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1 Wprowadzenie

Niniejsze sprawozdanie czyni zado$¢ nastepujgcym przepisom: art. 382 § 3 Kodeksu spdtek
handlowych, § 2 ust. 4 i5 oraz § 27 Regulaminu Rady Nadzorczej, a takze zasadzie III ust.
1 pkt. 1) i 2) oraz ust. 8 Zbioru Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW.
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2 Sprawozdanie Rady Nadzorczej z oceny sprawozdan
Zarzadu z dziatalnosci oraz sprawozdan finansowych, a
takze wniosku Zarzadu w przedmiocie pokrycia straty
netto za rok obrotowy 2010.

W zwigzku z art. 382 § 3 Kodeksu spétek handlowych oraz zgodnie z postanowieniami art. 21.2.
pkt a, b, i d Statutu Rada Nadzorcza przeprowadzita badanie:

a) jednostkowego sprawozdania finansowego Spotki, w tym w szczegdlnosci:

bilansu sporzgdzonego na dzien 31 grudnia 2010 roku, po stronie aktywdw i
pasywdw wykazujacego sume 224.584 tys. zt.

rachunku zyskéw i strat za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2010 roku do dnia 31
grudnia 2010 roku, wykazujgcego strate netto w wysokoéci 30.889 tys. zi

zestawienia zmian w kapitale wtasnym za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2010 roku do
dnia 31 grudnia 2010 roku, wskazujgce zmniejszenie stanu kapitalu witasnego o
kwote 5.846 tys. zt

rachunku przeptywdw pienieznych za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2010 roku do
dnia 31 grudnia 2010 roku, wykazujgcy zwiekszenie stanu $rodkéw pienieznych netto
0 kwote 4.724 tys. zt

zasad polityki rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajqce,

b) skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej BBI Development NFI
S.A., w tym w szczegdlnosci:

skonsolidowanego bilansu sporzadzonego na dzien 31 grudnia 2010 roku, ktdry po
stronie aktywow i pasywéw wykazujgcego sume 470.214 zt,

skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat za okres od 1 stycznia 2010 roku do dnia
31 grudnia 2010 roku wykazujacego zysk netto w wysokoéci 11.962 tys. zt.
skonsolidowanego sprawozdania ze zmian w kapitatach wtasnych za okres od dnia 1
stycznia 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010 roku wskazujgcego zwiekszenie stanu
kapitatu wtasnego o kwote 36.450 tys. zt

skonsolidowanego sprawozdania z przeplywdw pienieznych za rok obrotowy od dnia
1 stycznia 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010 roku, wykazujgcego zwiekszenie stanu
$rodkéw pienieznych netto o kwote 10.142 tys. zt.

zasad polityki rachunkowosci oraz dodatkowych not objasnieri

c) sprawozdania Zarzadu Spotki z jej dziatalnosci w okresie od dnia 1 stycznia 2010 roku do
dnia 31 grudnia 2010 roku oraz zasad sporzadzania rocznego sprawozdania finansowego.

d) sprawozdania Zarzadu Spdtki z dziatalnosci Grupy Kapitatowej BBI Development NFI S.A.
w okresie od 1 stycznia 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010 roku oraz zasad sporzadzania
rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

e) wniosku Zarzadu Spotki w przedmiocie pokrycia straty netto z dziatalnoéci Spotki w roku
obrotowym 2010.

Na podstawie przeprowadzonego badania, w szczegdlnosci opierajac sie na opiniach i raporcie
niezaleznego biegtego rewidenta — PKF Audyt Sp. z 0.0. z badania wskazanych powyzej sprawozdan
finansowych Rada Nadzorcza ocenita, iz jednostkowe sprawozdanie finansowe obejmujace
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powyzsze elementy zostato sporzgdzone, we wszystkich istotnych aspektach, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych i zgodnie ze stosowanymi w sposdb ciagly
zasadami okre$lonymi w ustawie o rachunkowosci i jest zgodne w formie i treci z obowigzujgcymi
Spotke przepisami prawa oraz Statutem.

Rada Nadzorcza pozytywnie ocenita sprawozdania Zarzadu dotyczgce:
1. dziatalnodci Spotki w okresie objetym raportem rocznym od 1 stycznia 2010 roku do 31
grudnia 2010 roku oraz zasad sporzadzania rocznego sprawozdania finansowego.
2. dziatalnosci Grupy Kapitalowej BBI Development NFI S.A. w okresie objgtym
skonsolidowanym raportem rocznym od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku oraz
zasad sporzgdzania rocznego sprawozdania finansowego.

