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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Marvipol S.A.

PrzeprowadziliSmy  badanie  zalgczonego  skonsolidowanego  sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej, w ktorej Jednostkg Dominujaca jest Marvipol S.A.
z siedzibg w Warszawie, ul. Prosta 32 (,Jednostka Dominujgca”), na ktére sktada sie
skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien
31 grudnia 2015 r.,, skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodow,
skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wtasnym i skonsolidowany rachunek

przeptywow pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r.
oraz informacje objasniajgce.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujgcymi przepisami skonsolidowanego
sprawozdania finansowego oraz sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitatowej
odpowiedzialny jest kierownik Jednostki Dominujgce;.

Zarzad Jednostki Dominujgcej oraz cztonkowie Rady Nadzorczej lub innego organu
nadzorujgcego Jednostki Dominujgcej sg zobowigzani do zapewnienia, aby
skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej spetnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r., poz. 330 z pdzniejszymi zmianami), zwanej dalej
,Ustawa o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii 0 zgodnosci z wymagajgcymi
zastosowania zasadami (politykg) rachunkowos$ci Grupy Kapitatowej tego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia
ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowsg i finansowa, jak tez wynik
finansowy Grupy Kapitatowe;j.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

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

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowali$my
i przeprowadziliSmy w taki sposob, aby uzyskac racjonalng pewno$¢, pozwalajgcg na
wyrazenie opinii o sprawozdaniu. W szczegdlnosci badanie obejmowato sprawdzenie
poprawnosci zastosowanych przez Jednostke Dominujgcg oraz jednostki zalezne
zasad (polityki) rachunkowosci i sprawdzenie — w przewazajgcej mierze w sposob
wyrywkowy — podstaw, z ktérych wynikajg liczby i informacje zawarte
w skonsolidowanym  sprawozdaniu finansowym, jak i calosciowg ocene
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajgcej podstawy do wyrazenia opinii.

Spotka zarejestrowana w Sgdzie Rejonowym dia m.st. Warszawy w Warszawie,
Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego

KRS: 0000402544

NIP: 525-25-23-102

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

a) przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowe;j
i finansowej Grupy Kapitatowej na dzien 31 grudnia 2015 r., jak tez jej wyniku
finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 .,

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

c) jest zgodne =z wplywajacymi na tre$¢ skonsolidowanego sprawozdania
finansowego przepisami prawa obowigzujgcymi Grupe Kapitatows.

Nie zgtaszajgc zastrzezen do prawidiowos$ci i rzetelnosci zbadanego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zwracamy uwage, iz skonsolidowane
sprawozdanie finansowe obejmuje takze sprawozdania finansowe jednostek
zaleznych, ktére nie zostaly zbadane, co nie narusza przepisbw ustawy
o rachunkowosci. W odniesieniu do sprawozdan finansowych, ktére nie zostaty
zbadane =zastosowano procedury rewizyjne, pozwalajgce wydaé nam opinie
0 skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej jest kompletne w rozumieniu
art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowos$ci oraz uwzglednia przepisy rozporzadzenia
Ministra Finanséw z 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartoéciowych oraz warunkéw uznawania
za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego
panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2009 nr 33 poz. 259 z pdzniejszymi zmianami),
azawarte w nim informacje, pochodzgce =ze zbadanego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, sg z nim zgodne.

/
B|eg{yrew|dentnr11505 Cereereeeiarraareraeatneeins
Jedrzej Szalacha

Kluczowy biegly rewident
przeprowadzajgcy badanie w imieniu

CSWP Audyt Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Sp. k.

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

Warszawa, 21 marca 2016 roku
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za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2015 r.

CZESC OGOLNA RAPORTU

Dane identyfikujace i podstawowe informacje o Grupie
Kapitatowej i Jednostce Dominujgcej

Nazwa, forma prawna i siedziba Jednostki Dominujgcej

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

Przedmiot dziatalnosci Jednostki Dominujacej

Zgodnie ze statutem Jednostki Dominujgcej przedmiotem jej dziatalnosci jest przede
wszystkim:

dziataino$¢ deweloperska,

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

dziataino$¢ rachunkowo — ksiegowa.

