszej niz suma czteromiesigcznego czynszu (w tym czynszu za miejsca parkingowe) oraz czteromiesiecznej
opfaty eksploatacyjnej.

W dniu 31 pazdziernika 2013 r. Wilanow Office Park - Budynek B1 otrzymat od Przedsigbiorstwa Robot Inzynieryjnych
,POL-AQUA” S.A. pismo obejmujgce oswiadczenie o odstapieniu od przedmiotowej umowy najmu. Z uwagi na brzmienie
umowy najmu, Emitent uznaje odstapienie od umowy przez Przedsigbiorstwo Robot Inzynieryjnych ,POL-AQUA” S.A.
za nieskuteczne i planuje przeprowadzenie rozméw z najemcag majgcych na celu wyjasnienie zaistniatej sytuaciji.

Umowa inwestycyjna dotyczgca inwestycji ,,Stacja Kazimierz”

W dniu 12 lutego 2013 r. Spoétka podpisata z MS Warynski umowe inwestycyjng dotyczaca realizacji inwestyciji
mieszkaniowo-biurowej na nieruchomosci pofozonej w Warszawie przy ul. Jana Kazimierza. Umowa okresla zasady
przeprowadzenia Projektu Deweloperskiego, ktory realizowany bedzie na terenie o powierzchni ponad 3 ha, ktéry
obecnie nalezy do spoétki MS Warynski. Projekt Deweloperski realizowany bedzie w czterech etapach (trzy etapy
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mieszkalne i jeden biurowy), a do realizacji kazdego etapu zostanie powofana spoétka celowa, w ktorej Spotka
i MS Warynski bedg posiadaty po 50% akciji, ktére zostang pokryte wktadami pienigznymi.

Umowa reguluje zasady wspotpracy stron, w szczegoélnosci wnoszenia do spodtek celowych wkfadow niezbednych
do realizacji Projektu Deweloperskiego, a takze wzajemne stosunki oraz mozliwosci zbywania akcji spotek celowych
realizujgcych Projekt Deweloperski. Ponadto, umowa reguluje sposob wczesniejszego wyjscia MS Warynski ze wspolnej
inwestycji, a takze sposdb postepowania i obowigzki oraz uprawnienia stron w przypadku opdznien w jej realizaciji.

Zgodnie z umowa, Spoétka bedzie swiadczyta, za wynagrodzeniem, ustugi deweloperskie na rzecz spoétek celowych
realizujgcych Projekt Deweloperski oraz bedzie odpowiedzialna za sprzedaz lokali. Przewidywana warto$¢ Projektu
Deweloperskiego objetego umowa, liczonego w cenach sprzedazy, strony szacujg na ok. 300.000.000 PLN. Podziat
zysku w ramach objetego Projektu Deweloperskiego bedzie proporcjonalny do posiadanych udziatow w spoétkach
celowych.

Porozumienie z Semeko w sprawie wspoélnej inwestycji w Redzie

W dniu 1 lipca 2013 r. Spétka podpisata z Semeko porozumienie dotyczace realizacji wspolnego przedsiewziecia pod
nazwg ,Aquasfera” zlokalizowanego w Redzie k. Gdyni, w zakresie etapu drugiego i kolejnych. W ramach wspdlnego
przedsiewziecia powstanie ok. 30.000 m? powierzchni uzytkowej o charakterze mieszkaniowo-ustugowym.

Porozumienie okresla zasady wspotpracy Spotki i Semeko w ramach wspodlnego przedsiewzigcia, w tym m.in. podziat
odpowiedzialnosci pomiedzy strony, zgodnie z ktérym Semeko bedzie odpowiedzialne za wykonawstwo, marketing,
sprzedaz, serwis gwarancyjny i z tytutu rekojmi, a Spotka bedzie odpowiedzialna za organizowanie finansowania
inwestycji, wspofprace z innymi podmiotami oraz konsultacje zwigzane z realizacjg inwestycji. Spotka szacuje wartos$c
wspolnej inwestycji, na podstawie cen sprzedazy, na ok. 133.000.000 PLN. Podziat zysku w ramach wspolnej inwestyciji
bedzie proporcjonalny do posiadanych udziatéw w spotce celowej.

Zgodnie z porozumieniem, o kiérym mowa powyzej, w dniu 7 pazdziernika 2013 r. Spotka nabyta od Semeko
50% udziatow w spofce celowej pod firmg Semeko Aquasfera Sp. z 0.0. z siedzibg w Gdyni (,Spoétka Aquasfera”)
za ceneg 10.000.000 PLN, ktora zostata w catosci zaptacona. Pozostate 50% udziatow Spotki Aquasfera posiada
Semeko. Do Spodtki Aquasfera Semeko wniosto aportem zorganizowang czg$¢ przedsigbiorstwa, w tym dziatke
o powierzchni ok. 2 ha oraz poniesione naktady budowlane, a takze zawarte umowy sprzedazy zwigzane z pierwszym
budynkiem w ramach projektu ,Aquasfera”. W ramach aportu nie zostaty przeniesione zadne zobowigzania kredytowe
ani inne znaczace zobowigzania handlowe.

Przedwstepna umowa sprzedazy dziatek nr 2/97 i 2/115 w Warszawie

W dniu 22 pazdziernika 2013 r. Spotka zawarta przedwstgpng umowe sprzedazy dwoch dziatek nr 2/97 i 2/115 o tacznej
powierzchni 23.211 m? potozonych w Warszawie w dzielnicy Wilanéw. Cena sprzedazy zostata w umowie ustalona
na kwote netto 27,0 min PLN, tj. brutto 33,2 min PLN. Podpisanie umowy przenoszacej i zaptata ceny nastgpi
po spetnieniu sie warunkow przewidzianych w umowie przedwstepnej, co powinno nastgpic¢ w Il kwartale 2014 r.

Opisywana umowa zawiera zobowigzanie Spotki do uzyskania, przed podpisaniem umowy przenoszgcej wiasnosc
nieruchomosci, ostatecznej decyzji zatwierdzajgcej podziat geodezyjny dziatek, a takze inne standardowe dla tego
rodzaju umow zobowigzania i oSwiadczenia stron.
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12. OGOLNE INFORMACJE O SPOLCE

12.1 Informacje ogéine

Nazwa i forma prawna: Polnord Spotka Akcyjna

Siedziba: ul. Slaska 35/37, 81-310 Gdynia, Polska
Numer telefonu: +48 58 628 89 51

Numer faksu: +48 58 628 89 60

Adres internetowy: http://www.polnord.pl/

Adres e-mail: polnord@polnord.pl

KRS: 0000041271

REGON: 000742457

NIP: 583-000-67-67

Spotka zostata zatozona w 1977 r. jako Biuro Generalnego Wykonawcy Eksportu ,Pofnoc”, ktére nastgpnie 22 lutego
1982 r. postanowieniem sgdu zostato zarejestrowane w rejestrze przedsigbiorstw panstwowych pod nazwg
Przedsigbiorstwo Eksportu Budownictwa ,Pétnoc” w Gdansku. W 1983 r. przedsiebiorstwo to zostato przeksztatcone
w spotke Przedsiebiorstwo Eksportowo-Importowe Budownictwa i Ustug Technicznych ,Potnoc” sp. z 0.0. Od 1988 r.
Spotka dziata pod nazwg ,Polnord”, natomiast w 1991 r. Spodtka zostata przeksztatcona w spotke akcyjna.

W dniu 5 wrzesnia 2001 r. Spoétka zostata wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy Gdansk-Pétnoc w Gdansku, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 0000041271. Na Date Prospektu jest to sad wtasciwy dla siedziby Spatki.

Spotka zostata utworzona na czas nieoznaczony.

Spotka dziata na podstawie i zgodnie z przepisami Kodeksu Spoétek Handlowych, Ustawy o Ofercie oraz Ustawy
o Obrocie Instrumentami Finansowymi, jak rowniez innymi przepisami dotyczacymi spoétek handlowych oraz
postanowieniami Statutu i innych regulacji wewnetrznych.

12.2 Przedmiot dziatalnosci

Przedmiot dziatalnosci Spotki zostat okreslony w § 5 Statutu.

12.3 Kapitat zaktadowy

Na Date Prospektu kapitat zaktadowy Spotki wynosit 51.266.054 PLN i dzielit sie na 25.633.027 akcji zwyktych
na okaziciela o wartoéci nominalnej 2 PLN kazda. Wszystkie Akcje zostaty w petni optacone. Poza akcjami zwyktymi
Spotka nie posiada innych rodzajow akcji. Nie istniejg akcje, ktére nie reprezentujg kapitatu zaktadowego Spdiki.

Ponizsza tabela wskazuje Akcje tworzace kapitat zaklfadowy Spofki na dzieh bilansowy ostatniego bilansu przedstawionego
w historycznych informacjach finansowych.

Seria akgcji Liczba akcji Rodzaj akcji Wartosé nominalna (PLN)
A 178.000 na okaziciela 2,00
B 307.000 na okaziciela 2,00
Cc 485.000 na okaziciela 2,00
D 750.000 na okaziciela 2,00
E 1.940.000 na okaziciela 2,00
F 5.000.000 na okaziciela 2,00
G 3.975.322 na okaziciela 2,00
1 850.077 na okaziciela 2,00
J 3.992.977 na okaziciela 2,00
M 335.006 na okaziciela 2,00
L 121.097 na okaziciela 2,00
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Seria akgcji Liczba akcji Rodzaj akcji Warto$¢é nominalna (PLN)
K 180.418 na okaziciela 2,00
N 1.500.000 na okaziciela 2,00
P 1.231.028 na okaziciela 2,00
o 1.265.888 na okaziciela 2,00
H 281.855 na okaziciela 2,00
Q 3.239.359 na okaziciela 2,00
Razem 25.633.027 na okaziciela 2,00

Zrédfto: Spotka

Liczba Akcji w obrocie gietdowym

Na Date Prospektu 25.628.627 Akcji jest przedmiotem obrotu na rynku regulowanym GPW. Na poczatek 2012 r.
przedmiotem obrotu na rynku regulowanym GPW byto 23.798.439 Akcji, natomiast na koniec 2012 r. w obrocie znajdowato
sie 25.628.627 Akcji. Na Date Prospektu 4.400 niezdematerializowanych Akcji pozostaje w posiadaniu 0s6b fizycznych.

Papiery wartosciowe wymienne na akcje

Na Date Prospektu nie zostaty wyemitowane przez Spotke papiery wartosciowe zamienne na Akcje, w tym obligacje
zamienne na akcje oraz warranty subskrypcyjne lub inne podobne papiery wartosciowe.

Jednakze, na podstawie Uchwaty nr 7/2013 XXVI Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spofki z dnia 20 marca 2013 r.
w sprawie zmiany Uchwaly nr 6/2009 XXIlI Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 30 wrzesnia
2009 r. w sprawie emisji obligacji zamiennych na Akcje Serii Q, w sprawie warunkowego podwyzszenia kapitatu
zaktadowego, wytgczenia prawa poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy oraz zmiany Statutu, Spoétka bedzie mogta
wyemitowa¢ w przysztosci obligacje zamienne, w ramach uchwalonego w 2009 r. kapitalu warunkowego. Spétka
wyemitowata dotychczas obligacje zamienne na akcje o tgcznej warto$ci nominalnej wynoszgcej 199.800.000 PLN.
Zwiekszenie poziomu maksymalnej warto$ci nominalnej obligacji zamiennych do kwoty 225.000.000 PLN umozliwi
Spotce emisje nowych obligaciji zamiennych o wartosci 25.000.000 PLN.

Ponadto, na podstawie Uchwaty nr 1/2013 XXVIII Nadzwyczajnego Zgromadzenia Spotki z dnia 25 pazdziernika 2013 r.
w sprawie warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki z wytgczeniem prawa poboru dotychczasowych
akcjonariuszy oraz Uchwaty nr 2/2013 XXVIII Nadzwyczajnego Zgromadzenia Spotki z dnia 25 pazdziernika
2013 r. w sprawie emisji warrantéw subskrypcyjnych z wytaczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy,
pod warunkiem zarejestrowania przez sgd warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego, Spotka bedzie mogta
wyemitowac i zaoferowa¢ w drodze oferty prywatnej nie wigcej niz 350.000 imiennych warrantéw subskrypcyjnych.
Uprawnionymi do objecia warrantéw subskrypcyjnych bedg osoby objete programem opcji menedzerskich, tj. Zarzad,
kadra menedzerska, pracownicy i wspoétpracownicy, a takze inne osoby, w liczbie mniejszej niz 150 oséb. Program
opcji menedzerskich zostanie uchwalony przez Rade Nadzorczg. Kazdy warrant subskrypcyjny bedzie uprawniat
do objecia jednej akcji Serii S, w terminie nie po6zniej niz do dnia 31 grudnia 2016 r. Cena emisyjna akcji serii S
dla posiadaczy warrantow wynosi¢ bedzie 9 PLN.

Kapitat docelowy

W Dacie Prospektu Statut nie przewiduje upowaznienia Zarzgdu do dokonywania podwyzszen kapitatu zaktadowego
w ramach kapitatu docelowego.

Kapitat warunkowy

W Dacie Prospektu Statut w § 6' zawiera postanowienia dotyczace warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego
Spotki.

Informacje o kapitale dowolnego cztonka Grupy, ktdry jest przedmiotem opcji

Na Date Prospektu Spoétka nie przyznata zadnych opcji ani nie zobowigzata sie do przyznania zadnych opcji, ktérych
przedmiotem bytby kapitat zaktadowy.

12.4 Opis Grupy Kapitatowej oraz pozycji Emitenta w Grupie

Na Date Prospekiu Grupa sktada sie z jednostki dominujgcej — Spotki oraz 27 podmiotow bezposrednio i posrednio
kontrolowanych przez Spoétke. Podstawowym przedmiotem dziafalnosci spotek Grupy jest budowa i sprzedaz
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nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych. Spoétka realizuje projekty deweloperskie zardbwno samodzielnie,
jak i poprzez spotki celowe. Na Date Prospektu w sktad Grupy wchodzi Spétka oraz nastepujace spotki zalezne,
wspotzalezne i stowarzyszone:

%

Lp. Nazwa spotki Siedziba kapitatu/ gloséw
1)  Polnord Szczecin Ku Stoncu sp. z 0.0. (dawniej Polnord Szczecin | sp. z 0.0.) Gdynia 100%
2) Polnord t6dz City Park sp. z 0.0. (dawniej Polnord t6dz Il sp. z 0.0.) Gdynia 100%
3) Polnord-Apartamenty sp. z 0.0. Gdynia 100%
4)  Polnord Sopot Il sp. z 0.0. Gdynia 100%
5) E’\E(I:r;/?r:;l g}lg;yn Teczowy Las sp. z 0.0. (dawniej Osiedle Teczowy Las Polnord Spotka Gdynia 100%
6) Polnord Warszawa-Zabki Neptun sp. z 0.0. (dawniej Polnord Wilanow B2 sp. z 0.0.) Gdynia 100%
7) Polnord Gdansk Dwa Tarasy sp. z 0.0. Gdynia 100%
8) Srédmiescie Wilandw sp. z 0.0. (dawniej Polnord Warszawa-Wilanéw | sp. z 0.0.) Gdynia 100%
9) \s/\gazng?/cv);)ﬁice Park - budynek B1 sp. z 0.0. (dawniej Polnord Warszawa-Wilanéw |l Gdynia 100%

10) Z\F/)i?azngv(\;'Office Park - budynek B3 sp. z 0.0. (dawniej Polnord Warszawa-Wilanéw [V Gdynia 100%

11)  SURPLUS sp. z 0.0. (dawniej Skarbiec Nieruchomosci 3 sp. z 0.0.) Gdynia 100%

12)  SURPLUS sp. z 0.0. SKA (dawniej Skarbiec Nieruchomosci 3 sp. z 0.0. SKA) Gdynia 100%

13) SURPLUS sp. z 0.0. DOMITUS SKA Gdynia 100%

14) Stacja Kazimierz sp. z o0.0. Warszawa 50%

15) Stacja Kazimierz sp. z 0.0. SKA* Warszawa 50%

16) Stacja Kazimierz | sp. z 0.0. Warszawa 50%

17) Stacja Kazimierz | sp. z 0.0. SKA Warszawa 50%

18) Polnord Marketing sp. z 0.0. Gdynia 100%

19) Stroj Dom ZSA (Rosja) Saratow (Rosja) 100%

20) 10Hsp.zo.o. Gdynia 100%

21) Polnord Gdynia Brama Sopocka sp. z 0.0. Gdynia 100%

22) Hydrosspol sp. z 0.0. w likwidaciji Gdansk 30%

23) Fadesa Polnord Polska sp. z o.0. Warszawa 49%

24) FPP Powsin sp. z 0.0.** Warszawa 49%

25) Osiedle Innova sp. z 0.0.** Warszawa 49%

26) FPP Osiedle Moderno sp. z 0.0.** Warszawa 49%

27) Semeko Aquasfera sp. z 0.0.*** Gdynia 50%

* Spdtka zawigzana w dniu 17.09.2013 r., wpisana do KRS dnia 03.10.2013 r.

** Posrednio poprzez Fadesa Polnord Polska sp. z 0.0. (spdtka Fadesa Polnord Polska sp. z 0.0. posiada bezposrednio 100% udziatow
w spotkach FPP Powsin sp. z 0.0., Osiedle Innova sp. z 0.0. oraz FPP Osiedle Moderno sp. z o0.0., natomiast Spotka posiada 49% udziatow
w spofce Fadesa Polnord Polska sp. z 0.0.).

*** Udzialy w spofce zostaly nabyte w dniu 07.10.2013 r.
Zrédto: Spétka

Podmioty wskazane w tabeli powyzej, z wyjatkiem spétki Hydrosspol sp. z 0.0. w likwidacji, ktdra zaprzestata dziatalnos$ci,
Stacja Kazimierz sp. z 0.0. SKA i Semeko Aquasfera sp. z 0.0., zostaly objete konsolidacjg w Skonsolidowanym Raporcie
Kwartalnym.

Ponadto Grupa posiada 175.804.794 akcje w kapitale zaktadowym spotki Korporacja Budowlana ,Dom” S.A.,

uprawniajgce do wykonywania 175.804.794 gtosow na walnym zgromadzeniu tej spotki, stanowigce 17,71% w kapitale
zaktadowym i w ogolnej liczbie gtosow na walnym zgromadzeniu spotki Korporacja Budowlana ,Dom” S.A.
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13. ORGANY SPOLKI

Organami Spotki sg Walne Zgromadzenie, Zarzad i Rada Nadzorcza. Zgodnie przepisami Kodeksu Spotek Handlowych
Spotka jest zarzadzana i nadzorowana przez Zarzad i Radg Nadzorczg. Znajdujacy sie ponizej opis Zarzgdu oraz Rady
Nadzorczej przygotowany zostat na podstawie przepiséw Kodeksu Spoétek Handlowych, postanowien Statutu oraz
Regulaminu Rady Nadzorczej obowigzujgcych na Date Prospektu.

13.1 Zarzad
Zarzad jest organem zarzgdzajgcym Spotki.

Zgodnie ze Statutem, Zarzad skfada sie z od 2 do 6 cztonkdw powotywanych przez Rade Nadzorczg. Cztonkowie Zarzadu
powotywani sg na wspolng kadencjg, ktora trwa 3 lata. Rada Nadzorcza okresla liczbe cztonkow Zarzgdu danej kadenciji.

Prezesa Zarzadu oraz — na jego wniosek — pozostatych cztonkow Zarzgdu powotuje Rada Nadzorcza.

Cztonek Zarzgdu moze zosta¢ w kazdym czasie z waznych powodéw odwotany, jak réwniez zawieszony w czynnosciach
przez Rade Nadzorczg. W takim przypadku uchwata Rady Nadzorczej powinna zosta¢ podjeta wigkszoscig %/5 gtosow.

Mandat cztonka Zarzadu wygasa najpdzniej z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajagcego sprawozdanie
finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia funkcji cztonka Zarzadu.

Zgodnie ze Statutem, do kompetencji Zarzadu nalezy podejmowanie wszelkich decyzji nie zastrzezonych kompetencjami
innych wiadz Spétki. Zarzad zarzgdza Spétka i reprezentuje ja na zewnatrz, a wszyscy cztonkowie Zarzgdu majg prawo
i obowigzek wspodlnego prowadzenia spraw Spofki. Zarzad jest zobowigzany do zarzgdzania majgtkiem i sprawami Spotki
z nalezytg starannos$cia wymagang w obrocie gospodarczym, przestrzegania prawa, postanowien Statutu oraz uchwat
Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej powzigtych w granicach ich kompetencji.

Uchwaty Zarzadu zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw, a w przypadku réwnosci gtosow decydujacy jest gtos
Prezesa Zarzadu.

Spotka moze by¢ reprezentowana przez dwoéch cztonkdéw Zarzadu dziatajgcych tacznie lub jednego cztonka Zarzadu
dziafajgcego tgcznie z prokurentem.

Sktad Zarzadu

Na Date Prospektu Zarzad sktada sig z 2 cztonkdw. Ponizej przedstawione zostaty informacje o osobach zarzadzajacych
sporzadzone na podstawie zfozonych przez nie oswiadczen.

Na Date Prospektu cztonkami Zarzadu sg:

Data Data objecia
Imie . . rozpoczecia Data wygasniecia funkcji cztonka Adres miejsca
i nazwisko Wiek Stanowisko obecnej obecnej kadencji Zarzadu po raz pracy
kadenciji pierwszy
dzien odbycia
zwyczajnego
Walnego 4
Piotr Zdzistaw 30 czerwca Zgromadzenia 10 czerwca ul. Slaska 35/ ?’7’
. 54 Prezes Zarzadu . . . 81-310 Gdynia,
Wesotowski 2011 r. zatwierdzajgcego 2005 . Polska
sprawozdanie
finansowe Emitenta
za rok 2013
dzien odbycia
zwyczajnego
Walnego 4
Tomasz Stefan 37 Wiceprezes 30 czerwca Zgromadzenia 14 sierpnia u;1 Sal?gkgdssrﬁ ?a7’
Sznajder Zarzadu 2011 r.** zatwierdzajgcego 2012r. ynia,

: Polska
sprawozdanie

finansowe Emitenta
za rok 2013

* Powotany na Wiceprezesa Zarzgdu Spotki, od dnia 8 listopada 2012 r. petni funkcje Prezesa Zarzadu Spotki.
** Powofany na Cztonka Zarzgdu Spotki w dniu 14 sierpnia 2012 r., od dnia 8 listopada 2012 r. petni funkcje Wiceprezesa Zarzadu Spotki.

Zrédfo: Spotka
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Zyciorysy cztonkow Zarzadu

Piotr Zdzistaw Wesotowski — Prezes Zarzadu Emitenta

Posiada wyksztafcenie wyzsze. Jest absolwentem Akademii Wychowania Fizycznego w Gdansku, kierunek Wychowanie
Fizyczne. Od 1987 r. pracuje w branzy budowlanej. Byt zatrudniony w Zaktadzie Ustugowo-Produkcyjnym UNIBUD
na stanowisku kierownika Zaktadu Ustug Roznych. Bedac wspolnikiem Uni-Bud Marmury sp.j. (do 6 kwietnia 2005 r.),
wspofpracowat z szeregiem duzych budowlanych firm pomorskich jako dostawca oktadzin fasadowych i ptyt z kamienia
naturalnego. Od 2001 r. petni funkcje sekretarza rady nadzorczej spoétki Arka Gdynia Sportowa SA, ktérej obecnie
jest przewodniczgcym. Dziata spotecznie w dziedzinie upowszechniania kultury fizycznej.

Od 10 czerwca 2005 r. Pan Piotr Wesotowski petnit funkcje Wiceprezesa Zarzadu Spotki. Obecna kadencja Pana Piotra
Wesotowskiego rozpoczeta sie w dniu 30 czerwca 2011 r., a zakonczy sie w dniu odbycia Walnego Zgromadzenia
zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe Emitenta za rok 2013. Z dniem 8 listopada 2012 r. Rada Nadzorcza powierzyta
Panu Piotrowi Wesofowskiemu funkcje Prezesa Zarzadu Spotki.

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem w okresie ostatnich pigciu lat Piotr Zdzistaw Wesotowski:

(@) nie byt i nie jest poza spétkami wskazanymi ponizej cztonkiem organow administracyjnych, zarzgdzajgcych
lub nadzorczych ani wspodlnikiem w innych spotkach kapitatowych lub osobowych albo komplementariuszem
w spotkach komandytowo-akcyjnych, ani nie prowadzit dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do Emitenta
i podmiotéw z grupy Emitenta, poza informacjg wskazang w punkcie 13.5 ponizej;

(b) nie zostat skazany wyrokiem za przestepstwo oszustwa;

(c) nie petnit funkcji administracyjnych, zarzgdzajgcych, nadzorczych w podmiotach, kidre znalazty sie w stanie
upadtosci, zarzagdu komisarycznego lub likwidaciji;

(d) nie zostat formalnie oskarzony (w drodze oskarzenia publicznego) lub nie podlegat sankcji natozonej ze strony
organow ustawowych lub regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych);

(e) nie otrzymat sgdowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzadzajgcych lub nadzorczych
jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Petnione funkcje zarzadcze i nadzorcze w okresie ostatnich 5 lat w podmiotach innych niz Emitent i podmioty
z grupy Emitenta

Nazwa podmiotu Petniona funkcja Czy obecnie petni funkcje?
Pomorskie Biuro Projektow ,GEL” sp. z 0.0. z siedzibg w Sopocie czfonek rady nadzorczej nie
Tenisowy Klub Sportowy ,_,Ark_a” stowarzy_szenie kultury fizycznej czionek zarzadu stowarzyszenia nie

z siedzibg w Gdyni

Korporacja Budowlana DOM S.A. z siedzibg w Kartoszynie czfonek rady nadzorczej tak
Korporacja Budowlana DOM sp. z 0.0. z siedzibg w Kartoszynie cztfonek rady nadzorczej tak
Arka Gdynia Sportowa S.A. z siedzibg w Gdyni cztonek rady nadzorczej tak
PLP Development Group z siedzibg w Nowosybirsku (Rosja) cztonek rady nadzorczej tak
Semeko Aquasfera sp. z 0.0. z siedzibg w Gdyni wiceprezes zarzadu tak

Uczestnictwo w charakterze wspdlnika, akcjonariusza, partnera w podmiotach innych niz Emitent i podmioty
z grupy Emitenta w okresie ostatnich 5 lat

W okresie ostatnich 5 lat Pan Piotr Wesotowski nie wystepowat w charakterze wspdlnika, akcjonariusza, partnera
w podmiotach innych niz Emitent i podmioty z grupy Emitenta.

Tomasz Stefan Sznajder — Wiceprezes Zarzadu Emitenta

Posiada wyksztalcenie wyzsze. Jest absolwentem Politechniki Gdanskiej, kierunek zarzadzanie i ekonomia. W latach
1995-2005 pracowat na stanowiskach eksperckich i kierowniczych w zakresie finanséw i bankowosci, w tym 3 lata
w Departamencie Bankowosci Inwestycyjnej BGZ S.A., zajmujac sie emisjami dtuznych papieréw wartogciowych.
Nastegpnie w latach 2006-2008 zajmowat stanowisko dyrektora zarzgdzajgcego zaktadu produkcyjnego w Kwidzynie
nalezgcego do duzej miedzynarodowej grupy kapitatowej SCA ze Szwecji.

Od 14 sierpnia 2012 r. Pan Tomasz Sznajder petnit funkcje Cztonka Zarzadu Spotki. Obecna kadencja Pana Tomasza
Sznajdera rozpoczeta sie w dniu 30 czerwca 2011 r. (Pan Tomasz Sznajder zostat powotany na okres wspolnej kadencji
z Panem Piotrem Wesotowskim), a zakonczy sie w dniu odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie
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finansowe Emitenta za rok 2013. Z dniem 8 listopada 2012 r. Rada Nadzorcza powierzyta Panu Tomaszowi Sznajderowi
funkcje Wiceprezesa Zarzgdu Spofki.

Zgodnie ze ztozonym os$wiadczeniem w okresie ostatnich pigciu lat Pan Tomasz Stefan Sznajder:

(a) nie byt i nie jest poza spotkami wskazanymi ponizej cztonkiem organow administracyjnych, zarzadzajgcych
lub nadzorczych ani wspolnikiem w innych spoétkach kapitatowych lub osobowych albo komplementariuszem
w spotkach komandytowo-akcyjnych, ani nie prowadzit dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do Emitenta
i podmiotéw z grupy Emitenta, poza informacjg wskazang w punkcie 13.5 ponizej;

(b) nie zostat skazany wyrokiem za przestepstwo oszustwa;

(c) nie petnit funkcji administracyjnych, zarzadzajgcych, nadzorczych w podmiotach, kidre znalazty sie w stanie
upadtosci, zarzgdu komisarycznego lub likwidacji, poza spotkg wskazang ponizej;

(d) nie zostat formalnie oskarzony (w drodze oskarzenia publicznego) lub nie podlegat sankcji natozonej ze strony
organow ustawowych lub regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych);

(e) nie otrzymat sgdowego zakazu dziafania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzgdzajgcych lub nadzorczych
jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Petnione funkcje zarzadcze i nadzorcze w okresie ostatnich 5 lat w podmiotach innych niz Emitent i podmioty
z grupy Emitenta

Nazwa podmiotu Petniona funkcja Czy obecnie petni funkcje?
Pomorskie Biuro Projektow ,GEL” sp. z 0.0. z siedzibg w Sopocie czfonek rady nadzorczej nie
Polnord-t6dz | sp. z 0.0. z siedzibg w Gdyni likwidator nie*
Korporacja Budowlana DOM S.A. z siedzibg w Kartoszynie cztonek rady nadzorczej tak
Korporacja Budowlana DOM sp. z 0.0. z siedzibg w Kartoszynie czionek rady nadzorczej tak

* Likwidacja zostafa cofnigta, a spotka zostata pofgczona w dniu 26 czerwca 2013 z Emitentem i wykreslona z rejestru.

Uczestnictwo w charakterze wspodlnika, akcjonariusza, partnera w podmiotach innych niz Emitent i podmioty
z grupy Emitenta w okresie ostatnich 5 lat

Czy obecnie jest
wspélnikiem/partnerem/akcjonariuszem

tak (110 udziatéw o tgcznej wartosci 11.000 PLN,
stanowigcych 55% udziatow w kapitale zaktadowym)

Nazwa podmiotu Rodzaj uczestnictwa

Brande sp. z 0.0. z siedzibg w Gdansku wspolnik

Powyzsze nie stanowi dziatalnosci konkurencyjnej.

13.2 Rada Nadzorcza

Zgodnie ze Statutem, Rada Nadzorcza sktada sie z od 5 do 11 cztonkéw powotywanych przez Walne Zgromadzenie.
Cztonkowie Rady Nadzorczej powotywani sg na wspolng kadencje, ktora trwa 3 lata. Rezygnacja ktéregokolwiek
z cztonkow Rady Nadzorczej nie rodzi automatycznie obowigzku powofania w to miejsce nowego czionka Rady
Nadzorczej, o ile zachowana zostaje minimalna liczba cztonkéw Rady Nadzorczej.

Mandat cztonka Rady Nadzorczej wygasa najpozniej z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego
sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorcze;j.

Rada Nadzorcza wybiera za swego grona Przewodniczacego Rady Nadzorczej i moze roéwniez wybrac
Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej, a w miarg potrzeby takze Sekretarza Rady Nadzorcze;.

Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzor nad dziafalnoscig Spotki. Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy w szczegdlnosci:
. ocena sprawozdania Zarzgdu z dziatalnosci Spotki;
. ocena sprawozdania finansowego oraz wnioskéw Zarzadu co do podziatu zysku lub pokrycia straty;

. sktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z wynikdw oceny, o kitorej mowa
w punktach powyzej;

. powotywanie i odwotywanie cztonkdéw Zarzadu oraz zawieszanie, z waznych powoddéw, w czynnosciach
poszczegodlnych lub wszystkich cztonkdéw Zarzadu;
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. delegowanie cztonka lub cztonkéw Rady Nadzorczej do czasowego wykonywania czynnosci cztonkow Zarzadu
Spotki w razie ich odwotania lub zawieszenia lub gdy cztonek Zarzgdu z innych powodoéw nie moze dziata¢;

d udzielanie zezwolenia na powotywanie przez Zarzad oddziatow i filii Spotki, bedacych na wtasnym rozrachunku;

d udzielanie zezwolenia na uczestniczenie w innych spotkach w kwocie powyzej 5.000.000 PLN, z wytgczeniem
spotek, w ktérych Spoétka posiada udzial 50% lub wigcej oraz z wytgczeniem nowo zawigzywanych spofek,
w ktorych Spotka obejmuje 100% udziatow;

. udzielanie zezwolenia na nabycie i zbycie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci,
jezeli wartos$¢ transakcji przekracza 1/5 kapitatéw wiasnych Spotki;

. wybor  biegtego rewidenta przeprowadzajgcego badanie sprawozdania finansowego jednostkowego
i skonsolidowanego.

Rada Nadzorcza dziata zgodnie z przepisami Kodeksu Spoétek Handlowych, postanowieniami Statutu i Regulaminem
Rady Nadzorczej, okreslajgcym jej organizacje i sposob wykonywania czynno$ci.

Sktad Rady Nadzorczej

Na Date Prospektu Rada Nadzorcza skfada sie z 10 cztonkéw. Ponizej przedstawione zostaty informacje o osobach
nadzorujgcych sporzgdzone na podstawie ztozonych przez nie oswiadczen.

Na date Prospektu cztonkami Rady Nadzorczej sa:

Data objecia
funkcji cztonka
Rady
Nadzorczej
po raz pierwszy

Data Data
. Iml_q Wiek Stanowisko rozpoczq?la wygasch_:la
i nazwisko obecnej obecnej
kadencji kadencji

Adres
miejsca pracy

dzien odbycia
zwyczajnego
Walnego
28 czerwca Zgromadzenia 29 czerwca
2013r. zatwierdzajgcego 2006 r.
sprawozdanie
finansowe Emitenta
za rok 2015
dzien odbycia
zwyczajnego
Walnego ul. Kartowatej
Wiestaw 51 Cztonek Rady 28 czerwca Zgromadzenia 28 czerwca Sosny 5A,
Walendziak Nadzorczej 2013r. zatwierdzajgcego 2007 r. 05-532 Pilawa,
sprawozdanie Polska
finansowe Emitenta
za rok 2015
dzien odbycia
zwyczajnego
Walnego
Tomasz 36 Cztonek Rady 28 czerwca Zgromadzenia 6 lipca
Buzuk Nadzorczej 2013r. zatwierdzajgcego 2009 .
sprawozdanie
finansowe Emitenta
za rok 2015
dzien odbycia
zwyczajnego
Walnego
Maciej 63 Cztonek Rady 28 czerwca Zgromadzenia 6 lipca
Grelowski Nadzorczej 2013r. zatwierdzajgcego 2009r.
sprawozdanie
finansowe Emitenta
za rok 2015
dzien odbycia
zwyczajnego
Walnego
Cztonek Rady 28 czerwca Zgromadzenia 30 czerwca
Nadzorczej 2013r. zatwierdzajgcego 2010r.
sprawozdanie
finansowe Emitenta
za rok 2015

ul. Podolska 21,
81-321 Gdynia,
Polska

Ryszard Przewodniczacy
Krzysztof 57 Rady
Krauze Nadzorczej

ul. Podolska 21,
81-321 Gdynia,
Polska

ul. L. Staffa 101,
01-884 Warszawa,
Polska

ul. Czeczota 11,
02-607 Warszawa,
Polska

Andre Spark 47
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Imig
i Nazwisko

Wiek

Stanowisko

Data
rozpoczecia
obecnej
kadencji

Data
wygasnigcia
obecnej
kadencji

Data objecia
funkcji cztonka
Rady
Nadzorczej

po raz pierwszy

Adres
miejsca pracy

Marcin
Dukaczewski

35

Cztonek Rady
Nadzorczej

28 czerwca
2013r.

dzien odbycia
zwyczajnego
Walnego
Zgromadzenia
zatwierdzajgcego
sprawozdanie
finansowe Emitenta
za rok 2015

30 czerwca
2011 r.

Al. Jerozolimskie 65/79,

00-697 Warszawa

Przemystaw
Piotr
Seczkowski

a4

Cztonek Rady
Nadzorczej

28 czerwca
2013r.

dzien odbycia
zwyczajnego
Walnego
Zgromadzenia
zatwierdzajgcego
sprawozdanie
finansowe Emitenta
za rok 2015

7 listopada
2011 r.

ul. Podolska 21,
81-321 Gdynia,
Polska

Piotr Jacek
Wawrzynowicz

34

Cztonek Rady
Nadzorczej

28 czerwca
2013r.

dzien odbycia
zZwyczajnego
Walnego
Zgromadzenia
zatwierdzajgcego
sprawozdanie
finansowe Emitenta
za rok 2015

29 czerwca
2012r.

ul. Postepu 3,
02-676 Warszawa,
Polska

Andrzej
Tadeusz
Podgorski

67

Cztonek Rady
Nadzorczej

28 czerwca
2013r.

dzien odbycia
zZwyczajnego
Walnego
Zgromadzenia
zatwierdzajgcego
sprawozdanie
finansowe Emitenta
za rok 2015

20 marca
2013 r.*

ul. Sikorskiego 11,
02-758 Warszawa,
Polska

Piotr
Stanistaw
Chudzik

49

Cztonek Rady
Nadzorczej

28 czerwca
2013r.

dzien odbycia
zwyczajnego
Walnego
Zgromadzenia
zatwierdzajgcego
sprawozdanie
finansowe Emitenta
za rok 2015

20 marca
2013r.

ul. Modrzewiowa 5,
05-510 Konstancin-
-Jeziorna, Polska

* Wczesniej w latach 1998-2007 petnit funkcje Przewodniczgcego Rady Nadzorczej.

Zrédfto: Spétka

Zyciorysy cztonkoéw Rady Nadzorczej

Ryszard Krzysztof Krauze — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

Posiada wyksztafcenie wyzsze. Jest absolwentem Politechniki Gdanskiej. W latach 1984-1986 byt zatrudniony
w Centrali Handlu Zagranicznego Polservice Warszawa. Od 1987 do 1994 r. byt wtascicielem i dyrektorem
w Innowacyjnym Zaktadzie Techniki Komputerowej Prokom, pozniej Prokom Komputer System - R. Krauze. W 1990 r.
zatozyt ComputerLand sp. z 0.0. (obecnie ComputerLand S.A.), gdzie do 1992 r. petnit funkcje prezesa zarzadu,
a w latach 1993-1994 funkcje wiceprezesa rady nadzorczej tej spotki.

Od 29 czerwca 2006 r. petni funkcje Przewodniczgcego Rady Nadzorczej Spotki. Obecna kadencja Pana Ryszarda Krauze
rozpoczeta sie w dniu 28 czerwca 2013 r., a zakonczy sie w dniu odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego
sprawozdanie finansowe Emitenta za rok 2015.

Zgodnie ze ztozonym o$wiadczeniem w okresie ostatnich pieciu lat Pan Ryszard Krauze:

(a) nie byt i nie jest poza spotkami wskazanymi ponizej cztonkiem organow administracyjnych, zarzadzajgcych
lub nadzorczych ani wspodlnikiem w innych spotkach kapitatowych lub osobowych albo komplementariuszem
w spoétkach komandytowo-akcyjnych, ani nie prowadzit dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do Emitenta
i podmiotéw z grupy Emitenta;
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(b) nie zostat skazany wyrokiem za przestepstwo oszustwa;

(c) nie petnit funkcji administracyjnych, zarzgdzajgcych, nadzorczych w podmiotach, ktore znalazlty sie w stanie
upadtosci, zarzgdu komisarycznego lub likwidacj;

(d) nie zostat formalnie oskarzony (w drodze oskarzenia publicznego) lub nie podlegat sankcji natozonej ze strony
organow ustawowych lub regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych);

(e) nie otrzymat sgdowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzgdzajgcych lub nadzorczych
jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzgdzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Petnione funkcje zarzadcze i nadzorcze w okresie ostatnich 5 lat w podmiotach innych niz Emitent i podmioty
z grupy Emitenta
Nazwa podmiotu

Petniona funkcja Czy obecnie petni funkcje?

C. Ulrich Zatozone w 1805 r. w Warszawie S.A. z siedzibg w Gdyni przewodniczacy rady nadzorczej nie
Gasten S.A. z siedzibg w Gdyni czfonek rady nadzorczej nie

MD Investment S.A. z siedzibg w Gdyni przewodniczacy rady nadzorczej nie

Park Wodny Sopot sp. z 0.0. z siedzibg w Sopocie cztonek rady nadzorczej nie
PZT Prokom sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie czfonek rady nadzorczej nie
RUM IT S.A. z siedzibg w Warszawie czfonek rady nadzorczej nie

Sygnity Research S.A. z siedzibg w Warszawie cztonek rady nadzorczej nie
Centrum Handlowe Wilanéw sp. z 0.0. cztonek rady nadzorczej nie

Bioton S.A. z siedzibg w Warszawie czfonek rady nadzorczej tak

Gdynski Klub Koszykowki Arka S.A. z siedzibg w Gdyni przewodniczacy rady nadzorczej tak
Klub Tenisowy Arka sp. z 0.0. z siedzibg w Gdyni cztonek rady nadzorczej tak
Petrolinvest S.A. z siedzibg w Gdyni cztonek rady nadzorczej tak

Polska Liga Koszykéwki S.A. z siedzibg w Warszawie cztonek rady nadzorczej tak
Silurian sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie przewodniczacy rady nadzorczej tak
Prokom Investments S.A. z siedzibg w Gdyni prezes zarzadu tak
Sopocki Klub Tenisowy prezes zarzadu tak

Uczestnictwo w charakterze wspoélnika, akcjonariusza, partnera w podmiotach innych niz Emitent i podmioty
z grupy Emitenta w okresie ostatnich 5 lat

Czy obecnie jest
wspolnikiem/partnerem/akcjonariuszem

tak (200 udziatéw o tgcznej wartosci 100.000 PLN,

Nazwa podmiotu Rodzaj uczestnictwa

KPNS sp. z 0.0. z siedziba w Gdyni wspOlnik stanowigcych ok. 60% udziatow w kapitale zaktadowym)
Klub Tenisowy Arka sp. z 0.0. wspolnik tak (10.986 udziatéw o tgcznej wartosci 3.295.800 PLN,
z siedzibg w Gdyni P stanowigcych ok. 31% udziatow w kapitale zaktadowym)
Contex International Textile Limited wspolnik nie (spotka wykreslona z rejestru
Sp. z 0.0. z siedzibg w Gdyni P przedsigbiorcow 12 marca 2009 r.)
Przedsigbiorstwo Przemystowo-Ustugowego wspolnik nie (spotka wykreslona z rejestru
POMAG-BIS sp. z 0.0. z siedzibg w Katowicach P przedsiebiorcow 2 marca 2009 r.)
Prokom Investments S.A. z siedzibg w Warszawie akcjonariusz tak
. . . o nie (spotka wykreslona z rejestru
Polfruit sp. z 0.0. z siedzibg w Gdyni wspolnik przedsigbiorcéw 19 grudnia 2008 r.)
Petrolinvest S.A. z siedzibg w Gdyni akcjonariusz tak
Bioton S.A. z siedzibg w Warszawie akcjonariusz tak

Powyzsze nie stanowi dziatalnosci konkurencyijne;.

Wiestaw Waldemar Walendziak — cztonek Rady Nadzorczej

Posiada wyksztatcenie wyzsze. Jest absolwentem Uniwersytetu Gdanskiego. Prace zawodowg rozpoczat w gdanskiej
spotdzielni Swietlik, wykonujac prace wysokosciowe (1987-1989). W latach 1989-1991 petnit funkcje wystawcy
i redaktora naczelnego tygodnika ,Mfoda Polska”. W 1990 r. byt stypendystg German Marshall Foundation w Stanach
Zjednoczonych Ameryki. W latach 1991-1993 autor i producent programow telewizyjnych ,,Bez znieczulenia” i ,Lewiatan”.
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W 1993 r. dyrektor generalny TV Polsat, a w latach 1994-1996 prezes zarzadu TVP S.A. oraz czfonek Rady
Administracyjnej Europejskiej Unii Nadawcéw w Genewie. W latach 1997-2001 byt postem na Sejm Il kadenc;ji i szefem
Kancelarii Prezesa Rady Ministréw. W latach 1998-1999 byt inicjatorem rozmow i pierwszym negocjatorem w imieniu
Rzadu RP w sprawie przyznania odszkodowarn dla robotnikow przymusowych Il Rzeszy. W latach 1999-2001
byt cztonkiem Rady Stuzby Cywilnej, a w latach 2000-2001 cztonkiem Zgromadzenia Parlamentarnego Rady Europy
w Strasburgu. W latach 2001-2004 byt postem na Sejm IV kadencji i przewodniczacym Komisji Skarbu Panstwa.

Od 28 czerwca 2007 r. petfni funkcje cztonka Rady Nadzorczej Spétki. Obecna kadencja Pana Wiestawa Walendziaka
rozpoczeta sie w dniu 28 czerwca 2013 r., a zakonczy sie w dniu odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego
sprawozdanie finansowe Emitenta za rok 2015.

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem w okresie ostatnich pigciu lat Pan Wiestaw Waldemar Walendziak:

(@) nie byt i nie jest poza spotkami wskazanymi ponizej cztonkiem organdéw administracyjnych, zarzgdzajacych
lub nadzorczych ani wspdlnikiem w innych spotkach kapitatowych lub osobowych albo komplementariuszem
w spoétkach komandytowo-akcyjnych, ani nie prowadzit dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do Emitenta
i podmiotéw z grupy Emitenta;

(b) nie zostat skazany wyrokiem za przestgpstwo oszustwa;

(c) nie petnit funkcji administracyjnych, zarzgdzajacych, nadzorczych w podmiotach, kiore znalazty sie w stanie
upadtosci, zarzagdu komisarycznego lub likwidaciji;

(d) nie zostat formalnie oskarzony (w drodze oskarzenia publicznego) lub nie podlegat sankcji natozonej ze strony
organow ustawowych lub regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych);

(e) nie otrzymat sgdowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzgdzajacych lub nadzorczych
jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Petnione funkcje zarzadcze i nadzorcze w okresie ostatnich 5 lat w podmiotach innych niz Emitent i podmioty
z grupy Emitenta

Nazwa podmiotu Petniona funkcja Czy obecnie petni funkcje?

nie (spotka wykreslona z rejestru

Agro Jazowa S.A. z siedzibg w Warszawie przewodniczacy rady nadzorczej przedsiebiorcow 10 grudnia 2009 r.)
) N . . nie (spotka wykreslona z rejestru
Jazowa - Pasze sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie cztonek rady nadzorczej przedsiebiorcow 15 czerwca 2010 r.)
Jazowa - Tusze sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie cztonek rady nadzorczej nie
Asseco Poland S.A. z siedzibg w Rzeszowie cztonek rady nadzorczej nie

Instytut Srodkowoeuropejski S.A.
z siedzibg w Poznaniu

nie (spotka wykreslona z rejestru

czlonek rady nadzorczej przedsigbiorcow 16 lutego 2011 r.)

nie (spotka wykreslona z rejestru

Jazowa - Chlewnia sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie cztonek rady nadzorczej przedsigbiorcow 8 pazdziernika 2010 r.)
Sferia S.A. z siedzibg w Warszawie cztonek rady nadzorczej nie
Comex S.A. z siedzibg w Gdansku przewodniczacy rady nadzorczej tak
Radio Pin S.A. z siedzibg w Warszawie przewodniczacy rady nadzorczej tak
Bioton S.A. z siedzibg w Warszawie cztonek rady nadzorczej tak
Zespot Elektrowni Patnéw-Adamow-Konin S.A. cztonek rady nadzorczej tak
Polski Opgratgr Telewizyjny SPp- 2 0.0. prezes zarzgdu spotka zawiesita dziatalnos¢
z siedzibg w Warszawie
Prokom Investments S.A. z siedzibg w Gdyni wiceprezes zarzadu tak

Uczestnictwo w charakterze wspdlnika, akcjonariusza, partnera w podmiotach innych niz Emitent i podmioty
z grupy Emitenta w okresie ostatnich 5 lat

W okresie ostatnich 5 lat Pan Wiestaw Walendziak nie wystgpowat w charakterze wspolnika, akcjonariusza, partnera
w podmiotach innych niz Emitent i podmioty z grupy Emitenta.

Tomasz Buzuk — cztonek Rady Nadzorczej

Posiada wyksztatcenie wyzsze. Jest absolwentem Wydziatu Prawa i Administracji Uniwersytetu Gdanskiego. W roku 2001
ukonczyt Studium Doradcy Inwestycyjnego, a w roku 2002 Wydziat Zarzgdzania Uniwersytetu Gdanskiego. Radca

131



Prospekt Emisyjny Polnord S.A.

prawny, cztonek Okregowej Izby Radcow Prawnych w Gdansku. Od 2000 r. zatrudniony w PROKOM Software S.A.,
a nastgpnie w PROKOM Investments S.A.,, w tym od 2006 r. jako radca prawny. W trakcie pracy w spotkach
z grupy PROKOM Software S.A. oraz PROKOM Investments S.A. brat udziat w obstudze prawnej ztozonych projektéw
informatycznych i kapitatowych oraz programach pozyskiwania finansowania projektow inwestycyjnych.

Od

6 lipca 2009 r. petni funkcje cztonka Rady Nadzorczej Spoétki. Obecna kadencja Pana Tomasza Buzuka rozpoczeta sie

w dniu 28 czerwca 2013 r., a zakohczy sie w dniu odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie
finansowe Emitenta za rok 2015.

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem w okresie ostatnich pigciu lat Pan Tomasz Buzuk:

(@)

nie byt i nie jest poza spdétkami wskazanymi ponizej cztonkiem organdéw administracyjnych, zarzadzajgcych
lub nadzorczych ani wspolnikiem w innych spoétkach kapitatowych lub osobowych albo komplementariuszem
w spotkach komandytowo-akcyjnych, ani nie prowadzit dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do Emitenta
i podmiotéw z grupy Emitenta;

nie zostat skazany wyrokiem za przestepstwo oszustwa;

nie petnit funkcji administracyjnych, zarzadzajgcych, nadzorczych w podmiotach, kiore znalazty sie w stanie
upadtosci, zarzgdu komisarycznego lub likwidacj;

nie zostat formalnie oskarzony (w drodze oskarzenia publicznego) lub nie podlegat sankcji natozonej ze strony
organow ustawowych lub regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych);

nie otrzymat sgdowego zakazu dziatania jako cztonek organow administracyjnych, zarzadzajgcych lub nadzorczych
jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzgdzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Petnione funkcje zarzadcze i nadzorcze w okresie ostatnich 5 lat w podmiotach innych niz Emitent i podmioty
z grupy Emitenta

Nazwa podmiotu Petniona funkcja Czy obecnie petni funkcje?
Biolek sp. z 0. 0. z siedzibg w Macierzyszu cztonek rady nadzorczej nie
Natural Power Association sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie cztonek rady nadzorczej nie
Battyk Pétnocny S.A. z siedzibg w Warszawie cztonek rady nadzorczej nie
MD Investment S.A. z siedzibg w Gdyni cztonek zarzadu nie
Gasten S.A. z siedzibg w Gdyni czfonek rady nadzorczej nie
Klub Koszykowki Start Gdynia S.A. z siedzibg w Gdyni cztfonek rady nadzorczej tak
PZT Prokom sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie cztonek rady nadzorczej tak
Petrolinvest S.A. z siedzibg w Gdyni cztonek rady nadzorczej tak
Bioton S.A. z siedzibg w Warszawie cztonek rady nadzorczej tak
Korporacja Budowlana DOM sp. z 0.0. z siedzibg w Kartoszynie czfonek rady nadzorczej nie
Prokom Investments S.A. z siedzibg w Gdyni wiceprezes zarzadu nie
C. Ulrich Zatozone w 1805 Roku w Warszawie S.A. z siedzibg w Gdyni prokurent taczny nie
Osiedle Wilanowskie sp. z 0.0. cztonek zarzgdu nie

Uczestnictwo w charakterze wspdlnika, akcjonariusza, partnera w podmiotach innych niz Emitent i podmioty
z grupy Emitenta w okresie ostatnich 5 lat

Czy obecnie jest

Nazwa podmiotu Rodzaj uczestnictwa PR . .
wspolnikiem/partnerem/akcjonariuszem

Buzuk Knera Kancelaria Radcow Prawnych sp.p.

Kancelaria Prawna Vindis sp. z 0.0.
z siedzibg w Gdyni

tak (200 udziatéw o tacznej wartosci 10.000 PLN,

wspdinik stanowigcych 100% udziatéw w kapitale zaktadowym)

nie (spotka wykreslona z rejestru

partner przedsiebiorcow 7 maja 2012 r.)

z siedzibg w Gdansku

Powyzsze nie stanowi dziatalnosci konkurencyjnej.

Maciej Olaf Grelowski — cztonek Rady Nadzorczej

Posiada wyksztatcenie wyzsze ekonomiczne. Wykfadowca wyzszych uczelni w przedmiocie zarzadzania i corporate
governance, zdobywat rowniez doswiadczenie jako doradca do spraw korporacyjnych. Petnit funkcje Cztonka Rady
Nadzorczej: OFE Kredyt Bank w latach 2001-2004, Softbank S.A. w latach 2004-2005, Opoczno S.A. w latach 2006-2007.
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Do lutego 2007 r. byt doradcg zarzadu w Operator Logistyczny Paliw Plynnych sp. z o0.0., za$ w latach 2005-2006
zajmowat stanowisko Prezesa Polskiego Instytutu Dyrektorow.

Od 6 lipca 2009 r. petni funkcje cztonka Rady Nadzorczej Spétki. Obecna kadencja Pana Macieja Grelowskiego
rozpoczeta sie w dniu 28 czerwca 2013 r., a zakonczy sie w dniu odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego
sprawozdanie finansowe Emitenta za rok 2015.

Zgodnie ze ztozonym o$wiadczeniem w okresie ostatnich pigciu lat Pan Maciej Olaf Grelowski:

(@) nie byt i nie jest poza spotkami wskazanymi ponizej cztonkiem organdéw administracyjnych, zarzgdzajacych
lub nadzorczych ani wspdlnikiem w innych spotkach kapitatowych lub osobowych albo komplementariuszem
w spoétkach komandytowo-akcyjnych, ani nie prowadzit dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do Emitenta
i podmiotéw z grupy Emitenta;

(b) nie zostat skazany wyrokiem za przestepstwo oszustwa;

(c) nie petnit funkcji administracyjnych, zarzgdzajgcych, nadzorczych w podmiotach, kitdre znalazlty sie w stanie
upadtosci, zarzgdu komisarycznego lub likwidacji;

(d) nie zostat formalnie oskarzony (w drodze oskarzenia publicznego) lub nie podlegat sankcji natozonej ze strony
organow ustawowych lub regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych);

(e) nie otrzymat sgdowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzagdzajgcych lub nadzorczych
jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzgdzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Petnione funkcje zarzadcze i nadzorcze w okresie ostatnich 5 lat w podmiotach innych niz Emitent i podmioty
z grupy Emitenta

Nazwa podmiotu Petniona funkcja Czy obecnie petni funkcje?
Centrum Medyczne Mavit sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie czfonek rady nadzorczej nie
Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. z siedzibg w Warszawie cztonek rady nadzorczej nie
Victoria Holding S.A. z siedzibg w Warszawie cztonek rady nadzorczej nie
Centrum Zamek sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie prezes zarzadu nie
Petrolinvest S.A. z siedzibg w Gdyni cztonek rady nadzorczej tak
Bioton S.A. z siedzibg w Warszawie cztonek rady nadzorczej tak
Ergis-Eurofilms S.A. z siedzibg w Warszawie cztonek rady nadzorczej tak
Autostrada Wielkopolska S.A. z siedzibg w Poznaniu prokurent samoistny tak
Fundacja Polski Instytut Dyrektoréw cztonek rady fundatoréw tak

Uczestnictwo w charakterze wspélnika, akcjonariusza, partnera w podmiotach innych niz Emitent i podmioty
z grupy Emitenta w okresie ostatnich 5 lat

W okresie ostatnich 5 lat Pan Maciej Grelowski nie wystepowat w charakterze wspolnika, akcjonariusza, partnera
w podmiotach innych niz Emitent i podmioty z grupy Emitenta.

Andre Varouge Spark — cztonek Rady Nadzorczej

Posiada wyksztatcenie wyzsze. Jest absolwentem Cornell University (ekonomia), Harvard University (filozofia) i University
of Michigan (doktor prawa). Wiceprezes Zarzadu Prokom Investments S.A. W poprzednich latach petnit funkcje Senior
Banker w Europejskim Banku Odbudowy i Rozwoju (EBOIR) w Londynie, byt dyrektorem w Credit Suisse First Boston
(Europe) Ltd w Londynie oraz Wiceprezesem Zarzgdu Credit Suisse First Boston (Polska) S.A. (biuro maklerskie,
ktore byto liderem IPO dla spotek Agora S.A., Prokom Software S.A. i Bank Pekao S.A.). W przeszitosci Pan Andre Spark
petnit takze funkcje Cztonka Zarzgdu Prokom Investments S.A. i Prokom Internet S.A. Karier¢ zawodowg rozpoczat
jako radca prawny w kancelarii Cravath, Swaine & Moore w Nowym Jorku.

Od 30 czerwca 2010 r. petni funkcje cztonka Rady Nadzorczej Spoétki. Obecna kadencja Pana Andre Sparka rozpoczeta sie
w dniu 28 czerwca 2013 r., a zakonczy sie¢ w dniu odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie
finansowe Emitenta za rok 2015.

