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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dila Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Marvipol S.A.

Opinia na temat sprawozdania finansowego

Przeprowadzili§my badanie zatgczonego  sprawozdania finansowego  Spoiki
Marvipol S A. z siedzibg w Warszawie, ul. Prosta 32 (-Spotka”), na ktére sktada sie
sprawozdanie z sytuacii finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2016 r.,
sprawozdanie z catkowitych dochoddw, zestawienie zmian w kapitale witasnym
irachunek przeptywow pienigznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2016 r.
do 31 grudnia 2016 r. oraz informacje objasniajgce.

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej

Zarzad Spotki jest odpowiedzialny za prawidtowos¢ ksiag rachunkowych, sporzadzenie
i rzetelng prezentacje tego sprawozdania finansowego zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Rachunkowosci, Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowe] oraz zwigzanymi  z nimi interpretacjami  ogloszonymi w  formie
rozporzadzen Komisji Europejskiej i innymi obowigzujacymi przepisami prawa oraz
sporzadzenie sprawozdania z dziatalnosci. Zarzad Spotki jest réwniez odpowiedzialny
za kontrole wewnetrzng, ktéra uznaje za niezbedng aby sporzgdzane sprawozdania
finansowe byly wolne od istotnych nieprawidtowosci powstatych wskutek celowego
dziatania lub btedu.

Zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzeénia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r.,
poz. 1047 z pézniejszymi zmianami), zwang dalej ,ustawg o rachunkowosci’ Zarzad
Spétki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci spetniaty wymagania
przewidziane w tej ustawie.
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Odpowiedzialno$¢ bieglego rewidenta

Naszym zadaniem jest wyrazenie opinii o tym sprawozdaniu finansowym na podstawie
przeprowadzonego przez nas badania. Badanie przeprowadzilismy stosownie do
postanowien rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci oraz Krajowych Standardow Rewizji
Finansowej w brzmieniu Migedzynarodowych Standardow Badania wydanych przez
Rade Migdzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej i Uslug Atestacyjnych
(IAASB) i przyjetych uchwatg Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia
10 lutego 2015 roku. Regulacje te wymagajg od nas postepowania zgodnie z zasadami
etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby uzyskaé
racjonalng pewnosc, ze sprawozdanie finansowe oraz ksiegi rachunkowe stanowigce
podstawe jego sporzgdzenia nie zawierajg istotnego znieksztatcenia.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur stuzgcych uzyskaniu dowodéw badania
w zakresie kwot i ujawnier zawartych w sprawozdaniu finansowym. Dobér procedur
zalezy od osadu bieglego rewidenta, w tym oceny ryzyka wystapienia w sprawozdaniu
finansowym istotnego =znieksztatcenia spowodowanego celowym dziataniem lub
btedem. Dokonujac oceny tego ryzyka biegty rewident bierze pod uwage dziatanie
kontroli wewnetrznej w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej prezentacji przez
Spoétke sprawozdania finansowego w celu zaplanowania stosownych do okolicznosci
procedur badania, nie za$ w celu wyrazenia opinii o skutecznosci dziatania kontroli
wewngtrznej w Spolce. Badanie obejmuje takze oceng odpowiedniosci przyjetych
zasad (polityki) rachunkowosci, racjonalnosci szacunkow dokonanych przez Zarzad
Spotki, jak rowniez ocene ogoinej prezentacji sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajacg
i odpowiednig podstawe do wyrazenia opinii.

Opinia
Naszym zdaniem, zbadane sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

a) przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Spéiki na dzien
31 grudnia 2016 r,, jak tez jej wynik finansowy za rok obrotowy konczacy sie tego
dnia, zgodnie z majgcymi  zastosowanie Miedzynarodowymi Standardami
Rachunkowosci, Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen
Komisji Europejskiej i przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci,

b) zostato sporzadzone na podstawie  prawidtowo prowadzonych  ksigg
rachunkowych, oraz

c) jest zgodne co do formy i treéci z obowigzujgcymi Spétke przepisami prawa
i postanowieniami jej statutu.
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Szczegdlne objasnienia na temat innych wymogéw prawa i regulacji
Sprawozdanie z dziatalnosci Spotki

Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje sprawozdania
z dziatalnosci.

Zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci potwierdzamy, ze informacje zawarte
w sprawozdaniu  z dziatalnosci  Spotki uwzgledniajg, we wszystkich istotnych
aspektach, postanowienia art. 49 ustawy o© rachunkowosci oraz przepisy
rozporzgdzenia Ministra Finanséw z 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierdbw warto$ciowych
oraz warunkoéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2014 r. poz. 133
z péznigjszymi  zmianami), zwanego dalej ,rozporzadzeniem” i sg zgodne
z informacjami  zawartymi w zbadanym sprawozdaniu finansowym. Ponadto
informujemy, iz w swietle wiedzy o Spdice i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania
sprawozdania finansowego nie stwierdzilismy istotnych znieksztatcen w sprawozdaniu
z dziatalnosci. Zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia
potwierdzamy rowniez, ze oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego,
stanowigce wyodrebniong cze$é sprawozdania z dziatalnosci Spotki, zawiera
informacje wymagane na podstawie rozporzadzenia i innych obowigzujgcych
przepiséw prawa oraz, ze informacje te, we wszystkich istotnych aspektach, sg zgodne
Z majgcymi zastosowanie przepisami i z informacjami zawartymi w sprawozdaniu
finansowym:.

Biegty rewident nr 11505

Jedrzej Szalacha

Kluczowy biegty rewident
przeprowadzajacy badanie w imieniu

CSWP Audyt Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Sp. k.

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

Warszawa, 28 marca 2017 roku
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CZESC OGOLNA RAPORTU

Dane identyfikujgce i podstawowe informacje o Spéice
Nazwa, forma prawna i siedziba Spotki

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

Podstawa prawna dziatalnosci Spokki

Spotka powstata w wyniku przeksztatcenia w spotke akcyjna jej poprzednika
prawnego - Marvipol Sp. z o.0. utworzonej 17 maja 1996 r. Przeksztalcenia
dokonano na podstawie uchwaty Wspdinikow Marvipol Sp. z 0.0. z dnia
9 stycznia 2006 r. Marvipol S.A. zostata zarejestrowana w dniu 15 lutego 2006 r.
w Sgdzie Gospodarczym dla m.st. Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000250733. Spotka powstata na czas
nieoznaczony i prowadzi dziatalno$é na podstawie statutu z dnia 9 stycznia 2006 r.
Z pozniejszymi zmianami.

Rejestracja Spétki dla celéw rozliczen skarbowych i celow
statystycznych

NIP: 526-12-11-046
REGON: 011927062
Kapitat zaktadowy Spotki

Zarejestrowany kapitat zaktadowy Spotki na dzien 31 grudnia 2016 r. wynosit
8.310.370,40 ziotych i dzielit sie na 41.551.852 akcji o wartosc nominainej
0,20 zlotych kazda.

Zarzad Spoiki
Funkcje kierownika jednostki sprawuje Zarzad Spotki.

Na dzien 31 grudnia 2016 r. w sktad Zarzgdu Spéitki wehodzili:

o Mariusz Ksigzek - Prezes Zarzadu,
o Mariusz Potawski - Czilonek Zarzadu.

W ciggu roku obrotowego oraz po jego zakonczeniu do dnia sporzgdzenia
niniejszego raportu nie nastapity zmiany w Zarzgdzie Spoétki.
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Informacje o sprawozdaniu finansowym za rok poprzedzajgcy

Sprawozdanie finansowe Spétki za poprzedni rok obrotowy, tj. za rok obrotowy
konczacy sie 31 grudnia 2015 r., zostato zbadane przez CSWP Audyt Spédtka
Z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k., a opinia niezaleznego bieglego rewidenta
z dnia 21 marca 2016 r. nie zawierata zastrzezen ani uzupetniajgcych objasnien.

Walne Zgromadzenie Spotki w dniu 28 czerwca 2016 r. zatwierdzilo sprawozdanie
finansowe za poprzedni rok obrotowy i postanowito, ze zysk netto za poprzedni rok
obrotowy w kwocie 6.1 63.762,32 zlotych zostanie podzielony w nastepujacy sposob:

e kwota 1.593.058.60 zlotych zostanie przekazana na kapitat zapasowy Spéiki,
e kwota 4.570.703,72 zlotych zostanie przeznaczona do wyptaty dywidendy
akcjonariuszom Spéiki.

Sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy zostato ztozone w Krajowym
Rejestrze Sadowym w dniu 30 czerwca 2016 r.

Bilans zamkniecia na koniec poprzedniego roku obrotowego zostat prawidtowo
wprowadzony do ksiag jako bilans otwarcia roku badanego.
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Dane identyfikujace podmiot uprawniony i kluczowego
biegtego rewidenta
Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych

CEWP Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.
ul. Kopernika 34
00-336 Warszawa

NIP: 525-25-23-102
REGON: 145894054
KRS: 0000402544

Spotka zarejestrowana w Sgdzie Rejonowym dla m.st. Warszawy w Warszawie,

Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego.