W dniu 30 wrzesénia 2015 roku Jednostka Dominujgca wniosta zorganizowang czeéé
przedsiebiorstwa w postaci myjni samochodowych jako whkitad niepieniezny do
jednostki zaleznej Robo Wash Sp. z 0.0. w zamian za udzialy w tej jednostce.
W efekcie w trakcie badanego roku Jednostka Dominujgca zaniechata dziatalnosci
zwigzanej z prowadzeniem myjni samochodowych.

Podstawa prawna dziatalnosci Jednostki Dominujacej

Jednostka Dominujgca powstata w wyniku przeksztatcenia w spétke akcyjna jej
poprzednika prawnego - Marvipol Sp. z 0.0. utworzonej 17 maja 1996 r.
Przeksztatcenia dokonano na podstawie uchwaty Wspélnikéw Marvipol Sp. z o.0.
zdnia 9 stycznia 2006 r. Marvipol S.A. zostata zarejestrowana w dniu
15 lutego 2006 r. w Sadzie Gospodarczym dla m.st. Warszawy, Xl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000250733.
Jednostka Dominujagca zostata utworzona na czas nieoznaczony i prowadzi
dziatalno$¢ na podstawie statutu z dnia 9 stycznia 2006 r.

Rejestracja Jednostki Dominujacej dla celéw rozliczen skarbowych
i celow statystycznych

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

Kapitat zaktadowy Jednostki Dominujacej

Zarejestrowany kapitat zakiadowy Jednostki Dominujgcej na dzien 31 grudnia 2015 .
wynosit 8.310.370,40 ztotych i dzielit sie na 41.551.852 akcji o wartosci nominalnej
0,20 ziotych kazda.



n Hei Grupa Kapitatowa Marvipol S.A.
C SW D GG Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
St tae askdary b e s ¢

1.6.

1.7.

za rok obrotowy kofczacy sie 31 grudnia 2015 .

Struktura Akcjonariuszy na dzien 31 grudnia 2015 r. byta nastepujaca:

Liczba Warto$¢ nominaina Hos¢ Rodzaj

posiadanych  posiadanych akcji posiadanych posiadanych

Nazwa Akcjonariusza akcji (wzl) gltosow (w%) akciji
Mariusz Wojciech Ksigzek 2077 592 415 518,40 5,00% zwykle
Ksigzek Holding Sp. zo.0. (*) 29 364 131 5872 826,20 70.67% zwykle
Pionier Pekao Investment Management S.A. 2863742 572 748,40 6,89% 2wykte
Towarzystwo Funduszy inwestycyjnych PZU S A. 2148771 429 754,20 517% zwykle
Pozostali < 5% 5097 616 1019 523,20 12,27% 2wykle

41 551 852 8310 370,40 100,00%

(") Podmiot zalezny od Mariusza Wojciecha Ksigzek

Marvipol S.A. nalezy do Grupy Kapitatowej Marvipol S.A., w ktérej jest jednostka
dominujacy i sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

Zarzad Jednostki Dominujacej
Funkcje kierownika Jednostki Dominujgcej sprawuje Zarzad.

Na dzien 31 grudnia 2015 r. w sktad Zarzadu Jednostki Dominujacej wchodzili:

o Mariusz Ksigzek - Prezes Zarzadu,
» Mariusz Pofawski - Cztonek Zarzadu.

W ciggu roku obrotowego oraz po jego zakorczeniu do dnia sporzadzenia
niniejszego raportu nastapity nastepujgce zmiany w zarzadzie Jednostki Dominujacej:

W dniu 26 sierpnia 2015 r. wygasta kadencja Cztonka Zarzadu Pana Marcina
Dabrowskiego.

