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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Marvipol S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zatgczonego sprawozdania finansowego Spoitki
Marvipol S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Prosta 32 (,Spoétka”), na ktére sktada sie
bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2012 r., sprawozdanie z catkowitych
dochodéw, zestawienie zmian w kapitale wtasnym i rachunek przeptywéw pienieznych
za rok obrotowy od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r. oraz informacje
objasniajace.

Za sporzgdzenie zgodnego z obowigzujgcymi przepisami sprawozdania finansowego
oraz sprawozdania z dziatalno$ci odpowiedzialny jest Zarzad Spotki.

Zarzad Spétki oraz czionkowie Rady Nadzorczej lub innego organu nadzorujacego
Spotke sa zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe oraz
sprawozdanie z dziatalnosci spetniaty wymagania przewidziane w ustawie z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223, z p6zn. zm.),
zwanej dalej ,Ustawg o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosci z wymagajacymi
zastosowania zasadami (politykg) rachunkowosci tego sprawozdania finansowego
oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach,
sytuacje majatkowg i finansowa, jak tez wynik finansowy Spotki oraz o prawidtowosci
ksigg rachunkowych stanowigcych podstawe jego sporzgdzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzili§my stosownie do postanowien:

1) rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,
2) krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentéw w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadzilismy w taki
sposob, aby uzyska¢ racjonalng pewnos$¢, pozwalajacg na wyrazenie opinii
o sprawozdaniu. W szczegélnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci
zastosowanych przez Spotke zasad (polityki) rachunkowosci i znaczacych szacunkoéw,
sprawdzenie — w przewazajacej mierze w sposoéb wyrywkowy — dowoddw i zapisow
ksiegowych, z ktorych wynikajg liczby i informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym, jak i catosciowg ocene sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

Spotka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy w Warszawie,
XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego
KRS: 0000402544

NIP: 525-25-23-102

REGON: 145894054 1
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Naszym zdaniem, zbadane sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

a) przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej
i finansowej Spotki na dzien 31 grudnia 2012 r., jak tez jej wyniku finansowego za
rok obrotowy od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 .,

b) zostato sporzgdzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi
z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej,
aw zakresie nieuregulowanym w tych standardach — stosownie do wymogow
ustawy o rachunkowos$ci i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych
oraz na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych,

c) jest zgodne z wptywajacymi na tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu Spétki.

Nie zglaszajac zastrzezen do prawidtowosci i rzetelnosci zbadanego sprawozdania
finansowego zwracamy uwage na fakt, iz na dzien 31 grudnia 2012 r. Spétka wykazuje
saldo zobowigzan krétkoterminowych w kwocie 207.314 tys. ztotych i niskie wskazniki
ptynnosci. Jak opisano w nocie 30 Informacji objasniajgcych (punkt ,Ryzyko ptynnosci®)
Zarzad Spotki przeprowadzit ocene ryzyk i zagrozen w zakresie zdolnosci Spétki do
kontynuowania dziatalnosci. W $wietle wspomnianej analizy dalsza dziatalno$¢ Spotki
uzalezniona jest miedzy innymi od realizacji zatozonego wolumenu i wartosci
sprzedazy mieszkan w prowadzonych aktualnie projektach deweloperskich oraz
dostepnosci finansowania ze Zzrodet zewnetrznych na odpowiednim poziomie.
W oparciu o przeprowadzong analize sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone
przez Zarzad Spotki przy zatozeniu kontynuowania przez Spétke dziatalnosci
gospodarczej w ciagu 12 miesiecy od dnia jego sporzgdzenia.
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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spofki jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2
ustawy o rachunkowos$ci oraz uwzglednia przepisy rozporzgdzenia Ministra Finanséw
z 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych
przez emitentéw papieréw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za rébwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim (Dz.U. z 2009 nr 33 poz. 259), a zawarte w nim informacje, pochodzace
ze zbadanego sprawozdania finansowego, sg z nim zgodne.

rala

(

Krzysztof Wasilewski
Kluczowy biegty rewident
przeprowadzajacy badanie

CSWP Audyt Spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Sp. k.

Podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych wpisany
na liste podmiotdw uprawnionych
pod nr ewidencyjnym 3767
prowadzong przez KRBR

Warszawa, 20 marca 2013 roku
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CZESC OGOLNA RAPORTU

Dane identyfikujace i podstawowe informacje o Spéice

Nazwa, forma prawna i siedziba Spétki

Marvipol S.A.
ul. Prosta 32
00-838 Warszawa

W 2012 roku Spotka zmienita siedzibe. Poprzednia siedziba Spétki to:

ul. Stawki 3A
00-193 Warszawa

Przedmiot dziatalnos$ci Spétki
Zgodnie ze statutem Spoétki przedmiotem jej dziatalnosci jest przede wszystkim:

dziatalno$¢ deweloperska,

prowadzenie myjni samochodowych,
zarzadzanie nieruchomosciami na zlecenie,
wynajem nieruchomosci,

dziatalno$¢ rachunkowo - ksiegowa.

Podstawa prawna dziatalnosci Spoéftki

Spétka powstata w wyniku przeksztaicenia w spoétke akcyjng jej poprzednika
prawnego — Marvipol Sp. z o.0. utworzonej 17 maja 1996 r. Przeksztaicenia
dokonano na podstawie uchwaly Wspdlnikéw Marvipol Sp. z o0.0. z dnia
9 stycznia 2006 r. Marvipol S.A. zostata zarejestrowana w dniu 15 lutego 2006 r.
w Sadzie Gospodarczym dla m.st. Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000250733. Spétka zostata utworzona na
czas hieoznaczony i prowadzi dziatalnosé na podstawie statutu z dnia
9 stycznia 2006 r.

Rejestracja Spétki dla celow rozliczen skarbowych i celéw
statystycznych

NIP: 526-12-11-046
REGON: 011927062

Kapitat zakladowy Spaétki

Zarejestrowany kapitat zakltadowy Spétki na dzien 31 grudnia 2012 r. wynosit
7.384.680 ztotych i dzielit sie na 36.923.400 akgcji o warto$ci nominalnej 0,20 ztotych
kazda.
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Struktura Akcjonariuszy na dzien 31 grudnia 2012 r. byta nastepujgca:

Liczba Wartos¢ nominalna llose Rodzaj

posiadanych posiadanych akcji posiadanych posiadanych

Nazwa Akcjonariusza akcji (wzt) gloséw (w %) akcji
Mariusz Wojciech Ksigzek 29 625 000 5925 000 80,23% zwykle
Cosinda Holdings Limited (Cypr)* 5155 579 731 370 13,97% zwykle
Manvipol S.A. 75 266 202 390 0,20% zwykle
Pozostali < 5% 2 067 555 525 920 5,60% zwykle

36 923 400 7 384 680 100,00%

* Podmiot zalezny od Mariusza Wojciecha Ksigzek, ktéry posiada 100% udziatéw w tej spoice

Spotka nalezy do Grupy Kapitatowej Marvipol S.A., w kidérej jest jednostka
dominujgca i sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

Zarzad Spotki
Funkcje kierownika jednostki sprawuje Zarzad Spotki.

Na dzien 31 grudnia 2012 r. w sktad Zarzadu Spotki wchodzili:

e Mariusz Ksigzek - Prezes Zarzadu,
e Stawomir Horbaczewski - Wiceprezes Zarzadu,
e Tomasz Wajsgerber - Czionek Zarzadu.

W dniu 9 sierpnia 2012 r. pan Andrzej Nizio ztozyt rezygnacje z funkcji Prezesa
Zarzadu Spédtki. Tego samego dnia Panowie Mariusz Ksigzek i Andrzej Nizio
wykonujac uprawnienia osobiste Zatozycieli Spotki powotali Pana Mariusza Ksigzek
do sktadu Zarzadu Spétki i powierzyli mu peinienie funkcji Prezesa Zarzgdu
Marvipol S.A.

Informacje o sprawozdaniu finansowym za rok poprzedzajacy

Sprawozdanie finansowe Spétki za poprzedni rok obrotowy, tj. za rok obrotowy
konczacy sie 31 grudnia 2011 r., zostato zbadane przez CSWP Audyt Sp. z 0.0,
a opinia niezaleznego biegtego rewidenta z dnia 9 marca 2012 r. nie zawierata
zastrzezen ani uwag.

Walne Zgromadzenie Spétki w dniu 4 kwietnia 2012 r. zatwierdzito sprawozdanie
finansowe za poprzedni rok obrotowy i postanowito, ze zysk netto za poprzedni rok
obrotowy w kwocie 14.690 tysiecy ziotych przeznaczony zostaje w catosci na
zwiekszenie kapitatu zapasowego Spétki.

Sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy zostato ztozone w Krajowym
Rejestrze Sadowym w dniu 11 kwietnia 2012 i ogtoszone w Monitorze Polskim B
nr 1320 w dniu 21 czerwca 2012 .