Zgodnie ze ztozonym os$wiadczeniem w okresie ostatnich pigciu lat Pan Andre Varouge Spark:

(a) nie byt i nie jest poza spétkami wskazanymi ponizej cztonkiem organow administracyjnych, zarzadzajgcych
lub nadzorczych ani wspodlnikiem w innych spotkach kapitatowych lub osobowych albo komplementariuszem
w spoétkach komandytowo-akcyjnych, ani nie prowadzit dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do Emitenta
i podmiotéw z grupy Emitenta;
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(b) nie zostat skazany wyrokiem za przestepstwo oszustwa;

(c) nie petnit funkcji administracyjnych, zarzgdzajgcych, nadzorczych w podmiotach, kitdre znalazty sie w stanie
upadtosci, zarzadu komisarycznego lub likwidacji;

(d) nie zostat formalnie oskarzony (w drodze oskarzenia publicznego) lub nie podlegat sankcji natozonej ze strony
organow ustawowych lub regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych);

(e) nie otrzymat sgdowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzgdzajgcych lub nadzorczych
jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzgdzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Petnione funkcje zarzadcze i nadzorcze w okresie ostatnich 5 lat w podmiotach innych niz Emitent i podmioty
z grupy Emitenta

Nazwa podmiotu Petniona funkcja Czy obecnie petni funkcje?
Bioton S.A. z siedzibg w Warszawie cztonek rady nadzorczej nie
Top Consulting S.A. z siedzibg w Warszawie cztonek rady nadzorczej nie
Silurian sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie cztfonek rady nadzorczej tak
Petrolinvest S.A. z siedzibg w Gdyni cztonek rady nadzorczej tak
Prokom Investments S.A. z siedzibg w Gdyni wiceprezes zarzadu tak

Uczestnictwo w charakterze wspoélnika, akcjonariusza, partnera w podmiotach innych niz Emitent i podmioty
z grupy Emitenta w okresie ostatnich 5 lat

W okresie ostatnich 5 lat Pan Andre Spark nie wystepowal w charakterze wspolnika, akcjonariusza, partnera
w podmiotach innych niz Emitent i podmioty z grupy Emitenta.

Marcin Dukaczewski — cztonek Rady Nadzorczej

Studiowat Stosunki Migdzynarodowe na Wydziale Dziennikarstwa i Nauk Politycznych Uniwersytetu Warszawskiego.
Od 2001 r. zwigzany jest z Grupg Kapitatowg Prokom Investments S.A., w ktdérej pracowat przy gtownych projektach
informatycznych i kapitatowych prowadzonych w ramach Prokom Software S.A. oraz projektach inwestycyjnych
i handlowych realizowanych przez Bioton S.A., Petrolinvest S.A., Polnord S.A. oraz inne podmioty grupy Prokom
Investments S.A.

Od 30 czerwca 2011 r. petni funkcje cztonka Rady Nadzorczej Spotki. Obecna kadencja Pana Marcina Dukaczewskiego
rozpoczetfa sie w dniu 28 czerwca 2013 r., a zakonczy sie w dniu odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajagcego
sprawozdanie finansowe Emitenta za rok 2015.

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem w okresie ostatnich pigciu lat Pan Marcin Dukaczewski:

(@) nie byt i nie jest poza spotkami wskazanymi ponizej cztonkiem organdéw administracyjnych, zarzgdzajacych
lub nadzorczych ani wspdlnikiem w innych spoétkach kapitatowych lub osobowych albo komplementariuszem
w spoétkach komandytowo-akcyjnych, ani nie prowadzit dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do Emitenta
i podmiotéw z grupy Emitenta;

(b) nie zostat skazany wyrokiem za przestgpstwo oszustwa;

(c) nie petnit funkcji administracyjnych, zarzgdzajgcych, nadzorczych w podmiotach, kiére znalazty sie w stanie
upadtosci, zarzgdu komisarycznego lub likwidacj;

(d) nie zostat formalnie oskarzony (w drodze oskarzenia publicznego) lub nie podlegat sankcji natozonej ze strony
organow ustawowych lub regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych);

(e) nie otrzymat sgdowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzgdzajgcych lub nadzorczych
jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Petnione funkcje zarzadcze i nadzorcze w okresie ostatnich 5 lat w podmiotach innych niz Emitent i podmioty
z grupy Emitenta

Nazwa podmiotu Petniona funkcja Czy obecnie petni funkcje?
Natural Power Association sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie cztonek rady nadzorczej nie
Gasten S.A. z siedzibg w Gdyni cztonek rady nadzorczej nie
Fundacja Ryszarda Krauze sekretarz skarbnik nie
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Nazwa podmiotu Petniona funkcja Czy obecnie petni funkcje?

Hefei-SciGen Bioton Biopharmaceutical Company

2 siedziba w Hefein (Chiny) czfonek rady dyrektorow nie

MD Investment S.A. z siedzibg w Gdyni prezes zarzadu tak
Silurian sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie cztonek rady nadzorczej tak
Biolek sp. z 0.0. z siedzibg w Macierzyszu cztonek rady nadzorczej tak
Petrolinvest S.A. z siedzibg w Gdyni wiceprzewodniczacy rady nadzorczej tak
Bioton S.A. z siedzibg w Warszawie cztonek rady nadzorczej tak
Gdynski Klub Koszykowki Arka S.A. z siedzibg w Gdyni cztfonek rady nadzorczej tak
Prokom Investments S.A. z siedzibg w Gdyni wiceprezes zarzadu tak
PZT Prokom sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie cztonek zarzadu tak
Biolek Inc. z siedzibg w Ancaster (Kanada) czfonek rady dyrektorow tak
SciGen Ltd z siedzibg w Singapurze cztonek rady dyrektorow tak

Uczestnictwo w charakterze wspélnika, akcjonariusza, partnera w podmiotach innych niz Emitent i podmioty
z grupy Emitenta w okresie ostatnich 5 lat

W okresie ostatnich 5 lat Pan Marcin Dukaczewski nie wystgpowat w charakterze wspodlnika, akcjonariusza, partnera
w podmiotach innych niz Emitent i podmioty z grupy Emitenta.

Przemysfaw Piotr Seczkowski — czfonek Rady Nadzorczej

Absolwent Wydziatu Ekonomicznego Uniwersytetu Gdanskiego. W latach 1992-1997 zatrudniony w Banku Gdanskim S.A.,
gdzie byt Dyrektorem Departamentu, a nastepnie Dyrektorem Zarzgdzajgcym Piondéw Skarbu. W latach 1997-1998
Wiceprezes Zarzadu Banku Wspotpracy Europejskiej. Migdzy rokiem 1999 a 2001 Zastgpca Dyrektora Generalnego
ds. Ekonomiczno-Finansowych w PPUP Poczta Polska, gdzie odpowiadat m.in. za nadzér nad Centralnym Osrodkiem
Rozliczeniowym. Od stycznia 2002 r. do stycznia 2003 r. Dyrektor w firmie doradczej Concordia sp. z 0.0. Aktualnie
Wiceprezes Zarzadu w spotce Asseco Poland S.A. Zasiadat w Radach Nadzorczych, m.in.: Impexmetalu S.A. (1998-2001),
Banku Pocztowego S.A. oraz PTE Pocztylion i Zachodniego Funduszu Inwestycyjnego NFI S.A.

Od 7 listopada 2011 r. petni funkcje cztonka Rady Nadzorczej Spotki. Obecna kadencja Pana Przemystawa Piotra
Seczkowskiego rozpoczeta sie w dniu 28 czerwca 2013 r., a zakonczy sie w dniu odbycia Walnego Zgromadzenia
zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe Emitenta za rok 2015.

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem w okresie ostatnich pigciu lat Pan Przemystaw Piotr Seczkowski:

(@) nie byt i nie jest poza spotkami wskazanymi ponizej cztonkiem organow administracyjnych, zarzadzajgcych
lub nadzorczych ani wspodlnikiem w innych spotkach kapitatowych lub osobowych albo komplementariuszem
w spotkach komandytowo-akcyjnych, ani nie prowadzit dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do Emitenta
i podmiotéw z grupy Emitenta;

(b) nie zostat skazany wyrokiem za przestepstwo oszustwa;

(c) nie petnit funkcji administracyjnych, zarzgdzajgcych, nadzorczych w podmiotach, kidre znalazty sie w stanie
upadtosci, zarzadu komisarycznego lub likwidacji;

(d) nie zostat formalnie oskarzony (w drodze oskarzenia publicznego) lub nie podlegat sankcji natozonej ze strony
organow ustawowych lub regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych);

(e) nie otrzymat sgdowego zakazu dziafania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzgdzajacych lub nadzorczych
jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Petnione funkcje zarzadcze i nadzorcze w okresie ostatnich 5 lat w podmiotach innych niz Emitent i podmioty
z grupy Emitenta

Nazwa podmiotu Petniona funkcja Czy obecnie petni funkcjg?
Asseco South Western Europe S.A. z siedzibg w Rzeszowie wiceprezes zarzadu nie
Rubicon Partners S.A. cztonek rady nadzorczej nie
Cezar 10 S.A. z siedzibg w Warszawie cztonek rady nadzorczej tak
Asseco South Eastern Europe S.A. z siedzibg w Rzeszowie cztonek rady nadzorczej tak

nie (spotka wykreslona
ABG SPIN S.A. z siedzibg w Warszawie cztonek rady nadzorczej z rejestru przedsigbiorcow
26 stycznia 2009 r.)
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Nazwa podmiotu Petniona funkcja Czy obecnie petni funkcje?
Postdata S.A. z siedzibg w Bydgoszczy cztonek rady nadzorczej tak
Asseco Northern Europe S.A. z siedzibg w Rzeszowie prezes zarzadu tak
Gdynski Klub Koszykowki Arka S.A. z siedzibg w Gdyni prezes zarzadu tak
Asseco Poland S.A. z siedzibg w Rzeszowie wiceprezes zarzadu tak

Uczestnictwo w charakterze wspodlnika, akcjonariusza, partnera w podmiotach innych niz Emitent i podmioty
z grupy Emitenta w okresie ostatnich 5 lat

Czy obecnie jest

Nazwa podmiotu Rodzaj uczestnictwa wspolnikiem/partnerem/akcjonariuszem

tak (84 udziaty o tgcznej wartosci nominalnej 8.400 PLN,

8 XRsp.z0.0.2siedzibg w Gdyni wspolnik stanowigce ok. 17% udziatow w kapitale zaktadowym)

Powyzsze nie stanowi dziatalnosci konkurencyjnej.

Piotr Jacek Wawrzynowicz — cztonek Rady Nadzorczej

Absolwent Wydziatu Dziennikarstwa i Nauk Politycznych Uniwersytetu Warszawskiego. Pan Piotr Wawrzynowicz
w 2002 r. pracowat w dziale marketingu Banku Inicjatyw Spotfeczno-Ekonomicznych BISE; od 2004 r. do 2005 r.
byt gtownym doradcg ds. marketingu w firmie Lindleya Park S.A. Od 2006 r. — wspolnik i dyrektor zarzadzajacy
w agencji reklamowej United Media Corporation, a od 2007 r. jej wtasciciel. Od 2009 r. zasiada w radach nadzorczych
spotek Rafako Engineering sp. z 0.0., PGL DOM S.A. i FPM S.A. W latach 2009-2011 byt cztonkiem rady nadzorcze;j
Rafako; w latach 2010-2011 delegowany do czasowego wykonywania czynnos$ci cztonka zarzadu odpowiedzialnego
za relacje inwestorskie. W latach 2011-2012 byt prezesem spotki Energia NOVA S.A. oraz cztonkiem rady nadzorczej
firmy Elektrim-Volt S.A. Jest przewodniczgcym rady nadzorczej spotki Gazstal S.A. w Zielonej Gérze. Od listopada 2011 r.
petni funkcje doradcy Prezesa Zarzgdu Polkomtel sp. z 0.0.

Od 29 czerwca 2012 r. petni funkcje cztonka Rady Nadzorczej Spotki. Obecna kadencja Pana Piotra Wawrzynowicza
rozpoczeta sie w dniu 28 czerwca 2013 r., a zakonczy sie w dniu odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajagcego
sprawozdanie finansowe Emitenta za rok 2015.

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem w okresie ostatnich pieciu lat Pan Piotr Jacek Wawrzynowicz:

(@) nie byt i nie jest poza spotkami wskazanymi ponizej cztonkiem organdéw administracyjnych, zarzgdzajacych
lub nadzorczych ani wspdlnikiem w innych spoétkach kapitatowych lub osobowych albo komplementariuszem
w spoétkach komandytowo-akcyjnych, ani nie prowadzit dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do Emitenta
i podmiotéw z grupy Emitenta;

(b) nie zostat skazany wyrokiem za przestgpstwo oszustwa;

(c) nie petnit funkcji administracyjnych, zarzgdzajgcych, nadzorczych w podmiotach, ktére znalazty sie w stanie
upadtosci, zarzgdu komisarycznego lub likwidacji, poza spotkami wskazanymi ponizej;

(d) nie zostat formalnie oskarzony (w drodze oskarzenia publicznego) lub nie podlegat sankcji natozonej ze strony
organow ustawowych lub regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych);

(e) nie otrzymat sgdowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzgdzajgcych lub nadzorczych
jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Petnione funkcje zarzadcze i nadzorcze w okresie ostatnich 5 lat w podmiotach innych niz Emitent i podmioty
z grupy Emitenta

Nazwa podmiotu Petniona funkcja Czy obecnie petni funkcjg?
Rafako Engineering sp. z 0.0. z siedzibg w Raciborzu cztonek rady nadzorczej nie
Megadex Serwis sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie cztonek rady nadzorczej nie
Energia - NOVA S.A. z siedzibg w todzi prezes zarzadu nie
Gazstal S.A. z siedzibg w Zielonej Gorze cztonek rady nadzorczej nie

Przedsiebiorstwo Gospodarki Lokalami Dom S.A.

2 siedziba w Raciborzu cztonek rady nadzorczej nie

Elektrim-Volt S.A. z siedzibg w Warszawie cztonek rady nadzorczej nie
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Nazwa podmiotu Petniona funkcja Czy obecnie petni funkcje?

nie (spotka wykreslona
Panska Klub sp. z 0.0. w likwidacji z siedzibg w Warszawie likwidator z rejestru przedsigbiorcow
14 lutego 2012 r.)

nie (spotka wykreslona

IDM Warsaw sp. z 0.0. w likwidacji z siedzibg w Warszawie likwidator z rejestru przedsigbiorcow
14 lutego 2012 r.)
Fabryka Elektrofiltrow ELWO S.A. z siedzibg w Pszczynie cztonek rady nadzorczej tak
Rafako S.A. z siedzibg w Raciborzu cztonek rady nadzorczej tak
FPM S.A. z siedzibg w Mikotowie cztonek rady nadzorczej tak

Polkomtel Business Development sp. z 0.0.

z siedzibg w Warszawie czlonek zarzadu tak

Uczestnictwo w charakterze wspodlnika, akcjonariusza, partnera w podmiotach innych niz Emitent i podmioty
z grupy Emitenta w okresie ostatnich 5 lat

. Rodzaj Czy obecnie jest
Nazwa podmiotu R s . .
uczestnictwa wspolnikiem/partnerem/akcjonariuszem
United Media Corporation Dorota Wawrzynowicz sp.j. wspolnik tak

z siedzibg w Warszawie

Powyzsze nie stanowi dziatalnosci konkurencyjnej.

Andrzej Tadeusz Podgodrski — czfonek Rady Nadzorczej

Jest absolwentem Wydziatu Chemii Uniwersytetu Warszawskiego oraz doktorem nauk chemicznych. W latach 1968-1990
pracowat w charakterze naukowym w Polsce, Kanadzie oraz w Stanach Zjednoczonych Ameryki. Od 1991 r. przez 3 lata
pracowat w Ministerstwie Przeksztatcen Wtasnosciowych, poczatkowo jako doradca podsekretarza stanu, a od 1992 r.
dyrektor Departamentu Prywatyzacji Kapitatowej, odpowiedzialny za duze transakcje sprzedazy akcji spotek Skarbu
Panstwa. W latach 1994-2002 pracowat w sektorze bankowym i brokerskim jako dyrektor i cztonek zarzgdu Polskiego
Banku Rozwoju S.A. oraz prezes zarzgdu Domu Inwestycyjnego BRE Banku S.A. Od wrzesnia 2002 r. do 1 listopada
2007 r. byt cztonkiem zarzadu Prokom Investments S.A., odpowiedzialnym za uruchamianie i finansowanie projektow,
gtéwnie deweloperskich, oraz strategie wychodzenia z inwestycji kapitatowych. Pan Andrzej Podgorski ma duze
doswiadczenie w petnieniu funkcji nadzorczych. Byt przewodniczgcym, wiceprzewodniczacym i cztonkiem rad
nadzorczych takich spotek, jak: Nafta Polska S.A. (1998-2000), CeTO S.A. (2000-2003), TFI Atut S.A. (1996-1998),
Hydrobudowa 6 S.A. (1994-1997), Petrochemia Ptock S.A. (1993-1994), Ruch S.A. (1992-1993), Polski Hurt
Spozywczy S.A. (1993-1996) i szereg innych.

Od 20 marca 2013 roku petni funkcje cztonka Rady Nadzorczej Spotki. Obecna kadencja Pana Andrzeja Podgorskiego
rozpoczeta sie w dniu 28 czerwca 2013 r., a zakonczy sie w dniu odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego
sprawozdanie finansowe Emitenta za rok 2015. Ponadto Pan Andrzej Podgorski od 1 listopada 2007 r. do 19 marca
2013 r. petnit funkcje Wiceprezesa Zarzgdu Spofki, a w latach 1998-2007 byt Przewodniczacym Rady Nadzorczej Spotki.

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem w okresie ostatnich pigciu lat Pan Andrzej Podgérski:

(@) nie byt i nie jest poza spétkami wskazanymi ponizej cztonkiem organdw administracyjnych, zarzgdzajgcych
lub nadzorczych ani wspolnikiem w innych spoétkach kapitatowych lub osobowych albo komplementariuszem
w spotkach komandytowo-akcyjnych, ani nie prowadzit dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do Emitenta
i podmiotéw z grupy Emitenta;

(b) nie zostat skazany wyrokiem za przestepstwo oszustwa;

(c) nie petnit funkcji administracyjnych, zarzadzajgcych, nadzorczych w podmiotach, ktore znalazly sie w stanie
upadtosci, zarzagdu komisarycznego lub likwidaciji;

(d) nie zostat formalnie oskarzony (w drodze oskarzenia publicznego) lub nie podlegat sankcji natozonej ze strony
organow ustawowych lub regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych);

(e) nie otrzymat sgdowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzgdzajgcych lub nadzorczych
jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzgdzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.
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Petnione funkcje zarzadcze i nadzorcze w okresie ostatnich 5 lat w podmiotach innych niz Emitent i podmioty
z grupy Emitenta

Nazwa podmiotu Petniona funkcja Czy obecnie petni funkcje?

nie (spotka wykreslona z rejestru

Energoplasma S.A. z siedzibg w Warszawie cztonek rady nadzorczej przedsiebiorcow 25 pazdziernika 2011 r.)

Uczestnictwo w charakterze wspdlnika, akcjonariusza, partnera w podmiotach innych niz Emitent i podmioty
z grupy Emitenta w okresie ostatnich 5 lat

W okresie ostatnich 5 lat Pan Andrzej Tadeusz Podgorski nie wystepowat w charakterze wspdlnika, akcjonariusza,
partnera w podmiotach innych niz Emitent i podmioty z grupy Emitenta.

Piotr Stanisfaw Chudzik — cztonek Rady Nadzorczej

Jest absolwentem Uniwersytetu tédzkiego na kierunku ekonomia. Ukonczyt studia MBA w Richard Ivey School of
Business na University of Western Ontario w Kanadzie. Pan Piotr Chudzik od ponad 20 lat zdobywat doswiadczenie
w bankowosci inwestycyjnej i finansach korporacji w Polsce, Centralnej Europie i Kanadzie. Pracowat m.in. w Price
Waterhouse, Hambros Bank, NatWest Markets, Deutsche Bank oraz Nomura International. Pan Piotr Chudzik zdat
z wynikiem pozytywnym egzamin dla kandydatéw na cztonkoéw rad nadzorczych podmiotéw, w ktérych akcjonariuszem
jest Skarb Panstwa, przeprowadzony przez komisje powotang przez Ministra Skarbu Panstwa.

Od 20 marca 2013 r. petni funkcje cztonka Rady Nadzorczej Spotki. Obecna kadencja Pana Piotra Chudzika rozpoczeta
sie w dniu 28 czerwca 2013 r., a zakohczy sie w dniu odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie
finansowe Emitenta za rok 2015.

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem w okresie ostatnich pigciu lat Pan Piotr Stanistaw Chudzik:

(@) nie byt i nie jest poza spotkami wskazanymi ponizej cztonkiem organdéw administracyjnych, zarzgdzajacych
lub nadzorczych ani wspdlnikiem w innych spétkach kapitatowych lub osobowych albo komplementariuszem
w spoétkach komandytowo-akcyjnych, ani nie prowadzit dziafalnosci konkurencyjnej w stosunku do Emitenta
i podmiotéw z grupy Emitenta;

(b) nie zostat skazany wyrokiem za przestepstwo oszustwa;

(c) nie petnit funkcji administracyjnych, zarzadzajgcych, nadzorczych w podmiotach, ktore znalazly sie w stanie
upadtosci, zarzgdu komisarycznego lub likwidacj;

(d) nie zostat formalnie oskarzony (w drodze oskarzenia publicznego) lub nie podlegat sankcji natozonej ze strony
organow ustawowych lub regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych);

(e) nie otrzymat sgdowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzadzajgcych lub nadzorczych
jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Petnione funkcje zarzadcze i nadzorcze w okresie ostatnich 5 lat w podmiotach innych niz Emitent i podmioty
z grupy Emitenta

Nazwa podmiotu Petniona funkcja Czy obecnie petni funkcje?

Nomura Corporate Advisory (Central & Eastern

Europe) sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie czlonek zarzadu ne

Uczestnictwo w charakterze wspdlnika, akcjonariusza, partnera w podmiotach innych niz Emitent i podmioty
z grupy Emitenta w okresie ostatnich 5 lat

W okresie ostatnich 5 lat Pan Piotr Chudzik nie wystepowat w charakierze wspodlnika, akcjonariusza, partnera
w podmiotach innych niz Emitent i podmioty z grupy Emitenta.

13.3 Komitety Rady Nadzorczej

Komitet Audytu

Komitet Audytu Spotki zostat powotany uchwatg Rady Nadzorczej Spoétki Nr 26/2009 z dnia 25 listopada 2009 r. w sprawie
powotania Komitetu Audytu i przyjecia Regulaminu Komitetu Audytu. Ponadto Rada Nadzorcza Spoétki podjeta Uchwate
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Nr 15/2013 z dnia 9 pazdziernika 2013 r. w sprawie dokonania zmian w skfadzie cztonkéw Komitetu Audytu Rady
Nadzorczej Spofki.

Komitet Audytu sktada sie z 3 cztonkow, w tym Przewodniczgcego i Wiceprzewodniczgcego, powotywanych przez Rade
Nadzorcza sposrod jej cztonkdw. Komitet Audytu dziata kolegialnie. Posiedzenia Komitetu Audytu powinny odbywac¢ sie
stosownie do potrzeb, jednak nie rzadziej niz raz na kwartat, w terminach ustalonych przez Przewodniczgcego Komitetu
Audytu. Decyzje Komitetu Audytu podejmowane sg w formie uchwaf, podejmowanych w drodze gtosowania. Uchwaty
zapadajg bezwzgledng wigkszoscig gtosdéw. Komitet Audytu sktada Radzie Nadzorczej roczne pisemne sprawozdania
ze swojej dziatalnosci.

Do zadan Komitetu Audytu nalezy w szczegolno$ci:

. monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej;

. monitorowanie skutecznosci systemdw kontroli wewnetrznej, audytu wewngtrznego oraz zarzadzanie ryzykiem;
. monitorowanie wykonywania czynnosci rewizji finansowej;

. monitorowanie niezaleznosci biegtego rewidenta.

Na Date Prospektu Komitet Audytu Rady Nadzorczej funkcjonuje w nastgpujacym sktadzie:

. Maciej Grelowski — Przewodniczacy Komitetu;

. Piotr Chudzik — Wiceprzewodniczacy Komitetu;

. Marcin Dukaczewski — Cztonek Komitetu.

Na podstawie uchwaty Rady Nadzorczej Emitenta z dnia 19 czerwca 2013 r., zgodnie z Ustawg o Biegtych Rewidentach,
cztonkiem Komitetu Audytu spetniajgcym warunki niezaleznosci, posiadajgcym kwalifikacje w dziedzinie rachunkowosci
i rewizji finansowej jest Pan Maciej Grelowski.

Komisja ds. wynagrodzen

W Spotce nie funkcjonuje komisja ds. wynagrodzen, ustalanie wynagrodzen Cztonkow Rady Nadzorczej Spotki nalezy
do kompetencji Walnego Zgromadzenia, za$ ustalanie wynagrodzenia Cztonkoéw Zarzadu nalezy do kompetencii
Rady Nadzorczej. Wynagrodzenia Cztonkdw Zarzadu ustalane sg na podstawie zakresu obowigzkéw, kompetencji
i odpowiedzialnosci wynikajgcej z petnionych funkcji oraz uzyskiwanych wynikow ekonomicznych. Ponadto Spotka
publikuje corocznie w raporcie rocznym informacje o wynagrodzeniu osob zarzgdzajgcych i nadzorujgcych.

13.4 Osoby na stanowiskach kierowniczych wyzszego szczebla

Na Date Prospektu, w ocenie Emitenta, w jego przedsigbiorstwie nie funkcjonujg osoby na stanowiskach kierowniczych
wyzszego szczebla, ktérych dziatalnos¢ lub swiadczenie pracy miatyby istotne znaczenie dla Emitenta.

13.5 Pozostate informacje dotyczgce Zarzadu i Rady Nadzorczej

Informacje o umowach o $wiadczenie usfug czfonkéw organéw administracyjnych, zarzadzajgcych
i nadzorczych ze Spoétka lub ktérymkolwiek z jej podmiotéw zaleznych okreslajacych swiadczenia wyptacane
w chwili rozwigzania stosunku pracy.

Nie istniejg zadne umowy o $wiadczenie ustug cztonkéw organdéw administracyjnych, zarzgdzajgcych i nadzorujgcych
ze Spoétka lub z jej podmiotami zaleznymi okreslajace $wiadczenia wyptacane w chwili rozwigzania stosunku pracy
z wyjatkiem:

. umowy o prace zawartej w dniu 14 sierpnia 2012 r. pomiedzy Spoétkg a Panem Tomaszem Stefanem Sznajderem,
aneksowanej w dniu 8 listopada 2012 r. oraz 1 lipca 2013 r., zgodnie z ktora:

. w przypadku wygasnigcia umowy O prace (w zwigzku z niepowotaniem Pana Tomasza Stefana Sznajdera
na kolejng kadencje lub wygasniecia mandatu przed datg odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego
sprawozdanie finansowe za dany rok obrotowy) Spoétka bedzie zobowigzana do wyptacenia odprawy Panu
Tomaszowi Stefanowi Sznajderowi w wysokos$ci 12-miesiecznego wynagrodzenia;

. Pan Stefan Tomasz Sznajder zwigzany bedzie zakazem prowadzenia dziatalno$ci konkurencyjnej w okresie 12
miesiecy nastepujacych po rozwigzaniu stosunku pracy za odszkodowaniem w wysokosci 1/2 miesiecznego
wynagrodzenia, ptatnym na koniec kazdego miesigca kalendarzowego.
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. umowy o prace zawartej w dniu 1 listopada 2007 r. pomiedzy Spoétkg a Panem Piotrem Zdzistawem Wesofowskim,
aneksowanej w dniu 24 lipca 2008 r., 14 lipca 2010 r., 14 wrze$nia 2010 r., 7 grudnia 2011 r., 8 listopada 2012 r.
oraz 1 lipca 2013 r., zgodnie z ktéra:

. w przypadku wygasniecia umowy o prace (w zwigzku z niepowofaniem Pana Piotra Zdzistawa Wesotowskiego
na kolejng kadencje lub wygasniecia mandatu przed datg odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego
sprawozdanie finansowe za dany rok obrotowy) Spotka bedzie zobowigzana do wypfacenia odprawy
Panu Piotrowi Zdzistawowi Wesotowskiemu w wysokosci 12-miesigcznego wynagrodzenia;

. Pan Piotr Zdzistaw Wesotowski zwigzany bedzie zakazem prowadzenia dziatalnosci konkurencyjnej w okresie
12 miesiecy nastepujgcych po rozwigzaniu stosunku pracy za odszkodowaniem w wysokosci '/, miesigcznego
wynagrodzenia, ptatnym na koniec kazdego miesigca kalendarzowego.

Zgodnie z oswiadczeniem ztozonym przez Pana Andrzeja Podgoérskiego, w chwili rozwigzania stosunku pracy taczacego
Spotke i Pana Andrzeja Podgorskiego, w dniu 29 marca 2013 r., Pan Andrzej Podgorski zawart ze Spotka porozumienie,
zgodnie z ktérym:

. Spoétka zobowigzana byta do wyptacenia odprawy Panu Andrzejowi Podgoérskiemu w wysokosci 6-miesiecznego
wynagrodzenia;

° Pan Andrzej Podgorski zwigzany jest zakazem prowadzenia dziatalnosci konkurencyjnej w okresie 12 miesigcy
nastepujacych po rozwigzaniu stosunku pracy za odszkodowaniem w wysokosci '/, miesiecznego wynagrodzenia;

. Spotka przeniosta na Pana Andrzeja Podgoérskiego swoje prawa i obowigzki, wynikajace z umowy leasingu
samochodu stuzbowego, uzytkowanego przez Pana Andrzeja Podgodrskiego w okresie petnienia przez niego funkcji
cztonka Zarzadu.

Konflikt intereséow

Zgodnie z przekazanymi oswiadczeniami 0s6b zarzgdzajgcych oraz nadzorujacych nie istnieje zaden konflikt intereséw
migdzy nimi, lub innymi obowigzkami Emitenta, z wyjgtkiem oswiadczen ztozonych przez Piotra Zdzistawa Wesofowskiego
oraz Tomasza Stefana Sznajdera.

Zgodnie z o$wiadczeniami ztozonymi przez Piotra Zdzistawa Wesofowskiego oraz Pana Tomasza Stefana Sznajdera,
petnienie przez nich funkcji cztonkdw rady nadzorczej w spotce Korporacja Budowlana Dom S.A. z siedzibg w Kartoszynie
oraz w spotce Korporacja Budowlana Dom sp. z 0.0. z siedzibg w Kartoszynie moze potencjalnie skutkowac powstaniem
konfliktu interesdw miedzy obowigzkami Pana Piotra Zdzistawa Wesotowskiego oraz Pana Tomasza Stefana Sznajdera
wobec Spotki a obowigzkami Pana Piotra Zdzistawa Wesotowskiego oraz Pana Tomasza Stefana Sznajdera wynikajgcymi
ze wskazanych powyzej, petnionych funkcji. Korporacja Budowlana Dom sp. z 0.0. nalezy do grupy firm wykonawczych
zatrudnianych przez podmioty z grupy Emitenta. Jednakze, Cztonkowie Zarzgdu Emitenta sprawujg w tych spotkach
funkcje w Radzie Nadzorczej, a zatem nie uczestniczg w procesie zarzgdzania Korporacja Budowlana Dom S.A. oraz
Korporacja Budowlana Dom sp. z 0.0. Z powyzszych wzgledow, przedstawiony w niniejszym akapicie potencjalny konflikt
interesow wynika wyfgcznie z zajmowania przez wskazanych powyzej Cztonkow Zarzadu Emitenta funkcji w radzie
nadzorczej spotek zatrudnianych jako wykonawcy w biezgcej dziatalnosci Emitenta.

Zgodnie z przekazanymi oswiadczeniami 0osob zarzadzajacych oraz nadzorujgcych nie istnieje zaden konflikt interesow,
ktory mogtby mie¢ istotne znaczenie dla emisji lub oferty publicznej Akcji.

Relacje rodzinne

Nie wystepujg powigzania rodzinne pomigdzy cztonkami organdw administracyjnych, zarzadzajgcych i nadzorujgcych
Spofki.

Umowy i porozumienia ze znaczgcymi akcjonariuszami, klientami, dostawcami lub innymi osobami, na mocy
ktérych ktérykolwiek cztonek Zarzadu lub Rady Nadzorczej zostat powotany na stanowisko cztonka Zarzadu
lub Rady Nadzorczej

Zgodnie z oswiadczeniami ztozonymi przez cztonkéw Zarzadu oraz cztonkéw Rady Nadzorczej, nie istniejg umowy
i porozumienia ze znaczgcymi akcjonariuszami, klientami, dostawcami lub innymi osobami, na mocy ktorych ktorykolwiek
cztonek Zarzadu lub Rady Nadzorczej zostat powofany na stanowisko cztonka Zarzadu lub Rady Nadzorcze;.

Ograniczenia uzgodnione przez cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej w zakresie zbycia w okreslonym czasie
posiadanych przez nich papierow wartosciowych Spoéfki

Wedtug najlepszej wiedzy Spofki, nie zostaty uzgodnione przez cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej zadne ograniczenia
w zakresie zbycia w okreslonym czasie posiadanych przez nich papieréw wartosciowych Spotki.
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13.6 Wynagrodzenia cztonkéw Zarzgadu

taczna wysokos¢ wynagrodzen (wraz z nagrodami) wyptaconych i naleznych cztonkom Zarzadu przez Spoétke oraz spofki
nalezgce do Grupy za ostatni rok obrotowy, tj. za rok obrotowy 2012, wyniostfa 4.053.327,80 PLN.

Wynagrodzenia brutto = Wynagrodzenia brutto

Wynagrodzenia brutto z innych tytutéow z tyt. petnienia funkcji Laczne wynagrodzenia
Wyszczegdlnienie wraz z nagrodami (umowa opcji, w jednostkach a bruttg (wgPLN)
(w PLN) o swiadczenie podporzagdkowanych
dodatkowe) (w PLN) (w PLN)

Piotr Wesofowski" 1.064.047,61 - 7.000,00 1.071.047,61
Andrzej Podgorski 700.000,00 - - 700.000,00
Tomasz Sznajderz’ 468.246,75 - 5.600,00 473.846,75
Bartosz Puzdrowski® 515.319,00 478.828,68 - 994.147,68
Michat Swierczynski® 734.285,76 80.000,00 - 814.285,76
tacznie 3.481.899,12* 558.828,68 12.600,00 4.053.327,80

" Do 7 listopada 2012 r. Wiceprezes Zarzadu, od 08.11.2012 r. Prezes Zarzgdu.
2 Od 14 sierpnia 2012 r. Cztonek Zarzadu, od 08.11.2012 r. Wiceprezes Zarzadu.

% Do 8 listopada 2012 r. Prezes Zarzadu; W pozycji ,Wynagrodzenia brutto wraz z nagrodami” zawarte jest rowniez 2-miesieczne
Swiadczenie z tyt. rozwigzania umowy.

% Do 8 listopada 2012 r. Wiceprezes Zarzadu; W pozycji ,Wynagrodzenia brutto wraz z nagrodami” zawarte jest rowniez 2-miesieczne
Swiadczenie z tyt. rozwigzania umowy.

* W pozycji ,Wynagrodzenia brutto wraz z nagrodami” — tgcznie, nagrody wyniosty 600.000 PLN.

Wszyscy cztonkowie Zarzadu posiadajg ubezpieczenie odpowiedzialnosci cywilnej zwigzanej z petnieniem funkciji
w organach Spotki. Ochrone ubezpieczeniowag zapewnia Chartis Europe S.A. Oddziat w Polsce. Opis ubezpieczenia
znajduje sie w podrozdziale 10.10 ,Ubezpieczenia”.

Spotka i Grupa nie przyznaty Cztonkom Zarzadu $wiadczen w naturze za ustugi $wiadczone przez Cztonkow Zarzadu
na rzecz Spotki i Grupy za ostatni petny rok obrotowy.

W 2012 r. nie zostaty udzielone zadne pozyczki Cztonkom Zarzadu.

13.7 Wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej

taczna wysokos¢ wynagrodzen wyptaconych cztonkom Rady Nadzorczej w ostatnim roku obrotowym, tj. w roku obrotowym
2012, wyniosta 500.296,24 PLN.

Warto$¢ wynagrodzen wyptaconych poszczegoinym cztonkom Rady Nadzorczej w 2012 r. przedstawia sie nastepujgco:

Wyszczegélnienie Wynagrodzenia brutto

(w PLN)
Ryszard Krauze" 0,00
Tomasz Buzuk 62.494,82
Marcin Dukaczewski 62.494,82
Maciej Grelowski 62.494,82
Rafat Juszczak® 31.301,96
Barbara Ratnicka-Kiczka 62.494,82
Przemystaw Seczkowski 62.494,82
Andre Spark 62.494,82
Wiestaw Walendziak 62.494,82
Piotr Wawrzynowicz® 31.530,54
tacznie 500.296,24

" Nie pobierat wynagrodzenia.
2 Petnit funkcje cztonka Rady Nadzorczej do dnia 29 czerwca 2012 r.
% Powotany do petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej w dniu 29 czerwca 2012 r.

Wszyscy Cztonkowie Rady Nadzorczej posiadajg ubezpieczenie odpowiedzialnosci cywilnej zwigzanej z petnieniem funkgciji
w organach Spotki. Ochrone ubezpieczeniowg zapewnia Chartis Europe S.A. Oddziat w Polsce. Opis ubezpieczenia
znajduje sie w podrozdziale 10.10 ,Ubezpieczenia”.
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Spotka i Grupa nie przyznaty cztonkom Rady Nadzorczej Swiadczen w naturze za ustugi $wiadczone przez cztonkow Rady
Nadzorczej na rzecz Spétki i Grupy za ostatni petny rok obrotowy.

W 2012 r. nie zostaty udzielone zadne pozyczki cztonkom Rady Nadzorcze;j.

13.8 Rezerwa na swiadczenia emerytalne, renty lub podobne inne swiadczenia na rzecz cztonkéw
Zarzadu i Rady Nadzorczej

Na ostatni dzien poprzedniego roku obrotowego, tj. na dzien 31 grudnia 2012 r., utworzona przez Emitenta rezerwa
na odprawy emerytalne i rentowe wyniosta 195.643,21 PLN, w tym rezerwa na odprawy emerytalne i rentowe cztonkow
Zarzadu (w skfadzie Piotr Wesotowski, Tomasz Sznajder, Andrzej Podgorski) wyniosta 61.236,08 PLN.

W Dacie Prospektu cztonkom Zarzadu i cztonkom Rady Nadzorczej nie przystugujg opcje na Akcje.

Na Date Prospektu nie istniejg zadne ustalenia co do uczestnictwa pracownikéw w kapitale zaktadowym Spétki. Ponadto,
w Spotce nie zostat ustanowiony program motywacyjny, ktory przyznawatby akcje Emitenta pracownikom Spofki.

13.9 Akcje Spotki posiadane przez Czfonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej

Ponizsza tabela przedstawia liczbe Akcji bedacych w posiadaniu poszczegolnych cztonkow Zarzadu i Rady Nadzorczej
na Date Prospektu.

% kapitatu zaktadowego/ Wartos¢ nominalna

Imie i nazwisko Liczba Akcji % ogolnej liczby gtosow Akciji (w PLN)
na Walnym Zgromadzeniu ]
Piotr Wesotowski* 25.182 0,098% 50.364
Tomasz Sznajder** 16.112 0,063% 32.224
Marcin Dukaczewski 7.115 0,028% 14.230

* W dniu 15 listopada 2013 r. Pan Piotr Wesofowski dokonat transakcji nabycia 4.846 akcji Spotki. Transakcja zostanie rozliczona w dniu
20 listopada 2013 r.

** W dniu 15 listopada 2013 r. Pan Tomasz Sznajder dokonat transakcji nabycia 5.000 akcji Spotki. Transakcja zostanie rozliczona w dniu
20 listopada 2013 r.

Pozostate osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce nie posiadajg Akcji Istniejgcych.

W Dacie Prospektu cztonkom Zarzadu i cztonkom Rady Nadzorczej nie przystuguja opcje na Akcje, jednakze
na podstawie uchwat nr 1/2013 i 2/2013 XXVIII Nadzwyczajnego Zgromadzenia Spotki z dnia 25 pazdziernika 2013 r.,
ktére zostaty opisane w podrozdziale 12.3 ,Kapitat zakfadowy”, w ramach programu opcji menedzerskich, ktory zostanie
uchwalony przez Rade Nadzorcza, Spotka ma prawo zaoferowa¢ osobom objetym programem opcji menedzerskich
warranty subskrypcyjne uprawniajace do objecia akcji serii S Spofki.

Wedle najlepszej wiedzy Spotki na Date Prospektu Pan Ryszard Krauze posiada akcje Prokom Investments S.A.:
(a) bezposrednio w liczbie odpowiadajacej 3,87% kapitatu zakiadowego Prokom Investments S.A., oraz

(b) posrednio, poprzez spotke KPNS sp. z o0.0., ktora posiada 81,34% kapitatu zaktadowego Prokom Investments S.A.
Pan Ryszard Krauze posiada 59,70% udziatu w kapitale zaktadowym KPNS sp. z 0.0.

Dodatkowo Pan Ryszard Krauze bezposrednio i posrednio, przez Prokom Investments S.A. i KPNS sp. z o.0.,
posiada udziaty spoétki Osiedle Wilanowskie sp. z 0.0. Bezpos$rednie udziaty Ryszarda Krauze wynoszg 1,38%, natomiast
Prokom Investments S.A. posiada 49,10% kapitatu zaktadowego spotki Osiedle Wilanowskie sp. z 0.0., a KPNS posiada
49,52% kapitatu zaktadowego spotki Osiedle Wilanowskie sp. z 0.0., tj. Ryszard Krauze oraz obie spotki posiadajg
tacznie 100% w kapitale zaktadowym spoétki Osiedle Wilanowskie sp. z 0.0.

W zwigzku z powyzszym Pan Ryszard Krauze w sposob posredni poprzez spoétki Prokom Investments S.A. i Osiedle
Wilanowskie posiada 31,05% akcji Emitenta.

Spotka nie posiada informacji wskazujgcych na fakt, ze ktorykolwiek z pozostatych cztonkow Zarzadu i cztonkow Rady
Nadzorczej Emitenta posiadat posrednio akcje Emitenta.

13.10 Praktyki organéw Spotki

Dobre Praktyki GPW

Stosownie do Regulaminu GPW Spoétka, bedac spoétkg publiczng notowang na GPW, powinna przestrzega¢ zasad fadu
korporacyjnego wskazanych w Dobrych Praktykach GPW. Dobre Praktyki GPW stanowig zbiér zalecen i zasad
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odnoszacych sie do postgpowania organdw spotek publicznych oraz ich akcjonariuszy. Regulamin GPW, uchwaty
zarzgdu GPW oraz rady giefdy regulujg sposob, w jaki spotki publiczne ujawniajg informacje na temat przestrzegania
zasad fadu korporacyjnego oraz zakresu publikowanych informacji. W przypadku, gdy ktérakolwiek z zasad nie jest
przez spotke publiczng przestrzegana w sposob staty lub zostata naruszona incydentalnie, taka spétka publiczna jest
zobowigzana do ujawnienia tego faktu w formie raportu biezacego. Ponadto, spétka publiczna ma obowigzek dotgczyé
do raportu rocznego informacje dotyczace zakresu, w jakim zastosowata Dobre Praktyki GPW w danym roku obrotowym.

Spotka stara sig zapewni¢ jak najwiekszg transparentnosc¢ swoich dziatan, najwyzszg jako$¢ komunikacji z inwestorami
oraz ochroneg praw jej akcjonariuszy, dlatego tez Spoétka podjeta niezbedne dziaftania celem przestrzegania wszystkich
zasad okreslonych w Dobrych Praktykach GPW w mozliwie jak najszerszym zakresie.

W 2012 r. Spotka stosowata w cafosci wiekszo$¢ zasad Dobrych Praktyk GPW, z wyjatkiem zasad opisanych ponizej,
ktére nie sg stosowane trwale lub przejsciowo badz sg stosowane w ograniczonym zakresie:

. Zasada II.1.1 - Zamieszczanie na stronie internetowej podstawowych dokumentéw korporacyjnych,
w szczegolnosci regulaminéw organéw Spofki.

Zarzad Spofki stoi na stanowisku, ze wewnetrzne dokumenty, w szczegolnosci takie jak np.: regulamin
organizacyjny Spotki, Regulaminy Rady Nadzorczej i Zarzadu oraz inne tego typu dokumenty stanowig efekt
doswiadczen i dorobku Spotki, zatem w interesie Spotki nie lezy ujawnianie i publiczna dostepnos¢ wewnetrznych
rozwigzan organizacyjnych, ktére z mocy prawa nie muszg by¢ udostepniane, a w pewnych sytuacjach moga by¢
wykorzystywane przeciw interesom Spofki, np. przez jej konkurentoéw. Zarzad Spotki nie widzi potrzeby szerokiego
rozpowszechniania powyzszych dokumentdéw poprzez strone internetowg. Akcjonariusze Spotki majg petny dostep
do dokumentéw niezbednych do oceny dziatalnosci Spotki i jej organdw, w tym do raportow kwartalnych,
sprawozdan rocznych, Statutu i regulaminu obrad Walnego Zgromadzenia. W indywidualnych, uzasadnionych
przypadkach Zarzad bedzie moégt wydaé zgode na przekazanie poszczegolnych podstawowych regulacji
wewnetrznych zainteresowanym osobom prawnym lub fizycznym, ktére na pismie zwrdcg sig o ich udostepnienie.

. Zasada 11.1.11 oraz zwigzana z niq Zasada Ill.2 - Zamieszczanie na stronie internetowej informacji
o powigzaniu cztonkéw Rady Nadzorczej z akcjonariuszem reprezentujgcym nie mniej niz 5% gfosow
na walnym zgromadzeniu Spofki.

Stosowne informacje zostang zamieszczone na stronie internetowej niezwfocznie po ich otrzymaniu od cztonkéw
Rady Nadzorczej.

. Zasada Il.6. - Przynajmniej dwoch cztonkow Rady Nadzorczej powinno spetnia¢ Kryteria niezaleznosci
od Spditki i podmiotéw pozostajgcych w istotnym powigzaniu ze Spoftka.

Skfad personalny organu Spofki, jakim jest Rada Nadzorcza, powinien mozliwie najlepiej odzwierciedla¢ strukture
wiascicielska w akcjonariacie Spoétki, umozliwiajgc tym samym wtasciwg i efektywna kontrole realizacji strategii
i koncepcji dziatalnosci Spotki, jak rowniez nalezyte zabezpieczenie interesdw akcjonariuszy.

. Zasada Il.1.9a) - Zamieszczanie na stronie internetowej zapisu przebiegu obrad Walnego Zgromadzenia,
w formie audio lub wideo.

Spotka nie przewiduje rejestrowania obrad Walnego Zgromadzenia w formie audio lub wideo i umieszczania zapisu
przebiegu obrad na swojej stronie internetowej. W ocenie Spotki dokumentowanie oraz przebieg dotychczasowych
Walnych Zgromadzen zapewnia transparentno$¢ Spotki oraz chroni prawa wszystkich akcjonariuszy. Ponadto tres¢
podejmowanych uchwat Spotka przekazuje w formie raportéw biezacych, a takze publikuje na stronie internetowej,
zatem inwestorzy majg mozliwo$¢ zapoznania si¢ ze sprawami poruszanymi na walnym zgromadzeniu. Spotka
nie wyklucza stosowania powyzszej zasady w przysztos$ci.

. Zasada IV.10 - Spoétka powinna zapewni¢ akcjonariuszom mozliwo$é udziatu w Walnym Zgromadzeniu
przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej, polegajgcego na: (i) transmisji obrad walnego
zgromadzenia w czasie rzeczywistym, (ii) dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach ktérej
akcjonariusze mogg wypowiadaé¢ sie w toku obrad Walnego Zgromadzenia, przebywajgc w miejscu innym
niz miejsce obrad.

W ocenie Zarzadu Spétki, powyzsza zasada nie jest i nie bedzie stosowana z uwagi na utrudnienia logistyczne oraz
zagrozenia zarowno natury technicznej, jak i prawnej dla prawidtowego i sprawnego przeprowadzania obrad
Walnego Zgromadzenia, a w szczegoélnosci realne ryzyko takich zaktécenh technicznych, ktére uniemozliwig
nieprzerwang, dwustronng komunikacje z akcjonariuszami znajdujgcymi sie w miejscach innych niz sala obrad.
W ocenie Spotki aktualnie obowigzujgce zasady udzialu w Walnych Zgromadzeniach umozliwiajg wiasciwg
i efektywna realizacje praw wynikajgcych z Akcji i wystarczajgco zabezpieczajg interesy wszystkich akcjonariuszy,
w tym mniejszosciowych. Ponadto zastosowanie ww. zasady bytoby zwigzane z koniecznoscig ponoszenia przez
Spotke dodatkowych kosztow. Spotka jednak nie wyklucza mozliwosci stosowania tej zasady w przysztosci.
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Stanowisko Spotki w sprawie zalecen zawartych w czesci pierwszej Dobrych Prakityk GPW.

Odnoszac sie do czesci pierwszej Dobrych Praktyk GPW, stanowigcych rekomendacje, Spotka w celu realizacji
przejrzystej i efektywnej polityki informacyjnej, zgodnie z rekomendacjg |.1. prowadzi korporacyjng strong
internetowg. Spotka nie zdecydowata sie dotychczas na rekomendowane transmitowanie obrad Walnego
Zgromadzenia z wykorzystaniem sieci Internet, rejestrowanie przebiegu obrad i upublicznianie go na stronie
internetowej, przy czym nie wyklucza prowadzenia bezposrednich transmisji w przysztosci.

Zgodnie z rekomendacja 1.5 Spétka powinna posiada¢ polityke wynagrodzen oraz zasady jej ustalania.
Ustalanie wynagrodzen czionkdéw Rady Nadzorczej Spotki nalezy do kompetencji Walnego Zgromadzenia,
za$ ustalanie wynagrodzenia cztonkdw Zarzgdu nalezy do kompetencji Rady Nadzorczej. Wynagrodzenia
cztonkéw Zarzadu ustalane sg na podstawie zakresu obowigzkow, kompetencji i odpowiedzialnoSci
wynikajacej z petnionych funkcji oraz uzyskiwanych wynikow ekonomicznych. Ponadto Spoétka publikuje
corocznie w raporcie rocznym informacje o wynagrodzeniu osob zarzadzajgcych i nadzorujgcych.

Zgodnie z rekomendacjg 1.9 Spotka zapewnia mozliwosci zrownowazonego udziatu kobiet i mezczyzn
w sprawowaniu funkcji cztonkdéw Zarzadu i cztonkdw Rady Nadzorczej. Wybor Cztonkéw Zarzadu i Rady
Nadzorczej nalezy do suwerennej decyzji odpowiednio Rady Nadzorczej i Walnego Zgromadzenia Spotki.
Przy wyborze cztonkow Rady Nadzorczej oraz Zarzgdu Spotki decydujgce znaczenie majg takie kryteria,
jak wiedza, doswiadczenie, kompetencje i umiejetnosci potrzebne do petnienia okreslonych funkcji w Spofce,
inne czynniki, w tym pte¢ osoby, nie stanowig wyznacznika w powyzszym zakresie.

W odniesieniu do rekomendaciji .10 dotyczacej zasad wspierania przez Spotke réznych form ekspresiji
artystycznej i kulturalnej, dziatalnosci sportowej czy dziatalnosci w zakresie edukacji lub nauki, Spétka wspiera
rézne dziatania spoteczne, traktujgc je jako element strategii rozwoju Spotki i przewagi konkurencyjnej,
kierujac sie zasada jak najszerszego dotarcia do potencjalnych klientow Grupy na rynkach, na ktoérych
prowadzi swojg dziatalnos¢ biznesowa.

Dokumenty ,Oswiadczenie o stosowaniu fadu korporacyjnego” oraz .Informacja dotyczgca niestosowania niektdrych
zasad okreslonych w Dobrych Praktykach Spofek Notowanych na GPW” zostaty udostgpnione na stronie internetowe;j
Spoftki (http://www.polnord.pl) w zakfadce ,Spdtka”, ,tad Korporacyjny”.
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14. ZNACZNI AKCJONARIUSZE

14.1 Znaczni akcjonariusze

Na Date Prospektu, wedtug najlepszej wiedzy Spotki, znacznymi akcjonariuszami Spoétki posiadajgcymi przynajmniej
5% gtosow na Walnym Zgromadzeniu sg: Prokom Investments, Osiedle Wilanowskie oraz Templeton Emerging Markets
Investment Trust.

. . Liczba akcji/gtoséw Nominalna wartos¢ o . .
Akcjonariusz [szt.] akcji [PLN] % kapitatu/gtoséow

Prokom Investments S.A. z siedzibg w Gdyni 6 451 416 12 902 832 25,17%
Osiedle Wilanowskie sp. z 0.0. z siedzibg w Gdyni

(spotka zalezna od Prokom Investments S.A.) 1508 492 3016984 5,88%
Templeton Emerging Markets Investment Trust

z siedzibg w Wielkiej Brytanii 2715 806 5431612 10,59%
Pozostali akcjonariusze tacznie 14 957 313 29914 626 58,36%
OGOLEM 25 633 027 51 266 054 100,00%

Zrédto: Spétka

Wszystkie Akcje sg akcjami zwyktymi, z ktérych kazda uprawnia do wykonywania jednego gtosu na Walnym
Zgromadzeniu.

Wedle najlepszej wiedzy Emitenta akcjonariuszem posrednio posiadajgcym akcje Emitenta jest Pan Ryszard Krauze,
ktory na Date Prospektu posiada akcje Prokom Investments S.A.:

(a) bezposrednio w liczbie odpowiadajacej 3,87% kapitatu zaktadowego Prokom Investments S.A., oraz

(b) posrednio, poprzez spotke KPNS sp. z 0.0., ktéra posiada 81,34% kapitaiu zaktadowego Prokom Investments S.A.,
Pan Ryszard Krauze posiada 59,70% udziatu w kapitale zaktadowym KPNS sp. z o.0.

Dodatkowo Pan Ryszard Krauze bezposrednio i posrednio, przez Prokom Investments S.A. i KPNS sp. z o.0.,
posiada udziaty spoétki Osiedle Wilanowskie sp. z 0.0. Bezposrednie udziaty Ryszarda Krauze wynoszg 1,38%, natomiast
Prokom Investments S.A. posiada 49,10% kapitatu zaktadowego spotki Osiedle Wilanowskie sp. z 0.0., a KPNS posiada
49,52% kapitatu zaktadowego spotki Osiedle Wilanowskie sp. z 0.0., tj. Ryszard Krauze oraz obie spoétki posiadajg
tacznie 100% w kapitale zaktadowym spétki Osiedle Wilanowskie sp. z 0.0.

W zwigzku z powyzszym Pan Ryszard Krauze w sposob posredni poprzez spotki Prokom Investments S.A. i Osiedle
Wilanowskie posiada 31,05% akcji Emitenta.

Znaczni akcjonariusze nie posiadajg innych praw gtosu niz zwigzane z Akcjami okreslonymi w tabeli powyzej. Akcje
sg akcjami zwyktymi na okaziciela i nie sa z nimi zwigzane zadne szczegodlne uprawnienia i obowigzki, poza wynikajgcymi
z przepiséw Kodeksu Spotek Handlowych. Poza tym na Date Prospektu zadnemu ze znacznych akcjonariuszy Spotki
nie zostaty przyznane zadne przywileje osobiste.

14.2 Kontrola nad Spétka
Na Date Prospektu nie wystepuje podmiot dominujgcy wobec Spétki w rozumieniu obowigzujgcych przepisow prawa.

Podmiotem majacym znaczny wptyw na Spotke jest spotka Prokom Investments posiadajgca bezposrednio
25,17% ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, oraz posrednio przez Osiedle Wilanowskie 5,88% ogolnej
liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, tacznie 31,05% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Dodatkowo
podmiotem posiadajgcym ponad 5% gfoséw jest spotka Templeton Emerging Markets Investment Trust posiadajgca
10,59% o0golnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

Kodeks Spotek Handlowych przewiduje szereg instytucji, ktdorych celem jest zapobieganie naduzywaniu pozycji
dominujgcej w spofce akcyjnej, w szczegolnosci wybor rady nadzorczej w drodze gtosowania oddzielnymi grupami
lub zakaz wydawania wigzacych polecen cztonkom zarzadu. Procedura wyboru rady nadzorczej w trybie gtosowania
oddzielnymi grupami zostata opisana w podrozdziale 17.2 ,Prawa i obowigzki zwigzane z Akcjami”. Réwniez Ustawa
o Ofercie zawiera pewne mechanizmy chronigce akcjonariuszy, na przyktad przyznaje okreslonym akcjonariuszom prawo
zgdania zbadania przez rewidenta do spraw szczegodlnych okreslonej sprawy zwigzanej z prowadzeniem spraw spofki.
Wymienione prawo zostato opisane w podrozdziale 17.2 ,Prawa i obowigzki zwigzane z Akcjami”. Statut nie zawiera
szczegolnych postanowien dotyczacych naduzywania kontroli przez znacznych akcjonariuszy Spotki.
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Spotce nie sg znane ustalenia, ktorych realizacja moze w pézniejszej dacie spowodowac zmiany w sposobie kontroli
Spofki.

Statut nie zawiera szczegolnych postanowien dotyczacych naduzywania kontroli przez znacznych akcjonariuszy Spofki.
14.3 Struktura akcjonariatu po przeprowadzeniu Oferty

Ponizsza tabela przedstawia strukture akcjonariatu Spoétki na Date Prospektu oraz spodziewang strukture akcjonariatu
po przeprowadzeniu Oferty.

Stan na Stan po przeprowadzeniu Stan po przeprowadzeniu
i X Date Prospektu Oferty* Oferty**
Akcjonariusz
Liczba akcji % gtoséw Liczba akcji % gtoséw Liczba akcji % gtoséw
[szt.] na WZ [szt.] na WZ [szt.] na WZ

Prokom Investments S.A. z siedzibg

w Gdyni 6 451 416 25,17% 8213316 25,17% 6 451 416 19,77%
Osiedle Wilanowskie sp. z 0.0.

z siedzibg w Gdyni (spoétka zalezna

od Prokom Investments S.A.) 1508 492 5,88% 1920 092 5,88% 1508 492 4,62%

Templeton Emerging Markets
Investment Trust z siedzibg

w Wielkiej Brytanii 2715 806 10,59% 3457 106 10,59% 2715 806 8,32%
Pozostali akcjonariusze tacznie 14 957 313 58,36% 19 042 513 58,36% 21957 313 67,29%
OGOLEM 25 633 027 100,00% 32 633 027 100,00% 32 633 027 100,00%

* Przy zatozeniu, ze wszystkie Akcje Oferowane zostang ostatecznie zaoferowane w Ofercie i objete przez inwestorow oraz ze znaczni
akcjonariusze Spotki wykonajg w catosci przystugujgce im Prawa Poboru z posiadanych Akcji Istniejgcych.

** Przy zatozeniu, ze wszystkie Akcje Oferowane zostang ostatecznie zaoferowane w Ofercie i objete przez inwestorow oraz ze dotychczasowi
akcjonariusze Spotki nie wykonajg przystugujgcych im Praw Poboru z posiadanych Akcji Istniejacych.

