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I.  Przedmiot oceny
Rada Nadzorcza Dom Development S.A. z siedzibgq w Warszawie dokonata oceny:
1. Sprawozdania finansowego Dom Development S.A. z siedzibg w Warszawie (,Spotka”) za rok

zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku, sporzadzonego wedtug Miedzynarodowych Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF), na ktore skfada sie:

- bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2010 roku, ktéry po stronie aktywow
i pasywow wykazuje sume 1 619 897 tys. zi;

- rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010
roku wykazujacy zysk netto w wysokosci 39 689 tys. zt;

- sprawozdanie z catkowitych dochodéw za okres od dnia 1 stycznia 2010 r. do dnia 31 grudnia
2010 r. wykazujace catkowite dochody w wysokosci 39 689 tys. zt;

- zestawienie zmian w kapitale wtasnym za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2010 roku do dnia 31
grudnia 2010 roku wykazujace zwiekszenie kapitatu wtasnego o kwote 23 925 tys. zt;

- rachunek przeptywdw pienieznych, za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2010 roku do dnia 31
grudnia 2010 roku, wykazujacy wzrost stanu $rodkdw pienieznych netto o kwote 204 923 tys.
zth;

- dodatkowe informacje i objasnienia do sprawozdania finansowego.

2. Sprawozdania Zarzadu z dziatalnoSci Dom Development S.A. w 2010 roku

3. Skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Dom Development za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku, sporzadzonego wedtug Miedzynarodowych Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF), w ktorej jednostka dominujacq jest Dom Development
S.A. z siedzibg przy pl. Pitsudskiego 3 w Warszawie, na ktére sktada sie:

- skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2010 roku, ktdry po stronie aktywow i
pasywow wykazuje sume 1 623 749 tys. zt;

- skonsolidowany rachunek zyskéw i strat za okres od dnia 1 stycznia 2010 roku do dnia 31
grudnia 2010 roku wykazujacy zysk netto w wysokosci 40 480 tys. zi;

- skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw za okres od dnia 1 stycznia 2010 r. do
dnia 31 grudnia 2010 r. wykazujace catkowite dochody w wysokosci 40 480 tys. zi;

- zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym wykazujace wzrost kapitatu wiasnego
0 kwote 24 716 tys. zi;

- skonsolidowany rachunek przeptywdw pienieznych wykazujacy zwiekszenie stanu $rodkéw
pienieznych netto w okresie od dnia 1 stycznia 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010 roku o kwote
203 844 tys. zt;

- dodatkowe informacje i objasnienia do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

4. Sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej Dom Development w 2010 roku

Badanie sprawozdania finansowego Spotki oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej Dom Development za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 zostato przeprowadzone na
podstawie umowy, zawartej pomiedzy Dom Development S.A. a Ernst & Young Audit Sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisang przez Krajowg Rade Bieglych Rewidentéw na liste
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 130. Podstawg do
zawarcia umowy byta uchwata Rady Nadzorczej Dom Development S.A. nr 03/03/10 z dnia 31 marca
2010r.

Badanie przeprowadzone zostato przez Biegtego Rewidenta stosownie do postanowien:
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1) rozdziatu 7 Ustawy z dnia 29 wrzes$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. 2009 Nr 152, poz. 1223
Z pozn. zm.),
2) krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentdw.

Rada Nadzorcza ocenita przedstawione przez Zarzad:

. Sprawozdanie finansowe Spétki za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku

. Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Dom Development S.A. w 2010 roku

. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej Dom Development za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku

. Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Dom Development w 2010 roku

i stwierdzita, podzielajac opinie Biegtego Rewidenta, ze zawarte w nich informacje sq zgodne z
ksiegami i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym.

W ocenie Rady:
a) Sprawozdanie finansowe Spotki za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2010 roku:

rzetelnie i jasno przedstawia wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej
i finansowej Dom Development S.A. na dziert 31 grudnia 2010 roku, jak tez jej wyniku
finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku,

zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez UE oraz na podstawie prawidtowo
prowadzonych ksigg rachunkowych,

jest zgodne z wptywajacymi na tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami Statutu Spotki;

b) Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci Dom Development S.A. w 2010 roku:

jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2 Ustawy o rachunkowosci oraz
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informagji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz
warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. 2009 Nr 33, poz. 259 z pozn.
zm.). Informacje zawarte w sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci Spotki, pochodzace ze
zbadanego sprawozdania finansowego, sg z nim zgodne;

c) Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Dom Development za rok zakoriczony
dnia 31 grudnia 2010 roku:

rzetelnie i jasno przedstawia wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej
i finansowej Dom Development S.A. na dzief 31 grudnia 2010 roku, jak tez jej wyniku
finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku,

zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez UE,

jest zgodnie z wptywajacymi na tres¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego
przepisami prawa regulujacymi przygotowywanie sprawozdan finansowych;

d) Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej Dom Development w 2010 roku:

jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2 Ustawy o rachunkowosci oraz
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informagji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw warto$ciowych oraz
warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. 2009 Nr 33, poz. 259 z pozn.
zm.). Informacje zawarte w sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej



Dom Development, pochodzace ze zbadanego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, sg z nim zgodne.

