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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitalowej Dom Development
w pierwszym potroczu 2009 roku

WPROWADZENIE

Dominujacg spétka Grupy Kapitatowej Dom Development (,Grupa”) jest Spotka Akcyjna Dom Development
S.A. (,Spdtka”, ,podmiot dominujacy”). Spdtka wpisana jest do Krajowego Rejestru Sadowego pod
numerem 0000031483, Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego. Siedziba Spotki miesci sie w Warszawie (00-078 Warszawa, pl. Pitsudskiego 3).

Spétka Dom Development zostata zatozona w 1995 roku przez grupe miedzynarodowych inwestoréw,
natomiast w listopadzie 1996 dofaczyta do Spdtki krajowa kadra zarzadzajaca. Udziat grupy
miedzynarodowych inwestorow gwarantowat wdroZzenie zachodnioeuropejskich doswiadczen i standardow w
zakresie budownictwa mieszkaniowego na rynku warszawskim.

Spoétka jest w wiekszosci wrasnoscig Dom Development B.V. z siedzibg w Holandii. Na dzien 30 czerwca
2009 r. Spotka byta kontrolowana przez Dom Development B.V., ktdra posiadata 63,15% akcji Spotki.
Akcjonariuszami mniejszoSciowymi posiadajacymi ponad 5% akcji sq Jarostaw Szanajca — 7,06% i Grzegorz
Kietpsz — 5,66%.

1. Struktura i przedmiot dzialalnosci Grupy Kapitalowej Dom Development

Strukture Grupy oraz udziat Spotki w kapitale podstawowym podmiotéw nalezacych do Grupy na dzien 30
czerwca 2009 r. prezentuje ponizsza tabela:

Udziat jednostki

P L, Udziat jednostki
. Panstwo dominujacej w zl .J -n . I Metoda
Podmiot . .. A dominujacej e
rejestracji kapitale konsolidacji
w prawach gtosu
podstawowym
Jednostki zalezne
Dom Development na Dolnej sp. z 0.0. .......... Polska 100% 100% konsolidacja petna
Dom Development Morskie Oko sp. z 0.0. ...... Polska 100% 100% konsolidacja petna
Dom Development — Zarzadzanie
Nieruchomosciami sp. z 0.0. w likwidadji ......... Polska 100% 100% konsolidacja petna
Dom Development Grunty sp. Z 0.0. ....eeveeeeenes Polska 46% 100% konsolidacja petna
Wspolne przedsiewziecie
konsolidacja
Fort MOkotOW SP. Z 0.0. ...eevvvreeeiieieeirisieiens Polska 49% 49% proporcjonalna

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci spotek wchodzacych w sktad Grupy jest budowa i sprzedaz
nieruchomos$ci mieszkalnych. Dziatalno$¢ Grupy skoncentrowana jest na obszarze Warszawy i okolic.
Projekty deweloperskie Grupy realizowane s na ogdét bezposrednio przez Dom Development S.A. W
przypadku prowadzenia projektow przez specjalnie powotane w tym celu spotki celowe nadzér nad
realizacjq inwestycji budowlanych oraz sprzedaz prowadzone sg przez Dom Development S.A.
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Przedmiot dziatalnosci jednostki stowarzyszonej Towarzystwo Ubezpieczen Wzajemnych ,Bezpieczny Dom”
stanowig ubezpieczenia ryzyka finansowego.

W okresie szesciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2009 roku:
e Grupa nie zaniechata zadnego rodzaju prowadzonej dziatalnosci.

e Grupa nie dokonata zadnych istotnych lokat kapitatowych lub inwestycji kapitatowych w ramach
grupy kapitatowej Spotki. Wolne Srodki finansowe lokowane sg przez spotki wchodzace w skiad
Grupy w krétkoterminowe lokaty bankowe.

¢ Nie miaty miejsca zadne istotne zmiany w organizacji Grupy Kapitatowej Dom Development.