Zrédto: Spétka
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15. TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

Spotka zawierata w przesztosci i zamierza zawiera¢ w przysztosci transakcje z podmiotami powigzanymi w rozumieniu
MSR 24 ,Ujawnianie informacji na temat podmiotdw powigzanych” (,MSR 24”) (Zatagcznik do Rozporzadzenia Komisji
(WE) nr 1126/2008 z dnia 3 listopada 2008 r. przyjmujacego okreslone migdzynarodowe standardy rachunkowosci
zgodnie z rozporzadzeniem (WE) nr 1606/2002 Parlamentu Europejskiego i Rady zmienionym Rozporzadzeniem Komisji
(WE) Nr 1274/2008 z dnia 17 grudnia 2008 r. zmieniajgcym Rozporzgdzenie (WE) nr 1126/2008 przyjmujace okreslone
migdzynarodowe standardy rachunkowosci zgodnie z Rozporzgdzeniem (WE) nr 1606/2002 Parlamentu Europejskiego
i Rady w odniesieniu do MSR 1).

Emitent zawiera nastepujgce transakcje z podmiotami powigzanymi:

. transakcje ze spotkami powigzanymi wchodzgcymi w sktad Grupy oraz ze spétkami powigzanymi nie wchodzgcymi
w sktad Grupy;

. transakcje ze znaczacym akcjonariuszem (Prokom Investments) oraz ze spotkami powigzanymi znaczacego
akcjonariusza;

. transakcje z cztonkami Zarzadu i cztonkami Rady Nadzorcze;j.

Zdaniem Emitenta, warunki, na jakich zawierane sg transakcje z podmiotami powigzanymi, nie odbiegajg od warunkow
rynkowych.

Ze wzgledu na system sprawozdawczosci przyjety w Grupie oraz dfugotrwaly proces gromadzenia i przetwarzania przez
Emitenta szczegoétowych informacji na temat transakcji z podmiotami powigzanymi opisanymi w niniejszym Rozdziale,
przedstawienie informacji na Date Prospektu nie jest mozliwe. Jezeli w Prospekcie nie wskazano inaczej, od dnia
30 wrzesnia 2013 r. do Daty Prospektu Emitent nie zawierat z podmiotami powigzanymi transakcji o innym charakterze
niz te, ktore zostaty przedstawione w niniejszym rozdziale. Ze wzgledu na powtarzalny charakter wiekszo$ci zawieranych
transakcji z podmiotami powigzanymi, na podstawie informacji za okres do dnia 30 wrzesnia 2013 r., przedstawionych
W niniejszym rozdziale, zdaniem Emitenta mozliwe jest dokonanie oceny transakcji zawartych z podmiotami powigzanymi
Emitenta rowniez do Daty Prospektu. Ponadto, Spotka zawiera rowniez transakcje ze spotkg Korporacja Budowlana
Dom S.A. z siedzibg w Kartoszynie oraz ze spotkg Korporacja Budowlana Dom sp. z 0.0. z siedzibg w Kartoszynie,
w ktorych Piotr Zdzistaw Wesotowski oraz Tomasz Stefan Sznajder petnig funkcje cztonkéw rady nadzorczej. Dodatkowo,
Spotka zawierata umowy ze spétkami, w organach ktorych zasiadali badz zasiadajg cztonkowie Rady Nadzorczej Spéiki.
Z uwagi na swdj charakter istotne transakcje, w tym umowy z powyzszymi oraz pozostatymi podmiotami powigzanymi,
zostaty opisane w rozdziale 11 ,/stotne Umowy Spdtki”. Spotka przedstawia ponizsze informacje z uwagi na powigzania
o charakterze osobowym.

Od daty zakonczenia ostatniego roku obrotowego (tj. od 31 grudnia 2012 r.) do 30 wrzesnia 2013 r. Emitent nie byt
strong transakciji nieodptatnych z podmiotami powigzanymi Emitenta.

Za podmioty powigzane Spotka uznaje:

. Polnord t6dz City Park sp. z 0.0,;

o Fadesa Polnord Polska sp. z 0.0.;

. Polnord-Apartamenty sp. z 0.0.;

. Polnord Olsztyn Teczowy Las sp. z 0.0.;

. Polnord Szczecin Ku Stoncu sp. z 0.0.;

o Polnord Sopot Il sp. z 0.0.;

o Wilanow Office Park - Budynek B1 sp. z 0.0,;
. Wilanow Office Park - Budynek B3 sp. z 0.0;
U Srodmiescie Wilanow Sp. z 0.0.;

o Polnord Marketing sp. z 0.0.;

. Surplus sp. z 0.0.;

. Surplus sp. z 0.0. SKA;

. Polnord Warszawa-Zgbki Neptun sp. z 0.0.;
. Stacja Kazimierz | sp. z 0.0.;

. Stacja Kazimierz sp. z 0.0;

o Stroj Dom ZSA;
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. Semeko Aquasfera sp. z 0.0.;

o Bioton S.A.;

. Polnord Gdansk Dwa Tarasy sp. z 0.0.;

o 10H sp. zo0.0.;

. Polnord — Nieruchomosci Inwestycyjne sp. z 0.0.%;
. PD Development sp. z 0.0.%;

o Polnord t6dz | sp. z 0.0.%;

o Polnord todz Ill sp. z 0.0.%;

o Prokom Investments S.A.;

e Prokom Slaska sp.z0.0.;

o FPP Powsin sp. z 0.0.;

o Osiedle Innova sp. z 0.0.;

o FPP Osiedle Moderno sp. z 0.0;

. Polnord Gdynia Brama Sopocka sp. z 0.0.;
. Stacja Kazimierz | sp. z 0.0. SKA;

. SURPLUS sp. z 0.0. DOMITUS SKA;

. Stacja Kazimierz sp. z 0.0. SKA;

. Hydrosspol sp. z 0.0. w likwidacji.

* Spotki zostaty potaczone z Polnord SA dnia 02.04.2013 r.

15.1 Transakcje ze spétkami powigzanymi wchodzacymi w sktad Grupy oraz ze spétkami powigzanymi
nie wchodzgcymi w sktad Grupy

W ramach transakcji z podmiotami powigzanymi Emitent Swiadczy m.in. ustugi doradztwa i zarzadzania na rzecz spotek
z Grupy, a takze udziela pozyczek podmiotom powigzanym.

Ustugi doradztwa i zarzgdzania $wiadczone w ramach Grupy

Na podstawie umow zawieranych z poszczegdlnymi operacyjnymi spétkami z Grupy, Emitent $wiadczy na rzecz spotek
z Grupy ustugi obejmujgce m.in. obstuge biezgcego funkcjonowania spotek z Grupy, realizacje i zarzgdzanie procesami
budowlanymi, prowadzenie procesu sprzedazy i zarzadzania marketingiem, zarzadzanie projektami deweloperskimi,
a takze poreczenia zobowigzan finansowych w zakresie realizacji projektow deweloperskich. Ponadto, Spotka udziela
spotkom z Grupy sublicencji na korzystanie ze znakow towarowych Spofki, tj. stowno-graficznego oraz stownego znaku
towarowego ,Polnord”. Za $wiadczone ustugi Emitent pobiera od spotek z Grupy naliczane kwartalnie wynagrodzenie
skfadajgce sie z czesci statej naleznej za obstuge biezgcego funkcjonowania spoétek z Grupy oraz czesci zmiennej,
naleznej za pozostate ustugi.

Na podstawie umowy o wspotprace z dnia 18 listopada 2011 r., zmienionej w dniu 2 kwietnia 2013 r., pomigedzy Emitentem
a Polnord Marketing, Polnord Marketing swiadczy na rzecz Emitenta ustugi kompleksowej obstugi marketingowej,
a takze udziela Emitentowi licencji na korzystanie ze znakow towarowych Spdétki, tj. stowno-graficznego oraz stownego
znaku towarowego ,Polnord”, a Emitent swiadczy na rzecz Polnord Marketing ustugi zwigzane z obstugg biezacego
funkcjonowania Polnord Marketing. Ponadto, na podstawie wspomnianej umowy Polnord Marketing sSwiadczy
na rzecz spotek, w ktérych Emitent bezposrednio lub posrednio posiada 100% udziatéw, ustugi w zakresie marketingu,
dedykowane dla poszczegolnych projektow deweloperskich realizowanych przez te spétki zalezne Emitenta.

Wynagrodzenie Emitenta za ustugi $wiadczone na rzecz Polnord Marketing jest wynagrodzeniem statym naliczanym
kwartalnie. Polnord Marketing za ustugi $wiadczone na rzecz Emitenta pobiera wynagrodzenie w czesci statej za obstuge
marketingowg oraz w czegsci zmiennej za udzielong licencje na korzystanie ze znakéw towarowych, natomiast za ustugi
Swiadczone na rzecz spoétek z Grupy Spoétka pobiera wynagrodzenie w zmiennej wysokos$ci obliczanej na podstawie
przychoddw generowanych kwartalnie przez obstugiwane spoétki z Grupy.
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Pozyczki

Poza ustugami doradztwa i zarzadzania opisanymi powyzej, w okresie pomigdzy 31 grudnia 2012 r. do Daty Prospektu,
Emitent zawierat z podmiotami powigzanymi transakcje, ktorych przedmiotem byty pozyczki i poreczenia.

Na dzien 30 wrzesnia 2013 r. warto$¢ porgczen udzielonych przez Spotke wynosi 268.198 tys. PLN, z czego na rzecz
spétek zaleznych w tacznej wysokos$ci 265.675 tys. PLN, w zwigzku z prowadzong dziatalno$cig operacyjng oraz
na rzecz innego podmiotu w wysokosci 2.523 tys. PLN.

Zestawienie wzajemnych naleznosci i zobowigzan Grupy Polnord SA wedtug stanu na dzien 30.09.2013 [dane w tys. PLN]

Inwestycje Naleznosci Inwestycje Razem
dtugotermi- Naleznosci krétkotermi-  krotkotermi- .
. naleznosci
nowe dtugotermi- nowe z tytutu nowe L .
. A i inwestycje
- udzielone nowe dostaw - udzielone
. . : . . - aktywa
pozyczki i ustug pozyczki
POLNORD MARKETING Sp. z o.0. 75 1508 1583
Fadesa Polnord Polska Sp. z o0.0. 620 84 248 84 868
STROJ DOM ZSA 3 806 - 1198 5004
POLNORD-APARTAMENTY Sp. z o.0. 12 801 1829 45105 59 735
POLNORD OLSZTYN TECZOWY LAS Sp. z o.0. 6 344 633 2780 9 757
Polnord tédz City Park Sp. z o.0. 12 467 1 564 70 256 84 287
Srédmiescie Wilanéw Sp. z o.0. 26 615 2394 36 693 65 702
Wilanoéw Office Park - budynek B1 Sp. z o0.0. 129 3097 3 226
Wilanoéw Office Park - budynek B3 Sp. z o.0. 3376 3 561 34 891 41 828
POLNORD Warszawa-Zabki Neptun Sp. z o.0. 132 5413 5 545
SURPLUS Sp. z 0.0. SKA 62 62
SURPLUS Sp. z 0.0. 12 84 96
POLNORD SZCZECIN Ku Stoncu Sp. z o.0. 7072 3 305 33 160 43 537
POLNORD SOPOT Il Sp. z o.0. 5520 22738 28 258
Polnord Gdansk Dwa Tarasy Sp. z 0.0. 10 791 10 791
10H Sp. z 0.0. 15 15
RAZEM 49 566 22915 30 642 341 171 444 294
Zrédfo: Spoétka
Zobowigzania Razem

krotkoterminowe

z tytutu dostaw i ustug zobowigzania

POLNORD MARKETING Sp. z o.0. 7 953 7 953
POLNORD OLSZTYN TECZOWY LAS Sp. z o.0. 3 3
Srédmiescie Wilanéw Sp. z o.0. 17 17
Wilanow Office Park - budynek B1 Sp. z o.0. 14 14
POLNORD SOPOT Il Sp. z 0.0. 28 28
RAZEM 8 015 8 015

Zrédfto: Spotka

Procentowy udziat zobowigzah wobec podmiotow z Grupy w catkowitej sumie zobowigzan handlowych Spotki
wynosi 44%.
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Przychody wzajemnych transakcji Grupy Polnord SA w okresie od 01.01.2013 do 30.09.2013 [dane w tys. PLN]

Przychody
Sprzedaz ze;&‘;e;l\:zy 'f)irnz!:::veg Razem
i materiatow***
produkty  ustugi**  wynajem

POLNORD - NIERUCHOMOSCI

INWESTYCYJNE Sp. z 0.0.* 33 5 1237 1275
PD DEVELOPMENT Sp. z 0.0.* 11 3 84 98
Polnord t6dz | Sp. z 0.0.* 17 56 73
Polnord t6dz Il Sp. z 0.0.* 16 1013 1029
POLNORD MARKETING Sp. z o.0. 90 18 74 182
Fadesa Polnord Polska Sp. z o.0. 3312 3312
STROJ DOM ZSA 133 133
POLNORD-APARTAMENTY Sp. z o.0. 4151 8 4 075 8 234
POLNORD OLSZTYN TECZOWY LAS Sp. z o.0. 1197 8 310 1515
Polnord t6dz City Park Sp. z o.0. 597 3 076 3673
Srédmiescie Wilanéw Sp. z o.0. 5111 2 2520 7 633
Wilanéw Office Park - budynek B1 Sp. z o.0. 348 114 462
Wilanéw Office Park - budynek B3 Sp. z o0.0. 37 161 1715 1913
POLNORD Warszawa-Zabki Neptun Sp. z o.0. 158 311 469
SURPLUS Sp. z 0.0. SKA 173 6 179
SURPLUS Sp. z 0.0. 13 5 6 24
POLNORD SZCZECIN Ku Stoncu Sp. z o.0. 2453 1528 3 981
POLNORD SOPOT Il Sp. z o.0. 1312 8 1090 2410
Polnord Gdansk Dwa Tarasy Sp. z o.0. 47 5 7 928 7 980
10H Sp. z o0.0. 8 3 11
RAZEM 37 15 896 71 7 928 20 654 44 586

Zrédto: Spétka

Catkowity udziat przychoddéw ze wzajemnych transakcji z podmiotami z Grupy w caftkowitej sumie przychodéw Spotki
wynosi 84%.

Zakupy i koszty wzajemnych transakcji Grupy Polnord SA w okresie od 01.01.2013 do 30.09.2013 [dane w tys. PLN]

Zakupy ustug Zakup srodkéw

marketingowych*** trwatych Razem
POLNORD MARKETING Sp. z o.0. 4 555 4 555
POLNORD SOPOT Il Sp. z 0.0. 21 21
RAZEM 4 555 21 4 576

* Spotki zostaly pofaczone z Polnord SA dnia 2.04.2013 r.

** Polnord SA oraz spotki w 100% zalezne od Polnord SA sg stronami umowy o $wiadczenie usfug i zarzgdzanie (,Umowa Ramowa”),
w ramach ktdrych POLNORD sSwiadczy kompleksowg obsfuge polegajaca na wsparciu technicznym, administracyjnym, zarzadczym,
obstugi ksiggowej i innych zgodnie z zapotrzebowaniem SPV.

*** Polnord SA nabyt grunt pod inwestycje Dwa Tarasy oraz poniost wstepne nakfady na realizacje inwestycji. Po utworzeniu Spotki Polnord
Gdarisk Dwa Tarasy grunt wraz z naktadami zostat sprzedany do spotki celowej.

**** Polnord Marketing swiadczy na rzecz Polnord SA kompleksowe usfugi marketingowe.
Wszystkie powyzsze transakcje podlegajg korektom konsolidacyjnym w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy.

Zrédfo: Spotka

Catkowity udziat zakupow i kosztow wzajemnych transakcji z podmiotami z Grupy w catkowitej sumie zakupow i kosztow
Spotki wynosi 4%.
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15.2 Transakcje ze znaczacym akcjonariuszem (Prokom Investments) oraz ze spétkami powigzanymi
znaczacego akcjonariusza

Zestawienie wzajemnych naleznosci i zobowigzan z jednostkg powigzang spoza grupy Polnord SA wedtug stanu na dzien

30.09.2013 [dane w tys. PLN]

Inwestycje Stan naleznosci Inwestycje Razem
. . dfugoterminowe krétkoterminowych krotkoterminowe  naleznosci
Podmiot powigzany . . L .
- udzielone z tytutu dostaw - udzielone i inwestycje
pozyczki i ustug pozostate pozyczki - aktywa
Prokom Investments 620 2500 3120
Prokom Slaska sp. z 0.0. 330 330
Bioton S.A. 4 409 49 5639 10 097
Razem 4 409 999 2 500 5 639 13 547
Zrédfo: Spotka
Stan zobowigzan Stan zobowigzan
diugoterminowych krétkoterminowych Razem

Podmiot powigzany

z tytutu

zobowigzania

pozyczki pozostate dostaw i ustug pozyczki
Prokom Investments 2495 2 495
Prokom Slaska sp. z 0.0.
Bioton S.A.
Razem 2 495 2 495

Zrédfo: Spotka

Przychody wzajemnych transakcji z jednostkg powigzang spoza grupy Polnord SA w okresie od 01.01.2013 do 30.09.2013

[dane w tys. PLN]

Podmiot powigzany

Sprzedaz

produkty

ustugi

Przychody

Prokom Investments
Prokom Slaska sp. z 0.0.
Bioton S.A.

Razem

A Pozostate .
ze sprze’dazy przychody s!arzed’azy P'rzychody Razem
towarow operacyine Srodkow finansowe
i materiatéw P vl trwatych
- - - 1505 1505
- - - 1505 1505

Zrédto: Spétka

Zakupy i koszty wzajemnych transakcji z jednostkg powigzang spoza grupy Polnord SA w okresie od 01.01.2013

do 30.09.2013 [dane w tys. PLN]

Zakupy Zakupy b ostate Zakup
. . towarow/ . : Koszty
Podmiot powigzany X koszty sSrodkow . Razem
s pozostate innych 4 finansowe
materiafow  ustug Koszty aktywow OPeracyine trwatych

Prokom Investments 20 4750 65 222 5 057
Prokom Slaska sp. z 0.0. 330 330
Bioton S.A.

Razem 350 4750 65 222 5 387

Zrédto: Spotka
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15.3 Transakcje z cztonkami Zarzadu i cztonkami Rady Nadzorczej

Transakcje zawierane pomiedzy Emitentem oraz czionkami Zarzadu i Rady Nadzorczej obejmujg $wiadczenia
pracownicze wyptacane na ich rzecz. Wszystkie transakcje opisane w niniejszym punkcie zostaty zawarte w toku
normalnej dziatalnosci oraz na warunkach rynkowych.

W okresie od zakonczenia ostatniego roku obrotowego (tj. od 31 grudnia 2012 r.) do 30 wrzesnia 2013 r. cztonkowie Zarzgdu
i Rady Nadzorczej otrzymywali wynagrodzenie oraz Swiadczenia niepienigzne, w zwigzku z petnionymi funkcjami, ktdrych
zestawienie zawarte jest w tabeli ponizej. Poza wyptatg wynagrodzeh, od zakonczenia ostatniego roku obrotowego
(tj. od 31 grudnia 2012 r.) Emitent nie zawierat transakcji z cztonkami Zarzadu i cztonkami Rady Nadzorczej.

Wynagrodzenie i nagrody pieniezne wyptacone, nalezne Zarzadowi i Radzie Nadzorczej Spotki

Wynagrodzenie Zarzadu

taczne wynagrodzenie wraz z nagrodami poszczegolnych Cztonkow Zarzadu Spoétki w okresie od 1 stycznia 2013 r.
do 30 wrzesnia 2013 r. (wypfacone i nalezne) wyniosto 2.327.982,70 PLN.

Przychéd z tyt. Wynagrodzenia
Wynagrodzenie _sm_naqc;en brutto z tyt. p_gfmema Odszkodowanie taczne
s brutto wraz niepienieznych funkgciji . . .

Wyszczegdlnienie . R . z tyt. rozwigzania wynagrodzenia

z nagrodami (opieka medyczna, w jednostkach umowy (w PLN) brutto (w PLN)

(w PLN) samochoéd podporzadkowanych y
stuzbowy) (w PLN) (w PLN)

Piotr Wesotowski 995.000,00 7.605,00 - - 1.002.605,00
Tomasz Sznajder 805.000,00 6.849,00 - - 811.849,00
Andrzej Podgorski” 210.387,15 3.141,55 - 300.000,00 513.528,70
tacznie 2.010.387,15* 17.595,55 - 300.000,00 2.327.982,70

Do 19.03.2013 r. Wiceprezes Zarzadu.
* W pozycji , Wynagrodzenia brutto wraz z nagrodami” — tgcznie nagrody wyniosty 400.000,00 zt.

Wynagrodzenie Rady Nadzorczej

taczna wysokos¢ wynagrodzen wyptaconych Cztonkom Rady Nadzorczej Spotki przez POLNORD SA w okresie
od 1 stycznia 2013 r. do 30 wrzesnia 2013 r. wyniosta 187.734,24 PLN.

Warto$¢ wynagrodzen wypfaconych poszczegolnym Cztonkom Rady Nadzorczej Spotki w okresie od 1 stycznia 2013 r.
do 30 wrzesénia 2013 r. przedstawia sig nastgpujgco:

Wyszczegélnienie Wynagrodzenie brutto

(w PLN)
Ryszard Krauze 8.000,00
Tomasz Buzuk 20.091,78
Piotr Chudzik" 7.000,00
Marcin Dukaczewski 25.091,78
Maciej Grelowski 24.091,78
Andrzej Podg(’)rskiz’ 10.000,00
Barbara Ratnicka-Kiczka® 14.091,78
Przemystaw Seczkowski 15.091,78
Andre Spark 22.091,78
Wiestaw Walendziak 22.091,78
Piotr Wawrzynowicz 20.091,78
tacznie 187.734,24

) Powotany do petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej w dniu 20.03.2013 .
2 Powotany do petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej w dniu 20.03.2013 r.
% Petnita funkcje Cztonka Rady Nadzorczej do dnia 19.03.2013 r.

Poza wyptatg wynagrodzen, od zakonczenia ostatniego roku obrotowego (tj. od 31 grudnia 2012 r.) Emitent nie zawieraf
transakcji z cztonkami Zarzadu i cztonkami Rady Nadzorczej, z wyjatkiem umowy przejecia leasingu samochodu
stuzbowego zawartej z panem Andrzejem Podgoérskim.
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16. PRZESLANKI OFERTY (CELE EMISJI)

Celem Oferty, zgodnie ze strategia Emitenta opisang w podrozdziale 10.3 ,Strategia”, jest pozyskanie kapitatu
na finansowanie zaplanowanych projektéw mieszkaniowych. Realizacja nowych projektéw pozwoli Grupie na zwigkszenie
skali dziatalnosci i osiggniecie rocznej sprzedazy mieszkan na docelowym poziomie 1.500 mieszkan.

Ze wzgledu na fakt, iz na Datg Prospektu nie jest znana Cena Emisyjna Akcji Serii R, niemozliwe jest precyzyjne okreslenie
wielkosci wptywow z emisji Akcji Serii R. Emitent oczekuje, ze z Oferty pozyska ok. 45 min PLN netto (po odliczeniu
kosztow Oferty).

Zamiarem Spotki jest wykorzystanie srodkéw z Oferty na poszczegodlne projekty mieszkaniowe w kwotach oraz
w kolejnosci priorytetow ich wykorzystania wskazanej w ponizszej tabeli. Priorytetowa kolejnos¢ celdw emisji jest
zgodna z harmonogramem rozpoczynania poszczegolnych projektéw mieszkaniowych. Srodki z Oferty beda stanowity
czes¢ wkiadu wtasnego do sfinansowania wymienionych projektéw. Pozostata cze$¢ niezbednych naktaddw,
zgodnie z dotychczasowg praktyka, bedzie pochodzita z kredytdw bankowych oraz wptat klientow. Intencjg Spotki
jest wspoffinansowanie wydatkéw na realizacje przysztych projektéw mieszkaniowych w ok. 70% za pomocg diugu
oraz wptat klientow. Szerszy opis wskazanych projektow zostat zawarty w podrozdziale 10.4 ,Podstawowe obszary
dziatalnosci Spoftki”.

Cele emisji Kwota
Lp.  Projekt (lokalizacja) w min PLN
1. Dwa Tarasy (Gdansk, Ujescisko) 5
2. Neptun (Zabki k. Warszawy) 8
3. Brama Sopocka (Gdynia) 12
4.  Stacja Kazimierz (Warszawa, Wola) 10
5. Miniapartamenty (Warszawa, Wilanéw) 10
Razem 45

Pozyskane srodki zostang wykorzystane bezposrednio przez Spoétke lub zostang przekazane przez Spoétke do jej spotek
zaleznych, wspotzaleznych i stowarzyszonych w formie wptat podwyzszajgcych kapitat zaktadowy tych spotek, dopfat
lub pozyczek. Spotki zalezne, wspoizalezne i stowarzyszone wykorzystajg wptywy z Oferty przekazane przez Spotke
zgodnie z celami przyjetymi przez Spotke w zakresie wykorzystania tych funduszy.

W przypadku pozyskania z emisji Akcji Serii R kwoty mniejszej niz 45 min PLN Zarzad Emitenta nie wyklucza
sfinansowania brakujgcej kwoty z wypracowanej w kolejnych latach nadwyzki finansowej albo kredytéw bankowych,
emisji obligacji lub tez wydfuzenia czasu realizacji poszczegélnych projektow. Mozliwe jest przesunigecie Srodkow
migdzy ww. projektami lub przeprowadzenie innych projektéw mieszkaniowych.

W przypadku pozyskania z emisji Akcji Serii R kwoty wigkszej niz 45 min PLN Zarzad Emitenta zamierza przeznaczyc¢
nadwyzke sSrodkéw ponad 45 min PLN na wykup obligacji zapadajacych w marcu 2014 r.

Emitent zastrzega sobie mozliwo$¢ zmiany celow emisji, w przypadku gdyby realizacja niektorych celow okazata sie
niemozliwa lub niecelowa, badz wystgpityby nieprzewidziane zjawiska, ktorych zaistnienie w $wietle zaktadanych celow
emisji mogfoby negatywnie wptyngé na dziatalnos¢ Grupy. Ponadto Emitent nie jest w stanie wykluczy¢, ze zaktadane
przez Emitenta na Date Prospektu cele emisji nie ulegng zmianie. Informacja o zmianie celdw emisji zostanie przekazana
do publicznej informacji niezwtocznie po powzigciu ewentualnej decyzji w tym zakresie w formie raportu biezgcego
lub aneksu do Prospektu.
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17. INFORMACJE O PAPIERACH WARTOSCIOWYCH

17.1 Informacje o papierach wartosciowych bedacych przedmiotem Oferty

Opis typu i rodzaju papieréw wartosciowych
Przedmiotem Oferty sg Akcje Serii R wyemitowane przez Spotke.

Przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na rynku podstawowym GPW sg Akcje Serii R, Prawa do Akcji
oraz Prawa Poboru.

Akcje Serii R, po zarejestrowaniu ich w KDPW zostang zasymilowane z istniejgcymi obecnie akcjami serii A, B, C, D, E, F,
G, I,J, M L K N,P, O, HiQ Emitenta, oznaczonymi w KDPW kodem PLPOLNDO00019.

Podstawa prawna emisji Akcji Oferowanych i ich waluta

Akcje Oferowane zostaly wyemitowane na podstawie przepiséw Kodeksu Spoétek Handlowych i bedg emitowane w PLN.
Podstawe prawng emisji Akcji Oferowanych stanowi Uchwata nr 3/2013 XXVII Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
z dnia 23 sierpnia 2013 r. w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki z zachowaniem prawa poboru w drodze
emisji akcji serii [R] (,Uchwata o Podwyzszeniu Kapitatu Zaktadowego”).

Zgodnie z Uchwatg o Podwyzszeniu Kapitatu Zaktadowego, do ustalenia ceny emisyjnej Akcji Serii R zostat upowazniony
Zarzad, za zgodg Rady Nadzorczej. Akcje Serii R zostang pokryte w cato$ci wktadami pienieznymi przed
zarejestrowaniem podwyzszenia kapitatu zaktadowego. Akcje Serii R bedg uczestniczy¢ w dywidendzie, poczagwszy
od wypfat zysku za rok obrotowy 2013 rozpoczynajacy sie dnia 1 stycznia 2013 r. i konczacy sie 31 grudnia 2013 r.
(tj. od dnia 1 stycznia 2013 r.).

Tres¢ powyzszej Uchwaty o Podwyzszeniu Kapitatu Zaktadowego zostata opublikowana w raporcie biezgcym Spotki
nr 47/2013 z dnia 23 sierpnia 2013 r.

Rodzaj i forma papieréw wartosciowych

Wszystkie Akcje Oferowane i dopuszczane do obrotu, tj. Akcje Serii R, sg akcjami zwyktymi na okaziciela. Akcje Serii R
zostang zdematerializowane i zarejestrowane w KDPW z siedzibg w Warszawie pod adresem: ul. Ksigzeca 4,
00-498 Warszawa.

17.2 Prawa i obowigzki zwigzane z Akcjami

Zawarte w niniejszym rozdziale informacje majg charakter ogoiny oraz zostaty sporzadzone zgodnie z obowigzujgcymi
w Dacie Prospektu wiasciwymi przepisami prawa i regulacjami oraz Statutem. Wobec powyzszego inwestorzy powinni
dokona¢ szczegotowej analizy Statutu, jak réwniez zasiegng¢ opinii swoich doradcéw prawnych celem uzyskania
szczegbdtowych informacji na temat praw i obowigzkéw zwigzanych z Akcjami oraz Walnym Zgromadzeniem.

Prawa i obowigzki zwigzane z Akcjami zostaty okreslone w szczegodlnosci w Kodeksie Spoétek Handlowych, Ustawie
o Obrocie Instrumentami Finansowymi, Ustawie o Ofercie oraz Statucie.

Prawo do rozporzgdzania Akcjami

Akcjonariuszom Spétki przystuguje prawo do rozporzadzania Akcjami. Na rozporzadzanie Akcjami skfada sie ich
zbycie (przeniesienie wtasnosci) oraz inne formy rozporzadzania, w tym zastawienie, ustanowienie na Akcjach prawa
uzytkowania i ich wydzierzawienie.

Zgodnie z art. 337 Kodeksu Spotek Handlowych w zw. z § 8 ust. 1 Statutu Akcje moga by¢ zbywane bez zadnych
ograniczen.

Opis obowigzkéow zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem akcji polskich spétek notowanych na GPW znajduje sie
w podrozdziale 17.3 ,Rynek kapitatowy w Polsce oraz obowigzki zwigzane z nabywaniem i zbywaniem akcji”.

Dywidenda

Prawo do dywidendy

Akcje Serii R bedg uczestniczy¢ w dywidendzie, poczawszy od wyptat zysku za rok obrotowy 2013 rozpoczynajacy sie
dnia 1 stycznia 2013 r. i konczacy sie 31 grudnia 2013 r. (tj. od dnia 1 stycznia 2013 r.).
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Akcjonariusze Spotki majg prawo do udziatu w zysku wykazanym w rocznym, zbadanym przez biegtego rewidenta
jednostkowym sprawozdaniu finansowym, ktory uchwatg Walnego Zgromadzenia zostat przeznaczony do wyptaty
na rzecz akcjonariuszy Spotki (prawo do dywidendy).

Zwyczajne Walne Zgromadzenie jest organem uprawnionym do podejmowania decyzji o podziale zysku Spotki
i wyptacie dywidendy. Zwyczajne Walne Zgromadzenie w drodze uchwaly decyduje o tym, czy i jakg cze$¢ zysku
Spotki wykazanego w sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez biegtego rewidenta, przeznaczy¢ na wypfate
dywidendy. Zwyczajne Walne Zgromadzenie powinno odby¢ sie w ciggu 6 miesiecy po uptywie roku obrotowego
(w przypadku Spétki odpowiada on rokowi kalendarzowemu), tj. do konca czerwca.

Zysk przeznaczony przez Walne Zgromadzenie do wypfaty akcjonariuszom rozdziela sie w stosunku do liczby Akciji.

Do kompetencji Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia nalezy rowniez ustalenie dnia dywidendy oraz terminu wyptaty
dywidendy. Dzieh dywidendy moze zosta¢ wyznaczony na dzien powziecia uchwaty albo w okresie kolejnych 3 miesiecy,
liczac od tego dnia.

Kwota, ktéra ma zosta¢ przeznaczona do podziatu miedzy akcjonariuszy Spotki, nie moze przekroczy¢ zysku za ostatni
rok obrotowy, powigkszonego o niepodzielone zyski z lat ubiegtych oraz o kwoty przeniesione z utworzonych z zysku
kapitatébw zapasowego i rezerwowych, ktére mogg by¢ przeznaczone na wyptate dywidendy. Jednak kwote te nalezy
pomniejszy¢ o niepokryte straty, akcje wtasne oraz o kwoty, ktére zgodnie z Kodeksem Spotek Handlowych lub Statutem
powinny by¢ przeznaczone z zysku za ostatni rok obrotowy na kapitat zapasowy lub rezerwowy. Przepisy prawa
nie zawierajg innych postanowien w przedmiocie stopy dywidendy lub sposobu jej wyliczenia, czestotliwo$ci oraz
akumulowanego lub nieakumulowanego charakteru wypfat.

Zarzad jest uprawniony do wyptaty akcjonariuszom zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy na koniec roku
obrotowego, o ile Spodtka posiada Srodki wystarczajgce na jej wyptatge. Wyptata zaliczki wymaga zgody Rady
Nadzorczej. Spotka moze wyptacic zaliczke, jezeli jej zatwierdzone sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy
wykazuje zysk. Zaliczka moze stanowi¢ najwyzej potowe zysku osiggnigtego od konca poprzedniego roku obrotowego,
wykazanego w sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez biegtego rewidenta, powigkszonego o kapitaty rezerwowe
utworzone z zysku, ktérymi w celu wyptaty zaliczek moze dysponowac Zarzad, oraz pomniejszonego o niepokryte straty
i akcje wtasne.

Uprawnionymi do dywidendy za dany rok obrotowy sag akcjonariusze, ktorym przystugiwaty Akcje w dniu powzigcia
uchwaty o podziale zysku.

Akcjonariusz moze wystgpi¢ wobec Spotki z roszczeniem o wyptate dywidendy w terminie 10 lat, poczawszy od dnia
podjecia przez zwyczajne Walne Zgromadzenie uchwaly o przeznaczeniu catosci lub czesci zysku Spotki do wyptaty
akcjonariuszom. Dopiero po uptywie wskazanego powyzej terminu Spétka moze uchyli¢ sie od wyptaty dywidendy,
poprzez podniesienie zarzutu przedawnienia. Przepisy prawa nie okre$lajg terminu, po kiérym wygasa prawo do
dywidendy.

Poza opisanymi ponizej, nie istniejg inne ograniczenia ani szczegolne procedury zwigzane z dywidendami w przypadku
akcjonariuszy bedacych nierezydentami. W przypadku dochoddéw z dywidend zastosowanie preferencyjnych stawek
albo zwolnienie z podatku zgodnie z postanowieniami zawartych przez Polske umdw w sprawie unikania podwdéjnego
opodatkowania jest mozliwe wyfgcznie po przedstawieniu podmiotowi zobowigzanemu do potracenia zryczattowanego
podatku dochodowego tzw. certyfikatu rezydencji, wydanego przez wifasciwy organ administracji podatkowe;.
Podmiotem zobowigzanym do dostarczenia takiego certyfikatu jest podmiot zagraniczny, ktéry uzyskuje z polskich
zrodet odpowiednie dochody. Certyfikat rezydencji stuzy przede wszystkim ustaleniu, czy pfatnik powinien zastosowac
stawke badz zwolnienie ustalong w umowie miedzynarodowej, czy tez potrgci¢ podatek w wysokosci okreslonej
w ustawie. Jezeli nierezydent udowodni, ze w stosunku do niego mialy zastosowanie postanowienia umowy
miedzynarodowej, ktore przewidywaly redukcje krajowej stawki podatkowej (wtacznie z catkowitym zwolnieniem),
bedzie mogt zgdac stwierdzenia nadpfaty i zwrotu nienaleznie pobranego podatku, bezposrednio od urzedu skarbowego.

Warunki odbioru dywidendy

Uchwata o wyptacie dywidendy powinna wskazywac¢ date ustalenia prawa do dywidendy (dzien dywidendy) oraz termin
wyptaty dywidendy. Z zastrzezeniem postanowien zawartych w Regulaminie KDPW, dziern dywidendy moze by¢
wyznaczony na dzien powzigcia uchwaty o wyptacie dywidendy albo w okresie kolejnych 3 miesigcy, liczgc od tego dnia.
Dywidenda jest wyptacana w dniu okreslonym w uchwale Walnego Zgromadzenia, a jezeli uchwata Walnego
Zgromadzenia takiego dnia nie okres$la, dywidende wyptaca sie w dniu okreslonym przez Rade Nadzorcza.

O planowanej wyptacie zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy na koniec roku obrotowego Zarzad ogfasza
co najmniej na 4 tygodnie przed rozpoczeciem wyptat, podajgc dzien, na kitory zostato sporzgdzone sprawozdanie
finansowe, wysokos¢ kwoty przeznaczonej do wyptaty, a takze dzieh, wedtug ktérego ustala sie uprawnionych
do zaliczek. Dzien ten powinien przypadac w okresie 7 dni przed dniem rozpoczecia wyptat.
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Stosownie do § 127 Oddziatu 4 Rozdziatu 13 Dziatu IV Szczegofowych Zasad Obrotu Gietdowego w Systemie UTP,
Spotka ma obowigzek niezwiocznie przekaza¢ GPW informacje o podjeciu uchwaly o przeznaczeniu zysku na wypfate
dywidendy dla akcjonariuszy Spotki, wysokosci dywidendy, liczbie akcji, z ktorych przystuguje prawo do dywidendy
wartosci dywidendy przypadajacej na jedng Akcje, dniu ustalenia prawa do dywidendy oraz dniu wyptaty dywidendy.
Ponadto § 106 Szczegotowych Zasad Dziatania KDPW nakfada na Spotke obowigzek poinformowania KDPW o wysokosci
dywidendy przypadajgcej na jedng akcje oraz o dniu ustalenia prawa do dywidendy i dniu wyptaty dywidendy nie pozniej
niz 5 dni przed dniem ustalenia prawa do dywidendy. Stosownie do § 106 ust. 2 Szczegdfowych Zasad Dziatania KDPW,
Dzien wyptaty dywidendy moze przypada¢ najwczesniej dziesigtego dnia po dniu ustalenia prawa do dywidendy.
Powyzsze regulacje znajdujg odpowiednie zastosowanie do zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy.

Wyptata zarowno dywidendy, jak i zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy posiadaczom zdematerializowanych AKcji
Spoétki nastepuje za posrednictwem systemu depozytowego KDPW. W takim przypadku $rodki z tytutu dywidendy
i zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy sg przekazywane przez KDPW na odpowiednie rachunki uczestnikow
KDPW, ktorzy nastepnie otrzymane $rodki pieniezne przekazujg na rachunki gotéwkowe akcjonariuszy Spotki
prowadzone przez wtasciwe domy maklerskie.

Prawa i obowigzki zwigzane z Walnym Zgromadzeniem
Prawo do udziatu w Walnym Zgromadzeniu oraz prawo gfosu

Prawo gfosu

Akcjonariusze wykonujg prawo gfosu na Walnych Zgromadzeniach. Walne Zgromadzenie obraduje jako zwyczajne
lub nadzwyczajne. Jako organ Spotki dziata w trybie i na zasadach okreslonych w przepisach Kodeksu Spofek
Handlowych, Statucie, przyjetych przez Spoétke zasadach tadu korporacyjnego oraz postanowieniach Regulaminu
Walnych Zgromadzen, przyjetego Uchwatg nr 1/2010 XXIV nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia POLNORD S.A.
z dnia 8 stycznia 2010 r. (,Regulamin Walnych Zgromadzen”).

Sposob udziatu w Walnym Zgromadzeniu oraz sposob wykonywania prawa gfosu

Akcjonariusze Spotki moga uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywac¢ prawo gfosu osobiscie lub
przez petnomocnika. Petnomocnictwo do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu i wykonywania prawa gtosu
wymaga udzielenia na pismie lub w postaci elektronicznej. Udzielenie pethnomocnictwa w postaci elektronicznej
nie wymaga opatrzenia bezpiecznym podpisem elektronicznym weryfikowanym przy pomocy waznego kwalifikowanego
certyfikatu. O udzieleniu pefnomocnictwa w postaci elektronicznej akcjonariusze zawiadamiajg Spotke za posrednictwem
poczty elektronicznej. Spotka udostepnia na stronie internetowej Spotki formularze pozwalajgce na wykonywanie prawa
gtosu przez petnomocnika, z ktérych akcjonariusz moze skorzystac.

Spotka podejmuje odpowiednie dziafania stuzgce identyfikacji akcjonariusza Spotki i petnomocnika w celu weryfikaciji
waznosci petnomocnictwa udzielonego w postaci elektronicznej.

Akcjonariusz Spotki, ktory posiada Akcje zapisane na wiecej niz jednym rachunku papieréw warto$ciowych, moze
ustanowi¢ oddzielnych petnomocnikdédw do wykonywania praw z Akcji zapisanych na kazdym z tych rachunkow.

Cztonek Zarzadu i pracownik Spoétki moga by¢ pefnomocnikami na Walnym Zgromadzeniu. Jezeli petnomocnikiem
na Walnym Zgromadzeniu jest cztonek Zarzadu, cztonek Rady Nadzorczej, likwidator, pracownik Spétki lub cztonek
organéw lub pracownik spofki zaleznej od Spotki, petnomocnictwo moze upowaznia¢ do reprezentacji wytgcznie
na jednym Walnym Zgromadzeniu. W takim przypadku udzielenie dalszego pethomocnictwa jest wytaczone.

Z zastrzezeniem przypadkow okreslonych w Kodeksie Spoétek Handlowych, Statucie oraz Regulaminie Walnych
Zgromadzen, uchwaty zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw oddanych.

Akcjonariusze mogg gtosowa¢ odmiennie z kazdej z posiadanych Akcji. Na Walnym Zgromadzeniu petnomocnik moze
reprezentowac wigcej niz jednego akcjonariusza Spotki i gtosowaé odmiennie z Akcji kazdego akcjonariusza Spofki.

Zaden z akcjonariuszy Spotki nie moze ani osobiscie, ani przez petnomocnika gtosowaé przy powzieciu uchwat
dotyczacych jego odpowiedzialnosci wobec Spétki z jakiegokolwiek tytutu, w tym w przedmiocie udzielenia absolutorium,
zwolnienia z zobowigzania wobec Spotki oraz sporu pomiedzy nim a Spotka.

Statut ani Regulamin Walnych Zgromadzen nie przewidujg mozliwosci oddania przez akcjonariusza Spoétki gtosu
na Walnym Zgromadzeniu drogg korespondencyjng. Nie jest rowniez przewidziane odbywanie Walnych Zgromadzen
przy wykorzystaniu srodkow komunikacji elektronicznej.

Osoby uprawnione do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu i wykonywania prawa gtosu

W Walnym Zgromadzeniu majg prawo uczestniczy¢ wytacznie osoby bedace akcjonariuszami Spotki na 16 dni przed
datg Walnego Zgromadzenia (,Dzien Rejestracji”’), pod warunkiem ze przedstawig podmiotowi prowadzgcemu ich

156



Prospekt Emisyjny Polnord S.A.

rachunek papieréw wartosciowych zgdanie wystawienia imiennego zaswiadczenia o prawie uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu w okresie od ogtoszenia o zwofaniu Walnego Zgromadzenia do pierwszego dnia powszedniego po Dniu
Rejestraciji, a takze akcjonariusze, ktérych akcje majace posta¢ dokumentu zostang ztozone w siedzibie Spoétki nie pozniej
niz w dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu i nie zostang odebrane przed zakohczeniem tego dnia.
Cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej Spotki niebedacy akcjonariuszami majg prawo uczestniczenia w Walnym
Zgromadzeniu bez prawa zabierania gfosu. Na zaproszenie Zarzgdu Spotki lub Rady Nadzorczej mogg bra¢ udziat
w obradach takze inne osoby.

Wykaz akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu, sporzgdzony na podstawie wykazu
udostepnionego przez podmiot prowadzacy depozyt papierow wartosciowych (KDPW) oraz na podstawie akcji majacych
posta¢ dokumentu i ztozonych w siedzibie Spotki, okres$la lista podpisana przez Zarzad Spotki, zawierajagca nazwiska
i imiona albo firmy (nazwy) uprawnionych, ich miejsce zamieszkania (siedzibe), liczbe i rodzaj akcji oraz liczbe
przystugujacych im gtosoéw, wytozona w lokalu Zarzgdu Spotki przez trzy dni powszednie przed odbyciem Walnego
Zgromadzenia.

Akcje Spotki moga by¢ przenoszone przez akcjonariuszy Spotki w okresie miedzy Dniem Rejestracji uczestnictwa
w Walnym Zgromadzeniu a dniem zakonczenia Walnego Zgromadzenia.

Zwotanie Walnego Zgromadzenia

Podmioty uprawnione do zwotania Walnego Zgromadzenia

Zwyczajne Walne Zgromadzenie odbywa sie w siedzibie Spotki i zwotywane jest przez Zarzad nie pozniej niz szes¢
miesigcy po uptywie kazdego roku obrotowego lub przez Rade Nadzorcza Spétki, gdy Zarzad nie zwotuje zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia w powyzszym terminie. Przedmiotem obrad zwyczajnego Walnego Zgromadzenia powinno by¢:

. rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziafalno$ci Spotki oraz sprawozdania finansowego za ubiegty
rok obrotowy;

. powzigcie uchwaty o podziale zysku albo o pokryciu straty;
. udzielenie cztonkom organdw spotki absolutorium z wykonania przez nich obowigzkow.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki zwotuje, w miare potrzeby, Zarzad z wtasnej inicjatywy. Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie mogg rowniez zwota¢: Rada Nadzorcza, jezeli zwotanie go uzna za wskazane, oraz akcjonariusze
reprezentujgcy co najmniej potowe kapitafu zaktadowego lub co najmniej pofowe ogotu gtosow w Spoice (w takim
przypadku akcjonariusze Spotki wyznaczajg przewodniczacego tego Walnego Zgromadzenia).

Akcjonariusz lub akcjonariusze Spétki, ktorzy reprezentujg co najmniej 1/20 kapitatu zaktadowego Spotki, moga zgdac
zwotania nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad tego Walnego
Zgromadzenia. Zgdanie zwotania nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia nalezy przediozyé Zarzadowi na pismie
badz w postaci elektronicznej. Jezeli w terminie 2 tygodni od dnia przedstawienia zgdania Zarzadowi nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie nie zostanie zwofane, sad rejestrowy moze upowazni¢ do zwotania nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia akcjonariuszy Spotki wystepujacych z tym zadaniem. Sad wyznacza przewodniczacego tego Walnego
Zgromadzenia.

Prawo umieszczenia okreslonych spraw w porzgdku obrad Walnego Zgromadzenia

Akcjonariusz lub akcjonariusze Spotki, ktorzy reprezentujg co najmniej 1/20 kapitatu zaktadowego Spotki, moga zadac
umieszczenia okre$lonych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia. Zadanie powinno zostaé
zgtoszone Zarzadowi nie pozniej niz na 21 dni przed wyznaczonym terminem Walnego Zgromadzenia. Zadanie moze
rébwniez zosta¢ ztozone w postaci elektronicznej. Wéwczas Zarzad ma obowigzek niezwiocznie, jednak nie pozniej niz
na 18 dni przed wyznaczonym terminem Walnego Zgromadzenia, ogtosi¢ zmiany w porzadku obrad, wprowadzone
na zadanie akcjonariuszy Spotki. Ogtoszenie dokonywane jest w sposob wtasciwy dla zwotfania Walnego Zgromadzenia.

Sposdb zwotania Walnego Zgromadzenia

Walne Zgromadzenie zwotywane jest przez ogtoszenie dokonywane na stronie internetowej Spotki, a takze w sposob
wtasciwy dla przekazywania informacji biezgcych zgodnie z Ustawg o Ofercie. Ogtoszenie powinno zostaé dokonane
€0 najmniej na 26 dni przed terminem Walnego Zgromadzenia i zawiera¢ w szczegodlnosci:

. date, godzine i miejsce Walnego Zgromadzenia oraz szczegétowy porzadek obrad;
. precyzyjny opis procedur dotyczgcych uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu i wykonywania prawa gtosu;
. Dzien Rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu;

. informacje, ze prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu majg tylko osoby bedace akcjonariuszami Spotki
w Dniu Rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu;
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. wskazanie, gdzie i w jaki sposéb osoba uprawniona do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu moze uzyskac¢ petny
tekst dokumentacji, ktéra ma by¢ przedstawiona Walnemu Zgromadzeniu, oraz projekty uchwat lub, jezeli
nie przewiduje sie podejmowania uchwat, uwagi Zarzadu lub Rady Nadzorczej, dotyczace spraw wprowadzonych
do porzadku obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktore majg zosta¢ wprowadzone do porzgadku obrad
przed terminem Walnego Zgromadzenia; oraz

. wskazanie adresu strony internetowej, na ktorej bedg udostepnione informacje dotyczace Walnego Zgromadzenia.

Stosownie do przepisow Rozporzgdzenia o Raportach, Spotka zobowigzana jest do przekazania w formie raportu biezacego
informacji zawartych w ogtoszeniu o Walnym Zgromadzeniu. W przypadku zamierzonej zmiany Statutu ogtoszenie
w formie raportu biezacego powinno zawiera¢ dotychczas obowigzujace postanowienia Statutu, tres¢ proponowanych
zmian, a w przypadku, gdy w zwigzku ze znacznym zakresem zamierzonych zmian Spotka podejmuje decyzje
0 sporzadzeniu nowego teksu jednolitego, réwniez tres¢ nowego tekstu jednolitego Statutu wraz z wyliczeniem jego
nowych postanowien. Spoétka powinna rowniez ogtosi¢ w formie raportu biezgcego tres¢ projektéw uchwat oraz zatgcznikow
do projektéw, ktdre majg by¢ przedmiotem obrad Walnego Zgromadzenia, istotnych dla podejmowanych uchwat.

Prawa zgfaszania Spofce projektdw uchwat

Akcjonariusz lub akcjonariusze Spotki, ktérzy reprezentujg co najmniej 1/20 kapitatu zaktadowego, moga przed terminem
Walnego Zgromadzenia zgtasza¢ Spétce na pismie lub przy wykorzystaniu srodkow komunikacji elektronicznej projekty
uchwat dotyczgce spraw wprowadzonych do porzgdku obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktore majg zostac
wprowadzone do porzadku obrad. W takim przypadku Spotka niezwiocznie ogtasza projekty uchwat na swojej stronie
internetowe;.

Prawo zgdania wydania odpisow wnioskow

Kazdy akcjonariusz Spoétki ma prawo zgda¢ wydania odpisu wnioskéw w sprawach objetych porzadkiem obrad
najblizszego Walnego Zgromadzenia w terminie tygodnia przed datg Walnego Zgromadzenia.

Prawo zgdania wydania odpiséw rocznego sprawozdania finansowego

Akcjonariusze Spoétki majg prawo zada¢ wydania odpisow sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki i sprawozdania
finansowego wraz z odpisem sprawozdania Rady Nadzorczej oraz opinii biegtego rewidenta najpdzniej na 15 dni przed
Walnym Zgromadzeniem.

Prawo do uzyskania informacji

Podczas obrad Walnego Zgromadzenia Zarzad jest zobowigzany do udzielenia akcjonariuszowi Spétki, na jego zadanie
informacji dotyczgcych Spofki, jezeli jest to uzasadnione dla oceny sprawy objetej porzadkiem obrad Walnego
Zgromadzenia.

Zarzad odmawia udzielenia informacji, jezeli mogtoby to wyrzadzi¢ szkode Spoéice, spoice ze Spotka powigzanej
albo spoice lub spotdzielni zaleznej Spotki, w szczegdlnosci przez ujawnienie tajemnic technicznych, handlowych
lub organizacyjnych przedsiebiorstwa. Natomiast cztonek Zarzgdu moze odmaéwic udzielenia informaciji, jezeli udzielenie
informacji mogtoby stanowi¢ podstawe jego odpowiedzialnosci karnej, cywilnoprawnej bgdz administracyjne;.

Zarzagd moze udzieli¢ informacji na piSmie poza Walnym Zgromadzeniem, jezeli przemawiajg za tym wazne powody.
W takim przypadku Zarzad jest obowigzany udzieli¢ informacji nie pozniej niz w terminie 2 tygodni od dnia zgfoszenia
przez akcjonariusza Spotki zgdania podczas Walnego Zgromadzenia.

Informacje, kitore zostaly przekazane akcjonariuszowi Spotki, powinny zosta¢ przekazane do publicznej wiadomosci
w formie raportu biezgcego.

Kompetencje Walnego Zgromadzenia

Do kompetencji Walnego Zgromadzenia naleza:

d rozpatrywanie i zatwierdzanie sprawozdan Zarzadu z dziatalnos$ci Spotki oraz sprawozdan finansowych Spofki;
d podziat zyskéw i pokrycie strat oraz przeznaczenie na fundusz zapasowy i fundusz rezerwowy;

. udzielanie cztonkom Rady Nadzorczej i Zarzgdu absolutorium z wykonania przez nich obowigzkow;

. powotywanie i odwotywanie cztonkéw Rady Nadzorczej;

. powigkszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego;

o zmiana Statutu;

. rozwigzanie i likwidacja Spotki;

d rozpatrywanie i rozstrzyganie wnioskow przedstawionych przez Rade Nadzorczg;
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. uchwalanie Regulaminu Walnego Zgromadzenia;
. inne sprawy przewidziane przepisami Kodeksu Spotek Handlowych.

Zgodnie ze Statutem, nie wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia nabycie i zbycie przez Spotke nieruchomosci,
uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci.

Prawo do zgdania wyboru Rady Nadzorczej w drodze gfosowania oddzielnymi grupami

Na wniosek akcjonariuszy Spotki, ktérzy reprezentujg co najmniej /s kapitatu zaktadowego Spétki, wybdr Rady
Nadzorczej powinien by¢ dokonany przez najblizsze Walne Zgromadzenie w drodze gfosowania oddzielnymi grupami,
nawet gdy Statut przewiduje inny sposob powotania Rady Nadzorczej.

Osoby reprezentujgce na Walnym Zgromadzeniu te czes$¢ akcji, ktora przypada z podziatu ogolnej liczby
reprezentowanych akcji przez liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej, moga utworzy¢ odrebng grupe celem wyboru jednego
cztonka Rady Nadzorczej, nie biorg jednak udziatu w wyborze pozostatych cztonkdw.

Mandaty w Radzie Nadzorczej nie obsadzone przez grupe akcjonariuszy, utworzong zgodnie z zasadami wskazanymi
powyzej, obsadza sie¢ w drodze gtosowania, w ktorym uczestnicza wszyscy akcjonariusze, ktérych gtosy nie zostaty
oddane przy wyborze cztonkéw Rady Nadzorczej, wybieranych w drodze gtosowania oddzielnymi grupami.

Jezeli na Walnym Zgromadzeniu nie dojdzie do utworzenia co najmniej jednej grupy zdolnej do wyboru cztonka Rady
Nadzorczej, nie dokonuje sig wyborow grupami.

Prawo do zaskarzania uchwat Walnego Zgromadzenia

Akcjonariuszom Spoétki przystuguje prawo zaskarzania uchwat Walnego Zgromadzenia w drodze powddztwa o uchylenie
uchwaty badz powddztwa o stwierdzenie niewaznosci uchwaty.

Powddztwo o uchylenie uchwaty

Uchwate Walnego Zgromadzenia sprzeczng ze Statutem badz dobrymi obyczajami i godzacg w interes Spoétki lub majaca
na celu pokrzywdzenie akcjonariusza Spotki podmiot uprawniony moze zaskarzy¢ w drodze wytoczonego przeciwko
Spotce powddztwa o uchylenie uchwaty. Powddztwo o uchylenie uchwatly Walnego Zgromadzenia powinno zosta¢
wniesione w terminie miesigca od dnia otrzymania wiadomosci o uchwale, nie pdzniej jednak niz w terminie 3 miesiecy
od dnia powzigcia takiej uchwaty.

Powddztwo o stwierdzenie niewaznosci uchwafty

Uchwate Walnego Zgromadzenia sprzeczng z ustawg podmiot uprawniony moze zaskarzy¢ w drodze powddziwa
o stwierdzenie niewaznosci uchwaly wytoczonego przeciwko Spétice. Powodztwo o stwierdzenie niewaznosci uchwaty
Walnego Zgromadzenia powinno by¢ wniesione w terminie 30 dni od dnia jej ogfoszenia, nie pozniej jednak niz w terminie
roku od dnia powzigcia takiej uchwaty.

Podmioty uprawnione do zaskarzenia uchwat Walnego Zgromadzenia

Podmiotami, ktérym przystuguje prawo do wytoczenia powddztwa o uchylenie uchwaty lub powddztwa o stwierdzenie
niewaznosci uchwaty Walnego Zgromadzenia, sa:

. Zarzad, Rada Nadzorcza oraz poszczegolni cztonkowie tych organow;
. akcjonariusz Spotki, ktory gtosowat przeciwko uchwale, a po jej powzieciu zazgdat zaprotokotowania sprzeciwu;
. akcjonariusz Spotki bezzasadnie niedopuszczony do udziatu w Walnym Zgromadzeniu;

. akcjonariusze Spotki, ktdrzy nie byli obecni na Walnym Zgromadzeniu, jedynie w przypadku wadliwego zwotania
Walnego Zgromadzenia lub tez powzigcia uchwaty w sprawie nieobjetej porzadkiem obrad.

Prawo poboru

Akcjonariusze Spotki majg prawo objecia akcji Spotki nowej emisji w stosunku do liczby posiadanych Akcji (prawo
poboru). Akcjonariuszom Spétki przystuguje prawo pierwszenstwa do objecia nowych akcji Spotki w stosunku do liczby
posiadanych Akcji, przy czym prawo poboru przystuguje rowniez w przypadku emisji papierow wartosciowych
zamiennych na Akcje Spoftki lub inkorporujacych prawo zapisu na Akcje Spotki. Uchwata o podwyzszeniu kapitatu
zaktadowego spotki powinna wskazywac dzien, wedtug kiorego okresla sie akcjonariuszy Spotki, ktdorym przystuguje
prawo poboru nowych akcji (tzw. dzien prawa poboru). Dzieh prawa poboru nie moze by¢ ustalony pozniej niz z uptywem
6 miesiecy, liczac od dnia powzigcia uchwaty. Porzadek obrad Walnego Zgromadzenia, na ktérym ma zosta¢ podjeta
uchwata o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego spofki, powinien okresla¢ proponowany dzien prawa poboru.