Bilans zamkniecia na koniec poprzedniego roku obrotowego zostat prawidtowo
wprowadzony do ksigg jako bilans otwarcia roku badanego.
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3. Dane identyfikujace podmiot uprawniony i kluczowego
biegtego rewidenta
3.1. Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych
CSWP Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.
ul. Nowy Swiat 49
00-042 Warszawa
NIP: 525-25-23-102
REGON: 145894054
KRS: 0000402544
Spotka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy w Warszawie,
XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego.
Wpis na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych: nr 3767
3.2. Kluczowy biegly rewident
Krzysztof Wasilewski, biegty rewident nr 10077
3.3. Informacje o umowie na ustuge poswiadczajaca, terminach

przeprowadzonego badania i niezaleznosci

Podstawg do przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego jest umowa
zdnia 28 maja 2012 r. Decyzja o wyborze biegtego rewidenta zostata podjeta
uchwatg Rady Nadzorczej z dnia 11 maja 2012 r.

Terminy badania sprawozdania finansowego w siedzibie Spéfki byty nastepujace:

e Od 3 do 7 grudnia 2012 r. — badanie wstepne,
e Od 7 lutego do 20 marca 2013 r. — badanie koncowe.

CSWP Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k., kluczowy biegty
rewident oraz osoby uczestniczace w badaniu sprawozdania finansowego Spotki
spetniaja wymog niezaleznosci w stosunku do badanej Jednostki w rozumieniu art. 56
ust. 3 i 4 ustawy o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych
do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym.
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Il. CZESC ANALITYCZNA RAPORTU

1. Dane finansowe Spdtki
1.1. Bilans

Aktywa
Aktywa trwale
Rzeczowe aktywa trwate
Wartosci niematerialne
Nieruchomos$ci inwestycyjne
Naleznosci diugoterminowe
Udzielone pozyczki
Pozostate inwestycje diugoterminowe
Aktywa trwale razem

Aktywa obrotowe
Zapasy
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego
Naleznosci z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Aktywa obrotowe razem

Aktywa razem

Kapitat wlasny i zobowigzania
Kapitat wiasny
Kapitat zaktadowy
Kapitat zapasowy
Kapitat rezerwowy
Akcje wiasne
Zyski zatrzymane
Kapitat wiasny
Kapitat wlasny razem

Zobowigzania
Zobowigzania z tytulu kredytéw bankowych
Zobowiazania z tytulu leasingu finansowego
Zobowigzania z tytulu obligaciji
Pozostate zobowigzania
Rezerwa z tytulu podatku odroczonego
Zobowigzania dlugoterminowe razem

Zobowigzania z tytutu kredytéw bankowych
Zobowigzania z tytulu leasingu finansowego
Zobowigzania z tytutu obligacji
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
Przychody przyszlych okreséw
Rezerwy
Zobowigzania krétkoterminowe razem
Zobowiazania razem
Kapitat wtasny i zobowigzania razem

Marvipol S.A.
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2012 .

udziat % udziat %
31.12.2012 wsumie  31.12.2011 w sumie
wtys. zt Dbilansowej wtys. 2zt bilansowej
11 600 2 12 412 3
139 - 17 -
5252 1 14 804 3
- - 160 -
43 683 7 55 168 12
189 506 31 184 502 39
250 180 41 267 063 57
348 579 57 188 619 40
1 350 - 445 -
15 234 2 8 942
438 - 6 142 1
365 601 59 204 148 43
615 781 100 471 211 100
udziat % udziat %
31.12.2012 w sumie 31.12.2011 w sumie
wtys. 2z bilansowej w tys. zt bilansowej
7 385 1 7 385 2
12 124 2 10 682 2
18 852 3 23 117 5
(766) . (8 740) (2)
135 039 22 126 254 27
172 634 28 158 698 34
172 634 28 158 698 34
142 395 23 86 001 18
1189 - 1121 -
85 607 14 174 390 37
1389 = 1722 1
5253 1 7 903 2
235 833 38 271 137 58
1 341 - 12 036 3
497 N 532 -
111 924 18 1934 -
40 435 7 10 598 2
52 128 9 15 237 3
989 - 1039 -
207 314 34 41 376 8
443 147 72 312 513 66
615 781 100 471 211 100
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1.2. Sprawozdanie z catkowitych dochodéw

1.01.2012 - udziat % w 1.01.2011 - udziat % w
31.12.2012 przychodach 31.12.2011 przychodach
w tys. 2t ze sprzedazy w tys. zt ze sprzedazy

