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1 Wprowadzenie

Niniejsze sprawozdanie czyni zadoS¢ nastepujgcym przepisom: art. 382 § 3 Kodeksu spdtek
handlowych, § 2 ust. 4 i 5 oraz § 27 Regulaminu Rady Nadzorczej, a takze zasadzie III ust.
1 pkt. 1) i 2) oraz ust. 8 Zbioru Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW.

Niniejsze sprawozdanie zawiera:
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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 2009.

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

a) jednostkowego sprawozdania finansowego Spdtki, w tym w szczegolnosci:

bilansu sporzadzonego na dzien 31 grudnia 2009 roku, po stronie aktywdw i
pasywow wykazuje sume 213.245 tys. zt.

rachunku zyskéw i strat za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2009 roku do dnia 31
grudnia 2009 roku, wykazujacy strate netto w wysokosci 6.395 tys. zt

zestawienia zmian w kapitale wtasnym za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2009 roku do
dnia 31 grudnia 2009 roku, wskazujgce zwiekszenie stanu kapitatu wlasnego o kwote
58.394 tys. zt

rachunku przeptywdw pienieznych za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2009 roku do
dnia 31 grudnia 2009 roku, wykazujgcy zmniejszenie stanu $rodkéw pienieznych
netto o kwote 606 tys. zt

zasad polityki rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajace,

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

skonsolidowanego bilansu sporzadzonego na dzien 31 grudnia 2009 roku, ktéry po
stronie aktywow i pasywow wykazuje sume 426.872 tys. zt.

skonsolidowanego rachunku zyskow i strat za okres od 1 stycznia 2009 roku do dnia
31 grudnia 2009 roku wykazujacy strate netto w wysokosci 9.060 tys. zt.
Skonsolidowanego sprawozdania ze zmian w kapitatach wiasnych za okres od dnia 1
stycznia 2009 roku do dnia 31 grudnia 2009 roku wskazujgce zwiekszenie stanu
kapitatu wtasnego o kwote 55.131 tys. z

Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienieznych za rok obrotowy od dnia 1
stycznia 2009 roku do dnia 31 grudnia 2009 roku, wykazujacy zwiekszenie stanu
$rodkow pienieznych netto o kwote 3.836 tys. zt.

zasad polityki rachunkowosci oraz dodatkowych not objasnien

¢) sprawozdania Zarzadu Spofki z jej dziatalnosci w okresie od dnia 1 stycznia 2009 roku do
dnia 31 grudnia 2009 roku oraz zasad sporzadzania rocznego sprawozdania finansowego.

d) sprawozdania Zarzadu Spoiki z dziatalnosci Grupy Kapitatowej BBI Development NFI S.A.
w okresie od 1 stycznia 2009 roku do dnia 31 grudnia 2009 roku oraz zasad sporzadzania
rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

e) wniosku Zarzadu Spétki w przedmiocie pokrycia straty netto z dziatalnosci Spotki w roku
obrotowym 2009.

Na podstawie przeprowadzonego badania, w szczegdlnosci opierajgc 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 obejmujgce




powyzsze elementy zostato sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, na podstawie
prawidlowo prowadzonych ksigg rachunkowych i zgodnie ze stosowanymi w sposob ciggty
zasadami okreslonymi w ustawie o rachunkowosci i jest zgodne w formie i treSci z obowigzujgcymi
Spotke przepisami prawa oraz Statutem.

Rada Nadzorcza pozytywnie ocenita sprawozdania Zarzadu dotyczace:
1. dziatalnosci Spodtki w okresie objetym raportem rocznym od 1 stycznia 2009 roku do 31
grudnia 2009 roku oraz zasad sporzadzania rocznego sprawozdania finansowego.
2. dziatalnosci Grupy Kapitatowej BBI Development NFI S.A. w okresie objetym
skonsolidowanym raportem rocznym od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku oraz
zasad sporzadzania rocznego sprawozdania finansowego.

Rada Nadzorcza pozytywnie ocenita wniosek Zarzadu dotyczacy pokrycia straty Spotki za rok
obrotowy 2009 tym samym rekomendujgc Walnemu Zgromadzeniu pokrycie straty netto z
dziatalnosci Spotki w roku 2009, w wysokosci 6.395 tys. zt zgodnie z wnioskiem Zarzadu.