Informacje o jednostkach wchodzacych w skiad Grupy Kapitatowej

Na dzien 31 grudnia 2015 r. w skiad Grupy Kapitatowej Marvipol S.A. wchodzity
nastepujgce jednostki:

e Marvipol S.A. — Jednostka Dominujgca,

» Prosta Tower Sp. z 0.0. (dawniej Marvipol Development Sp. z 0.0.) — jednostka

zalezna w 100% (Marvipol S.A. posiada w tej jednostce 0,21% udziatow, pozostate

99,79% posiada Prosta 32 Sp.z o0.0. — jednostka zalezna w 100% od

Marvipol S.A)),

Mokotow Park Sp. z 0.0. — jednostka zalezna w 100%,

Prosta 32 Sp. z 0.0. — jednostka zalezna w 100%,

Marvipol TM Sp. z 0.0. — jednostka zalezna w 100%,

British Automotive Poiska Sp. z 0.0. (dawniej JLR Polska Sp. z 0.0.) — jednostka

zalezna w 100%,

e British Automotive Centrum Sp. z o.0. (dawniej JLR Centrum Sp. z 0.0.) —
jednostka zalezna w 100%,

¢ British Automotive Gdansk Sp. z 0.0. (dawniej JLR Gdarsk Sp. z 0.0.) — jednostka
zalezna w 100%,
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e British Automotive t6dz Sp. z 0.0. (dawniej JLR LodZ Sp. z 0.0.) - jednostka

zalezna w 100%,

AML Polska Sp. z 0.0. — jednostka zalezna w 100%,

M Automotive Sp. z 0.0. — jednostka zalezna w 100%,

Lotus Warszawa Sp. z 0.0. — jednostka zalezna w 100%,

Marvipol Development 1 Sp. z 0.0. Sp.k. (dawniej Marvipol Property Sp. z 0.0.) —

jednostka zalezna w 100% (Marvipol S.A. posiada w tej jednostce 85% udziatow,

pozostate 15% posiada Verbis Gamma Spétka z ograniczong odpowiedzialnoécia

S.K.A. — jednostka posrednio zalezna w 100% od Marvipol S.A.),

e P.Z-BUD Sp. z 0.0. — jednostka zalezna w 100%,

British Automotive Supply Sp. z o.0. (dawniej JLR Warszawa Sp. z 0.0.) —

jednostka zalezna w 100%,

Marvipol Estate Sp. z 0.0. — jednostka zalezna w 100%,

Central Park Ursynéw 1 Sp. z 0.0. — jednostka zalezna w 100%,

Central Park Ursynéw 2 Sp. z 0.0. — jednostka zalezna w 100%,

Projekt 01 Sp. z o.0. (dawniej Marvipol Management Sp. z 0.0.) — jednostka

zalezna w 100%,

e Marvipol Development 1 Sp. z o0.0. (dawniej Gdanski City Center Sp. z 0.0.) -
jednostka zalezna w 100%,

e Marvipol Development 2 Sp. z 0.0. (dawniej Projekt 02 Sp. z 0.0.) - jednostka
zalezna w 100%,

» Verbis Gamma Sp. z 0.0. — jednostka posrednio zalezna w 100% (Marvipol S.A.
posiada w tej jednostce 0% udziatéw, 100% posiada P.Z.-BUD Sp. z 0.0. —
jednostka zalezna w 100% od Marvipol S.A)),

e Verbis Gamma Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A. — jednostka

posrednio zalezna w 100% (Marvipol S.A. posiada w tej jednostce 0% akgji,

100% posiada P.Z.-BUD Sp. z 0.0. — jednostka zalezna w 100% od Marvipol S.A.),

Projekt 03 Sp. z 0.0. - jednostka zalezna w 100%,

Projekt 05 Sp. z 0.0. - jednostka zalezna w 100%,

Riviera Park Sp. z 0.0. (dawniej Projekt 04 Sp. z 0.0.) - jednostka zalezna w 100%,

British Motor Club Sp. z 0.0. — jednostka zalezna w 100% (Marvipol S.A. posiada

w tej jednostce 0% udziatéw, 100% posiada British Automotive Polska S.A. -

jednostka zalezna w 100% od Marvipol S.A.).