Dziatalno$¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy 46 742 100 97 681 100
Pozostate przychody operacyjne 5 856 13 1363 1
52 598 113 99 044 101
Amortyzacja (1373) (3) (1 349) (1)
Zuzycie materialow i energii (2 383) (5) (2 393) (2)
Ustugi obce (29 304) (63) (57 087) (59)
Koszty $wiadczen pracowniczych (8 560) (18) (8 337) (9)
Wartosé sprzedanych towaréw i materiatéw (45) - (48) -
Pozostafe koszty operacyjne (8 869) (19) (5 823) (6)
Zyski z inwestycji 23 037 49 11 496 12
2Zysk (strata) na dziatalnos$ci operacyjnej 25101 54 35 503 36
Koszty finansowe (23 231) (50) (17 550) (18)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 1870 4 17 953 18
Podatek dochodowy 2 650 6 (3 263) (3)
2ysk (strata) netto z dzialalnosci kontynuowanej 4 520 10 14 690 15
Zysk (strata) netto 4 520 10 14 690 15
Catkowite dochody ogotem 4 520 10 14 690 15
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2. Analiza danych finansowych Spotki

2012 2011 2010

1. Rentownos$¢ sprzedazy netto

zysk netto x 100% 9,7% 15,0% 90,8%
przychody ze sprzedazy netto

2, Rentownosc¢ kapitatu wlasnego

zysk netto x 100% 2,7% 10,2% 39,5%
kapitat wiasny - zysk netto

3. Rentownos$¢ aktywoéw ogdlem

zysk netto x 100% 0,7% 3,1% 11,9%
suma aktywdw

4, Stopa zadluzenia

zobowigzania i rezerwy na zobowigzania x 100% 72,0% 66,3% 58,1%
suma pasywow

5. Wskaznik plynnosci
aktywa obrotowe 1,8 4.9 2,3

zobowigzania krétkoterminowe

6. Wskaznik plynnosci szybkiej

aktywa obrotowe - zapasy 0,1 0,6 0,9
zobowigzania krotkoterminowe - przychody przyszlych okreséw

Dalszy spadek wskaznikéw rentownosci w poréwnaniu z rokiem ubieglym wynika gtéwnie
z mniejszego wolumenu i warto$ci sprzedazy mieszkan oraz wyzszych kosztéw finansowych
wynikajacych z rosngcego zadtuzenia Spétki z tytutu kredytéw i obligacji. Wspomniane
czynniki majace negatywny wptyw na rentowno$¢ Spotki zostaty cze$ciowo skompensowane
otrzymanymi przez Spotke w badanym roku istotnymi kwotami dywidend od jednostek
zaleznych, co nie miato miejsca w roku ubiegtym.

Dalszy wzrost stopy zadtuzenia w poréwnaniu z rokiem ubieglym wynika z istotnych
zobowigzan z tytutu kredytéw i obligacji zaciggnietych przez Spétke w badanym roku. Srodki
pozyskane w ramach zaciggnietych zobowiazan zostaty wydatkowane przede wszystkim na
naktady dotyczace prowadzonych projektow deweloperskich.

Pogorszenie wskaznikéw ptynnosci w poréwnaniu z rokiem ubiegtym wynika gtéwnie ze
wzrostu zobowigzan krétkoterminowych, na co wptyw miaty przede wszystkim:
przeklasyfikowanie znacznej czesci zobowigzan z tytutlu obligacji ze zobowiazan
diugoterminowych do zobowigzan krétkoterminowych, w zwigzku z terminem ich
zapadalnosci w 2013 r., wzrost salda przychodéw przysztych okreséow wynikajgcego
z trwajacej sprzedazy kolejnego etapu inwestycji Apartamenty Mokotéw Park oraz inwestycji
Bielany Residence oraz wyzsze saldo zobowigzan z tytutu dostaw i ustug zwigzanych
z biezacymi kosztami realizacji prowadzonych projektéw deweloperskich.
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Sprzedaz zapaséw Spoétki, prezentowanych w bilansie jako aktywa obrotowe
W rzeczywistosci jest realizowana w okresie dluzszym niz 12 miesiecy od dnia bilansowego,
z uwagi na dtugi okres realizacji projektéw deweloperskich. Majgc na uwadze ten fakt, w celu
lepszego zobrazowania piynnosci finansowej Spétki poddano analizie réwniez wskaznik
ptynnosci szybkiej, ktéry nie uwzglednia zapaséw i przychodow przyszlych okreséw,
prezentowanych w zobowigzaniach krotkoterminowych, ale dotyczacych wptat otrzymanych
od klientow Spéiki, ktérzy podpisali umowy przedwstepne nabycia lokali mieszkalnych.
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CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

Zakres badania

Badanie zostalo przeprowadzone dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Spotki
Marvipol S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Prosta 32.

