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Wstep

Rada Nadzorcza Spotki Polski Holding Nieruchomosci S.A. (dalej PHN, Spétka) dziatajgc na podstawie art. 382 §
1 Kodeksu spotek handlowych oraz postanowien ust. 1 pkt 1) rozdziatu Ill Dobrych Praktyk Spoétek Notowanych
na GPW, niniejszym przektada Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu Sprawozdanie z dziatalnosci Rady
Nadzorczej w roku 2014.

Niniejsze sprawozdanie obejmuje opis dzialalnosci i funkcjonowania Rady Nadzorczej oraz jej Komitetu w roku
obrotowym 2014, a takze zwiezlg ocene sytuacji Spotki, z uwzglednieniem systemu kontroli wewnetrznej
i systemu zarzgdzania ryzykiem istotnym dla Spofki.

Rada Nadzorcza Spéiki Polski Holding Nieruchomosci S.A. sprawuje staty nadzér nad dziatalnoscig spétki we
wszystkich obszarach jej dziatalnosci, w oparciu o:

- Kodeks Spétek Handlowych,

- Statut Spokki,

- Regulamin Rady Nadzorczej.
1. Informacje o kadencji Rady i kolejnym roku dziat  alno $ci w kadenciji

Kadencja Rady Nadzorczej Spotki jest kadencjg wspdlng i trwa trzy lata. Rok 2014 byt pierwszym rokiem
petnienia obowigzkéw przez Rade Nadzorczg Il kadenciji.

2. Skilad osobowy Rady, petnione funkcje w Radzie, zm  iany w sktadzie Rady w trakcie roku obrotowego
| kadencja:

Na dzien 01.01.2014 r. Rada Nadzorcza dziatata w nastepujgcym skfadzie:

Jozef Banach — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Izabela Felczak — Poturnicka — Wiceprzewodniczaca Rady Nadzorczej
Marzena Kusio — Sekretarz Rady Nadzorczej
Mateusz Matejewski — Czlonek Rady Nadzorczej
Marcin Marczuk — Czlonek Rady Nadzorczej
Krzysztof Melnarowicz — Czlonek Rady Nadzorczej
Antonii Leonik — Czlonek Rady Nadzorczej
Il kadencja:

W dniu 11 kwietnia 2014 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spoétki podjeto uchwaly w sprawie udzielenia
absolutorium wszystkim osobom petnigcym funkcje w Radzie Nadzorczej w roku 2013 oraz powotato do Rady
Nadzorczej na kolejng, drugg kadencje nastepujgce osoby:

Joézef Banach — Przewodniczagcy Rady Nadzorczej

Izabela Felczak — Poturnicka — Wiceprzewodniczgca Rady Nadzorczej (od dnia 09.05.2014 r.)
Marzena Kusio — Sekretarz Rady Nadzorczej (od dnia 09.05.2014 r.)

Mateusz Matejewski — Czlonek Rady Nadzorczej

Marcin Marczuk — Czlonek Rady Nadzorczej

Krzysztof Melnarowicz — Czlonek Rady Nadzorczej

Antonii Leonik — Czlonek Rady Nadzorczej

W dniu 20.10.2014 r. Rada Nadzorcza podjeta uchwate w sprawie delegowania Cztonka Rady Nadzorczej Pana
Mateusza Matejewskiego do czasowego wykonywania czynnosci Wiceprezesa — Czionka Zarzadu ds.
Zarzgdzania Aktywami Nieruchomosciowymi, na okres nie dtuzszy niz trzy miesigce. W zwigzku z tym, od dnia
20.10.2014 r. do dnia 20.01.2015 r. Rada dziatata w nastepujgcym skiladzie:

Jozef Banach — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Izabela Felczak — Poturnicka — Wiceprzewodniczaca Rady Nadzorczej
Marzena Kusio — Sekretarz Rady Nadzorczej

Marcin Marczuk — Czlonek Rady Nadzorczej

Krzysztof Melnarowicz — Czlonek Rady Nadzorczej

Antonii Leonik — Czlonek Rady Nadzorczej

W zwigzku z uptywem trzymiesiecznego okresu oddelegowania Czionka Rady Nadzorczej Pana Mateusza
Matejewskiego do wykonywania czynnosci Wiceprezesa — Czionka Zarzadu, w okresie od 21.01.2015 r. do
06.02.2015 r. Rada dziatata w sktadzie:

Jozef Banach — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Izabela Felczak — Poturnicka — Wiceprzewodniczaca Rady Nadzorczej
Marzena Kusio — Sekretarz Rady Nadzorczej

Mateusz Matejewski — Czlonek Rady Nadzorczej

Marcin Marczuk — Czlonek Rady Nadzorczej



Sprawozdanie z dziatalnosci Rady Nadzorczej Spotki PHN S.A.
jako organu Spotki w roku obrotowym 2014

Krzysztof Melnarowicz — Czlonek Rady Nadzorczej
Antonii Leonik — Czlonek Rady Nadzorczej

W dniu 6 lutego 2015 r., po przeprowadzeniu postepowania kwalifikacyjnego, Rada Nadzorcza powotata Pana
Mateusza Matejewskiego na stanowisko Wiceprezesa — Czionka Zarzgdu ds. Zarzgdzania Aktywami
Nieruchomosciowymi, ktéry z tym dniem ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej.