Dotychczasowi akcjonariusze Spétki mogg zostaé pozbawieni prawa poboru akcji Spotki nowej emisji wytgcznie w interesie
Spotki oraz gdy pozbawienie prawa poboru zostato zapowiedziane w porzadku obrad Walnego Zgromadzenia. Zarzad
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przedstawia Walnemu Zgromadzeniu pisemng opinig¢ uzasadniajgcg powody wytgczenia prawa poboru oraz proponowang
ceng emisyjng nowych akcji Spotki (badz sposoéb jej ustalenia). Do podjecia uchwaty w sprawie pozbawienia akcjonariuszy
Spotki prawa poboru wymagana jest wigkszos¢ co najmniej “/5 gtosow.

Wiegkszos¢ /5 gtosdw nie jest konieczna do podjecia uchwaty w sprawie wytgczenia prawa poboru dotychczasowych
akcjonariuszy Spotki w przypadku, gdy:

. uchwata o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego stanowi, Zze nowe akcje spotki majg by¢ objete w catosci przez
instytucje finansowag (subemitenta), z obowigzkiem oferowania ich nastegpnie akcjonariuszom Spotki celem
umozliwienia im wykonania prawa poboru na warunkach okreslonych w uchwale;

. uchwata stanowi, ze nowe akcje Spotki majg by¢ objete przez subemitenta w przypadku, gdy akcjonariusze Spotki,
ktérym stuzy prawo poboru, nie obejma czesci lub wszystkich oferowanych im akcji.

Prawo do udziatu w zyskach

Akcje Spoftki uprawniajg do udziatu w zyskach w formie dywidendy. Akcjonariusze majg prawo do udziatu w zysku
wykazanym w rocznym, zbadanym przez biegtego rewidenta jednostkowym sprawozdaniu finansowym, ktéry uchwatg
Walnego Zgromadzenia zostat przeznaczony do wyptaty na rzecz akcjonariuszy Spétki. Zgodnie z przepisami Kodeksu
Spotek Handlowych, zysk rozdziela sig w stosunku do liczby akciji.

Statut nie wprowadza innego sposobu podziatu zysku.

Prawo do udziatu w majatku w przypadku likwidacji Spoftki

W przypadku likwidacji Spoétki majgtek pozostaty po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli Spoftki dzieli sig
pomiedzy akcjonariuszy w stosunku do dokonanych przez kazdego z nich wptat na kapitat zaktadowy.

Umorzenie Akcji
Zgodnie z § 7 ust. 1 Statutu Akcje Spotki moga by¢ umarzane.

Umorzenie Akcji wymaga uchwaly Walnego Zgromadzenia. Uchwata powinna okresla¢ w szczegdlnosci podstawe
prawng umorzenia, wysokos¢ wynagrodzenia przystugujgcego akcjonariuszowi akcji umorzonych badz uzasadnienie
umorzenia akcji bez wynagrodzenia oraz sposodb obnizenia kapitatu zaktadowego.

Zamiana Akcji

Zamiana akcji imiennych na akcje na okaziciela albo odwrotnie moze by¢ dokonana na zgdanie akcjonariusza,
jezeli ustawa lub Statut nie stanowi inaczej.

Statut nie zawiera postanowien w przedmiocie zamiany akcji imiennych na okaziciela oraz odwrotnie.

Zmiana praw akcjonariuszy Spofki

Zmiana praw posiadaczy Akcji moze co do zasady nastgpi¢ w drodze zmiany Statutu, wymaga wiec uchwaty Walnego
Zgromadzenia podjetej wiekszoscig 3/, gtoséw oraz wpisu do rejestru przedsiebiorcow KRS. Ponadto uchwata dotyczaca
zmiany Statutu, zwiekszajgca $wiadczenia akcjonariuszy Spotki lub uszczuplajgca prawa przyznane osobiscie
akcjonariuszom Spofki, wymaga zgody wszystkich akcjonariuszy Spofki, ktérych dotyczy.

Prawo do zgdania wyboru rewidenta do spraw szczegdlnych

Stosownie do art. 84 Ustawy o Ofercie, na wniosek akcjonariusza lub akcjonariuszy Spotki, ktorzy posiadaja
co najmniej 5% ogolnej liczby gtoséw, Walne Zgromadzenie moze podjg¢ uchwate w sprawie zbadania przez
biegtego, na koszt Spotki, okreslonego zagadnienia zwigzanego z utworzeniem Spotki lub prowadzeniem jej spraw.
Akcjonariusze tacy moga w tym celu zada¢ zwofania nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia badZ umieszczenia
sprawy podjecia tej uchwaly w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia. Zadanie nalezy przediozyé
Zarzadowi na pismie. Jesli w terminie 2 tygodni od dnia przedstawienia zgdania Zarzadowi nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie nie zostanie zwofane, sad rejestrowy moze, po wezwaniu Zarzadu do ztozenia oswiadczenia, upowaznic
do zwotania nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia akcjonariuszy Spotki wystepujacych z takim zgdaniem.
Wowczas Sad wyznacza przewodniczacego takiego Walnego Zgromadzenia.

Uchwata Walnego Zgromadzenia w przedmiocie wyboru rewidenta do spraw szczegolnych powinna w szczegoélnosci
okreslac:

. oznaczenie rewidenta do spraw szczegoélnych, na ktérego wnioskodawca wyrazit zgode na pismie;

. przedmiot i zakres badania, zgodny z trescig wniosku, chyba ze wnioskodawca wyrazit na pismie zgode na ich
zmiang;
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. rodzaje dokumentow, ktére Spotka powinna udostepni¢ biegtemu; oraz
. termin rozpoczecia badania, nie dtuzszy niz 3 miesigce od dnia podjecia uchwaty.

W przypadku, gdy Walne Zgromadzenie nie podejmie uchwaty zgodnej z trescig wniosku albo podejmie uchwate
z naruszeniem art. 84 ust. 4 Ustawy o Ofercie, wnioskodawcy mogg, w terminie 14 dni od dnia podjecia takiej uchwaty,
wystgpi¢ do sadu rejestrowego o wyznaczenie wskazanego podmiotu jako rewidenta do spraw szczegoélnych.

Rewidentem do spraw szczegdlnych moze by¢ wytgcznie podmiot posiadajacy wiedzg fachows i kwalifikacje niezbgdne
do zbadania sprawy okre$lonej w uchwale Walnego Zgromadzenia, ktére zapewnig sporzadzenie rzetelnego
i obiektywnego sprawozdania z badania. Rewidentem do spraw szczegdlnych nie moze by¢ jednak podmiot $wiadczacy
w okresie objetym badaniem ustugi na rzecz Spoétki, podmiotu dominujgcego lub zaleznego Spofki, jak rowniez jednostki
dominujgcej lub znaczgcego inwestora Spoétki w rozumieniu Ustawy o Rachunkowosci. Rewidentem do spraw
szczegolnych nie moze byc¢ takze podmiot, kiory nalezy do tej samej grupy kapitatowej co podmiot, kiory swiadczyt
wspomniane ustugi.

Zarzad i Rada Nadzorcza majg obowigzek udostepni¢ rewidentowi do spraw szczegolnych dokumenty wskazane
w uchwale Walnego Zgromadzenia w przedmiocie wyboru rewidenta do spraw szczegolnych albo w postanowieniu
sgdu o wyznaczeniu rewidenta do spraw szczegolnych, jak rowniez udzieli¢ wyjasnieh niezbednych do przeprowadzenia
przez takiego rewidenta badania.

Rewident do spraw szczegolnych jest zobowigzany do przedstawienia Zarzgdowi i Radzie Nadzorczej pisemnego
sprawozdania z wynikow przeprowadzonego przez siebie badania. Obowigzkiem Zarzadu jest przekazanie takiego
sprawozdania w formie raportu biezgcego. Sprawozdanie rewidenta do spraw szczegodlnych nie moze jednak ujawnia¢
informacji stanowigcych tajemnice techniczng, handlowag lub organizacyjng Spotki, chyba ze jest to niezbedne
do uzasadnienia stanowiska zawartego w tym sprawozdaniu.

Na najblizszym Walnym Zgromadzeniu Zarzad zobowigzany jest do ztozenia sprawozdania ze sposobu uwzglednienia
wynikéw badania.
Uchwaly, zezwolenia lub zgody, na podstawie ktorych zostaty lub zostang wyemitowane papiery wartosciowe

Akcje Serii R sg emitowane, oferowane w Ofercie i wprowadzane do obrotu na rynku podstawowym GPW na podstawie
Uchwaty nr 3/2013 XXVII Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 23 sierpnia 2013 r. w sprawie podwyzszenia
kapitatu zaktadowego Spofki z zachowaniem prawa poboru w drodze emisji akcji serii [R].

Tre$¢ powyzszej Uchwaly o Podwyzszeniu Kapitatu Zaktadowego zostata opublikowana w raporcie biezgcym Spotki
nr 47/2013 z dnia 23 sierpnia 2013 r.
Przewidywana data emisji papierow wartosciowych

Emitent szacuje, ze rejestracja podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji Akcji Serii R nastgpi w grudniu 2013 r.

Opis ograniczen w swobodzie przenoszenia papieréw wartosciowych

Nie wystgpuja zadne ograniczenia co do przenoszenia praw z Akcji Serii R.

17.3 Rynek kapitatowy w Polsce oraz obowigzki zwigzane z nabywaniem i zbywaniem Akcji

Giefda Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. prowadzi w Polsce rynek gietdowy. GPW dziata na podstawie
przepisow prawa, w tym Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, oraz wewnegtrznych regulacji, obejmujgcych
statut GPW i Regulamin GPW.

Prowadzony przez GPW rynek gietdowy stanowi rynek regulowany w rozumieniu wtasciwych przepiséw prawa
wspolnotowego oraz Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi. Co wigcej, GPW organizuje i prowadzi Alternatywny
System Obrotu. W ramach prowadzonego przez GPW rynku gietdowego wyodrebniono rynek podstawowy (rynek
oficjalnych notowan gietdowych) oraz rynek réwnolegty.

Wedtug danych GPW, dostgpnych na stronie internetowej GPW (www.gpw.pl), na dziehn 20 wrzesnia 2013 r. na GPW
notowano akcje 443 spotek. Catkowita kapitalizacja rynkowa notowanych spoétek wyniosta 814.865,11 min PLN.

Dematerializacja papieréw wartosciowych

Papiery warto$ciowe stanowigce przedmiot oferty publicznej na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub podlegajace
dopuszczeniu do obrotu na rynku regulowanym w Polsce, co do zasady, nie majg formy dokumentu od chwili
ich zarejestrowania w KDPW - spofce petnigcej funkcje depozytowe i rozrachunkowe, tj. ich dematerializacji. Prawa
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ze zdematerializowanych papieréw wartosciowych powstajg z chwilg ich zapisania po raz pierwszy na rachunku
papierow wartosciowych i przystuguja osobie bedgcej posiadaczem tego rachunku. Umowa zobowigzujgca
do przeniesienia zdematerializowanych papierow wartosciowych przenosi te papiery z chwilg dokonania odpowiedniego
zapisu na rachunku papierow wartosciowych.

Podmiot, ktéry prowadzi rachunek papierow wartosciowych — dom maklerski lub bank powierniczy, na zadanie
jego posiadacza wystawia imienne $wiadectwo depozytowe, oddzielnie dla kazdego rodzaju papierow wartosciowych
zapisanych na rachunku. Swiadectwo takie potwierdza legitymacje do realizacji uprawnien wynikajacych ze wskazanych
w jego tresci papierow wartosciowych, ktére nie sg lub nie moga by¢ realizowane wytgcznie na podstawie zapisow
na rachunku papierow wartosciowych, z wytgczeniem prawa uczestnictwa w walnym zgromadzeniu.

Od chwili wystawienia do chwili utraty jego waznosci albo zwrotu Swiadectwa wystawiajgcemu przed uptywem terminu
jego waznosci Swiadectwa depozytowego papiery warto$ciowe w liczbie wskazanej w tresci Swiadectwa nie moga by¢
przedmiotem obrotu. W tym okresie wystawiajgcy dokonuje blokady odpowiedniej liczby papieréw wartosciowych
zapisanych na danym rachunku. Ponadto te same papiery wartosciowe mogg by¢ wskazane w tresci kilku $wiadectw,
pod warunkiem ze cel wystawienia kazdego ze $wiadectw jest odmienny. W takim przypadku kolejne $wiadectwa
zawierajg informacje o dokonaniu blokady papierow warto$ciowych w zwigzku z wczesniejszym wystawieniem innych
Swiadectw.

Rozliczenie

Stosownie do obowigzujacych przepiséw wszelkie transakcje na rynku regulowanym GPW odbywajg sie na zasadzie
ptatnosci przy odbiorze (tzw. zasada delivery vs payment), natomiast przeniesienie praw do papierow wartosciowych
nastepuje w terminie 3 dni po zawarciu transakcji. Co do zasady, kazdy inwestor musi posiada¢ rachunek papierow
wartoéciowych oraz rachunek gotowkowy w firmie inwestycyjnej lub podmiocie prowadzacym dziatalno$¢ powierniczg
w Polsce, z kolei kazda firma inwestycyjna i podmiot prowadzgcy dziatalnos¢ powierniczg musi posiada¢ odpowiednie
konta i rachunki w KDPW oraz rachunek gotéwkowy w banku rozliczeniowym.

Zgodnie z regulacjami GPW oraz KDPW, KDPW CCP S.A., spotka zalezna KDPW, ma obowigzek przeprowadzac,
na podstawie listy transakcji (zbiory posesyjne) przekazanej przez GPW, rozliczenia transakcji zawartych przez cztonkow
GPW. Cztonkowie GPW natomiast koordynujg rozliczenia dla klientdéw, na rachunek ktorych zostaty przeprowadzone
transakcje.

Organizacja obrotu papierami wartosciowymi

Obrot akcjami na GPW dokonywany jest za posrednictwem firm inwestycyjnych — m.in. doméw maklerskich, bankow
prowadzacych dziatalno$¢ posiadajgcych status cztonkéw GPW. Od 15 kwietnia 2013 r. obrét na GPW obstugiwany jest
przez system transakcyjny UTP. System obrotu zapewnia ustalanie kurséw papieréw wartosciowych w oparciu o zlecenia
kupna i sprzedazy. Kojarzenia tych zlecen dokonuje sie wedtug $cisle okreslonych zasad, zas realizacja transakcji
odbywa sig w trakcie sesji gietdowych. W celu wspomagania ptynnosci notowanych instrumentow cztonkowie GPW
lub inne podmioty moga petni¢ funkcjg animatora rynku, sktadajgc (na podstawie odpowiedniej umowy z GPW) zlecenia
kupna lub sprzedazy danego instrumentu na wtasny rachunek. Ptynno$¢ instrumentow finansowych moze by¢ réwniez
wspomagana przez podmioty dziatajgce w funkcji animatora emitenta na podstawie stosownej umowy z emitentem
danych instrumentow.

Co do zasady, stosownie do przepisoéw Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, zarzgd GPW moze zawiesi¢ obrot
instrumentami finansowymi m.in. (i) na wniosek emitenta, w celu zapewnienia inwestorom powszechnego i réwnego
dostepu do informacji, a takze (ii) w przypadku, gdy takie instrumenty przestaty spetnia¢ warunki obowigzujgce na GPW,
pod warunkiem ze nie spowoduje to znaczacego naruszenia interesow inwestorow lub zagrozenia prawidtowego
funkcjonowania rynku. Ponadto zarzad GPW zawiesza obrét instrumentami finansowymi na zadanie KNF zgfoszone
zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi. Zgodnie z Regulaminem GPW, zarzad GPW
moze zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi réwniez w przypadku, gdy emitent narusza przepisy obowigzujgce
na GPW.

Na Date Prospektu sesje na GPW odbywajg sie regularnie od poniedziatku do pigtku w godzinach 8:30-17:35,
zgodnie ze szczegoétowym harmonogramem okreslanym przez Zarzad GPW.

Notowania na sesjach gietdowych odbywajg sie¢ w systemie notowan ciggtych oraz kursu jednolitego. Natomiast
poza systemem notowah ciggtych oraz systemem notowan jednolitych zawierane sg transakcje pakietowe. Zaréwno
w systemie notowan ciggtych, jak rowniez w systemie notowan jednolitych obowigzujg ograniczenia wahan kurséw.

Kursy otwarcia i zamknigcia w systemie notowan ciggtych sg ustalane na podstawie zlecen maklerskich, ktorych rodzaje
okresla zarzad GPW.

162



Prospekt Emisyjny Polnord S.A.

Transakcja pakietowa to transakcja zawierana poza systemem notowan ciggtych oraz kursu jednolitego, ktora,
co do zasady, moze zosta¢ zawarta, jezeli co najmniej jeden cztonek GPW przekaze zlecenie kupna i odpowiadajace
mu zlecenie sprzedazy tej samej liczby instrumentow finansowych (z wyjatkiem instrumentéw pochodnych), po tej
samej cenie i z tg samg datg rozliczenia. Warto$¢ transakciji pakietowej musi by¢ rowna co najmniej:

. 250.000 PLN w przypadku akcji wchodzgcych w sktad WIG20 (WIG20 warszawski indeks gietdowy — indeks
20 najwiekszych spotek gietdowych);

. 100.000 PLN w przypadku pozostatych instrumentow finansowych (z wyjatkiem instrumentéw pochodnych oraz
tytutéw uczestnictwa funduszy typu ETF);

. 2.000.000 PLN w przypadku tytutdow uczestnictwa funduszy typu ETF.

Informacje o kursie, wolumenie obrotow oraz wszelkich prawach szczegoélnych (prawie poboru, prawie do dywidendy)
w odniesieniu do poszczegolnych akcji sg dostepne na oficjalnej stronie internetowej GPW (www.gpw.pl).

Ustawy regulujgce dziatanie rynku kapitatowego

Do podstawowych aktéw prawnych regulujgcych polski rynek papieréw wartosciowych naleza trzy ustawy z dnia 29 lipca
2005 r.: (i) Ustawa o Ofercie, (ii) Ustawa o Obrocie Instrumentami Finansowymi, oraz (iii) Ustawa o Nadzorze nad Rynkiem
Kapitatowym.

Dodatkowo od dnia 19 wrzesnia 2006 r. nadzér nad rynkiem kapitalowym jest regulowany przez Ustawe o Nadzorze

Finansowym. Polski rynek kapitalowy funkcjonuje rowniez na podstawie przepisdw rozporzgdzen wykonawczych
do wspomnianych wyzej ustaw oraz regulacji wspélnotowych.

Organem, ktory sprawuje nadzér nad rynkiem kapitatowym w Polsce, jest KNF.

Ustawa o Ofercie — prawa i obowigzki zwigzane z nabywaniem oraz zbywaniem znacznych pakietéow akcji

W zwigzku z tym, ze Spotka jest spotkg publiczng w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie, nabywanie i zbywanie Akcji
Spotki podlega wskazanym ponizej obowigzkom.

Obowigzek zawiadamiania KNF o zmianie stanu posiadania akcji spotki publicznej
Stosownie do przepisow Ustawy o Ofercie, kazdy kto:

o osiggnat lub przekroczyt 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 331/3%, 50%, 75% albo 90% ogolnej liczby gtoséw w spoice
publicznej; albo

o posiadat co najmniej 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 331/3%, 50%, 75% albo 90% ogolnej liczby gtosow w tej spotce,
a w wyniku zmniejszenia tego udziatu osiggnat odpowiednio 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 331/3%, 50%, 75%
albo 90% lub mniej ogdlnej liczby gtosow,

— jest obowigzany niezwtocznie zawiadomi¢ o tym KNF oraz te spotke publiczng, nie pozniej niz w terminie 4 dni
roboczych od dnia, w ktorym dowiedziat si¢ o zmianie swojego udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw lub przy zachowaniu
nalezytej starannosci mogt sie o niej dowiedzie¢, a w przypadku zmiany wynikajgcej z nabycia akcji spotki publicznej
w transakcji zawartej na rynku regulowanym — nie pdzniej niz w terminie 6 dni sesyjnych od dnia zawarcia transakciji.
Dniami sesyjnymi sg dni sesyjne okreslone przez spotke prowadzacg rynek regulowany w regulaminie (w przypadku
Spotki — jest nig GPW), zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi oraz ogtoszone przez KNF
w drodze publikacji na stronie internetowe;.

Obowigzek zawiadomienia KNF oraz spotki publicznej powstaje takze w przypadku:
. zmiany dotychczas posiadanego udziatu ponad 10% ogolnej liczby gtosow o co najmniej:

. 2% ogolnej liczby gtosow w spotce publicznej, ktorej akcje sg dopuszczone do obrotu na rynku oficjalnych
notowan gietdowych (na Date Prospektu taki rynek stanowi rynek podstawowy GPW);

. 5% ogolnej liczby gtosdw — w spoéice publicznej, ktérej akcje sg dopuszczone do obrotu na innym rynku
regulowanym niz rynek oficjalnych notowan gietdowych;

. zmiany dotychczas posiadanego udziatu ponad 33% ogodlnej liczby gtoséw w spotce publicznej o co najmniej
1% ogolnej liczby gtoséw.

Obowigzek dokonania zawiadomienia, wskazanego powyzej, nie powstaje, jezeli po rozliczeniu w depozycie papierow

wartosciowych kilku transakcji zawartych na rynku regulowanym w tym samym dniu zmiana udziatu w ogolnej liczbie

gtosdw w spotce publicznej na koniec dnia rozliczenia nie powoduje osiggnigcia lub przekroczenia progu ogolnej
liczby gtoséw, z ktérym wigze sie powstanie tych obowigzkdow.

Wskazane wyzej zawiadomienie moze zosta¢ sporzagdzone w jezyku angielskim.
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Spotka publiczna po otrzymaniu zawiadomienia ma obowigzek niezwtocznego przekazania otrzymanej informacii
rownoczes$nie do publicznej wiadomosci, KNF oraz spotce prowadzacej rynek regulowany, na ktérym sg notowane
akcje tej spotki publiczne;j.

Jezeli ujawnienie takich informacji mogtoby:
o zaszkodzi¢ interesowi publicznemu; lub

. spowodowac istotng szkode dla interesow tej spotki — o ile brak odpowiedniej informacji nie spowoduje
wprowadzenia w btgd ogétu inwestorow w zakresie oceny wartosci papieréw wartosciowych

— KNF moze zwolni¢ spoétke publiczng z obowigzku przekazania informacji do publicznej wiadomosci.

Wezwania na sprzedaz lub zamiane akcji spotki publicznej

Wezwanie na podstawie art. 72 ust. 1 Ustawy o Ofercie

Stosownie do przepisow Ustawy o Ofercie, nabycie akcji spotki publicznej w liczbie powodujgcej zwigkszenie udziatu
w 0golnej liczbie gtoséw o wigcej niz:

° 10% ogolnej liczby gtosow w okresie krotszym niz 60 dni przez podmiot, ktérego udziat w ogolnej liczbie gtoséw
w tej spofce wynosi mniej niz 33%;

d 5% ogolnej liczby gtoséw w okresie krotszym niz 12 miesiecy przez akcjonariusza, ktorego udziat w ogolnej liczbie
gtoséw w tej spodtce wynosi co najmniej 33%;

— moze nastgpi¢ wytgcznie w wyniku ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane tych akciji
w liczbie nie mniejszej niz odpowiednio 10% lub 5% ogodlnej liczby gtosow.

Wezwanie na podstawie art. 73 Ustawy o Ofercie

Zgodnie z przepisami Ustawy o Ofercie, przekroczenie progu 33% ogolnej liczby gtoséw w spoéice publicznej moze
nastgpi¢ wytgcznie w wyniku ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji tej spotki
w liczbie zapewniajgcej osiggniecie 66% ogolnej liczby gtoséw, z wyjatkiem przypadku, gdy przekroczenie 33% ogolnej
liczby gtoséw ma nastgpi¢ w wyniku ogfoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiang wszystkich
pozostatych akcji spotki.

W przypadku, gdy przekroczenie progu 33% ogodlnej liczby gtoséw nastgpito w wyniku posredniego nabycia akciji,
objecia akcji nowej emisji, nabycia akcji w wyniku oferty publicznej lub w ramach wnoszenia ich do spotki jako wktadu
niepienigznego, pofgczenia lub podziatu spotki, w wyniku zmiany statutu spotki, wygasniecia uprzywilejowania akcji
lub zajscia innego niz czynnos$¢ prawna zdarzenia prawnego, akcjonariusz lub podmiot, ktory posrednio nabyt akcje,
jest obowigzany, w terminie 3 miesiecy od przekroczenia 33% ogolnej liczby gtosow, do:

. ogtoszenia wezwania do zapisywania sig¢ na sprzedaz lub zamiane akcji tej spotki w liczbie powodujgcej osiggniecie
66% ogolnej liczby gtoséw; albo

. zbycia akcji w liczbie powodujgcej osiggniecie nie wigcej niz 33% ogolnej liczby gfoséw,

— chyba ze w tym terminie udziat akcjonariusza lub podmiotu, ktéry posrednio nabyt akcje, w ogdlnej liczbie gtosow
ulegnie zmniejszeniu do nie wigcej niz 33% ogolnej liczby gtosow, odpowiednio w wyniku podwyzszenia kapitatu
zaktadowego, zmiany statutu spotki lub wygasnigcia uprzywilejowania jego akcji.

Jezeli przekroczenie 33% ogolnej liczby gtosow nastgpitfo w wyniku dziedziczenia, obowigzek, o ktorym mowa powyzej,
ma zastosowanie w przypadku, gdy po takim nabyciu akcji udziat w ogdlnej liczbie gtosow ulegt dalszemu zwigkszeniu;
termin wykonania tego obowigzku liczy sie od dnia, w ktérym nastgpito zdarzenie powodujgce zwiekszenie udziatu
w 0golnej liczbie gtosow.

Wezwanie na podstawie art. 74 Ustawy o Ofercie

Zgodnie z przepisami Ustawy o Ofercie, przekroczenie progu 66% ogolnej liczby gtoséw w spoéice publicznej moze
nastgpi¢ wytacznie w wyniku ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiang wszystkich pozostatych
akciji tej spofki.

W przypadku, gdy przekroczenie progu 66% nastgpito w wyniku posredniego nabycia akcji, objecia akcji nowej emisiji,
nabycia akcji w wyniku oferty publicznej lub w ramach wnoszenia ich do spétki jako wktadu niepienieznego, potaczenia
lub podziatu spotki, w wyniku zmiany statutu spotki, wygasnigcia uprzywilejowania akcji lub zaj$cia innego niz czynnos$c
prawna zdarzenia prawnego, akcjonariusz lub podmiot, ktory posrednio nabyt akcje, jest obowigzany, w terminie
3 miesiecy od przekroczenia 66% ogolnej liczby gtosoéw, do ogtoszenia wezwania do zapisywania si¢ na sprzedaz
lub zamiang wszystkich pozostatych akcji tej spotki, chyba ze w tym terminie udziat akcjonariusza lub podmiotu,
ktéry posrednio nabyt akcje, w ogdlnej liczbie gtosow ulegnie zmniejszeniu do nie wiecej niz 66% ogolnej liczby
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gtosoéw, odpowiednio w wyniku podwyzszenia kapitatu zaktadowego, zmiany statutu spoétki lub wygasnigcia
uprzywilejowania jego akcji.

Ogfaszanie wezwania — zasady

Ogtoszenie wezwania moze zosta¢ dokonane dopiero po ustanowieniu zabezpieczenia w wysokosci nie mniejszej
niz 100% wartosci akcji, ktére majg by¢ przedmiotem wezwania. Ustanowienie zabezpieczenia powinno byc¢
udokumentowane zaswiadczeniem banku lub innej instytucji finansowej udzielajgcej zabezpieczenia lub posredniczacej
w jego udzieleniu.

Wezwanie jest ogtaszane i przeprowadzane za posrednictwem podmiotu prowadzacego dziatalnos¢ maklerska
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, ktéry obowigzany jest — nie pdzniej niz na 14 dni roboczych przed dniem
rozpoczecia przyjmowania zapiséw — do rownoczesnego zawiadomienia o zamiarze jego ogfoszenia KNF oraz spofki
prowadzacej rynek regulowany, na ktérym notowane sg dane akcje. Podmiot ten zatgcza do zawiadomienia
tres¢ wezwania. Ponadto podmiot posredniczgcy ma obowigzek opublikowania tresci wezwania w co najmniej jednym
dzienniku o zasiegu ogolnopolskim.

Odstgpienie od ogtoszonego wezwania nie jest dopuszczalne, chyba ze po jego ogtoszeniu inny podmiot ogtosit
wezwanie dotyczgce tych samych akcji. Odstgpienie od wezwania ogtoszonego na wszystkie pozostate akcje spotki
publicznej jest dopuszczalne wytacznie wéwczas, gdy inny podmiot ogtosit wezwanie na wszystkie pozostate akcje
tej spotki po cenie nie nizszej niz cena w tym wezwaniu.

W okresie migdzy dokonaniem zawiadomienia a zakonczeniem wezwania podmiot obowigzany do ogtoszenia wezwania
oraz podmioty od niego zalezne lub wobec niego dominujgce, lub podmioty bedace stronami zawartego z nim
porozumienia w przedmiocie nabywania przez te podmioty akcji spotki publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym
zgromadzeniu lub prowadzenia trwatej polityki wobec spotki:

. moga nabywac akcje spotki, ktorej dotyczy wezwanie, jedynie w ramach tego wezwania i w sposdb w nim okreslony;

. nie moga zbywac akcji spotki, ktorej dotyczy wezwanie, ani zawiera¢ umow, z ktorych mogtby wynika¢ obowigzek
zbycia przez nie tych akcji, w czasie trwania wezwania;

. nie mogg nabywac posrednio akcji spotki publicznej, ktérej dotyczy wezwanie.

KNF po otrzymaniu zawiadomienia o ogtoszeniu wezwania moze, najpozniej na 3 dni robocze przed dniem rozpoczecia
przyjmowania zapisow, zgtosi¢ zadanie wprowadzenia niezbednych zmian lub uzupetnien w tresci wezwania albo
przekazania wyjasnien dotyczgcych jego tresci, w terminie okreslonym w zadaniu, nie krétszym niz 2 dni. Do czasu
dokonania czynnosci wskazanych we wspomnianym Zzadaniu przez podmiot obowigzany do ogtoszenia wezwania
rozpoczecie przyjmowania zapisow w wezwaniu ulega wstrzymaniu.

Podmiot, ktéry ogtosit wezwanie, jest obowigzany po jego zakohnczeniu zawiadomic¢, w trybie okreslonym w art. 69 Ustawy
o Ofercie, o liczbie akcji nabytych w wezwaniu oraz procentowym udziale w ogoélnej liczbie gtosdéw osiggnietym w wyniku
wezwania.

Cena akcji w wezwaniu
Przepisy Ustawy o Ofercie szczeg6towo regulujg zasady ustalania ceny akcji w wezwaniu.

W przypadku, gdy ktorekolwiek z akcji spétki sg przedmiotem obrotu na rynku regulowanym, cena akcji proponowana
w wezwaniu nie moze byc¢ nizsza od:

. Sredniej ceny rynkowej z okresu 6 miesiecy poprzedzajgcych ogtoszenie wezwania, w czasie ktorych dokonywany
byt obrot tymi akcjami na rynku gtownym; albo

. Sredniej ceny rynkowej z krétszego okresu — jezeli obrét akcjami spotki byt dokonywany na rynku gtéwnym przez
okres krétszy niz okreslony w punkcie powyzej.

Cena akcji proponowana w wezwaniach nie moze by¢ rowniez nizsza od:

. najwyzszej ceny, jaka za akcje bedace przedmiotem wezwania podmiot obowigzany do jego ogfoszenia, podmioty
od niego zalezne lub wobec niego dominujace, lub podmioty bedace stronami zawartego z nim porozumienia
w przedmiocie nabywania przez te podmioty akcji spotki publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym
zgromadzeniu lub prowadzenia trwatej polityki wobec spotki, zaptacity w okresie 12 miesigcy przed ogtoszeniem
wezwania; albo

. najwyzszej wartosci rzeczy lub praw, ktére podmiot obowigzany do ogtoszenia wezwania lub podmioty wskazane
powyzej wydaly w zamian za akcje bedace przedmiotem wezwania, w okresie 12 miesiecy przed ogtoszeniem
wezwania.
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Ponadto cena akcji proponowana w wezwaniu na podstawie art. 74 Ustawy o Ofercie (wezwaniu do zapisywania sie
na sprzedaz lub zamiang wszystkich pozostatych akcji spotki publicznej) nie moze by¢ rowniez nizsza od $redniej ceny
rynkowej z okresu 3 miesigcy obrotu tymi akcjami na rynku regulowanym poprzedzajgcych ogfoszenie wezwania.

W przypadku, gdy $rednia cena rynkowa akcji, ustalona zgodnie z regutami wskazanymi powyzej, znacznie odbiega
od wartosci godziwej tych akcji z powodu:

. przyznania akcjonariuszom prawa poboru, prawa do dywidendy, prawa do nabycia akcji spotki przejmujgcej
w zwigzku z podziatem spotki publicznej przez wydzielenie lub innych praw majgtkowych zwigzanych z posiadaniem
akcji spotki publicznej;

. znacznego pogorszenia sytuacji finansowej lub majatkowej spétki na skutek zdarzen lub okolicznosci, ktérych
spotka nie mogta przewidzie¢ lub im zapobiec;

. zagrozenia spotki trwatg niewypfacalnoscia,

— podmiot ogfaszajgcy wezwanie moze zwréci¢ sie do KNF z wnioskiem o udzielenie zgody na zaproponowanie
w wezwaniu ceny niespetniajgcej kryteriow okreslonych w przepisach Ustawy o Ofercie. W takim przypadku KNF moze
udzieli¢ zgody, jezeli proponowana cena nie jest nizsza od wartoéci godziwej tych akcji, a ogtoszenie wezwania
nie naruszy uzasadnionego interesu akcjonariuszy.

Jezeli nie jest mozliwe ustalenie ceny zgodnie z zasadami, o kiérych mowa powyzej, albo w przypadku spotki, w stosunku
do ktorej otwarte zostato postgpowanie uktadowe lub upadtosciowe — cena proponowana w wezwaniu nie moze byc¢
nizsza od ich wartosci godziwe;j.

Jednakze cena proponowana w wezwaniu, o ktérym stanowig art. 72-74 Ustawy o Ofercie, moze byc¢ nizsza od ceny
ustalonej zgodnie ze wskazanymi powyzej zasadami w odniesieniu do akcji stanowigcych co najmniej 5% wszystkich akcji
spotki, ktore bedg nabyte w wezwaniu od oznaczonej osoby zgtaszajagcej sie na wezwanie, jezeli podmiot obowigzany
do ogtoszenia wezwania i ta osoba tak postanowity.

Sankcje z tytutu naruszenia obowigzkow dotyczgcych wezwan

Zgodnie z przepisami Ustawy o Ofercie, akcjonariusz nie moze wykonywa¢ prawa gfosu z akcji spotki publicznej
bedacych przedmiotem czynnos$ci prawnej lub innego zdarzenia prawnego powodujgcego osiagnigcie lub przekroczenie
danego progu ogolnej liczby gtoséw, jezeli osiggnigcie lub przekroczenie tego progu nastapito z naruszeniem obowigzku
ogloszenia wezwania zgodnie z art. 72 Ustawy o Ofercie.

Ponadto akcjonariusz nie moze wykonywaé prawa gtosu ze wszystkich akcji spotki publicznej, jezeli przekroczenie progu
0golnej liczby gtoséw nastgpito z naruszeniem obowigzkéw okreslonych odpowiednio w art. 73 ust. 1 lub art. 74 ust. 1
Ustawy o Ofercie. Zakaz ten dotyczy rowniez wszystkich akcji spotki publicznej posiadanych przez podmioty zalezne
od akcjonariusza lub podmiotu, ktory nabyt akcje z naruszeniem obowigzkéw okreslonych w art. 73 ust. 1 lub art. 74 ust. 1
Ustawy o Ofercie.

Akcjonariusz nie moze wykonywac¢ prawa gtosu z akcji spotki publicznej, ktore nabyt w wezwaniu po cenie ustalonej
z naruszeniem art. 79 Ustawy o Ofercie.

Prawo gtosu z akcji spotki publicznej wykonane wbrew wskazanym powyzej zakazom nie jest uwzgledniane przy
obliczaniu wyniku gtosowania nad uchwatg walnego zgromadzenia, z zastrzezeniem przepisow innych ustaw.

Przymusowy wykup akcji spotki publicznej

Akcjonariuszowi spoétki publicznej, ktory samodzielnie lub wspolnie z podmiotami od niego zaleznymi lub wobec niego
dominujgcymi oraz podmiotami bedgcymi stronami zawartego z nim porozumienia w przedmiocie nabywania przez te
podmioty akcji spotki publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu lub prowadzenia trwatej polityki
wobec spotki osiggnat lub przekroczyt 90% ogdlnej liczby gtoséw w tej spoifce, przystuguje, w terminie 3 miesiecy
od osiggniecia lub przekroczenia tego progu, prawo zgdania od pozostatych akcjonariuszy sprzedazy wszystkich
posiadanych przez nich akcji.

Ceng przymusowego wykupu ustala sie zgodnie z zasadami okre$lonymi w przepisach art. 79 ust. 1-3 Ustawy o Ofercie
dotyczacych ustalania ceny akcji w wezwaniu. Jezeli jednak osiggnigcie lub przekroczenie progu 90% ogolnej liczby
gtosdw w spoétce nastgpito w wyniku ogtoszonego wezwania na sprzedaz lub zamiane wszystkich pozostatych akcji
spotki, cena przymusowego wykupu nie moze by¢ nizsza od ceny proponowanej w takim wezwaniu.

Przymusowy wykup jest ogtaszany i przeprowadzany za pos$rednictwem podmiotu prowadzgcego dziatalno§¢ maklerska
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, ktdry jest obowigzany — nie pdzniej niz na 14 dni roboczych przed rozpoczeciem
przymusowego wykupu — do rownoczesnego zawiadomienia o zamiarze jego ogfoszenia KNF oraz spoétki prowadzacej
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rynek regulowany, na ktérym notowane sg dane akcje, a jezeli akcje spotki notowane sg na kilku rynkach regulowanych
— wszystkich tych spotek. Podmiot ten zaftgcza do zawiadomienia informacje na temat przymusowego wykupu.

Odstgpienie od ogtoszonego przymusowego wykupu jest niedopuszczalne.

Przymusowy odkup akcji spotki publicznej

Akcjonariusz spotki publicznej moze zazada¢ wykupienia posiadanych przez niego akcji przez innego akcjonariusza,
ktory osiggnat lub przekroczyt 90% ogoélinej liczby gtoséw w tej spétce. Zadanie sktada sie na pi$mie w terminie 3 miesigcy
od dnia, w ktorym nastgpito osiggniecie lub przekroczenie tego progu przez innego akcjonariusza. W przypadku gdy
informacja o osiagnigciu lub przekroczeniu progu 90% ogolnej liczby gtoséw nie zostata przekazana do publicznej
wiadomosci w trybie okreslonym w odpowiednich przepisach Ustawy o Ofercie, termin na ztozenie zgdania biegnie
od dnia, w ktorym akcjonariusz spotki publicznej, ktéry moze zada¢ wykupienia posiadanych przez niego akcji,
dowiedziat sie lub przy zachowaniu nalezytej starannosci mogt sie dowiedzie¢ o osiggnieciu lub przekroczeniu tego
progu przez innego akcjonariusza.

Wskazanemu powyzej zgdaniu sg obowigzani zadoscuczyni¢ solidarnie zaréwno akcjonariusz, ktéry osiggnat
lub przekroczyt 90% ogdlnej liczby gtoséw, jak rowniez podmioty wobec niego zalezne i dominujgce, w terminie 30 dni
od dnia jego zgtoszenia. Obowigzek nabycia akcji od akcjonariusza spoczywa rowniez solidarnie na kazdej ze stron
porozumienia w przedmiocie nabywania strony tego porozumienia akcji spotki publicznej lub zgodnego gtosowania
na walnym zgromadzeniu lub prowadzenia trwatej polityki wobec spofki, o ile strony tego porozumienia posiadajg
wspolnie, wraz z podmiotami dominujacymi i zaleznymi, co najmniej 90% ogolnej liczby gtosow.

Ceng przymusowego odkupu ustala sie na zasadach okreslonych w przepisach art. 79 ust. 1-3 Ustawy o Ofercie
dotyczacych ustalania ceny akcji w wezwaniu. Jezeli jednak osiagnigcie lub przekroczenie progu 90% ogolnej liczby
gtosdw nastgpito w wyniku ogfoszonego wezwania na sprzedaz lub zamiane wszystkich pozostatych akcji spotki,
akcjonariusz zgdajgcy wykupienia akcji jest uprawniony do otrzymania ceny nie nizszej niz cena proponowana w tym
wezwaniu.

Podmioty objete obowigzkami zwigzanymi ze znacznymi pakietami akcji

Ustawa o Ofercie stanowi ponadto, ze obowigzki okreslone w przepisach dotyczgcych znacznych pakietow akcji spotek
publicznych spoczywajg odpowiednio:

. rowniez na podmiocie, ktory osiggnat lub przekroczyt okreslony w Ustawie o Ofercie prog ogolnej liczby gtosow
w zwigzku z nabywaniem lub zbywaniem kwitdw depozytowych wystawionych w zwigzku z akcjami spotki
publicznej;

. na funduszu inwestycyjnym — rowniez w przypadku, gdy osiggniecie lub przekroczenie danego progu ogolnej liczby
gtosow okreslonego w tych przepisach nastepuje w zwigzku z posiadaniem akcji tacznie przez:

. inne fundusze inwestycyjne zarzadzane przez to samo towarzystwo funduszy inwestycyjnych;
. inne fundusze inwestycyjne utworzone poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, zarzgdzane przez ten sam
podmiot;

. rébwniez na podmiocie, w przypadku ktérego osiggniecie lub przekroczenie danego progu ogdlnej liczby gtosow
okreslonego w przepisach Ustawy o Ofercie nastepuje w zwigzku z posiadaniem akcji:

. przez osobe trzecig w imieniu wtasnym, lecz na zlecenie lub na rzecz tego podmiotu, z wytgczeniem akcji
nabytych w ramach wykonywania czynnosci polegajacych na wykonywaniu zlecen nabycia lub zbycia
maklerskich instrumentow finansowych, na rachunek dajgcego zlecenie;

. w ramach wykonywania czynnosci polegajacych na zarzgdzaniu portfelami, w sktad ktérych wchodzi jeden
lub wigksza liczba instrumentow finansowych, zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie Instrumentami
Finansowymi oraz Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych — w zakresie akcji wchodzgcych w sktad
zarzgdzanych pakietéw papierow wartosciowych, z ktérych podmiot ten jako zarzadzajacy moze w imieniu
zleceniodawcow wykonywac prawo gtosu na walnym zgromadzeniu;

. przez osobe trzecig, z ktérg ten podmiot zawart umowe, ktérej przedmiotem jest przekazanie uprawnienia
do wykonywania prawa gtosu;

. rébwniez na petnomocniku, ktéry w ramach reprezentowania akcjonariusza na walnym zgromadzeniu zostat
upowazniony do wykonywania prawa gtosu z akcji spotki publicznej, jezeli akcjonariusz ten nie wydat wigzacych
pisemnych dyspozycji co do sposobu gtosowania;

. réwniez tacznie na wszystkich podmiotach, ktére tgczy pisemne lub ustne porozumienie dotyczace nabywania przez
te podmioty akcji spotki publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu, lub prowadzenia trwatej
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polityki wobec spoéfki, chociazby tylko jeden z tych podmiotéw podjat lub zamierzat podjg¢ czynnosci powodujgce
powstanie tych obowigzkow;

. na podmiotach, ktére zawierajg porozumienie, o kitorym mowa w punkcie powyzej, posiadajg akcje spotki
publicznej, w liczbie zapewniajgcej tacznie osiggniecie lub przekroczenie danego progu ogodlnej liczby gtosow
okreslonego w tych przepisach.

W przypadku zawarcia porozumien, o ktorych mowa w dwdéch ostatnich punktach powyzej, obowigzki okreslone
w przepisach dotyczgcych znacznych pakietow akcji spotek publicznych mogag by¢ wykonywane przez jedng ze stron
porozumienia, wskazang przez jego strony.

Ustawa o Obrocie Instrumentami Finansowymi

Obrdt papierami wartosciowymi z wykorzystaniem informacji poufnych

Informacje poufng w rozumieniu Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi stanowi okreslona w sposob precyzyjny
informacja dotyczgca, bezposrednio lub posrednio, jednego lub kilku emitentow instrumentéw finansowych, albo
nabywania lub zbywania takich instrumentow, ktéra nie zostata przekazana do publicznej wiadomosci, a ktéra po takim
przekazaniu mogtaby w istotny sposéb wptyna¢ na cene tych instrumentéw lub powigzanych z nimi instrumentow
pochodnych.

Zakaz wykorzystywania informacji poufnych obejmuje kazdego, kto posiada informacje poufng w zwigzku z petnieniem
funkcji w organach spotki, posiadaniem w spotce akcji lub udziatow lub w zwigzku z dostgepem do informacji poufnej
z racji zatrudnienia, wykonywania zawodu, a takze stosunku zlecenia lub innego stosunku prawnego o podobnym
charakterze. Wykorzystywaniem informacji poufnej jest nabywanie lub zbywanie, na rachunek wtasny lub osoby trzeciej,
instrumentow finansowych, w oparciu o informacje poufng bedgcg w posiadaniu takiej osoby, albo dokonywanie,
na rachunek wtasny lub osoby trzeciej, innej czynnosci prawnej powodujgcej lub mogacej powodowac rozporzadzenie
takimi instrumentami finansowymi.

Osoba wykorzystujagca informacje poufng z naruszeniem przepiséw prawa podlega grzywnie do 5.000.000 PLN albo karze
pozbawienia wolnosci od 3 miesiecy do lat 5, albo obu tym karom tgcznie.

Manipulacja

Zgodnie z Ustawg o Obrocie Instrumentami Finansowymi, zakazana jest manipulacja instrumentem finansowym.
Manipulacje stanowi:

. sktadanie zlecen lub zawieranie transakcji wprowadzajgcych lub mogacych wprowadzi¢ w bfgd co do rzeczywistego
popytu, podazy lub ceny instrumentu finansowego, chyba ze powody tych dziatan byty uprawnione, a ztozone
zlecenia lub zawarte transakcje nie naruszyty przyjetych praktyk rynkowych na danym rynku regulowanym;

. sktadanie zlecenh lub zawieranie transakcji powodujgcych nienaturalne lub sztuczne ustalenie sie ceny jednego
lub kilku instrumentéw finansowych, chyba ze powody tych dziatan byly uprawnione, a ztozone zlecenia lub zawarte
transakcje nie naruszyty przyjetych praktyk rynkowych na danym rynku regulowanym;

. sktadanie zlecen lub zawieranie transakcji, z zamiarem wywotania innych skutkow prawnych niz te, dla osiggniecia
ktorych faktycznie jest dokonywana dana czynnos$c¢ prawna;

d rozpowszechnianie za pomocg $rodkdw masowego przekazu, w tym Internetu, lub w inny sposob fatszywych
lub nierzetelnych informacji albo pogfosek, kitdére wprowadzajg lub mogg wprowadza¢ w btad w zakresie
instrumentow finansowych (i) przez dziennikarza — jezeli nie dziatat z zachowaniem nalezytej staranno$ci zawodowej
albo jezeli uzyskat z rozpowszechniania takich informacji bezposrednig Ilub posrednia korzy$¢ majatkowa
lub osobistg dla siebie lub innej osoby, nawet dziatajac z zachowaniem tej starannosci, (i) przez inng osobe
— jezeli wiedziata lub przy dotozeniu nalezytej starannos$ci mogta si¢ dowiedziec¢, ze sg to informacje nieprawdziwe
lub wprowadzajgce w btad;

d sktadanie zleceh lub zawieranie transakcji przy jednoczesnym wprowadzeniu uczestnikow rynku w bfad albo
wykorzystanie ich btedu co do ceny instrumentéw finansowych;

. zapewnianie kontroli nad popytem lub podazg instrumentu finansowego z naruszeniem zasad uczciwego obrotu
lub w sposdb powodujacy bezposrednie lub posrednie ustalanie cen nabycia lub zbycia instrumentow finansowych;

. nabywanie lub zbywanie instrumentéw finansowych na zakonczenie notowan powodujgce wprowadzenie w btad
inwestorow dokonujacych czynnosci na podstawie ceny ustalonej na tym etapie notowan;

. uzyskiwanie korzysci majgtkowej z wptywu opinii dotyczgcych instrumentéw finansowych lub ich emitentow
wyrazanych w $rodkach masowego przekazu w sposéb okazjonalny lub regularny, na cene¢ posiadanych
instrumentow finansowych, jesli nie zostat publicznie ujawniony w sposéb petny i rzetelny wystepujacy konflikt
interesu.
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Osoba, ktéra dokonuje manipulacji, podlega grzywnie do 5.000.000 PLN albo karze pozbawienia wolnosci od 3 miesiecy
do lat 5, albo obu tym karom fgcznie. Natomiast osoba wchodzaca w porozumienie z inng osobg majgca na celu
manipulacje podlega grzywnie do 2.000.000 PLN. Ponadto w niektorych przypadkach KNF moze natozy¢ kare pienigzng
do wysokosci 200.000 PLN lub kare pieniezng do wysokosci dziesieciokrotnosci uzyskanej korzysci majgtkowej
albo obie te kary tgcznie. Takiej samej karze podlega osoba, ktéra wchodzi w porozumienie majgce na celu dokonanie
takiej manipulacji.

Nabywanie lub zbywanie akcji w trakcie trwania okresow zamknietych

Przepisy Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi wprowadzajg takze ograniczenie, ktére odnosi sie wytgcznie
do cztonkéw zarzadu, rady nadzorczej, prokurentow lub petnomocnikow emitenta lub wystawcy, jego pracownikéw,
biegtych rewidentéw albo innych oséb pozostajgcych z tym emitentem lub wystawcg w stosunku zlecenia lub innym
stosunku prawnym o podobnym charakterze. Osoby te w trakcie okresu zamknigtego nie mogg nabywac lub zbywag,
na rachunek wtasny lub osoby trzeciej, akcji emitenta, praw pochodnych dotyczacych akcji emitenta oraz innych
instrumentow finansowych z nimi powigzanych oraz dokonywac, na rachunek wtasny lub osoby trzeciej, innych czynnosci
prawnych powodujgcych lub mogacych powodowac rozporzgdzenie takimi instrumentami finansowymi.

Ponadto osoby, ktore posiadajg dostep do informacji poufnych, nie moga, w czasie trwania okresu zamknigtego,
dziatajgc jako organ osoby prawnej, podejmowac czynnosci, ktérych celem jest doprowadzenie do nabycia lub zbycia
przez te osobe prawng, na rachunek wtasny lub osoby trzeciej, akcji emitenta, praw pochodnych dotyczacych akcji
emitenta oraz innych instrumentéw finansowych z nimi powigzanych albo podejmowaé czynnosci powodujgcych
lub mogacych powodowac rozporzgdzenie takimi instrumentami finansowymi przez te osobe prawng, na rachunek
wiasny lub osoby trzecie;.

Wskazane powyzej ograniczenia nie majg zastosowania do czynnosci dokonywanych:

. przez podmiot prowadzacy dziatalno$¢ maklerska, ktbremu taka osoba zlecita zarzadzanie portfelem instrumentow
finansowych w sposob wytgczajgcy ingerencje tej osoby w podejmowane na jej rachunek decyzje inwestycyjne;
albo

. w wykonaniu umowy zobowigzujacej do zbycia lub nabycia akcji emitenta, praw pochodnych dotyczacych akcji
emitenta oraz innych instrumentdéw finansowych z nimi powigzanych, zawartej na pismie z datg pewng przed
rozpoczeciem biegu danego okresu zamknigtego; albo

. w wyniku ztozenia przez takg osobeg zapisu w odpowiedzi na ogtoszone wezwanie do zapisywania sie na sprzedaz
lub zamianeg akcji, zgodnie z przepisami Ustawy o Ofercie; albo

. w zwigzku z obowigzkiem ogtoszenia przez takg osobe wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamianeg akcji,
zgodnie z przepisami Ustawy o Ofercie; albo

. w zwigzku z wykonaniem przez dotychczasowego akcjonariusza emitenta prawa poboru; albo

. w zwigzku z ofertg skierowang do pracownikow lub os6b wchodzacych w skiad statutowych organow emitenta,
pod warunkiem ze informacja na temat takiej oferty byta publicznie dostepna przed rozpoczeciem biegu danego
okresu zamknigtego.

Okresem zamknigtym w rozumieniu Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi jest:

. okres od wejscia w posiadanie przez osobe fizyczng majacg dostep do informacji poufnych informacji poufnej
dotyczacej emitenta lub instrumentéw finansowych do przekazania takiej informacji do publicznej wiadomosci;

. w przypadku raportu rocznego — okres 2 miesigcy przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomosci lub okres
pomigdzy koncem roku obrotowego a przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomos$ci, jezeli okres ten
jest krotszy od pierwszego ze wskazanych;

. w przypadku raportu potrocznego — miesigc przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomosci lub okres
pomiedzy dniem zakonczenia danego poétrocza a przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomosci,
jezeli okres ten jest krétszy od pierwszego ze wskazanych;

. w przypadku raportu kwartalnego — okres 2 tygodni przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomosci
lub okres pomigdzy dniem zakonczenia danego kwartatu a przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomosci,
jezeli okres ten jest krétszy od pierwszego ze wskazanych.

Naruszenie okreslonego powyzej zakazu w trakcie trwania okresu zamknigtego podlega nakfadanej decyzjg KNF karze
pienigznej w wysokosci do 200.000 PLN.

Ponadto osoby wchodzace w sktad organéw zarzgdzajgcych lub nadzorczych emitenta lub bedace jego prokurentami,
a takze inne osoby zajmujgce funkcje kierownicze w strukturze emitenta, kiore posiadajg staty dostgp do informaciji
poufnych dotyczacych bezposrednio lub posrednio emitenta oraz kompetencje w zakresie podejmowania decyzji
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wywierajgcych wptyw na jego rozwdj i perspektywy prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, sg obowigzane do
przekazywania KNF oraz emitentowi informacji o zawartych przez siebie na wtasny rachunek transakcjach akcjami
emitenta lub zwigzanymi z nimi instrumentami finansowymi. Wskazany wyzej obowigzek odnosi sie rowniez do transakc;ji
dokonywanych przez osoby bliskie osob, o ktérych mowa powyzej, w rozumieniu art. 160 ust. 2 Ustawy o Obrocie
Instrumentami Finansowymi. Za naruszenie obowigzkow wskazanych powyzej KNF moze w drodze decyzji natozy¢
kare pieniezng w wysokosci do 100.000 PLN.

Obowigzek zawiadomienia spotki o osiggnieciu stosunku dominacji zgodnie z Kodeksem Spoétek Handlowych

Zgodnie z przepisami Kodeksu Spotek Handlowych, Spotka dominujgca, w rozumieniu art. 4 ust. 1 pkt 4 Kodeksu
Spotek Handlowych, jest zobowigzana do zawiadomienia spotki zaleznej o powstaniu lub ustaniu stosunku dominaciji
w terminie 2 tygodni od dnia powstania tego stosunku, pod rygorem zawieszenia wykonywania prawa gfosu z akcji
spotki dominujacej reprezentujgcych ponad 33% kapitatu zaktadowego spotki zaleznej.

Ponadto uchwata walnego zgromadzenia, powzigta z naruszeniem obowigzku zawiadomienia wskazanego powyzej,
jest niewazna, chyba ze spetnia wymogi kworum oraz wigkszosci gtoséw bez uwzglednienia gtosdéw niewaznych.
Kontrola koncentracji - Rozporzadzenie w Sprawie Kontroli Koncentracji

Przepisy Rozporzadzenia w Sprawie Kontroli Koncentracji odnosza sie do tzw. koncentracji o wymiarze wspolnotowym
powodujgcych trwafg zmiang w strukturze wtascicielskiej danego przedsigbiorcy i znajdujg zastosowanie do
przedsigbiorcow i ich podmiotdow powigzanych przekraczajgcych okreslone progi przychodow ze sprzedazy towarow
i ustug. Koncentracje, ktore posiadaja wymiar wspolnotowy, podlegajg zgtoszeniu do Komisji Europejskiej przed
ich dokonaniem.

Zgodnie z Rozporzgdzeniem w Sprawie Kontroli Koncentracji, koncentracja ma wymiar wspolnotowy, gdy:

. taczny swiatowy obrot wszystkich przedsigbiorcdw uczestniczgcych w koncentracji wynosi wigcej niz 5.000.000.000 EUR;
oraz

. taczny obrot przypadajacy na Wspolnote Europejska kazdego z co najmniej dwoch uczestniczgcych w koncentracji
przedsigbiorcow wynosi wigcej niz 250.000.000 EUR;

- chyba ze kazdy z przedsigbiorcow uczestniczacych w koncentracji uzyskuje wiecej niz 2/, swoich tacznych obrotow
przypadajacych na Wspolnote Europejska w jednym i tym samym panstwie cztonkowskim.

Koncentracja, co prawda nieosiggajgca progéw obrotowych wskazanych powyzej, jest koncentracjg o wymiarze
wspolnotowym, jezeli:

. taczny Swiatowy obrét wszystkich przedsigbiorcéw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 2.500.000.000 EUR;

d w kazdym z co najmniej trzech panstw cztonkowskich taczny obrot wszystkich przedsigbiorcow uczestniczacych
w koncentracji wynosi wiecej niz 100.000.000 EUR;

. w kazdym z co najmniej 3 panstw cztonkowskich ujetych dla celow wskazanych w punkcie powyzej fgczny obrot
kazdego z co najmniej dwoch przedsigbiorcow uczestniczgcych w koncentracji wynosi wigcej niz 25.000.000 EUR;
oraz

d taczny obrot przypadajgcy na Wspolnote Europejskg kazdego z co najmniej dwoch przedsigbiorcéw uczestniczacych
w koncentracji wynosi wiecej niz 100.000.000 EUR,;

- chyba ze kazdy z przedsigbiorcow uczestniczacych w koncentracji uzyskuje wiecej niz 2/, swoich tacznych obrotow
przypadajacych na Wspolnote Europejskg w jednym i tym samym panstwie cztonkowskim.

Kontrola koncentracji — Ustawa o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw

Rowniez Ustawa o Ochronie Konkurencji i Konsumentow ustanawia pewne szczegoélne obowigzki dotyczace nabywania
akcji.