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 2009 roku w sktad Rady Nadzorczej wchodzili:
o Pan Pawet Turno — Przewodniczacy Rady,
. Pan Wtodzimierz Glowacki — Zastepca Przewodniczacego Rady,
o Pani Matgorzata Cieslak — Cztonek Rady,
. Pan Michat Kurzynski — Cztonek Rady,
o Pan Ewaryst Zagajewski — Cztonek Rady.

Pani Matgorzata CieSlak w dniu 29 lipca 2009 roku ztozyla rezygnacje z cztonkostwa w
Radzie Nadzorczej z dniem 30 lipca 2009 roku. Jednoczesnie, dnia 30 lipca 2009 roku na
stanowisko cztonka Rady Nadzorczej zostat powotany Pan Rafat Lorek. Natomiast dnia 10
listopada 2009 roku NWZ Funduszu powotato na stanowisko Czionka Rady Nadzorczej, z
dniem 1 grudnia 2009 roku, Pana Jana Rosciszewskiego.

3.1.2 Opis dziatalnosci

W roku obrotowym 2009 Rada Nadzorcza odbyta 7 posiedzen.

Pierwsze posiedzenie Rady odbyto sie dnia 11 lutego 2009 roku. Gtéwnym celem
posiedzenia byto dokonanie zmian w skfadzie Zarzadu, ktérych potrzeba wynikata ze
ztozenia przez Pana Radostawa Swigtkowskiego rezygnacji z funkcji cztonka Zarzadu Spotki.
Rada dokonata wowczas powotania na stanowisko Prezesa Zarzadu Pana Michata
Skotnickiego.

Nastepne posiedzenie odbyto sie 18 marca 2009 roku. Podstawowym celem zwotania
posiedzenia bylo przyjecie nowego Regulaminu Rady Nadzorczej w zwigzku nowymi
zasadami fadu korporacyjnego przyjetymi w Dobrych Praktykach Spétek Notowanych na
GPW oraz z decyzja Rady w sprawie uregulowania dziatalnosci komitetdw Rady — tj.
Komitetu Audytu i Komitetu Wynagrodzen.

Kolejne posiedzenie Rady odbyto sic 28 maja 2009 roku. Posiedzenie to bylo poswiecone
niemal wytgcznie powinnosciom Rady zwigzanym z roczng oceng dziatalnosci Spotki oraz jej
sprawozdan finansowych. Rada przyjeta zatem sprawozdanie za rok 2008 i dokonata oceny
sprawozdan finansowych Spoétki oraz dokonata wyboru podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdania finansowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spétki za rok
obrotowy 2009.




Nastepnie Rada zebrafa sie na posiedzenie w dniu 25 czerwca 2009 roku. Posiedzenie
odbyto sie w zwigzku z uptywem dwuletniej kadencji Zarzadu. Rada Nadzorcza podjeta na
posiedzeniu uchwate w sprawie powotania na kolejng, dwuletnia kadencje Zarzadu
dotychczasowych jego cztonkow, t. j. Pana Michata Skotnickiego na Prezesa Zarzadu, Pana
Piotra Litwinskiego na Cztonka Zarzadu oraz Pana Pawta Nowackiego na Cztonka Zarzadu.
Nowa kadencja rozpoczeta sie z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego
sprawozdanie finansowe Spotki za rok 2008, tj. dnia 30 lipca 2009 roku.

Kolejne posiedzenie Rady odbyto sie 9 wrzesnia 2009 roku. Na posiedzeniu podjeto
uchwate o rozwigzaniu dotychczasowego Komitetu Audytu i przyjecia jego zadan przez Rade
Nadzorcza. Zmiany wigzaty sie z nowelizacjg ustawy o bieglych rewidentach dotyczacg
tworzenia komitetdw audytu w jednostkach zainteresowania publicznego. Ponadto, Rada
Nadzorcza postanowita o zawarciu kontraktu menadzerskiego z panem Michatem
Skotnickim- Prezesem Zarzadu.

