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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia BBl Development S.A.

Opinia o sprawozdaniu finansowym

Przeprowadziliémy badanie zalgczonego sprawozdania finansowego BBI Development S.A.
z siedzibg w Warszawie przy ul. Pulawskiej 2, zwanej dalej Spotkg, na ktére skiada sie,
jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzgdzone na dziert 31 grudnia 2016 roku,
jednostkowy rachunek zyskéw i strat oraz jednostkowe sprawozdanie z catkowitych dochodow,
jednostkowe sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym oraz jednostkowe sprawozdanie
z przeplywéw pienieznych za rok obrotowy koriczacy sie tego dnia, informacje dodatkowe
o przyjetych zasadach rachunkowosci oraz inne informacje objasniajgce.

Odpowiedzialno$¢ Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej

Zarzad Spoiki jest odpowiedzialny za sporzadzenie i rzetelng prezentacje tego sprawozdania
finansowego zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczoéci Finansowej,
ktére zostaly zatwierdzone przez Uni¢ Europejska, jego zgodno$é z obowigzujgcymi Spotke
przepisami prawa oraz statutem, a takze za prowadzenie ksigg rachunkowych zgodnie
z zasadami okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. 2016 r.
poz. 1047 z pdzniejszymi zmianami), zwanej dalej ustawg o rachunkowosci. Zarzad Spoltki jest
odpowiedzialny réwniez za kontrole wewnetrzna, ktérg uznaje za niezbedna, aby sporzgdzane
sprawozdania finansowe byty wolne od nieprawidiowosci powstatych wskutek celowych dziatan
lub btedow.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci, Zarzad Spoétki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej
sg zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe spetnialo  wymagania
Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone
przez Unie Europejska oraz ustawy o rachunkowosci.

Odpowiedzialno$¢ Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii wraz z raportem
o tym sprawozdaniu finansowym.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowieri Krajowych
Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Migdzynarodowych Standardéw Badania przyjetych
przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentow (uchwata nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Biegtych
Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r. z pdzniejszymi zmianami), zwanych dalej Krajowymi
Standardami Rewizji Finansowej, oraz rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci. Regulacje te
nakladajg na nas obowigzek postepowania zgodnego z zasadami etyki oraz
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zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki spos6b, aby uzyskaé wystarczajaca pewnosg,
ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztatcenia.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur stuzgcych uzyskaniu dowodoéw badania
dotyczacych kwot i ujawnien zawartych w sprawozdaniu finansowym. Dobor procedur badania
zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystgpienia istotnego  znieksztalcenia
sprawozdania finansowego na skutek celowych dziatar lub biedow. Dokonujgc oceny tego ryzyka
bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzng w zakresie dotyczacym sporzadzania oraz rzetelnej
prezentacji sprawozdania finansowego Spotki w celu zaprojektowania stosownych w danych
okolicznosciach procedur badania, nie za$ wyrazenia opinii o skutecznosci kontroli wewnetrznej
Spolki. Badanie obejmuje réwniez ocene odpowiednio$ci stosowane; polityki rachunkowosci,
racjonalnoéci ustalonych przez Zarzad Spétki wartosci szacunkowych oraz ocene ogdinej
prezentacji sprawozdania finansowego.

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

Zgodnie z ustawg o rachunkowoéci jesteSmy takze zobowigzani stwierdzi¢ w opinii,
czy sprawozdanie finansowe jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujgcymi Spétke
przepisami prawa i statutem oraz czy zostalo ono sporzadzone na podstawie prawidiowo
prowadzonych ksiag rachunkowych. Stwierdzenia w tym zakresie sformutowaliémy w oparciu
o prace wykonane w trakcie badania.

Opinia
Naszym zdaniem, zalgczone sprawozdanie finansowe BBI Development S.A.:

o przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje majatkows i finansowg Spatki na dzien 31 grudnia 2016
roku, wynik finansowy oraz przeplywy pieniezne za rok obrotowy koriczacy sie tego dnia
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaty
zatwierdzone przez Unie Europejska i przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci,

o zostalo sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez Unie
Europejska,

o jest zgodne, we wszystkich istotnych aspektach, co do formy i treéci z rozporzadzeniem
Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania
za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego paristwem
cztonkowskim (Dz.U. z 2014 r. poz. 133 z pozniejszymi zmianami ), zwanym dale]
rozporzadzeniem o informacjach biezacych i okresowych, oraz z wplywajgcymi na jego tre$c
postanowieniami statutu Spéfki,

o zostalo sporzgdzone na podstawie prawidtowo prowadzonych, we wszystkich istotnych
aspektach, ksigg rachunkowych zgodnie z zasadami okreslonymi w ustawie o rachunkowosci.
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Sprawozdanie na temat innych wymogéw prawa i regulacji