Zgtoszenie zamiaru koncentracji przedsiebiorcéw Prezesowi UOKIK powinno zosta¢ dokonane,

. jezeli taczny Swiatowy obrot przedsigbiorcoéw uczestniczacych w koncentracji w roku obrotowym poprzedzajagcym
rok zgtoszenia przekracza rownowartos¢ 1.000.000.000 EUR; lub

. jezeli faczny obrot na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przedsiebiorcow uczestniczacych w koncentracji
w roku obrotowym poprzedzajgcym rok zgtoszenia przekracza réwnowartos¢ 50.000.000 EUR.

Wskazany wyzej obrot obejmuje obrét zarébwno przedsigbiorcow, ktorzy bezposrednio uczestnicza w koncentracii,
jak i innych przedsiebiorcow nalezacych do grup kapitatowych, do ktérych naleza przedsigbiorcy bezposrednio
uczestniczacy w koncentracji.
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Przedsigbiorcami w rozumieniu przepiséw Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw sg osoby bedace
przedsiebiorcami w rozumieniu Ustawy o Swobodzie Dziatalnosci Gospodarczej, a takze miedzy innymi osoby fizyczne
wykonujgce zawdd we wtasnym imieniu i na wtasny rachunek lub prowadzgce dziatalnos¢ w ramach wykonywania
takiego zawodu.

Zgodnie z Ustawg o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw nie wymaga zgfoszenia zamiar koncentracji, jezeli taczny
obrot przedsigbiorcy, nad ktorym ma nastapic¢ przejecie kontroli, nie przekroczyt na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
w zadnym z dwoch lat obrotowych poprzedzajgcych zgtoszenie rownowartosci 10.000.000 EUR.

Prezes UOKIK wydaje w drodze decyzji zgode na koncentracje, ktora nie spowoduje istotnego ograniczenia konkurencji
na rynku, w szczegoélnosci przez powstanie lub umocnienie pozycji dominujgcej na rynku.

Zgodnie z Ustawg o Ochronie Konkurenciji i Konsumentoéw, obowigzek zgtoszenia zamiaru koncentracji Prezesowi UOKIK
dotyczy zamiaru:

. potaczenia dwoch lub wiecej samodzielnych przedsigbiorcow;

. przejecia — poprzez nabycie lub objecie akcji, innych papierow wartosciowych, cafosci lub czesci majatku
lub w jakikolwiek inny sposob — bezposredniej lub posredniej kontroli nad jednym lub wigcej przedsigbiorcami
przez jednego lub wigcej przedsigbiorcow;

. utworzenia przez przedsigbiorcow wspolnego przedsigbiorcy;

. nabycia przez przedsigbiorce czesci mienia innego przedsiebiorcy (catosci lub czesci przedsigbiorstwa), jezeli
obrot realizowany przez to mienie w ktérymkolwiek z dwdch lat obrotowych poprzedzajgcych zgtoszenie przekroczyt
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej rownowarto$¢ 10.000.000 EUR.

Przejecie kontroli w rozumieniu Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentow obejmuje wszelkie formy bezposredniego
lub posredniego uzyskania przez przedsigbiorce uprawnien, ktére osobno albo tgcznie, przy uwzglednieniu wszystkich
okolicznosci prawnych lub faktycznych, umozliwiajg wywieranie decydujgcego wpilywu na innego przedsiebiorce
lub przedsigbiorcow.

Ponadto art. 14 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentow stanowi, ze nie podlega zgtoszeniu zamiar koncentracji:

. polegajacej na czasowym nabyciu lub objeciu przez instytucje finansowg akcji w celu ich odsprzedazy, jezeli
przedmiotem dziatalnosci gospodarczej tej instytucji jest prowadzone na wfasny lub cudzy rachunek inwestowanie
w akcje albo udziaty innych przedsigbiorcow, pod warunkiem ze odsprzedaz ta nastgpi przed uptywem roku od dnia
nabycia lub objecia, oraz ze

. instytucja ta nie wykonuje praw z tych akcji albo udziatéw, z wyjatkiem prawa do dywidendy; lub

. wykonuje te prawa wytgcznie w celu przygotowania odsprzedazy cafosci lub cze$ci przedsigbiorstwa,
jego majatku lub tych akciji albo udziatéw;

. polegajacej na czasowym nabyciu lub objeciu przez przedsigbiorce akcji lub udziatéw w celu zabezpieczenia
wierzytelnosci, pod warunkiem ze nie bedzie on wykonywat praw z tych akcji lub udziatow, z wytgczeniem prawa
do ich sprzedazy;

. nastepujgcej w toku postgpowania upadto$ciowego, z wytgczeniem przypadkéw, gdy zamierzajacy przejg¢ kontrole
jest konkurentem albo nalezy do grupy kapitatowej, do kitdrej nalezg konkurenci przedsigbiorcy przejmowanego;

. przedsiebiorcéw nalezacych do tej samej grupy kapitatowe;j.

Stosownie do art. 97 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentow przedsigbiorcy, ktdrych zamiar koncentracji podlega
zgtoszeniu, majg obowigzek wstrzymania sie od jej przeprowadzenia do czasu wydania przez Prezesa UOKIK decyzji
o wyrazeniu zgody na dokonanie koncentracji badz uptywu terminu, w jakim taka decyzja powinna zosta¢ wydana.

Prezes UOKIK moze naftozy¢ w drodze decyzji na przedsigbiorce, ktory dokonat koncentracji bez uzyskania zgody
Prezesa UOKIK, kare pienigzng w wysokosci nie wigkszej niz 10% przychodu osiggnigtego w roku rozliczeniowym
poprzedzajgcym rok natozenia kary.

Ograniczenia mozliwosci nabywania Akcji Oferowanych

Oferta publiczna Akcji Oferowanych w Polsce

Prospekt zostat sporzgdzony wytacznie na potrzeby Oferty przeprowadzanej w drodze oferty publicznej w rozumieniu
art. 3 ust. 3 Ustawy o Ofercie na terytorium Polski.

Ani Spotka, ani Oferujgcy nie podejmowali i nie bedg podejmowaé dziatan majgcych na celu umozliwienie
przeprowadzenia oferty publicznej Akcji Oferowanych, czy tez posiadanie lub rozpowszechnianie Prospektu bgdz
jakiegokolwiek innego materiatlu ofertowego dotyczacego Spotki lub Akcji Oferowanych, w zadnej jurysdykciji,
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gdzie wymagane jest podjecie takich dziatan. W zwigzku z tym Akcje Oferowane nie mogg by¢ przedmiotem
bezposredniej lub posredniej oferty lub sprzedazy, a Prospekt nie moze by¢ rozpowszechniany ani publikowany na lub
z terytorium jakiegokolwiek kraju lub jurysdykcji, inaczej niz z zachowaniem wszelkich stosownych zasad i regulacji
wtasciwych dla danego kraju lub jurysdykciji.

W niektorych jurysdykcjach rozpowszechnianie Prospektu oraz promocja Oferty mogg podlega¢ ograniczeniom
prawnym. Osoby posiadajace Prospekt powinny wiec zapozna¢ sig z wszelkimi ograniczeniami tego rodzaju,
przestrzegac takich ograniczen oraz zasad przeprowadzania ograniczonych dziatan promocyjnych w zwigzku z Oferta,
uwzgledniajagc ograniczenia przedstawione ponizej. Nieprzestrzeganie tych ograniczenn moze stanowi¢ naruszenie
przepisow regulujgcych obrot papierami wartosciowymi obowigzujacymi w danej jurysdykciji.

Prospekt nie stanowi oferty objecia ani nabycia jakichkolwiek papierow wartosciowych opisanych w Prospekcie,
adresowanej do jakiejkolwiek osoby w jakiejkolwiek jurysdykcji, jezeli w takiej jurysdykcji sktadanie takiej osobie takiej
oferty lub naktanianie jej do nabycia papieréw wartosciowych jest niezgodne z prawem.

Europejski Obszar Gospodarczy

Prospekt zostat zatwierdzony przez KNF, organ nadzoru nad rynkiem kapitatowym na terytorium Polski. Oferujacy
oswiadczyli i zapewnili, ze w zadnym panstwie nalezagcym do EOG, ktére wprowadzito postanowienia Dyrektywy
Prospektowej (kazde z nich zwane dalej osobno ,Odpowiednim Panstwem Cztonkowskim”), nie prowadzili ani
nie bedg prowadzi¢ publicznej oferty Akcji Oferowanych. Oferujgcy moze jednak dokonywaé promocji Oferty
w danym Odpowiednim Panstwie Cztonkowskim w ramach nastgpujgcych zwolnien w trybie Dyrektywy Prospektowej,
jezeli zwolnienia te zostaty implementowane w danym Odpowiednim Panstwie Cztonkowskim:

. promocja Oferty kierowana bedzie do osdb prawnych uprawnionych do prowadzenia dziatalnosci na rynkach
finansowych lub podlegajgcych regulacjom umozliwiajgcym im taka dziatalnos¢ oraz podmiotéw niebedgcych
podmiotami uprawnionymi do prowadzenia dziatalnosci na rynkach finansowych lub podlegajacych regulacjom
umozliwiajgcym im takg dziatalnos$¢, ktorych wytgcznym przedmiotem dziatalno$ci jest inwestowanie w papiery
wartosciowe;

. promocja Oferty kierowana bedzie do mniej niz 150 oséb fizycznych lub prawnych w danym Odpowiednim Panstwie
Cztonkowskim lub do mniej niz 150 oséb fizycznych lub prawnych we wszystkich Panstwach Cztonkowskich,
w zaleznosci od metody obliczen przewidzianej w odpowiednich regulacjach prawnych takiego Odpowiedniego
Panstwa Cztonkowskiego; oraz

. promocja Oferty bedzie podjeta we wszelkich innych okolicznosciach podlegajgcych przepisom art. 3(2) Dyrektywy
Prospektowej;

pod warunkiem ze (i) taka promocja Oferty nie bedzie skutkowa¢ wymogiem opublikowania Prospektu przez Spotke
lub Oferujgcego zgodnie z art. 3 Dyrektywy Prospektowej, oraz (ii) kazda taka osoba fizyczna lub prawna (,Dozwolony
Inwestor”) nabedzie takie Akcje Oferowane w ramach Oferty przeprowadzonej wytacznie na terytorium Polski
zgodnie z zasadami przewidzianymi w Prospekcie na wifasny rachunek, bez zamiaru sprzedazy Akcji Oferowanych
lub ich plasowania w ktorymkolwiek Odpowiednim Panstwie Czionkowskim (chyba ze na rzecz innych Dozwolonych
Inwestoréw), albo na rachunek innych Dozwolonych Inwestoréw lub (iii) Dozwolony Inwestor nabedzie takie
Akcje Oferowane w ramach Oferty przeprowadzonej wytacznie na terytorium Polski zgodnie z zasadami przewidzianymi
w Prospekcie na rachunek innych osdb badz podmiotéw, na rzecz ktérych podejmuje decyzje inwestycyjne w ramach
zarzgdzania cudzym pakietem papieréw wartosciowych na zlecenie.

Ztozenie przez dowolnego inwestora z Odpowiedniego Panstwa Cztonkowskiego zapisu na Akcje Oferowane
na zasadach okreslonych w Prospekcie w ramach Oferty przeprowadzonej wytacznie na terytorium Polski zostanie
uznane za ztozenie przez tego inwestora wobec Spotki oraz Oferujgcego oswiadczenia i zapewnienia, ze taki inwestor
jest Dozwolonym Inwestorem oraz ze podporzgadkowat sig on wszelkim innym ograniczeniom majgcym zastosowanie
w takim Odpowiednim Panstwie Cztonkowskim oraz ze zapis zostat ztozony przez takiego inwestora z zachowaniem
zasad Oferty okreslonych w Prospekcie.

Prospekt nie zostat ani nie zostanie przedstawiony do zatwierdzenia Financial Services Authority w Wielkiej Brytanii.
Ponadto w Wielkiej Brytanii Prospekt moze by¢ dystrybuowany wytgcznie wsréd i adresowany wytgcznie do (a) osob
posiadajgcych zawodowe doswiadczenie w kwestiach inwestycyjnych, o ktorych mowa w art. 19(5) Zarzadzenia
w sprawie promociji finansowej z 2005 r. wydanego na podstawie brytyjskiej Ustawy o Rynkach i Ustugach Finansowych
(ang. Financial Services and Markets Act) z 2000 r., ze zm. (,Zarzadzenie”) lub (b) podmiotéw o znacznej wartosci netto,
o ktérych mowa w art. 49(2) (a)-(d) Zarzadzenia, lub (c) osob, ktérym mozna w inny zgodny z prawem sposob przekazac
Prospekt (wszystkie takie osoby zwane sg dalej ,Wtasciwymi Osobami”).

W Panstwie Cztonkowskim innym niz Wielka Brytania mogg obowigzywac¢ dodatkowe zasady i przepisy (przyjete w takim
panstwie lub jurysdykcji w obrebie EOG) odnoszace sie do ograniczonych dziatan promocyjnych dotyczacych Akcji
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Oferowanych lub rozpowszechniania badz publikacji Prospektu. Osoby posiadajgce Prospekt powinny zapoznac¢ sie
z wszelkimi tego rodzaju ograniczeniami dotyczgcymi rozpowszechniania tego dokumentu oraz ograniczonych dziatan
promocyjnych w odniesieniu do Akcji Oferowanych obowigzujgcymi w takim Panstwie Cztonkowskim oraz ich
przestrzegac.

Stany Zjednoczone Ameryki

Akcje Oferowane ani inne papiery wartosciowe Spoftki objete Prospektem nie zostaly i nie zostang zarejestrowane
zgodnie z Amerykanska Ustawg o Papierach Wartosciowych, ani przez zaden inny organ regulujgcy obrot papierami
wartosciowymi jakiegokolwiek innego stanu lub jurysdykcji w Stanach Zjednoczonych Ameryki, i poza okreslonymi
wyjatkami nie moga by¢ oferowane lub sprzedawane w Stanach Zjednoczonych Ameryki, chyba ze na podstawie
zwolnienia od obowigzku rejestracji zgodnie z Amerykanskg Ustawg o Papierach Warto$ciowych. Promocja oferty
bedzie skierowana wytgcznie do inwestorow poza Stanami Zjednoczonymi Ameryki na podstawie Regulacji S
(ang. Regulation S). Nie ograniczajgc powyzszego, Spotka jest uprawniona do plasowania Akcji Oferowanych poprzez
oferowanie ich wybranym inwestorom w ramach oferty prywatnej zgodnie z odpowiednim zwolnieniem z wymogow
rejestracyjnych przewidzianych w Amerykanskiej Ustawie o Papierach Warto$ciowych.

17.4 Opodatkowanie

Niniejszy rozdziat zawiera podstawowe informacje na temat skutkow podatkowych zwigzanych z nabywaniem,
posiadaniem i zbywaniem akcji na gruncie prawa polskiego i nie stanowig ani nie moga by¢ traktowane jako kompletna
analiza tego zagadnienia. Dla uzyskania kompleksowej analizy skutkéw podatkowych zaleca sig inwestorom korzystanie
w indywidualnych przypadkach z porad doradcow podatkowych, finansowych i prawnych.

Opodatkowanie podatkiem dochodowym od oséb fizycznych oraz podatkiem dochodowym od oséb
prawnych

Opodatkowanie dochodow z tytutu odptatnego zbycia papierow wartosciowych uzyskiwanych przez osoby fizyczne
podlegajagce w Polsce nieograniczonemu obowigzkowi podatkowemu (osoby majgace miejsce zamieszkania
dla celow podatkowych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej)

Na podstawie art. 3 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osoéb Fizycznych w Polsce obowigzkowi podatkowemu
od catosci swoich dochodéw (przychoddw) bez wzgledu na miejsce potozenia zrodet przychoddéw (nieograniczony
obowigzek podatkowy) podlegajg osoby fizyczne, jezeli majg miejsce zamieszkania na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej.

Zgodnie z art. 3 ust. 1a Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych, za osobe majaca miejsce zamieszkania
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej uwaza sie osobe fizyczng, ktéra: (i) posiada na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej centrum interesdéw osobistych lub gospodarczych (o$rodek interesdw zyciowych), lub (ii) przebywa na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej dtuzej niz 183 dni w roku podatkowym. Wskazane powyzej zasady stosowac nalezy
z uwzglednieniem wtasciwych uméw w sprawie unikania podwojnego opodatkowania, ktorych strong jest Rzeczpospolita
Polska.

Dochody uzyskane przez osoby fizyczne na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej z odptatnego zbycia papierow
wartosciowych (w tym praw poboru i akcji), zgodnie z art. 30b ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych
opodatkowane sg podatkiem wynoszacym 19% uzyskanego dochodu. Zgodnie z Ustawg o Podatku Dochodowym
od Osob Fizycznych, dochdd z odptatnego zbycia papieréw wartosciowych stanowi osiggnieta w roku podatkowym
nadwyzka przychodéw uzyskanych z odptatnego zbycia papieréw wartosciowych (tj. wartos¢ tych papierow
warto$ciowych wyrazona w cenie okreslonej w umowie zbycia) nad kosztami uzyskania przychodu (wydatki poniesione
na nabycie lub objecie tych papierow wartosciowych). Jezeli cena papieréw wartosciowych wyrazona w umowie
bez uzasadnionej przyczyny znacznie odbiega od wartosci rynkowej, przychdd z odptatnego zbycia okre$la organ
podatkowy w wysokosci wartosci rynkowej tych papierow wartosciowych. Zgodnie z art. 17 ust. 1 pkt 6 Ustawy o Podatku
Dochodowym od Oséb Fizycznych, za przychod z tytutu odptatnego zbycia papierow wartosciowych uwaza sie przychéd
nalezny, choéby nie zostat faktycznie otrzymany.

Na podstawie art. 24 ust. 10 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych, jezeli podatnik dokonuje odpfatnego
zbycia papierow wartosciowych nabytych po réznych cenach i nie jest mozliwe okreslenie ceny nabycia zbywanych
papierow warto$ciowych, przy ustalaniu dochodu z takiego zbycia stosuje sie¢ zasade, ze kazdorazowo zbycie dotyczy
kolejno papierow warto$ciowych nabytych najwczeséniej. Zasade te stosuje sige odrebnie dla kazdego rachunku papierow
wartosciowych.

Zgodnie z art. 30b ust. 5 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Fizycznych, dochodéw z tytutu odptatnego zbycia
papieréw wartosciowych nie faczy sie z innymi dochodami.
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W trakcie roku podatkowego nie ma obowigzku pobierania podatku z tytutu odptatnego zbycia papierow wartosciowych
przez ptatnika, ani zaptaty zwigzanych z tym zaliczek na poczet podatku dochodowego przez podatnikow.
Po zakonczeniu roku podatkowego podatnicy osiggajacy dochody z odpfatnego zbycia papierow wartosciowych
zobowigzani sg wykaza¢ je w odrebnym rocznym zeznaniu podatkowym, obliczy¢ nalezny podatek dochodowy
i odprowadzi¢ go na rachunek wtasciwego organu podatkowego. Roczne zeznanie podatkowe podatnicy powinni
sporzadzi¢ do konca kwietnia roku nastepujacego po roku podatkowym, na podstawie przekazanych im przez osoby
fizyczne prowadzace dziatalno$¢ gospodarczg, osoby prawne i ich jednostki organizacyjne oraz jednostki organizacyjne
niemajace osobowosci prawnej do konca lutego roku nastepujgcego po roku podatkowym imiennych informacji
0 wysokosci osiggnietego dochodu (poniesionej straty).

Jezeli podatnik poniesie w roku podatkowym strate z odptatnego zbycia papieréw wartosciowych, strata ta moze obnizy¢
dochdéd uzyskany z tego zrodta (tj. z odptatnego zbycia papieréw wartosciowych) w najblizszych pieciu kolejno po sobie
nastepujgcych latach podatkowych, z tym ze wysoko$¢ obnizenia w ktdérymkolwiek z tych lat nie moze przekroczy¢
50% kwoty tej straty. Strata poniesiona z tytutu odptatnego zbycia papierow wartosciowych nie tgczy sig ze stratami
osiggnietymi przez podatnika z innych zrédet przychodow.

Zgodnie z art. 30b ust. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych, powyzsze zasady nie majg zastosowania,
jezeli odptatne zbycie papieréw wartosciowych nastepuje w wykonywaniu dziatalno$ci gospodarczej. W takim przypadku
przychody z odptatnego zbycia papierow wartosciowych kwalifikowane powinny by¢ jako przychody z wykonywania
dziatalnosci gospodarczej i rozliczone na zasadach wtasciwych dla dochodu z tego zrodta.

Opodatkowanie dochodow z odpfatnego zbycia papierow wartosciowych uzyskiwanych przez osoby fizyczne
podlegajagce w Polsce ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu (niemajgce na terytorium Rzeczypospolitej
miejsca zamieszkania dla celéw podatkowych)

Zgodnie z zasadg wyrazong w art. 3 ust. 2a Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Fizycznych, osoby fizyczne,
jezeli nie maja na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej miejsca zamieszkania, podlegajg obowigzkowi podatkowemu
tylko od dochodéw (przychoddw) osigganych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej (ograniczony obowigzek
podatkowy). Zasade te stosowac¢ nalezy z uwzglednieniem wtasciwych uméw w sprawie unikania podwdjnego
opodatkowania, ktérych strong jest Rzeczpospolita Polska.

Co do zasady, o ile umowy o unikaniu podwéjnego opodatkowania nie stanowig inaczej, osoby objete ograniczonym
obowigzkiem podatkowym uzyskujgce na terytorium Polski dochody z tytutu odptatnego zbycia papierow wartosciowych
réwniez podlegajg opisanym wyzej regutom opodatkowania dochodéw z odpfatnego zbycia papieréw wartosciowych.

Zgodnie z art. 30b ust. 3 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osoéb Fizycznych, zastosowanie stawki podatku wynikajgcej
z wtasciwej umowy o unikaniu podwodjnego opodatkowania albo niezaptacenie podatku zgodnie z takg umowag
jest mozliwe pod warunkiem udokumentowania dla celéw podatkowych miejsca zamieszkania podatnika uzyskanym
od niego certyfikatem rezydencji podatkowe;j.

Opodatkowanie dochodoéw (przychoddéw) z dywidendy oraz innych przychodoéw z tytutu udziafu w zyskach oséb
prawnych uzyskiwanych przez osoby fizyczne podlegajace w Polsce nieograniczonemu obowigzkowi podatkowemu
(osoby majace miejsce zamieszkania dla celéow podatkowych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej)

Zgodnie z art. 30a ust. 1 pkt 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdb Fizycznych, dochody (przychody) z tytutu udziatu
w zyskach osob prawnych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, uzyskiwane przez osoby fizyczne
podlegajace na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej nieograniczonemu obowigzkowi podatkowemu, opodatkowane sg
zryczattowanym podatkiem dochodowym w wysokosci 19% uzyskanego przychodu. Za dochdd (przychdd) z udziatu
w zyskach oséb prawnych uwazany jest dochdd (przychod) faktycznie uzyskany z tego udziatu.

Zgodnie z art. 41 ust. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Fizycznych, do poboru zryczattowanego podatku
dochodowego od dokonywanych wyptat lub stawianych do dyspozycji podatnika pieniedzy lub warto$ci pienieznych
(m.in. wyptat z tytutu dywidend) zobowigzane sg podmioty dokonujgce tych czynnosci (pfatnicy). Na ptatniku spoczywa
obowigzek przestania do wtasciwego urzedu skarbowego rocznej deklaracji (wedtug ustalonego wzoru) do konhca
stycznia roku nastepujgcego po roku podatkowym.

Zgodnie z art. 41 ust. 4d Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Fizycznych podatek od dywidend pobieraja,
jako pfatnicy, podmioty prowadzace rachunki papierow wartosciowych dla podatnikéw, jezeli dochody (przychody) te
zostaly uzyskane na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i wigzg sie z papierami wartosciowymi zapisanymi na tych
rachunkach, a wypfata swiadczenia na rzecz podatnika nastepuje za posrednictwem tych podmiotéw. Zgodnie z art. 41
ust. 10 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osoéb Fizycznych w przypadku ptatnosci z tytut dywidend zwigzanych
z papierami wartosciowymi przechowywanymi na rachunkach zbiorczych podatek pobierajg i odprowadzajg podmioty
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prowadzgce rachunki zbiorcze, za posrednictwem ktorych naleznosci z tych tytutéw sg wyptacane. Podatek pobiera sig
w dniu przekazania naleznosci z danego tytutu do dyspozycji posiadacza rachunku zbiorczego.

Zgodnie z art. 42 ust. 2 pkt 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych, do konca lutego roku nastepujacego
po roku podatkowym ptatnik ma obowigzek przesta¢ podatnikowi oraz urzedowi skarbowemu, ktérym kieruje naczelnik
wtasciwy wedtug miejsca zamieszkania podatnika, imienne informacje wedtug ustalonego wzoru.

Ptatnicy przekazujg kwoty podatku w terminie do 20. dnia miesigca nastgpujgcego po miesigcu, w kitdrym pobrano
podatek, na rachunek wtasciwego urzedu skarbowego. Dochodu (przychodu) z tytutu dywidend oraz innych przychodow
z tytutu udziatu w zyskach osdb prawnych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, od ktdrych
pobrany zostat podatek zryczaftowany, nie taczy sie z dochodami z innych zrédet i nie ujawnia w rocznym zeznaniu
podatkowym.

Zgodnie z art. 45 ust. 3c Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych, jezeli podatek nie zostanie pobrany przez
pfatnika, osoba fizyczna jest zobowigzana do samodzielnego rozliczenia podatku w zeznaniu rocznym, skfadanym
do konhca kwietnia roku nastepujacego po roku podatkowym.

Na podstawie art. 30a ust. 2a Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Fizycznych dochody (przychody) z dywidend
oraz inne przychody z udziatu w zyskach oséb prawnych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej przekazywane na rzecz podatnikéw uprawnionych z papierow wartosciowych zapisanych na rachunkach
zbiorczych, ktérych tozsamos$¢ nie zostata pfatnikowi ujawniona w trybie przewidzianym w Ustawie o Obrocie
Instrumentami Finansowymi, pfatnik (podmiot prowadzacy rachunek zbiorczy) pobiera 19-procentowy zryczattowany
podatek dochodowy od tgcznej wartosci dochodow (przychodow) przekazanych przez niego na rzecz wszystkich
takich podatnikow za posrednictwem posiadacza rachunku zbiorczego. Zgodnie z art. 45 ust. 3¢ Ustawy o Podatku
Dochodowym od Osob Fizycznych podatnicy sg zobowigzani wykazac kwoty dywidend w zeznaniu rocznym, jesli papiery
wartosciowe byly zapisane na rachunkach zbiorczych, a tozsamos$¢ podatnika nie zostata ujawniona pfatnikowi.
W zakresie dotyczgcym takich podatnikow ptatnik nie ma obowigzku sporzgdzania ani przesytania imiennych informaciji
o wysokosci dochodu.

Opodatkowanie dochoddw (przychodéw) z dywidend oraz innych przychodéw z tytutu udziatu w zyskach oséb
prawnych uzyskiwanych przez osoby fizyczne podlegajgce w Polsce ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu
(niemajgce na terytorium Rzeczypospolitej miejsca zamieszkania dla celéw podatkowych)

Co do zasady, o ile umowy o unikaniu podwoéjnego opodatkowania nie stanowig inaczej, osoby objete ograniczonym
obowigzkiem podatkowym uzyskujgce na terytorium Polski dochody z tytutu dywidend oraz inne przychody z tytutu
udziatu w zyskach osoéb prawnych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej rowniez podlegaja
opisanym wyzej regutom opodatkowania dochoddw z tych zrédet.

Zastosowanie stawki podatku wynikajgcej z wtasciwej umowy o unikaniu podwdjnego opodatkowania lub niepobranie
(niezapfacenie) podatku zgodnie z takg umowg mozliwe jest pod warunkiem udokumentowania miejsca zamieszkania
podatnika uzyskanym od niego certyfikatem rezydenciji podatkowe;j.

Zgodnie z art. 41 ust. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oso6b Fizycznych, do poboru zryczattowanego podatku
dochodowego od dokonywanych wyptat lub stawianych do dyspozycji podatnika pieniedzy lub wartosci pienieznych
(np. wyptat z tytutu dywidend) zobowigzane sg podmioty dokonujace tych czynnosci (pfatnicy). Zgodnie z art. 41 ust. 4d
Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Fizycznych podatek od dywidend pobieraja, jako ptatnicy, podmioty
prowadzgce rachunki papierow warto$ciowych dla podatnikéw, jezeli dochody (przychody) te zostaty uzyskane
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i wigzg si¢ z papierami wartosciowymi zapisanymi na tych rachunkach,
a wyptata $wiadczenia na rzecz podatnika nastepuje za posrednictwem tych podmiotéw.

Zgodnie z art. 41 ust. 10 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych w przypadku ptatnosci z tytutu dywidend
zwigzanych z papierami warto$ciowymi przechowywanymi na rachunkach zbiorczych podatek pobierajg i odprowadzajg
podmioty prowadzgce rachunki zbiorcze, za posrednictwem ktorych naleznosci z tych tytutéw sg wypfacane. Podatek
pobiera sie w dniu przekazania naleznosci z danego tytutu do dyspozyciji posiadacza rachunku zbiorczego.

Ptatnicy przekazujg kwoty podatku w terminie do 20. dnia miesigca nastepujacego po miesigcu, w ktdérym pobrano
podatek, na rachunek wtasciwego urzedu skarbowego. W terminie do konca stycznia roku nastgpujgcego po roku
podatkowym pfatnicy, o ktérych mowa w art. 41 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych, sg obowiazani
przesta¢ do urzedu skarbowego, ktérym kieruje naczelnik urzedu skarbowego wtasciwy wedtug miejsca siedziby ptatnika,
roczne deklaracje, wedtug ustalonego wzoru. Dodatkowo ptatnicy w terminie do konca lutego roku nastepujacego
po roku podatkowym sg obowigzani przesta¢ podatnikom oraz urzedom skarbowym, ktorymi kieruja naczelnicy
urzedow skarbowych wtasciwi w sprawach opodatkowania osdb zagranicznych — imienne informacje sporzadzone
wedtug ustalonego wzoru. Zgodnie z art. 42 ust. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych, na pisemny
wniosek podatnika, ptatnik, w terminie 14 dni od dnia ztozenia tego wniosku, jest obowigzany do sporzadzenia
i przestania podatnikowi i urzedowi skarbowemu, ktérym kieruje naczelnik urzedu skarbowego wtasciwy w sprawach
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opodatkowania os6b zagranicznych — imiennej informacji o wysokosci dochodu, o ktorym mowa w art. 41, sporzadzonej
wedtug ustalonego wzoru.

Zgodnie z art. 30a ust. 2a Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Fizycznych dochody (przychody) z dywidend
oraz inne przychody z udziatu w zyskach oséb prawnych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej na rzecz podatnikéw uprawnionych z papieréw wartosciowych zapisanych na rachunkach zbiorczych, ktérych
tozsamos$¢ nie zostafa ptatnikowi ujawniona w trybie przewidzianym w Ustawie o Obrocie Instrumentami Finansowymi,
19-procentowy zryczaftowany podatek dochodowy pobiera ptatnik (tj. podmioty prowadzgce rachunki zbiorcze)
od facznej wartosci dochoddéw (przychodow) przekazanych przez niego na rzecz wszystkich takich podatnikow za
posrednictwem posiadacza rachunku zbiorczego. Roczne zeznanie podatkowe dotyczgce tych dochodow jest sktadane
przez ptatnika w urzedzie skarbowym wtasciwym dla opodatkowania oséb zagranicznych. W zakresie dotyczgcym takich
podatnikéw ptatnik nie ma obowiazku sporzadzania ani przesytania imiennych informacji o wysokosci dochodu.

Opodatkowanie dochodow ze sprzedazy akcji uzyskiwanych przez podatnikéw podatku dochodowego od oséb
prawnych podlegajacych w Polsce nieograniczonemu obowigzkowi podatkowemu (posiadajacych siedzibe
lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej)

Zgodnie z art. 1 ust. 1 i 2 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Prawnych, osoby prawne, spotki kapitatowe
w organizacji i jednostki organizacyjne niemajgce osobowosci prawnej (z wyjgtkiem spotek niemajacych osobowosci
prawnej) sa podatnikami podatku od oséb prawnych.

Na podstawie art. 3 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych od catosci dochodéw bez wzgledu
na miejsce ich osiggania podlegajg podatnicy, jezeli majg siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
(nieograniczony obowigzek podatkowy).

Dochody podatnikow podatku dochodowego od osdb prawnych, podlegajgcych w Polsce nieograniczonemu obowigzkowi
podatkowemu, z odptatnego zbycia papieréw warto$ciowych podlegajg opodatkowaniu w Polsce podatkiem dochodowym
na ogolnych zasadach.

Dochodem z odpfatnego zbycia papierow wartosciowych jest réznica miedzy przychodem (tj. co do zasady wartoscig
papieréw wartosciowych wyrazong w cenie okreslonej w umowie zbycia) a kosztem jego uzyskania (tj. wydatkami
poniesionymi na nabycie lub objecie wskazanych papierow wartosciowych), przy czym gdy cena papierow
wartosciowych bez uzasadnionej przyczyny znacznie odbiega od ich wartosci rynkowej, przychod z odptatnego zbycia
okresla organ podatkowy w wysokosci ich warto$ci rynkowe;.

W przypadku podatnikéw podatku dochodowego od oséb prawnych dochdd z odptatnego zbycia papieréw
wartosciowych wraz z dochodami z innych zrodet taczy sie w podstawe opodatkowania.

Zgodnie z art. 19 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych, co do zasady, podatek od dochodow
osiggnietych przez podatnikéw podatku dochodowego od os6b prawnych wynosi 19% podstawy opodatkowania.

Opodatkowanie dochodow ze sprzedazy akcji uzyskiwanych przez podatnikéw podatku dochodowego od o0séb
prawnych podlegajacych w Polsce ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu (nieposiadajgcych siedziby
lub zarzgdu na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej)

Zgodnie z art. 3 ust. 2 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdb Prawnych, jezeli podatnicy nie majg na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej siedziby lub zarzadu, podlegajg obowigzkowi podatkowemu tylko od dochodow, ktére osiggaja
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej (ograniczony obowigzek podatkowy).

Co do zasady, o ile umowy o unikaniu podwodjnego opodatkowania nie stanowig inaczej, podatnicy podatku
dochodowego od o0sob prawnych objeci ograniczonym obowigzkiem podatkowym, uzyskujgcy na terytorium Polski
dochody z tytutlu odptatnego zbycia papierow wartosciowych, rowniez podlegajg opisanym wyzej zasadom
opodatkowania dochodéw z odpfatnego zbycia papieréw wartosciowych.

Podatnik taki moze zosta¢ zobowigzany do przedstawienia certyfikatu rezydencji podatkowej w celu udokumentowania
zasadno$ci zastosowania stawki podatku wynikajgcej z wtasciwej umowy o unikaniu podwdjnego opodatkowania
albo braku podatku zgodnie z takg umowa.

Opodatkowanie dochodow (przychodow) z dywidend oraz innych przychodoéw z tytutu udziatu w zyskach osoéb
prawnych majacych siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej uzyskiwanych przez podatnikow
podatku dochodowego od os6b prawnych podlegajacych w Polsce nieograniczonemu obowigzkowi podatkowemu
(posiadajgcych siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej)

Zgodnie z art. 22 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oso6b Prawnych, dochody (przychody) podatnikéw podatku
dochodowego od os6b prawnych, ktérzy podlegajg w Polsce nieograniczonemu obowigzkowi podatkowemu, uzyskane
z tytutu dywidend oraz innych przychoddw z tytutu udziatu w zyskach osob prawnych majgcych siedzibe na terytorium
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Rzeczypospolitej Polskiej opodatkowane sg zryczaltowanym podatkiem dochodowym w wysoko$ci 19% uzyskanego
przychodu.

Dochodem (przychodem) z tytutu udziatu w zyskach osob prawnych jest dochdéd (przychod) faktycznie uzyskany.

Na podstawie art. 22 ust. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osodb Prawnych zwalnia sie od podatku dochodowego
dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych majgcych siedzibe
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, jezeli spetnione sg fgcznie nastgpujace warunki:

(i) wyptacajgcym dywidende oraz inne przychody z tytutu udziatlu w zyskach osob prawnych jest spotka bedgca
podatnikiem podatku dochodowego, majaca siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej;

(ii)  uzyskujacym dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych,
o ktérych mowa w pkt (i), jest spotka podlegajaca w Rzeczypospolitej Polskiej lub w innym niz Rzeczpospolita
Polska panstwie czionkowskim UE lub w innym panstwie nalezacym do EOG opodatkowaniu podatkiem
dochodowym od catosci swoich dochodéw, bez wzgledu na miejsce ich osiggania;

(iii) spotka, o ktérej mowa w pkt (i), posiada bezposrednio nie mniej niz 10% udziatow (akcji) w kapitale spoftki
wyptacajagcej dywidendeg;

(iv) spotka, o ktérej mowa w pkt (ii), nie korzysta ze zwolnienia z opodatkowania podatkiem dochodowym od catosci
swoich dochodow, bez wzgledu na zrodto ich osiggania.

Zwolnienie, o ktorym mowa powyzej, ma zastosowanie w przypadku, kiedy spétka uzyskujgca dochody (przychody)
z dywidend oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych majacych siedzibe lub zarzad na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej posiada udziaty (akcje) w spoétce wyptacajacej te naleznosci w wysokosci 10% udziatow
(akcji) w kapitale, nieprzerwanie przez okres dwdch lat. Zwolnienie to ma réwniez zastosowanie w przypadku, gdy okres
dwoch lat nieprzerwanego posiadania udziatéw (akcji), w wymaganej wysokosci, przez spotke uzyskujgca dochody
(przychody) z tytutu udziatu w zysku osoby prawnej majgcej siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej, uptywa po dniu uzyskania tych dochodéw (przychoddw). Zgodnie z art. 22 ust. 4b Ustawy o Podatku
Dochodowym od Oséb Prawnych, jezeli jednak opisane warunki posiadania udziatow (akcji) w wymaganej wysokosci
nieprzerwanie przez okres dwoch lat nie zostang dotrzymane, podatnik jest obowigzany do zaptaty podatku,
wraz z odsetkami za zwtoke, w wysokosci 19% dochodéw (przychoddéw) do 20. dnia miesigca nastepujgcego
po miesigcu, w ktorym utracit prawo do zwolnienia. Odsetki nalicza sie od nastgpnego dnia po dniu, w ktérym po raz
pierwszy podatnik skorzystat ze zwolnienia.

Zwolnienie jest mozliwe pod warunkiem przedstawienia przez spotke uzyskujaca dochody (przychody) pisemnego
oswiadczenia, ze w stosunku do wypfacanych naleznosci z tytutu dywidend spetnione zostaty warunki pozwalajace
na zastosowanie zwolnienia okreslone w art. 22 ust. 4 pkt 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Prawnych.
Omawiane zwolnienie stosuje sie:

. jezeli posiadanie udziatow (akcji) w spétce wyptacajacej dywidende oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach
wynika z tytutu wtasno$ci;

. w odniesieniu do dochodoéw uzyskanych z udziatow (akcji) posiadanych na podstawie tytutu:
. wtasnosci;

. innego niz wtasnos¢, pod warunkiem ze te dochody (przychody) korzystatyby ze zwolnienia, gdyby posiadanie
tych udziatéw (akcji) nie zostato przeniesione.

Zgodnie z art. 26 ust. 1 i 3 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych, ptatnicy (podmioty, ktore dokonuja
wyptat dywidend oraz innych ptatnosci z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych) sg zobowigzani pobiera¢ w dniu
dokonania wyptaty zryczattowany podatek dochodowy i przekazywac¢ kwoty podatku w terminie do 7. dnia miesigca
nastepujgcego po miesigcu, w ktorym zostat on pobrany, na rachunek wtasciwego urzedu skarbowego. W tym samym
terminie pfatnicy zobowigzani sg przesta¢ podatnikowi informacje o pobranym podatku, sporzadzone wedtug
ustalonego wzoru. Dodatkowo w terminie do kohca pierwszego miesigca roku nastepujacego po roku podatkowym,
w ktorym powstat obowigzek zaptaty podatku, ptatnicy zobowigzani sg przesta¢ roczne deklaracje sporzadzone wedtug
ustalonego wzoru do urzedu skarbowego, ktdérym kieruje naczelnik urzedu skarbowego wtasciwy wedtug siedziby
podatnika.

Zgodnie z art. 26 ust. 2a Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdb Prawnych, jezeli wypfata dywidendy jest dokonywana
na rzecz podatnikow bedacych osobami uprawnionymi z papierow warto$ciowych zapisanych na rachunkach
zbiorczych, ktorych tozsamos$¢ nie zostata ptatnikowi ujawniona w trybie przewidzianym w Ustawie o Obrocie
Instrumentami Finansowymi 19-procentowy zryczaftowany podatek dochodowy pobiera ptatnik od fgcznej wartosci
dochodow (przychoddw) przekazanych przez niego na rzecz wszystkich takich podatnikow za posrednictwem
posiadacza rachunku zbiorczego. Zgodnie z art. 26 ust. 3 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych, pfatnicy,
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w zakresie wskazanym w art. 26 ust. 2a tej Ustawy, nie sg zobligowani do przestania podatnikom informac;ji
o dokonanych wyptatach i pobranym podatku.

Opodatkowanie dochoddéw (przychodow) z dywidend oraz innych przychoddéw z tytutu udziatu w zyskach oséb
prawnych majacych siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej uzyskiwanych przez podatnikow
podlegajacych w Polsce ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu podatku dochodowego od oséb prawnych
(nieposiadajacych siedziby lub zarzadu na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej)

Co do zasady, o ile umowy o unikaniu podwoéjnego opodatkowania nie stanowig inaczej, osoby objete ograniczonym
obowigzkiem podatkowym, uzyskujgce na terytorium Polski dochody (przychody) z tytutu dywidend oraz inne przychody
z tytutu udziatu w zyskach osob prawnych, rowniez podlegajg opisanym wyzej zasadom opodatkowania.

Na podstawie art. 22 ust. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osodb Prawnych zwalnia sie od podatku dochodowego
dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych majgcych siedzibe
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, jezeli spetnione sa tacznie nastepujgce warunki:

(i) wyptacajgcym dywidende oraz inne przychody z tytutu udziatlu w zyskach osob prawnych jest spotka bedaca
podatnikiem podatku dochodowego, majaca siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej;

(i)  uzyskujacym dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych,
o ktorych mowa w pkt (i), jest spotka podlegajaca w Rzeczypospolitej Polskiej lub w innym niz Rzeczpospolita
Polska panstwie cztonkowskim UE lub w innym panstwie nalezacym do EOG opodatkowaniu podatkiem
dochodowym od catosci swoich dochodéw, bez wzgledu na miejsce ich osiggania;

(iii) spotka, o kitdrej mowa w pkt (i), posiada bezposrednio nie mniej niz 10% udziatow (akcji) w kapitale spotki
wyptacajacej dywidendeg;

(iv) spotka, o ktérej mowa w pkt (ii), nie korzysta ze zwolnienia z opodatkowania podatkiem dochodowym od cafosci
swoich dochodow, bez wzgledu na zrédto ich osiggania.

Zwolnienie, o ktorym mowa powyzej, ma zastosowanie w przypadku, kiedy spoétka uzyskujagca dochody (przychody)
z dywidend oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych majgcych siedzibe lub zarzad na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej posiada udziaty (akcje) w spoétce wyptacajgcej te naleznosci w wysokosci 10% udziatow
(akcji) w kapitale, nieprzerwanie przez okres dwoéch lat. Zwolnienie to ma réwniez zastosowanie w przypadku,
gdy okres dwoch lat nieprzerwanego posiadania udziatow (akcji), w wymaganej wysokosci, przez spotke uzyskujaca
dochody (przychody) z tytutu udziatu w zysku osoby prawnej majgcej siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej, uptywa po dniu uzyskania tych dochodow (przychoddw). Zgodnie z art. 22 ust. 4b Ustawy o Podatku
Dochodowym od Oso6b Prawnych, jezeli jednak opisane warunki posiadania udziatow (akcji) w wymaganej wysokosci
nieprzerwanie przez okres dwoéch lat nie zostang dotrzymane, podatnik jest obowigzany do zaptaty podatku,
wraz z odsetkami za zwtoke, w wysokosci 19% dochodow (przychodow) do 20. dnia miesigca nastepujgcego
po miesigcu, w ktorym utracit prawo do zwolnienia. Odsetki nalicza sie od nastgpnego dnia po dniu, w ktérym po raz
pierwszy podatnik skorzystat ze zwolnienia.

Omawiane zwolnienie stosuje sig:

. jezeli posiadanie udziatow (akcji) w spétce wyptacajacej dywidende oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach
wynika z tytutu wtasno$ci;

. w odniesieniu do dochoddéw uzyskanych z udziatéw (akcji) posiadanych na podstawie tytutu:
. wtasnosci;

. innego niz wtasnos¢, pod warunkiem ze te dochody (przychody) korzystatyby ze zwolnienia, gdyby posiadanie
tych udziatéw (akcji) nie zostato przeniesione.

Powyzsze zasady dotyczace zwolnienia dochodéw (przychodow) z tytutu dywidend od podatku dochodowego od oséb
prawnych majg rowniez odpowiednie zastosowanie do: (i) spotdzielni zawigzanych na podstawie rozporzadzenia
nr 1435/2003/WE z dnia 22 lipca 2003 r. w sprawie statutu Spotdzielni Europejskiej (SCE) (Dz.Urz. WE L 207
z 18.08.2003); (ii) dochoddéw (przychodow) z dywidend oraz innych przychodow z tytutu udziatu w zyskach osob
prawnych wyptacanych spétkom podlegajagcym w Konfederacji Szwajcarskiej opodatkowaniu podatkiem dochodowym
od catosci swoich dochodow, bez wzgledu na miejsce ich osiggania, przy czym okre$lony powyzej bezposredni udziat
procentowy w kapitale spotki wyptacajgcej dywidende oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych
wynosi nie mniej niz 25%; (iii) dochoddéw wyptacanych (przypisanych) na rzecz potozonego na terytorium panstwa
cztonkowskiego UE lub innego panstwa nalezagcego do EOG albo w Konfederacji Szwajcarskiej zagranicznego zaktadu
(w rozumieniu art. 4a pkt 11 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdb Prawnych) spotki podlegajacej opodatkowaniu
od cafosci swoich dochodow (bez wzgledu na miejsce ich osiggania) w Rzeczypospolitej Polskiej lub w innym
niz Rzeczpospolita Polska panstwie cztonkowskim UE lub innym panstwie nalezagcym do EOG (istnienie zagranicznego
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zaktadu powinno jednak zosta¢ udokumentowane przez spotke korzystajgcg ze zwolnienia zaswiadczeniem wydanym
przez wtasciwy organ administracji podatkowej panstwa jej siedziby lub zarzadu albo przez wtasciwy organ podatkowy
panstwa, w ktorym zakfad jest potozony); (iv) do podmiotéw wymienionych w zafgczniku nr 4 do Ustawy o Podatku
Dochodowym od Osdéb Prawnych, przy czym w przypadku Konfederacji Szwajcarskiej zwolnienie ma zastosowanie
w odniesieniu do podmiotéw podlegajagcych w tym kraju opodatkowaniu podatkiem dochodowym od catosci swoich
dochodow, bez wzgledu na miejsce ich osiggania, a okreslony powyzej bezposredni udziat procentowy w kapitale
spotki wyptacajacej dywidendeg oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych wynosi nie mniej niz 25%.

Zgodnie z art. 26 ust. 1¢ pkt 1 oraz ust. 1f Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Prawnych, zastosowanie powyzszego
zwolnienia jest mozliwe pod warunkiem udokumentowania przez podatnika, jego miejsca siedziby dla celow
podatkowych, certyfikatem rezydencji podatkowej oraz przedstawienia pisemnego oswiadczenia, ze w stosunku
do wyptacanych naleznosci z tytutu dywidend spetnione zostaty warunki pozwalajgce na zastosowanie zwolnienia
okreslone w art. 22 ust. 4 pkt 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych.

Zgodnie z art. 26 ust. 1g w przypadku, gdy podmiotem uzyskujgcym dochody (przychody) z dywidend jest: (i) instytucja
wspolnego inwestowania posiadajagca siedzibe w innym niz Rzeczpospolita Polska panstwie cztonkowskim UE
lub w innym panstwie nalezagcym do EOG, spetniajaca warunki okreslone w art. 6 ust. 1 pkt 10a Ustawy o Podatku
Dochodowym od Oso6b Prawnych; (i) podatnik posiadajacy siedzibe w innym niz Rzeczpospolita Polska panstwie
cztonkowskim UE lub w innym panstwie nalezgcym do EOG, prowadzgcy program emerytalny w zakresie dochodow
zwigzanych z gromadzeniem oszczednosci na cele emerytalne, spetniajgcy warunki okreslone w art. 6 ust. 1 pkt 11a
Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych, wéwczas powyzsze zwolnienie moze mie¢ zastosowanie wytgcznie
pod warunkiem:

. udokumentowania przez taki podmiot jego miejsca siedziby dla celéw podatkowych za pomocg certyfikatu
rezydencji podatkowej; oraz

. ztozenia pisemnego oswiadczenia, ze jest rzeczywistym wtascicielem wyptaconych przez ptatnika dywidend oraz
spetnia warunki okreslone w art. 6 ust. 1 pkt 10a i pkt 11a Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych.

Na mocy art. 26 ust. 1 i 3 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych ptatnicy (podmioty, ktére dokonujg
wyptat naleznosci z tytutu dywidend oraz innych naleznosci z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych) sg zobowigzani
pobiera¢, w dniu dokonania wyptaty, zryczattowany podatek dochodowy i przekazywa¢ kwoty pobranego podatku
w terminie do 7. dnia miesigca nastepujgcego po miesigcu, w ktorym zostat on pobrany, na rachunek wtasciwego urzedu
skarbowego. Zastosowanie stawki podatku wynikajacej z wtasciwej umowy o unikaniu podwojnego opodatkowania
albo niepobranie podatku zgodnie z takg umowg jest mozliwe pod warunkiem udokumentowania miejsca siedziby
podatnika dla celéw podatkowych uzyskanym od podatnika certyfikatem rezydencji podatkowe;j.

Ptatnicy sg obowigzani przesta¢ podatnikom oraz urzedowi skarbowemu informacje o dokonanych wyptatach i pobranym
podatku, sporzgdzone wedtug ustalonego wzoru, do kohca trzeciego miesigca roku nastepujacego po roku podatkowym,
w ktorym dokonano wyptat. Ponadto na pisemny wniosek podatnika ptatnik, w terminie 14 dni od dnia ztozenia tego
wniosku, jest obowigzany do sporzadzenia i przestania podatnikowi oraz urzedowi skarbowemu, ktérym kieruje naczelnik
wlasciwy w sprawach opodatkowania oséb zagranicznych, informacji o dokonanych wyptatach i pobranym podatku,
sporzgdzonych wedtug ustalonego wzoru.

Dodatkowo w terminie do konca pierwszego miesigca roku nastgpujgcego po roku podatkowym, w ktorym powstaf
obowigzek zaptaty podatku, pfatnicy, o ktérych mowa w art. 26 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdb Prawnych,
obowigzani sg przesta¢ do urzedu skarbowego wiasciwego w sprawach opodatkowania oso6b zagranicznych roczne
deklaracje sporzgdzone wedtug ustalonego wzoru.

Zgodnie z art. 26 ust. 2a Ustawy o Podatku Dochodowym od Osoéb Prawnych, jezeli wypfata dywidendy jest dokonywana
na rzecz podatnikdw bedgcych osobami uprawnionymi z papieréw wartosciowych zapisanych na rachunkach zbiorczych,
ktorych tozsamos¢ nie zostata ptatnikowi ujawniona w trybie przewidzianym w Ustawie o Obrocie Instrumentami
Finansowymi, 19-procentowy zryczattowany podatek dochodowy pobiera pfatnik od tgcznej wartosci dochodow
(przychoddw) przekazanych przez niego na rzecz wszystkich takich podatnikéw za posrednictwem posiadacza rachunku
zbiorczego. W takim przypadku oraz w przypadku dywidend z papierow wartosciowych zapisanych na rachunkach
zbiorczych wypfacanych na rzecz podatnikow podatku dochodowego od osdb prawnych podlegajacych w Polsce
ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu podatek jest pobierany przez podmioty prowadzace rachunki zbiorcze,
za posrednictwem ktorych naleznosc jest wyptacana. Podatek pobiera sie w dniu przekazania naleznosci z danego
tytutu do dyspozycji posiadacza rachunku zbiorczego. Zgodnie z art. 26 ust. 3 pfatnicy, w zakresie wskazanym w art. 26
ust. 2a, nie sg zobowigzani do przestania podatnikom informacji o dokonanych wypfatach i pobranym podatku.
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Podatek od dochodéw (przychodéw) z dywidend — podsumowanie

Emitent pobierze podatek od dochoddéw z dywidend wyptacanych przez Emitenta na rzecz osob prawnych wedtug
stawki 19% i odpowiada za prawidtowos¢ kwoty oraz termin zaptaty podatku. Niemniej, w przypadku dywidend
wyptacanych przez Emitenta na rzecz:

. 0sob prawnych korzystajacych ze zwolnien okreslonych w art. 22 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob
Prawnych dywidenda nie bedzie opodatkowana (brak podatku pobieranego przez Emitenta);

d nierezydentow Emitent moze zastosowac, zgodnie z odpowiednig umowg o unikaniu podwojnego opodatkowania,
stawke podatku nizszg niz 19% (Emitent odpowiada za pobieranie i wptate do odpowiedniego urzedu skarbowego
podatku wedtug nizszej stawki).

W odniesieniu do dywidend wyptacanych na rzecz oséb fizycznych Emitent nie bedzie odpowiadat za pobranie podatku
dochodowego, gdyz podatek bedzie pobierany i wptacany do odpowiedniego urzedu skarbowego przez podmioty
prowadzace rachunki papieréw wartosciowych osob fizycznych uzyskujgcych dywidende wyptacang przez Emitenta.

Opodatkowanie podatkiem od czynnosci cywilnoprawnych uméw sprzedazy papierow wartosciowych

Na podstawie art. 1 ust. 1 pkt 1 lit. a, w zw. z art. 1 ust. 4 Ustawy o Podatku od Czynnos$ci Cywilnoprawnych, podatkowi
od czynnosci cywilnoprawnych podlegaja umowy sprzedazy oraz zamiany rzeczy znajdujgcych sie na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub praw majgtkowych wykonywanych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

Czynnosci cywilnoprawne podlegaja opodatkowaniu, jezeli ich przedmiotem sa: (i) rzeczy znajdujgce sig na terytorium
Polski lub prawa majagtkowe wykonywane na terytorium Polski; lub (ii) rzeczy znajdujgce sie za granicg lub prawa
majgtkowe wykonywane za granica, w przypadku gdy nabywca ma miejsce zamieszkania lub siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej i czynno$¢ cywilnoprawna zostata dokonana na terytorium Rzeczypospolitej Polskie;.

Co do zasady sprzedaz akcji spotek z siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej uznawana jest za sprzedaz praw
majatkowych wykonywanych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i w zwigzku z tym podlega podatkowi od czynnosci
cywilnoprawnych w wysokos$ci 1%, przy czym podstawe opodatkowania stanowi warto$¢ rynkowa rzeczy lub prawa
majatkowego. Wartos¢ rynkowg przedmiotu czynno$ci cywilnoprawnych okre$la sie¢ na podstawie przecigtnych cen
stosowanych w obrocie rzeczami tego samego rodzaju i gatunku, z uwzglednieniem ich miejsca potozenia, stanu i stopnia
zuzycia, oraz w obrocie prawami majgtkowymi tego samego rodzaju, z dnia dokonania tej czynnosci, bez odliczania
dtugow i cigzarow.

Obowigzek podatkowy powstaje z chwilg dokonania czynnosci cywilnoprawnej i w przypadku umowy sprzedazy cigzy
na kupujacym. Zgodnie z art. 10 ust. 1 Ustawy o Podatku od Czynnosci Cywilnoprawnych, o ile podatek nie jest
pobierany przez ptatnika (w przypadku czynnosci cywilnoprawnych dokonywanych w formie aktu notarialnego jest nim
notariusz), podatnicy sg obowigzani, bez wezwania organu podatkowego, ztozy¢ deklaracje w sprawie podatku
od czynnosci cywilnoprawnych oraz obliczy¢ i wptaci¢ podatek w terminie 14 dni od dnia powstania obowigzku
podatkowego.

Na podstawie art. 9 pkt 9 Ustawy o Podatku od Czynnosci Cywilnoprawnych zwolniona od podatku od czynnosci
cywilnoprawnych jest sprzedaz praw majgtkowych bedacych instrumentami finansowymi:

d na rzecz firm inwestycyjnych oraz zagranicznych firm inwestycyjnych; lub
° dokonywana za posrednictwem firm inwestycyjnych lub zagranicznych firm inwestycyjnych; lub
. dokonywana w ramach obrotu zorganizowanego; lub

. dokonywana poza obrotem zorganizowanym przez firmy inwestycyjne oraz zagraniczne firmy inwestycyjne,
jezeli prawa te zostaty nabyte przez te firmy w ramach obrotu zorganizowanego;

w rozumieniu przepisow Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi.

Opodatkowanie nabycia papieréw wartosciowych podatkiem od spadkéw i darowizn

Zgodnie z art. 1 ust. 1 Ustawy o Podatku od Spadkéw i Darowizn, podatkowi od spadkéw i darowizn podlega nabycie
przez osoby fizyczne wtasnosci rzeczy znajdujgcych sie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub praw majgtkowych
wykonywanych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej (w tym akcji i innych papierow wartosciowych), m.in. tytutem
dziedziczenia, zapisu, dalszego zapisu, polecenia testamentowego, darowizny oraz polecenia darczyncy. Obowigzek
podatkowy cigzy na nabywcy wifasnosci rzeczy i praw majgtkowych (spadkobiercy, zapisobiercy, obdarowanym).
Zgodnie z art. 7 ust. 1 Ustawy o Podatku od Spadkéw i Darowizn, podstawe opodatkowania stanowi warto$¢ nabytych
rzeczy i praw majgtkowych po potrgceniu diugéw i ciezarow (czysta wartos¢), ustalona wedtug stanu w dniu nabycia
i cen rynkowych z dnia powstania obowigzku podatkowego. Kwote podatku ustala sie w zaleznosci od grupy podatkowe;j,
do ktorej zaliczony jest nabywca. Zaliczenie do poszczegolnych grup podatkowych nastepuje na podstawie stopnia
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pokrewienstwa, powinowactwa lub innego osobistego stosunku nabywcy do osoby, od ktoérej lub po ktorej zostaty
nabyte rzeczy i prawa majgtkowe. Stawki podatku majg charakter progresywny i wynoszg od 3% do 20% podstawy
opodatkowania, w zaleznosci od grupy podatkowej, do jakiej zaliczony zostat nabywca. Dla kazdej grupy istnieja
takze kwoty wolne od podatku.