Cztonkowie Rady Nadzorczej otrzymywali wynagrodzenie zgodnie z zasadami uchwalonymi przez Walne
Zgromadzenie w dniu 23 maja 2011 r. (Uchwata Nr 1 w sprawie ustalenia wysokosci wynagrodzenia cztonkéw
Rady Nadzorczej Spéiki) na podstawie ustawy z dnia 3 marca 2000 r. o wynagradzaniu os6b kierujgcych
niektérymi podmiotami prawnymi.

3. Informacja o liczbie odbytych posiedze n Rady i liczhie podj etych uchwat oraz
0 obecno sci cztonkéw Rady na posiedzeniach

Rada Nadzorcza wykonywata czynnosci z zakresu statego nadzoru nad dziatalnoscia Spéiki
w trakcie formalnie zwolywanych posiedzen, ktére w okresie sprawozdawczym odbyta o$miokrotnie. W okresie
tym podjetych zostato 116 uchwat, nad ktérymi gtosowania przeprowadzane byly na posiedzeniach oraz w trybie
przy wykorzystywaniu $srodkéw bezposredniego porozumiewania sie na odlegto$¢. Uchwaty podjete w w/w trybie
byly przedstawiane kazdorazowo przez Przewodniczgcego na najblizszych posiedzeniach Rady Nadzorczej,
z podaniem wynikéw glosowania i stanowig zatgczniki do protokotéw z posiedzen.

Liczba nieobecnych

Lp. Data posiedzenia Liczba obecnych cztonkéw cztonk6w
1. 31.01.2014 7

2. 25-28.02.2014* 716 0/1

3. 14.03.2014 6 1

4. 09.05.2014 7

5. 07.07.2014 7

6. 28.08.2014 6 1

7. 20.10.2014 7

8. 15.12.2014 6

*w posiedzeniu zwotanym na dziern 25 02.2014 uczestniczyto 7 cztonkéw Rady, w kontynuacji posiedzenia w dniu 28.02.2014
uczestniczyto 6 cztonkéw Rady.

Nieobecnosci cztonkéw Rady Nadzorczej zostaly usprawiedliwione.

4. Istotne problemy, ktérymi zajmowata si e Rada Nadzorcza i przeprowadzone kontrole oraz
post epowania wyja $niajace

Tematy posiedzen obejmowaly caloksztatt zagadnien zwigzanych z funkcjonowaniem Spotki, ze szczegdlnym
uwzglednieniem zagadnien ekonomiczno - finansowych, opiniowaniu Strategii Spétki na lata 2015 — 2023, kwestii
zwigzanych z przeprowadzeniem procesu zmiany struktury Grupy Kapitatowej Spétki (GK PHN), projektami
inwestycyjnymi prowadzonymi w ramach GK PHN, a takze planowanym Il etapem prywatyzacji Spotki.

Rada Nadzorcza, w roku obrotowym 2014, zajmowala sie w szczeg6lnosci nastepujgcymi zagadnieniami:

A. w zakresie kompetencji statutowych:

1) przeprowadzita postepowania kwalifikacyjne na stanowisko Wiceprezesa - Czlonka Zarzadu
ds. Zarzadzania Aktywami Nieruchomosciowymi i Cztonka Zarzadu ds. Finansowych;

2) dokonata oceny Sprawozdania finansowego za okres od 01.01.2013 r. do 31.12.2013 r. oraz zaopiniowata
wniosek Zarzgdu do Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia o jego rozpatrzenie i zatwierdzenie;

3) dokonata oceny Sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spoitki za okres od 01.01.2013 r. do 31.12.2013 r.
oraz zaopiniowala wniosek Zarzadu do Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia o jego rozpatrzenie
i zatwierdzenie;

4) przyjeta Sprawozdanie z dziatalnosci Zarzgdu jako organu Sp6tki w roku obrotowym 2013;

5) dokonata oceny wniosku Zarzgdu Spétki co do podziatu zysku za rok 2013 i powiekszenia kwoty
przeznaczonej do podzialu miedzy akcjonariuszy o kwote przeniesiong z kapitalu zapasowego oraz
przyjeta opinie do Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia w tej sprawie;

6) dokonala oceny Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitalowej oraz Sprawozdania
Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitalowej za okres 01.01.2013 r. do 31.12.2013 r., zaopiniowata wniosek
Zarzadu do Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia o rozpatrzenie i zatwierdzenie ww. sprawozdan;