Rada Nadzorcza pozytywnie ocenita wniosek Zarzadu dotyczacy pokrycia straty Spétki za rok
obrotowy 2010 tym samym rekomendujgc Walnemu Zgromadzeniu pokrycie straty netto z
dziatalnoéci Spétki w roku 2010, w wysokosci 30.889 tys. zt zgodnie z wnioskiem Zarzgdu.




3 Sprawozdanie z dziatalnosci Rady Nadzorczej i jej
Komitetow.

3.1 Sprawozdanie z dziatalnosci Rady Nadzorczej

3.1.1  Skiad Rady

Na dzien 1 stycznia 2010 roku w sktad Rady Nadzorczej wchodzili:
° Pan Pawel Turno — Przewodniczacy Rady,
0 Pan Wiodzimierz Glowacki — Cztonek Rady,
o Pan Michat Kurzynski — Cztonek Rady,
° Pan Rafat Lorek- Cztonek Rady,
° Pan Jan Emeryk Rosciszowski, Cztonek Rady
° Pan Ewaryst Zagajewski — Cztonek Rady.

W dniu 27 pazdziernika 2010 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki powotato Rade
Nadzorczg na kolejna, VI kadencje. Sktad Rady Nadzorczej Funduszu nie ulegt zmianie,
ponownie do Rady Nadzorczej powotano: Pana Wiodzimierza Glowackiego, Pana Michata
Kurzynskiego, Pana Pawta Turno, Pana Ewarysta Zagajewskiego, Pana Jana Emeryka
Rosciszewskiego oraz Pana Rafata Lorka.

3.1.2 Opis dzialalnosci

W roku obrotowym 2010 Rada Nadzorcza odbyta 4 posiedzenia oraz podjeta szereg uchwat
w drodze gtosowania pisemnego.

Pierwsze posiedzenie Rady odbylo sig dnia 25 lutego 2010 roku. Glownym celem
posiedzenia bylo omdwienie biezacej sytuacji spétki, w tym stanu poszczegdlnych projektow
inwestycyjnych oraz emisji obligacji zmiennoprocentowych.

Kolejne posiedzenie Rady odbylo sie 24 czerwca 2010 roku. Posiedzenie to byto
podwiecone powinnosciom Rady zwigzanym z roczng oceng dziatalnoéci Spotki oraz jej
sprawozdan finansowych. Rada przyjeta sprawozdanie Rady za rok 2009, obejmujgce: a)
sprawozdanie Rady z oceny sprawozdan finansowych i sprawozdan z dziatalnodci w 2009
roku, a takze z oceny wnioskéw Zarzadu w przedmiocie pokrycia straty za rok obrotowy
2009, b) sprawozdanie z dziatalnosci Rady i jej komitetéw, c) ocene systemu kontroli
wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem w Spotce, d) oceng pracy Rady Nadzorczej, €)
zwieztg ocene sytuacji Spotki. Rada dokonata wyboru podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdania finansowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spotki za rok
obrotowy 2010. Ponadto Rada podjeta uchwaty w sprawie zmian w sktadzie Zarzadu oraz
ustalenia zasad wynagradzania cztonkéw zarzadu Funduszu oraz uchwaty w sprawie
ustalenia premii dla Cztonkéw Zarzadu Funduszu. P y.




Nastepne posiedzenie Rady odbylo sie 13 pazdziernika 2010 roku. Zarzad omowit
biezaca dziatalno$¢ oraz sytuacje Spotki i jej grupy kapitatowej, w tym w szczegolnosci o
postepach realizacji poszczegdlnych projektdw developerskich, oraz informacji na temat
biezacych wynikéw finansowych Funduszu. Na posiedzeniu tym Rada podjeta uchwate w
sprawie wyrazenia zgody na dokonanie zmian Programu Emisji Obligacji o wartosci
110.000.000,00 zt. Przed podjeciem uchwaty Rada Nadzorcza zapoznata sig z zakresem oraz
przyczynami wnioskowanych zmian do obowigzujgcego programu emisji obligacji zwyktych
Funduszu. Ponadto Rada podjeta uchwate w sprawie wyrazenia zgody na zawarcie Umowy
przeniesienia wtasnosci nalezacych do Emitenta nieruchomosci potozonych w Januszkowie,
w gminie Koztowo.

