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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Develia S.A.
Sprawozdanie z badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Opinia

Przeprowadzilismy badanie rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy
kapitatowej (,Grupa”), w ktérej jednostkg dominujaca jest Develia S.A. (,Jednostka dominujaca”),
ktére zawiera skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej na dzien 31 grudnia 2019 r. oraz
skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochoddéw, skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w
kapitale wtasnym, skonsolidowane sprawozdanie z przeptywdw pienieznych za rok zakonczony w
tym dniu oraz informacje dodatkowa zawierajgca opis przyjetych zasad rachunkowosci i inne
informacje objasniajace (,skonsolidowane sprawozdanie finansowe”).

Naszym zdaniem, skonsolidowane sprawozdanie finansowe:

- przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Grupy na dzieni 31 grudnia
2019 r. oraz jej wyniku finansowego i przeptywdw pienieznych za rok obrotowy zakonczony
wtym dniu, zgodnie z majacymi zastosowanie Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez Unie Europejska oraz przyjetymi zasadami
(polityka) rachunkowosci;

-  jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujacymi Grupe przepisami prawa oraz statutem
Jednostki dominujacej.

Niniejsza opinia jest spdjna ze sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu, ktére wydaliSmy
dnia 12 marca 2020 roku.

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadziliSmy zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Badania w wersji
przyjetej jako Krajowe Standardy Badania przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentow (,KSB") oraz
stosownie do ustawy z dn. 11 maja 2017 r. o biegltych rewidentach, firmach audytorskich i nadzorze
publicznym (,Ustawa o biegtych rewidentach” - Dz. U. z 2019 r. poz. 1421 z p6zn. zm.) oraz
Rozporzadzenia UE nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie szczeg6towych wymogoéw
dotyczacych ustawowych badan sprawozdan finansowych jednostek interesu publicznego
(,Rozporzadzenie UE” - Dz. U. UE L158). Nasza odpowiedzialnos¢ zgodnie z tymi standardami
zostata dalej opisana w sekcji naszego sprawozdania Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta
za badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

JesteSmy niezalezni od spétek Grupy zgodnie z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych
Miedzynarodowej Federacji Ksiegowych (,Kodeks IFAC") przyjetym uchwatg Krajowej Rady Biegtych
Rewidentow oraz z innymi wymogami etycznymi, ktére maja zastosowanie do badania sprawozdan
finansowych w Polsce. WypetiliSmy nasze inne obowigzki etyczne zgodnie z tymi wymogami
i Kodeksem IFAC. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegty rewident oraz firma
audytorska pozostali niezalezni od spétek Grupy zgodnie z wymogami niezaleznos$ci okreslonymi
w Ustawie o biegtych rewidentach oraz w Rozporzadzeniu UE.
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Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskaliSmy sa wystarczajace i odpowiednie, aby stanowic
podstawe dla naszej opinii.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktore wedtug naszego zawodowego osadu byty najbardziej
znaczace podczas badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za biezacy rok obrotowy.
Obejmujg one najbardziej znaczace ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia, w tym
ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztalcenia spowodowanego oszustwem. Do spraw tych
odnieslismy sie w kontekscie naszego badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego jako
catosci oraz przy formutowaniu naszej opinii oraz podsumowaliSmy naszq reakcje na te rodzaje
ryzyka, a w przypadkach, w ktdérych uznaliSmy za stosowne przedstawiliSmy najwazniejsze
spostrzezenia zwigzane z tymi rodzajami ryzyka. Nie wyrazamy osobnej opinii na temat tych spraw.