7) przyjeta Sprawozdanie z dziatalnosci Rady Nadzorczej jako organu Spétki w roku 2013 oraz
Sprawozdanie z oceny Sprawozdania Finansowego Spotki, Sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki
za okres od 01.01.2013 r. do 31.12.2013 r. oraz wniosku Zarzagdu w sprawie podziatu zysku;
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8) przyjeta Sprawozdanie Rady Nadzorczej z oceny Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy
Kapitatowej za okres od 01.01.2013r. do 31.12.2013 r. i Sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej w tym okresie;

9) wystgpita z wnioskiem do Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia o udzielenie absolutorium Czionkom
Zarzadu Spoiki z wykonania obowigzkow w 2013 r;

10) przyznata Cztonkom Zarzadu nagrody roczne za 2013 r.;

11) ustalita liczbe czlonkéw Zarzadu Il kadencji;

12) powotata Prezesa Zarzadu nowej kadencji i Cztonka Zarzadu ds. Finansowych;

13) dokonata wyboru Wiceprzewodniczgcego i Sekretarza Rady Nadzorczej Il kadenciji;
14)dokonata wyboru cztonkéw Komitetu Audytu Rady Nadzorczej Il kadencji;

15) zaopiniowata wniosek do Walnego Zgromadzenia odnosnie zmian w Statucie Spéiki oraz przyjeta tekst
jednolity Statutu Spotki uwzgledniajgcy zmiany przyjete uchwatg Walnego Zgromadzenia z dnia 26 maja
2014.r

16) zatwierdzita Plan rzeczowo-finansowy Spoiki iGrupy Kapitatowej na rok 2014;

17)dokonata wyboru podmiotu do przeprowadzenia przeglgdéw i badania sprawozdan finansowych za rok
2014,

18) okreslita Istotne Spétki Zalezne Bezposrednio od Polskiego Holdingu Nieruchomosci S.A;

19) zatwierdzita zmiany Regulaminu Organizacyjnego Spoiki;

20) zatwierdzita Strategie Spotki Polski Holding Nieruchomosci S.A ,Budujemy warto$¢”;

21) zatwierdzita Zasady wynagradzania cztonkéw organow spoétek zaleznych Grupy Kapitalowej PHN S.A;
22)delegowata czionka Rady do czasowego wykonywania czynnosci Wiceprezesa Zarzgdu;

23)rozpatrywata wnioski Zarzgdu w przedmiocie wykonywania prawa gtosu na Walnych
Zgromadzeniach/Zgromadzeniach Wspélnikéw spétek Grupy Kapitalowej PHN odnosnie, m.in.:
dokonywania zmian w organach spotek, powotywania i odwotywania prokurentéw, dokonywania zmian
statutow/umow spétek, zbywania nieruchomosci przez spoétki GK na rzecz podmiotéw spoza Grupy,
nabywania akcji spotek w zwigzku z Zzgdaniami akcjonariuszy mniejszosciowych dotyczgcymi
przymusowego odkupu akc;ji.

B. w zakresie nadzoru nad bie Zgca dzialalno $cig Spéiki i Grupy Kapitatowej:

1) dokonywata biezacej analizy sytuacji ekonomiczno - finansowej Spotki oraz spotek Grupy Kapitatowej,
w tym w szczego6lnosci realizacji planu rzeczowo-finansowego;

2) analizowala proces zarzgdzania aktywami nieruchomosciowymi i optymalizacji portfela nieruchomosci,
w tym planowanych zakupow nieruchomosci i dezinwestycji;

3) wyrazita zgode na zawarcie przez Spoétke porozumienia ze Skarbem Panstwa w sprawie wspétpracy
w zwigzku z potencjalng sprzedazg przez Skarb Panstwa akcji Spétki oraz delegowata czionka Rady
Nadzorczej do wykonywania statego nadzoru nad przebiegiem due diligence;

4) uzyskiwata informacje i sprawozdania o istotnych wydarzeniach w spétkach z GK PHN;

5) monitorowata proces zmiany struktury GK PHN dostosowujacy jg do potrzeb biznesowych zgodnie
z funkcjonujgcymi standardami, w tym poprzez podejmowanie uchwat w sprawie wyrazania Zarzgdowi
Spotki zgody na ustalanie sposobu wykonywania prawa glosu na Walnych Zgromadzeniach lub
Zgromadzeniach Wspdlnikow spoétek zaleznych wchodzgcych w sktad GK PHN, m.in., w zakresie
dokonywania przez te spdiki czynnosci w ramach realizacji procesu zmiany struktury Grupy,
obejmujacego:

a) konsolidacje historycznych spotek PHN poprzez wniesienie przez PHN akcji/udzialéw spotek: Intraco,
Budexpo, Dalmor, WCP aportem do wydzielonej spotki celowej o charakterze holdingowym,
a nastepnie ich zbycie do WHN, zas w dalszym etapie potgczenie Intraco, Budexpo, WCP, Kaskada
Service i Warton ze spétkg WHN jako spétkg przejmujgcg; automatyczne umorzenie kapitatdbw w spoétce
holdingowe] zbywajgcej akcje/udziaty, w efekcie czego wydanie do PHN naleznosci od WHN z tytutu
sprzedazy udziatéw;

b) podwyzszenie kapitatdbw w 11 spoétkach PHN SPV 1 — PHN SV 11 oraz splata wiekszosci
wyemitowanych obligacji przez te spoitki celowe;

c) alokacje kolejnych nieruchomosci przeznaczonych do zbycia do spétki komandytowo-akcyjnej,
a nastepnie do spétek celowych, zgodnie z przyjetym modelem biznesowym, a w konsekwenc;ji
rozwigzanie rezerwy na odroczony podatek dochodowy;