2. Zasady sporzadzenia poétrocznego skrdconego skonsolidowaneqgo sprawozdania
finansowego

Spotka sporzadza sprawozdania finansowe w oparciu o Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci
Finansowej. Powyzsze standardy, okreslane wspdlnie jako Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci
Finansowej (MSSF), obejmuja réwniez Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci (MSR) oraz Interpretacje
wydane przez Staty Komitet ds. Interpretacji oraz Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej
Sprawozdawczosci Finansowe;j.

Spoétka zastosowata w skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za okres szesciu miesiecy
zakonczony dnia 30 czerwca 2009 roku (,skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe”) wszystkie
majace zastosowanie Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”) przyjete przez
Unie Europejska i obowigzujace dla okreséw rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2009 roku oraz standardy,
ktore weszly w zycie i obowigzywaty przed dniem 30 czerwca 2009 roku.

Skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z MSR 34 "Srédroczna
sprawozdawczo$¢ finansowa" przy zastosowaniu tych samych zasad rachunkowosci dla okresu biezacego i
poréwnywalnego.

Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone zostato przy zastosowaniu tych samych
zasad rachunkowosci i metod obliczeniowych, ktére byty zastosowane i opisane w ostatnim rocznym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy za rok 2008 za wyjatkiem zmiany dotyczacej momentu
rozpoznania przychodéw. Zmiana ta zostata opisana we wprowadzeniu do skrdconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.
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3. Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe, ujawnione w skroconym
skonsolidowanym sprawozdaniu _finansowym Grupy za okres szesciu _miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2009 r.

Wybrane dane ze skonsolidowanego rachunku zyskow i strat (w tys. PLN)

I pot. 2009 I pot. 2008 Zmiana

Przychody ze sprzedazy........ccccvvverevveeeerennnns 382.582 500.226 (24%)
Koszty sprzedazy .......cccveeeerieiiiiiiiiiiniiinnnnn, 10.993 15.929 (31%)
Koszty 0gdInego zarzadu .......ccccceeeeeuvererunen 21.869 32.149 (32%)
ZySK OPEraCyjny.....coevsessssunnnnsnsnnsssnsnssssnnnnes 84.198 160.464 (48%)
EBITDA.....oictiiiriniii i 65.479 134.961 (51%)
Zysk netto............ccoeeiiiiiiie e 64.224 133.867 (52%)
Zysk na akcje (PLN) 2,62 5,45 (52%)

Wybrane dane finansowe ze skonsolidowanego bilansu - aktywa (w tys. PLN)

30.06.2009 31.12.2008 Zmiana
Aktywa 0gotem .....ccecuveviriiee e 1.653.930 1.764.593 (6%)
AKEYWE EWEHE ..o 18.483 20.896 (12%)
Aktywa obrotowe, w tym:........oooiiiiiinininnnns 1.635.447 1.743.697 (6%)
ZAPASY «.vereereeeereerseeeeser et 1.445.078 1.458.133 (1%)
Naleznosci z tytutu towaréw i ustug oraz
pozostate NAleznosCi.......ccevevveeeeiverernnen. 35.653 55.519 (36%)
Pozostate aktywa obrotowe .........ccevveveiennnnn. 5.516 6.348 (13%)
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty................ 149.200 223.697 (33%)

Wybrane dane finansowe ze skonsolidowanego bilansu - pasywa (w tys. PLN)

30.06.2009 31.12.2008 Zmiana
Kapitat wtasny i zobowigzania ogotem........... 1.653.930 1.764.593 (6%)
Kapitat podstawowy ..........ceevvvivveieeeneeeenennnns 24.560 24.560 0%
Kapitat wiasny ........cccccvimmmminiiiiiiiinineiceninen 730.378 683.288 7%
Zobowigzania 0gotem..........ccceeeeriueeeriiieennn. 923.552 1.081.305 (15%)
Zobowigzania dtugoterminowe............eeeeeeees 458.794 462.928 (1%)
Zobowigzania krotkoterminowe.................... 464.758 618.377 (25%)
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4. Istotne zdarzenia oraz opis dzialalnosci Grupy w pierwszym poétroczu 2009 r.