Kluczowa sprawa badania Jak nasze badanie odniosto sie do tej sprawy

Utrata wartosci zapasow

Zapasy wykazywane w skonsolidowanym Nasze procedury badania obejmowaty w
sprawozdaniu finansowym sporzadzonym szczegdlnosci:

na dzien 31 grudnia 2019 r. e uzyskanie zrozumienia oraz oceny
uwzgledniaty zapasy deweloperskie tj. zaprojektowania i wdrozenia kluczowych
grunty, nieruchomosci mieszkalne w mechanizmdw kontrolnych zwigzanych z
budowie, deweloperskie produkty procesem wyceny zapasow w szczegolnosci w
gotowe oraz pozostate zapasy w tacznej zakresie analizy w stosunku do mozliwej do
kwocie 1.062.208 tys. zt. (nota 20), co uzyskania ceny sprzedazy netto
stanowi istotny udziat w e ocene przygotowanej przez Grupe analizy
skonsolidowanych aktywach Grupy uwzgledniajg poziom kompetencji oraz
Kapitatowej. Zapasy s wyceniane obiektywizmu Zarzadu Grupy. Dokonalismy
wedtug nizszej z dwoch wartosci: ceny analizy kluczowych zatozen przyjetych w procesie
nabycia/kosztu wytworzenia i mozliwej ustalania mozliwej do uzyskania ceny sprzedazy
do uzyskania ceny sprzedazy netto. netto zapaséw. PrzeprowadziliSmy analizy
dotyczace kluczowych zatozen ujetych w
Mozliwa do uzyskania cena sprzedazy budzetach inwestycyjnych, w tym w
netto jest kalkulowana o liczne szacunki, szczegdblnosci w zakresie:
takie jak przewidywania co do ceny - budzetowanego poziomu cen sprzedazy
sprzedazy indywidualnych mieszkan, poprzez poréwnanie do cen osigganych na rynku
lokali ustugowych, garazy oraz komédrek dla podobnych inwestycji,
lokatorskich wraz z prognoza czasu - budzetow kosztowych analizujac zatozenia co
realizacji sprzedazy oraz przewidywania do kosztéw pozostatych do poniesienia, w tym
co do facznych kosztéw inwestycji, odnoszac budzetowane koszty do poziomu
opierajac sie o prognozy co do czasu kosztéw rynkowych ponoszonych dla podobnych
trwania realizacji projektu inwestycji;
inwestycyjnego. e ocene poprawnosci i kompletnosci ujawnien w
Zarzad dokonuje indywidualnej analizy sprawozdaniu finansowym Grupy.

dla kazdego z realizowanych projektow
deweloperskich oraz ocenia koniecznos¢
dokonania odpiséw aktualizujgcych
wartos¢ zapasow.
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Wycena nieruchomosci
inwestycyjnych do wartosci

godziwej
Grupa prezentuje w skonsolidowanym Nasze procedury badania obejmowaty w
sprawozdaniu finansowym sporzadzonym szczegdlnosci:
na dzien 31 grudnia 2019 r. e weryfikacje wyceny nieruchomosci
nieruchomosci inwestycyjne w kwocie inwestycyjnych, ktdre zostaty wykonane przy
1.096.679 tys. zt (nota 19). zaangazowaniu specjalistow z zakresu wycen

nieruchomosci Deloitte i obejmowaty krytyczng
Na dzien bilansowy Zarzad zlecit ocene przyjetych w operatach zatozen i
przeprowadzenie niezaleznej wyceny dla szacunkéw co do wyliczenia wartosci godziwej, w
wszystkich istotnych prezentowanych w tym:
tej pozycji nieruchomosci - ocene poprawnosci danych wejsciowych
inwestycyjnych. Wycena taka jest przyjetych w modelach uzytych do okreslenia
uzalezniona od przyjecia okreslonych wartosci godziwej nieruchomosci,
zatozen opartych na profesjonalnym - ocene poprawnosci zastosowanych metod
osadzie Zarzadu spétki. Zatozenia te wyceny i sprawdzenia czy uzyskane wyniki
dotyczg miedzy innymi wyboru modelu wyceny sg zbiezne z warunkami rynkowymi,
przyjetego do wyceny, czy uzytych - analize zasadnosci przyjetej do wycen rynkowej
danych poréwnywalnych. wartosci czynszow,