Wszystkie powyzsze jednostki zostaly objete skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym Grupy Kapitatowej Marvipol S.A. sporzgdzonym za rok obrotowy od
1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. przy zastosowaniu metody konsolidacii
peinej.

W trakcie badanego roku Grupa zbyla udziaty w jednostkach zaleznych Caterham
Sp. z 0.0., Robo Wash Sp. z 0.0. oraz Zielona ltalia Sp. z 0.0.

Informacje o badaniu sprawozdan finansowych jednostek
wchodzgcych w skiad Grupy Kapitatlowej

PrzeprowadziliSmy badanie sprawozdania finansowego Jednostki Dominujgcej
Marvipol S.A. za rok obrotowy od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. i w dniu
21 marca 2016 r. wydaliémy o tym sprawozdaniu opinie bez zastrzezen.



> Grupa Kapitatowa Marvipol S.A.
G Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2015 .

Przeprowadzilismy badania sprawozdan finansowych ponizej wymienionych
jednostek zaleznych wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej Marvipol S.A. za rok
obrotowy od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. Informacje o datach i rodzaju
wydanych opinii sg zamieszczone w ponizszej tabeli:

Rodzaj wydanej

Nazwa jednostki zaleznej

Data opinii

opinii

Prosta Tower Sp. z 0.0.

Mokotow Park Sp. z 0.0.

Prosta 32 Sp. zo.0.

Marvipol TM Sp. z 0.0.

British Automotive Polska Sp. z 0.0.
British Automotive Centrum Sp. z 0.0.
British Automotive Gdarisk Sp. z 0.0.

4 marca 2016 r.

29 lutego 2016 .
29 lutego 2016 1.
29 lutego 2016 .

14 marca 2016 r.

14 marca 2016 r.

4 marca 2016 1.

bez zastrzezen
bez zastrzezen
bez zastrzezen
bez zastrzezen
bez zastrzezen
bez zastrzezen
bez zastrzezen

British Automotive £6dz Sp. z 0.0. 4 marca 2016 r. bez zastrzezen
AML Polska Sp. z0.0. 29 lutego 2016 1. bez zastrzezen
M Automotive Sp. z 0.0. 29 lutego 2016 1. bez zastrzezen
Lotus Warszawa Sp. z 0.0. 4 marca 2016 r. bez zastrzezen
Mavripol Development 1 Sp. z 0.0. Sp.k. 8 lutego 2016 r. bez zastrzezen
P.Z-BUD Sp.zo.0. 29 lutego 2016 1. bez zastrzezen
British Automotive Supply Sp. z 0.0. 4 marca 2016 r. bez zastrzezen
Marvipol Estate Sp. z0.0. nie badane nie dotyczy
Central Park Ursynow 1 Sp. 2z 0.0. nie badane nie dotyczy
Central Park Ursynow 2 Sp. 2 0.0. nie badane nie dotyczy
Projekt 01 Sp. zo.0. nie badane nie dotyczy
Marvipol Development 1 Sp. z 0.0. nie badane nie dotyczy
Marvipol Development 2 Sp. z 0.0. nie badane nie dotyczy
Verbis Gamma Sp. z o.0. nie badane nie dotyczy
Verbis Gamma Spéika z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A. nie badane nie dotyczy
Projekt 03 Sp. z0.0. nie badane nie dotyczy
Projekt 05 Sp. z 0.0. nie badane nie dotyczy
Riviera Park Sp. z o.0. nie badane nie dotyczy
British Motor Ciub Sp. z 0.0. nie badane nie dotyczy

W odniesieniu do jednostkowych sprawozdan finansowych jednostek zaleznych
objetych  skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy Kapitatowe;
Marvipol S.A. za rok obrotowy od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r., ktére nie
podlegaty badaniu przez bieglego rewidenta, zaplanowaliémy i przeprowadzili$my
procedury pozwalajgce na wyrazenie opinii o tym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym.

Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za
rok poprzedzajacy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Marvipol S.A. za
poprzedni rok obrotowy, tj. za rok obrotowy korczgcy sie 31 grudnia 2014 r., zostato
zbadane przez CSWP Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp.k.,
a opinia niezaleznego biegtego rewidenta z dnia 20 marca 2015 r. nie zawierata
zastrzezen ani uzupetniajgcych objasnien.

Walne Zgromadzenie Jednostki Dominujacej w dniu 25 czerwca 2015 r. zatwierdzito
skonsolidowane sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy zostato ztozone
w Krajowym Rejestrze Sgdowym w dniu 2 lipca 2015 r.

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

CSWP Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.
ul. Kopernika 34
00-336 Warszawa

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

Spotka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy w Warszawie,
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Kluczowy biegty rewident
Jedrzej Szalacha, biegty rewident nr 11505

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

Podstawg do przeprowadzenia badania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego jest umowa z dnia 10 lipca 2014 r. Decyzja o wyborze bieglego
rewidenta zostata podjeta uchwatg Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgcej z dnia
2 czerwca 2015,

Terminy badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego w siedzibie Jednostki
Dominujacej byty nastepujgce:

e od 7 do 11 grudnia 2015 r. — badanie wstepne,
e od 1 lutego do 21 marca 2016 r. — badanie koncowe.

CSWP Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k., kluczowy biegly
rewident oraz osoby uczestniczace w badaniu skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej spetniajg wymog niezaleznosci w stosunku do
wszystkich jednostek Grupy Kapitatowej w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy
o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym.



Grupa Kapitatowa Marvipol S.A.

Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2015 r.

Il. CZESC ANALITYCZNA RAPORTU

1. Dane finansowe Grupy Kapitalowej

1.1. Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

Aktywa
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate
Wartosci niematerialne
Prawa wieczystego uzytkowania grunéw
Nieruchomosci inwestycyjne
Aktywo z tytutu zwrotu kosztow napraw gwarancyjnych
Pozostale nalezno$ci diugoterminowe
Pozostate inwestycje diugoterminowe
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Aktywa trwale razem

Aktywa obrotowe
Zapasy
Inwestycje krotkoterminowe
Naleznoéci z tytulu podatku dochodowego
Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
Aktywo z tytutu zwrotu kosztow napraw gwarancyjnych
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

Aktywa obrotowe razem

Aktywa razem

Kapital wlasny i zobowiazania
Kapitat wiasny
Kapitat zaktadowy
Kapital zapasowy
Kapitat rezerwowy
Akcje wlasne
Zyski zatrzymane
Kapitat wlasny akcjonariuszy jednostki dominujacej
Udzialy mniejszosci
Kapitat wlasny razem

Zobowiazania
Zobowigzania z tytulu kredytéw bankowych i pozyczek
Zobowigzania z tytulu leasingu finansowego
Pozostate zobowigzania
Rezerwa z tytulu podatku odroczonego
Rezerwy
Zobowigzania z tytutu obligacii
Zobowiazania diugoterminowe razem

Zobowigzania z tytulu kredytéw bankowych i pozyczek
Zobowigzania z tytulu leasingu finansowego
Zobowigzania z tytulu podatku dochodowego
Zobowigzania 2 tytulu dostaw i usiug oraz pozostale
Przychody przysztych okreséw
Rezerwy
Zobowigzania z tytulu obligacii