6) monitorowata proces optymalizacji struktury korporacyjnej majgcy na celu redukcje korporacyjnych
kosztéw statych.

C. w zakresie realizacji projektow inwestycyjnych

1) monitorowata biezgcg realizacje procesow inwestycyjnych prowadzonych na nieruchomosciach spoétek
Grupy Kapitatowej, uwzglednionych w Strategii;

2) wyrazita zgode na realizacje inwestycji: ,Projekt Stawki” ,Projekt Domaniewska” i zawarcie umowy
kredytowej i ustanowienie zabezpieczen wynikajgcych z umowy kredytu, ,Projekt Parzniew” w formule JV,
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realizacje | etapu inwestycji ,Molo Rybackie” i utworzenie spotki celowej realizujgcej marine jachtowg
w ramach inwestycji.

5. Informacje o wykonaniu uchwat Walnego Zgromadzen  ia odnosz gcych si e do dziatalno $ci Rady.

Uchwaly podjete przez Walne Zgromadzenie Spétki nie odnosily sie bezposrednio do dziatalnosci Rady
Nadzorczej.

6. Informacje o realizacji programu strategicznego lub naprawczego.

Polski Holding Nieruchomosci S.A., jako sp6tka holdingowa Grupy Kapitatowej, realizuje Strategie na lata 2015 —
2023 przyjeta przez Zarzad i zatwierdzong przez Rade Nadzorczg w dniu 9 wrzesnia 2014 r. uchwatg
nr 90/09/2014.

Gtéwne zalozenia Strategii zakladajg podniesienie jakosci portfela posiadanych nieruchomosci oraz skutecznosci
zarzadzania aktywami, ktore stanowi¢ bedg baze do wzrostu zyskow kapitatowych akcjonariuszy. Dla osiggniecia
tego celu, realizowane sg nastepujace inicjatywy strategiczne:
1) optymalizacja struktury portfela nieruchomosci, poprzez:
- skoncentrowanie dziatalnosci na nieruchomosciach komercyjnych w Polsce (Warszawa oraz
najwieksze miasta regionalne),
- realizacje trwajgcych i planowanych projektéw inwestycyjnych,
- realizacje trwajgcych i planowanych deweloperskich projektéw mieszkaniowych,
- zbywanie nieruchomosci przeznaczonych do sprzedazy,
- nabywanie wybranych nieruchomosci,
2) poprawa efektywnosci dziatalnosci w zakresie zarzgdzania aktywami,
3) dalsza poprawa efektywnosci dziatalnosci funkcjonowania Grupy poprzez kontynuacje dziatan
restrukturyzacyjnych,
4) optymalizacja zrédet finansowania dzialalnosci poprzez podniesienie udziatu finansowania majgtku
kapitatem obcym w celu podniesienia rentownosci kapitatu wkasnego.
Kluczowymi datami w Strategii sg: rok 2015, w ktérym nastapi zakonczenie procesu restrukturyzacji w Grupie, rok
2021 — zakonczeniu procesu dewelopmentu, oraz lata 2022 — 2023, w ktérych zakfada sie regularne przychody z
wynajmu posiadanych nieruchomosci.

W ramach realizacji Strategii w roku 2014:

1) dokonano zmiany struktury GK PHN poprzez alokacje wybranych nieruchomosci do spoétek celowych oraz
zwiekszenie ich wartosci podatkowej;

2) uzyskano zdolno$¢ dywidendowg na poziomie spotki holdingowej;

3) kontynuowano proces dezinwestycji aktywow niezwigzanych z gtéwng dziatalnoscig, w wyniku ktérego
zbyta osiem nieruchomosci (Willowa 5, Rakowiecka 19, lwicka 1/3, Okrzei 18, Zakopane - Broniewskiego
11, tagoéw, Parzniew Ill, Lewandéw Lesny) oraz podpisata przedwstepne umowy sprzedazy dla trzech
kolejnych (Otwock — Zurawia 13, Gdansk — Stagiewna 23, Katowice — dziatka nr 84/2);

4) kontynuowano proces przygotowania i realizacji projektéw inwestycyjnych, w tym Rakowiecka City i Foksal
City (zakonczone), Domaniewska, Bierutowska we Wroctawiu, Retkinia w £odzi, Parzniew, Molo Rybackie
w Gdyni, Intraco City, Lewanddw (w trakcie realizaciji), City Tower, Bartycka Retail Hub (w przygotowaniu);

5) zwiekszono zakres outsourcingu funkcji utrzymania nieruchomosci, a takze dokonata outsourcingu ustug
ksiegowych i kadrowo-ptacowych;

6) kontynuowano proces restrukturyzacji zatrudnienia zmniejszajgc zatrudnienie ze 159 os6b na 1 stycznia
2014 r. do 122 na dzien 31.12.2014 r.