- analize zasadnosci ceny rynkowej metra
Z uwagi na szacunkowy charakter kwadratowego dziatki do wybranych transakcji
wyceny nieruchomosci inwestycyjnych poréwnywalnych,
oraz istotnos¢ tej pozycji dla - sprawdzenie, czy stopy kapitalizacji uzyte w
sprawozdania finansowego Spétki kalkulacji sg na poziomie rynkowym.
uznali$my nieruchomosci inwestycyjne e ocene poprawnosci i kompletnosci ujawnien w
za kluczowy obszar ryzyka badania. sprawozdaniu finansowym Grupy.

Odpowiedzialnos$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Jednostki dominujacej za skonsolidowane
sprawozdanie finansowe

Zarzad Jednostki dominujacej jest odpowiedzialny za sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, ktére przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej i wyniku
finansowego Grupy zgodnie z majacymi zastosowanie Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez Unie Europejska, przyjetymi zasadami
(polityka) rachunkowosci oraz obowigzujacymi Grupe przepisami prawa i statutem Jednostki
dominujacej, a takze za kontrole wewnetrzng, ktérg Zarzad Jednostki dominujacej uznaje za
niezbedng, aby umozliwi¢ sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego
niezawierajacego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajac skonsolidowane sprawozdanie finansowe Zarzad Jednostki dominujacej jest
odpowiedzialny za ocene zdolnosci Grupy do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to
zastosowanie, spraw zwigzanych z kontynuacja dziatalnosci oraz za przyjecie zasady kontynuacji
dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzad Jednostki dominujacej
albo zamierza dokona¢ likwidacji Grupy, albo zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci, albo nie ma zadnej
realnej alternatywy dla likwidacji lub zaniechania dziatalnosci.

Zarzad Jednostki dominujacej oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki dominujacej sa
zobowigzani do zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe spetnialo wymagania
przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowosci” -



Deloitte

Dz. U. z 2019 r., poz. 351 z pdzn. zm.). Cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki dominujacej sq
odpowiedzialni za nadzorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej.

Odpowiedzialno$¢ bieglego rewidenta za badanie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego

Naszymi celami sa uzyskanie racjonalnej pewnosci, czy skonsolidowane sprawozdanie finansowe
jako catos$¢ nie zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz
wydanie sprawozdania z badania zawierajacego naszg opinie. Racjonalna pewnos$¢ jest wysokim
poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje
istniejace istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia mogg powstawacé na skutek oszustwa lub btedu
i sg uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwaé, ze pojedynczo lub tgcznie mogtyby
wptyna¢ na decyzje gospodarcze uzytkownikow podjete na podstawie tego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Grupy ani efektywnosci lub
skutecznosci prowadzenia jej spraw przez Zarzad Jednostki dominujgcej obecnie lub w przysztosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osad i zachowujemy zawodowy sceptycyzm,
a takze:

- identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego znieksztalcenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy
procedury badania odpowiadajace tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktére sa
wystarczajace i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia
istotnego znieksztatcenia wynikajacego z oszustwa jest wieksze niz tego wynikajacego z btedu,
poniewaz oszustwo moze dotyczy¢ zmowy, fatszerstwa, celowych pominie¢, wprowadzenia
w bfad Iub obejscia kontroli wewnetrznej;

— uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania
procedur badania, ktére sg odpowiednie w danych okolicznosciach, ale nie w celu wyrazenia
opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Grupy;

- oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowos$ci oraz zasadnos$c
szacunkéw ksiegowych oraz powigzanych ujawnien dokonanych przez Zarzad Jednostki
dominujacej;

- wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad Jednostki dominujacej
zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych
dowoddéw badania, czy istnieje istotna niepewnos$¢ zwigzana ze zdarzeniami lub warunkami,
ktora moze poddawac w znaczacg watpliwosc zdolnos¢ Grupy do kontynuacji dziatalnosci. Jezeli
dochodzimy do wniosku, ze istnieje istotna niepewnos$¢, wymagane jest od nas zwrdcenie uwagi
w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta na powigzane ujawnienia w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sg nieadekwatne, modyfikujemy naszg
opinie. Nasze wnioski sa oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia sporzadzenia
naszego sprawozdania biegtego rewidenta, jednakze przyszie zdarzenia lub warunki moga
spowodowac, ze Grupa zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci;

- oceniamy o0go6lng prezentacje, strukture i zawartos¢ skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, w tym ujawnienia oraz czy skonsolidowane sprawozdanie finansowe przedstawia
bedace ich podstawg transakcje i zdarzenia w sposéb zapewniajacy rzetelng prezentacje;

- uzyskujemy wystarczajace odpowiednie dowody badania odnosnie informacji finansowych
jednostek lub dziatalnosci gospodarczych wewnatrz Grupy w celu wyrazenia opinii na temat
skonsolidowanego sprawozdania finansowego. JesteSmy odpowiedzialni za kierowanie, nadzér
i przeprowadzenie badania Grupy i pozostajemy wytacznie odpowiedzialni za naszg opinie
z badania.
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Przekazujemy Radzie Nadzorczej Jednostki dominujgacej informacje o, miedzy innymi, planowanym
zakresie i czasie przeprowadzenia badania oraz znaczacych ustaleniach badania, w tym wszelkich
znaczacych stabosciach kontroli wewnetrznej, ktére zidentyfikujemy podczas badania.

Sktadamy Radzie Nadzorczej Jednostki dominujacej oswiadczenie, ze przestrzegaliSmy stosownych
wymogoéw etycznych dotyczacych niezaleznosci oraz, ze bedziemy informowacé jg o wszystkich
powigzaniach i innych sprawach, ktére mogtyby by¢ racjonalnie uznane za stanowigce zagrozenie
dla naszej niezaleznosci, a tam gdzie ma to zastosowanie, informujemy o zastosowanych
zabezpieczeniach.

Sposrod spraw przekazywanych Radzie Nadzorczej Jednostki dominujacej ustaliliSmy te sprawy,
ktore byty najbardziej znaczace podczas badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za biezacy rok obrotowy i dlatego uznaliSmy je za kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy
w haszym sprawozdaniu biegtego rewidenta, chyba Zze przepisy prawa lub regulacje zabraniajg
publicznego ich ujawnienia lub gdy, w wyjatkowych okolicznosciach, ustalimy, ze kwestia nie
powinna by¢ przedstawiona w naszym sprawozdaniu, poniewaz mozna bytoby racjonalnie oczekiwac,
ze negatywne konsekwencje przewazytyby korzysci takiej informacji dla interesu publicznego.

Inne informacje, w tym sprawozdanie z dzialalnosci

Na inne informacje sktada sie sprawozdanie z dziatalnosci Grupy za rok obrotowy zakonczony
31 grudnia 2019 r. (,Sprawozdanie z dziatalnosci”) wraz z os$wiadczeniem o stosowaniu tadu
korporacyjnego, ktére sg wyodrebnionymi cze$ciami tego sprawozdania (razem ,Inne informacje”).

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej

Zarzad Jednostki dominujacej jest odpowiedzialny za sporzadzenie Innych informacji zgodnie
Z przepisami prawa.