Zobowigzania krotkoterminowe razem

Zobowigzania razem

Kapitat wlasny i zobowigzania razem

udziat % udziat %
31.12.2015 w sumie 31.12.2014 w sumie
w tys. zt  bilansowej w tys. zt  bilansowej
53 142 6 56 850 7
888 - 840
3131 1 3206 -
78 678 ] 76 054 9
4 099 - 3520 -
840 - 76 -
33 460 4 2285 -
24 799 3 9627 2
199 037 23 152 458 18
445 445 52 522 659 63
9 000 1 - -
908 - 1928 -
48 043 6 67 027 8
5384 1 4 589 1
155 372 17 83 645 10
664 152 77 679 848 82
863 189 100 832 306 100
udziat % przeksztaicone udziat %
31.12.2015 w sumie 31.12.2014 w sumie
wtys. zt  bilansowej w tys. 2zt bilansowej
8 310 1 8 310 1
268 346 31 207 615 25
17 059 2 29 852 4
- - (816) -
32 343 4 47 938 5
326 058 38 292 899 35
326 058 38 292 899 35
60 396 7 72 199 9
672 - 1604 -
2143 - 821 -
49 630 6 33636 4
4 099 - 3520 -
137 906 16 113 886 14
254 846 29 225 666 27
33476 4 50 551 6
934 - 1 046 -
204 - 235 -
125711 15 134 892 16
95 818 11 81 864 10
5499 1 4739 1
20 643 2 40 414 5
282 285 33 313 741 38
537 131 62 539 407 65
863 189 100 832 306 100
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1.2. Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodow

1.01.2015 - udziat % w 1.01.2014 - udzial % w
31.12.2015 przychodach 31.12.2014 przychodach

w tys. zt ze sprzedazy w tys. zl ze sprzedazy
Dziatalno$¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy 686 418 100 738 508 100
Pozostate przychody operacyjne 7748 1 11734 2

694 166 101 750 242 102
Amortyzacja (2 220) - (2 157) -
Zuzycie materiatdw i energii (3 257) ) (3 269) (H
Ustugi obce (254 685) (37) (353 733) (48)
Koszty $wiadczer pracowniczych (14 178) (2) (12 466) (2)
Wartos¢ sprzedanych towardw i ustug (345 858) (50) (273 898) (37)
Pozostale koszty operacyjne (33 335) (5) (30372) (4)
Zyski z inwestycji 1800 - (241) -
Udziaty w zyskach spétek wspokontrolowanych 3407 1 - -
Wynik na zbyciu akcji wiasnych (363) - - -
Wynik na zbyciu jednostek zaleznych 891 - - -
Zysk na dziatalnosci operacyjnej 46 368 7 74 106 10
Koszty finansowe (14 395) (2) (17 475) (2)
Zysk przed opodatkowaniem 31973 5 56 631 8
Podatek dochodowy (4 306) O (10 426) (2)
Zysk netto z dziatalnosci kontynuowanej 27 667 4 46 205 6
Dziatalnos¢ zaniechana
Zysk netto z dziatalnosci zaniechanej 998 - 1733 -
Wynik na zbyciu jednostek zaleznych 3678 1 - -
Zysk netto 32 343 5 47 938 6
Catkowite dochody ogétem 32 343 5 47 938 6
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2. Analiza danych finansowych Grupy Kapitatowej

2015 2014 2013

1.  Rentownos$¢ sprzedazy netto

zysk petto x 100% 4,6% 6,4% 2,8%
przychody ze sprzedazy netto

2. Rentownos¢ kapitatu wlasnego

zysk netto x 100% 11.0% 19,6% 5.8%
kapitat wiasny - zysk netto

3. Rentownos¢ aktywow ogélem

zysk netto x 100% 3,7% 5,8% 1.4%
suma aktywow

4.  Szybkost rotacji zapaséw

zapasy x_365 dni 237 dni 256 dni 528 dni
przychody netto

5. Szybkos¢ rotacji naleznosci

naleznosci z tytulu dostaw i ustug x_365 dni 8 dni 22 dni 24 dni
przychody netto

6. Szybkos$¢ rotacji zobowigzan

zobowigzania z tytutu dostaw i ustug x 365 dni 31 dni 30 dni 78 dni
przychody netto