Na ostatnim posiedzeniu Rady dnia 1 grudnia 2010 roku omawiany byt przez Zarzad
Spétki biezacy stan prac w poszczegdlnych projektach developerskich oraz sytuacja
finansowa Spétki i jej grupy kapitatowej. W szczegdlnosci omdwiono strukture finansowania
projektu Plac Unii oraz wspdlng strategig Zarzadu i inwestora zewnetrznego w projekcie-
firmy Liebrecht & Wood w zakresie pozyskiwania finansowania kredytowego dla
przedsiewziecia. Na posiedzeniu w tym dniu nie byly podejmowane zadne uchwaly.

Poza posiedzeniami Rada podjgta réwniez uchwaly w drodze glosowania pisemnego za
pomocg faxu badz poczty elektronicznej.

Przedmiotem glosowania z dnia 8 wrzesnia 2010 roku byto gtdwnie przyjecie uchwaty w
sprawie zajecia wobec zadania KNF stanowiska w kwestii zastrzezen zamieszczonych w
opiniach biegtego rewidenta do sprawozdar Spétki za rok 2008 i 2009. Natomiast w dniu
28 wrzeénia 2010 Rada podjeta uchwale w sprawie zaopiniowanie porzadku obrad
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Funduszu w 2010 roku.

Do najwazniejszych decyzji Rady w 2010 roku nalezaty:

o Powolanie dwdch nowych cztonkéw Zarzadu - 24 czerwca 2010 roku Rada Nadzorcza
powotata Pana Rafata Szczepanskiego na funkcje Wiceprezesa Zarzadu oraz Pana
Krzysztofa Tyszkiewicza na Cztonka Zarzadu Funduszu.

o Wybér podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego oraz
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Funduszu za rok obrotowy 2010 — W
dniu 24 czerwca 2010 roku Rada Nadzorcza Emitenta dokonata wyboru spétki "PKF
Audyt Sp. z 0.0." jako podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego
oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Emitenta za rok obrotowy 2010.

o Przyjecie sprawozdania Rady za rok 2009, obejmujgcego: a) sprawozdanie Rady z
oceny sprawozdari finansowych i sprawozdan z dziatalnosci w 2009 roku, a takze z
oceny wnioskéw Zarzadu w przedmiocie pokrycia straty za rok obrotowy 2009, b)
sprawozdanie z dziatalnosci Rady i jej komitetéw, c) ocene systemu kontroli
wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem w Spotce, d) ocene pracy Rady
Nadzorczej, e) zwiezlg oceng sytuacji Spotki — sprawozdania przyjeto 24 czerwca 2010
roku.

e Podjecie uchwaly w sprawie zmiany Programu emisji obligacji Emitenta — poprzez
wyrazenie zgody na wielokrotne zacigganie przez Spotke zobowigzan finansowych
poprzez emitowanie kolejnych serii obligacji w ramach istniejgcego Programu emisji
obligacji, przediuzonego o kolejne 6 lat do 31 pazdziernika 2016 roku — uchwata z
dnia 13 pazdziernika 2010 roku. 3




Sprawujac staly nadzor nad dziatalnoscig Spotki, Rada poswiecata wiele uwagi nastepujgcym
sprawom:

o Kkontroli dziatalnosci Zarzadu spéltki, podejmowaniu decyzji co do zmian w sktadzie
personalnym Zarzadu,

o realizacji przez Spétke projektow inwestycyjnych, monitorowania stopnia ich
zaawansowania oraz sposobow finansowania,

e przestrzeganiu przez Fundusz zasad tadu korporacyjnego,

o wyborze audytora do badania sprawozdan finansowych Spolki i Grupy Kapitatowej,

e opiniowaniu propozycji tresci porzadkdéw obrad walnych zgromadzen.

3.2 Sprawozdanie z dzialalnosci Komitetu Wynagrodzen.

3.2.1 Skiad Komitetu

Obecnie istniejgcy w ramach Rady Nadzorczej Komitet Wynagrodzen zostat powotany w
dniu 18 marca 2009 roku w nastepujgcym, aktualnym na 31 grudnia 2010 roku skfadzie: a)
Pan Pawet Turno, b) Pan Michat Kurzyniski.