Nastepne posiedzenie Rady odbyto sie 5 listopada 2009 roku. Na posiedzeniu tym Rada
podjeta uchwate w sprawie rekomendacji dla Walnego Zgromadzenia w przedmiocie
podjecia uchwaty o potgczeniu ze spotkg Juvenes Sp. z 0.0. w Warszawie. Przed podjeciem
uchwaty Rada Nadzorcza zapoznata sie z planem potaczenia, opinig biegtego rewidenta
opinig w sprawie warunkéw ekonomicznych oraz ze stanowiskiem Zarzadu w tej sprawie.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwate w sprawie potaczenia BBI
Development S.A. ze spbtkg Juvenes Sp. z 0.0. dnia 10 listopada 2009 roku.

Na ostatnim posiedzeniu Rady dnia 16 grudnia 2009 roku omawiany byt biezacy stan
prac w poszczegolnych projektach developerskich przez Zarzad Spotki oraz sytuacja
finansowa Funduszu w kontekscie emisji obligacji. Na posiedzeniu w tym dniu nie byty
podejmowane zadne uchwaty.

Poza posiedzeniami Rada podjefa réwniez uchwaty w drodze gtosowania pisemnego za
pomocg faxu. Przedmiotem tych gtosowan byto gtownie przyjecie uchwaty w sprawie
zaopiniowania porzadku obrad walnego zgromadzenia Funduszu. Natomiast w dniu 14
grudnia zostat powotany komitet Audytu ze wzgledu na powotanie, z dniem 1 grudnia 2009
roku, na cztonka Rady Pana Jana RosSciszewskiego, liczba cztonkdw Rady wynosita ponownie
6 osob. Na mocy nowych przepisdbw ustawy o biegtych rewidentach i ich samorzadzie,
Spotka zobowigzana byta od dnia 6 grudnia 2009 r. utworzy¢é Komitet Audytu, jezeli Rada
Nadzorcza liczyta wiecej niz pieciu cztonkdw.

Najwazniejszg zmiang dotyczacg zasad organizacji i dziatania Rady bylo przyjecie na
posiedzeniu RN dnia 18 marca 2009 roku nowego Regulaminu Rady Nadzorczej. W nowym
Regulaminie rady zostaty uwzglednione zmiany wynikajgce zardowno z przepisow prawa jak i
zasad fadu korporacyjnego. Ponadto, przyjeto regulacje dotyczacg zasad funkcjonowania
Komitetu Audytu i Komitetu Wynagrodzen.

Istotne zmiany dla dziatalnosci Rady Nadzorczej przyniosty uchwaty podjete na zwyczajnym
walnym zgromadzeniu w dniu 30 lipca 2009 roku. W toku obrad podjeto uchwaty
zmieniajgce artykuty 16, 17, 18, 19 i 21 statutu, odnoszace sie do funkcjonowania Rady.
Zmiany te wynikajg gtéwnie z nowelizacji przepiséw ustawy o biegtych rewidentach i ich
samorzadzie oraz zmian w zbiorze Dobrych Praktyk Spodtek Notowanych na GPW. Ponadto,
postanowiono usung¢ ze Statutu Funduszu tresci, ktdére w sposdb wyczerpujgcy zostaty
uregulowane w przyjetym 18 marca nowym Regulaminie Rady Nadzorczej. Zgodnie z
uregulowaniem przyjetym w art. 16.3. Statutu Funduszu przynajmniej dwdch cztonkéw Rady
Nadzorczej Funduszu powinno spetnia¢ kryteria niezaleznosci od Funduszu i podmiotow
pozostajgcych w istotnym powigzaniu z Funduszem. W razie utraty przez czionka Rady




Nadzorczej cechy niezaleznosci, ktora spowodowatoby zmniejszenie ilosci cztonkdw
niezaleznych ponizej dwdch, Zarzad zobowigzany jest zwota¢ Walne Zgromadzenie w celu
wyboru nowego niezaleznego cztonka. Ujednolicono rowniez kryteria niezaleznosci cztonkow
rady nadzorczej. W zakresie kryteridw niezaleznosci stosuje sie zatgcznik nr II Zalecenia
Komisji Wspdlnot Europejskich z dnia 15 lutego 2005 roku dotyczacego roli dyrektoréw
niewykonawczych lub bedacych cztonkami rady nadzorczej spétek gietdowych i komisji rady
(nadzorczej), z tym zastrzezeniem, ze niezaleznie od postanowien pkt b) tego zatgcznika
osoba bedaca pracownikiem Funduszu, podmiotu zaleznego lub podmiotu stowarzyszonego
z Funduszem nie moze by¢ uznana za spetniajgcg powyzsze kryterium niezaleznosci.
Ponadto kryterium to nie jest spetnione takze wéwczas, gdy pomiedzy cztonkiem Rady a
akcjonariuszem Funduszu majacym prawo do wykonywania co najmniej 5 % ogdlnej liczby
gtosdw na Walnym Zgromadzeniu istnieje rzeczywiste i istotne powigzanie.