II. Ocena sytuacji Spotki na podstawie Sprawozdania
finansowego Spotki za rok zakorczony dnia 31 grudnia
2010 roku oraz Sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Dom
Development S.A. w 2010 roku

1. Opinia biegtego rewidenta z badania sprawozdan finansowych Spoétki za rok obrotowy
zakonczony 31 grudnia 2010 r.

Rada Nadzorcza z zadowoleniem odnotowuje fakt, ze opinia niezaleznego biegtego rewidenta z
badania sprawozdania finansowego Spotki za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2010 roku nie
zawiera zastrzezen.

2. Akcjonariusze Dom Development S.A. posiadajacy, na dzien 31 grudnia 2010 roku,
bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% w ogodlnej liczbie
glosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

Na dzien 31 grudnia 2010 r. jednostka dominujagca Dom Development S.A. byla kontrolowana przez
Dom Development B.V., ktdra posiadata 63,10% akcji Spotki.

Ponizsza tabela przedstawia wykaz akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez
podmioty zalezne znaczne pakiety akcji na dzien 31 grudnia 2010 roku.

Liczba gtosow na

Akcje % kapitatu WZA % gtosow na WZA
Dom Development B.V. ......cc..eeeeenne 15 496 386 63,10 15 496 386 63,10
Jarostaw Szanajca ......cccevrvreereinnnnen, 1 534 050 6,25 1534 050 6,25
Grzegorz Kietpsz.......cocceevevemeereneerennn. 1 280 750 5,21 1280 750 5,21




3. Ocena podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych w rocznym
sprawozdaniu finansowym Dom Development S.A. za 2010 r.

Bilans

Struktura aktywéw Spotki na dzien 31 grudnia 2010 i zmiany w poréwnaniu ze stanem na koniec 2009
roku

31.12.2010 Udziat w 31.12.2009 Zmiana
AKTYWA tys. zt aktywach tys. zt 2010/2009
Aktywa trwale razem .....cccouvmmeeiinnnnesinnnnnnesse. 24 180 1,5% 10 303 134,7%
Aktywa obrotowe
ZAPASY ureeiireie e e e 1118 968 69,1% 1295 762 (13,6)%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug i pozostate
[0 =74 oo PP 42600 2,6% 71 14,6%
Pozostate aktywa obrotowe ........cccccevvveniiiiiiiiniiicinnene 3398 0,2% 4 959 (31,5)%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty .... . 430 751 26,6% 225 828 90,7%
Aktywa obrotowe razem .......ccccceeisiisissmnnnmnnnnnne 1595717 98,5% 1563720 2,0%
AKLYWa FraZem ......ccovrmmcermssssssssssssmmmsssmmsssssssssssnnnas 1619 897 100,0% 1574 023 2,9%

Struktura kapitatéw wiasnych i zobowigzan Spétki na dzien 31 grudnia 2010 i zmiany w poréwnaniu ze
stanem na koniec 2009 roku

Udziat w
31.12.2010 kapitatach 31.12.2009 Zmiana
KAPITAL WEASNY I ZOBOWIAZANIA tys. zt wI:snych i tys. zt 2010/2009
zobowigzan
Kapital wlasny
Kapitat ZakladoWy .......cccccemmmerrirrereeee e 24 560 1,5% 24 560 -
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominal
pomniejszona o akcje Wiasne .........ccviiieiiiiiiiiinninenn 231 535 14,3% 231 535 -
Kapitaty rezerwowe, zapasowe oraz niepodzielony
WYNIK fINANSOWY ..cccueiiiiiiiiii 516 752 31,9% 492 827 4,9%
Kapital wlasny razem ... 772 847 47,7% 748 922 3,2%
Zobowiazania
Zobowigzania dtugoterminowe 400 746 24,7% 415 205 (3,5)%
Zobowiazania krétkoterminowe razem ...........ccvivirirnnnn 446 304 27,6% 409 896 8,9%
Zobowigzania razem ........ccosnsee——— 847 050 52,3% 825 101 2,7%
Kapitat wlasny i zobowigzania razem .......cccceeununiinnn 1 619 897 100,0% 1574 023 2,9%




Rachunek zyskow i strat

Rachunek zyskow i strat Spotki za rok zakonczony 31 grudnia 2010 roku w poréwnaniu z rokiem 2009

01.01- % sprzedazy 01.01- Zmiana

-31.12.2010 -31.12.2009 2010/2009
tys. zt tys. zt
Przychody ze Sprzedazy ......ccccoveveveeerssnenesssinnneessinnnns 513 783 100,0% 701 129 (26,7)%
Koszt wtasny Sprzedazy ........ccceeeeereeeeienensinssesisssisnnens 384 134 (74,8)% 519 853 (26,1)%
Zysk brutto ze sprzedazy .......cccccocvveeierineeen s 129 649 25,2% 181 276 (28,5)%
Zysk na dziatalnosci Operacyjngj ......cccocveeerveeerieeesrunens 58 884 11,5% 111 285 (47,1)%
ZYSK DIULLO .. 50 187 9,8% 105 727 (52,5)%
ZYSK NELEO ...vveiieeeeiirierir e e 39 689 7,7% 85 230 (53,4)%
Zysk na jedng akcje zwykta (zt/akcja) 1,62 n/d 3,47 (53,43)%

Rachunek przeptywow pienieznych

Rok 2010 rozpoczat sie stanem $rodkéw pienieznych w kwocie 225 828 tys. zt a zamknat sie saldem w kwocie
430 751 tys. zt. Oznacza to ze w okresie od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku bilansowy stan
Srodkdéw pienieznych zwiekszyt sie o kwote 204 923 tys. zi.