W GK PHN nie jest realizowany zaden program naprawczy.
7. W roku 2014 nie miato miejsca zawieszenie czton kéw Zarz adu w petnieniu funkcji.
8. Komitet Rady Nadzorczej

Komitet Audytu Rady Nadzorczej Spotki Polski Holding Nieruchomosci S.A. zostat powotany uchwatg Rady
Nadzorczej Nr 01/01/2013 z dnia 16 stycznia 2013 r., na podstawie 8§ 40 ust. 1 Statutu Spotki oraz § 10 ust. 2
Regulaminu Rady Nadzorczej.
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Na dzien 01.01.2014 r. w sktad Komitetu wchodzity nastepujgce osoby:

Pan Jozef Banach — Przewodniczacy KA
Pani Izabela Felczak — Poturnicka — Cztonek KA
Pan Marcin Marczuk — Cztonek KA

W zwigzku z powotaniem z dniem 11.04.2014 r. Cztonkéw Rady Nadzorczej nowej, drugiej kadencji, w dniu
09.05.2014 r. Rada dokonata wyboru Cztonkéw Komitetu Audytu Rady Nadzorczej drugiej kadencji:

Pan Jézef Banach — Przewodniczacy KA (uchwata Komitetu Audytu z dnia 7 lipca 2014 r.)
Pani Izabela — Felczak — Poturnicka - Cztonek KA

Pani Marzena Kusio — Czionek KA

Pan Marcin Marczuk — Cztonek KA.

W okresie sprawozdawczym odbylo sie siedem posiedzen Komitetu Audytu, w trakcie ktérych wydawane byly
opinie lub rekomendacje oraz podejmowane decyzje w zakresie przypisanych zadan w formie uchwatl, badz
stosownych zapiséw w protokotach z posiedzen.

W 2014 roku prace Komitetu Audytu skupity sie na:

- monitorowaniu procesu sprawozdawczosci finansowej, w tym, m.in., stopnia realizacji rekomendacji
biegtego rewidenta wydanych dla Zarzadu po przeprowadzeniu badania sprawozdania finansowego za
rok 2013 i 2014 oraz istotnych kwestii majgcych wplyw na poszczeg6ine pozycje bilansu i wynik
finansowy,

- monitorowaniu dziatah zwigzanych z realizacjg procesu zmiany struktury Grupy Kapitatowej,

- opiniowaniu projektu Strategii Spotki i Grupy na lata 2015 — 2023, w tym rekomendacji dla Rady
Nadzorczej w przedmiocie jej zatwierdzenia,

- opiniowaniu projektu Planu rzeczowo — finansowego Spotki i Grupy na 2014 r., w tym poprzez
rekomendacje dla Rady Nadzorczej odnos$nie jego zatwierdzenia,

- monitorowaniu realizacji zatwierdzonego przez Rade Nadzorczg Planu, w tym w odniesieniu do zatozen
planéw dtugoterminowych,

- monitorowaniu dzialan z zakresu wynajmu i komercjalizacji obiektéw, w tym poziomu powierzchni
niewynajetej,

- monitorowaniu prowadzonych dziatan w zakresie procesu sprzedazy nieruchomosci,

- monitorowaniu prowadzonych dziatan w zakresie planowanych zakupow nieruchomosci komercyjnych,

- monitorowaniu struktury i poziomu wynagrodzen oraz innych kosztéw zwigzanych z zatrudnieniem,

- rekomendacji Radzie Nadzorczej podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych
do przeprowadzenia czynnosci rewizji finansowej Spotki.

9. Zwiezla ocena sytuacji spokki, z uwzgl ednieniem oceny wykorzystania maj gtku trwatego w dziatalno $ci
spoiki, oceny systemu kontroli wewn  etrznej i systemu zarz agdzania ryzykiem istotnym dla Spotki.

A. Ocena sytuacji spotki

Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia sytuacje spotki PHN wskazujac, iz w 2014 r. nie nastgpity zadne negatywne
zdarzenia powodujgce zagrozenie kontynuacji dziatalnosci ani istotnego pogorszenia sytuacji finansowej Spotki.

Spoétka PHN w roku obrotowym 2014 odnotowata zysk netto na poziomie 120,8 min PLN, za$ w roku 2013 zysk
w wysokosci 99,0 min PLN. Na wielko$¢ wynikoéw finansowych w obu okresach miata znaczacy wptyw zmiana
wartosci udziatéw w jednostkach zaleznych (2014: 92,4 min PLN, 2013: 103,1 min PLN). Ponadto w 2014 roku
Spotka osiggneta wynik na umorzeniu udziatéw w jednostkach zaleznych w kwocie 33,7 min PLN.