Zarzad Jednostki dominujacej oraz czionkowie Rady Nadzorczej Jednostki dominujacej sa
zobowigzani do zapewnienia, aby Sprawozdanie z dziatalnosci wraz z wyodrebnionymi czesciami
spetniato wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie obejmuje Innych
informacji. W zwigzku z badaniem skonsolidowanego sprawozdania finansowego naszym
obowigzkiem jest zapoznanie sie z Innymi informacjami, i czynigc to, rozpatrzenie, czy Inne
informacje nie sg istotnie niespdjne ze skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym lub naszg
wiedza uzyskang podczas badania, lub w inny sposdb wydajg sie istotnie znieksztatcone. Jesli na
podstawie wykonanej pracy, stwierdzimy istotne znieksztatcenia w Innych informacjach, jestesmy
zobowigzani poinformowac o tym w naszym sprawozdaniu z badania. Naszym obowigzkiem zgodnie
z wymogami ustawy o biegtych rewidentach jest rowniez wydanie opinii, czy Sprawozdanie
z dziatalnosci zostato sporzadzone zgodnie z przepisami oraz czy jest zgodne z informacjami
zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Ponadto jesteSmy zobowigzani do
poinformowania, czy Grupa sporzadzita oswiadczenie na temat informacji niefinansowych oraz
wydania opinii, czy Grupa w o$wiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego zawarta wymagane
informacje.
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Opinia o Sprawozdaniu z dziatalnosci
Na podstawie wykonanej w trakcie badania pracy, naszym zdaniem, Sprawozdanie z dziatalnosci:

- zostato sporzadzone zgodnie z art. 49 Ustawy o rachunkowosci oraz paragrafem 71
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych oraz warunkow
uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego
panstwem cztonkowskim (,,Rozporzadzenie o informacjach biezacych” - Dz. U. z 2018 r., poz.
757),

-  jest zgodne z informacjami zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Ponadto, w $wietle wiedzy o Grupie i jej otoczeniu uzyskanej podczas naszego badania oswiadczamy,
ze nie stwierdziliSmy w Sprawozdaniu z dziatalnosci istotnych znieksztatcen.

Opinia o oswiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego

Naszym zdaniem w os$wiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego Grupa zawarta informacje
okreslone w paragrafie 70 ust. 6 pkt 5 Rozporzadzenia o informacjach biezacych. Ponadto, naszym
zdaniem, informacje wskazane w paragrafie 70 ust. 6 pkt 5 lit. c-f, h oraz i tego Rozporzadzenia
zawarte w oswiadczeniu o stosowaniu fadu korporacyjnego sa zgodne z majacymi zastosowanie
przepisami oraz informacjami zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji

Oswiadczenie na temat s$wiadczonych ustug niebedacych badaniem sprawozdan
finansowych

Zgodnie z naszg najlepszg wiedzg i przekonaniem oswiadczamy, ze ustugi niebedace badaniem
sprawozdan finansowych, ktére swiadczyliémy na rzecz Jednostki dominujacej i jej spétek zaleznych
sq zgodne z prawem i przepisami obowigzujgcymi w Polsce oraz ze nie $wiadczyliSmy ustug
niebedacych badaniem, ktére sg zakazane na mocy art. 5 ust. 1 Rozporzadzenia UE oraz art. 136
Ustawy o biegtych rewidentach. Ustugi niebedace badaniem sprawozdan finansowych, ktore
$wiadczyliSmy na rzecz Jednostki dominujacej i jej spétek zaleznych w badanym okresie zostaty
wymienione w Sprawozdaniu z dziatalnosci.
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Wybér firmy audytorskiej

ZostaliSmy wybrani do badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy uchwatg
Jednostki dominujacej 8/2018 Rady Nadzorczej z dnia 31 maja 2018 r. Skonsolidowane
sprawozdania finansowe Grupy badamy nieprzerwanie od roku obrotowego zakonczonego dnia 31
grudnia 2018 roku, to jest przez dwa kolejne lata obrotowe.

Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie, ktérego rezultatem jest niniejsze
sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta, jest Maciej Krason.

Dziatajacy w imieniu Deloitte Audyt Spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. z siedzibg
w Warszawie, wpisanej na liste firm audytorskich pod numerem 73, w imieniu ktérej kluczowy biegty
rewident zbadat skonsolidowane sprawozdanie finansowe:
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Maciej Krason
nr w rejestrze 10149

Warszawa, 12 marca 2020 r.
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