Na dziatalnosci operacyjnej Spotka odnotowata w 2010 roku wptyw netto srodkéw pienieznych w kwocie 269 547
tys. zt. Wynik ten jest rezultatem staran Zarzadu Spétki majacych na celu zapewnienie odpowiedniej dziatalnosci
operacyjnej w obliczu panujacej na rynku deweloperskim sytuacji po $wiatowym kryzysie finansowym oraz
utrzymanie wysokich standw gotéwki. Zwiekszony stan srodkéw pienieznych to réwniez efekt znacznych wptywdéw
z tytutu sprzedazy mieszkan na nowych inwestycjach, sprzedazy mieszkan gotowych oraz ograniczonych zakupéw
nowych nieruchomosci.

Na dziatalnosci inwestycyjnej Spotki odnotowata w 2010 roku wyptyw netto srodkéw pienieznych w kwocie 2 733
tys. zt. Jest to gtdwnie wynikiem pozyczki udzielonej spotce zaleznej Dom Development Grunty Sp. z 0.0. oraz
wydatkéw na wartosci niematerialne i rzeczowe aktywa trwate.

Na dziatalnosci finansowej Spdtka odnotowata w 2010 roku wyptyw netto Srodkéw pienieznych w kwocie 61 891
tys. zh. Nadwyzka wyptywdéw finansowych nad wptywami jest wypadkowa gtdéwnie zmniejszenia sie salda
kredytow (wyptyw Srodkéw finansowych netto w kwocie 111 788 tys. zt.), zwiekszenie salda obligacji (wptyw
$rodkow finansowych netto w kwocie 69 690 tys. zt) oraz wyptaty przez Spétke dywidendy w kwocie 19 648 tys.
zh

Wskazniki rentownosci

Wskazniki przedstawiajace rentowno$¢ prowadzonej dziatalno$ci w ramach Spétki w 2010 roku ulegly pogorszeniu
w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Jest to wynikiem wplywu dekoniunktury na rynku nieruchomosci
zauwazalnej szczegdlnie mocno od drugiej potowy 2008 roku. Spadajaca w latach 2008 i 2009 ilos¢ sprzedanych
mieszkan spowodowata w rezultacie stopniowo malejaca iloS¢ przekazan w latach 2009 i 2010. Mniejsza liczba
przekazan przetozyla sie na spadek zysku netto w tych latach.

W 2010 roku znacznemu zmniejszeniu ulegty szczegdlnie wskazniki obrazujace rentownos¢ pozycji bilansowych —
aktywdw (ROA) oraz kapitatu wtasnego (ROE). Wptyw na to miat zwtaszcza mniejszy zysk netto w roku 2010 w
poréwnaniu z rokiem 2009.
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Pogorszenie sie wskaznikow rentownosci, to efekt przekazywania w 2010 roku mieszkan z nizszg marza niz to
miato miejsce w roku 2008 czy nawet w 2009, w ktérych to latach przekazywane byly mieszkania sprzedane w
okresie wysokiej koniunktury na rynku nieruchomosci mieszkaniowych.

WSKAZNIKI RENTOWNOSCI 2010 2009

Wskaznik marzy zysku operacyjnego
EBITDA / przychody netto ze Sprzedazy ........ccccccecuueererernns 11,9% 16,2%

Wskaznik marzy zysku netto
Zysk netto / przychody netto ze Sprzedazy .............c.couee... 7,7% 12,2%

Stopa zwrotu z aktywow (ROA)
ZYsk NELLo / aktywa OGOEIM ......uvevvuvivieeisiinsesieseseessiaessen, 2,5% 5,4%

Stopa zwrotu z kapitatu wiasnego (ROE)
Zysk netto / Kapitat WIASNY .........cceveveeecercirneninneninnissssssisans 5,1% 11,4%

Wskazniki ptynnosci

Wszystkie wskazniki ptynnosci utrzymujg sie nadal na bardzo wysokim poziomie. Na taki stan rzeczy miat wptyw
szereg odpowiednich dziatan podjetych w czasie kryzysu przez Zarzad Spoétki, w tym dziatania zwigzane z
prowadzeniem i finansowaniem realizowanych inwestycji, strategiq zakupu nowych nieruchomosci oraz
ograniczeniem zatrudnienia i zwigzanych z tym kosztéw.

Wiarygodnos$¢ Spdtki na rynku finansowym umacnia sie, czego dowodem jest zdywersyfikowana struktura
obligacji i kredytow bankowych uzyskanych przez Spotke oraz sktonno$¢ kredytodawcow do udzielania Spoétce
nowych kredytéw na tak trudnym rynku.

Dodatkowym czynnikiem majacym wplyw na szczegdlnie wysoki stan gotowki na koniec 2010 roku byta znaczna
transakcja sprzedazy nieruchomosci (116 miliondw brutto), z ktérej $rodki otrzymano w grudniu 2010. Widac to
poprzez znaczny wzrost wartosci szybkiego wskaznika ptynnosci i natychmiastowego wskaznika ptynnosci.