Zmienit sie tez sposob gtosowania w Radzie, obecnie uchwaty zapadajg bezwzgledna
wiekszoscig gtoséw. Zniesiony zostat wymodg bezwzglednej wiekszosci gtosow wszystkich
cztonkdw Rady. Istotng zmiang jest tez mozliwo$¢ petnienia przez Rade Nadzorcza, w
skfadzie nie wiecej niz pieciu czionkdw, funkcji Komitetu Audytu bez koniecznosci
powotywania Komitetu. Zasady funkcjonowania Komitetu oraz zadania Rady zwigzane z
petnieniem funkcji Komitetu zostaty ujete w nowo przyjetym Regulaminie Rady Nadzorczej.
Ze wzgledu na przekroczenie z dniem 1 grudnia 2009 roku progu pieciu cztonkdw Rady,
wraz z powotaniem Pana Jana Rosciszewskiego, w Funduszu ponownie utworzono Komitet
Audytu.

Zwyczajne walne zgromadzenie podjeto tez uchwate w sprawie zmiany art. 23 i art. 24
Statutu Funduszu, dotyczacych uprawnien Rady Nadzorczej do zwotywania zwyczajnych i
nadzwyczajnych walnych zgromadzen oraz zadania umieszczenia okreSlonych spraw w
porzadku obrad. Zmiany te podyktowane byty nowelizacjg Kodeksu spétek handlowych z
grudnia 2008 roku.

Sprawujgc staty nadzor nad dziatalnoscig Spotki, Rada poswiecata wiele uwagi nastepujgcym
sprawom:

e kontroli dziatalnosci Zarzadu spotki, podejmowaniu decyzji co do zmian w skfadzie
personalnym Zarzadu,

e realizacji przez Spotke projektdw inwestycyjnych, monitorowania stopnia ich
zaawansowania oraz sposobdow finansowania,

e przestrzeganiu przez Fundusz zasad tadu korporacyjnego,

e wyborze audytora do badania sprawozdan finansowych Spéiki i Grupy Kapitatowej,

e opiniowaniu propozyciji tresci porzadkdw obrad walnych zgromadzen.

3.2 Sprawozdanie z dziatalnosci Komitetu Wynagrodzen.

3.2.1 Skiad Komitetu

Funkcjonujgcy w roku 2009 Komitet Wynagrodzen zostat powotany 18 marca 2009 roku, w
zwigzku z przyjeciem Regulaminu Rady Nadzorczej, w nastepujgcym sktadzie:

e Pawet Turno — Przewodniczacy Komitetu Wynagrodzen,

e Michat Kurzynski — Cztonek Komitetu Wynagrodzen.

Powyzszy sktad zmienit sie z dniem 18 marca 2009 roku. W sktad Komitetu Wynagrodzen
nie wchodzi juz Pan Wiodzimierz Glowacki. Sktad pozostat niezmienny w okresie od 18
marca 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku.




3.2.2 Zakres uprawnien Komitetu Wynagrodzen

Do kompetencji i zadan Komitetu Wynagrodzen w roku 2009 nalezaty w szczegdlnosci:

a) doradzanie i rekomendowanie Radzie propozycji rozwigzan w zakresie ogoélnych
zasad wynagradzania cztonkdw Zarzadu (w tym w zakresie wdrazania programow
motywacyjnych),

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

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

d) uczestniczenie w przygotowywaniu treSci oraz negocjowaniu projektow umow
(kontraktéw menadzerskich) zawieranych z cztonkami Zarzadu,

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

3.2.3 Opis gtownych dziatan Komitetu Wynagrodzen

W 2009 roku Komitet Wynagrodzen uczestniczyt w przygotowaniu oraz opiniowat na
potrzeby Rady tres¢ kontraktu menadzerskiego, jaki zostat zawarty w dniu 9 wrzesnia 2009
roku z Prezesem Zarzadu Panem Michatem Skotnickim. Rada zaproponowata takze
wysoko$¢ wynagrodzenia przewidzianego powyzszym kontraktem.