W okresie szesciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2009 r. Grupa kontynuowata swojg dziatalnoscé
deweloperskg polegajacg na budowie i sprzedazy nieruchomosci mieszkalnych. Budowy prowadzone sg w
systemie generalnego wykonawstwa, zlecanego wyspecjalizowanym zewnetrznym spétkom budowlanym.

W Grupie prowadzonych jest jednoczesnie kilkanascie projektéw developerskich. Zarzad Spoétki na biezaco
dokonuje przegladu i oceny:

e biezacych projektdw w okresie ich realizacji, zarébwno od strony postepu prac budowlanych jak
réwniez osigganych i spodziewanych przychoddéw ze sprzedazy,

o mozliwie najlepszego wykorzystania istniejacych w Grupie zasobdw ziemi (land-bank),

e mozliwych do zakupu gruntéw pod kolejne projekty deweloperskie do realizacji w kolejnych latach,
w tym réwniez gruntéw w innych niz Warszawa najwiekszych miastach Polski,

e optymalizacji finansowania dziatalnosci operacyjnej Grupy.

W pierwszym potroczu 2009 r. mialy miejsce nastepujace istotne zmiany dotyczace portfela
realizowanych przez Grupe inwestycji deweloperskich:

Projekty zakonczone, czyli projekty dla ktorych uzyskano prawomocng decyzje o pozwoleniu na
uzytkowanie:

Decyzja o

. . Liczba

Projekt p:iz;:z:ml; i|;a Segment mieszkan
Regaty I etap .....ccccoevmvernrnnnnnnnns I kw. 2009 Popularny 148
Regaty IT etap ........oovvvevvvvnnnnnnnn, I kw. 2009 Popularny 242
Derby 18 ....cccoeieiinrninrnrannns IT kw. 2009 Popularny 82
Derby 13 ... IT kw. 2009 Popularny 174

W pierwszym pdtroczu 2009 r. Grupa nie rozpoczeta realizacji nowych projektow.

5. Projekty deweloperskie obecnie realizowane i w przygotowaniu

Wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2009 roku w realizacji znajdujg sie projekty z taczng liczbg 1.104
mieszkan. W planie Spotka posiada zdefiniowane nowe projekty deweloperskie o tacznej liczbie 7.180
mieszkan.
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6. Zarzadzanie finansami

Skonsolidowana struktura finansowania aktywow Grupy (w tys. PLN)

30.06.2009 31.12.2008 Zmiana

Aktywa 0gotem.....ccevveiiiiiii e, 1.653.930 1.764.593 (6) %
Kapitat wiasny ........ccvevvieiiiiinieieeeeeeeieienennn, 730.378 683.288 7 %
Zobowigzania 0gotem........c..ccveeeriieeeiiivnennnn, 923.552 1.081.305 (15) %
Zobowigzania dtugoterminowe..........ccvvveee, 458.794 462.928 1) %
Kredyty i pozyczki dtugoterminowe

oraz obligacie.........cceeeevevevee s 434.970 433.283 0 %
Kredyty i pozyczki krotkoterminowe.............. 84.613 62.510 35 %
Wskaznik pokrycia aktywdw kapitatem

WRRSNYM ..o 44% 39%
Wskaznik ogolnego zadtuzenia..........c.ceuvee., 56% 61%
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego ....... 63% 68%
Wskaznik zadtuzenia krétkoterminowego....... 64% 91%
Wskaznik zadtuzenia do kapitatu .................. 126% 158%
Wskaznik ptynnosci 1 .....cccvvevcvvenniiineniniennan, 3,52 2,82
Wskaznik ptynnosci 2 (SzybKi)........cveerennen, 0,41 0,46
Wskaznik ptynnosci 3 (natychmiastowy) ...... 0,32 0,36

Skonsolidowane przeplywy srodkow pienieznych (w tys. PLN)

I pot. 2009 I pot. 2008 Zmiana
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na
poczatek okresu obrachunkowego............. 223.697 275.489 (19%)
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci
operacyjnej Netto.......cuvvveviniiiinieeinninnnn, (78.095) (124.341) n/d
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci
inwestycyjnej netto........ccevvvvviiiniiincnnnnnn, (442) (1.288) n/d
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci
finansowej NettO . ...cvvveveveieeeiiiieeeeee e, 4.040 (72.141) n/d
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec 149.200 77.719 92%

W okresie szesciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2009 roku stan finansowy Spotki i catej Grupy byt
dobry. Poziom uzyskiwanych przez Grupe wskaznikdw plynnosci jest na poziomie wystarczajagcym aby
zapewni¢ bezpieczng i efektywng dziatalno$¢ Grupy.