WSKAZNIKI PLYNNOSCI 2010 2009

Wskaznik biezacy (current ratio)

aktywa obrotowe / zobowigzania krotkoterminowe (z

wytaczeniem przychodow przysziych OKreSow) ..........ccuuuun. 6,35 5,93
Wskaznik szybki (quick ratio)

aktywa obrotowe — zapasy) / zobowigzania

krotkoterminowe (z wytqaczeniem przychodow przysztych
OKIESOW)...vvvvieiiciieesiieessesssstes s stse s sre st st 1,90 1,02
Wskaznik natychmiastowy (cash ratio)

$rodki pieniezne / zobowigzania krétkoterminowe (z

wytaczeniem przychodow przysztych OKreSOW) .........couuuveue 1,71 0,86

Wskazniki zadtuzenia

Dzieki odpowiedniej polityce operacyjnej (tj. odpowiednie rozpoczynanie i tempo prowadzonych inwestycji a takze
kontrolowane zakupy nowych nieruchomosci) i finansowej (dotyczacej struktury finansowania), wartosci
prezentowanych wskaznikdw utrzymujq sie na bezpiecznym poziomie dla prowadzonej dziatalnosci, jak réwniez
potwierdzaja wiarygodno$¢ kredytowa Spdtki. Wszystkie wskazniki zadtuzenia, nie biorace pod uwage stanu
depozytdw pienieznych, utrzymaty sie w 2010 roku na poziomie podobnym jak w roku 2009.



Wskaznik zadluzenia odsetkowego netto wykazat na koniec 2010 roku warto$¢ wyjatkowo niskg, co jest
rezultatem posiadanego na ten dzien wyjatkowo wysokiego salda $rodkéw pienieznych miedzy innymi w wyniku
znacznej transakcja sprzedazy nieruchomosci (116 miliondw brutto), z ktérej $rodki otrzymano w grudniu 2010
roku.

WSKAZNIKI ZADLUZENIA 2010 2009

Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wtasnymi
kapitat wiasny / aktywa Ogofem ........coovcurvveriessieesienisenns 47,7% 47,6%

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego
zobowigzania ogotem / Kapitat WIASNY........cocuuuveevvienisiennnns 109,6% 110,2%

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia
zobowigzania ogotem / aktywa Ogofem ............ocuuvvvenisiuennns 52,3% 52,4%

Wskaznik zadtuzenia odsetkowego

zobowigzania odsetkowe / kapitaty wiasne .............ccceuee... 61,8% 69,3%
Wskaznik zadtuzenia odsetkowego netto

zobowigzania odsetkowe - srodki pieniezne / kapitaty

WHGSIIE «.eieeiiieeeeetitiisie e e s e e e ee et e e a e e e e e e e e 6,1% 39,2%

Podsumowanie i ocena

Na podstawie sprawozdania finansowego Dom Development S.A. za rok obrotowy 2010 oraz
sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci Spotki za rok obrotowy 2010, w ocenie Rady Nadzorczej rok 2010
byt rokiem stosunkowo dobrym dla Dom Development S.A.

Zarzadzajac zasobami finansowymi w 2010 roku, w zwigzku z prowadzonymi inwestycyjnymi budowy
obiektéw mieszkalnych, Spdtka koncentrowata sie gtéwnie na pozyskiwaniu Zzrédet finansowania
zarowno dla realizowanych projektéw jak rowniez na utrzymywaniu bezpiecznych wskaznikéw
ptynnosci. Zarzad na biezaco dokonuje analizy istniejacej i planowania przysztej, optymalnej struktury
finansowania w celu osiggniecia satysfakcjonujacych wskaznikéw i wynikdéw finansowych w
$rednioterminowej perspektywie czasowej przy jednoczesnym zapewnieniu Spdtce ptynnosci i
bezpieczenstwa finansowego.

W roku 2010 miato miejsce powolne odbudowywanie sie rynku nieruchomosci mieszkalnych po
$wiatowym kryzysie na rynkach finansowych, ktéry miat znaczacy wptyw na polskg gospodarke i
system finansowy. W rezultacie priorytetowym zadaniem dla Zarzadu — w tym rowniez z perspektywy
zarzadzania finansami - stato sie przygotowanie Spotki na nowe wyzwania jak roéwniez na
wykorzystanie szans pojawiajacych sie w trakcie wychodzenia z kryzysu i odbudowy rynku
deweloperskiego w Polsce.

Zadaniem Zarzadu Spétki, w sytuacji jaka powstata na rynku nieruchomosci mieszkalnych, stato sie
przygotowanie Spétki na nowe wyzwania. Podejmowane w tym kierunku dziatania w 2010 roku to:

»  zapewnienie Spdice dostepnosci do odpowiednich zrédet finansowania zaréwno pod katem obecnych jak
i przysztych projektdw deweloperskich,

*  wspoOtpraca z bankami i udzielanie pomocy klientom w uzyskiwaniu kredytdw bankowych na zakup
mieszkan,

» dostosowanie oferty Spotki do potrzeb rynku, ze zwrdceniem szczegdlnej uwagi na mozliwosci
wykorzystywania przez klientéw rzadowych programéw wspierajacych zakup mieszkan,

+  dostosowanie wydatkdw na zakup ziemi do istniejacych oraz przewidywanych na dalsze lata potrzeb
Spoiki,



* maksymalnie najlepsze wykorzystane istniejacego banku ziemi w odpowiednim czasie,

» wzmocnienie aktywnosci pro-sprzedazowych i zwiekszenie ich wydajnosci,

»  bazowanie na zaufaniu klientéw oraz ciggte umacnianie zaufania klientdw do marki Dom Development,

«  zapewnienie odpowiedniego poziomu zatrudnienia w Spotce w celu osiggniecia przewidywanego poziomu
aktywnosci operacyjnej Spotki,

«  optymalizacja wydatkow na koszty ogdlnozaktadowe.