3.3 Sprawozdanie z dziatalnosci Komitetu Audytu

3.3.1 Skiad Komitetu

W 2009 roku miato miejsce wiele zmian w skiadzie osobowym Rady Nadzorczej.
Znowelizowano réwniez przepisy dotyczace funkcjonowania Komitetu Audytu. Konsekwencjg
byly zmiany w zakresie skfadu i dziatania Komitetu Audytu. Z dniem 18 marca 2009 roku
zasady funkcjonowania Komitetu Audytu zostaty objete regulacja nowego Regulaminu Rady.
Ze wzgledu na zmniejszenie liczby cztonkdéw Rady do pieciu oséb, dnia 9 wrzesnia 2009 roku
Rada podjeta uchwate o rozwigzaniu dotychczasowego Komitetu Audytu i przejeciu zadan
Komitetu przez Rade. Od dnia 9 wrzesnia do 11 grudnia 2009 roku Rada Nadzorcza petnita
kolegialnie funkcje Komitetu Audytu.
Komitet Audytu zostat ponownie powofany uchwatg Rady z dnia 11 grudnia 2009 roku w
celu wypetnienia obowigzkéw wynikajgcych z przepisow prawa, w zwigzku ze zwiekszeniem
liczby cztonkéw Rady. Nowy Komitet Audytu zostat powotany w nastepujgcym sktadzie:

e Ewaryst Zagajewski — Przewodniczgcy Komitetu Audytu (spetniajacy kryteria

niezaleznosci)
¢ Rafat Lorek — Cztonek Komitetu Audytu
¢ Jan Rosciszewski- Cztonek Komitetu Audytu

3.3.2 Zakres uprawnien Komitetu Audytu

W roku 2009 Komitet Audytu wykonywat nastepujgce kompetencje i zadania:
a) wspieranie Rady w zakresie monitorowania rzetelnosci informacji finansowych
przedstawianych przez Spétke, poprzez formutowanie ocen i rekomendaciji,




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

c) dokonywanie przegladu systemdéw kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem
oraz przedstawianie Radzie wynikdw tego przegladu,

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

€) 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 statego kontaktu z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan
finansowych Funduszu.

3.3.3 Opis gtownych dziatan podjetych przez Komitet Audytu

Komitet Audytu dokonywat w szczegdlnosci oceny informacji finansowych publikowanych
przez Spbtke w raportach okresowych za rok 2009 oraz w raporcie rocznym za rok 2008. W
tym zakresie Komitet Audytu dokonat analizy jednostkowego sprawozdania finansowego
oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2008.

Komitet Audytu analizowat propozycje Zarzadu dotyczacg wyboru biegtego rewidenta do
badania sprawozdan finansowych za rok 2009, a takze przedstawit Radzie stosowna
rekomendacje w tym zakresie. W oparciu o te rekomendacje Rada dokonata w dniu 28 maja
2009 roku wyboru spotki PKF Audyt Sp. z 0.0., jako podmiotu uprawnionego do zbadania
sprawozdan finansowych Spétki za 2009 rok.

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, ktdére wptywatyby na przebieg, wynik i
ocene procesu audytu. Radzie nie jest znany takze Zaden przypadek stronniczosSci 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 Spoétke dziatalnosci. W ocenie Komitetu te okolicznosci pozwalajg
stwierdzi¢ petng niezaleznos¢ audytu zewnetrznego od Spofki.

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

Organem odpowiedzialnym za system kontroli wewnetrznej w Spotce jest Zarzad.

Do podstawowych zasad kontroli wewnetrznej naleza:
e wewnetrzny podziat obowigzkdéw w procesie przygotowania sprawozdan finansowych
e prowadzenie biezgcego nadzoru nad dziatem rachunkowosci
e poddawanie okresowych raportow finansowych przegladowi oraz weryfikacji przez
Rade Nadzorcza
e okresowy przeglad i badanie sprawozdan finansowych przez biegtego rewidenta

W toku catego roku Zarzad na biezgco analizuje wyniki finansowe poréwnujac je z przyjetym
zatozeniami i budzetem. Wykorzystuje do tego sprawozdawczo$¢ zarzadczg, ktdra




zbudowana jest w oparciu o przyjeta polityke rachunkowosci Spétki (MSSF) i uwzglednia
format oraz szczegdtowosSC danych finansowych prezentowanych w okresowych
sprawozdaniach finansowych Spotki i Grupy.