Réwniez poziom wskaznika pokrycia aktywdw kapitatem witasnym oraz poziom wskaznikdw dzwigni
finansowej (wskaznik ogolnego zadtuzenia i wskaznik zadtuzenia do kapitatu) na dzien 30 czerwca 2009
roku zapewnia z duzym prawdopodobienstwem, Ze Grupa bedzie w stanie sptaci¢ swoje zobowigzania.
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I pot. 2009 I pot. 2008 Zmiana

okresu obrachunkowego...........ccccevvrvrnnnnn,

7. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i czynnikow istotnych dla rozwoju Grupy Kapitatowej
Dom Development

Ponizej opisane zostaty istotne w opinii Zarzadu czynniki ryzyka i zagrozenia dla dziatalnosci Spotki oraz
Grupy w drugiej potowie 2009 roku.

Czynniki makroekonomiczne — Od potowy 2008 roku réwniez w Polsce zauwazalny jest coraz
wyrazniejszy wptyw ogolno$wiatowego kryzysu, ktdry w pierwszej kolejnosci dotknat sektora bankowego.
Kolejnymi etapami tego kryzysu jest spowolnienie wzrostu gospodarczego, zauwazalny wzrost bezrobocia i
w konsekwencji mniejsza sita nabywcza potencjalnych klientéw Spotki.

Dostepnos¢ kredytdw hipotecznych — znaczacy wzrost cen mieszkan i domdéw odnotowany w
poprzednich latach oraz zaostrzone kryteria stosowane przez banki do oceny zdolnosci kredytowej klientow
spowodowat, iz wielu nowych potencjalnych nabywcdw mieszkan napotyka na bariere zdolnoSci kredytowej.
Brak nowych rozwigzan kredytowych oraz przedtuzajacy sie kryzys w sektorze bankowym (mata dostepnosc
kredytow) moze spowodowaé utrzymanie sie niskiego popytu na nowe mieszkania i domy.

Ryzyko kursowe - znaczna cze$¢ nabywanych mieszkan i doméw finansowana jest kredytami
hipotecznymi zacigganymi w walutach obcych, gtdéwnie: frankach szwajcarskich i euro. Duzy odsetek
kredytow walutowych, mimo wprowadzonych juz w 2007 roku ograniczen w ich uzyskaniu, moze
spowodowaé, ze w przypadku trwatego obnizenia kursu ztotego w stosunku do tych walut obcych, nabywcy
mieszkan nie bedg w stanie obstugiwaé zaciggnietych na nie kredytow co zwiekszy podaz o oferte
nieruchomosci przejetych przez banki przy jednoczesnym zmniejszonym popycie ze strony nowych
nabywcow, ktorzy takich kredytow nie otrzymaja.

Koncentracja dziatalno$ci na rynku warszawskim — dotychczasowa i zaplanowana na najblizszg
przysztos¢ aktywnos¢ Spétki i Grupy koncentruje sie na warszawskim rynku mieszkaniowym co w znacznym
stopniu uzaleznia wyniki Spdtki od sytuacji panujacej na tym rynku. Mozna jednak zaktadac, ze w dtuzszej
perspektywie nadal bedzie to najlepiej rozwijajacy sie rynek nieruchomosci mieszkalnych w Polsce, na
ktorym Spodtka i Grupa ma ugruntowang pozycje i mozliwos¢ dalszego rozwoju. Analizowana jest réwniez
mozliwos¢ dalszej ekspansji Spotki i Grupy poza rynek warszawski.