Inne informacje zamieszczone w raporcie rocznym

Inne informacje obejmujg informacje finansowe i niefinansowe inne niz sprawozdanie finansowe
oraz opinia wraz z raportem z badania. Zarzad Spéiki jest odpowiedzialny za te inne informacje.
Nasza opinia o sprawozdaniu finansowym nie obejmuje tych innych informacji oraz, o ile nie
zostalo to jednoznacznie wskazane w Sprawozdaniu na temat innych wymogoéw prawa i regulacji,
nie wyrazamy zadnej formy zapewnienia o tych innych informacjach. Ponadto zakres naszych
prac oraz charakter naszego zapewnienia sg wytgcznie takie jak opisujemy.

W zwigzku z przeprowadzanym badaniem sprawozdania finansowego naszym zadaniem,
zgodnie w wymogami z Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej, jest zapoznanie sig z tymi
innymi informacjami oraz rozwazenie, czy nie zawierajg one istotnej niespdjnosci ze zbadanym
sprawozdaniem finansowym. Jesli stwierdzimy takie istotne niespéjnosci jestesmy zobowigzani
poinformowac o tym w naszej opinii.

Nie mamy nic do przekazania w tym zakresie.

Sprawozdanie z dziafalnosci

Raport roczny zawiera sprawozdanie z dziatalnoéci Spéiki za rok obrotowy koriczacy sig
31 grudnia 2016 r. Zarzad Spofki jest odpowiedzialny za jego sporzadzenie oraz ztozenie w tym
sprawozdaniu oéwiadczenia o stosowaniu tadu korporacyjnego. Zarzad Spotki oraz czionkowie
Rady Nadzorczej sg odpowiedzialni za zapewnienie, aby sprawozdanie z dziatalnosci byto
zgodne z wymogami rozporzadzenia o informacjach biezgcych i okresowych oraz
ustawy o rachunkowosci.

Zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci i rozporzadzenia o informacjach biezacych
i okresowych, jestesmy zobowigzani sformutowaé opinie, czy informacje zawarte w sprawozdaniu
z dziatalnosci oraz o$wiadczeniu o stosowaniu fadu korporacyjnego uwzgledniajg przepisy
rozporzadzenia, a odno$nie do sprawozdania z dziatalnoéci takze ustawy o rachunkowosci, i sg
zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym. Dodatkowo jestesmy zobowigzani
sformutowaé oswiadczenie, czy w $wietle wiedzy o Spdlce ijej otoczeniu uzyskanej podczas
badania stwierdzili§my w sprawozdaniu z dziatalno$ci istotne znieksztatcenia, a w przypadku ich
stwierdzenia wskazaé na czym one polegaja.

Zapoznaliémy sie ze sprawozdaniem z dziatalnoéci i o$wiadczeniem o stosowaniu tadu
korporacyjnego. Przeanalizowaliémy, czy zawierajg one informacje wymagane powyzszymi
przepisami prawa oraz sprawdzilismy, czy informacje w nich zawarte sg zgodne z informacjami
zawartymi w sprawozdaniu finansowym. Czytajac sprawozdanie z dziatalnosci rozwazylismy,
w oparciu o haszg wiedze o Spoice i jej otoczeniu, czy nie zawiera ono istotnych znieksztatcen.
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Opinia o sprawozdaniu z dzialalnoéci i o$wiadczeniu o stosowaniu fadu korporacyjnego

Naszym zdaniem, w oparciu o prace wykonane w zwigzku z badaniem sprawozdania
finansowego:

o sprawozdanie z dziatalnosci uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach, przepisy
rozporzadzenia o informacjach biezacych i okresowych i informacje, o ktérych mowa
w art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz informacje prezentowane wtym sprawozdaniu
sg zgodne z informacjami zawartymi w zbadanym sprawozdaniu finansowym,

o o%wiadczenie o stosowaniu fadu korporacyjnego, zawiera, we wszystkich istotnych
aspektach, informacje wymagane rozporzgdzeniem o informacjach biezacych i okresowych
oraz informacje zawarte w tym o$wiadczeniu sg zgodne z informacjami zawartymi
w zbadanym sprawozdaniu finansowym.