3.2,2 Zakres uprawnien Komitetu Wynagrodzen

Do kompetencji i zadan Komitetu Wynagrodzen w roku 2010 nalezaty w szczegdlnosci:

a) doradzanie i rekomendowanie Radzie propozycji rozwigzan w zakresie ogolnych
zasad wynagradzania cztonkéw Zarzadu (w tym w zakresie wdrazania programoéw

motywacyjnych),

b) dokonywanie oceny wynagrodzen otrzymywanych przez czlonkéw Zarzadu w
odniesieniu do zakresu ich obowigzkéw oraz sposobu ich wykonywania oraz
przedstawianie tej oceny Radzie,

c) przedktadanie Radzie rekomendacji, co do wysokosci wynagrodzenia cztonkow
Zarzadu w jakiejkolwiek postaci (wynagrodzenie zasadnicze, premie),

d) uczestniczenie w przygotowywaniu tresci oraz negocjowaniu projektéow umow
(kontraktow menadzerskich) zawieranych z cztonkami Zarzadu,

e) monitorowaniu poziomu i struktury wynagrodzen czionkéw Zarzadu i pozostatej
kadry kierowniczej oraz rekomendowanie Radzie okreslonych rozwigzan w tym
zakresie.

3.2.3 Opis gtéwnych dziatan Komitetu Wynagrodzen

W 2010 roku Komitet Wynagrodzen uczestniczyt w przygotowaniu oraz opiniowat na
potrzeby Rady tres¢ kontraktéw menadzerskich, jakie zostaty zawarte w dniu 24 czerwca
2010 roku z Cztonkami Zarzadu Panem Rafatem Piotrem Szczepanskim oraz Panem
Krzysztofem Tyszkiewiczem. Rada zaproponowata takze wysokoS¢ wynagrodzenia
przewidzianego powyzszymi kontraktami. Ponadto Rada uchwalita zmiane wysokosci
wynagrodzenia cztonka Zarzadu Spdtki Pana Piotra Litwinskiego oraz podjeta uchwaty w
sprawie ustalenia premii dla Czionkéw Zarzadu Funduszu, Pana Michata Skotnickiego, Pana
Piotra Litwinskiego oraz Pana Pawta Nowackiego za czynnosci wykonane przez te osoby w
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3.3 Sprawozdanie z dziatalnosci Komitetu Audytu

3.3.1 Skiad Komitetu

W dniu 11 grudnia 2009 roku podjeto uchwate o powotaniu Komitetu Audytu w sktadzie:
Ewaryst Zagajewski, Rafat Lorek, Jan Rosciszowski — sktad ten pozostat aktualny do 31
grudnia 2010 roku. Czlonkiem Komitetu Audytu spetniajgcym kryteria niezaleznosci
wskazane w art. 56 ust., 3 pkt 1, 3 i 5 w/w ustawy, a takze posiadajgcym wymagane
kwalifikacje w zakresie rachunkowosci jest Pan Ewaryst Zagajewski.

3.3.2 Zakres uprawnien Komitetu Audytu

W roku 2010 Komitet Audytu wykonywat nastepujgce kompetencje i zadania:

a) wspieranie Rady w zakresie monitorowania rzetelnosci informacji finansowych
przedstawianych przez Spotke, poprzez formutowanie ocen i rekomendacji,

b) zapoznawanie sie z corocznymi zaudytowanymi sprawozdaniami finansowymi
Spotki (zaréwno jednostkowymi, jak i skonsolidowanymi) oraz opinig podmiotu
dokonujgcego ich badania, a takze przedstawianie Radzie oceny tych sprawozdan,

c) dokonywanie przegladu systeméw kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem
oraz przedstawianie Radzie wynikéw tego przegladu,

d) rekomendowanie Radzie wyboru badZz odwotania zewnetrznego podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych badz innych podmiotéw
dokonujacych na rzecz Spétki ustug z zakresu audytu i kontroli,

e) monitorowanie niezaleznosci zewnetrznego podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdan finansowych oraz jego obiektywizmu, a takze informowanie Rady o
wszelkich dostrzezonych nieprawidtowosciach w tym zakresie,

f) utrzymywanie stalego kontaktu z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan
finansowych Funduszu.

3.3.3 Opis gtéwnych dziatan podjetych przez Komitet Audytu

Komitet Audytu dokonywat w szczegdlnosci oceny informacji finansowych publikowanych
przez Spotke w raportach okresowych za rok 2010 oraz w raporcie rocznym za rok 2009. W
tym zakresie Komitet Audytu dokonat analizy jednostkowego sprawozdania finansowego
oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2009.

Komitet Audytu analizowat propozycje Zarzadu dotyczacg wyboru biegtego rewidenta do
badania sprawozdan finansowych za rok 2010, a takze przedstawit Radzie stosowng
rekomendacje w tym zakresie. W oparciu o te rekomendacje Rada dokonata w dniu 24
czerwca 2010 roku wyboru spétki PKF Audyt Sp. z o.0., jako podmiotu uprawnionego do
zbadania sprawozdan finansowych Spotki za 2010 rok. Komitet monitoruje wykonywanie
czynnosci rewizji finansowej oraz jest odpowiedzialny za kontakt z podmiotem uprawnionym
do badania sprawozdan finansowych Spotki.