Mozliwos¢ nabywania gruntéw pod nowe projekty — zrodlem przysztego sukcesu Spotki i Grupy jest
jej zdolnos¢ do ciggtego i sprawnego pozyskiwania atrakcyjnych terenéw inwestycyjnych pod nowe projekty
developerskie w odpowiednich terminach, po konkurencyjnych cenach, na ktérych wygenerowana zostanie
satysfakcjonujaca marza.

Decyzje administracyjne — specyfika projektéw developerskich wymaga od Spotki i Grupy uzyskania
szeregu pozwolen, zezwolen i uzgodnien, na kazdym etapie procesu inwestycyjnego. Mimo duzej
ostroznosci w zaktadanych harmonogramach realizacji projektow zawsze istnieje ryzyko opdznien w ich
uzyskaniu, wzruszen decyzji juz uzyskanych (w tym na skutek wnoszonych $rodkéw zaskarzenia
pozostajacych bez konsekwencji dla skarzacych) czy wrecz ich nie uzyskanie co wplywa na zdolnosc¢
prowadzenia i zakonczenia realizowanych i planowanych projektow.

Ryzyko zwiazane z konkurencjq — konkurencja ze strony innych deweloperéw szczegdlnie na etapie
identyfikacji i pozyskiwania odpowiednich gruntdw. Konkurencja moze takze spowodowa¢ nadpodaz
7
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mieszkan i domoéw wywotang zbyt duzg liczbg dostepnych projektéw deweloperskich lub zawyzenie cen
gruntéw.

Ryzyko zwiazane z cenami nieruchomosci - w przypadku spadku cen nieruchomosci moze wystapic
problem ze sprzedazg wybudowanych mieszkan i doméw po korzystnych cenach.

Ryzyko zwiazane z zalamaniem cen gruntéw - Zgodnie z przyjeta w Europie Zachodniej praktykg w
branzy Grupa posiada bank ziemi. Pozyskiwanie gruntow dla tego banku obejmuje nabywanie gruntéw lub
ich rezerwacje poprzez zawieranie przedwstepnych uméw sprzedazy. Nagte zatamanie sie cen gruntéw
spowodowatby obnizenie sie wartosci gruntéw juz posiadanych przez Grupe i ewentualng koniecznosc¢
dokonania odpiséw aktualizujacych wartos¢ posiadanych gruntéw. Dodatkowo w przypadku wycofania sie
przez Spotke z transakcji zakupu gruntdow istnieje ryzyko utraty uiszczonych zadatkdow.

Ryzyko zwiazane z dzwignia finansowa - W celu finansowania swojej dziatalnosci, Grupa korzysta z
kredytow, pozyczek i instrumentdéw dtuznych. Duza cze$¢ ww. zobowigzan zabezpieczona jest na majatku
Spotki. Brak mozliwosci obstugi tego zadtuzenia lub ztamanie warunkdw okreslonych w umowach mogtoby
spowodowac natychmiastowg wymagalno$¢ catosci lub czesci okreslonego zobowigzania.

Zarzadzanie ryzykiem w Dom Development S.A. odbywa sie poprzez sformalizowany proces okresowej
identyfikacji, analizy i oceny czynnikow ryzyka. W procesie tym (zwanym ,Risk Management”) dla
zidentyfikowanych ryzyk ustalane sg odpowiednie procedury i procesy, ktorych wprowadzenie ma na celu
eliminacje, badz ograniczenie ryzyka dla Spétki i Grupy.

Kluczowym dla Spotki dziataniem zmniejszajacym jej ekspozycje na ryzyka rynkowe jest prawidtowa ocena
potencjalnych i kontrola biezacych inwestycji developerskich w oparciu o wypracowane w Spotce modele
inwestycyjne i procedury decyzyjne, ktérych przestrzeganie jest przedmiotem szczegdlnej uwagi Zarzadu
Spotki.

8. Zarzad i Rada Nadzorcza

Sktad Zarzadu podmiotu dominujacego Grupy na dzien 30 czerwca 2009 r.

Jarostaw Szanajca — Prezes Zarzadu
Janusz Zalewski — Wiceprezes Zarzadu
Jerzy Slusarski — Wiceprezes Zarzadu
Janusz Stolarczyk — Cztonek Zarzadu
Terry Roydon — Cztonek Zarzadu

Sktad Rady Nadzorczej podmiotu dominujacego Grupy na dziert 30 czerwca 2009 r.