7.  Stopa zadluzenia

Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania x 100% 62,2% 64,8% 74,8%
suma pasywow
8. Wskaznik plynnosci

aktywa obrotowe 2,4 2,2 2,0
zobowigzania krétkoterminowe

9.  Wskaznik plynnosci szybkiej

aktywa obrotowe - zapasy 1.2 0,7 05
zobowigzania krotkoterminowe - przychody przysziych okreséw

Obserwowane pogorszenie wskaznikéw rentownosci w poréwnaniu z rokiem ubiegtym jest
efektem nizszego zysku netto wypracowanego przez Grupe w badanym roku gtéwnie
w wyniku mnigjszego wolumenu i wartosci sprzedazy mieszkan. Nizsze obroty w segmencie
deweloperskim zostaly czesciowo skompensowane wzrostem sprzedazy w segmencie
motoryzacyjnym, ktory utrzymuje relatywnie stalty poziom marzy. Dodatkowo Grupa
rozpoznata zysk z dziatalnosci jednostki wspétkontrolowanej Industrial Center 37 Sp. z 0.0,
ktora realizuje inwestycje w postacie obiektu magazynowo - logistycznego. W trakcie
badanego roku Grupa Kapitatowa zbyia jednostke zalezng Robo Wash Sp. z 0.0. w wyniku
czego nastgpito zaniechanie przez Grupe dziatalno$ci zwigzanej z prowadzeniem myjni
samochodowych. Fakt ten zostat adekwatnie zaprezentowany w sprawozdaniu z catkowitych
dochodbéw zaréwno w roku badanym jak i danych poréwnawczych. Ponadto w trakcie
badanego roku Grupa zbyta udzialy w jednostkach zaleznych Caterham Sp. z 0.0. oraz
Zielona italia Sp. z o.0.
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Wahania wskaznika szybkosci rotacji zapasow wynikajg gtéwnie z nieregularnosci
przychodow ze sprzedazy Grupy Kapitalowe] w segmencie deweloperskim. co jest
charakterystyczne dla tej branzy, z uwagi na specyficzne zasady rozpoznawania przychodu
w chwili wydania lokali nabywcom.

Dalsza poprawa szybkosci rotacji naleznosci wynika z ich lepszej Sciagalnosci.

Dalszy spadek stopy zadiuzenia i poprawa wskaznika ptynnosci w poréwnaniu z rokiem
ubiegtym wynika z czesciowej sptaty w badanym roku zobowigzan z tytutu kredytow. Spiata
zobowigzan z tytutu kredytow i obligacji jest zwigzana przede wszystkim ze sprzedazg
mieszkan z zakoniczonych w 2014 i 2015 roku inwestycji deweloperskich.

Sprzedaz zapasoéw Grupy Kapitatowej dotyczacych sektora dziatalnosci deweloperskiej,
prezentowanych w sprawozdaniu z sytuacji finansowej jako aktywa obrotowe,
w rzeczywistosci jest realizowana w okresie dtuzszym niz 12 miesigcy od dnia bilansowego,
z uwagi na diugi okres realizacji projektow deweloperskich. Na dzien 31 grudnia 2015 .
i 31 grudnia 2014 r. udziat tych zapaséw w catkowitym saldzie zapasow wynosit odpowiednio
86% i 87%. Majgc na uwadze ten fakt, w celu lepszego zobrazowania ptynnosci finansowej
Grupy Kapitatowej poddano analizie réwniez wskaznik ptynnosci szybkiej, ktory nie
uwzglednia zapasoéw i przychodéw przysztych okresow, prezentowanych w zobowigzaniach
krotkoterminowych, ale dotyczacych wptat otrzymanych od klientow Grupy Kapitatowej,
ktérzy podpisali umowy przedwstepne nabycia lokali mieszkalnych.