Zgodnie z art. 17a ust. 1 Ustawy o Podatku od Spadkéw i Darowizn, z wyjgtkiem przypadkow, w ktorych podatek
jest pobierany przez ptatnika, podatnicy sg zobowigzani ztozy¢ w terminie miesigca od dnia powstania obowigzku
podatkowego wtasciwemu naczelnikowi urzedu skarbowego zeznanie podatkowe o nabyciu rzeczy lub praw
majatkowych wedtug ustalonego wzoru. Do zeznania podatkowego dotgcza sie dokumenty majgce wptyw na okreslenie
podstawy opodatkowania. Podatek pfatny jest w terminie 14 dni od dnia otrzymania decyzji naczelnika urzedu
skarbowego ustalajgcej wysokos$¢ zobowigzania podatkowego.

Zgodnie z art. 4a ust. 1 Ustawy o Podatku od Spadkéw i Darowizn, zwalnia sie od podatku nabycie wiasnosci rzeczy
lub praw majgtkowych (w tym akcji i innych papierow wartosciowych) przez matzonka, zstepnych, wstepnych, pasierba,
rodzenstwo, ojczyma i macoche, jezeli zgtoszg nabycie wtasnosci rzeczy lub praw majgtkowych wtasciwemu
naczelnikowi urzedu skarbowego w terminie szesciu miesiecy od dnia powstania obowigzku podatkowego,
a w przypadku nabycia w drodze dziedziczenia w terminie szesciu miesiecy od dnia uprawomocnienia si¢ orzeczenia
sadu stwierdzajgcego nabycie spadku. W przypadku niespetnienia powyzszego warunku nabycie wtasnosci rzeczy
lub praw majgtkowych podlega opodatkowaniu na zasadach okreslonych dla nabywcow zaliczonych do | grupy
podatkowe;j.

Powyzsze zwolnienie stosuje sig, jezeli w chwili nabycia nabywca posiadat obywatelstwo polskie lub obywatelstwo
jednego z panstw cztonkowskich UE lub panstw cztonkowskich Europejskiego Porozumienia o Wolnym Handlu (EFTA)
— stron umowy o EOG lub miat miejsce zamieszkania na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na terytorium takiego
panstwa.

Zgodnie z art. 3 pkt 1) Ustawy o Podatku od Spadkoéw i Darowizn, podatkowi nie podlega nabycie wiasnosci rzeczy
ruchomych znajdujgcych sie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub praw majgtkowych podlegajacych wykonaniu
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej (w tym akcji i innych papieréw warto$ciowych), jezeli w dniu nabycia
ani nabywca, ani tez spadkodawca lub darczynca nie byli obywatelami polskimi i nie mieli miejsca statego pobytu
lub siedziby na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

Odpowiedzialno$¢ za potracanie podatkow u zrédta przez Emitenta

Zgodnie z art. 30 Ordynacji Podatkowej ptatnik, ktory nie wykonat cigzacych na nim obowiazkéw obliczenia, pobrania
i wptacenia podatku wtasciwemu organowi podatkowemu, odpowiada catym swoim majatkiem za podatek niepobrany
lub podatek pobrany, lecz niewptacony. Powyzsza zasada nie ma zastosowania, jezeli odrebne przepisy stanowig
inaczej, albo jezeli podatek nie zostat pobrany z winy podatnika. W takim przypadku organ podatkowy wydaje decyzje
0 odpowiedzialnosci podatnika.
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18. INFORMACJE O WARUNKACH OFERTY

18.1 Podstawowe informacje o Ofercie

Niniejszy Prospekt zostal sporzadzony w zwigzku z emisjg z prawem poboru w drodze oferty publicznej — Oferta
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej do 7.000.000 Akcji Serii R Spotki o wartosci nominalnej 2,00 PLN kazda,
oraz w celu ubiegania sie o dopuszczenie i wprowadzenie 25.628.627 Jednostkowych Praw Poboru Akcji Oferowanych,
oraz do 7.000.000 Praw do Akcji oraz 7.000.000 Akcji Oferowanych do obrotu na rynku podstawowym GPW.

Spotka nie wystgpi o wprowadzenie do obrotu na rynku podstawowym 4.400 Jednostkowych Praw Poboru, wynikajgcych
z akcji Spotki dotychczasowych emisji, ktére nie zostaty zdematerializowane zgodnie z art. 5 Ustawy o Obrocie.

Zgodnie z Uchwatg o Podwyzszeniu Kapitatu Zaktadowego, Rada Nadzorcza jest upowazniona do okreslenia ostatecznej
liczby Akcji Serii R, kidre zostang zaoferowane do objecia, oraz okreslenia ostatecznej sumy, o jaka ma by¢ kapitaf
zaktadowy Spétki podwyzszony. Ostateczna suma, o jakg ma zosta¢ podwyzszony kapitat zaktadowy Spoétki, zostanie
okreslona przez Rade Nadzorczg nie pozniej niz w dniu publikacji Prospektu oraz podana do publicznej wiadomosci
w trybie okreslonym w art. 54 ust. 3 Ustawy o Ofercie, tj. w sposob, w jaki zostat opublikowany niniejszy Prospekt.
Oferta nie obejmuje sprzedazy Akcji Istniejgcych.

Bioragc pod uwage, iz ostateczna suma, o jaka zostanie podwyzszony kapitat zaktadowy Spotki, zostanie okreslona
w trybie art. 432 § 4 Kodeksu Spoétek Handlowych, zwraca sig uwage, ze:

. subskrybowanie mniejszej liczby akcji niz wynikajgca z okreslonej przez Rade Nadzorczg ostatecznej sumy
podwyzszenia moze budzi¢ watpliwosci, czy emisja doszta do skutku, a w konsekwencji moze skutkowa¢ odmowg
rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego;

. subskrybowanie wiekszej liczby akcji niz wynikajaca z okreslonej przez Rade Nadzorczg ostatecznej sumy
podwyzszenia spowoduje, ze Zarzad Spotki, przydzielajgc Akcje Serii R, dokona redukcji Zapiséw Dodatkowych.

Oferta ma miejsce na zasadach prawa pierwszenstwa dotychczasowych akcjonariuszy do objecia nowych Akcji
Oferowanych w stosunku do liczby posiadanych akcji (Prawo Poboru). Prawo to nie zostato ograniczone lub wyfgczone.
Dniem Prawa Poboru jest 25 listopada 2013 r. Realizacja prawa poboru nastgpi w jednym terminie wedtug nastepujacych
zasad:

Zapisy Podstawowe:

. dotychczasowym akcjonariuszom Spotki, posiadajgcym Akcje Spétki na koniec Dnia Prawa Poboru, przystuguje
Prawo Poboru Akcji Serii R, przy czym za kazdg jedng Akcje Spoétki posiadang na koniec Dnia Prawa Poboru
akcjonariuszowi przystuguje 1 (jedno) Jednostkowe Prawo Poboru Akcji Serii R;

. liczba Jednostkowych Praw Poboru niezbedna do objegcia jednej Akcji Serii R stanowi iloraz ogdlnej liczby
Jednostkowych Praw Poboru oraz wszystkich oferowanych Akcji Serii R. W przypadku gdy ostateczna liczba
Akcji Oferowanych w ramach Oferty wyniesie 7.000.000, kazde Jednostkowe Prawo Poboru uprawnia¢ bedzie
do objecia z pierwszenstwem ok. 0,2731 Akcji Oferowanej.

Zapisy dodatkowe:

. Akcjonariusze, ktorym stuzy prawo poboru akcji, mogg w terminie jego wykonania dokona¢ jednoczesnie
dodatkowego zapisu na akcje w liczbie nie wigkszej niz wielko$¢ emisji, w razie niewykonania prawa poboru
przez pozostatych akcjonariuszy;

. Nie moga natomiast ztozy¢ Zapisu Dodatkowego osoby, ktdre nie byly akcjonariuszami Emitenta na koniec
Dnia Prawa Poboru, a ktére nabyty Jednostkowe Prawa Poboru. Osoby te moga jedynie ztozy¢ zapis w ramach
wykonania Prawa Poboru.

Zgodnie z art. 436 § 4 Kodeksu Spotek Handlowych, w przypadku, gdy Akcje Serii R nie zostang objete w ramach
wykonania Prawa Poboru, w tym w wyniku ztozenia zapisow podstawowych oraz zapisow dodatkowych, Zarzad
Emitenta zaoferuje je wskazanym przez siebie uprawnionym inwestorom bedgcym dotychczasowymi akcjonariuszami
Spotki lub posiadaczami Jednostkowych Praw Poboru. Zapis taki bedzie mogt by¢ ztozony od momentu otrzymania
od Zarzadu Emitenta oferty objecia Akcji Serii R, na ktoére nie ztozono zapisow w wykonaniu Prawa Poboru do dnia
20 grudnia 2013 r., w ktorym nastgpi przydziat Akcji Serii R, na ktére nie ztozono zapiséw w wykonaniu Prawa Poboru,
i zamknigcie subskrypciji Akcji Serii R.

Cena Emisyjna Akcji Serii R zostanie podana do publicznej wiadomosci w sposéb, w jaki zostat udostepniony Prospekt,
oraz w trybie i na zasadach okreslonych w art. 56 ust. 1, w zwigzku z art. 54 ust. 3 Ustawy o Ofercie Publiczne;.

Niezrealizowanie Jednostkowych Praw Poboru w terminie jego wykonania, tj. niesubskrybowanie Akcji Serii R w wykonaniu
Prawa Poboru, wigze sig z ich wygasnigciem.
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Oferta nie jest dzielona na transze.
Osobami uprawnionymi do objecia Akcji Serii R sa:

. Akcjonariusze Emitenta w Dniu Prawa Poboru, ktorzy nie dokonali zbycia tego Prawa Poboru do momentu ztozenia
zapisu na Akcje Serii R w Ofercie;

. osoby, ktore nabyty Jednostkowe Prawo Poboru i nie dokonaty jego zbycia do momentu ztozenia zapisu (zapisow)
na Akcje Serii R w Ofercie.

Jednoczesnie, jezeli nie wszystkie z oferowanych Akcji Serii R zostang objete w trybie realizacji Prawa Poboru
(uwzgledniajac Zapisy Dodatkowe), Zarzgad Emitenta moze zaoferowac¢ niesubskrybowane akcje wedtug swojego
uznania wskazanym przez siebie uprawnionym inwestorom, bedgcym dotychczasowymi akcjonariuszami Spotki lub
posiadaczami Jednostkowych Praw Poboru, po cenie nie nizszej niz Cena Emisyjna.

Zwraca sie uwage, iz osobom, ktdre ztozyty zapis przed przekazaniem do publicznej wiadomosci informacji o ostatecznej
liczbie Akcji Oferowanych oraz ustalonej Cenie Emisyjnej, przystuguje uprawnienie do uchylenia sig od skutkow prawnych
ztozonego zapisu na zasadach okreslonych w punkcie 18.7 ,Wycofanie zapisu”.

Niniejsza Oferta jest przeprowadzana wytgcznie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. Poza terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej niniejszy Prospekt nie moze by¢ traktowany jako rekomendacja, propozycja lub zacheta do sktadania
propozycji nabycia jakichkolwiek instrumentéw finansowych. Ani niniejszy Prospekt, ani objete nim papiery wartosciowe
nie byly przedmiotem zatwierdzenia, rejestracji lub notyfikacji w jakimkolwiek panstwie poza Rzeczgpospolitg Polska,
w szczegoélnosci zgodnie z przepisami implementujgcymi w panstwach cztonkowskich UE postanowienia Dyrektywy
Prospektowej lub zgodnie z przepisami amerykanskich regulacji dotyczacych papieréw wartosciowych.

18.2 Przewidywany harmonogram Oferty Publicznej

20 listopada 2013 r. Publikacja Prospektu oraz ustalenie Ceny Emisyjnej
25 listopada 2013 r. Dzier Prawa Poboru*

od 26 listopada do 6 grudnia 2013 r.  Przyjmowanie zapisow podstawowych i Zapisbw Dodatkowych w ramach
wykonania prawa poboru

od 26 listopada do 3 grudnia 2013 r.  Notowanie Jednostkowych Praw Poboru na GPW**

17 grudnia 2013 r. Przydziat Akcji Serii R w wykonaniu Prawa Poboru oraz w wykonaniu Zapisow
Dodatkowych
17 grudnia 2013 r. Zaoferowanie Akcji Serii R, na ktore nie ztozono zapisow w wykonaniu Prawa

Poboru przez Zarzad

do 20 grudnia 2013 r. Przydziat Akcji Serii R, na ktdre nie ztozono zapiséw w wykonaniu Prawa Poboru,
i zamknigcie subskrypcji Akcji Serii R

* Poniewaz Dniem Prawa Poboru jest 25 listopada 2013 r., zgodnie z systemem rozliczeri KDPW Akcje Istniejgce nabyte na sesji GPW
po 20 listopada 2013 r. (ostatni dzien, w ktdrym nabycie Akcji Istniejacych na sesji GPW umozliwia uzyskanie Prawa Poboru) nie uprawniajg
do otrzymania Jednostkowych Praw Poboru i do wykonywania Prawa Poboru. Pierwszym dniem, w ktdrym mozna zby¢ Akcje na GPW,
tak aby zachowac przystugujgce Prawo Poboru, jest 21 listopada 2013 r.

** Zgodnie z § 18 Oddziatu 4 Rozdziatu 2 Szczegdtowych Zasad Obrotu Gietdowego w Systemie UTP prawa poboru sg notowane na GPW,
poczawszy od drugiego dnia sesyjnego po dniu podania przez emitenta do publicznej wiadomosci ceny emisyjnej akcji nowej emisji,
nie wczesniej jednak niz od drugiego dnia sesyjnego po dniu ziszczenia sie okreslonych w Regulaminie GPW przestanek dopuszczenia
tych praw do obrotu gietdowego, do trzeciego dnia sesyjnego przed dniem zakoriczenia przyjmowania zapisow na akcje. Jezeli wymogi,
0 ktérych mowa powyzej, zostang spefnione do godz. 9:00 danego dnia sesyjnego, prawa poboru sg notowane na GPW, poczawszy
od dnia sesyjnego nastepujgcego po tym dniu.

Emitent zastrzega sobie prawo do dokonania zmian w powyzszym harmonogramie Oferty, w szczegolnosci terminow
rozpoczecia i zakonczenia przyjmowania zapiséw oraz terminu przydziatu Akcji Serii R. Informacje o takich zmianach zostang
podane do publicznej wiadomosci w drodze raportu biezgcego w trybie art. 56 ust. 1 Ustawy o Ofercie, a ponadto beda
opublikowane w formie komunikatu aktualizacyjnego, o ktérym mowa w art. 52 ust. 2 Ustawy o Ofercie, w sposob, w jaki zostat
udostepniony Prospekt. Powyzsze informacje zostang opublikowane najp6zniej w dniu, ktdrego zmiana dotyczy.

W przypadku, gdy zmiany w powyzszym harmonogramie spowodujg powstanie zdarzen, o ktérych mowa w art. 51 ust. 1
Ustawy o Ofercie, informacja o takiej zmianie zostanie podana w formie aneksu do Prospektu.

Zmiana termindw przeprowadzenia Oferty nie stanowi wycofania sig z Oferty.
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18.3 Wycofanie lub zawieszenie Oferty

Zarzgd Emitenta moze wycofa¢ sie z Oferty, dokona¢ zmiany harmonogramu Oferty, jak rowniez zawiesi¢ Oferte
w kazdym czasie za zgoda Rady Nadzorcze;.

Podejmujac decyzje o zawieszeniu przeprowadzenia Oferty, Zarzgd Spotki moze nie wskazywa¢ nowego terminu
jej przeprowadzenia, ktory to termin moze zosta¢ ustalony oraz udostgpniony do publicznej wiadomos$ci w terminie
pozniejszym.

W przypadku wycofania Oferty stosowna decyzja Zarzadu Spotki zostanie podana do wiadomosci publicznej
w formie ogtoszenia, o ktorym mowa w art. 49 ust. 1b) pkt 2 Ustawy o Ofercie Publicznej, w sposob, w jaki zostat
udostepniony Prospekt. Jezeli natomiast Emitent podejmie decyzje o zawieszeniu Oferty, informacja o zawieszeniu
Oferty zostanie udostgpniona do publicznej wiadomosci w trybie aneksu do Prospektu, zgodnie z art. 51 Ustawy
o Ofercie Publiczne;j.

W przypadku zawieszenia Oferty ztozone zapisy na Akcje Serii R sg nadal wigzace, jednakze inwestorzy majg uprawnienie
do uchylenia sie od skutkdw prawnych ztozonych zapiséw na zasadach okreslonych w podrozdziale 18.7 ,Wycofanie
zapisu’.

Jednoczesnie, jezeli Spotka podejmie decyzje o wycofaniu z Oferty Publicznej po rozpoczeciu przyjmowania zapiséw
na Akcje Serii R, wszystkie ziozone zapisy zostang uniewaznione, a wpfaty inwestorow zostang zwrdcone bez
jakichkolwiek odsetek lub odszkodowan.

18.4 Cena Emisyjna Akcji Serii R

Zgodnie z Uchwatg o Podwyzszeniu Kapitatu Zaktadowego, Cena Emisyjna Akcji Serii R zostanie okre$lona przez Zarzad
za zgodg Rady Nadzorczej, na podstawie rekomendaciji Oferujacego.

Informacje na temat ustalonej Ceny Emisyjnej zostang opublikowane w sposoéb, w jaki zostat udostgpniony Prospekt oraz
w trybie i na zasadach okre$lonych w art. 56 ust. 1, w zwigzku z art. 54 ust. 3 Ustawy o Ofercie Publicznej. Zamiarem
Emitenta jest podanie do publicznej wiadomosci informaciji o ustalonej Cenie Emisyjnej, nie pdzniej niz w dniu publikacji
niniejszego Prospektu i rownoczesnie przed rozpoczeciem przyjmowania zapisow na Akcje Serii R.

Ztozenie zapisu na Akcje Serii R nie skutkuje opodatkowaniem tej transakcji podatkiem dochodowym. Biorgc pod uwage
przepisy Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych oraz Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych,
wydatek poniesiony na objecie akcji stanowi koszt uzyskania przychodu i jest realizowany dopiero przy sprzedazy akciji.
Zasady opodatkowania dochodéw ze sprzedazy zostaty przedstawione w podrozdziale 17.4 ,Opodatkowanie”.

Stosownie do przepiséw Ustawy o Podatku od Czynnosci Cywilnoprawnych sprzedaz akcji za posrednictwem domu/biura
maklerskiego lub bankow prowadzacych dziatalno$¢ maklerska jest zwolniona z podatku od czynno$ci cywilnoprawnych.
Oznacza to, ze ztozenie zapisu na Akcje nie bedzie skutkowato opodatkowaniem przedmiotowym podatkiem.

Optaty lezgce po stronie inwestoréw sktadajgcych zapis bedg zwigzane z zaptata okreslonej Ceny Emisyjnej oraz
ewentualnymi optatami pobieranymi przez domy maklerskie/biura maklerskie przyjmujace zapis.

18.5 Zasady sktadania zapiséw na Akcje Serii R
Miejsce sktadania zapisow na Akcje Serii R:

. osoby uprawnione do wykonania Prawa Poboru sktadajg zapisy podstawowe w POK biur/domoéw maklerskich,
w ktérych na rachunkach papieréw wartosciowych zapisane majg w chwili skfadania zapisow Prawa Poboru
uprawniajgce do objecia Akcji Serii R;

. w przypadku os6b posiadajgcych Prawa Poboru zapisane na rachunkach papieréw warto$ciowych prowadzonych
przez banki depozytariusze zapisy na Akcje Serii R moga by¢ sktadane w domach/biurach maklerskich realizujgcych
zlecenia klientow bankow depozytariuszy;

. osoby bedace akcjonariuszami w dniu ustalenia Praw Poboru uprawnione sg do zfozenia Zapisu Dodatkowego
w POK domu/biurze maklerskim, w ktérym zdeponowane byty Akcje Emitenta w dniu ustalenia Praw Poboru;

. osoby uprawnione do wykonania Prawa Poboru wynikajgce z akcji, ktore nie sg zdematerializowane,
tj. zarejestrowane w systemie KDPW, moga zfozy¢ zapisy na Akcje Serii R wytacznie w siedzibie Oferujacego;

. zapis na Akcje Serii R nieobjete w wykonaniu Prawa Poboru na podstawie zapiséw podstawowych i Zapiséw
Dodatkowych i zaoferowane dodatkowo przez Zarzad Emitenta wskazanym przez siebie uprawnionym inwestorom
bedacym dotychczasowymi akcjonariuszami Spofki lub posiadaczami Jednostkowych Praw Poboru, bedzie mogt
by¢ ztozony wytgcznie u Oferujacego.
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Liczba subskrybowanych Akcji Serii R:

. zapis podstawowy sktadany jest na liczbe Akcji Serii R wynikajgca z liczby realizowanych Jednostkowych Praw
Poboru, jedno Jednostkowe Prawo Poboru uprawniac¢ bedzie do objgcia 0,2731 Akcji Serii R;

. Zapis Dodatkowy ztozony moze by¢ na dowolng liczbe Akcji Serii R, nie wigkszg niz liczba Akcji oferowanych
w Ofercie.

Nie ma zadnych ograniczen co do minimalnej liczby subskrybowanych akciji.

Inwestorzy majg prawo do ztozenia wigcej niz jednego zapisu na Akcje Serii R, przy czym taczna liczba akcji
subskrybowanych przez danego inwestora nie moze przekroczy¢ liczby akcji, do ktérej objecia uprawniajg go posiadane
Jednostkowe Prawa Poboru, a w przypadku zapisow dodatkowych zapisy na Akcje Oferowane nie moga by¢ wieksze
niz wielkos¢ Oferty.

Zapisy sktadane przez towarzystwo funduszy powierniczych/inwestycyjnych w imieniu wtasnym, odrgbnie na rzecz

poszczegodlnych, zarzgdzanych przez towarzystwo funduszy, stanowig w rozumieniu niniejszego Prospektu zapisy
odrebnych inwestorow.

Zapisy na Akcje Serii R sktadane powinny by¢ na formularzu wg wzoru zatgczonego do niniejszego Prospektu.

Ztozenie przez inwestora zapisu na Akcje Serii R oznacza, ze zapoznat sig on z trescig Prospektu, akceptuje brzmienie
Statutu Spotki oraz warunki Oferty.

Na dowdd przyjecia zapisu osoba uprawniona otrzyma jeden egzemplarz wypetnionego i podpisanego formularza zapisu.

O ile bedzie to zgodne z aktualnie obowigzujgcymi regulacjami biura maklerskiego przyjmujacego zapisy, beda one
mogty by¢ sktadane rowniez za posrednictwem Internetu, faksu, telefonu lub innych srodkéw technicznych, na warunkach
i zgodnie z zasadami obowigzujgcymi w danym biurze maklerskim. Techniczne informacje dotyczgce sktadania zapisow,
w tym zakres i forma wymaganych dokumentow, zasady dziatania przez petnomocnika oraz odpowiednie formularze,
dostepne bedg w biurze maklerskim przyjmujgcym zapisy na akcje.

Wszelkie konsekwencje wynikajace z niewfasciwego badz niepetnego wypetnienia formularza zapisu na Akcje Serii R
ponosi skfadajacy zapis.

Zapis na Akcje Serii R jest bezwarunkowy, nieodwotalny, nie moze zawiera¢ jakichkolwiek zastrzezen oraz wigze osobg
sktadajgca zapis do czasu przydziatu akcji w Ofercie, do dnia ogfoszenia o niedojsciu emisji do skutku, lub podjgcia przez
Emitenta decyzji o wycofaniu z Oferty, z zastrzezeniem zapisow wskazanych w podrozdziale 18.7 ,Wycofanie zapisu”.

W przypadku, gdy Prawo Poboru realizowane jest z rachunku papierow wartosciowych danego inwestora w biurze
maklerskim, Akcje Serii R zostang zapisane automatycznie na ww. rachunku — bez koniecznosci ztozenia przez inwestora
dyspozycji deponowania. Natomiast (i) osoba sktadajgca zapis na Akcje Serii R w wyniku wykonania praw z akcji,
ktére nie sg zdematerializowane, oraz (ii) inwestor sktadajacy zapis na Akcje Serii R, nieobjete zapisami w wykonaniu
Prawa Poboru, zobowigzani sg ztozy¢ wraz z zapisem nieodwotalng dyspozycje deponowania, ktdra umozliwi
rejestracje na rachunku papierow wartosciowych ww. podmiotéw przydzielonych im akcji. Brak dyspozycji deponowania
Akcji Serii R bedzie skutkowa¢ odmowag przyjecia zapisu.

18.6 Wpftaty na Akcje Serii R
Zapis na Akcje Serii R musi by¢ w petni opfacony najpézniej w chwili sktadania zapisu.

Za petng wptate uwazana bedzie wptata kwoty stanowigcej iloczyn Ceny Emisyjnej Akcji Serii R oraz liczby akcji
subskrybowanych. W przypadku dokonania wptaty niepetnej zapis zostanie uznany za niewazny.

Whptata na Akcje Serii R powinna by¢ dokonana do domu/biura maklerskiego, w ktorym inwestor posiada rachunek
papierow warto$ciowych, z ktérego realizowane jest Prawo Poboru.

Woptata na Akcje Serii R moze by¢ dokonana w ztotych gotéwka, przelewem lub w innej formie akceptowanej przez
podmiot prowadzacy dziatalno$¢ maklerska przyjmujacy zapis na Akcje Serii R.

W przypadku dokonania wptaty wiekszej niz wynikajaca ze ziozonego zapisu lub redukcji Zapisow Dodatkowych
nadpfaty beda zwracane na rachunki pieniezne inwestorow w domach/biurach maklerskich, za posrednictwem ktérych
realizowane byto Prawo Poboru.

Zwrot srodkow pienieznych w przypadku:
. niedojscia do skutku Oferty dokonany zostanie w ciggu 7 Dni Roboczych od dnia ogtoszenia o ww. fakcie;
. wystgpienia nadptat dokonany zostanie w ciggu 7 Dni Roboczych od dnia przydziatu akcji w Ofercie.

Woptaty na Akcje Serii R sg nieoprocentowane, a ewentualny ich zwrot zostanie dokonany bez jakichkolwiek odsetek
i odszkodowan.
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18.7 Wycofanie zapisu

Zgodnie z art. 51 ust. 1 Ustawy o Ofercie, wszelkie zmiany w Prospekcie, ktére moga w istotny sposéb wptyng¢ na ocene
Akcji Serii R, bedg podane do publicznej wiadomosci w formie aneksu do Prospektu, a inwestor, ktory ztozyt zapis
przed udostepnieniem tego aneksu, moze uchyli¢ si¢ od skutkédw prawnych ztozonego zapisu, sktadajgc w jednym
z punktéw obstugi klienta firmy inwestycyjnej przyjmujacej zapisy na Akcje Serii R pisemne oswiadczenie w terminie
2 Dni Roboczych od dnia udostepnienia do publicznej wiadomosci ww. aneksu. W przypadku wystgpienia takiej
sytuacji przydziat Akcji Serii R nastapi nie wczesniej niz po uptywie terminu do uchylenia sig przez inwestora od skutkow
prawnych ztozonego zapisu, o ktérym mowa powyze;j.

Prawo uchylenia si¢ od skutkow prawnych ztozonego zapisu dotyczy przypadkow, gdy aneks jest udostepniany
w zwigzku z bfedami, o ktérych Emitent powzigt wiadomos$¢ przed dokonaniem przydziatu Akcji Serii R, lub w zwigzku
z czynnikami, ktdre zaistniaty lub o ktérych Emitent powzigt wiadomos¢ przed dokonaniem przydziatu Akcji Serii R.

Inwestorzy, ktérzy ztozyli zapis przed przekazaniem do publicznej wiadomosci informacji o ostatecznej liczbie Akcji
Oferowanych oraz ustalonej Cenie Emisyjnej Akcji Serii R, przystuguje rowniez uprawnienie do uchylenia sig od skutkow
prawnych ztozonego zapisu na zasadach okreslonych powyze;j.

18.8 Zasady przydziatu

Podstawe przydziatu Akcji Serii R stanowi prawidfowo ztozony i w petni optacony zapis — na zasadach okreslonych
w niniejszym Prospekcie.

Przydziat Akcji Serii R dokonany zostanie zgodnie z ponizszymi zasadami:

. inwestorom, ktorzy ztozyli zapisy na Akcje Serii R w ramach realizacji Prawa Poboru wynikajgcego z liczby
posiadanych Jednostkowych Praw Poboru (zapisy podstawowe), akcje przydzielone zostang w liczbie wynikajgcej
ze ztozonego zapisu;

. Akcje Serii R nieobjete ww. zapisami podstawowymi zostang przeznaczone na realizacje Zapisow Dodatkowych
ztozonych przez osoby bedgce akcjonariuszami Spotki w dniu ustalenia Prawa Poboru. Jesli Zapisy Dodatkowe
opiewa¢ beda na wiekszg liczbe akcji niz pozostajgca do objegcia, przydziat dokonany zostanie zgodnie z zasada
proporcjonalnej redukcji zapiséw;

. przydziat Akcji Serii R nieobjetych w wykonaniu Prawa Poboru na podstawie zapiséw podstawowych i Zapisow
Dodatkowych i zaoferowanych dodatkowo przez Zarzad Emitenta wskazanym przez siebie uprawnionym
inwestorom, bedacym dotychczasowymi akcjonariuszami Spétki lub posiadaczami Jednostkowych Praw Poboru,
dokonany zostanie wedfug uznania Zarzadu.

O liczbie przydzielonych Akcji Serii R inwestorzy informowani beda indywidualnie po skontaktowaniu sie z biurem
maklerskim, za posrednictwem ktorego ztozony zostat zapis, w trybie przewidzianym procedurami biura maklerskiego,
w ktérym ztozony zostat zapis.

Rozliczenie Oferty nastgpi za posrednictwem KDPW.

18.9 Dostarczenie akcji

Spotka wystgpi do KDPW z wnioskiem o zawarcie umowy o rejestracje Jednostkowych Praw Poboru, Praw do Akcji
oraz Akcji Serii R.

Do czasu zarejestrowania podwyzszenia kapitatu zaktadowego na rachunkach inwestoréw, ktorym przydzielono Akcje
Serii R, zapisane zostang Prawa do Akcji.

Zarzad ztozy do GPW wniosek o wprowadzenie Praw do Akcji do obrotu na rynku podstawowym GPW. Emitent
przewiduje, ze obrot Prawami do Akcji rozpocznie sie okoto tygodnia po dokonaniu przydziatu Akcji Oferowanych,
przy czym termin ten nie zalezy wytacznie od Emitenta.

Po zarejestrowaniu przez sad rejestrowy podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta w zwigzku z emisjg Akcji
Oferowanych oraz po zarejestrowaniu Akcji Oferowanych w KDPW zostang one zapisane na rachunkach inwestorow
w zamian za posiadane na rachunkach w tym dniu Prawa do Akcji. Z chwilg rejestracji w systemie KDPW Akcji Serii R
Prawa do Akcji zostang wyrejestrowane. Poczawszy od nastepnego dnia sesyjnego, notowane bedg Akcje Oferowane.

18.10 Ogtoszenie wynikéw Oferty

Informacja o wynikach Oferty zostanie przekazana do publicznej wiadomosci w formie raportu biezacego, w trybie art. 56
ust. 1 Ustawy o Ofercie w terminie 2 tygodni od dnia zamkniecia Oferty Publicznej.
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Ponadto w wykonaniu art. 439 § 2 Kodeksu Spoétek Handlowych, najpdzniej w terminie tygodnia od dnia przydziatu akcji
w miejscach, gdzie zapisy byty przyjmowane, a takze w siedzibie Oferujacego oraz Emitenta wytozone zostang wykazy
subskrybentéw ze wskazaniem liczby i rodzaju przyznanych kazdemu z nich akcji. Wykazy te pozostawione zostang
do wgladu przez okres nastepnych dwoch tygodni.

Emisja Akcji Oferowanych moze nie doj$¢ do skutku w przypadku: (i) podjecia przez Zarzad decyzji o wycofaniu Oferty,
(i) nieobjecia zapisem i nieoptacenia nalezycie przynajmniej jednej Akcji Oferowanej na dzien zamknigcia subskrypciji
w terminach okreslonych w Prospekcie, (iii) niezgtoszenia przez Zarzad do sgdu rejestrowego wniosku o zarejestrowanie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji Akcji Oferowanych w terminie 12 miesiecy od daty Prospektu
lub w terminie jednego miesigca od daty przydziatu Akcji Oferowanych, (iv) nieztozenia przez Zarzad os$wiadczenia,
zgodnie z art. 310 Kodeksu Spoétek Handlowych w zwigzku z art. 431 § 7 Kodeksu Spoétek Handlowych, okreslajacego
ostateczng sume, o jakg ma zosta¢ podwyzszony kapitat zaktadowy oraz wysokos¢ objetego kapitatu zaktadowego
na podstawie liczby objetych waznymi zapisami Akcji Oferowanych lub (v) wydanie prawomocnego postanowienia
sadu rejestrowego odmawiajgcego zarejestrowania podwyzszenia kapitalu zaktadowego Spoétki w drodze emisji Akcji
Oferowanych. Ponadto w przypadku okreslenia przez Rade Nadzorczg ostatecznej liczby Akcji Oferowanych w Ofercie
oraz subskrybowania przez akcjonariuszy w Ofercie mniejszej liczby Oferowanych Akcji niz ustalona przez Rade
Nadzorcza, sad rejestrowy moze uznag, iz emisja Oferowanych Akcji nie doszta do skutku, i w konsekwencji odmowié
rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego.

18.11 Dopuszczenie Akcji do obrotu i ustalenia dotyczgce obrotu

Rynek Regulowany

Dotychczasowe emisje Spotki wprowadzone sg do obrotu na oficjalnym rynku notowan (podstawowym) prowadzonym
przez GPW.

Intencja Emitenta jest wprowadzenie Praw do Akcji oraz Akcji Serii R do obrotu na rynku podstawowym. W tym celu
niezwtocznie odpowiednio (i) po przydziale Akcji Oferowanych, (ii) po rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego,
Zarzad wystgpi z odpowiednimi wnioskami do KDPW i GPW w celu wprowadzenia Praw do Akcji oraz Akcji Serii R
do notowan na GPW.

Niemniej, Spotka, w oparciu o dotychczasowg praktyke, zakfada, ze rejestracja podwyzszenia kapitatu zaktadowego,
w zwigzku z emisjg Akcji Oferowanych przez sad rejestrowy nastgpi nie pdzniej niz w terminie tygodnia od ztozenia
stosownego wniosku w tym przedmiocie. W przypadku, gdy Emitent podejmie wiadomos¢ o rejestracji podwyzszenia
kapitatu zaktadowego przez sad rejestrowy, wowczas zrezygnuje z wprowadzania PDA do obrotu gietdowego.

Ponadto zamiarem Emitenta jest wprowadzenie do obrotu na rynku podstawowym Jednostkowych Praw Poboru
w nastepnym dniu roboczym po Dniu Prawa Poboru. Bedzie mogto to jednakze nastapi¢ po spetnieniu warunkow
okreslonych w § 12 Regulaminu GPW, zgodnie z ktorym wymagane jest wczesniejsze zatwierdzenie Prospektu przez KNF
oraz zarejestrowanie Praw Poboru w KDPW. Po spetnieniu powyzszych warunkéw Prawa Poboru bedg mogty by¢
przedmiotem obrotu na GPW do trzeciego dnia sesyjnego przed dniem zakonczenia przyjmowania zapisow na akcje.

Intencjg Emitenta jest réwniez wprowadzenie do obrotu na rynku podstawowym PDA, co bedzie mozliwe po uzyskaniu
zgody Zarzadu GPW oraz rejestracji przez KDPW.

Spotka nie zawarta umowy z zadnym z domow maklerskich, na podstawie ktorej dany dom maklerski zobowigzat sig
do dziatania jako posrednik w obrocie wtdrnym w celu zapewnienia ptynnosci akcji Spotki za pomocg kwotowania ofert
kupna i sprzedazy.

18.12 Znane Emitentowi zamiary znacznych akcjonariuszy, cztonkéw organdw zarzgdzajgcych,
nadzorczych lub administracyjnych Emitenta dotyczace uczestnictwa w subskrypcji w ramach
oferty Akcji Serii R

Zgodnie z najlepszg wiedzg Spotki, na Date Prospektu Prokom Investments S.A. nie zamierza uczestniczy¢ w Ofercie.

Ponadto na Date Prospektu Spoétka nie otrzymata oficjalnego stanowiska zadnego innego znacznego Akcjonariusza
odnosnie zamiarow uczestniczenia w Ofercie.

Sposrod cztonkow Zarzadu, Rady Nadzorczej oraz osdb zarzadzajgcych wyzszego szczebla na Date Prospektu, zgodnie
ze zlozonymi Spoice oswiadczeniami, Panowie Piotr Zdzistaw Wesotowski oraz Tomasz Stefan Sznajder majg zamiar
uczestniczy¢ w Ofercie, jednakze nie zadeklarowali zamiaru objecia powyzej 5% Akcji Serii R.

Zgodnie ze ztozonymi Spotce oswiadczeniami, na Date Prospekiu cztonkowie Rady Nadzorczej oraz pozostate osoby
zarzgdzajgce wyzszego szczebla nie zamierzajg uczestniczy¢ w Ofercie.
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18.13 Plasowanie i gwarantowanie
Oferujacym Akcje Serii R jest:

IPOPEMA Securities S.A.
ul. Prézna 9, 00-107 Warszawa
tel. 22 237 92 98, e-mail: ipopema@ipopema.pl; www.ipopema.pl

Oferujgcy zawart z Emitentem umowe doradztwa w procesie Oferty Akcji Serii R — Umowe o petnienie funkcji doradcy
przy realizacji oferty publiczne;j.

Spotka nie przewiduje podpisania umowy z agentem ds. ptatnosci.

Akcje Serii R zarejestrowane zostang w systemie depozytowym prowadzonym przez KDPW S.A., ul. Ksigzeca 4,
00-498 Warszawa.

W zwigzku z emisjg Akcji Serii R Emitent nie zamierza podpisywa¢ umowy o subemisje ustugowg czy subemisje
inwestycyjna.
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19. UMOWY ZAKAZU SPRZEDAZY AKCJI TYPU ,LOCK-UP”

Emitent nie posiada informacji o jakichkolwiek umowach zakazu sprzedazy akcji typu lock-up.
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20. KOSZTY OFERTY

Emitent poniesie koszty zwigzane z przygotowaniem Oferty, w tym koszty wynagrodzenia Doradcy Prawnego, state
wynagrodzenie Oferujgcego, koszty druku i dystrybucji Prospektu, koszty opfat administracyjnych i sgdowych, koszty
zwigzane z rejestracjg Akcji i Praw Poboru w depozycie papieréw wartosciowych i ich dopuszczeniem do obrotu na GPW
oraz koszty promocji Oferty.

Oferujacy otrzyma wynagrodzenie prowizyjne z tytutu realizacji Oferty Publicznej, ktérego wysoko$¢ uzalezniona jest
od wielkosci Oferty i ostatecznej Ceny Emisyjnej Akcji Oferowanych.

Emitent szacuje, ze taczne koszty Oferty Publicznej, kiore obcigzg Emitenta, przy planowanych wptywach brutto
na poziomie 47,2 min PLN, wyniosg okoto 2,2 min PLN, co oznacza wptywy netto na poziomie 45 min PLN.

Informacje na temat rzeczywistych wptywow z emisji Akcji Serii R oraz kosztow Oferty zostang przekazane do publicznej
wiadomosci po zakonczeniu subskrypcji Akcji Serii R w formie raportu biezgcego w trybie art. 56 ust. 1 Ustawy o Ofercie.

Emitent opublikuje informacje dotyczace wynikéw Oferty oraz podsumowanie jej kosztéw w raporcie biezacym
niezwfocznie po zamknigciu Oferty.
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21. ROZWODNIENIE

Na Date Prospektu kapitat zaktadowy Emitenta dzielit sie na 25.633.027 akcji. W ramach Oferty Emitent oferuje
do 7.000.000 Akcji Serii R. W przypadku objecia przez inwestorow 7.000.000 Akcji Oferowanych w ramach Oferty tgczna
liczba akcji reprezentujgcych kapitat zaktadowy Emitenta wyniesie 32.633.027. Po rejestracji podwyzszenia kapitatu
zaktadowego wynikajgcego z emisji Akcji Oferowanych, 25.633.027 Akciji Istniejgcych, kitdre stanowig na Date Prospektu
100% kapitatu zaktadowego Spoftki oraz uprawniajg tgcznie do 100% ogodlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu,
beda reprezentowaé 78,55% kapitatu zaktadowego Spotki oraz bedg uprawniaé tgcznie do 78,55% ogolnej liczby gtosow
na Walnym Zgromadzeniu. Oznacza to, ze przy zatozeniu, ze wszystkie Akcje Oferowane zostang zaoferowane i objete
przez inwestorow, natychmiastowe rozwodnienie udziatu akcjonariusza, ktéry nie wykonat Prawa Poboru, w kapitale
zaktadowym Spotki oraz w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu spowodowane Ofertg wyniesie 21,45%.

Ponizsza tabela przedstawia strukture akcjonariatu Spotki na Date Prospektu oraz spodziewang strukture akcjonariatu
po przeprowadzeniu Oferty.

Stan na Stan po przeprowadzeniu Stan po przeprowadzeniu
i . Date Prospektu Oferty* Oferty**
Akcjonariusz
Liczba akcji % gtosow Liczba akcji % gtosoéw Liczba akcji % gtosow
[szt.] na WZ [szt.] na WZ [szt.] na WZ

Prokom Investments S.A. z siedzibg
w Gdyni 6 451 416 25,17% 8213 316 25,17% 6 451 416 19,77%

Osiedle Wilanowskie sp. z 0.0.
z siedzibg w Gdyni (spotka zalezna
od Prokom Investments S.A.) 1508 492 5,88% 1920 092 5,88% 1508 492 4,62%

Templeton Emerging Markets
Investment Trust z siedzibg

w Wielkiej Brytanii 2715 806 10,59% 3457 106 10,59% 2715 806 8,32%
Pozostali akcjonariusze tgcznie 14 957 313 58,36% 19 042 513 58,36% 21957 313 67,29%
OGOLEM 25 633 027 100,00% 32 633 027 100,00% 32 633 027 100,00%

* Przy zatozeniu, ze wszystkie Akcje Oferowane zostang ostatecznie zaoferowane w Ofercie i objete przez inwestordw oraz ze znaczni
akcjonariusze Spotki wykonajg w catosci przystugujgce im Prawa Poboru z posiadanych Akcji Istniejgcych.

** Przy zafozeniu, ze wszystkie Akcje Oferowane zostang ostatecznie zaoferowane w Ofercie i objgte przez inwestorow oraz ze dotychczasowi
akcjonariusze Spotki nie wykonajg przystugujacych im Praw Poboru z posiadanych Akcji Istniejacych.

Zrédfto: Spotka
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22. INNE INFORMACJE

22.1 Podmioty zaangazowane w Oferte

Ponizej zawarto informacje na temat podmiotow zaangazowanych w Oferte. Na Date Prospektu nie wystepuje konflikt
interesu u podmiotéw zaangazowanych w Oferte. Podmioty te nie posiadajg istotnych intereséw w Spotce.

Oferujacy

Oferujgcym w zwigzku z Ofertg jest IPOPEMA Securities S.A. z siedzibg w Warszawie, adres: ul. Prézna 9,
00-107 Warszawa.

Oferujgcy dziata w zwigzku z Ofertg wytacznie na rzecz Spétki oraz, z zastrzezeniem bezwzglednie obowigzujacych
przepisodw prawa, nie ponosi jakiejkolwiek odpowiedzialnosci wobec jakichkolwiek innych osob.

Wynagrodzenie nalezne Oferujgcemu jest powigzane z wysokoscig $rodkow uzyskanych przez Spoétke z Oferty.
Oferujgcy S$wiadczyt w przesziosci oraz moze w przyszfosci Swiadczy¢ ustugi finansowe, a takze dokonywac
innego rodzaju transakcji ze Spotkg oraz jej podmiotami powigzanymi. W zwigzku z powyzszym Oferujgcy otrzymywat
i moze otrzymywaé w przysztosci wynagrodzenia i prowizje zwyczajowo nalezne z tytutu $wiadczenia takich ustug
lub przeprowadzania transakciji.

Oferujacy moze nabywaé instrumenty finansowe emitowane przez Spoétke, jej podmioty powigzane lub instrumenty
finansowe powigzane z instrumentami finansowymi emitowanymi przez wskazane powyzej podmioty.

W zwigzku z Oferta Oferujgcy moze rowniez, dziatajgc jako inwestor na witasny rachunek, obja¢ Akcje Oferowane,
a nastgpnie je posiadaé, zby¢ lub rozporzgdzi¢ nimi w inny sposob. Informacje o objgciu Akcji Oferowanych lub
dokonywaniu transakcji opisanych powyzej zostang przez Oferujgcego przekazane jedynie w przypadku, gdy obowigzek
ujawniania takich transakcji bedzie wynikat z powszechnie obowigzujgcych przepiséw prawa lub regulacji.

Doradca Prawny

W zwigzku z Ofertg kancelaria prawna DLA Piper Wiater Spotka komandytowa z siedzibg w Warszawie, adres: ul. Emilii
Plater 53, 00-113 Warszawa, swiadczy na rzecz Emitenta ustugi doradztwa prawnego w zakresie prawa polskiego.
Wynagrodzenie doradcy prawnego nie jest powigzane z wielkoscig srodkéw uzyskanych z Oferty. Doradca prawny
moze sSwiadczy¢ w przysziosci na rzecz Emitenta, jego podmiotéw powigzanych lub Oferujgcego ustugi prawne,
w zakresie prowadzonej przez nich dziatalnosci, na podstawie odpowiednich uméw o Swiadczenie ustug doradztwa
prawnego.

22.2 Dokumenty udostepnione do wgladu

Nastepujagce dokumenty: (i) Statut, (i) Uchwata o Podwyzszeniu Kapitatu Zaktadowego; (iii) zbadane jednostkowe
sprawozdanie finansowe Spoftki za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2012 r.; (iv) Skonsolidowane Sprawozdania
Finansowe; (v) Skonsolidowany Raport Kwartalny oraz (vi) komunikat w sprawie ustalenia ceny emisyjnej Akcji Serii R,
beda udostepniane do publicznej wiadomos$ci w okresie waznosci Prospektu na stronie internetowej Spotki
(http://www.polnord.pl), a takze w siedzibie Spotki przy ul. Slaskiej 35/37 w Gdyni, Polska, w godzinach pracy,
tj. od godz. 9:00 do godz. 16:00.

22.3 Biegly rewident

BDO sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, adres: ul. Postepu 12, 02-676 Warszawa, podmiot wpisany na liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 3355 przeprowadzit badanie Skonsolidowanych
Rocznych Sprawozdan Finansowych oraz wydat opinie z ich badania bez zastrzezeh. Ponadto BDO sp. z 0.0. dokonat
przegladu Skonsolidowanego Raportu Potrocznego i wydat odpowiedni raport z jego przegladu bez zastrzezen.
Stosownie do oswiadczenia BDO sp. z 0.0., zawartego w raporcie z przegladu Skonsolidowanego Raportu Pétrocznego
zastrzega, ze przeglad zostat przeprowadzony stosownie do postanowien krajowych standardéw rewizji finansowej,
ktére nakfadajg na badajgcego obowigzek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu w taki sposéb, aby uzyskac
umiarkowang pewnos¢, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych nieprawidtowosci. BDO sp. z 0.0. stwierdzit
réwniez, ze zakres i metoda przegladu srédrocznego sprawozdania finansowego istotnie rézni sie od badan lezacych
u podstaw opinii wyrazonej o zgodnosci rocznego sprawozdania finansowego z wymagajacymi zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowosci oraz o jego rzetelnosci i jasnosci, dlatego BDO sp. z 0.0. nie moze wydac takiej opinii
o Skonsolidowanym Raporcie Pétrocznym. Majac powyzsze na uwadze, zakres, w jakim mozna polega¢ na jego raporcie,
powinien by¢ ograniczony w $wietle ograniczonego charakteru zastosowanych procedur przegladu.
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Badanie Skonsolidowanego Rocznego Sprawozdania Finansowego oraz przeglad Skonsolidowanego Raportu
Pétrocznego w imieniu BDO sp. z 0.0. przeprowadzit Michat Wtodarczyk — biegty rewident nr 12436.

23 lipca 2012 r., Uchwatg nr 5/2012, Rada Nadzorcza Emitenta dokonata wyboru BDO sp. z 0.0. jako podmiotu
uprawnionego do badania rocznych sprawozdan finansowych Spodtki i rocznych sprawozdan finansowych Grupy
za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2012 r. oraz do przegladu sprawozdan finansowych Spoétki i Grupy
za | pofrocze 2012 r. Uchwatg nr 6/2013 Rady Nadzorczej Emitenta z 19 czerwca 2013 r. BDO sp. z 0.0. zostat wybrany
jako podmiot uprawniony do badania rocznych sprawozdan finansowych Spofki i rocznych sprawozdan finansowych
Grupy za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2013 r. oraz do przegladu sprawozdan finansowych Spétki i Grupy
za | potrocze 2013 .

W okresie objetym Skonsolidowanymi Sprawozdaniami Finansowymi nie bylo przypadku rezygnaciji czy zwolnienia
biegfego rewidenta uprawnionego do badania sprawozdan finansowych Spétki oraz Grupy.

22.4 Informacje pochodzace od ekspertow

Poza Raportami z Wyceny oraz wykorzystanymi w rozdziale ,Otoczenie rynkowe”, ogdlnodostgpnymi informacjami
sporzadzonymi i opublikowanymi przez m.in.: AMRON-SARFiN, IBnGR, REAS, Cushman & Wakefield, ZBP oraz Rednet
Property, w Prospekcie nie wykorzystywano informacji stanowigcych oswiadczenia lub raporty ekspertow. Wspomniane
wyzej informacje zostaty doktadnie powtdrzone, a w stopniu, w jakim Spodtka jest tego $wiadoma i w jakim moze to
oceni¢ na podstawie informacji opublikowanych przez ekspertow, nie zostaty pominigte zadne fakty, ktére negatywnie
wplywatyby na doktadnos¢ powtdrzonych informaciji lub czynityby je wprowadzajacymi w btad.

Rzeczoznawcami majatkowymi, ktérzy sporzadzili objete niniejszym Prospekiem raporty z wyceny istotnych
nieruchomosci inwestycyjnych z portfela Grupy, sa:

o Kancelaria Doradcow ,Contendo” Krzysztof Olszewski z siedzibg w Gdansku, adres: ul. Wallenroda 8/3, 80-438 Gdansk;

. Przedsigbiorstwo Projektowania, Badan i Normowania Projnorm sp. z o0.0. z siedzibg w Poznaniu, adres:
ul. Sienkiewicza 22, 60-818 Poznan; oraz

. Biuro Inwestycji i Wycen Majatkowych AREA-BIS mgr inz. Roman Wadecki z siedzibg w Warszawie, adres:
ul. tukowska 3/79, Warszawa.
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23. OSWIADCZENIA OSOB ODPOWIEDZIALNYCH ZA INFORMACJE ZAWARTE
W PROSPEKCIE

23.1 Oswiadczenie Emitenta

Dziatajgc w imieniu Polnord S.A. z siedzibg w Gdyni, niniejszym o$wiadczamy, ze zgodnie z nasza najlepsza wiedzg
i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewnic taki stan, informacje zawarte w Prospekcie sg prawdziwe, rzetelne
i zgodne ze stanem faktycznym i ze w Prospekcie nie pominieto niczego, co mogtoby wptywac na jego znaczenie.

Polnord S.A.

Piotr Wesotowski — Prezes Zarzadu

Tomasz Sznajder — Wiceprezes Zarzadu
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23.2 Oswiadczenie Oferujagcego

Dziatajgc w imieniu IPOPEMA Securities S.A. z siedzibg w Warszawie, niniejszym o$wiadczamy, ze zgodnie z naszg
najlepsza wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannos$ci, by zapewni¢ taki stan, informacje zawarte w czesciach
Prospektu, za ktére IPOPEMA Securities S.A. jest odpowiedzialny, tj. w rozdziale ,/nformacje o warunkach Oferty”,
sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz w czesciach tych nie pominieto niczego, co mogtoby
wplywac na ich znaczenie.

IPOPEMA Securities S.A.

Mirostaw Borys — Wiceprezes Zarzadu

Mariusz Piskorski — Wiceprezes Zarzadu
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23.3 Oswiadczenie Doradcy Prawnego

Dziatajgc w imieniu kancelarii prawnej DLA Piper Wiater sp.k. z siedzibg w Warszawie, oswiadczam, ze zgodnie z mojg
najlepsza wiedzg i przy dofozeniu nalezytej starannosci, by zapewni¢ taki stan, informacje zawarte w czgsciach
Prospektu, za ktore kancelaria prawna DLA Piper Wiater sp.k. jest odpowiedzialna, tj. w nastepujacych rozdziatach
Prospektu: ,Otoczenie prawne” oraz ,Rynek kapitafowy w Polsce oraz obowigzki zwigzane z nabywaniem i zbywaniem
akcji”, sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz w czesciach tych nie pominigeto niczego, co mogtoby
wplywac na ich znaczenie.

Krzysztof Wiater — komplementariusz
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24. HISTORYCZNE INFORMACJE FINANSOWE

24.1 Historyczne informacje finansowe

Na podstawie art. 22 ust. 2 Ustawy o Ofercie i art. 28 Rozporzgdzenia 809/2004 Emitent zamiescit przez odniesienie
w Prospekcie opublikowane wczesniej Skonsolidowane Roczne Sprawozdanie Finansowe za rok 2012.

Emitent zamieszcza przez odniesienie nastepujgce informacje finansowe:

. zbadane przez biegtego rewidenta Skonsolidowane Roczne Sprawozdanie Finansowe, opublikowane w raporcie
okresowym przekazanym do publicznej wiadomosci w dniu 21 marca 2013 r. Opinia i raport z badania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2012 r. zostaty zamieszczone w powyzszym raporcie rocznym;

. niezbadany przez biegtego rewidenta Skonsolidowany Raport Potroczny, opublikowany w raporcie okresowym
przekazanym do publicznej wiadomosci w dniu 30 sierpnia 2013 r. Sprawozdanie finansowe za | pofrocze 2013 r.
podlegato przegladowi przez biegtego rewidenta;

. Skonsolidowany Raport Kwartalny, opublikowany w raporcie okresowym przekazanym do publicznej wiadomosci
w dniu 14 listopada 2013 r., ktory nie zostat poddany przeglagdowi ani badaniu przez biegtego rewidenta.

Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe i raporty okresowe, o ktérych mowa powyzej, zostaly podane do publicznej
wiadomosci w trybie przekazania raportéw okresowych i udostepnione sg w Centrum Informacyjnym KNF w Warszawie,
adres: Pl. Powstancow Warszawy 1 oraz w serwisie elektronicznym ESPI. Powyzsze raporty okresowe zostaty réwniez
udostepnione na stronie internetowej Emitenta pod adresem: http://www.polnord.pl w sekcji ,Relacje inwestorskie”.

Historyczne informacje finansowe Emitenta obejmujgce Skonsolidowane Roczne Sprawozdanie Finansowe,
Skonsolidowany Raport Pétroczny oraz Skonsolidowany Raport Kwartalny zostaty sporzadzone w formie zgodnej
z MSSF w zakresie przyjetym przez Komisje Europejska.

MSSF obejmujg standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci
oraz Komisje ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej, a takze Rozporzadzenie o Raportach.

Historyczne informacje finansowe zostaty sporzadzone w formie zgodnej z tg, jaka zostanie przyjeta w kolejnym
opublikowanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy za rok 2013, z uwzglednieniem standardow
i zasad rachunkowosci oraz przepisow prawnych majgcych zastosowanie do takiego rocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

24.2 Sprawozdania finansowe

Na podstawie art. 28 Rozporzadzenia 809/2004 Emitent przez odniesienie zamiescit w Prospekcie Skonsolidowane
Roczne Sprawozdanie Finansowe za rok 2012, Skonsolidowany Raport Pofroczny za | pofrocze 2013 r. oraz
Skonsolidowany Raport Kwartalny za Ill kwartat 2013 r.

Raporty udostepnione zostaly w siedzibie Emitenta oraz na stronie internetowej Emitenta pod adresem: http://www.polnord.pl
w sekcji ,Relacje inwestorskie”.

24.3 Badanie historycznych rocznych informacji finansowych

Oswiadczenia stwierdzajgce, ze historyczne informacje finansowe zostaty zbadane przez biegtego rewidenta

Emitent oswiadcza, ze historyczne informacje finansowe za rok 2012 zamieszczone w niniejszym Prospekcie poprzez
odestanie, zostaty zbadane przez biegtego rewidenta: BDO sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie — podmiot uprawniony
do badania sprawozdan finansowych, numer ewidencyjny 3355.

Historyczne informacje finansowe za rok 2012 sg sporzadzone oraz przedstawione zgodnie z forma, jaka zostanie
przyjeta w kolejnym opublikowanym sprawozdaniu finansowym Grupy za 2013 r., z uwzglednieniem standardow i zasad
rachunkowosci oraz przepiséw prawnych majgcych zastosowanie dla takiego rocznego sprawozdania finansowego.

Emitent oswiadcza ponadto, Zze nie miato miejsca zdarzenie odmowy przez biegtego rewidenta wyrazenia opinii
0 badanych historycznych informacjach finansowych, wydania opinii negatywnej lub z zastrzezeniami.

Opinia biegtych rewidentéw z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy bedacego podstawag
historycznych informaciji finansowych zamieszczonych w Prospekcie, tj. Skonsolidowanego Rocznego Sprawozdania
Finansowego za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 r., zostata opublikowana wraz ze Skonsolidowanym Rocznym
Sprawozdaniem Finansowym za ten okres w formie raportu okresowego w dniu 21 marca 2013 r. i jest dostepna
na stronie internetowej Emitenta pod adresem: http://www.polnord.pl w sekcji ,Relacje inwestorskie”.
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Wskazanie innych informacji w dokumencie rejestracyjnym, ktoére zostaly zbadane przez biegtych
rewidentow

W Prospekcie oprécz Skonsolidowanego Rocznego Sprawozdania Finansowego za rok 2012 nie przedstawiono innych
informaciji, ktore zostaty zbadane przez biegtych rewidentow.