W 2010 roku dziatalnos¢ Spoétki generowata dodatni wynik na kazdym poziomie rachunku zyskow i
strat.

Po przeprowadzeniu analizy sprawozdania finansowego za 2010 r. oraz sprawozdania Zarzadu z
dziatalnosci Spétki w 2010 r. Rada Nadzorcza podziela zdanie Zarzadu, ze sytuacja majatkowa i
finansowa Dom Development S.A. na koniec 2010 byfa stabilna.

Opinia ta wynika z faktu, ze Zarzad Spotki zareagowat szybko i profesjonalnie w odpowiedzi na kryzys
na rynku nieruchomosci w latach 2008-2009. Od czwartego kwartatu 2009 roku Spotka wykorzystata
pojawiajace mozliwosci zwigzane z wychodzeniem rynku mieszkaniowego z kryzysu i odpowiednio
szybko dostosowujgc rozwoj dziatalnosci operacyjnej Spotki.

W ciggu ostatnich lat Spdtka zbudowata sobie ugruntowang pozycje na warszawskim rynku
mieszkaniowym, akumulujac jednoczesnie odpowiednie doswiadczenie zaréwno w sferze samej
realizacji projektéw developerskich jak réwniez sprzedazy i finansowaniu tych projektéw. Poprzez to,
ze Dom Development S.A. jest wiodacym deweloperem na rynku warszawskim, ktéry to rynek jest
najwiekszy w Polsce, Dom Development S.A. ma tez taka pozycje w Polsce.

Rada Nadzorcza z uznaniem odnosi sie réwniez do zaangazowania Zarzadu Spotki w kwestie zwiazane
z systemem kontroli wewnetrznej oraz systemem zarzadzania ryzykiem w Spdtce w 2010 roku.

III. Ocena sytuacji Grupy Kapitatowej Dom Development na
podstawie Skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitafowej Dom Development za rok zakoriczony
dnia 31 grudnia 2010 roku oraz Sprawozdania Zarzadu z
dziatalnosci Grupy Kapitatowej Dom Development w 2010
roku

1. Opinia biegtego rewidenta z badania skonsolidowanych sprawozdan finansowych
Grupy za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2010 r.

Rada Nadzorcza z zadowoleniem odnotowuje fakt, ze opinia niezaleznego biegtego rewidenta z
badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Dom Development za rok
obrotowy zakonczony 31 grudnia 2010 r. nie zawiera zastrzezen.



2. Akcjonariusze Dom Development S.A. posiadajacy, na dzien 31 grudnia 2010 roku,
bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% w ogoélnej liczbie
gtosow na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy.

Na dzien 31 grudnia 2010 r. Grupa byfa kontrolowana przez Dom Development B.V., ktéra posiadata
63,10% akcji Dom Development S.A..

Ponizsza tabela przedstawia wykaz akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez
podmioty zalezne znaczne pakiety akcji na dziern 31 grudnia 2010 roku.

Liczba gtosow na

Akcje % kapitatu WZA % gtosow na WZA
Dom Development B.V. .....ccoceviininns 15 496 386 63,10 15 496 386 63,10
Jarostaw Szanajca ........ceeeeviieeiiieennnne, 1 534 050 6,25 1534 050 6,25
Grzegorz Kietpsz....coveeivvnsveeeniininnnennn 1280 750 5,21 1280 750 5,21

3. Ocena podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych w rocznym
sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitalowej Dom Development za 2010 r.

Skonsolidowany bilans

Struktura aktywéw Grupy na dzien 31 grudnia 2010 i zmiany w poréwnaniu ze stanem na koniec 2009
roku

31.12.2010 Udziat w 31.12.2009 Zmiana

AKTYWA
tys. zt aktywach tys. zt 2010/2009

Aktywa trwate razem ..........ccccviieeinniinnnnnnnennn, 22921 1,4% 9 698 136,3%
Aktywa obrotowe
ZAPASY teiiiiiiiiiiiii e e 1118 968 68,9% 1305117 (14,3)%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug i pozostate
naleznosci 43 752 2,7% 27 652 58,2%
Pozostate aktywa obrotowe ........ccccceveveiiiiiiiiiiiccciinnns 3417 0,2% 4 985 (31,5)%
Srodki pieniezne i ich ekWIWAIENLY ......cvvecvvecreecenans 434 691 26,8% 230 847 88,3%
Aktywa obrotowe razem ......cccccuirrmmmsssrssssnnenna 1 600 828 98,6% 1568 601 2,1%
AKtywa razem ... 1623 749 100,0% 1578 299 2,9%
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Struktura kapitatéw wiasnych i zobowigzan Grupy na dzien 31 grudnia 2010 i zmiany w poréwnaniu ze