W efekcie wypracowania przez Spotke zysku netto ulegly poprawie wskazniki rentownosci.

Wskazniki ptynnosci | i Il stopnia na koniec 2014 r. utrzymywaty sie na bezpiecznym poziomie wynoszacym 1,1.

Analizujgc sytuacje GK PHN nalezy wskazaé, iz wypracowata ona w roku zakonczonym 31 grudnia 2014 roku
nizszy wynik z najmu niz w roku ubieglym. Jest to gtéwnie efekt nasilonej konkurencji na rynku nieruchomosci
komercyjnych przektadajgcej sie na nizsze stawki czynszow i wzrost pustostandéw oraz wyzszych kosztéw z tytutu
optat za bezumowne korzystanie z nieruchomosci. Ponadto Grupa zanotowata wyzszy wynik z dziatalnosci
deweloperskiej, ktory jest gtownie efektem zbycia dwédch niezabudowanych nieruchomosci gruntowych.
Jednoczesnie Grupa zmniejszyta poziom kosztéw administracyjnych w poréwnaniu do roku ubiegtego.

GK PHN w 2014 r. wypracowata dodatni wynik netto na poziomie 107,8 min PLN, w poréwnaniu do 107,0 min
PLN w roku 2013.

Wskaznik rentownosci zysku operacyjnego w 2014 r (skorygowana EBITDA/przychody z dziatalnosci operacyjnej)
wyniést 12,0% w poréwnaniu do 18,2% w roku 2013. Spadek ten spowodowany byt w gtdwnej mierze spadkiem
przychodéw z najmu czes$ciowo skompensowanych spadkiem poziomu kosztéw utrzymania nieruchomosci
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i administracyjnych. Wskaznik rentownosci majgtku w roku 2014 (skorygowana EBITDA/aktywa) wyniést 1,1%
utrzymujgc sie na zblizonym poziomie jak w roku 2013.

Wskaznik ptynnosci | stopnia wyniést na koniec 2014 r. 0,7 w poréwnaniu do poziomu 0,9 na koniec 2013 r.
Wskaznik ptynnosci Il stopnia uksztattowat sie na poziomie 1,4 na koniec 2014 r., w poréwnaniu do wartosci 1,6
na koniec 2013 r. Pogorszenie wskaznikow ptynnosci | i Il stopnia spowodowane byt giéwnie spadkiem poziomu
wolnych $rodkéw pienieznych, ktére zostaly przeznaczone na wyptate dywidendy dla akcjonariuszy. Pomimo to
wskazniki ptynnosci pozostaty na bezpiecznym poziomie.

Wskaznik ogélnego zadtuzenia na dzien 31 grudnia 2014 r. ksztaltowat sie na niskim poziomie wynoszgcym
12,4% w poréwnaniu do 18,9% w roku 2013.

Do istotnych dziatan, ktore miaty wplyw na sytuacje GK PHN nalezy zaliczy¢:

— restrukturyzacje operacyjng obejmujacg redukcje kosztow, optymalizacje poziomu zatrudnienia,
centralizacje funkcji zarzadczych,

— realizacje kilku projektéw deweloperskich i przygotowywanie kolejnych,

— zmiane struktury GK PHN, ktéra umozliwita uporzgdkowanie portfela nieruchomosci oraz rozwigzanie
rezerw z tytutu odroczonego podatku dochodowego w wysokosci 97,2 min PLN.

B. Ocena wykorzystania maj atku spotki.

Warto$¢ majgtku trwatego Spéiki na 31.12.2014 r. wynosita 2 034,9 min PLN, na co skladaly sie gtdwnie
dtugoterminowe aktywa finansowe (udzialy i akcje w jednostkach zaleznych) o tgcznej wartosci 1 645,8 min PLN
oraz 260 min PLN naleznosci z tytutu wynagrodzenia za umorzone udzialy w jednostce zaleznej. Pozostaly
skfadniki to aktywa z tytutu podatku odroczonego (0,6 min PLN). W 2014 r. warto$¢ majgtku trwalego zwiekszyta
sie 0 50,6 min PLN. Wzrost wartosci majgtku trwatego byt wynikiem gtéwnie odwrécenia dokonanego w ubiegtych
latach odpisu aktualizujgcego warto$¢é udziatbw w spotkach zaleznych (92,4 min PLN) oraz nabycia akcji
i udzialbw spoétek zaleznych w zamian za wyemitowanie akcji wiasnych (51,7 min PLN) czesciowo
skompensowanych zbyciem udzialéw w jednostkach zaleznych za ktdére wynagrodzenie Spoétka otrzymata
w | kwartale 2015 roku (127,4 min PLN).