Komitet Audytu w dniu 31 sierpnia 2010 roku wydat opinie w przedmiocie zastrzezen
zamieszczonych w opiniach biegtego rewidenta o sprawozdaniach finansowych Spéiki za lata
obrotowe 2008 i 2009. Opinia ta zostata przekazana Komisji Nadzoru Finansowego i
stanowita podstawe do wyrazenia stanowiska przez Rade Nadzorczg Spotki, co nastgpito w
dniu 8 wrzesnia 2010 roku. -




3.3.4 Ocena stopnia niezaleznosci procesu audytu

W ocenie Komitetu audyt zewnetrzny prowadzony przez spotke PKF Audyt Sp. z o.0. jest
catkowicie niezalezny. Komitetowi nie sg znane jakiekolwiek naciski rynkowe, finansowe,
hierarchiczne, polityczne czy tez jakiekolwiek inne, ktore wptywatyby na przebieg, wynik i
ocene procesu audytu. Radzie nie jest znany takze zaden przypadek stronniczosci czy
konfliktu interesu. Audytor zewnetrzny dziata na podstawie wyraznego aktu wyboru, jakim
jest uchwata Rady Nadzorczej. Audytor nie jest takze w zaden sposdb zaangazowany w
prowadzenie przez Spétke dziatalnosci. W ocenie Komitetu te okolicznosci pozwalajg
stwierdzi¢ petng niezalezno$¢ audytu zewnetrznego od Spotki.

3.4 Ocena sytemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem w Spolce.

Zarzad Spotki jest organem odpowiedzialnym za system kontroli wewnetrznej w Spotce i
jego skuteczno$¢ w procesie sporzadzania sprawozdan finansowych i raportéw okresowych
przygotowywanych i publikowanych zgodnie Rozporzadzenia Ministra Finansow z 19 lutego
2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim.

Do podstawowych zasad kontroli wewnetrznej nalezg:

o wewnetrzny podziat obowigzkéw w procesie przygotowania sprawozdan finansowych,

o prowadzenie biezagcego nadzoru nad dziatem rachunkowosci,

e poddawanie okresowych raportéw finansowych przegladowi oraz weryfikacji przez
Rade Nadzorczg,

o okresowy przeglad i badanie sprawozdan finansowych przez biegtego rewidenta,

o wewnetrzne procedury zawierania istotnych transakcji, polegajace m.in. na obowigzku
wyrazenia zgody przez Rade Nadzorcza na transakcje o wartosci powyzej 20% sumy
bilansowej Funduszu wedtug ostatniego bilansu,

o autoryzacja sprawozdan finansowych przed publicznym ogtoszeniem,

W procesie kontroli wewnetrznej w Spolce stosuje sie przede wszystkim nastepujgce
metody:

o kontrole wstepng — polegajacg na badaniu dokumentéw i zatozen zamierzonych
operacji, w szczegdlnosci analizie projektdw umow, zamowien, zlecen, ktdre powodujg
w przysztosci powstanie zobowigzan finansowych. Kontrola ta zapobiega powstaniu
decyzji nieprawidtowych i jest w ocenie Spotki najbardziej efektywng kontrola.

o Kontrola nastepczg - jej celem jest sprawdzanie operacji gospodarczych po ich
wykonaniu. Ujawnione w toku tej kontroli nieprawidtowosci powinny stanowic
podstawe do wyciggniecia odpowiednich wnioskéw i zastosowania kar wobec o0séb
winnych. Wyniki tej kontroli s materiatem stuzgcym do usprawnienia dziatalnosci w
przysztosci, a szczegdlnie zapobiezenia powstaniu nieprawidtowosci.

Dokumenty podlegajgce kontroli sg sprawdzane pod katem:

merytorycznym — to jest ustaleniu, czy operacje ujete w dokumencie sg zgodne ze
stanem rzeczywistym, jak réwniez z przepisami prawa. Kontroli merytorycznej dokonuje
Zarzad przy udziale prawnikow Spotki oraz zewnetrznych firm doradztwa prawnego, a
takze przy zaangazowaniu pionu finansowego




formalnym — czyli sprawdzeniu, czy dokument zawiera wszystkie cechy, takie jak: date,
pieczecie, wykaz stron uczestniczacych w operacji, czy jest kompletny i czytelny — kontrola
wykonywana jest przez Zarzad przy udziale Dyrektora Korporacyjnego.

rachunkowym — to jest ustaleniu, czy nie wystepujg btedy arytmetyczne w obliczeniach.
Kontrole wykonuje w tym zakresie cztonek Zarzadu — Dyrektor Finansowy przy udziale
pionu finansowego.