stanem na koniec 2009 roku

Udziat w
31.12.2010 kapitatach 31.12.2009 Zmiana
KAPITAL WEASNY I ZOBOWIAZANIA
A tys. zt wiasnych i tys. zt 2010/2009
zobowiazan
Kapital wiasny
Kapitat zakladowy ........cccveiiiiiiinii 24 560 1,5% 24 560 -
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominal
pomniejszona 0 akcje WHasNe ........ccvvvviennieninninnennen 231535 14,3% 231535 -
Kapitaly rezerwowe, zapasowe oraz niepodzielony
WYNIK fIN@NSOWY .evvieiirieeeiesrre e s s sre e e s e snree e snnnes 517 386 31,9% 492 735 5,0%
Kapital wlasny razem ........cccouimmmmeinmmsesssmnnnessn. 773 481 47,6% 748 830 3,3%
Udzialy MNIEJSZOSCT ...veververreriirieiie e (101) 0,0% (166) (39,2)%
Kapitat wiasny razem 773 380 47,6% 748 664 3,3%
Zobowiazania
Zobowigzania dtugoterminOWe ..........eeeeeeeeereeneinrsrssninnnens 400 870 24,7% 415 223 (3,5)%
Zobowigzania krétkoterminowe razem .........c.oceeeeveseneenne 449 499 27,7% 414 412 8,5%
Zobowiazania razem 850 369 52,4% 829 635 2,5%
Kapital wiasny i zobowigzania razem .........cieccisinnses 1623 749 100,0% 1578 299 2,9%

Skonsolidowany rachunek zyskoéw i strat

Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat Grupy za rok zakonczony 31

poréwnaniu z rokiem 2009

grudnia 2010 roku w

01.01- o sprzedazy 01.01- Zmiana
-31.12.2010 -31.12.2009 2010/2009

tys. zt tys. zt
Przychody ze sprzedazy .........ccovniiiiininiiiiniieniininn, 513 679 100,0% 704 363 (27,1)%
Koszt wiasny sprzedazy .......cccocvvvvinniieennnninn i 384 145 74,8% 522 365 (26,5)%
Zysk brutto ze sprzedazy 129 534 25,2% 181 998 (28,8)%
Zysk na dziatalnosci operacyjngj .........ccoerririiiinienne 59 050 11,5% 111 157 (46,9)%
ZysK Brutto ..ooveeeeiiiiii 51 089 9,9% 100 753 (49,3)%
Zysk NEO .ovvvviriiiiir 40 480 7,9% 80 206 (49,5)%
Zysk na jedng akcje zwykiq (zt/akcja) 1,65 n/d 3,27 (49,5)%

Rachunek przeptywow pienieznych

Rok 2010 rozpoczat sie stanem $rodkdw pienieznych w kwocie 230 847 tys. zt a zamknat sie saldem w kwocie 434
691 tys. zt. Oznacza to ze w okresie od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku bilansowy stan $rodkow

pienieznych zwiekszyt sie o kwote 203 844 tys. zi.

11



Na dziatalnosci operacyjnej Grupa odnotowata w 2010 roku wplyw netto $rodkéw pienieznych w kwocie 267 231
tys. zt. Wynik ten jest rezultatem staran Zarzadu Spoétki majacych na celu zapewnienie odpowiedniej dziatalnosci
operacyjnej w obliczu panujacej na rynku deweloperskim sytuacji po $wiatowym kryzysie finansowym oraz
utrzymanie wysokich stanéw gotowki. Zwiekszony stan $rodkéw pienieznych to réwniez efekt znacznych wptywow
Z tytutu sprzedazy mieszkan na nowych inwestycjach, sprzedazy mieszkan gotowych oraz ograniczonych zakupéw
nowych nieruchomosci.

Na dziatalnosci inwestycyjnej Grupa odnotowata w 2010 roku wyptyw netto srodkéw pienieznych w kwocie 1 496
tys. zt. Jest to gtdwnie wynikiem wydatkéw na wartosci niematerialne i rzeczowe aktywa trwate.

Na dziatalnosci finansowej Grupa odnotowata w 2010 roku wyptyw netto Srodkéw pienieznych w kwocie 61 891
tys. zt. Nadwyzka wyptywow finansowych nad wptywami jest wypadkowg gtéwnie zmniejszenia sie salda
kredytow (wyptyw Srodkéw finansowych netto w kwocie 111 788 tys. zt.), zwiekszenie salda obligacji (wptyw
$rodkow finansowych netto w kwocie 69 690 tys. zt) oraz wyptaty przez Spétke dywidendy w kwocie 19 648 tys.
zt.

Wskazniki rentownosci

Wskazniki przedstawiajace rentowno$¢ prowadzonej dziatalnoéci w ramach Grupy w 2010 roku ulegly pogorszeniu
w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Jest to wynikiem wplywu dekoniunktury na rynku nieruchomosci
zauwazalnej szczegdlnie mocno od drugiej potowy 2008 roku. Spadajgca w latach 2008 i 2009 ilos¢ sprzedanych
mieszkan spowodowata w rezultacie stopniowo malejaca iloS¢ przekazan w latach 2009 i 2010. Mniejsza liczba
przekazan przetozyla sie na spadek zysku netto w tych latach.

W 2010 roku znacznemu zmniejszeniu ulegty szczegdlnie wskazniki obrazujace rentownos¢ pozycji bilansowych —
aktywdw (ROA) oraz kapitatu wtasnego (ROE). Wptyw na to miat zwtaszcza mniejszy zysk netto w roku 2010 w
poréwnaniu z rokiem 2009.

Pogorszenie sie wskaznikdéw rentownosci, to efekt przekazywania w 2010 roku mieszkan z nizszq marza niz to
miato miejsce w roku 2008 czy nawet w 2009, w ktérych to latach przekazywane byly mieszkania sprzedane w
okresie wysokiej koniunktury na rynku nieruchomosci mieszkaniowych.