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

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

Kontrola wewnetrzna i zarzadzanie ryzykiem, poza wyzej omdwionym obszarem
finansowym, realizowane sg w pozostatych obszarach funkcjonowania spétki na biezgco
przez poszczegodlne jednostki organizacyjne, raportujgce badz do kierownictwa wyzszego
szczebla, badz do poszczegdlnych cztonkdw Zarzadu, jak réwniez przez cztonkéw Zarzadu w
ramach Zarzadu.

Zarzad podejmuje stosowne dziatania celem wykonania wnioskéw i rekomendagiji
wynikajgcych z ustalen audytéw zewnetrznego i wewnetrznych raportdw o spostrzezonych
nieprawidtowosciach. Formutuje w tym zakresie stosowne zalecenia dla odpowiednich
jednostek organizacyjnych Spoétki. Zalecenia takie zawierajg zardwno wskazanie kofcowych
rezultatow (celéw) 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 Zarzadu
jest weryfikacja i ocena pdzniejszego wykonania zaakceptowanej juz propozyciji.

Zakres, metodyka i efektywno$¢ kontroli nie s audytowane wewnetrznie. Podlegajg ocenie
gtéwnie przez wiasciwych przetozonych. W spotce 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 Spotki w roku
2009 byty:

1. Ryzyko plynnosci - Nieruchomosci oraz projekty developerskie realizowane na
nieruchomoséciach nalezg do aktywow, ktdrych zbycie po cenie rynkowej jest zwykle
procesem dtugotrwalym i wymaga aktywnego poszukiwania nabywcy. Dtugotrwate
opdéznienie w sprzedazy moze negatywnie wplynag¢ na efektywnos$¢ finansowg
przedsiewzie¢ realizowanych przez Spétke. Spotka poprzez wptyw wywierany na spotki
celowe minimalizuje ryzyko ptynnosci, dochowujac najwyzszej staranno$ci w przygotowaniu
procesu sprzedazy i wykorzystujac wszystkie dostepne kanaty sprzedazy.

2. Ryzyko wyceny - nieruchomosci wymagajg wyceny zarowno na etapie zakupu, jak
sprzedazy. Ewentualny btad wyceny moze by¢ przyczyng zakupu nieruchomosci po cenie
wyzszej od jej wartosci rynkowej lub sprzedazy po cenie nizszej od wartosci rynkowej.
Takie zdarzenia mogtyby mie¢ negatywny wptyw na efektywnos¢ finansowg realizowanych
przez Spotke przedsiewzie¢. Spotka i spotki celowe bedy zachowywal szczegding
staranno$¢ w szacowaniu wartosci nieruchomosci.

3. Ryzyko utraty zdolnosci do obstugi zadtuzenia przez spotki celowe lub upadiosci
— spotki celowe, wskutek np. probleméw z zarzadzaniem realizowanymi przedsiewzieciami
lub wskutek zdarzen od nich niezaleznych moga nie by¢ w stanie zakonczy¢ realizowanych
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inwestycji lub koszty inwestycji mogg znaczaco wzrosngé. W efekcie spotka celowa moze
nie by¢ w stanie w petni wywigza¢ sie ze swoich zobowigzan wobec wierzycieli lub
kredytodawcow i w skrajnym przypadku moze ogtosi¢ upadtos¢, wskutek czego Spoétka
moze nie odzyska¢ czesci lub catosci zainwestowanych w nig Srodkow. W celu
zminimalizowania tego ryzyka, Spotka dokonuje analizy wykonalnosci kazdego z
podejmowanych przedsiewzie¢ i na biezagco monitoruje postep prac i koszty kazdego
przedsiewziecia.