Whpis na liste podmiotow uprawnionych do badania sprawozdar finansowych: nr 3767
Kluczowy biegly rewident

Jedrzej Szalacha, biegly rewident nr 11505

Informacje o umowie na ustuge poswiadczajaca, terminach
przeprowadzonego badania i niezaleznosci

Podstawg do przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego jest umowa
zdnia 17 czerwca 2016 r. Decyzja o wyborze bieglego rewidenta zostata podjeta
uchwatg Rady Nadzorczej z dnia 31 maja 2016 r.

Terminy badania sprawozdania finansowego w siedzibie Spoki byly nastepujgce:

» Od 28 listopada do 2 grudnia 2016 r. — badanie wstepne,
» Od 30 stycznia do 28 marca 2016 r. — badanie koncowe.

CSWP Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k., kluczowy biegty
rewident oraz osoby uczestniczace w badaniu sprawozdania finansowego Spotki
spefniajg wymog niezaleznosci w stosunku do badanej Spotki w rozumieniu art. 56
ust. 3 i 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 r. o biegtych rewidentach i ich samorzgdzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze
publicznym (Dz. U. z 2016 r., poz. 1000) oraz zgodnie z postanowieniami Kodeksu
etyki zawodowych ksiggowych wydanego przez Migdzynarodowg Federacje
Ksiggowych i przyjetego uchwaty Krajowej Rady Bieglych Rewidentow z dnia
13 czerwca 2011 roku.
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ll.  CZESC ANALITYCZNA RAPORTU

1. Dane finansowe Spéiki
1.1. Sprawozdanie z sytuacji finansowej

udziat % udziat %
31.12.2016 w sumie 31.12.2015 w sumie
w tys. zt  bilansowej wtys. 2t bilansowej
Aktywa
Aktywa trwale
Rzeczowe aktywa trwale - - 1742 -
Wartosci niemateriaine - - 114 -
Nieruchomosci inwestycyjne - - 2766 1
Udzielone pozyczki - - 85099 18
Pozostale inwestycje diugoterrinowe 42122 10 168 596 36
Aktywa z tytutu podatku dochodowego 5143 1 1226 -
Aktywa trwale razem 47 265 11 259 543 55
Aktywa obrotowe
Zapasy - - 107 352 24
Naleznosci z tytuiu dostaw i ustug oraz pozostate 531 - 11150 2
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1691 - 90 831 19
Aktywa obrotowe razem 2222 - 209 333 45
Aktywa przeznaczone do wydzielenia 376 629 89 - -
Aktywa razem 426 116 100 468 876 100
udzial % udziat %
31.12.2016 W sumie 31.12.2018 w sumie
wtys. zt bilansowej w tys. 2t bilansowej
Kapitat wlasny i zobowiazania
Kapital wtasny
Kapitat zaktadowy & 310 2 8310 2
Kapitat zapasowy 23C 203 54 228611 49
Kapitat rezerwowy - - -
Zyski zatrzymane 575 - € 164 1
Kapitat wlasny razem 239 088 56 243 085 52
Zobowigzania
Zobowigzania z tytutu kredytow bankowych i pozyczek - - 33334 7
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego - - 425 -
Zobowigzania z tytutu obligacii - - 134 906 29
Pozostale zobowigzania 10 - 10 -
Zobowiazania diugoterminowe razem 10 - 168 675 36
Zobowigzania z tytutu kredytow bankowych i pozyczek - - 25186 5
Zobowigzania z tytulu leasingu finansowego - - 229 -
Zobowigzania z tytulu obligaciji - - 20766 4
Zobowigzania z tytulu dostaw i uslug oraz pozostale 429 - 7983 2
Przychody przysziych okresow - - 2911 1
Rezerwy - - 41 -
Zobowigzania krétkoterminowe razem 429 - 57 116 12
Zobowigzania razem 439 - 225 791 48
Zobowiazania przeznaczone do wydzielenia 186 589 44 - -
Kapital wtasny i zohowiazania razem 426 116 100 468 876 100




n L Marvipol S.A.
C SW D GG Raport z badania sprawozdania finansowego
e e e o R za rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2016 .