WSKAZNIKI RENTOWNOSCI 2010 2009

Wskaznik marzy zysku operacyjnego
EBITDA / przychody netto ze Sprzedazy ...........oouvneennn. 12,0% 16,1%

Wskaznik marzy zysku netto
Zysk netto / przychody netto ze sprzedazy ........................ 7,9% 11,4%

Stopa zwrotu z aktywow (ROA)
Zysk netto / aktywa Ogofem ............cuveveinivisiininsininnins, 2 5% 5,1%

Stopa zwrotu z kapitatu wiasnego (ROE)
Zysk Netto / Kapitat WIASIIY .....ecvreevsevirevssesisenssssssnsssssssninns 5,2% 10,7%

Wskazniki ptynnosci

Wszystkie wskazniki ptynnosci utrzymuja sie nadal na bardzo wysokim poziomie. Na taki stan rzeczy miat wplyw
szereg odpowiednich dziatan podjetych w czasie kryzysu przez Zarzad Grupy, w tym dziatania zwigzane z
prowadzeniem i finansowaniem realizowanych inwestycji, strategia zakupu nowych nieruchomosci oraz
ograniczeniem zatrudnienia i zwigzanych z tym kosztéw.
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Wiarygodno$¢ Spoétki na rynku finansowym umacnia sie, czego dowodem jest zdywersyfikowana struktura
obligacji i kredytdw bankowych uzyskanych przez Grupe oraz sktonno$¢ kredytodawcéw do udzielania Spoétce
nowych kredytéw na tak trudnym rynku.

Dodatkowym czynnikiem majacym wplyw na szczegdlnie wysoki stan gotowki na koniec 2010 roku byta znaczna
transakcja sprzedazy nieruchomosci (116 miliondw brutto), z ktdrej $rodki otrzymano w grudniu 2010. Widac to
szczegolnie poprzez znaczny wzrost wartosci szybkiego wskaznika ptynnosci i natychmiastowego wskaznika
ptynnosci.

WSKAZNIKI PLYNNOSCI 2010 2009

Wskaznik biezacy (current ratio)

aktywa obrotowe / zobowigzania krotkoterminowe

(z wytaczeniem przychodow przyszlych oKresow)................ 6,29 5,85
Wskaznik szybki (quick ratio)

aktywa obrotowe — zapasy) / zobowigzania

krotkoterminowe (z wylaczeniem przychodow przysztych

OKIESOW)).....orviiriiiiiieiisie i 1,89 0,98
Wskaznik natychmiastowy (cash ratio)

$rodki pieniezne / zobowigzania krétkoterminowe

(z wytqczeniem przychodow przysztych oKreSow)................ 1,71 0,86

Wskazniki zadluzenia

Dzieki odpowiedniej polityce operacyjnej (tj. odpowiednie rozpoczynanie i tempo prowadzonych inwestycji a takze
kontrolowane zakupy nowych nieruchomosci) i finansowej (dotyczacej struktury finansowania), wartosci
prezentowanych wskaznikdw sa ciagle na bezpiecznym poziomie dla prowadzonej dziatalnosci, jak réwniez
potwierdzajg wiarygodnos¢ kredytowg Grupy na rynku finansowym. Wszystkie wskazniki zadtuzenia, nie biorgce
pod uwage stanu Srodkéw pienieznych, utrzymaty sie w 2010 roku na poziomie podobnym jak w roku 2009.

Wskaznik zadluzenia odsetkowego netto wykazat na koniec 2010 roku wartos¢ wyjatkowo niska, co jest
rezultatem posiadanego na ten dzien wyjatkowo wysokiego salda $rodkéw pienieznych miedzy innymi w wyniku
znacznej transakcja sprzedazy nieruchomosci (116 milionéw brutto), z ktdrej srodki otrzymano w grudniu 2010
roku.

WSKAZNIKI ZADLUZENIA 2010 2009

Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wtasnymi
kapitat wiasny / aktywa 0gofem  ...........cocvveviiiininiinnnns 47,6% 47,4%

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego
zobowigzania ogotem / kapitat Wiasy..............ceviviunnnnnn. 110,0% 110,8%

Wskaznik ogolnego zadtuzenia
zobowigzania ogotem / aktywa Ogofem ..............ccuuiveenne. 52 49, 52,6%

Wskaznik zadtuzenia odsetkowego

zobowigzania odsetkowe / kapitaty wiasne ...............ocuueu. 61 8% 69,3%
Wskaznik zadtuzenia odsetkowego netto

zobowigzania odsetkowe - srodki pieniezne / kapitaty

2 = U 5,6% 38,5%

Podsumowanie i ocena

Na podstawie sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Dom Development za rok obrotowy 2010
oraz sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy za rok obrotowy 2010, w ocenie Rady Nadzorczej rok
2010 byt rokiem stosunkowo dobrym dla Grupy Kapitatowej Dom Development.
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Zarzadzajac zasobami finansowymi w 2010 roku, w zwigzku z prowadzonymi inwestycyjnymi budowy
obiektow mieszkalnych, Grupa koncentrowata sie gtdwnie na pozyskiwaniu zrédet finansowania
zarowno dla realizowanych projektéw jak roéwniez na utrzymywaniu bezpiecznych wskaznikdw
ptynnosci. Zarzad na biezaco dokonuje analizy istniejacej i planowania przysztej, optymalnej struktury
finansowania w celu osiggniecia satysfakcjonujacych wskaznikédw i wynikdéw finansowych w
$rednioterminowej perspektywie czasowej przy jednoczesnym zapewnieniu Grupie ptynnosci i
bezpieczenstwa finansowego.