Ocene wykorzystania majatku trwatego Spoétki ze wzgledu na petnienie przez nig funkcji spétki holdingowej nalezy
rozpatrywac¢ z punktu widzenia majgtku spoétek zaleznych wchodzacych w sktad GK PHN. Gtownym sktadnikiem
majatku trwatego GK PHN o fgcznej wartosci (1 978,9 min PLN) byty nieruchomosci, w tym nieruchomosci
inwestycyjne (1 924,1 min PLN) i nieruchomosci wykorzystywane na potrzeby wtasne (19,8 min PLN).

Na koniec 2014 r. portfel nieruchomosci GK PHN obejmowat 131 nieruchomosci o uregulowanym stanie prawnym
oraz 9 nieruchomosci dotknietych wadami prawnymi, jednak z potencjalem na pozytywne rozstrzygniecie.
Wartos¢ godziwa portfela nieruchomosci na koniec 2014 r. wyniosta 2,0 mid PLN.

Poza wymieniong grupg nieruchomosci GK PHN zarzadzata 22 nieruchomosciami z wadami prawnymi
Z negatywng perspektywg uregulowania stanu prawnego na korzys¢ GK PHN. W sprawozdaniu finansowym
nieruchomosci te nie sg wykazywane jako majgtek GK PHN. Warto$¢ godziwa ww. nieruchomosci, przy zatozeniu
braku wystepowania wad prawnych, wyniosta 146,2 min PLN.

GK PHN klasyfikuje swoj portfel wg dwéch gtéwnych kategorii:
- nieruchomosci generujgce przychody z najmu (99 nieruchomosci),
- projekty inwestycyjne i bank ziemi (41 nieruchomosci).

Wartos$¢ godziwa nieruchomosci generujgcych przychody z najmu na dzien 31 grudnia 2014 r. wynosita 1,4 mid
PLN, natomiast warto$¢ projektdw inwestycyjnych oraz banku ziemi wyniosta 0,6 mid PLN.

W 2014 roku Grupa:

- osiggneta zwrot z portfela nieruchomosci inwestycyjnych na poziomie 2,88% (wartos¢ przychodéw
z najmu: 120,8 min PLN, wynik z najmu: 55,5 min PLN, warto$¢ nieruchomosci inwestycyjnych na koniec
2014 roku: 1 924,1 min PLN);

- dokonata zmiany statusu prawnego trzech sasiadujgcych nieruchomosci w wyniku przeprowadzonej
analizy prawnej: przeklasyfikowanie dwoch nieruchomosci z kategorii ,dotkniete wadami prawnymi i z
niewielkim potencjalem na pozytywne rozstrzygniecie” do kategorii ,dotkniete wadami prawnymi, jednak
z potencjalem na pozytywne rozstrzygniecie”, oraz przeklasyfikowanie jednej nieruchomosci z kategorii
,0 uregulowanym statusie prawnym” do ,dotkniete wadami prawnymi i z niewielkim potencjatlem na
pozytywne rozstrzygniecie”;
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- dokonata odpisu wartosci nieruchomosci inwestycyjnych w kwocie 39,9 min PLN w efekcie utraty ich
wartosci.

Ogolna charakterystyka wykorzystania nieruchomosci w Grupie Kapitalowej PHN przedstawiona jest w ponizszej
tabelach:

Nieruchomo $ci bez wad prawnych

Wartosc godziwana  Powierzchnia

Liczba 31 grudnia 2014 r. najmu brutto Liczba
Kategoria / klasa nieruchomosci nieruchomosci (min PLN) (m2) najemcow
Nieruchomosci generujace przychody z najmu 90 1324,5 237 765 1064
Komercyjne 71 1207,2 215 270 917
Biurowe 62 913,5 132 548 525
Handlowe 7 167,4 49 340 288
Logistyczne 2 126,4 33382 104
Mieszkaniowe i inne 19 117,2 22494 147
Projekty inwestycyjne i bank ziemi 41 561,8 4709 1
Projekty komercyjne w realizacji 1 97,8 0 0
Deweloperskie projekty mieszkaniowe 4 39,5 0 0
Zakoriczone 4 39,5 0 0
Grunty 36 4709 1
RAZEM 131 1886,3 242 474 1065

Nieruchomo $ci dotkni_ete wadami prawnymi (potencjat na pozytywne rozstrzy __ gni ecie)

Wartosc¢ godziwa na Powierzchnia
Liczba 31 grudnia 2014 r. najmu brutto Liczba
Kategoria / klasa nieruchomosci nieruchomosci (min PLN) (m2) najemcow

Nieruchomosci generujace przychody z najmu 9 119,4 21982 133
Komercyjne 6 99,9 18 159 124
Biurowe 6 99,9 18 159 124
Mieszkaniowe i inne 3 19,5 3823 9
RAZEM 9 119,4 21982 133

W odniesieniu do wchodzgcych w sktad majgtku nieruchomosci planowane sg nastepujgce dziatania:
- sprzedaz nieruchomosci, ktére nie sg zwigzane z docelowym profilem dziatalnosci GK PHN, w tym
w szczegolnosci nieruchomos$ci charakteryzujgce sie stabymi  wynikami finansowymi, oraz
nieruchomosci, ktére nie majg potencjatu realizacji projektéw deweloperskich w zakresie docelowych
segmentéw rynku np. biurowe, handlowe, logistyczne),
- realizacja kilkunastu nowych projektéw deweloperskich, w segmencie nieruchomosci komercyjnych,
w tym projekt o charakterze mieszanym z funkcjami mieszkaniowymi (inwestycja ,,Port Rybacki”).