4. Ryzyko zwigzane z udzielonymi pozyczkami, poreczeniami - Spoétka finansuje
projekty deweloperskie m.in. poprzez udzielanie pozyczek spétkom celowym badz tez za
pomocy kredytow, ktdrych sptate w pewnych przypadkach porecza. Sptata takich pozyczek
badz aktualizacja zobowigzan poreczyciela uzaleznione sg od kondycji finansowej spdtek
celowych, ktéra determinowana jest w szczegdlnosci rzeczywistg realizacjg zaktadanego
harmonogramu konkretnych przedsiewzie¢. Konsekwencjg ewentualnych opdznien w
harmonogramie realizacji poszczegdlnych przedsiewzie¢ deweloperskich moze by¢
niemozno$¢ sptaty pozyczki na rzecz Spotki badz tez niemozno$¢ sptaty kredytu
zabezpieczonego przez Spétke. W takiej sytuacji Spdtka bedzie musiata sie liczy¢ z brakiem
terminowej splaty pozyczki badz z sptatg dtugu wynikajgcego z kredytu. W celu
ograniczenie ryzyka zwigzanego z realizowanymi projektami, Spotka wspiera i monitoruje
dziatania spdtek celowych prowadzace do realizowania zatozonego harmonogramu
projektow.

5. Ryzyko stopy procentowej - zmienno$¢ rynkowych stop procentowych moze miec
wplyw na koszt obstugi zadtuzenia przez spotki celowe. Ewentualny wzrost stdp
procentowych obnizy efektywnos¢ finansowg realizowanych przedsiewzie¢ i wptynie na
obnizenie wyniku finansowego. Niepozadane konsekwencje wzrostu stop procentowych
mozna ograniczy¢ poprzez efektywne zarzadzanie strukturg zadtuzenia, dobierajac - w
zaleznosci od rozwoju sytuacji i mozliwosci rynkowych - instrumenty dtuzne o statym lub
Zmiennym oprocentowaniu

6. Ryzyko zazadania wczesniejszej splaty kredytu - zadanie banku wczesniejszej sptaty
kredytu moze nastgpi¢ w przypadku nie wywigzywania sie Spotki lub spdtki celowej z
obowigzkéw okreslonych umowg. Ewentualne wystgpienie takiej sytuacji mogtoby zmusic¢
Spotke lub spdtke celowg do wczesniejszej sprzedazy czesci nieruchomosci, co mogtoby
odbi¢ sie negatywnie na efektywnosci finansowej danego przedsiewziecia. W celu unikniecia
takich sytuacji, Spétka i spotki celowe bedg zachowywac bezpieczng strukture kapitatows i
zarzadza¢ biezgcg ptynnoscig finansowa. Prognozowanie przysztych przeptywow
pienieznych, poprzez monitoring sptywu naleznosci i projekcje kosztow, bedzie procesem
ciggtym.

Audyt zewnetrzny oraz system kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do
sporzadzanych sprawozdan finansowych w Spétce w roku obrotowym 2009, byt realizowany
zgodnie z przedstawionymi powyzej, obowigzujgcymi w spotce procedurami sporzadzania i
zatwierdzania raportow i sprawozdan finansowych.

Rada nie ujawnita istotnych nieprawidtowosci w systemie kontroli wewnetrzne;.

3.5 Ocena pracy Rady Nadzorczej

Majac na uwadze szereg dziatan opisanych w pkt. 3.2. powyzej Rada Nadzorcza pozytywnie
ocenia wykonywanie przez jej cztonkdéw zadan im powierzonych. Poprzez liczne spotkania z
Zarzadem Spoiki, podczas ktdrych omawiane sg: aktualna sytuacja Spétki, sposob realizacji
jej strategii, sytuacja finansowg z uwzglednieniem Zrddet finansowania projektéw
inwestycyjnych, biezacg ptynnos¢, Rada wykonuje swoj nadrzedny obowigzek polegajacy na
statym nadzorowaniu dziatalnosci Spdtki i czynnosci Zarzadu. Przedmiotem zainteresowania i
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analiz ze strony cztonkéw Rady s3 takze publikowane przez Spétke raporty biezace i
okresowe, ktorych tres¢ jest rozwazana podczas posiedzen Rady oraz w miare koniecznosci
wyjasniana z cztonkami Zarzadu. Rada na biezgco korzysta ze swego prawa do Zadania i
otrzymywania wyjasnien od Zarzadu Spotki. Cztonkowie Rady dokonujg takze analizy
najistotniejszych dokumentéw korporacyjnych i finansowych pochodzacych ze Spoiki
(sprawozdan rocznych i $rédrocznych). Rada nie skorzystata w roku obrotowym 2009 ze
swej kompetencji do przeprowadzenia rewizji stanu majatku Spotki. Badanie zlecone przez
Rade biegtemu rewidentowi o0 uznanej renomie wystarcza zdaniem Rady dla
przeprowadzenia niezbednej kontroli stanu majatkowego.