Poprawa wskaznika ptynnosci szybkiej w poréwnaniu z rokiem ubieglym wynika gtéwnie ze
wzrostu salda aktywow obrotowych, zwiaszcza $rodkéw pienieznych, co jest efektem
postepujacej sprzedazy inwestycji deweloperskich, a takze odzwierciedleniem zyskow
wypracowanych przez segment motoryzacyjny.
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CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

Zakres badania

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

Na skonsolidowane sprawozdanie finansowe skiada sie skonsolidowane
sprawozdanie z sytuacji finansowej na dzien 31 grudnia 2015 r., skonsolidowane
sprawozdanie z calkowitych dochodéw, skonsolidowane zestawienie zmian
w kapitale wtasnym i skonsolidowany rachunek przeptywow pienieznych za rok
obrotowy od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. oraz informacje objasniajgce.

Nie nastagpity ograniczenia zakresu badania, za$ Zarzad Jednostki Dominujgcej ztozyt
i udostepnit wszystkie zadane przez biegtego rewidenta o$wiadczenia, wyjasnienia,
dokumenty i informacje.

Podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo  sporzgdzone zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci, Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi
w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych
standardach — stosownie do wymogéw ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej
podstawie przepiséw wykonawczych.

Zasady rachunkowosci i okres obrotowy Grupy Kapitatowej

Wszystkie jednostki wchodzgce w skiad Grupy Kapitatowej w sposob ciggly i zasadny
stosujg jednolite przyjete zasady (polityke) rachunkowoséci zatwierdzone przez Zarzad
Jednostki Dominujacej.

Wszystkie jednostki wchodzace w sktad Grupy Kapitatowej sporzadzity sprawozdania
finansowe za rok obrotowy od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r.

Informacja o dokumentacji konsolidacyjnej

Zarzad Jednostki Dominujacej przedstawit kompletng i poprawng dokumentacje
konsolidacyjng zawierajgca:

* sprawozdania finansowe wszystkich jednostek wchodzgcych w skiad Grupy
Kapitatowej,

» zestawienia dokonanych korekt i wylgczen niezbednych do sporzgdzenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, w tym zwilaszcza: wartosci nabycia
udziatéw posiadanych przez Jednostke Dominujgcg w jednostkach zaleznych oraz
czesci aktywow netto jednostek zaleznych odpowiadajgcej udziatowi Jednostki
Dominujgcej we wtasnosci tych jednostek; wzajemnych rozrachunkéw (naleznosci
i zobowigzan) oraz obrotéw wewnetrznych (przychodow i kosztéw) jednostek
objetych konsolidacjg; dokonanych wytgczert wynikéw niezrealizowanych przez
jednostki objete konsolidacjg, zawartych w warto$ci aktywoéw oraz z tytutu
dywidend,

» obliczenia wartosci firmy.
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Informacje objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania

finansowego oraz sprawozdanie 2z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej

Na podstawie przeprowadzonego badania stwierdzilismy, ze Grupa Kapitalowa, we
wszystkich istotnych aspektach, w sposob kompletny i poprawny sporzgdzita
informacje  objasniajgce do skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
stanowigce integralng cze$¢ tego sprawozdania finansowego, oraz sprawozdanie
Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowe;.

Informacja o opinii biegtego rewidenta

W wyniku przeprowadzonego badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej sporzadzonego na dzien i za okres konczacy sie
31 grudnia 2015 r. wydali$my opinie bez zastrzezen, z uzupetniajgcym objasnieniem
nastepujgcej tresci:

.Nie zglaszajgc zastrzezen do prawidtowosci i rzetelnosci zbadanego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zwracamy uwage, iz skonsolidowane
sprawozdanie finansowe obejmuje takze sprawozdania finansowe jednostek
zaleznych, ktére nie zostaly zbadane, co nie narusza przepisow ustawy
o rachunkowos$ci. W odniesieniu do sprawozdan finansowych, ktére nie zostaty
zbadane zastosowano procedury rewizyjne, pozwalajace wyda¢ nam opinie
o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej.”.

Biegty rewident nr 11505

Jedrzej Szalacha

Kluczowy biegly rewident
przeprowadzajgcy 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, 21 marca 2016 roku
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