W trakcie roku Zarzad na biezgco analizuje wyniki finansowe poréwnujgc je z przyjgtymi
zatozeniami i budzetem. Wykorzystuje do tego sprawozdawczo$¢ zarzadczg, ktéra
zbudowana jest w oparciu o przyjetg polityke rachunkowosci Spotki (MSSF) i uwzglednia
format oraz szczegétowos¢ danych finansowych prezentowanych w  okresowych
sprawozdaniach finansowych Spotki i Grupy.

Przegladowi przez biegtego rewidenta podlegajg pdtroczne sprawozdania finansowe, za$
badaniu sprawozdania roczne. Rada Nadzorcza dokonuje analizy okresowych danych
finansowych, za$é w odniesieniu do danych rocznych Rada wydaje stosowne sprawozdanie z
ich oceny.

Za sporzagdzanie sprawozdan finansowych odpowiedzialny jest pion finansowy kierowany
przez Dyrektora Finansowego, bedgcego jednoczesnie Cztonkiem Zarzadu.

Kontrola wewnetrzna | =zarzadzanie ryzykiem, poza wyzej omoéwionym obszarem
finansowym, realizowane sg w pozostatych obszarach funkcjonowania spétki na biezgco
przez poszczegolne jednostki organizacyjne, raportujgce badz do kierownictwa wyiszego
szczebla, bgdZ do poszczegdlnych cztonkéw Zarzadu, jak réwniez przez cztonkéw Zarzadu w
ramach Zarzadu.

Zarzad podejmuje stosowne dziatania celem wykonania wnioskéw i rekomendacii
wynikajgcych z ustalen audytéw zewnetrznych i wewnetrznych raportéw o spostrzezonych
nieprawidtowosciach. Formutuje w tym zakresie stosowne zalecenia dla odpowiednich
jednostek organizacyjnych Spéltki. Zalecenia takie zawierajg zaréwno wskazanie koncowych
rezultatow (celdw) ale takze propozycje sposobdw ich osiggniecia.

W odpowiedzi na zalecenia Zarzad wymaga przedstawienia przez osobe, do ktérej zalecenie
jest kierowane, propozycji ograniczonych czasowo dziatan naprawczych i zapobiegawczych
w celu zapobiezenia nieprawidtowosciom stwierdzonym w toku kontroli. Zadaniem Zarzgdu
jest weryfikacja i ocena pdzniejszego wykonania zaakceptowanej juz propozycii.

Zakres, metodyka i efektywno$¢ kontroli nie sa audytowane wewnetrznie. Podlegajg ocenie
gtéwnie przez wiasciwych przetozonych. W spdlce nie ma wydzielonej, wyspecjalizowanej
komdrki organizacyjnej, przeznaczonej do kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w
catej Organizacji.

W ocenie Rady Nadzorczej najistotniejszymi czynnikami ryzyka w dziatalnosci Spétki w roku
2010 byty:

1. Ryzyko plynnoéci - Nieruchomosci naleza do aktywow, ktdrych zbycie po cenie
rynkowej jest zwykle procesem dtugotrwatym i wymaga aktywnego poszukiwania
nabywcy. Diugotrwale opdZnienie w sprzedazy moze negatywnie wplyng¢ na
efektywnosé¢ finansowq przedsiewzie¢ realizowanych przez Spotke. Spétka poprzez
wplyw wywierany na spotki celowe minimalizuje ryzyko pltynnosci, dochowujgc
najwyzszej starannosci w przygotowaniu procesu sprzedazy i wykorzystujac
wszystkie dostepne kanaty sprzedazy. —




2. Ryzyko wyceny - nieruchomosci wymagajg wyceny zaréwno na etapie zakupu,

jak sprzedazy. Ewentualny blad wyceny moze by¢ przyczyng zakupu nieruchomosci
po cenie wyzszej od jej wartosci rynkowej lub sprzedazy po cenie nizszej od
wartosci rynkowej. Takie zdarzenia moglyby mie¢ negatywny wplyw na
efektywno$¢ finansowg realizowanych przez Spotke przedsiewzied. Spotka i spotki
celowe bedg zachowywaé szczegdlng starannos¢ w szacowaniu wartosci
nieruchomosci.