W roku 2010 miato miejsce powolne odbudowywanie sie rynku nieruchomosci mieszkalnych po
$wiatowym kryzysie na rynkach finansowych, ktéry miat znaczacy wptyw na polskg gospodarke i
system finansowy. W rezultacie priorytetowym zadaniem dla Zarzadu — w tym rowniez z perspektywy
zarzadzania finansami - stato sie przygotowanie Grupy na nowe, zwigzane z takq sytuacjq wyzwania
jak réwniez na wykorzystanie szans pojawiajacych sie w trakcie wychodzenia z kryzysu i odbudowy
rynku deweloperskiego w Polsce.

Zadaniem Zarzadu Spotki, w sytuacji jaka panowata na rynku nieruchomosci mieszkalnych, stato sie
przygotowanie Grupy na nowe wyzwania. Podejmowane w tym kierunku dziatania w 2010 roku to:

»  zapewnienie Grupie dostepnosci do odpowiednich zrédet finansowania zaréwno pod katem obecnych jak
i przysztych projektéw deweloperskich,

+ wspotpraca z bankami i udzielanie pomocy klientom w uzyskiwaniu kredytéw bankowych na zakup
mieszkan,

»  dostosowanie oferty do potrzeb rynku, ze zwrdceniem szczegdinej uwagi na mozliwosci wykorzystywania
przez klientow rzadowych programéw wspierajacych zakup mieszkan,

»  dostosowanie wydatkow Grupy na zakup ziemi do istniejacych oraz przewidywanych na dalsze lata
potrzeb Grupy,

« maksymalnie najlepsze wykorzystane istniejacego banku ziemi w odpowiednim czasie,
»  wzmocnienie aktywnosci pro-sprzedazowych i zwiekszenie ich wydajnosci,
»  bazowanie na zaufaniu klientéw oraz ciggte umacnianie zaufania klientéw do marki Dom Development,

«  zapewnienie odpowiedniego poziomu zatrudnienia w Grupie w celu osiggniecia przewidywanego poziomu
aktywnosci operacyjnej Grupy,

«  optymalizacja wydatkdw na koszty ogdlnozaktadowe.

W 2010 roku dziatalnos¢ Grupy generowata dodatni wynik na kazdym poziomie rachunku zyskow i
strat.

Po przeprowadzeniu analizy skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2010 r. oraz
sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy w 2010 r. Rada Nadzorcza podziela zdanie Zarzadu, ze
sytuacja majatkowa i finansowa Grupy Kapitatowej Dom Development na koniec 2010 byta stabilna.

Opinia ta wynika z faktu, ze Zarzad Spétki zareagowat szybko i profesjonalnie w odpowiedzi na kryzys
na rynku nieruchomosci w latach 2008-2009. Od czwartego kwartatu 2009 roku Grupa wykorzystat
pojawiajace mozliwosci zwigzane z wychodzeniem rynku mieszkaniowego z kryzysu i odpowiednio
szybko dostosowujgc rozwoj dziatalnosci operacyjnej Grupy.

W ciggu ostatnich lat Grupa zbudowata sobie ugruntowang pozycje na warszawskim rynku
mieszkaniowym, akumulujac jednoczes$nie odpowiednie doswiadczenie zaréwno w sferze samej
realizacji projektéw developerskich jak réwniez sprzedazy i finansowaniu tych projektéw. Poprzez to,
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ze Grupa Kapitatowa Dom Development jest wiodacym deweloperem na rynku warszawskim, ktory to
rynek jest najwiekszy w Polsce, Grupa ma tez taka pozycje w Polsce.

Rada Nadzorcza z uznaniem odnosi sie réwniez do zaangazowania Zarzadu Spotki w kwestie zwiazane
z systemem kontroli wewnetrznej oraz systemem zarzadzania ryzykiem w Grupie w 2010 roku.

1V. Ocena wniosku Zarzadu Spotki dotyczacego podziatu zysku

Zarzadu Spétki podjat w dniu 6 kwietnia 2011 r. uchwate nr 02/04/11 w sprawie wniosku Zarzadu
Spotki o podziat zysku netto Spétki za rok 2010, zgodnie z ktérg wnioskuje, aby cze$¢ zysku netto
Spotki za rok 2010 w kwocie 22 104 199,80 zt tj. 0,90 zt na kazdq akcje, przeznaczona zostata na
wyptate dywidendy akcjonariuszom Spotki, a czeS¢ zysku netto Spotki za rok 2010 w kwocie
17 584 303,19 zt przeznaczona zostata na powiekszenie kapitatu zapasowego Spoiki.

Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia powyzszy wniosek Zarzadu Spotki.

V. Whnioski do Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Dom
Development S.A.

W wyniku przeprowadzonej oceny przedtozonej dokumentacji sprawozdawczej za rok obrotowy 2010
oraz po zapoznaniu sie z opinig, raportem oraz wyjasnieniami przedstawiciela audytora i Zarzadu
Spoétki, Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia i rekomenduje Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu do
zatwierdzenia:

. Sprawozdanie finansowe Spotki za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku

. Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Dom Development S.A. w 2010 roku

. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Dom Development za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku

. Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej Dom Development w 2010 roku

oraz pozytywnie ocenia i rekomenduje Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu przyjecie uchwaty w
sprawie podziatu zysku Spétki za rok obrotowy 2010 zgodnie z wnioskiem Zarzadu Spotki zawartym w
uchwale nr 02/04/11 z dnia 6 kwietnia 2011 roku.
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