Informacja o danych finansowych w Prospekcie nie pochodzacych ze sprawozdan finansowych Emitenta
zbadanych przez biegtego rewidenta

Dane finansowe za | pétrocze 2013 r. nie zostaty zbadane przez biegtego rewidenta. Skonsolidowany Raport Potroczny
za | potrocze 2013 r. zostat poddany przegladowi przez biegtego rewidenta.

Dane finansowe za Ill kwartat 2013 r. nie zostaty zbadane przez biegtego rewidenta. Skonsolidowany Raport Kwartalny
za lll kwartat 2013 r. nie zostat poddany przegladowi przez biegtego rewidenta.

Data najnowszych informacji finansowych

Ostatnie opublikowane informacje finansowe obejmujg Skonsolidowany Raport Kwartalny za Il kwartat 2013 r.
i zostaty wigczone do niniejszego Prospektu przez odniesienie na podstawie art. 22 ust. 2 Ustawy o Ofercie i art. 28
Rozporzgdzenia 809/2004.

Niezbadany Skonsolidowany Raport Kwartalny za Il kwartat 2013 r. zostat sporzadzony zgodnie z MSSF zatwierdzonym
przez Komisje Europejska i opublikowany w raporcie okresowym przekazanym do publicznej wiadomosci w dniu
14 listopada 2013 r. Skonsolidowany Raport Kwartalny nie zostat poddany przegladowi przez biegtego rewidenta.

Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe zostaty podane do publicznej wiadomosci w trybie przekazania raportow
okresowych i udostgpnione sg w Centrum Informacyjnym KNF w Warszawie, adres: Pl. Powstancéw Warszawy 1 oraz
w serwisie elektronicznym ESPI. Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe udostepnione zostaty w siedzibie Emitenta
oraz na stronie internetowej Emitenta pod adresem: http://www.polnord.pl w sekcji ,Relacje inwestorskie”.

Srédroczne i inne informacje finansowe

Po dacie swoich ostatnich sprawozdan finansowych zbadanych przez biegfego rewidenta (Skonsolidowanego
Rocznego Sprawozdania finansowego za 2012 r.) Emitent opublikowat skonsolidowane sprawozdanie finansowe
za | kwartat 2013 r. oraz Skonsolidowany Raport Pofroczny za | pétrocze 2013 r. Skonsolidowane sprawozdanie
finansowe za | kwartat 2013 r. nie zostato zbadane przez biegtego rewidenta ani poddane przegladowi. Skonsolidowany
Raport Pofroczny za | potrocze 2013 r. nie zostat zbadany przez biegtego rewidenta i zostat poddany przegladowi
przez biegtego rewidenta.

Ponadto, po dacie ostatnich sprawozdan finansowych zbadanych przez biegtego rewidenta, Emitent opublikowat
Skonsolidowany Raport Kwartalny za Ill kwartat 2013 r. obejmujgcy okres od 1 lipca 2013 roku do 30 wrzes$nia
2013 roku, Skonsolidowany Raport Kwartalny zostat sporzadzony zgodnie z MSSF zatwierdzonym przez Komisje
Europejska i opublikowany w raporcie okresowym przekazanym do publicznej wiadomos$ci w dniu 14 listopada 2013 r.
Skonsolidowany Raport Kwartalny nie zostat poddany badaniu ani przegladowi przez biegtego rewidenta.
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25. SKROTY | DEFINICJE

Nastepujace definicje majg zastosowanie w niniejszym Prospekcie, o ile z kontekstu nie wynika inacze;j.

Akcje

Akcje Istniejgce

Akcje Oferowane
Akcje Serii R

ANR

Asseco

BGK

BHD

Biegty Rewident

Cena Emisyjna

Centrum Handlowe Wilanéw

C.ULRICH

Data Prospektu

Dekret o Wtasnosci

i Uzytkowaniu Gruntow
Dobre Praktyki GPW

Dopuszczenie

Doradca Prawny

Akcje Istniejace i Akcje Oferowane.

25.633.027 akcji zwyktych Spotki o wartosci nominalnej 2 PLN kazda,
wyemitowanych w kapitale zaktadowym Spotki na Date Prospektu w seriach
A B,CDEFG,I,J,K NP, O HQ.

7.000.000 akcji zwyktych Spotki na okaziciela serii [R] o warto$ci nominalnej
2 PLN kazda wyemitowanych przez Spoétke i oferowanych w Ofercie.

Agencja Nieruchomosci Rolnych.

Spodtka dziafajaca pod firmg Asseco Poland Spotka Akcyjna z siedzibg
w Rzeszowie (adres: ul. Olchowa 14, 35-322 Rzesz6w) wpisana do rejestru
przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy w Rzeszowie,
XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem
KRS 0000033391.

Bank Gospodarstwa Krajowego.

Spdtka dziatajgca pod firmg ,BHD” Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig
spotka komandytowo-akcyjna z siedzibg w Gdyni, adres: ul. Slaska 35/37,
81-310 Gdynia.

BDO sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, adres: ul. Postepu 12, 02-676 Warszawa.

Cena emisyjna Akcji Oferowanych okreslona na potrzeby wykonywania
Prawa Poboru i sktadania Zapiséw Dodatkowych.

Spotka dziatajgca pod firmg Centrum Handlowe Wilanow spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie przy ul. Wotoskiej 5, 02-675
Warszawa, wpisana do rejestru przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla miasta stotecznego Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 356626.

Spotka dziatajgca pod firmg ,C.ULRICH” Zatozone w 1805 Roku w Warszawie
Spotka Akcyjna z siedzibg w Gdyni, adres: ul. Slaska 35/37/308, 308A,
81-310 Gdynia.

Data zatwierdzenia niniejszego Prospektu przez KNF, tj. 19 listopada 2013 r.

Dekret z dnia 26 pazdziernika 1945 r. o wtasnosci i uzytkowaniu gruntow
na terenie m.st. Warszawy (tzw. ,dekret Bieruta”).

,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW” to zbidr zasad i zalecen
dotyczacych tadu korporacyjnego stosowanych na GPW.

Dopuszczenie i wprowadzenie Akcji Oferowanych, Praw Poboru oraz Praw
do Akcji do obrotu na rynku podstawowym GPW.

DLA Piper Wiater sp.k. z siedzibg w Warszawie, adres: ul. Emilii Plater 53,
00-113 Warszawa.
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Dyrektywa Prospektowa

Dzien Prawa Poboru

Dzien Rejestracji
Dzien Roboczy
EOG

EUR

Fadesa Polnord Polska

FPP Powsin

GPW

Grupa

GUS

Haras

IBnGR

Jednostkowe Prawo Poboru,

JPP
KDPW
KNF

Kodeks Cywilny

Kodeks Postepowania Cywilnego

Kodeks Spotek Handlowych

Dyrektywa 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 4 listopada
2003 r. w sprawie prospektu emisyjnego publikowanego w zwigzku z publiczng
ofertg lub dopuszczeniem do obrotu papieréw wartosciowych i zmieniajgca
dyrektywe 2001/34/WE.

Dzien, wedtug ktdérego okresla sie akcjonariuszy, ktérym przystuguje Prawo
Poboru, tj. 25 listopada 2013 r.

Dzien rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu.

Dzien, w ktérym banki w Polsce sg otwarte dla prowadzenia dziaftalno$ci.
Europejski Obszar Gospodarczy.

Wspodlna waluta Unii Europejskiej.

Spotka dziatajgca pod firmg Fadesa Polnord Polska spotka z ograniczong
odpowiedzialnosciag, z siedzibg w Warszawie, Al. Jerozolimskie 94, 00-807
Warszawa, wpisana do rejestru przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla miasta stotecznego Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 235595.

Spotka dziatajgca pod firmg FPP Powsin spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie, Al. Jerozolimskie 94, 00-807
Warszawa, wpisana do rejestru przedsigbiorcow prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla miasta stotecznego Warszawy Xll Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 289207.

Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Grupa kapitatowa obejmujgca Emitenta jako podmiot kontrolujgcy wraz
z jednostkami podlegajgcymi konsolidacji.

Giéwny Urzad Statystyczny.

Przedsigbiorstwo Wielobranzowe HARAS Arkadiusz Harasimowicz z siedzibg
we Wroctawiu, adres: ul. Ksigcia Witolda 49/1, 50-202 Wroctaw.

Instytut Badan nad Gospodarkg Rynkowsa.

Jednostkowe prawo poboru Akcji Oferowanych.

Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. z siedzibg w Warszawie.
Komisja Nadzoru Finansowego.

Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny (Dz.U. z 1964 r., Nr 16,
poz. 93, z pdzniejszymi zmianami).

Ustawa z dnia 17 listopada 1964 r. — Kodeks postgpowania cywilnego
(Dz.U. 21964 r., Nr 43, poz. 296, z pdzniejszymi zmianami).

Ustawa z dnia 15 wrze$nia 2000 r. — Kodeks spotek handlowych
(Dz.U. z 2000 r., Nr 94, poz. 1037, z pdzniejszymi zmianami).
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Komitet Audytu

Konstytucja RP

KRS, Krajowy Rejestr Sadowy

MPWIK

MPZP
MSR
MSR 24

MSSF

MS Warynski

NBP
NSA

Oferta

Oferujacy

Ordynacja Podatkowa

Osiedle Innova

Osiedle Wilanowskie

PD Development

PKB

Komitet ds. audytu funkcjonujgcy w ramach Rady Nadzorcze;.

Konstytucja Rzeczypospolitej Polskiej z dnia 2 kwietnia 1997 r.
(Dz.U. z 1997 r., Nr 78, poz. 483, z pdzniejszymi zmianami).

Krajowy Rejestr Sadowy.

Miejskie Przedsigbiorstwo Wodociggow i Kanalizacji w m.st. Warszawie S.A.
z siedzibg w Warszawie, adres: PI. Starynkiewicza 5, 02-015 Warszawa.

Miejscowy plan zagospodarowania przestrzennego.
Miedzynarodowe Standardy Rachunkowos$ci przyjete przez UE.
MSR 24: ,Ujawnianie informacji na temat podmiotow powigzanych”.

Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej przyjete
przez UE.

Spoétka dziatajgca pod firmg MS Warynski Development S.A. z siedzibg
w Gdyni, adres: ul. Jana Kazimierza 1/29, 01-248 Gdynia.

Narodowy Bank Polski
Naczelny Sad Administracyjny.

Publiczna oferta Akcji Oferowanych na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej
obejmujgca 7.000.000 akcji zwyktych na okaziciela Spotki serii [R] o wartosci
nominalnej 2 PLN.

IPOPEMA Securities S.A. z siedzibg w Warszawie, adres: ul. Prézna 9,
00-107 Warszawa.

Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Ordynacja podatkowa (tekst jednolity:
Dz.U. z 2005 r., Nr 8, poz. 60, z pozniejszymi zmianami).

Spotka dziatajagca pod firmg Osiedle Innova spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie, Al. Jerozolimskie 94, 00-807
Warszawa, wpisana do rejestru przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla miasta stotecznego Warszawy, XlI Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 304163.

Spotka dziaftajgca pod firmg ,Osiedle Wilanowskie” spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig z siedzibg w Gdyni (adres: ul. Slgska 35/37, 81-310
Gdynia) wpisana do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad
Rejonowy Gdansk-Potnoc w Gdansku, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000117131.

Spotka dziatajgca pod firmg PD Development spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig z siedzibg w Gdyni, przy ul. Slaskiej 35/37, 81-310
Gdynia, wpisana do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad
Rejonowy Gdansk-Potnoc w Gdansku, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sagdowego, pod numerem KRS 284990.

Produkt Krajowy Brutto.
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PLN

Polnord-Apartamenty

Polnord Gdansk Dwa Tarasy

Polnord Marketing

Polnord todz City Park

Polnord-tédz |

Polnord Olsztyn Teczowy Las

Polnord Nieruchomosci

Inwestycyjne

Polnord Sopot Il

Polski ztoty, prawny srodek ptatniczy w Polsce.

Spotka dziatajgca pod firmg Polnord-Apartamenty spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig z siedzibg w Gdyni, przy ul. Slaskiej 35/37, 81-310
Gdynia, wpisana do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad
Rejonowy Gdansk-Potnoc w Gdansku, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 285614.

Spotka dziatajgca pod firmg Polnord Gdansk Dwa Tarasy spotka
z ograniczong odpowiedzialno$cig z siedzibg w Gdyni, przy ul. Slaskiej 35/37,
81-310 Gdynia, wpisana do rejestru przedsigbiorcéw prowadzonego
przez Sad Rejonowy Gdansk-Potnoc w Gdansku, VIII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 463320.

Spotka dziatajgca pod firmg Polnord Marketing spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscia z siedzibg w Gdyni przy ul. Slaskiej 35/37, 81-310
Gdynia, wpisana do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad
Rejonowy Gdansk-Potnoc w Gdansku, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 373691.

Spotka dziatajgca pod firmg Polnord todz City Park spotka z ograniczong
odpowiedzialnoécig z siedzibg w Gdyni, przy ul. Slaskiej 35/37, 81-310
Gdynia, wpisana do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad
Rejonowy Gdansk-Potnoc w Gdansku, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 284510 (dawniej Polnord-todz I
Sp.z0.0.).

Spotka dziatajgca pod firmg Polnord-tédz | spoétka z ograniczong
odpowiedzialno$cig z siedzibg w Gdyni (adres: ul. Slaska 35/37, 81-310
Gdynia), ktéra wpisana byta do rejestru przedsigbiorcéw prowadzonego
przez Sad Rejonowy Gdansk-Potnoc w Gdansku, VIII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000273883 - spotka
zostata wykreslona z rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego
26 czerwca 2013 r.

Spotka dziatajgca pod firmg Polnord Olsztyn Teczowy Las spoétka
z ograniczong odpowiedzialno$cia z siedziba w Gdyni, przy ul. Slaskiej 35/37,
81-310 Gdynia, wpisana do rejestru przedsigbiorcéw prowadzonego
przez Sad Rejonowy Gdansk-Pétnoc w Gdansku, VIII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 464494,

Spotka dziatajgca pod firmg Polnord Nieruchomosci Inwestycyjne spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Gdyni (adres: ul. Slgska 35/37,
81-310 Gdynia), ktéra wpisana byta do rejestru przedsigbiorcow
prowadzonego przez Sad Rejonowy Gdansk-Pétnoc w Gdansku,
VIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem
KRS 0000374125 — spotka zostata wykreslona z rejestru przedsigbiorcow
Krajowego Rejestru Sgdowego 26 kwietnia 2013 r.

Spotka dziatajgca pod firmg Polnord Sopot Il spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig z siedzibg w Gdyni, przy ul. Slaskiej 35/37, 81-310
Gdynia, wpisana do rejestru przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad
Rejonowy Gdansk-Potnoc w Gdansku, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 302263.
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Polnord Szczecin Ku Stoncu

Polnord Warszawa-Zabki Neptun

Prawo Budowlane

Prawo do Akcji

Prawo Geodezyjne
i Kartograficzne

Prawo do Akcji, PDA

Prawo Poboru

Prawo Upadtosciowe i Naprawcze

Prawo Wodne

Prezes UOKiK

Projekt Deweloperski

Prokom Investments

Prospekt

PUM

Spotka dziatajgca pod firmg Polnord Szczecin Ku Stohcu spétka
z ograniczong odpowiedzialno$cig z siedzibg w Gdyni, przy ul. Slaskiej 35/37,
81-310 Gdynia, wpisana do rejestru przedsigbiorcow prowadzonego
przez Sad Rejonowy Gdansk-Poétnoc w Gdansku, VIII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 299574.

Spotka dziatajgca pod firma Polnord Warszawa-Zgbki Neptun spoétka
z ograniczong odpowiedzialno$cig z siedzibg w Gdyni, przy ul. Slaskiej 35/37,
81-310 Gdynia, wpisana do rejestru przedsigbiorcow prowadzonego
przez Sad Rejonowy Gdansk-Poétnoc w Gdansku, VIII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 400056.

Ustawa z dnia 7 lipca 1994 r. Prawo budowlane (tekst jednolity: Dz.U.
22010 r., Nr 243, poz. 1623, z pozniejszymi zmianami).

Papier wartosciowy, z kitorego wynika uprawnienie do otrzymania AKcji
Oferowanych, powstajagce z chwila przydziatu Akcji Oferowanych
i wygasajgce z chwilg rejestracji tych Akcji w depozycie papierow
wartosciowych albo z dniem, w ktéorym decyzja sgdu o odmowie rejestracji
podwyzszenia kapitatu zaktfadowego Spotki w Krajowym Rejestrze Sgdowym
stanie sig ostateczna i wigzaca.

Ustawa z dnia 17 maja 1989 r. Prawo geodezyjne i kartograficzne
(tekst jednolity: Dz.U. z 2010 r., Nr 193, poz. 1287, z pdzniejszymi zmianami).

Papier wartosciowy, z ktérego wynika uprawnienie do otrzymania AKc;ji
Oferowanych, powstajagce z chwilg przydzialu Akcji oferowanych
i wygasajgce z chwilg rejestracji tych Akcji w depozycie papieréw
wartosciowych albo z dniem uprawomocnienia sie¢ decyzji sgdu o odmowie
rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spoétki w KRS.

Prawo poboru Akcji Oferowanych.

Ustawa z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo upadtosciowe i naprawcze (tekst
jednolity: Dz.U. z 2012 r., poz. 1112, z pdzniejszymi zmianami).

Ustawa z dnia 18 lipca 2001 r. Prawo wodne (tekst jednolity: Dz.U. z 2012 r.,
poz. 145, z pdzniejszymi zmianami).

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow.

Inwestycja mieszkaniowo-biurowa na nieruchomosci potozonej w Warszawie
przy ul. Jana Kazimierza w dzielnicy Wola Spoftki oraz MS Warynski.

Spotka dziafajgca pod firmg Prokom Investments Spotka Akcyjna z siedzibg
w Gdyni (adres: ul. Podolska 21, 81-321 Gdynia) wpisana do rejestru
przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy Gdansk-Potnoc
w Gdansku, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego,
pod numerem KRS 0000087257

Niniejszy prospekt emisyjny Spotki, bedacy prospektem emisyjnym
w rozumieniu Ustawy o Ofercie i Rozporzadzenia 809/2004, zatwierdzony
przez KNF, na mocy ktdérego Spoétka bedzie prowadzi¢ Oferte w Polsce
i wystapi o Dopuszczenie.

Powierzchnia uzytkowa mieszkania.
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Qualia

Rada Nadzorcza

Raporty z Wyceny

Regulamin GPW

Regulamin Rady Nadzorczej
Regulamin Walnego Zgromadzenia

Resbex

Rozporzadzenie 809/2004

Rozporzadzenie o Raportach

Rozporzadzenie w Sprawie
Kontroli Koncentracji

Semeko

Skonsolidowany Raport Kwartalny

Skonsolidowany Raport Pétroczny

Skonsolidowane Roczne
Sprawozdanie Finansowe

Skonsolidowane Sprawozdania
Finansowe

Spoétka, Emitent

Spoétka Aquasfera

Spotka dziatajgca pod firmg Qualia spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia
- Nowy Wilandéw spotka komandytowa z siedzibg w Warszawie (adres:
ul. Mokotowska 1, 00-640 Warszawa) wpisana do rejestru przedsigbiorcéw
prowadzonego przez Sgd Rejonowy dla miasta stotecznego Warszawy
w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego,
pod numerem KRS 0000390540,

Rada Nadzorcza Spotki.

Wyciagi z raportéw z wyceny nieruchomosci Grupy, stanowigce Zatgcznik
nr 3 do niniejszego Prospektu.

Regulamin Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie z dnia 4 stycznia
2006 r., z pozniejszymi zmianami.

Regulamin Rady Nadzorczej Spotki.
Regulamin Walnych Zgromadzen Spotki.

Spotka dziatajaca pod firmg Przedsigbiorstwo Budowlane ,Resbex” sp. z o.0.
z siedzibg w Przeworsku, adres: ul. Lubomirskich 4a, 37-200 Przeworsk.

Rozporzadzenie Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 r.
wykonujace dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
w sprawie informacji zawartych w prospektach emisyjnych oraz formy,
wtaczenia przez odniesienie i publikacji takich prospektow emisyjnych oraz
rozpowszechniania reklam.

Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie
informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papierow wartoéciowych oraz warunkéw uznawania za rdéwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim UE (Dz.U. z 2009 r., Nr 209, poz. 1744).

Rozporzadzenie Rady (WE) Nr 139/2004 z dnia 20 stycznia 2004 r. w sprawie
kontroli koncentracji przedsiebiorstw (rozporzadzenie WE w sprawie kontroli

taczenia przedsigbiorstw).

Spotka dziafajgca pod firmg SEMEKO Grupa Inwestycyjna sp. z o.o.
z siedzibg w Gdyni, adres: ul. Tatrzanska 10, 81-313 Gdynia.

Skonsolidowany raport kwartalny Grupy za Ill kwartat 2013 r. obejmujacy
okres od 1 lipca 2013 r. do 30 wrzeénia 2013 r.

Skonsolidowany raport pofroczny Grupy za | potowe 2013 r.

Skonsolidowane sprawozdanie
zakonczony 31 grudnia 2012,

finansowe Grupy za rok obrotowy

Skonsolidowane Roczne Sprawozdanie Finansowe oraz Skonsolidowany
Raport Pétroczny oraz Skonsolidowany Raport Kwartalny.

Polnord S.A.

Semeko Aquasfera Sp. z 0.0. z siedzibg w Gdyni, adres: ul. Tatrzanska 10,
81-313 Gdynia.
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Statut

Surplus

Szczegotowe Zasady
Dziatania KDPW

Szczegotowe Zasady Obrotu
Gietdowego w Systemie UTP

Srodmiescie Wilanow

Templeton Emerging Markets
Investment Trust

Uchwata o Podwyzszeniu
Kapitatu Zaktadowego
UE

Umowa

Umowa o Plasowanie Emisji

Ustawa Deweloperska

Ustawa o Biegtych Rewidentach

Ustawa o Funduszach
Inwestycyjnych

Ustawa o Gospodarce
Nieruchomosciami

Ustawa o Gospodarowaniu
Nieruchomosciami Rolnymi
Skarbu Panstwa

Statut Spotki.

Spotka dziatajgca pod firmg Surplus sp. z 0.0. spdtka komandytowo-akcyjna
z siedzibg w Gdyni, przy ul. Slaskiej 35/37, 81-310 Gdynia, wpisana
do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla miasta
stotecznego Warszawy, Xl Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, pod numerem KRS 244494,

Szczegotowe Zasady Dziatania  Krajowego Depozytu  Papierow
Wartosciowych S.A. (Zatacznik nr 1 uchwaty nr 400/11 Zarzadu KDPW
z dnia 9 maja 2011 r., z pozniejszymi zmianami).

Szczegotowe Zasady Obrotu Gietdowego w Systemie UTP przyjete uchwatg
Nr 1038/2012 Zarzadu Giefdy z dnia 17 pazdziernika 2012 r., z pozniejszymi
zmianami.

Spotka dziatajgca pod firmg Srodmiescie Wilandw spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig z siedzibg w Gdyni, przy ul. Slaskiej 35/37, 81-310
Gdynia, wpisana do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad
Rejonowy Gdansk-Pétnoc w Gdansku, VIII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 283516 (dawniej Polnord
Warszawa-Wilanéw | sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie).

Templeton Emerging Markets Investment Trust PLC.

Uchwata Nr 3/2013 nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spoétki z dnia
23 sierpnia 2013 r. w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spofki
z zachowaniem prawa poboru w drodze emisji akcji serii [R].

Unia Europejska.

Umowa inwestycyjna zawarta 12 lutego 2013 r. pomiedzy Spotkg a MS Warynski
dotyczgca realizacji Projektu Deweloperskiego.

Umowa plasowania, ktora zostanie zawarta pomigdzy Spotkg a Oferujacym
w zwigzku z Oferta.

Ustawa z dnia 16 wrzesnia 2011 r. o ochronie praw nabywcy lokalu
mieszkalnego lub domu jednorodzinnego (Dz.U. z 2011 r., Nr 232, poz. 1377).

Ustawa z dnia 7 maja 2009 r. o biegtych rewidentach i ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz
0 nadzorze publicznym (Dz.U. z 2009 r., Nr 77, poz. 649, z pdzniejszymi
zmianami).

Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz.U. z 2004 r.,
Nr 146, poz. 1546, z pézniejszymi zmianami).

Ustawa z dnia 21 sierpnia 1997 r. o gospodarce nieruchomosciami (tekst
jednolity: Dz.U. 2010 r., Nr 102, poz. 651, z pdzniejszymi zmianami).

Ustawa z dnia 19 pazdziernika 1991 r. o gospodarowaniu nieruchomosciami
rolnymi Skarbu Panstwa (tekst jednolity: Dz.U. z 2012 r., poz. 1187,
z poézniejszymi zmianami).
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Ustawa o Ksiegach
Wieczystych i Hipotece

Ustawa o Ksztattowaniu
Ustroju Rolnego

Ustawa o Lasach
Ustawa o Nabywaniu
Nieruchomosci

przez Cudzoziemcow

Ustawa o Nadzorze
nad Rynkiem Kapitatowym

Ustawa o Obrocie

Instrumentami Finansowymi

Ustawa o Ochronie
Gruntéw Rolnych i Lesnych

Ustawa o Ochronie
Praw Lokatorow

Ustawa o Ochronie Srodowiska

Ustawa o Ochronie Zabytkow

Ustawa o Ofercie

Ustawa o Planowaniu
i Zagospodarowaniu
Przestrzennym

Ustawa o Podatkach
i Optatach Lokalnych

Ustawa o Podatku Dochodowym
od Oséb Fizycznych

Ustawa o Podatku Dochodowym

od Oséb Prawnych

Ustawa o Podatku od Czynnosci
Cywilnoprawnych

Ustawa z dnia 6 lipca 1982 r. o ksiegach wieczystych i hipotece (tekst
jednolity: Dz.U. z 2001 r., Nr 124, poz. 1361, z pdzniejszymi zmianami).

Ustawa z dnia 11 kwietnia 2003 r. o ksztattowaniu ustroju rolnego
(Dz.U. 2003 r., Nr 64, poz. 592, z pdzniejszymi zmianami).

Ustawa z dnia 28 wrzesnia 1991 r. o lasach (tekst jednolity: Dz.U. z 2011 r.,
Nr 12, poz. 59, z pdzniejszymi zmianami).

Ustawa z dnia 4 marca 1920 r. o nabywaniu nieruchomos$ci przez
cudzoziemcow (tekst jednolity: Dz.U. z 2004 r., Nr 167, poz. 1758,
z pdzniejszymi zmianami).

Ustawa o nadzorze nad rynkiem kapitatowym z dnia 29 lipca 2005 r.
(Dz.U. 22005 r., Nr 183, poz. 1537, z pdzniejszymi zmianami).

Ustawa o obrocie instrumentami finansowymi z dnia 29 lipca 2005 r.
(tekst jednolity Dz.U. z 2010 r.,, Nr 211, poz. 1384, z pdzniejszymi
zmianami).

Ustawa z dnia 3 lutego 1995 r. o ochronie gruntéw rolnych i lesnych
(tekst jednolity: Dz.U. z 2004 r., Nr 121, poz. 1266, z pdzniejszymi
zmianami).

Ustawa z dnia 21 czerwca 2001 r. o ochronie praw lokatorow, mieszkaniowym
zasobie gminy i o zmianie Kodeksu Cywilnego (tekst jednolity: Dz.U.
z 2005 r., Nr 31, poz. 266, z pdzniejszymi zmianami).

Ustawa z dnia 27 kwietnia 2001 r. Prawo ochrony srodowiska (tekst jednolity:
Dz.U. z 2008 r., Nr 25, poz. 150, z pézniejszymi zmianami).

Ustawa z dnia 23 lipca 2003 r. o ochronie zabytkdw i opiece nad zabytkami
(Dz.U. 22008 r., Nr 162, poz. 1568, z pozniejszymi zmianami).

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz
o spotkach publicznych (tekst jednolity: Dz.U. z 2009 r., Nr 185, poz. 1439,
z pdzniejszymi zmianami).

Ustawa z dnia 27 marca 2003 r. o planowaniu i zagospodarowaniu
przestrzennym (Dz.U. z 2003 r., Nr 80, poz. 717, z pozniejszymi zmianami).

Ustawa z dnia 12 stycznia 1991 r. o podatkach i optatach lokalnych (tekst
jednolity: Dz.U. z 2010 r., Nr 95, poz. 613, z pdzniejszymi zmianami).

Ustawa z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od 0s6b fizycznych
(tekst jednolity Dz.U. z 2012 r., poz. 361).

Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od osoéb
prawnych (tekst jednolity: Dz.U. z 2011 r., Nr 74, poz. 397, z pdzniejszymi
zmianami).

Ustawa z dnia 9 wrzesnia 2000 r. o podatku od czynnosci cywilnoprawnych
(tekst jednolity: Dz.U. z 2010 r., Nr 101, poz. 649, z pdzniejszymi zmianami).
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Ustawa o Podatku
od Spadkéw i Darowizn

Ustawa o Podatku
od Towaréw i Ustug

Ustawa o Podatku Rolnym
Ustawa o Portach

i Przystaniach Morskich
Ustawa o Rachunkowosci
Ustawa o Specjalnych
Strefach Ekonomicznych

Ustawa o Spoétdzielniach
Mieszkaniowych

Ustawa o Swobodzie
Dziatalno$ci Gospodarczej

Ustawa o Wtasnosci Lokali
Ustawa o Zapobieganiu
Szkodom w Srodowisku

Ustawa o Zbiorowym
Zaopatrzeniu w Wode

i Zbiorowym Odprowadzaniu

Sciekow

Ustawa Srodowiskowa

Walne Zgromadzenie

Wilanow Office Center

Wilanow Office Park
- Budynek B1

Ustawa z dnia 28 lipca 1983 r. o podatku od spadkow i darowizn (tekst
jednolity: Dz.U. z 2009 r., Nr 93, poz. 768, z pdzniejszymi zmianami).

Ustawa z dnia 11 marca 2004 r. o podatku od towarow i ustug (tekst jednolity:
Dz.U. z 2011 r., Nr 177, poz. 1054, z pdzniejszymi zmianami).

Ustawa z dnia 15 listopada 1984 r. o podatku rolnym (tekst jednolity:
Dz.U. z 2006 r., Nr 136, poz. 969, z pozniejszymi zmianami).

Ustawa z dnia 20 grudnia 1996 r. o portach i przystaniach morskich (tekst
jednolity: Dz.U. z 2010 r., Nr 33, poz. 179).

Polska ustawa z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowo$ci (tekst jednolity:
Dz.U. z 2009 r., Nr 152, poz. 1223, z pdzniejszymi zmianami).

Ustawa z dnia 20 pazdziernika 1994 r. o specjalnych strefach ekonomicznych
(tekst jednolity: Dz.U. z 2007 r., Nr 42, poz. 274, z pdzniejszymi zmianami).

Ustawa z dnia 15 grudnia 2000 r. o spotdzielniach mieszkaniowych
(Dz.U. 22003 r., Nr 119, poz. 1116, z pdzniejszymi zmianami).

Ustawa z dnia 2 lipca 2004 r. o swobodzie dziatalnosci gospodarczej (tekst
jednolity: Dz.U. z 2010 r., Nr 220, poz. 447, z pozniejszymi zmianami).

Ustawa z dnia 24 czerwca 1994 r. o wilasnosci lokali (tekst jednolity:
Dz.U. z 2000 r., Nr 80, poz. 903, z pdzniejszymi zmianami).

Ustawa z dnia 13 kwietnia 2007 r. o zapobieganiu szkodom w $rodowisku
i ich naprawie (Dz.U. z 2007 r., Nr 75, poz. 493, z pdzniejszymi zmianami).

Ustawa z dnia 7 czerwca 2001 r. o zbiorowym zaopatrzeniu w wode
i zbiorowym odprowadzaniu $ciekow (Dz.U. z 2001 r., Nr 72, poz. 747,
z pdzniejszymi zmianami).

Ustawa z dnia 3 pazdziernika 2008 r. o udostgpnianiu informacji o sSrodowisku
i jego ochronie, udziale spoteczenstwa w ochronie $rodowiska oraz
0 ocenach oddziatywania na srodowisko (Dz.U. z 2008 r., Nr 199, poz. 1227,
z pbézniejszymi zmianami).

Walne Zgromadzenie akcjonariuszy Spotki.

Spotka dziatajgca pod firmg Wilanéw Office Center spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie (adres: ul. Rydygiera 15,
01-793 Warszawa) wpisana do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego
przez Sad Rejonowy dla miasta stotecznego Warszawy w Warszawie,
Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem
KRS 0000267154

Spotka dziatajgca pod firmg Wilanow Office Park - Budynek B1 spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Gdyni (adres: ul. Slaska 35/37,
81-310 Gdynia), wpisana do rejestru przedsigbiorcow prowadzonego
przez Sad Rejonowy Gdansk-Pétnoc w Gdansku, VIII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000292731 (uprzednio
spotka dziatata pod firmg Polnord Warszawa-Wilanow Il spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig).
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Wilanow Office Park
- Budynek B3

WSA

Zapis Dodatkowy

ZBP

Zarzad

Spotka dziatajgca pod firmg Wilanow Office Park - Budynek B3 spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Gdyni (adres: ul. Slgska 35/37,
81-310 Gdynia) wpisana do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez
Sad Rejonowy Gdansk-Potnoc w Gdansku, VIII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000294096 (uprzednio
spotka dziatata pod firmg Polnord Warszawa-Wilanéw IV spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig).

Wojewddzki Sad Administracyjny.

Zapis na Akcje Oferowane w liczbie nie wigkszej niz wielko$¢ emisji,
ktéry moga ztozy¢ w terminie wykonania Prawa Poboru akcjonariusze,
ktorym przystuguje Jednostkowe Prawo Poboru.

Zwigzek Bankow Polskich.

Zarzad Spofki.

208



Prospekt Emisyjny Polnord S.A.

ZALACZNIKI:

1. Statut Spotki i Uchwata o Podwyzszeniu Kapitatu Zaktadowego
2. Formularz zapisu

3. Raporty z Wyceny
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, ZALACZNIK 1.
STATUT SPOLKI | UCHWALA O PODWYZSZENIU KAPITALU ZAKLADOWEGO
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Dziatajagc w imieniu Polnord S.A. z siedzibg w Gdyni ("Emitent") bedac naleiycie
upowaznionymi do tgcznej reprezentacji Emitenta, o$wiadczamy Ze niniejszy dokument
stanowi aktualny tekst jednolity Statutu Emitenta.

-

/ W imieniu Polnord S.A.

— y rd 7
v _' \
d | 2
Piotr Wesotowski Tomasz Sznajder
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu

Zatgcznik do Uchwaly nr 11/2013
Rady Nadzorczej Polnord S.A.
z dnia 18 wrzesnia 2013 r.

STATUT
SPOLKI AKCYJNE) “POLNORD”
z siedzibg w Gdyni

ROZDZIAL I.
Postanowienia ogdlne

§ 1,
Firma Spotki brzmi: “POLNORD” Spotka Akcyjna.
Spotka moze wystepowac pod firma “POLNORD” z dodatkiem SA.

§ 2.
Siedziba Spotki jest miasto Gdynia.

§ 3.

1. Zatozycielami Spotki, powstatej w wyniku przeksztatcenia z Przedsiebiorstwa Eksportowo-
Importowego Budownictwa i Ustug Technicznych “POLNORD” Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscia, sg nizej wymienione osoby prawne:

a) Elblgski Kombinat Budowlany w Elblagu,

b) Gdanski Kombinat Budowy Doméw w Gdarisku,

c) Gdaniskie Przedsiebiorstwo Budowlane w Gdansku,

d) Gdariskie Przedsigbiorstwo Budownictwa Miejskiego w Gdarisku,

e) Przedsiebiorstwo Produkcyjno-Handlowo-Ustugowe Budownictwa “Elewacje” w

Gdansku,

f) Gdanskie Przedsiebiorstwo Robét Inzynieryjnych w Gdarisku,

g) Gdanskie Przedsigbiorstwo Instalacji Sanitarnych w Gdarisku,

1
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h) Gdariskie Przedsiebiorstwo Instalacji Elektrycznych w Gdarisku,

i) Przedsiebiorstwo Robot Instalacyjno-Montazowych Budownictwa Rolniczego w
Gdarisku,

j} Przedsiebiorstwo Produkcyjno-Usiugowe "Poldom” w Gdyni,

k) Przedsiebiorstwo Gospodarki Maszynami Budownictwa w Gdarisku,

1) Biuro Projektowo-Badawcze Budownictwa Ogdlnego “Miastoprojekt” w Gdansku,

t) Przedsiebiorstwo Produkcyjno-Ustugowe “Prefabet” w Gdarisku,

m) Przedsiebiorstwo Robét Inzynieryjnych Budownictwa Przemystowego w Gdarisku,

n) Przedsiebiorstwo Uprzemystowionego Budownictwa Przemystowego “Budrol” w
Gdansku,

o) Przedsiebiorstwo Transportowo-Sprzetowe Budownictwa “Transbud” w Gdarisku,

p) Gdanskie Przedsiebiorstwo Budownictwa Przemystowego w Gdarisku,

r) Przedsiebiorstwo Instalacji Przemystowych “Instal” w Gdarisku,

s) Gdariskie Przedsiebiorstwo Instalacji Przemystowych “Instal” w Gdarisku,

t) Przedsiebiorstwo Ustugowo-Produkcyjne “Agrobud” Spétka z o.0. w Pruszczu
Gdariskim,

ujete w Akcie Notarialnym Repertorium Afa Nr 5331/1991 z dnia 11 kwietnia 1991 roku,
sporzgdzonym przez notariusza Paristwowego Biura Notarialnego w Gdarisku — Panig

Wiestawe Brancewicz,
2. Czas trwania Spofki jest nieoznaczony.

§ 4.

1. Spotka prowadzi dziatalnosc w kraju i za granica.
2. Spétka moie przystepowac do innych Spétek, tworzyc i likwidowac filie i przedsigbiorstwa.

§ 5.

1. Przedmiotem dziatalnosci Spotki jest:

68.10.2 Kupno i sprzedaz nieruchomosci na wiasny rachunek

68.20.Z Wynajem i zarzadzanie nieruchomosciami wiasnymi lub dzierzawionymi

68.31.Z Posrednictwo w obrocie nieruchomosciami

68.32.2 Zarzadzanie nieruchomosciami wykonywane na zlecenie

69.10.2 Dzialalnos¢ prawnicza

69.20.2 Dziatalno$é rachunkowo — ksiggowa; doradztwo podatkowe

70.10.2 Dziatalnoéé firm centralnych (head offices) i holdingow, z wytaczeniem
holdingéw finansowych

70.21.2 Stosunki miedzyludzkie (public relations) i komunikacja

70.22.2 Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i
zarzadzania

71.11.2 Dziatalnosc w zakresie architektury

71.12.2 Dziatalno$¢ w zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo techniczne

71.20.B Pozostate badania i analizy techniczne

| N
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73.20.2 Badanie rynku i opinii publicznej

77.11.2 Wynajem i dzierzawa samochodow osobowych i furgonetek

77.12.2 Wynajem i dzierzawa pozostalych pojazdéw samochodowych, z wylaczeniem
motocykli

77.31.2 Wynajem i dzierzawa maszyn i urzadzen rolniczych

77.32.2 Wynajem i dzierzawa maszyn i urzadzen budowlanych

77.33.2 Wynajem i dzierzawa maszyn i urzadzen biurowych, wiaczajac komputery

77.39.Z Whynajem i dzierzawa pozostalych maszyn, urzadzen oraz dobr materialnych,
gdzie indziej niesklasyfikowane

64.19.Z Pozostate posrednictwo pienieine

64.20.Z Dziatalnos¢ holdingéw finansowych

64.91.7Z Leasing finansowy

64.92.2 Pozostate formy udzielania kredytow

64.99.2 Pozostata finansowa dziatalnos¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z
wylaczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych

66.19. 2 Pozostata dziatalnoé¢ wspomagajaca ustugi finansowe, z wylaczeniem
ubezpieczen i funduszéw emerytalnych

91.03.2 Dziatalnos¢ historycznych miejsc i budynkéw oraz podobnych atrakcji
turystycznych

16.22.2 Produkcja gotowych parkietow podiogowych

16.23.2 Produkcja pozostatych wyrobéw stolarskich i ciesielskich dla budownictwa

22.23.2 Produkcja wyrobow dla budownictwa z tworzyw sztucznych

23.32.2 Produkcja cegiet, dachowek i materiatéw budowlanych, z wypalanej gliny

23.61.2 Produkcja wyrobéw budowlanych z betonu

23.62.2 Produkcja wyrobdow budowanych z gipsu

23.69.2 Produkcja pozostatych wyrobdéw z betonu, gipsu i cementu

23.70.2 Ciecie, formowanie i wykarnczanie kamienia

25.11.Z Produkcja konstrukcji metalowych i ich czesci

25.29.Z2 Produkcja pozostatych zbiornikow, cystern i pojemnikdw metalowych

25.30.2 Produkcja wytwornic pary, z wylgczeniem kottéw do centralnego ogrzewania
goraca wodg

25.99.7 Produkcja pozostatych gotowych wyrobéw metalowych, gdzie indziej
niesklasyfikowana

28.29.2 Produkcja pozostalych maszyn ogdlnego przeznaczenia, gdzie indziej
niesklasyfikowana

33.11.2 Naprawa i konserwacja metalowych wyrobow gotowych

33.20.2 Instalowanie maszyn przemystowych, sprzetu i wyposaienia

41.10.2 Realizacja projektow budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkow,

41.202 Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkéw mieszkalnych i
niemieszkalnych

42.11.2 Roboty zwigzane z budowg drog i autostrad

3 - 2
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42.12.Z Roboty zwigzane z budowg drog szynowych i kolei podziemnej,

42.13.2 Roboty zwigzane z budowa mostow i tuneli

42.21.2 Roboty zwigzane z budowa rurociagéw przesytowych i sieci rozdzielczych,

42.22.2 Roboty zwigzane z budowa linii telekomunikacyjnych i elektroenergetycznych

42,99.2 Roboty zwigzane z budowg pozostatych obiektéw inzynierii Ilgdowej | wodnej,
gdzie indziej niesklasyfikowane

43.11.2 Rozbidrka i burzenie obiektéw budowlanych

43.12.2 Przygotowanie terenu pod budowe

43.13.2 Wykonywanie wykopow i wiercen geologiczno - iniynierskich

43.21.7 Wykonywanie instalacji elektrycznych

43.22.7 Wykonywanie instalacji wodno-kanalizacyjnych, cieplnych, gazowych i
klimatyzacyjnych

43.29.7 Wykonywanie pozostatych instalacji budowlanych

43.31.2 Tynkowanie

43.32.2 Zaktadanie stolarki budowlangj

43.33.2 Posadzkarstwo; tapetowanie i oblicowywanie $cian

43.34.7 Malowanie i szklenie

43.39.Z Wykonywanie pozostatych robdt budowlanych wykoriczeniowych

43912 Wykonywanie konstrukcji i pokry¢ dachowych

43.99.Z Pozostate specjalistyczne roboty budowlane, gdzie indziej niesklasyfikowane

45.11.Z Sprzedaz hurtowa i detaliczna samochodéw osobowych i furgonetek

45.19.2 Sprzedaz hurtowa i detaliczna pozostatych pojazdéw samochodowych, z
wytgczeniem motocykli

46.73.2 Sprzedaz hurtowa drewna, materialéw budowlanych i wyposazenia
sanitarnego

46.74.2 Sprzedaz hurtowa wyrobéw metalowych oraz sprzetu i dodatkowego
wyposazenia hydraulicznego i grzejnego

46.75.2 Sprzedaz hurtowa wyrobow chemicznych

46.90.2 Sprzedaz hurtowa niewyspecjalizowana

47.30.2 Sprzedai detaliczna paliw do pojazdow silnikowych na stacjach paliw

49.39.Z Pozostaty transport lgdowy pasazerski, gdzie indziej niesklasyfikowany

49.41.Z Transport drogowy towarow

52.10.B Magazynowanie i przechowywanie pozostalych towarow

55.10.2 Hotele i podobne obiekty zakwaterowania

01.11.Z Uprawa zboz, roslin stragczkowych i roslin oleistych na nasiona, z wytaczeniem
ryzu

01.61.2 Dziatalnos¢ ustugowa wspomagajgca produkcje roslinng.

2. W ramach dziatalnosci zwigzanej z realizacjg kontraktow Spotka moze sprawowac funkcje:
wykonawcy i generalnego wykonawcy, inwestora zastepczego, generalnego realizatora oraz

4 N /$‘
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ROZDZIAL 11
Kapitat zaktadowy i obowigzki akcjonariuszy

§ 6.
Kapitat zakladowy wynosi 51.266.054 ziote (stownie: piec¢dziesigt jeden milionéw dwiescie
szescdziesigt szes¢ tysiecy pieddziesigt cztery ztote) i dzieli sie na 25.633.027 (stownie:
dwadziescia pie¢ milionow szescéset trzydziesci trzy tysigce dwadziedcia siedem) akcji na
okaziciela o wartosci nominalnej 2,00 zlote (stownie: dwa zlote) kaida, z ktérych: 178.000
(stownie: sto siedemdziesigt osiem tysiecy) akcji o kolejnych numerach od 000.001 do
178.000 oznaczonych jest jako akcje Serii A, 307.000 (stownie: trzysta siedem tysiecy) akcji o
kolejnych numerach od 178.001 do 485.000 oznaczonych jako akcje Serii B, 485.000
(czterysta osiemdziesigt piec tysiecy) akcji o kolejnych numerach od 485.001 do 970.000
oznaczonych jako akcje Serii C, 750.000 (stownie: siedemset piecdziesigt tysiecy) akcji o
kolejnych numerach od 970.001 do 1.720.000 oznaczonych jako akcje Serii D, 1.940.000
(stownie: jeden milion dziewigéset czterdziesci tysigcy) akcji o kolejnych numerach od
1.720.001 do 3.660.000 oznaczonych jako akcje Serii E, 5.000.000 (stownie: pie¢ miliondw)
akcji o kolejnych numerach od 3.660.001 do 8.660.000 oznaczonych jest jako akcje Serii F
oraz 3.975.322 (stownie: trzy miliony dziewiecset siedemdziesigt piec tysiecy trzysta
dwadziescia dwa) akcje o kolejnych numerach od 8.660.001 do 12.635.322 oznaczonych jest
jako akcje Serii G, 850.077 (stownie: osiemset piecdziesigt tysiecy siedemdziesigt siedem)
akcji oznaczonych jest jako akcje Serii |, 3.992.977 (stownie: trzy miliony dziewiecéset
dziewiecdziesiat dwa tysigce dziewiedset siedemdziesiagt siedem) akcji oznaczonych jest jako
akcje Serii J, 335.006 (stownie: trzysta trzydziesci piec tysiecy szesc) akcji oznaczonych jest
jako akcje Serii M, 121.097 (stownie: sto dwadziescia jeden tysiecy dziewieddziesigt siedem)
akcji oznaczonych jest jako akcje Serii L, 180.418 (stownie: sto osiemdziesigt tysiecy czterysta
osiemnascie) akcji oznaczonych jest jako akcje Serii K, 1.500.000 (stownie: jeden milion
piecset tysiecy) akcji oznaczonych jest jako akcje Serii N, 1.265.888 (stownie: jeden milion
dwiescie szescdziesiat piec tysiecy osiemset osiemdziesiat osiem) akcji oznaczonych jest jako
akcje serii O, 1.231.028 (stownie: jeden milion dwiescie trzydziesci jeden tysiecy dwadziescia
osiem) akcji oznaczonych jest jako akcje Serii P, 281.855 (stownie: dwiescie osiemdziesiat
jeden tysiecy osiemset piecdziesiat t piec) akcji oznaczonych jest jako akcje serii H, 3.239.359
(sfownie trzy miliony dwiescie trzydziesci dziewigc tysiecy trzysta piecdziesigt dziewiec) akcji
oznaczonych jest jako akcje serii Q.
§6'

1. Kapitat zaktadowy Spétki zostal warunkowo podwyiszony o nie wiecej niz 9.841.352,00 zi
(dziewie¢ milionow osiemset czterdziesci jeden tysiecy trzysta piecdziesiat dwa) ztote
poprzez emisje nie wiecej nii:

a. 420.676 (czterysta dwadziescia tysiecy szes$éset siedemdziesigt szesc) akcji
zwyktych na okaziciela serii H o wartosci nominalnej 2,00 zt (dwa) ztote kaida.

5 ,\S
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b. 4.500.000 (cztery miliony piecset tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii Q o
wartosci nominalnej 2,00 zt (dwa) zlote kaida.

2. Celem warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego, o ktérym mowa w § 6" ust. 1
lit. a jest przyznanie prawa do objecia akcji serii H posiadaczom warrantéw subskrypcyjnych
emitowanych w ramach Programu Opcji Menadzerskich na podstawie uchwaty Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 28 czerwca 2007 r.

3. Celem warunkowego podwyiszenia kapitatu zaktadowego, o ktérym mowa w § 6 ust. 1
lit. b jest przyznanie prawa do objecia akcji serii Q posiadaczom obligacji zamiennych na
akcje serii Q, emitowanych na podstawie uchwaty Walnego Zgromadzenia z dnia 30 wrzesnia
2009 r. zmienionej uchwata Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 20 marca 2013
roku.

4. Uprawnionymi do objecia akcji serii H beda posiadacze warrantéw subskrypcyjnych, o
ktérych mowa w ust, 2.

5. Uprawnionymi do objecia akcji serii Q beda posiadacze obligacji zamiennych na akcje serii
Q spotki, o ktérych mowa w ust, 3,

6. Prawo objecia akcji serii H moze by¢ wykonane do dnia 31 grudnia 2012 r.

7. Prawo objecia akcji serii @ moie by¢ wykonane nie péiniej niz do dnia 31 grudnia 2015,

§ 7
1. Akcje Spotki moga by¢ umarzane.
2. Spétka moze emitowacd obligacje, w tym rowniez obligacje zamienne na akcje i obligacje z
prawem pierwszeristwa.

§ 8.
1. Akcje mogg by¢ zbywane bez zadnych ograniczen.
2. (skreslony).

§ 9.
1. Osiggniety przez Spotke w roku obrotowym czysty zysk dzieli Walne Zgromadzenia po
potraceniu obligatoryjnych odpisow na fundusze okreslone przepisami prawa.
2. Zysk przeznaczony przez Walne Zgromadzenie do wyplaty akcjonariuszom rozdziela sie w
stosunku do liczby akcji.
3. Zarzad upowatzniony jest do wyplaty akcjonariuszom zaliczki na poczet przewidywanej
dywidendy na koniec roku obrotowego, jeieli Spotka posiada srodki wystarczajgce na
wypfate. Wypfata zaliczki wymaga zgody Rady Nadzorcze;.

ROZDZIAL lII.
Organy Spétki

A.ZA D
§ 10.
1. Zarzad Spotki sktada sie z od 2 do 6 cztonkdw, ktérych wspdlna kadencja trwa trzy lata.
Liczbe cztonkéw Zarzgdu okresla Rada Nadzorcza.

5 /%
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2. Prezesa Zarzadu oraz — na jego wniosek — pozostatych czionkéw Zarzadu powotuje Rada
Nadzorcza.
3. W umowie miedzy Spotka a czlonkiem Zarzadu, jak rowniei w sporze z nim Spotke
reprezentuje Rada Nadzorcza.
4. Mandat czlonka Zarzadu wygasa najpoiniej z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia
zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia funkcji
cztonka Zarzadu.
5. Cztonek Zarzadu moie byé¢ w kaidym czasie odwotany, jak réwniez zawieszony — z
waznych powoddéw — w czynnosciach przez Rade Nadzorcza. Uchwata w tej sprawie powinna
by¢ podjeta wiekszoscig 2/3 (dwoch trzecich) gtoséw. Odwotanie cztonka Zarzadu nie
pozbawia go roszczel ze stosunku pracy lub innego stosunku prawnego dotyczacego
petnienia funkcji cztonka Zarzadu.

§ 11.
1. Zarzad upowainiony jest do podejmowania wszelkich decyzji nie zastrzezonych
kompetencjami innych wtadz Spdétki. Zarzad zobowigzany jest zarzadza¢ majatkiem i
sprawami Spotki z nalezyta starannosciag wymagang w obrocie gospodarczym, przestrzegac
prawa, postanowien niniejszego Statutu oraz uchwat powzigtych przez Walne Zgromadzenie
i Rade Nadzorczg w granicach ich kompetencji.
2. Zarzad Spotki zarzadza Spotka i reprezentuje ja na zewnatrz. Wszyscy cztonkowie Zarzadu
sg obowigzani i uprawnieni do wspdinego prowadzenia spraw Spétki.
3. Zarzad dziata w oparciu o niniejszy Statut oraz uchwalony przez siebie Regulamin,
okreslajacy organizacje jego pracy i sposéb wykonywania czynnosci.
4. Uchwaly zarzadu zapadajq bezwzgledng wigkszoscig glosow. W przypadku réwnosci
glosdw decyduje gtos Prezesa Zarzadu.

5. Uchwaly Zarzadu mogg byé powziete, jezeli wszyscy czlonkowie zostali prawidiowo
zawiadomieni o posiedzeniu zarzadu lub o glosowaniu nad uchwata.

§ 12,
1. Do skiadania oswiadczeri w imieniu Spotki wymagane jest wspdtdziatanie dwéch cztonkéw
zarzadu albo jednego cztonka zarzadu tacznie z prokurentem.
2. Do kompetencji Prezesa Zarzadu nalezy kierowanie dziatalnoscig Zarzadu, organizowanie i
przewodniczenie jego posiedzeniom oraz inne sprawy okreslone w Regulaminie Zarzadu.
3. Zwolywanie posiedzen Zarzadu i okreslanie porzagdku obrad posiedzen Zarzadu nastepuje z
inicjatywy Prezesa Zarzadu.
4. Ustanowienie prokury wymaga zgody wszystkich cztonkéw Zarzadu, odwotac zas prokure
moze kazdy cztonek Zarzadu.

B. RADA NADZORCZA

§ 13.
1. Rada Nadzorcza skiada sie z od 5 i nie wiecej niz 11 osob, ktdrych wspolna kadencja trwa

trzy lata.
’,\_(
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2. Rezygnacja ktoregokolwiek z cztonkéw Rady Nadzorczej nie powoduje automatycznie
obowiazku powotania w to miejsce nowego cztonka Rady Nadzorczej, przy zachowaniu
minimalnej liczby czlonkéw Rady Nadzorczej — 5 osob.
3. Przepis § 10 ust. 4 Statutu stosuje sie odpowiednio.

§ 14.
1. Rada Nadzorcza wybiera ze swego grona Przewodniczacego Rady Nadzorczej i moie
réwniez wybra¢ Wiceprzewodniczgcego Rady Nadzorczej, a w miare potrzeby takie
sekretarza Rady.
2. Przewodniczgcy Rady Nadzorczej zwoluje posiedzenia Rady i przewodniczy na nich. Pod
nieobecnosé Przewodniczacego - posiedzenia Rady zwoluje i przewodniczy na nich
Wiceprzewodniczacy lub Sekretarz Rady, o ile zostali wybrani lub inny czfonek Rady
Nadzorczej wskazany przez Przewodniczacego lub w przypadku braku wskazania takiego
cztonka Rady najstarszy cztonek Rady Nadzorczej. Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia
otwiera pierwsze posiedzenie Rady i przewodniczy na nim do chwili wyboru
Przewodniczacego Rady Nadzorczej.
3. Rada Nadzorcza uchwala swoéj Regulamin, okreslajacy jej organizacje i sposob
wykonywania czynnosci.
4. Rada Nadzorcza moze odwotaé Przewodniczacego z tej funkgeji. Odnosi sig to takie do jego

zastepcy i sekretarza Rady.

§ 15.

1. Rada Nadzorcza odbywa posiedzenie w miare potrzeb, lecz co najmniej trzy razy w roku
obrotowym.

2. Przewodniczacy Rady Nadzorczej, a pod jego nieobecnos¢ Wiceprzewodniczacy albo
Sekretarz, o ile zostali wybrani przez Rade Nadzorczg lub inny cztonek Rady Nadzorczej
wskazany przez Przewodniczacego lub w przypadku braku wskazania takiego cztonka Rady
najstarszy cztonek Rady Nadzorczej, majg obowigzek zwotaé posiedzenie Rady, takie na
pisemny wniosek Zarzadu Spétki lub czlonka Rady. Posiedzenie powinno odbyc sie w
terminie dwdch tygodni od dnia otrzymania wniosku.

§ 16.

1. Dla waznosci uchwal Rady Nadzorczej wymagane jest zaproszenie na posiedzenie
wszystkich cztonkéw Rady i obecnosé na posiedzeniu co najmniej potowy jej cztonkéw.
2. Uchwaly Rady Nadzorczej zapadaja bezwzgledna wiekszoscig glosow, z zastrzezeniem §
10 ust. 51 § 14 ust. 4 Statutu, gdzie wymagana jest wiekszosc 2/3 (dwdch trzecich) glosow
catego sktadu Rady. W przypadku réwnosci glosow rozstrzyga gtos Przewodniczacego Rady
Nadzorczej.
3. Rada Nadzorcza sprawuje staly nadzér nad dziatalnoscig spotki, a w szczegélnosci do
kompetencji Rady Nadzorczej nalezy:

1) ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki,

Al
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2) ocena sprawozdania finansowego oraz wnioskow Zarzadu, co do podziatu zysku lub
pokrycia straty,

3) sktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z wynikow
oceny, o ktorej mowa w pkt. 1i 2,

4) powolywanie i odwolywanie cztonkdw Zarzadu z uwzglednieniem § 10 ust. 2 oraz
zawieszanie, z wainych powoddw, w czynnosciach posz‘(:zegélnych lub wszystkich
cztonkdw Zarzadu,

5) delegowanie czlonka lub cztonkéw Rady Nadzorczej do czasowego wykonywania
czynnosci cztonkdw Zarzgdu Spétki w razie ich odwotania lub zawieszenia lub gdy czionek
Zarzadu z innych powodoéw nie moze dziafac,

B) udzielanie zezwolenia na powolywanie przez Zarzad oddziatow i filii Spotki, bedacych
na wiasnym rozrachunku,

7) udzielenie zezwolenia na uczestniczenie w innych spotkach w kwocie powyiej 5 min
PLN, z wytaczeniem spdtek, w ktérych Spotka posiada udzial 50 (piecdziesieciu) lub wigcej
procent oraz z wylgczeniem nowo zawigzywanych spotek, w ktorych Spétka obejmuje 100
(sto) procent udziatéw,

8) udzielanie zezwolenia na nabycie i zbycie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub
udziatu w nieruchomosci, jezeli wartos¢ transakcji przekracza jedng piatg kapitatow
wtasnych Spotki,

9) wybdr bieglego rewidenta przeprowadzajgcego badanie sprawozdania finansowego
jednostkowego i skonsolidowanego.