C. Ocena systemu kontroli wewn etrznej i systemu zarz adzania ryzykiem

Rada Nadzorcza, w szczegdélnosci przez Komitet Audytu, monitoruje funkcjonowanie systeméw kontroli
wewnetrznej, audytu wewnetrznego oraz zarzgdzania ryzykiem.

W ramach sprawowania funkcji nadzorczej, Komitet Audytu wspotpracuje z bieglym rewidentem.
W ramach monitorowania systemu kontroli wewnetrznej, w strukturze organizacyjnej Spétki utworzone zostato
samodzielne stanowisko ds. audytu, podlegte bezposrednio Radzie Nadzorczej Spotki.

W ocenie Rady Nadzorczej funkcjonujacy w Spéice i Grupie Kapitatlowej system kontroli wewnetrznej jest
efektywny, miedzy innymi dzieki:

- centralizacji funkcji zarzgdzania spétkami Grupy z poziomu spotki holdingowe;j,

- wewnetrznym regulacjom obowigzujgcym w Grupie,

- nadzorowi kierownictwa nad systemem,

- kompetencji, wiedzy i doswiadczeniu 0s6b uczestniczacych w procesie,

- weryfikacji sprawozdan finansowych przez biegtego rewidenta.



Sprawozdanie z dziatalnosci Rady Nadzorczej Spotki PHN S.A.
jako organu Spotki w roku obrotowym 2014

Spoétka posiada wypracowany system zarzgdzania kluczowymi ryzykami, tj. operacyjnymi, prawnymi oraz
finansowymi. Zarzadzanie ryzykami oparte jest na identyfikacji ryzyk moggcych mie¢ istotne znaczenie dla
dziatalnosci Grupy i okresleniu ich akceptowalnego poziomu, a takze na identyfikacji proceséw, w ktérych ryzyka
te wystepujg i objeciu ich efektywnym systemem kontroli wewnetrznej. Elementami systemu zarzgdzania
ryzykami sg, m.in.: limity decyzyjne, konieczno$¢ oceny prawnej oraz finansowo - rachunkowej wszystkich
istotnych operaciji.

10. Informacje o decyzjach Rady odno $nie wyboru bieglego rewidenta, zleceniach ekspertyz itp.

Uchwatg Nr 53/05/2014 z dnia 09.05.2014 r. Rada Nadzorcza dokonala wyboru PricewaterhouseCoopers
Sp. z 0.0. jako bieglego rewidenta dokonujgcego przegladu i badania sprawozdan finansowych za 2014 rok.

11. Uwagi Rady dotycz gce wspotpracy z Zarz adem

Rada Nadzorcza swoje funkcje kontrolne i nadzorcze sprawowatla przy wspOtpracy z Zarzgdem Spoiki.
Czionkowie Zarzadu, na zaproszenie Rady Nadzorczej, brali udziat w jej posiedzeniach, przedstawiali materiaty
wynikajgce z porzadku obrad, a takze informowali o istotnych sprawach i wydarzeniach w Spéice, jakie miaty
miejsce miedzy posiedzeniami oraz udzielali stosownych wyjasnien.

Rada Nadzorcza nie zglasza zastrzezen w zakresie sposobu przygotowywania przez Zarzad dokumentéw na
posiedzenia Rady i zabezpieczenia organizacyjnego posiedzen Rady.

Biorgc pod uwage osiggniete w ciggu 2014 roku wyniki ekonomiczne, zaangazowanie Zarzgdu w kierowanie
Spotkg, a szczegodlnie dziatania zwigzane z procesem zmiany struktury Grupy Kapitatowej, praca Zarzgdu
oceniona zostata przez Rade Nadzorczg pozytywnie. Rada Nadzorcza wnioskuje do Zwyczajnego Walnego

Zgromadzenia o udzielenie absolutorium wszystkim czlonkom Zarzgdu Spéikki z wykonania obowigzkéw
w okresie objetym sprawozdaniem.

Rada Nadzorcza Sp6tki Polski Holding Nieruchomosci S.A.

Przewodniczgcy Rady Jozef Banach

Wiceprzewodniczgca Rady lzabela Felczak - Poturnicka — ..oo.ii i e

Sekretarz Rady Marzena KUSiO

Czionek Rady Antoni Leonik

Czionek Rady Marcin Marczuk e

Czionek Rady Krzysztof Melnarowicz =~