Na sprawozdanie finansowe sktada sie bilans na dzieh 31 grudnia 2012 r.,
sprawozdanie z catkowitych dochoddéw, zestawienie zmian w kapitale wiasnym
i rachunek przeptywow pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2012 r. do
31 grudnia 2012 r. oraz informacje objasniajace.

Nie nastgpity ograniczenia zakresu badania, za§ Zarzad Spotki ztozyt i udostepnit
wszystkie zadane przez biegtego rewidenta o$wiadczenia, wyjasnienia, dokumenty
i informacje.

System rachunkowosci Spétki

Na podstawie przeprowadzonego badania, stwierdzamy, ze we wszystkich istotnych
dla sprawozdania finansowego aspektach Spoétka:

posiada dokumentacje wymagang przepisami art. 10 ustawy o rachunkowosci,

e w sposéb ciagly i zasadny stosuje przyjete zasady (polityke) rachunkowos$ci
zatwierdzone przez Zarzgd Spétki,

e posiada prawidtowg dokumentacje operacji gospodarczych,

e prowadzi ksiegi rachunkowe w sposob rzetelny, bezbtedny i sprawdzalny, a zapisy
w nich dokonane sa powigzane z dowodami ksiegowymi oraz sprawozdaniem
finansowym,

o stosuje adekwatne metody zabezpieczenia dostepu do danych i systemu ich
przetwarzania za pomocg komputera,

e przeprowadzita inwentaryzacje aktywow i pasywoéw zgodnie z wymaganiami
ustawy o rachunkowosci, a jej wyniki w sposéb prawidtowy ujeta w ksiegach,

o stosuje wiasciwg ochrone dokumentacji ksiegowej, ksigg rachunkowych
i sprawozdan finansowych.

Celem naszego badania nie byto wyrazenie kompleksowej opinii na temat systemu
rachunkowos$ci, niemniej na podstawie wykonanych procedur nie stwierdzilismy
znaczgcych nieprawidiowosci dotyczgcych tego systemu, ktére nie zostaty usuniete,
a mogtyby mie¢ istotny wptyw na badane sprawozdanie finansowe jako catosé.

Informacje objasniajace do sprawozdania finansowego oraz
sprawozdanie z dziatalnosci Spokki

Na podstawie przeprowadzonego badania stwierdzilismy, ze Spétka, we wszystkich
istotnych aspektach, w sposob kompletny i poprawny sporzadzita informacje
objasniajgce do sprawozdania finansowego, stanowigce jego integralng czes¢, oraz
sprawozdanie Zarzgdu z dziatalno$ci Spotki.
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4. Informacja o opinii biegtego rewidenta

W wyniku przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego Spofki
sporzgdzonego na dzien i za okres koriczacy sie 31 grudnia 2012 r. wydaliSmy opinie
bez zastrzezen, z uzupetniajagcym objasnieniem nastepujacej tresci:

,Nie zgtaszajgc zastrzezen do prawidtowosci i rzetelnosci zbadanego sprawozdania
finansowego zwracamy uwage na fakt, iz na dzien 31 grudnia 2012 r. Spdtka
wykazuje saldo zobowigzan krétkoterminowych w kwocie 207.314 tys. ztotych i niskie
wskazniki ptynnosci. Jak opisano w nocie 30 Informacji objasniajacych (punkt
,Ryzyko ptynnosci’) Zarzgd Spéitki przeprowadzit ocene ryzyk i zagrozeh w zakresie
zdolnosci Spotki do kontynuowania dziatainosci. W $wietle wspomnianej analizy
dalsza dziatalnos¢ Spétki uzalezniona jest miedzy innymi od realizacji zatozonego
wolumenu i wartosci sprzedazy mieszkan w prowadzonych aktualnie projektach
deweloperskich oraz dostepnosci finansowania ze zrodet zewnetrznych na
odpowiednim poziomie. W oparciu o przeprowadzong analize sprawozdanie
finansowe zostato sporzadzone przez Zarzad Spétki przy zatoZzeniu kontynuowania
przez Spoétke dziatalnosci gospodarczej w ciggu 12 miesiecy od dnia jego
sporzgdzenia”

Biegty rewident nr 10077
Krzysztof Wasilewski
Kluczowy biegly rewident
przeprowadzajacy badanie

CSWP Audyt Spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Sp. k.

Podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych wpisany
na liste podmiotéw uprawnionych
pod nr ewidencyjnym 3767
prowadzong przez KRBR

Warszawa, 20 marca 2013 roku
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