. Ryzyko utraty zdolnosci do obstugi zadluzenia przez spotki celowe lub
upadtosci - spotki celowe, wskutek np. probleméw z zarzadzaniem realizowanymi
przedsiewzieciami lub wskutek zdarzen od nich niezaleznych moga np. nie by¢ w
stanie zakonczy¢ realizowanych inwestycji lub koszty inwestycji moga znaczgco
wzrosnaé. W efekcie spbtka celowa moze nie by¢ w stanie w petni wywigzac sie ze
swoich zobowigzan wobec wierzycieli lub kredytodawcdow i w skrajnym przypadku
moze ogtosi¢ upadtos¢, wskutek czego Spotka moze nie odzyskac czesci lub catosci
zainwestowanych w nig srodkéw. W celu zminimalizowania tego ryzyka, Spotka
dokonuje analizy wykonalnoéci kazdego z podejmowanych przedsiewzie¢ i na
biezgco monitoruje postep prac i koszty kazdego przedsiewziecia.

. Ryzyko zwigzane z udzielonymi pozyczkami, poreczeniami - Spotka
finansuje projekty deweloperskie m.in. poprzez udzielanie pozyczek spotkom
celowym badz tez za pomocq kredytdw, ktérych sptate w pewnych przypadkach
porecza. Splata takich pozyczek badz aktualizacja zobowigzan poreczyciela
uzaleznione sg od kondycji finansowej spotek celowych, ktéra determinowana jest
w szczegdlnosci rzeczywistg realizacjg zakladanego harmonogramu konkretnych
przedsiewzie¢. Konsekwencjg ewentualnych opdznien w harmonogramie realizacji
poszczegdlnych przedsiewzie¢ deweloperskich moze by¢ niemoznos¢ splaty
pozyczki na rzecz Spotki badz tez niemoznos¢ splaty kredytu zabezpieczonego
przez Spotke. W takiej sytuacji Spotka bedzie musiata sie liczy¢ z brakiem
terminowej splaty pozyczki badz z splatg diugu wynikajacego z kredytu. W celu
ograniczenie ryzyka zwigzanego z realizowanymi projektami, Spotka wspiera i
monitoruje dziatania spotek celowych prowadzace do realizowania zalozonego
harmonogramu projektéw.

. Ryzyko stopy procentowej - zmiennos¢ rynkowych stép procentowych moze
mie¢ wpltyw na koszt obstugi zadtuzenia przez spoétki celowe. Ewentualny wzrost
stdp procentowych obnizy efektywnos¢ finansowq realizowanych przedsiewziec i
wplynie na obnizenie wyniku finansowego. Niepozadane konsekwencje wzrostu
stdp procentowych mozna ograniczy¢é poprzez efektywne zarzadzanie strukturg
zadtuzenia, dobierajac - w zaleznosci od rozwoju sytuacji i mozliwosci rynkowych -
instrumenty dtuzne o staltym lub zmiennym oprocentowaniu

. Ryzyko zazgdania wczesniejszej splaty kredytu - Zadanie banku
wczesniejszej sptaty kredytu moze nastgpi¢ w przypadku nie wywigzywania sie
Spotki lub spotki celowej z obowigzkéw okreslonych umowa. Ewentualne
wystgpienie takiej sytuacji mogtoby zmusi¢ Spétke lub spdtke celowg do
wczesniejszej sprzedazy czesci nieruchomosci, co mogtoby odbic sie negatywnie na
efektywnosci finansowej danego przedsiewziecia. W celu unikniecia takich sytuacii,
Spotka i spdtki celowe beda zachowywacC bezpieczng strukture kapitatowq i
zarzadzaé biezacg ptynnoscig finansowa. Prognozowanie przysztych przeptywow
pienieznych, poprzez monitoring sptywu naleznosci i projekcje kosztdéw, bedzie
procesem ciggtym.
<




Audyt zewnegtrzny oraz system kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do
sporzgdzanych sprawozdan finansowych w Spdtce w roku obrotowym 2010, byt realizowany
zgodnie z przedstawionymi powyzej, obowigzujgcymi w spétce procedurami sporzadzania |
zatwierdzania raportow i sprawozdan finansowych.

Rada nie ujawnita istotnych nieprawidtowosci w systemie kontroli wewnetrznej.