1.2. Sprawozdanie z catkowitych dochodéw

Dane przeksztalcone

1.01.2016 - udziat%w  1.01.20156 - udziat % w
31.12.2016  przychodach  31.12.2016 przychodach
witys. 2l ze sprzedazy wtys. 2t ze sprzedazy

Dziatalno$¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy 4288 100 627 100
Pozostate przychody operacyjne 918 21 306 49
5 206 121 933 149
Amortyzacja - - - -
Zuzycie materialow i energii - - (223) (36)
Ustugi obce (1 640) (38) (131) 21
Koszty $wiadczer pracowniczych (2633) (62) (2701) (431)
Pozostate koszty operacyjne (716) (17) (3 026) (482)
Zyski z inwestycji 15 971 373 29 183 4 655
Wynik na zbyciu akcji wtasnych - - (361) (58)
Wynik na zbyciu jednostek zaleznych - - 14 499 2312
Zysk na dziatalnosci operacyjnej 16 183 377 38 173 5088
Koszty finansowe - - (692) (110)
Zysk przed opodatkowaniem 16 183 377 37 481 5978
Podatek dochodowy (1 494) (35 3641 581
Zysk netto z dzialalnosci kontynuow anej 14 689 342 41122 6 559

Dzialalnos¢ zaniechana

Strata netto z dzialalno$ci zaniechanej (14 114) (329) (34 958) (5 576)
Zysk netto 575 13 6 164 983
Catkowite dochody ogétem 575 13 6 164 983
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2. Analiza danych finansowych Spoétki

2016 2015 2014

1. Rentownos$é sprzedazy netto

2Zysk netto x 100% 1,0% 50% 10,7%

przychody ze sprzedazy netto
2. Rentownosé kapitatu wilasnego

zysk netto x 100% 0,2% 2,6% 14,8%
kapitat wiasny - zysk netto

3. Rentownosé aktywow ogéiem

Zysk netto x 100% 0,1% 1,3% 5,0%

suma aktywow
4.  Stopa zadtuzenia

zobowiazania i rezerwy na zobowiazania x 100% 43,9% 48,2% 53,6%
suma pasywow

5.  Wskaznik plynnosci
aktywa obrotowe 2,4 3,7 2,3

zobowigzania krétkoterminowe

6.  Wskaznik plynnosci szybkiej

aktywa obrotowe - zapasy 09 1,9 06

zobowigzania krétkoterminowe - przychody przyszlych okreséw

Obserwowane dalsze pogorszenie wskaznikow rentownosci w porownaniu z latami ubiegtymi
jest efektem nizszego zysku netto wypracowanego przez Spotke w badanym roku gtownie
wwyniku mniejszego wolumenu i wartosci sprzedazy mieszkan. W 2015 roku nastgpito
zaniechanie przez Spétke dziatalnosci zwigzanej z prowadzeniem myjni samochodowych,
natomiast w badanym roku Spoétka zaprezentowata caty segment deweloperski jako aktywa
i zobowigzania przeznaczone do wydzielenia w zwigzku z prowadzonym procesem podziatu
Spékki, co zostato opisane szczegotowo w nocie 32 informacji objasniajacych. Dane
porownawcze zaprezentowane w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw zostaly adekwatnie
przeksztatcone. W celu zapewnienia poréwnywalnosci, wskazniki zaprezentowane powyzej
uwzgledniajg dane dotyczace dziatalnosci kontynuowanej i zaniechane.

Marvipol S.A. jest jednostkg dominujgcg Grupy Kapitatowej Marvipol S.A., w ktorej sktad
wechodzi znaczna ilos¢ podmiotow | w zwigzku z tym stopa zadtuzenia oraz wskazniki
plynnosci powinny byé¢ analizowane z punktu widzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.
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CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

Zakres badania

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

Na sprawozdanie finansowe skiada si¢ sprawozdanie z sytuacji finansowej
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2016 r., sprawozdanie z catkowitych dochodow,
zestawienie zmian w kapitale wiasnym i rachunek przeplywow pienigznych za rok
obrotowy od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r. oraz informacje objasniajgce.

Nie nastapity ograniczenia zakresu badania, za$ Zarzad Spotki ztozyt i udostepnit
wszystkie zgdane przez bieglego rewidenta oswiadczenia, wyjasnienia, dokumenty
i informacije.

System rachunkowos$ci Spétki

Spotka posiada dokumentacje opisujgca stosowane przez nig zasady rachunkowosci,
wymagang przepisami art. 10 ustawy o rachunkowosci.

Celem naszego badania nie byto wyrazenie kompleksowej opinii na temat systemu
rachunkowosci, niemniej na podstawie wykonanych procedur nie stwierdzilismy
znaczgcych nieprawidtowosci dotyczgcych tego systemu, ktore nie zostaty usuniete,
a mogtyby mie¢ istotny wptyw na badane sprawozdanie finansowe jako catosc.

A

Biegty rewident nr 11505

Jedrzej Szalacha

Kluczowy biegty rewident
przeprowadzajgcy badanie w imieniu

CSWP Audyt Spétka z ograniczong
odpowiedziainoscig Sp. k.

Podmict uprawniony do badania
sprawozdan finansowych wpisany
na liste podmiotéw uprawnionych
pod nr ewidencyjnym 3787
prowadzong przez KRBR

Warszawa, 28 marca 2017 roku