§ 17.
1. Cztonkowie Rady Nadzorczej mogg brac¢ udzial w podejmowaniu uchwat Rady oddajac
swoj glos na pismie za posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej. Oddanie gtosu na
pismie nie moze dotyczy¢ spraw wprowadzonych do porzadku obrad na posiedzeniu Rady
Nadzorczej.
2. W razie potrzeby podjecia uchwaly Przewodniczacy Rady — na wniosek Zarzadu — moze
wprowadzi¢ szczegdlny tryb jej podjecia. Uchwale taka podejmuje si¢ przez glosowanie
korespondencyjne (pisemne) lub przy wykorzystaniu srodkéw  bezposredniego
porozumiewania sie na odleglosé. W protokole dokumentujacym podjecie uchwaly w
powyiszy sposéb nalezy zamiesci¢ wzmianke o szczegélnym trybie jej podjecia oraz o
sposobie w jakim odbywalo sie glosowanie przy podejmowaniu tej uchwaty.
3. Podejmowanie uchwat w trybie okreslonym w ust. 1-2 jest waine, gdy wszyscy czfonkowie
Rady zostali powiadomieni o tresci projektu uchwatly oraz gdy nie dotyczg spraw, o ktdrych
mowaw § 10ust. 2i5orazw § 14 ust. 1i 4.

§ 18.

1. Cztonkowie Rady Nadzorczej wykonujg swoje prawa i obowigzki osobiscie.
2. Wynagrodzenie cztonkéw Rady Nadzorczej ustala Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy.
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C. WALNE ZGROMADZENIE

§ 19,
1. Walne Zgromadzenia moga byc¢ zwyczajne i nadzwyczajne.
2. Zwyczajne Walne Zgromadzenie powinno odby¢ sie nie pdiniej niz sze$¢ miesiecy po
uptywie kazdego roku obrotowego.

3. Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwoluje Zarzad badi Rada Nadzorcza, jeieli Zarzad nie
zwota go w terminie wskazanym w ust. 2 powyizej. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
zwotuje Zarzad z wtasnej inicjatywy badZ na Zgdanie akcjonariuszy reprezentujacych co
najmniej jedng dwudziesta kapitatu zakladowego. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
powinno byé zwolane w terminie dwdch tygodni od przedstawienia iadania wraz z
projektami porzadku obrad i wnioskowanych uchwal. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
moze zwofa¢ réwniez Rada Nadzorcza, jezeli zwotanie go uzna za wskazane oraz
akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej pofowe kapitatu zakfadowego lub co najmniej
potowe ogdtu glosow w Spoice.

§ 20.
Akcjonariusze uczestnicza w Walnym Zgromadzeniu osobiscie lub przez ustanowionego na
pismie pefnomocnika.

§ 21.
1. Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub osoba przez niego wskazana,
po czym sposérod oséb uprawnionych do glosowania wybiera sie przewodniczgcego.
2. Walne Zgromadzenie uchwala swoj regulamin okreslajacy szczegétowo tryb prowadzenia
obrad.
§ 22.

1. Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezg:

1) rozpatrywanie | zatwierdzanie sprawozdar Zarzadu z dzialalnosci Spotki oraz

sprawozdan finansowych,

2) podziat zyskow i pokrycie strat oraz przeznaczenie na fundusz zapasowy i fundusz

rezerwowy, )

3) udzielanie cztonkom Rady Nadzorczej i Zarzadu absolutorium z wykonania przez nich

obowigzkow,

4) powotywanie i odwotywanie cztonkéw Rady Nadzorczej,

5) powiekszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego,

6) zmiana Statutu Spotki,

7) rozwigzanie i likwidacja Spotki,

8) rozpatrywanie i rozstrzyganie wnioskow przedstawionych przez Rade Nadzorcza,

9) uchwalenie Regulaminu Obrad Walnego Zgromadzenia,

10) inne sprawy przewidziane przepisami Kodeksu spétek handlowych.
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2. Nie wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia nabycie i zbycie przez Spétke nieruchomosci,
uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci.

ROZDZIAL V.
Rachunkowosc¢ Spétki

§ 23.
1. Rokiem obrotowym Spdtki jest rok kalendarzowy.
2. Pierwszy rok obrotowy trwa od dnia rozpoczecia dziatalnosci gospodarczej i konczy sie z
dniem 31 grudnia tegoz roku.

§ 24.

1. Spétka tworzy z zysku kapitat zapasowy, na ktory przekazywane jest co najmniej 8 %
(osiem procent) zysku za dany rok obrotowy do czasu, gdy fundusz ten osiggnie przynajmniej
1/3 kapitatu zaktadowego.

2. Spdtka moze tworzyc inne fundusze, w tym fundusz rezerwowy.

§ 25.
Spotka moze tworzy¢ fundusze obcigzajace koszty dziatalnosci, ktére mogg by¢ uzupetnione
odpisami z zysku do podziatu:

1) Zaktadowy Fundusz Swiadczen Socjalnych,
2) inne fundusze okreslone obowigzujgcymi przepisami.

ROZDZIAL V.
Postanowienia koricowe

§ 26.
W przypadku utraty kapitatu zapasowego i 1/3 (jednej trzeciej) kapitatu zakiadowego Walne
Zgromadzenie moze uchwali¢ rozwigzanie Spotki. Wolno réwniez postawi¢ wniosek o
rozwigzanie Spotki jesliby, po utraceniu kapitatu zapasowego Spotka nie generowata przez co
najmniej dwa kolejne lata zysku.

§ 27.
Rozwigzanie Spétki nastepuje po przeprowadzeniu likwidacji. Likwidacje prowadzi sig pod
firma Spotki z dodatkiem “w likwidacji”. Likwidatorow bedzie dwdch i bedq nimi osoby
wybrane przez Walne Zgromadzenie.
Likwidatorzy w imieniu Spotki podpisywac bedg facznie.
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§ 28.
W sprawach nie uregulowanych niniejszym Statutem majg zastosowanie odpowiednie
przepisy Kodeksu spotek handlowych oraz innych obowiazujgcych aktéw prawnych.

§ 29,
Wszelkie spory powstate na tle niniejszego Statutu rozpatrywane bedg przez Sad wtasciwy ze
wzgledu na siedzibe Spaotki.

) “
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W przedmiocie punktu 6 porzadku obrad: -
Akcjonariusze omowili tres¢ uchwaly i w sSwietle niepodjecia uchwaly nr 1 w sprawie
podwyzszenia kapitatu zakiadowego Spdiki, z wylgczeniem prawa poboru dotychczasowych
akcjonariuszy Spotki, w drodze emisji akcji serii R i uchwaly nr 2 w sprawie podwyzszenia
kapitalu zakiadowego Spdlki, z wylgczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy
Spotki, w drodze emisji akcji serii S1 (co uczynilo bezprzedmiotowym zapis § 1 pkt 9
pierwotnego projektu ponizszej uchwaly) zgodzili si¢ na poddanie pod glosowanie projektu
uchwaly w wersji przedstawionej przez Przewodniczacego, w ktérej nadto w stosunku do
projektu zmieniono serie akeji, z ,S2" - na ,R" (w zwiazku z niepodjeciem uchwal nr 11 2, w

celu zachowania kolejnosci oznaczen serii akcji kolejnych emisji).

Uchwala Nr 3/ 2013
XXVII Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia POLNORD Spélki Akcyjnej z siedziba w
Gdyni z dnia 23 sierpnia 2013 r. -
w sprawie podwyzszenia kapitatu zakladowego Spdtki z zachowaniem prawa poboru w drodze
emisji akcji Serii R - -mm e
Na podstawie art. 430, 431, 432, 433 i 436 Kodeksu Spélek Handlowych (.KSH"),
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie POLNORD S.A. z siedzibg w Gdyni (,Spélka”) uchwala,
€O NASTRPLE. == e e e e e e e e e e e e
§1

1. Podwyzsza sie kapital zakladowy Spélki o kwote nie nizsza niz 2,00 zI (dwa zlote) oraz nie
wyzsza niz 14.000.000 zl (czternascie milionéw zlotych) poprzez emisje nie mniej niz 1 (jednej)
oraz nie wiecej niz 7.000.000 (siedem milionéw) akcji zwyklych na okaziciela serii [R] o
wartosci nominalnej 2,00 zl (dwa zlote) kazda (,Akcje Serii [R]"). oo
2. Emisja Akgji Serii [R] nastapi w formie subskrypcji zamknigtej w rozumieniu art. 431 § 2 pkt
2 KSH przeprowadzanej w drodze oferty publicznej w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 r.
o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spélkach publicznych. = me e
3. Upowaznia sie Zarzad, za zgoda Rady Nadzorczej, do ustalenia ceny emisyjnej Akcji Serii [R].
4. Akcje Serii [R] zostang pokryte w calosci wkladami pienigznymi przed zarejestrowaniem
podwyzszenia kapitalu zakladowego. --------===== = mmmm e
5. Akcje Serii [R] beda uczestniczy¢ w dywidendzie poczawszy od wyplat zysku za rok obrotowy
2013 rozpoczynajacy sie dnia 1 stycznia 2013 roku i konczacy sie 31 grudnia 2013 roku (tj. od
dnia 1 stycznia 2013 roku). ——-—mm e e e
6. Ustala sie dzien 25 listopada 2013 r. jako dzien prawa poboru Akcji Serii [R] w rozumieniu
art. 432 § 2 KSH. —- - e
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7. Akcjonariuszom Spolki posiadajgcym akcje Spélki na koniec dnia prawa poboru bedzie
przyslugiwalo prawo poboru Akcji Serii [R], przy czym za kazda jedna akcje Spalki posiadang na
koniec dnia prawa poboru akcjonariuszowi przysluguje jedno prawo poboru Akcji Serii [R].
Liczba jednostkowych praw poboru niezbedna do objecia z pierwszenstwem jednej Akcji Serii
[R] stanowi iloraz ogolnej liczby jednostkowych praw poboru oraz wszystkich oferowanych
Akcji Serii [R]. = m e
8. Ustala sie nastepujace zasady dokonywania zaokraglen liczby Akcji Serii [R] przydzielonych
na rzecz osoby, ktéra zlozyla zapis w wykonaniu prawa poboru: liczbe Akcji Serii [R]
przydzielonych na rzecz osoby, ktéra zlozyla zapis w wykonaniu praw poboru ustala si¢ poprzez
pomnozenie (i) liczby praw poboru Akgji Serii [R], z ktérych dana osoba zlozyla wazny zapis
przez (ii) liczbe Akcji Serii [R], do ktérych objecia bedzie uprawniaé jedno prawo poboru Akgji
Serii [R] oraz zaokraglenie otrzymanego w ten sposob iloczynu w dél do najblizszej liczby
caltkowitej. --———o—D—D0D—0—D0—7—707DD2mmm—mm————m—m————————r———

§2
1. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spélki postanawia o ubieganiu sie o dopuszczenie i
wprowadzenie Akcji Serii [R], praw poboru Akcji Serii [R] oraz praw do Akcji Serii [R] do
obrotu na rynku regulowanym na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
(,GPW") oraz decyduje, ze Akcje Serii [R], prawa poboru Akgji Serii [R] oraz prawa do Akcji
Serii [R] beda mialy forme zdematerializowang. ~-----====== e mmm e e
2. Zarzad Spéiki jest upowazniony i zobowigzany do podjecia wszystkich czynnosci niezbednych
w celu realizacji niniejszej uchwaly, w tym do zlozenia odpowiednich wnioskéw lub
zawiadomien do Komisji Nadzoru Finansowego, ubiegania sie¢ o dopuszczenie Akcji Serii [R],
praw poboru Akcji Serii [R] oraz praw do Akcji Serii [R] do obrotu na rynku regulowanym
prowadzonym przez GPW, rejestracji Akeji Serii [R], praw poboru Akcji Serii [R] oraz praw do
Akgji Serii [R] w Krajowym Depozycie Papierow Wartosciowych S.A. (,KDPW") oraz zlozenia
wniosku o wprowadzenie Akeji Serii [R], praw poboru Akeji Serii [R] oraz praw do Akeji Serii
[R] do obrotu na rynku regulowanym GPW. - mmmmm oo

§3
1. Upowaznia sie Zarzad Spélki do podjecia wszelkich czynnosci zwiazanych z podwyzszeniem
kapitalu zakladowego oraz do okreslenia szczegélowych warunkéw subskrypcji i przydzialu
Akcji Serii [R], wtym do! -
(a) okreslenia terminu otwarcia i zamkniecia subskrypcji Akcji Serii [R], —--------meemmmmmemeeee-
(b) ustalenia zasad subskrypcji i przydzialu Akcji Serii [R] oraz zasad subskrypq: i przydzmiu
Akgji Serii [R], ktére nie zostana objete w wykonaniu prawa poboru Akcji Serii [R] oraz w
ramach zapiséw dodatkowych; oraz -----—----=—=mmmm e
(c) zawarcia umowy o subemisje¢ inwestycyjna, lub podobnej umowy, z wybrang instytucja
finansowa lub innym podmiotem, o ile Zarzad Spélki uzna zawarcie takiej umowy za
UZASAdNIONe.: ~— e e e e e e e e e e e e
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2. Terminy otwarcia i zamkniecia subskrypcji Akcji Serii [R] oraz termin, do ktérego
dotychczasowi akcjonariusze Spolki beda uprawnieni do wykonania prawa poboru zostang
wskazane w prospekcie emisyjnym Spélki przygotowanym w zwiazku z oferta publiczng Akcji
Serii [R] oraz ubieganiem sie o dopuszczenie i wprowadzenie Akcji Serii [R] do obrotu na GPW.

3. Upowaznia sie Zarzad Spolki do podjecia decyzji o odstapieniu od wykonania niniejszej
uchwaly, zawieszenia jej wykonania, odstapienia od przeprowadzenia oferty publicznej lub
zawieszeniu jej przeprowadzenia w kazdym czasie za zgoda Rady Nadzorczej. Podejmujac
decyzje o zawieszeniu przeprowadzenia oferty publicznej Zarzad Spélki moze nie wskazywaé
nowego terminu przeprowadzenia oferty publicznej, ktéry to termin moze zostac ustalony oraz
udostepniony do publicznej wiadomosci w terminie pézniejszym. ———--------—mrmrmm e

84

1. Upowaznia sie Rade Nadzorcza do okreslenia ostatecznej liczby Akcji Serii [R], ktére zostana

zaoferowane do objecia oraz do okreslenia ostatecznej sumy, o jaka ma by¢ podwyzszony kapital
zakladowy Spélki do dnia otwarcia subskrypcji Akeji Serii [R], przy czym suma okreslona przez

Rade Nadzorcza nie moze by¢ nizsza niz suma minimalna ani wyzsza niz suma maksymalna
podwyzszenia okreslona w § 1 ust. 1 uchwaly, ——-—-mmmmmmm oo
2. Podwyzszenie kapitalu Spolki w drodze emisji Akcji Serii [R] zostanie dokonane niezaleznie
od liczby Akcji Serii [R] objetych w granicach limitu okreslonego w § 1 ust. 1 powyzej, w
wysokosci odpowiadajacej liczbie objetych Akcji Serii [R]. Upowaznia si¢ Zarzad do zlozenia
oswiadczenia w formie aktu notarialnego o dookresleniu wysokosci podwyzszenia kapitalu
zakladowego zgodnie z art. 310 § 2 w zwiazku z art. 431 § 7 KSH. oo

85

Uchwala wchodzi w zycie w dniu podjecia. —---mmomm e e

Przewodniczacy Zgromadzenia stwierdzil, ze w glosowaniu jawnym oddano - z 12.576.278
(dwanascie milionow piecset siedemdziesiat szes¢ tysiecy dwiescie siedemdziesiat osiem) akcji —
12.576.278 (dwanascie milionéw piecset siedemdziesiat szes¢ tysiecy dwiescie siedemdziesiat
osiem) glosow waznych, przy czym gloséw ,za" oddano 12.572.162 (dwanascie milionéw
piecset siedemdziesiagt dwa tysiace sto szescdziesiat dwa), gloséw ,wstrzymujacych sie” oddano
4.116 (cztery tysiace sto szesna$cie), przy braku gloséw ,przeciw”; wazne glosy oddano z
49,06% (czterdziesci dziewie¢ i szes¢ setnych procenta) akcji w kapitale zakladowym - w
zwigzku z czym Przewodniczacy Zgromadzenia stwierdzil ze powyzsza uchwala zostala

Akcjonariusze omowili tres¢ uchwaly i w swietle niepodjecia uchwal nr 1 i 2 oraz
podjecia uchwaly nr 3 zgodzili si¢ na poddanie pod glosowanie projektu uchwaly w wersji
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przedstawionej przez Przewodniczacego, w ktérej wskazano wysokosc kapitalu zakladowego
oraz liczbe akcji wynikajace z rezultatéw glosowan nad uprzednimi uchwatami: ———---------—--—-—--

Uchwala Nr 4/ 2013

XXVII Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia POLNORD Spdlki Akcyjnej z siedzibg w
Gdyni z dnia 23 sierpnia 2013 1. ---------mome el

w sprawie zmiany Statuttt SPOTKE -—----====mmmm e e e

Na podstawie art. 430 Kodeksu spélek handlowych (.KSH") Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie POLNORD S.A. z siedzibg w Gdyni (,Spotka”) uchwala, co nastepuje: —----------

§1

1. W zwiazku z podwyzszeniem kapitalu zakladowego Spélki dokonanym uchwalg
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia nr 3 z dnia 23 sierpnia 2013 r. Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie Spoiki postanawia zmienic § 6 Statutu Spélki poprzez nadanie mu nowej
RESIRPUAcY) Hestil e T e

. Kapital zakladowy wynosi nie mniej nii 51.266.056 #lotych (stownie: pigcdziesigt jeden
milionow dwiescie szescdziesiqt szesc¢ tysigcy piecdziesiqt szes¢ zlotych), lecz nie wiecej nii
65.266.054 zlote (slownie: szescdziesigt pig¢ milionow dwiescie szesc¢dziesigt szesc tysigcy
piecdziesiqt cztery zlote) i dzieli sig na nie mniej niz 25.633.028 (slownie: dwadziescia pigcé
milionéw szescset trzydziesci trzy tysigce dwadziescia osiem) akcji na okaziciela o wartosci
nominalnej 2,00 zlote (stownie: dwa zlote) kazda, lecz nie wiecej ng 32.633.027 (slownie:
trzydziesci dwa milionow szescset trzydziesci trzy tysigce dwadziescia siedem) akcji na okaziciela
o wartosci nominalnej 2,00 zilote (stownie: dwa zlote) kazda, w tym: 178.000 (slownie: sto
siedemdziesigt osiem tysigcy) akcji o kolejnych numerach od 000.001 do 178.000 oznaczonych
Jako akcje Serii A, 307.000 (stownie: trzysta siedem tysigcy) akcji o kolejnych numerach od
178.001 do 485.000 oznaczonych jako akcje Serii B, 485.000 (czterysta osiemdziesigt pigc
tysiecy) akcji o kolejnych numerach od 485.001 do 970.000 oznaczonych jako akcje Serii C,
750.000 (stownie: siedemset pigédziesigt tysigcy) akcji o kolejnych numerach od 970.001 do
1.720.000 oznaczonych jako akcje Serii D, 1.940.000 (sfownie: jeden milion dziewigéset
czterdziesci tysigcy) akcji o kolejnych numerach od 1.720.001 do 3.660.000 oznaczonych jako
akcje Serii E, 5.000.000 (stownie: pig¢ milionow) akcji o kolejnych numerach od 3.660.001 do
8.660.000 oznaczonych jako akcje Serii F, 3.975.322 (stownie: trzy miliony dziewigcset
siedemdziesiqt pigc tysigcy trzysta dwadziescia dwa) akcje o kolejnych numerach od 8.660.001
do 12.635.322 oznaczonych jako akcje Serii G, 850.077 (stownie: osiemset pigcdziesigt tysigcy
siedemdziesigt siedem) akcji oznaczonych jako akcje Serii I, 3.992.977 (stownie: trzy miliony
dziewigcset dziewigcdziesigt dwa tysigce dziewigcset siedemdziesigt siedem) akcji oznaczonych
Jjako akcje Serii J, 335.006 (stownie: trzysta trzydziesci piec tysi¢cy szes¢) akcji oznaczonych jako
akcje Serii M, 121.097 (stownie.: sto dwadziescia jeden tysigcy dziewigédziesigt siedem) akeji
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oznaczonych jako akcje Serii L, 180.418 (slownie: sto osiemdziesigt tysigcy czterysta
osiemnascie) akcji oznaczonych jako akcje Serii K, 1.500.000 (stownie: jeden milion pigcset
tysigcy) akcji oznaczonych jako akcje Serii N, 1.265.888 (stownie: jeden milion dwiescie
szesc¢dziesiqt pigc tysigcy osiemset osiemdziesiqt osiem) akcji oznaczonych jako akcje serii O,
1.231.028 (slownie: jeden milion dwiescie trzydziesci jeden tysigcy dwadziescia osiem) akcji
oznaczonych jako akcje Serii P, 281.855 (slownie: dwiescie osiemdziesigt jeden tysigcy osiemset
pigédziesiqt piec) akcji oznaczonych jako akcje serii H, 3.239.359 (stownie: trzy miliony dwiescie
trzydziesci dziewigc tysigcy trzysta pigcdziesigt dziewigc) akcji oznaczonych jako akcje serii (,
oraz nie mniej ni; 1 (jedna) oraz nie wiecej niz. 7.000.000 (siedem milionow) akcji oznaczonych
Jako akcje Serii [R]. " - e e

2. Tres¢ § 6 Statutu Spolki okresli Zarzad na podstawie art. 310 w zwigzku z art. 431 § 7 KSH. --

§2

Upowaznia sie Rade Nadzorcza Spélki do ustalenia tekstu jednolitego statutu Spdélki
uwzgledniajacego zmiany wynikajace z niniejszej uchwaly oraz oswiadczen Zarzadu, o ktérych
mowa W § 1 ust. 2 niniejszej uchwaly, - m e

Uchwala wchodzi w zycie z dniem podjecia. —---—----=mmmmmmmmmm e oo

Przewodniczacy Zgromadzenia stwierdzil, ze w glosowaniu jawnym oddano - z 12.576.278
(dwanascie milionow piecset siedemdziesiat szesc tysigcy dwiescie siedemdziesiat osiem) akcji -
12.576.278 (dwanascie milionéw piecset siedemdziesiat szes¢ tysigcy dwiescie siedemdziesiat
osiem) gloséw waznych, przy czym glosow ,za" oddano 12.547.458 (dwanascie milionéw
piecset czterdziesci siedem tysigcy czterysta piecdziesiat osiem), glosow ,wstrzymujacych sie”
oddano 4.116 (cztery tysiace sto szesnascie), gloséw ,przeciw” oddano 24.704 (dwadziescia
cztery tysiace siedemset cztery); wazne glosy oddano z 49,06% (czterdziesci dziewie¢ i szesc
setnych procenta) akcji w kapitale zakladowym - w zwigzku z czym Przewodniczacy
Zgromadzenia stwierdzil ze powyzsza uchwala zostala podjeta. - oceee e v
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ZALACZNIK 2.
FORMULARZ ZAPISU

adres (pieczec¢ adresowa) podmiotu
przyjmujgcego wpfaty i zapisy na akcje

[*], dnia [*]
Formularz zapisu na akcje sp6tki POLNORD S.A.

Niniejszy dokument stanowi zapis na akcje zwykie na okaziciela serii R o warto$ci nominalnej 2,00 PLN kazda Spoétki POLNORD S.A. z siedzibg
w Warszawie (dalej ,Spétka”), emitowane na podstawie uchwaty nr 3/2013 XXVII Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 23 sierpnia 2013 r. (dalej
,Akcje”). Akcje oferowane sg w ramach oferty publicznej na warunkach i zgodnie z zasadami opisanymi w prospekcie emisyjnym zatwierdzonym przez
Komisje Nadzoru Finansowego (dalej ,Prospekt”).

Przedmiotem publicznej subskrypcji jest nie mniej niz 1 oraz nie wigcej niz 7.000.000 Akcji o warto$ci nominalnej 2,00 PLN kazda.

Inwestorzy maja prawo do ztozenia wigcej niz jednego zapisu na Akcje serii [R], przy czym taczna liczba akcji subskrybowanych przez danego inwestora
nie moze przekroczy¢ liczby akcji, do ktorej nabycia uprawniajg go posiadane prawa poboru. W przypadku zapiséw dodatkowych, zapis taki moze
opiewac na dowolng liczbe akciji, nie wigksza jednak niz liczba tacznie oferowanych Akgciji serii [R].

1. Dane o Inwestorze sktadajacym zapis:

. imig i nazwisko/nazwa: ..

. MiejSCe ZamieSZKANIA/SIEAZIDA | AAIES: .........eiiiiiiii ittt ekttt ekt e bt e h bt e bt e e e st e bt e ea bt e ket e et e ekt e e bt e nbn e e n e e et e e e
. Eo Lo =Tl o [ol (o] {=TTo o] gTo [= o Tod | OO TS OO PRSP P PRSP PP UPROPRPPPRN

. numer PESEL oraz seria i numer dowodu osobistego w przypadku os6b krajowych lub numer paszportu w przypadku oséb
zagranicznych/numer REGON lub inny numer identyfikacyjny w przypadku krajowych oséb prawnych lub jednostek organizacyjnych
nie posiadajgcych osobowosci prawnej/numer rejestru wtasciwego dla kraju pochodzenia w przypadku zagranicznych os6b prawnych:

2. Dane osoby fizycznej dziatajgcej w imieniu osoby prawnej/dane petnomocnika reprezentujgcego Inwestora
3.  Typ zapisu: D zapis podstawowy* D zapis dodatkowy*
* wlasciwe pole zaznaczyc X

4. Liczba posiadanych Praw PODOIU: .........cocuiiiiiiiiiiiiiccicc e

5. Liczba Akcji, na ktorg sktadany JESt ZAPIS: ..........ciiiiiiiiiiii iR
[ (o1 L T TP PP PP OOTPPPOPPPTPTIRE )

6. Cenaemisyjna: [...] z

VA ] £ R o LY Eo Y (o = OO TP TR TP ST R OPP PSP PPRRPRTONE zt
[0 AT OO U RO PP )

8. Numer rachunku papieréw warto$ciowych, z ktdrego sktadany JEst ZapiS** ............coo i e
ST L0 =T o0V o] = AT T PP
** na ww. rachunku papierow wartosciowych zostang zapisane przydzielone akcje serii [R]

9.  Forma zwrotu wptaconej kwoty lub jej czesci (dotyczy klientébw Bankdéw powierniczych):
. L0 g L= g = Vo7 o 1U g (U PP PR PN

. prowadzony przez: ....

Oswiadczenie osoby sktadajgcej zapis:

. Oswiadczam, ze zapoznatem(am) sig z trescig Prospektu Spotki i akceptuje warunki Publicznej Oferty.
. Oswiadczam, ze zapoznatem(am) sie z brzmieniem Statutu Spétki i akceptuje jego tresé.
. Ponadto o$wiadczam, ze:

- wyrazam zgode na przetwarzanie moich danych osobowych w zakresie niezbednym do przeprowadzenia emisji Akcji Oferowanych,
ze dane na formularzu zapisu zostaty podane dobrowolnie,

- wyrazam zgode na przekazywanie, objetych tajemnica zawodowg moich danych osobowych oraz informacji, zwigzanych z dokonanym
przeze mnie zapisem Emitentowi, w zakresie niezbednym do przeprowadzenia emisji Akcji Oferowanych, w tym w szczegélnosci danych
dotyczacych rachunku papieréw warto$ciowych, oraz innych danych zwigzanych z niniejszym zapisem, oraz ze upowazniam Emitenta
do otrzymania tych informacji.

- przyjmuje do wiadomosci, iz przystuguje mi prawo do wglagdu do swoich danych osobowych oraz ich poprawiania. Zgodnie z art. 24 ust. 1
ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. o ochronie danych osobowych (Dz.U. r. 2002, nr 101, poz. 926), potwierdzam otrzymanie informacji,
ze administratorem danych jest Oferujacy (jak zdefiniowano w Prospekcie) oraz Spétka.

Podpis skfadajgcego zapis Pieczec i podpis przyjmujgcego zapis

Uwaga! Wszelkie konsekwencje wynikajgce z niepetnego lub niewtasciwego wypetnienia formularza zapisu ponosi osoba sktadajgca zapis.

Konsekwencja niepetnego badz nieprawidtowego okreslenia danych inwestora lub sposobu zwrotu wptaconej kwoty bgdz jej czesci, moze by¢ nieterminowy
zwrot wptaconych srodkow. Zwrot wptat nastepuje bez jakichkolwiek odsetek lub odszkodowan.
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Prospekt Emisyjny Polnord S.A.

ZALACZNIK 3.
RAPORTY Z WYCENY
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Prospekt Emisyjny Polnord S.A.

WYCIAG Z OPERATU SZACUNKOWEGO
1. Oznaczenie nieruchomosci

nr ksiegi wieczystej : WA2M/00475500/6 prowadzona w VIl Wydziale Ksigg Wieczystych
Sadu Rejonowego dla Warszawy Mokotowa

polozenie : dzielnica Wilanéw m. st. Warszawy ul. Adama Branickiego

uzytkownik wieczysty : POLNORD S.A.

dziatka ewidencyjna : 9 z obrebu : 1-10-37

2. Opis nieruchomosci

Dziatka gruntowa jest potozona w obszarze urbanistycznym Wilanéw Zachodni . Dziatka
znajduje si¢ u zbiegu wytyczonych ulic : Adama Branickiego/Led6chowskiej , w poludniowo-
wschodnim narozniku skrzyzowania , blisko skarpy ursynowskiej . Ksztatt zblizony do trape-
zu. Dziatka niezabudowana . Zabudowa osiedla Miasteczka Wilanow znajdujg sie nieco dalej,
przy ul. Rzeczpospolitej i rozpoczeta zabudowa w pétnocnym odcinku ul. Ledéchowskiej .
Komunikacja miejska w pewnym oddaleniu . Tereny uzbrojone w sieci magistralne , teren
dziatki nieuzbrojony , lezy w zasiegu uzbrojenia . Teren jest plaski , zniwelowany , stanowi
ugory po prowadzonych tu ongi$ uprawach doswiadczalnych SGGW , bez jakichkolwiek na-
niesien .

3. Cel wyceny

Celem wyceny jest okreslenie wartosci rynkowej w/w nieruchomosci dla zabezpieczenia emisji
obligacji .

4. Daty istotne dia operatu szacunkowego

Wyceng sporzadzono w dniu 12.09.2013 roku . Wizje lokalng przeprowadzono dnia 09.09.2013
roku. Stan faktyczny i prawny oraz warto$¢ przedmiotu wyceny okreslono wg poziomu cen z

daty wyceny

5. Wartos¢ przedmiotu wyceny

Wartos¢ rynkowa prawa uzytkowania wieczystego dziatki gruntowej nr ew. 9 , polozonej w
dzielnicy Wilanéw m. st. Warszawy przy ul. Adama Branickiego , opisanej w ksigdze wieczy-
stej WA2M/00475500/6 wynosi :

WG =38 301417 z

6. Podpis rzeczoznawcy e
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Prospekt Emisyjny Polnord S.A.

WYCIAG Z OPERATU SZACUNKOWEGO
1. Oznaczenie nieruchomosci

~ nr ksiegi wieczystej : WA2M/00474541/8 prowadzona w VIl Wydziale Ksigg Wieczystych
Sadu Rejonowego dla Warszawy Mokotowa

~ potozenie : dzielnica Wilanéw m. st. Warszawy ul. $w. Urszuli Ledochowskiej

— uzytkownik wieczysty : POLNORD S.A.

— dziatka ewidencyjna : 2-101 z obrebu : 1-10-37

2. Opis nieruchomosci

Dziatka gruntowa jest polozona w obszarze urbanistycznym Wilanéw Zachodni . Dziatka
znajduje sie u zbiegu wytyczonych ulic : Branickiego/Ledéchowskiej , blisko skarpy ursynow-
skiej . Ksztalt zblizony do trapezu . Dziatka niezabudowana . Zabudowa osiedla Miasteczka
Wilanéw znajdujg sie nieco dalej , przy ul. Rzeczpospolitej i rozpoczeta zabudowa w pétnoc-
nym odcinku ul. Ledéchowskiej . Komunikacja miejska przebiega w pewnym oddaleniu po ul.
Rzeczpospolitej . Tereny uzbrojone w sieci magistralne , teren dziatki nieuzbrojony , lezy w
zasiegu uzbrojenia . Teren jest ptaski , zniwelowany , stanowi ugory po prowadzonych tu on-
gi$ uprawach doswiadczalnych SGGW , bez jakichkolwiek naniesien .

3. Cel wyceny

Celem wyceny jest okreslenie wartosci rynkowej w/w nieruchomosci dla zabezpieczenia emisji
obligac;ji .

4. Daty istotne dla operatu szacunkowego

Wycene sporzadzono w dniu 12.09.2013 roku . Wizje lokalng przeprowadzono dnia 09.09.2013
roku. Stan faktyczny i prawny oraz wartos¢ przedmiotu wyceny okreslono wg poziomu cen z

daty wyceny

5. Warto$¢ przedmiotu wyceny
Warto$é rynkowa prawa uzytkowania wieczystego dziatki gruntowej nr ew. 2/101 , polozonej
w dzielnicy Wilanéw m. st. Warszawy przy ul. $w. Urszuli Ledéchowskiej , opisanej w ksigdze
wieczystej WA2M/00474541/8 wynosi :

WG = 52 966 975 zi
6. Podpis rzeczoznawcy :
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Prospekt Emisyjny Polnord S.A.

WYCIAG Z OPERATU SZACUNKOWEGO

1. Oznaczenie nieruchomosci

— nr ksiegi wieczystej : WA2M/00474557/3 prowadzona w VII Wydziale Ksigg Wieczystych
Sadu Rejonowego dla Warszawy Mokotowa

— potozenie : dzielnica Wilanéw m. st. Warszawy ul. Przyczétkowa

- uzytkownik wieczysty gruntu : POLNORD S.A.

— dziatka ewidencyjna : 2/48 z obrebu : 1-10-37

- funkcja w m.p.z.p. : 21 ME tereny budownictwa jednorodzinnego ekstensywnego

2. Opis nieruchomosci

Wyceniana nieruchomosé jest potozona na obszarze Wilanowa w obszarze przylegajacym do
ulicy U. Leddchowskiej , blisko skrzyzowania z ul. Adama Branickiego . Stanowi zwarty kom-
pleks przeznaczony pod zabudowe jednorodzinna wolnostojaca z dopuszczeniem ustug nie-
uciazliwych . Teren jest plaski , zniwelowany, stanowi ugory po prowadzonych tu ongi$ upra-
wach doswiadczalnych SGGW , bez jakichkolwiek naniesien .

Uzbrojenie komunalne prowadzone jest w ul. A. Branickiego , istnieje mozliwos¢ przytaczenia
podstawowych mediow komunalnych .

3. Cel wyceny
Celem wyceny jest okreslenie wartosci rynkowej prawa uzytkowania wieczystego gruntu dla
potrzeb zabezpieczenia Obligadji .

4. Daty istotne dla operatu szacunkowego

Wycene sporzadzono w dniu  22.02.2013 roku . Wizje lokalng przeprowadzono dnia 19.02.2013
roku. Stan faktyczny i prawny oraz warto$¢ przedmiotu wyceny okreslono wg poziomu cen z daty
wyceny.

5. Wartos¢ przedmiotu wyceny

Warto$¢ rynkowa prawa uzytkowania wieczystego dziatki gruntowej nr ew. 2/48 z obrebu : 1-
10-37 , potozonej w dzielnicy Wilanéw m. st. Warszawy przy ul. Przyczotkowej , opisanej w
ksiedze wieczystej WA2M/00474557/3 wynosi :

| 88 932 988 zi

_..____,
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6. Podpis rzeczoznawcy :
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Prospekt Emisyjny Polnord S.A.

| 2

Property Brief /Wyciag z Operatu Szacunkowego
EHMMMMM

* do sprawozdaft ﬁnamowych @ Gzieh 30.09.2013

A. |Land Parcel/Grunt:
LOCRHON/POIOZENIR......ccciimriis it et sasvsdasiin dz. Wilandw

Real Estate Register/Numer Ksiegi WIeCZySte] ........ccovererarinsunsas WA2M/00474539/1
Index Area/Nr Dziatki EWIdENCYNe] .....ccvevmmrericsmaremsmsssassnsninns 2/70

Ground Area/PoWierzChmia gruntu .....eeeeeeesesssmeessssnsressssnsesssns 9.3581 ha
Property OwWner/WIRSCICIE] .......c.oovirmresmemssssmsnsnsmsssssssssssssssssenss SKARB PANSTWA
User/Uzytkownik WIBCZYSLY ........ccverereecersessssmresserssssssnssssass - POLNORD S.A.

Usufruct Rights /Uzytkowanie WIBCZYSLE ............coerrrieensinsranans

rvi zbrojenie Teren
Waterworks/Wodotiag ..........ccvnvimimsmmismmssssssmsssismsinies « | Przy gtéwnej ulicy
Sewerage JKanalZaC i uiimsiisssmisssssiinsssinissrsmis e
Central Heating/Centralne Ogrzewanie ...........cccccovvvuinneranincreasanns
Electric Current/Energia elektryCzna ...........ccooevemeeneensmsussrassssnses ;
TOWN GAS/GAZ MIEISKI ..i0: o cmuiisissssenmasmmsuisnsianisiossbin sxiuiirmiaiion
DINOISIINNE: i it i isainea etisb s

B. | Land Im men iesienia : BRAK
Built-Up Area / Powierzchnia Catkowita.........cccoviiiniicinniiinns ;
Usable Space / Powierzchnia UZytkOWa..........ccmsinsmnnnns

Number of Floors / Liczba Kondygnacji .........ccccveeceeneeenccnnnnianas ;
Cubic Content / KUDEUI .......ccvouviieimieserciiasassiesenensneseasassesnens
Age of Building / Wiek Budynku ..........ccccoeeeicccinciieisecraeasennens

c. n
MV (Market VALUE) MARTB% RYNKOWA ...
D. i Val F
YNKOWA NETTO GRUNTU ...oovvvivrninninreierencenerassessssnsss 147 670 818 zi

E. r Liguidation Val LVY/W.
Likwidacyjna w_Warunkach Sprzedazy Wymuszone€j.................... | Nie okreéla sie

F. |Date of Field Visi iz i spsemscmnesinss s TP ETTaR 08.11.2013
G. fA i nia Wyceny .........ccocoveue 06.11.2013
H. |Real iser Majatkowy........... iR /,T"."; "‘;j._‘
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Prospekt Emisyjny Polnord S.A.

WYCIAG Z OPERATU SZACUNKOWEGO
1. Oznaczenie nieruchomosci

— nr ksiegi wieczystej : WA2M/00475504/4 prowadzona w VII Wydziale Ksigg Wieczystych
Sadu Rejonowego dla Warszawy Mokotowa

— polozenie : dzielnica Wilanéw m. st. Warszawy ul. Przycz6ikowa

- uzytkownik wieczysty : POLNORD S.A.

~ dziatka ewidencyjna : 2-96 z obrebu : 1-10-37

2. Opis nieruchomosci

Wyceniana w niniejszym operacie dziatka gruntowa jest potozona w obszarze urbanistycz-
nym Wilanéw Zachodni . Dziatka niezabudowana usytuowana w drugiej linii zabudowy osie-
dla Miasteczka Wilanéw za dziatkami przeznaczonymi pod zabudowe Wilanéw Office PARK .
Ksztalt zblizony do trojkata przy ul. Adama Branickiego . Komunikacja miejska w pewnym
oddaleniu przy Al. Rzeczpospolitej . Dojazd wewnetrzng ulicg o nawierzchni asfaltowej - od
Al. Rzeczpospolitej . Tereny uzbrojone w sieci magistralne , teren dziatki nieuzbrojony , lezy
w zasiegu uzbrojenia . W granicy dziatki znajduje sie studzienka kanalizacji ogélnosplawnej .
Teren jest ptaski , zniwelowany , stanowi ugory po prowadzonych tu ongi$ uprawach do-
Swiadczalnych SGGW , bez jakichkolwiek naniesieri . Od p6inocy dziatka graniczy z zabudo-
wa Wilanéw Office Park , z pozostatych stron z innymi dziatkami niezabudowanymi .

3. Cel wyceny

Celem wyceny jest okreslenie wartosci rynkowej w/w nieruchomosci dla zabezpieczenia emisji
obligacji .

4. Daty istotne dla operatu szacunkowego

Wycene sporzgdzono w dniu 12.09.2013 roku . Wizje lokalng przeprowadzono dnia 09.09.2013
roku. Stan faktyczny i prawny oraz warto$¢ przedmiotu wyceny okreslono wg poziomu cen z

daty wyceny

5. Warto$¢ przedmiotu wyceny

Wartos¢ rynkowa prawa uzytkowania wieczystego dziatki gruntowej nr ew. 2-96 , polozonej w
dzielnicy Wilanéw m. st. Warszawy przy ul. Przyczotkowej , opisanej w ksiedze wieczystej
WA2M/00475504/4 wynosi :

WG =42 832 750 zi

5. Podpis rzeczoznawcy :
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Prospekt Emisyjny Polnord S.A.

Strona |2

WYCIAG Z OPERATU SZACUNKOWEGO
1. Opis nieruchomosci

Przedmiotem wyceny jest nieruchomos¢ - grunt niezabudowany , potozony w dzielnicy Wila-
néw m. st. Warszawy przy ul. Przyczétkowej . Oznaczenie nieruchomosdi :

Numer dziatki Pow. dziatki  Ksiega Wieczysta Uzytkownik Wieczysty
dz. ew. 2/228 7 429 m? WA2M/00501142/0 POLNORD S.A.
2. Cel wyceny

Celem wyceny jest okreslenie wartosci rynkowej w/w nieruchomosci dla zabezpieczenia emisji
obligacji .

3. Daty istotne dla operatu szacunkowego

Wycene sporzadzono w dniu 12.09.2013 roku . Wizje lokalng przeprowadzono dnia 12.09.2013
roku. Sposéb zagospodarowania oraz warto$¢ przedmiotu wyceny okreélono wg stanu na dzief
09.09.2013 r.

4. Wartosc przedmiotu wyceny
Wartos¢ rynkowa nieruchomosci - dziatki ewidencyjnej 2/228 z obrebu 1-10-37 , potozonej w
dzielnicy Wilanéw m. st. Warszawy , wg stanu rynku i poziomu cen na dzief 12.09.2013 roku
WYynosi :

10 370 884 zi

5. Podpis rzeczoznawcy
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Prospekt Emisyjny Polnord S.A.

Strona |2

WYCIAG Z OPERATU SZACUNKOWEGO
1. Opis nieruchomosci

Przedmiotem wyceny s nieruchomosci - grunty niezabudowane , potozone w dzielnicy Wila-
néw m. st. Warszawy przy ul. Przyczétkowej . Oznaczenie nieruchomosci :

Numer dziatki Pow. dziatki  Ksiega Wieczysta  Uzytkownik Wieczysty
dz. ew. 2/97 3863 m?> WA2M/00475503/7 POLNORD S.A.

dz. ew. 2/115 19 348 m* WA2M/00479288/1 POLNORD S.A.

dz. ew. 2/116 1425m> WA2M/00479288/1 POLNORD S.A.

2. Cel wyceny

Celem wyceny jest okreslenie wartosci rynkowej w/w nieruchomosci dla zabezpieczenia emisji
obligacji .

3. Daty istotne dla operatu szacunkowego

Wycene sporzadzono w dniu 12.09.2013 roku . Wizje lokalng przeprowadzono dnia 09.09.2013
roku. Sposdb zagospodarowania oraz wartos¢ przedmiotu wyceny okreslono wg stanu na dzien
12.09.2013 r.

4. Wartos¢ przedmiotu wyceny

Wartos¢ rynkowa nieruchomosci - dziatek ewidencyjnych 2/97 , 2/115, 2/116 z obrebu 1-10-
37 , potozonych w dzielnicy Wilanéw m. st. Warszawy , wg stanu rynku i poziomu cen na dzien
12.09.2013 roku wynosi :

44 501 850 zi
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Prospekt Emisyjny Polnord S.A.

Warszawa ul. Branickiego, dz. 8/2 2
1s iag z r nkowe
Zleceniodawca: WILANOW OFFICE PARK - BUDYNEK B1 Sp. z 0.0.

Przedmiot operatu szacunkowego: prawo wieczystego  uzytkowania nieruchomosci
gruntowej — dz. 8/2 polozonej w Warszawie przy ul.
Branickiego 15 i prawo wiasnosci budynku biurowego.

Zakres opracowania: nieruchomos¢ zabudowana budynkiem biurowym B1
powstalym w ramach kompleksu Wilanow Office.
Nieruchomosc oznaczona w ewidengji gruntdw jako
dziatka 8/2 o powierzchni 7284 m’?, zabudowana
budynkiem biurowym o powierzchni uzytkowej
( najmu ) 7 277 m’ polozona w Warszawie przy ul.
Branickiego 15. Zakres opracowania obejmuje prawo
wieczystego uzytkowania gruntu i prawo wilasnosd
budynku i budowli zlokalizowanych na gruncie,

Poziom cen: 13 wrzesnia 2013 roku

Data operatu szacunkowego: 13 wrzesnia 2013 roku

Metoda operatu szacunkowego: metoda dochodowa, technika zdyskontowanych

przeplywdw pienieznych
Cel operatu szacunkowego: okreélenie wartosd nieruchomosci do zabezpieczenia
na hipotece nieruchomoéci kredytu bankowego
Opracowat: mgr in2. Krzysztof Olszewski

Wartos¢ nieruchomosci na 13 wrzesnia 2013:

90 105 000 zi
slownie: dziewiecdziesigt miliondw sto piec tysiecy zt

Gdansk, wrzesieri 2013 rok.
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Kancelaria Doradcdéw ,Contendo” Krzysztof Olszewski Gdansk, ul, Wallenroda 8/2 tel./fax 058-344-33-08
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Prospekt Emisyjny Polnord S.A.

Warszawa ul. Branickiego, dz. 8/3 2

1. Wyciag z operatu szacun kowego

Zleceniodawca: WILANOW OFFICE PARK - BUDYNEK B3 Sp. z 0.0.

Przedmiot operatu szacunkowego: prawo wieczystego uzytkowania  nieruchomosci
gruntowej — dz. 8/3 potozonej w Warszawie przy ul.
Branickiego 17 i prawo wiasnosci budynku biurowego.

Zakres opracowania: nieruchomoé¢ zabudowana budynkiem biurowym B3
powstalym w ramach kompleksu Wilanéw Office.
Nieruchomos¢ oznaczona w ewidencji gruntéw jako
dziatka 8/3 o powierzchni 8373 m?, zabudowana
budynkiem biurowym o powierzchni uzytkowej 9 818
m? polozona w Warszawie przy ul. Branickiego 17.
Zakres opracowania obejmuje prawo wieczystego
uzytkowania gruntu i prawo wiasnodci budynku i
budowli zlokalizowanych na gruncie ( nieruchomosé w
trakcie budowy ).

Poziom cen: 5 czerwca 2013 roku

Data operatu szacunkowego: 5 czerwca 2013 roku

Metoda operatu szacunkowego: metoda dochodowa, technika zdyskontowanych

przeptywow pienieznych
Cel operatu szacunkowego: okreslenie wartosci nieruchomosci do zabezpieczenia
na hipotece nieruchomoséci kredytu bankowego
Opracowat: mgr inz. Krzysztof Olszewski

Wartos¢ nieruchomosci na 5 czerwca 2013:

99 500 000 zi
stownie: dziewieddziesiat dziewiec milionow piecset tysiecy zf

7

Gdansk, czerwiec 2013 rok.

Kancelaria Doradcdw ,Contendo” Krzysztof Olszewski Gdansk, ul, Wallenroda 8/3 tel./fax 058-344-33-08
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Prospekt Emisyjny Polnord S.A.

*Nieruchomos¢ niezabudowana - Lad? - Baluty®

WYCIAG Z OPERATU SZACUNKOWEGO
okreslajacego warto$é rynkowa nieruchomosci gruntowej,
polozonej w Lodzi - Baluty przy ulicy Zgierskiej/Kominiarskiej

CEL: Okreslenie wartosci rynkowej nieruchomosci gruntowej dla potrzeb
zabezpieczenia obligacji ewentualnej sprzedazy.

OPIS

NIERUCHOMOSCI: Przedmiotem wyceny jest prawo uzytkowania wieczystego gruntu
nieruchomosci niezabudowanej polozonej w Lodzi-Baluty przy ul.
Zgierskiej/Kominiarskiej.

Oznaczenie nieruchomosci:

wojewddztwo: {6dzkie

miasto : Lddz - Baluty;

obreb: B-28,

dziatka nr: 568/30, 568/32, 568/33 o lacznej powierzchni 19.474 m®,
Ksigga wieczysta Nr LDIM/00109679/8 Wydzial XVI Sadu Rejonowego
w Lodzi - Srédmiescie w Lodzi.

Wilasnos¢ - Skarb Panstwa.

Uzytkownik wieczysty - POLNORD - LODZ III Sp. z o.0.

WARTOSC ) Warto$¢ gruntowej wedlug stanu i poziomu cen z daty oszacowania
NIERUCHOMOSCI: okresla sie na kwote:

| 33.083.000,00 zt I

slownie: trzvdziesci trzy miliony osiemdziesiqt trzy tysigce ziotych 00/100.

Wartos¢ gruntowej po zakonczeniu realizacji inwestycji okresla si¢ na kwote:

| 40.543.000,00 zi I

slownie: czterdziesci milionow pigéset czterdziesci trzy tysiqce ziotyeh 00/100.

Pieczec i podpis rzeczoznawcy majatkowego

Data sporzadzenia operatu szacunkowego - Poznan, dnia 28 lutego 2013 roku

P.P.B.iN. .PROJNORM" 5p. z 0.0.
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Prospekt Emisyjny Polnord S.A.

Wiveena nivruchomosc] eranlowy Dapiewi sion ul. Jesionowel, deinikl nr 188 8476

CEL:

OPIS
NIERUCHOMOSCI:

WARTOSC:

WYCIAG Z OPERATU SZACUNKOWEGO

dotyczgcego okreslenia wartosci rynkowej prawa wilasnosci

nieruchomosci gruntowe;j
polozonej w Dopiewcu, rejon ul. Jesionowej
dzialki nr 188/1, 184/6

Okreélenie warto$ci rynkowej prawa wilasnosci nieruchomosei gruntowej dla potrzeb zabezpieczenia
obligacji.

Polozenie nieruchomodci:

wajewddztwo: wielkopolskie

powiat: pormarski

gmina: Dopiewo

migjscowosc: Dopiewiec, rejon ul. Jesionowej

Nieruchomoéé jest oznaczona w ewidencji pruntow jako:
jednostka ewidencyjna: 302105 2, DOPIEWO

obreb 0002 Dopiewiec

arkusz mapy nr 5

dziatka nr 188/1 o powierzchni  73.672m’

dziatka nr 184/6 o powierzchni 270.442m’
344.114m*

Dla nieruchomodci w Sadzie Rejonowym Poznan — Stare Miasto w Poznaniu, Wydziale V Ksigz Wie-
czystych, jest prowadzona ksigga wieczysta nr PO1P/00261083/6.

Nieruchomos¢ stanowi wiasnosé:

POLNORD Spétka Akcyjna z siedziba w Gdyni do calosci.

Nieruchomo$¢ gruntowa niezabudowana, dojazd z centrum Poznania korzystny, ulica Bukowska, Zio-
towska, przez Skérzewo ul. Poznafiska do Dabréwki i Paledzia, wszystkie drogi utwardzone o na-
wierzchni asfaltowej, do dzialek dojazd droga gruntowg do ul. Jesionowej / Wierzbowej (droga grun-
towa).

Warto$¢ rynkowa prawa wiasnosci nieruchomosci gruntowej w granicach dziatek nr:
188/1, 184/6 wedlug stanu z dnia ogledzin (10.09.2013r.,) i poziomu cen z dnia wy-

ceny wynosi:
| 89.146.200 zi I

stownie: osiemdziesigt dziewie¢ milionéw sto czterdziesci szesé tysiecy dwiescie ztotych 00/100

W tym:

ﬂ:_‘;"'i" Ma,
Aot :j}\

)

QY " . b
o' ANDRZEJ ™4
2/ JAKUBOWSK! \ <
.ﬁ‘lk BO-pa4 POFMAN
i LHE(H A AR
JHA) BADOD- 14 =

""‘.O:;:u-l___ L!ﬁ]___—"’ lf’
SSOVNIENTA 'f‘

—

Powierzchnia | wWarto&é wa
Lp | Nr dziatki — [m,] [ﬂr;'mm
1 ] 7 1
1 188/1 73 672 19 085 500
184/6 270 442 70 060 700
RAZEM:| 344114 89 146 2 FAWCA My
pat

Pieczet i podpis rzeczoznawcy majgtkowego:

£ AIALGORZATS

Struicil

P.P.B.iN. ,,PROINORM" Sp. z 0.0.
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Prospekt Emisyjny Polnord S.A.

* Wycena nicruchomosci — Dopicwiec, dzialki 184/7, 184/8 *

WYCIAG Z OPERATU SZACUNKOWEGO

dotyczgcy okreslenia wartosci rynkowej prawa wlasnosci
nieruchomosci gruntowych polozonych w Dopiewcu
(dzialki 184/7, 184/8)

CEL: Okreslenie wartosei rvnkowej prawa wlasnosei nicruchomosci
gruntowvch dla potrzeby zabezpieczenia obligacii.

Polozenic nieruchomosei:

wojewodztwo: Wiclkopolska
OPIS - powiat: Poznanski
NIERUCHOMOSCI: gmi“a: Dopicwo

migjscowosc: Dopiewice

Qznaczenie wg ewidencji gruntow:

obrgb: Dopiewice

arkusz mapy: 5

KW POI1P/00268817/0

dzalka nr: 184/7 o powierzchni  28.029m?*
KW POIP/00271663/9

dzialka nr: 184/8 o powierzchni 125 304m?

Dla nicruchomosci gruntowych (dzialki nr 184/7, 184/8)
stanowiacych wlasnos¢ Polnord Nieruchomosci Inwestyveyjne Sp. z
0.0. z siedziba w Warszawie prowadzone s3 przez Sad Rejonowy
Poznan - Stare Miasto w Poznaniu V Wydzial Ksiag Wicczystych
KW nr PO1P/00268817/0, PO1P/00271663/9.

Dzalki sa niezabudowane i niczagospodarowane. Zgodnie z
micjscowym  planem zagospodarowania  przesirzennego
nicruchomosci polozone sa na terenic oznaczonym symbolem
MN/MU - tereny zabudowy jednorodzinnej oraz mieszkaniowo -
uslugowej. Czesc dzialki 184/8 przeznaczona jest w planic pod

WARTOSC: teren wod 1 zieleni parkowej.

Wartosé rynkowa prawa wlasnosci gruntu (dzialki nr 184/7, 184/8) wedlug stanu z daty wizji
lokalnej i poziomu cen z daty oszacowania okresla si¢ na kwote:

39 249 216,00 zl

Stownie: 1rzydziesci dziewiec milionow dwiescie czierdziesci dziewigc fysigcy
dwiescie szesnascie zlotveh

W tym: dziatka 184/7 7.261.193,00 zi
Sownie: siedem milionow dwiescie szesédziesigi jeden tysigey
sto dziewieédziesigt trzy zlotych fi

dziatka 184/8 31.988.023,00z1 \
Stownie: trzydziesci jeden milionow dziewigéset osiemdziesiar osiem
dwadziescia trzy zlotych

Pieczec i podpis rzeczoznawcy majatkowego:

-

Data sporzadzenia operatu szacunkowego — Poznan, dnia 12 czerwca 2013r.

P.P.B.iN. ,PROINORM" Sp. z 0.0. 1
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Prospekt Emisyjny Polnord S.A.

Sopot ul, Haffnera 81 - 89, dz. 38

1. Wyciag z operatu szacunkowego

Zleceniodawca:

Przedmiot operatu szacunkowego:

Zakres opracowania:

Poziom cen:
Data operatu szacunkowego:

Metoda operatu szacunkowego:

Cel operatu szacunkowego:

~Polnord” S.A.

prawo wiasnosci nieruchomosci gruntowej, potozonej
w Sopocie przy ul. Haffnera 81 - 89, stanowigcej
dziatke oznaczong w ewidencji gruntéw nr 38, o
powierzchni 28047 m’.

zakres opracowania obejmuje prawo wiasnosci
gruntu, przy przyjeciu alternatywnego przeznaczenia
nieruchomosci, w zwigzku z prowadzong procedurg
uchwalenia miejscowego planu zagospodarowania
przestrzennego.

28 czerwca 2013 roku.
17 lipca 2013 roku.

podejicie pordwnawcze, metoda pordwnywania
nieruchomosci parami.

okreélenie wartosci rynkowej (WRU) prawa wiasnosci
nieruchomosci do zabezpieczenia obligadi.

Wartoéé rynkowa nieruchomosci dla alternatywnego przeznaczenia:

59 666 000 zt

stownie: piecdziesiat dziewiec milionéw szescset szescdziesiat szesc tysiecy z#

Opracowali:

mgr inz., Krzysztof Olszews

///&”

Gdansk, lipiec 2013 roku.

mgr inz. tukasz-kemiszewski
o z — il

Vi

kancelaria Doradcdw ,Contendo” Krzysztof Olszewskl Gdansk, ul. Wallenroda 8/1 tel./fax 58-344-33-08
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SPOLKA

POLNORD SPOLKA AKCYJNA
ul. Slaska 35/37
81-310 Gdynia

OFERUJACY

IPOPEMA SECURITIES S.A.
ul. Prozna 9
00-107 Warszawa

DORADCA PRAWNY

DLA PIPER WIATER SP.K.
ul. Emilii Plater 53
00-113 Warszawa

BIEGLY REWIDENT

BDO sp. z 0.0.
ul. Postepu 12
02-676 Warszawa