Grzegorz Kietpsz — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Zygmunt Kostkiewicz — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Richard Lewis — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Stanistaw Plakwicz — Cztonek Rady Nadzorczej

Michael Cronk — Cztonek Rady Nadzorczej
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Markham Dumas — Cztonek Rady Nadzorczej
Wiodzimierz Bogucki — Cztonek Rady Nadzorczej

9. Wykaz akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio

przez podmioty

zalezne co najmniej 5 % ogdlnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy

(.WZA") na dzienh sporzadzenia niniejszego sprawozdania Zarzadu z dzialalnosci Grupy

W pierwszym poétroczu 2009 r.

Liczba gtosow na

Akcje % kapitatu WZA % gtosdw na WZA
Dom Development B.V. .....ccccuuu.... 15.509.386 63,15 15.509.386 63,15
Jarostaw Szanajca........cccveveervennnns 1.734.050 7,06 1.734.050 7,06
Grzegorz Kielpsz..........ccevviiinnnes 1.390.750 5,66 1.390.750 5,66

10. Zestawienie stanu posiadania_akcji Dom Development S.A. lub uprawnien do nich

(opcji) przez osoby zarzadzajace i nadzorujace Dom Development SA na dzien

sporzadzenia niniejszego sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy w pierwszym

potroczu 2009 r.

Akcje Opcje na akcje Razem
Zarzad
Jarostaw SzanajCa .......eeeeeeeeeeeriririnininnens, 1.734.050 - 1.734.050
Janusz Zalewski ......oovcvieeieniiniinneenn, 436.000 31.000 467.000
Jerzy SIUSArSKi ...cveveveererereeeeseeeesesesisenan, 5.363 67.850 73.213
Janusz Stolarczyk .......cccvcveviniininninininen, 106.200 35.850 142.050
Terry ROYAON ....covvvviiieiniee e, 58.500 50.000 108.500
Rada Nadzorcza
Grzegorz Kielpsz.........ccccvviiiiiniieiei, 1.390.750 - 1.390.750
Zygmunt Kostkiewicz ..........cccoeeeeiiiiiinn, 29.500 - 29.500

W dniu 15 stycznia 2009 r. Rada Nadzorcza Spotki przyznata Wiceprezesowi Zarzadu Januszowi
Zalewskiemu 31.000 warrantdw subskrypcyjnych uprawniajacych do zapisu na 31.000 akcji zwyktych Dom
Development S.A. przydzielonych w ramach Programu II Opcji Menedzerskich dotyczacych Akcji Dom
Development S.A. Cztonek Zarzadu Janusz Stolarczyk dokonat sprzedazy 1.000 akgji.




Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitalowej Dom Development S.A.
w pierwszym potroczu 2009 roku

11. Prognozy

Zarzad Dom Development S.A. nie publikuje prognoz finansowych zaréwno w odniesieniu do podmiotu
dominujacego, jak i Grupy.

12. Postepowania toczace sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej

taczna warto$¢ wierzytelnosci oraz zobowigzan wynikajacych z postepowan Spétki Dom Development S.A.
toczacych sie w pierwszej potowie 2009 roku przed sadami, organem wilasciwym dla postepowania
arbitrazowego oraz organami administracji publicznej byta ponizej 10% kapitatow wtasnych Spotki.

13. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Wszystkie transakcje zawarte przez Spotke lub jednostki od niej zalezne z podmiotami powigzanymi zawarte
bylty na warunkach rynkowych.

Transakcje z podmiotami powigzanymi zostaty przedstawione w nocie 15 do skréconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za okres konczacy sie 30 czerwca 2009 roku.

Warszawa, 21 sierpnia 2009 r.

Jarostaw Szanajca, Prezes Zarzadu

Janusz Zalewski, Wiceprezes Zarzadu Jerzy Slusarski, Wiceprezes Zarzadu

Janusz Stolarczyk, Cztonek Zarzadu Terry R. Roydon, Cztonek Zarzadu
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