3.5 Ocena pracy Rady Nadzorczej

Majgc na uwadze szereg dziatan opisanych w pkt. 3.1 powyzej Rada Nadzorcza pozytywnie
ocenia wykonywanie przez jej czlonkéw zadarh im powierzonych. Rada wykonuje swdj
nadrzedny obowigzek polegajacy na stalym nadzorowaniu dziatalnoci Spétki i czynnoéci
Zarzadu poprzez liczne spotkania z Zarzadem Spotki, podczas ktérych omawiane sa:
aktualna sytuacja Spotki, sposéb realizacji jej strategii, sytuacja finansowa z uwzglednieniem
zrodet finansowania projektow inwestycyjnych oraz biezaca pltynnoéé. Szczegélng uwage
Rada przyktadata do nadzoru nad procesem inwestycyjnym dotyczacym projektu
developerskiego ,Nowy Plac Unii” oraz kwestiami zwigzanymi z zaangazowaniem
kapitatowym inwestora - L&W Investment Fund Ltd. Rada opiniowata w tej mierze zatozenia
inwestycyjne Zarzadu.

Przedmiotem zainteresowania i analiz ze strony cztonkéw Rady sg takze publikowane przez
Spotke raporty biezace i okresowe, ktdrych tresé jest rozwazana podczas posiedzer Rady
oraz, w miarg koniecznodci, wyjasniana z czlonkami Zarzadu. Rada na biezgco korzysta ze
swego prawa do zgdania i otrzymywania wyjasnient od Zarzadu Spoétki. Cztonkowie Rady
dokonujg takze analizy najistotniejszych dokumentéw korporacyjnych i finansowych
pochodzgcych ze Spétki (sprawozdan rocznych i $rédrocznych). Rada nie skorzystata w roku
obrotowym 2010 ze swej kompetencji do przeprowadzenia rewizji stanu majatku Spotki.
Badanie zlecone przez Rade biegtemu rewidentowi o uznanej renomie, zdaniem Rady jest
wystarczajqce dla przeprowadzenia niezbednej kontroli stanu majatkowego.

Rada podkresla bardzo wysokg frekwencje cztonkéw Rady w jej pracach. Nieobecnoéci badz
brak udzialu w glosowaniach zdarzajg sie zupetnie wyjatkowo i zawsze sg uzasadnione
waznymi wzgledami osobistymi badz zawodowymi.

Czlonkowie Rady Nadzorczej uczestniczg takze w pracach walnego zgromadzenia Spotki,
wyrazajac gotowos¢ do odpowiedzi na pytania akcjonariuszy, co do swojej dziatalnodci w
ramach Rady.

Majac na uwadze powyzsze Rada pozytywnie ocenia realizacje przez siebie obowigzkéw w
roku obrotowym 2010.




4 Zwiezta ocena sytuacji Spotki

Rada Nadzorcza BBI Development NFI S.A., po analizie raportéw $rédrocznych oraz raportu
rocznego za rok 2010 oraz po uzyskaniu niezbednych wyjasnien Zarzadu przyjeta
nastgpujgcqg zwieztg ocene sytuacji Spotki:

Rok 2010 obfitowat w szereg istotnych wydarzen dla Grupy Kapitatowej BBI Development
NFI S.A., ktdre zwigzane byly w szczegdinosci z wejsciem w faze finalna czeéci projektéw
deweloperskich. Do najistotniejszych zdarzeh dot. Grupy Kapitatowej BBI Development
zaliczy¢ nalezy:

a) finalizacja projektu Dom na Dolnej rozpoczeta pod koniec 2010 roku
przekazywaniem lokali nabywcom,

b) rozpoczecie sprzedazy w projekcie ,Rezydencja Foksal” oraz projekcie ,Mate
Btonia” w Szczecinie

c) sfinalizowanie umowy inwestycyjnej z Liebrecht & Wood regulujacej
zaangazowanie tego podmiotu w realizacje projektu Nowy Plac Unii oraz
rozpoczecie prac budowlanych dotyczacych tego projektu,

d) uzyskanie pozwolenia na budowe dla projektu ,Koneser”,

e) rejestracja polgczenia Spotki ze spdtkg Juvenes sp. z 0.0. oraz utworzenie
nowych podmiotéw zaleznych m.in. spétki Juvenes Projekt sp. z 0.0. oraz
spotek celowych dla realizacji nowego przedsiewziecia developerskiego ,Nowy
Sezam”,

f) sprzedaz projektow ,Horyzont” w Dziwnowie i ,Marina Kiekrz” w Poznaniu, po
wczesniejszej analizie tych projektéw wskazujacej na ryzyko braku
dostatecznej rentownosci tych projektdw,

Ogot tych zdarzen i ich wplyw na sytuacje gospodarczg i finansowg Spéiki Rada Nadzorcza
ocenia pozytywnie.

Warszawa, dnia 19 maja 2011 roku. _
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