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

Cztonkowie Rady Nadzorczej uczestniczg takze w pracach walnego zgromadzenia Spotki,
wyrazajgc gotowos¢ do odpowiedzi na pytania akcjonariuszy, co do swojej dziatalnosci w
ramach Rady.

Majac na uwadze powyzsze Rada pozytywnie ocenia realizacje przez siebie obowigzkéow w
roku obrotowym 2009.
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4 Zwiezta ocena sytuacji Spotki

Rada Nadzorcza BBI Development NFI S.A., po analizie raportéw $rdédrocznych oraz raportu
rocznego za rok 2009 oraz po uzyskaniu niezbednych wyjasnien Zarzadu przyjeta
nastepujacy zwiezlg ocene sytuacji Spotki:

Rok 2009 nalezy uznac za przetomowy okres dla Spétki z punktu widzenia jej kluczowych
przedsiewzie¢ inwestycyjnych. Doszto do pozyskania renomowanego wspodtinwestora w
jednym z najwiekszych i najistotniejszych projektow developerskich — ,Placu Unii” w
Warszawie (nieruchomos$¢ ,.Supersamu”), co otwiera droge do uruchomienia przedsiewziecia
jeszcze w 2010 roku. Kolejne projekty developerskie realizowane przez Spotke przechodzg z
fazy procedur administracyjnych i finansowania do fazy realizacji. Istotnie zaawansowany
jest projekt mieszkaniowy ,Dom na Dolnej” w Warszawie, w ktérym sprzedaz obecnie
przekroczyta 75% powierzchni uzytkowej. Pod koniec 2009 r. zawarto umowe z generalnym
wykonawcg i rozpoczeto sie prace budowlanej w projekcie ,Rezydencja Foksal” (dawne kino
.Skarpa”), gdzie do chwili obecnej sprzedano juz okoto jednej trzeciej oferowanej
powierzchni. W biezgcym roku do realizacji winny wejs¢ rowniez pierwsze etapy Projektu
Developerskiego 6 w Warszawie (,Koneser”) oraz Projektu Developerskiego 10 (,Mate
Btonia” w Szczecinie). Jednoczesnie Spdtka pracuje nad nowymi atrakcyjnymi projektami w
Warszawie.

Ubiegty rok byt jednoczesnie okresem dalszej stabilizacji sytuacji firmy i poprawy struktury
finansowej. W maju 2009 r. przeprowadzono udang emisje akcji serii I, z ktérych wptywy
zostaty wykorzystane na redukcje zadtuzenia Grupy Kapitatowej BBI Development oraz
dofinansowanie kluczowych projektéw. Podczas Walnych Zgromadzen, jakie odbyly sie w
listopadzie i grudniu 2009 r., akcjonariusze BBI Development NFI SA oraz wspolnicy Juvenes
Sp. z 0.0. zatwierdzili formalnie pofgczenie obu podmiotdw, co umozliwia petng operacyjng
integracje spdtek na wszystkich poziomach dziatania i przejecie przez Spotki wieloletniego
doswiadczenia i catosci kompetencji inzyniersko — architektonicznych Juvenesu oraz jego
potencjatu pozyskiwania nowych unikalnych przedsiewzie¢ w stolicy.

Rada pozytywnie ocenia zwiekszenie stabilnosci finansowej Grupy Kapitatowej BBI
Development oraz perspektywy kluczowych projektdw developerskich realizowanych przez
Spoétke, w szczegdlnosci projektow warszawskich — Rezydencja Foksal, Dom na Dolnej, Plac
Unii i Koneser. Podstawowe priorytety w dalszej dziatalnosci Spétki w obecnej sytuacii
rynkowej to, zdaniem Rady, zbudowanie dtugoterminowej struktury finansowania obecnie
realizowanych (w szczegdlnosci projektu Koneser) i przysztych przedsiewzie¢ inwestycyjnych
oraz petne wykorzystanie potencjatu przejetej spétki Juvenes Sp z 0.0. do generowania
przychoddw.

Warszawa, dnia 24 czerwca 2010 roku.

Rafat Lorek Pawet Turno Michat Kurzynski

Wtodzimierz Gtowacki Jan Rosciszewski Ewaryst Zagajewski
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