Inne stwierdzenia o sprawozdaniu z dziatalno$ci wymagane przez przepisy prawa

W $wietle wiedzy o Spolce i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania nie stwierdzilismy
w sprawozdaniu z dziatalnosci Spéiki istotnych znieksztatcen.

é‘ ZC .\",‘/v/,,' /;;/;/./’( ' { . ( (
Cezary éakiewicz
Biegty rewident nr 12232

kluczowy biegty rewident przeprowadzajgcy badanie
w imieniu PKF Consult Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig Sp. k.
podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych nr 477

ul. Orzycka 6 lok. 1B
02-695 Warszawa

Warszawa, 27 marca 2017 r.
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Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2016 1.
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BBI Development S.A.
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2016 r.

1. Czes¢ ogolna raportu
1.1. Dane identyfikujace badang jednostke
1.1.1. Nazwa jednostki
BBI Development S.A.
1.1.2. Siedziba jednostki
02-566 Warszawa, ul. Putawska 2
1.1.3. Dane rejestracyjne jednostki

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego

Data: 3 sierpnia 2001 r.

Numer rejestru: KRS 0000033065

REGON: 010956222

NIP: 5261022256

1.1.4. Przedmiot dziatalnosci jednostki

Zasadniczym przedmiotem dziatalno$ci badanej Spdiki jest:

- dziatalno$é holdingéw finansowych,

- dziatalno$é trustow, funduszéw i podobnych instytucji finansowych,

- pozostata dziatalno$¢ ustugowa,

- realizacja projektéw budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkow,
- wynajem i zarzadzanie nieruchomos$ciami wtasnymi i dzierzawionymi.

1.1.5. Struktura wlasnosci i jednostki powigzane

Na dzien 31 grudnia 2016 r. kapitat zaktadowy Spotki wynosit 52 307 825 zt i dzielit si¢ na
104 615 650 akcji o wartosci nominalnej 0,50 zt kazda.

Badana Spétka wg stanu na koniec badanego okresu jest spotkg dominujacg Grupy
Kapitatowej, w sktad ktérej na dzien bilansowy, oprécz niej samej wchodzg nastgpujace spotki
zalezne konsolidowane metodg petng:

- Realty 2 Management Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, w ktérej Spdtka posiada 100% udziatu
w kapitale i w prawach gtosu;

- Realty 3 Management Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, w ktérej Spdtka posiada 100% udziatu
w kapitale i w prawach gtosu;

- Realty 4 Management Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, w ktorej Spdtka posiada 100% udziatu
w kapitale i w prawach gtosu;

- Immobilia Fund Investment V z siedzibg w Luksemburgu, w ktérej Spdtka posiada 100% udziatu
w kapitale i 99,77% prawach gtosu’;

- Immobilia Fund Investment VI z siedzibg w Luksemburgu, w ktorej Spélka posiada 100%
udziatu w kapitale i 99,99% w prawach gtosu*;

- Realty 3 Management Sp. z 0.0. Projekt Developerski 3 Sp. k. z siedzibg w Warszawie, w ktorej
Spétka posiada 100% udziatu w kapitale i w prawach gtosu;

- Realty 4 Management Sp. z 0.0. Projekt Developerski 4 Sp. k. z siedzibg w Warszawie, w ktdrej
Spéika posiada 100% udziatu w kapitale i w prawach gtosu;

- Realty 4 Management Sp. z 0.0. Projekt Developerski 7 SKA z siedzibg w Warszawie, w ktorej
Spétka posiada 100% udziatu w kapitale i w prawach gtosu;

- Realty 2 Management Sp. z 0.0. Projekt Developerski 10 SKA z siedzibg w Warszawie, w ktorej
Spétka posiada 75,44% udziatu w kapitale i w prawach gtosu; -

L7’)
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BBI Development S.A.
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2016 1.

- Realty 4 Management Sp. z o.o0. Juvenes Development 1 Sp. k. z siedzibg w Warszawie,
w ktorej Spétka posiada 100% udziatu w kapitale i w prawach gtosu;

- Juvenes - Projekt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, w ktérej Spolka posiada 100% udziatu
w kapitale i w prawach gtosu;

- Juvenes - Serwis Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, w ktérej Spotka posiada 100% udziatu
w kapitale i w prawach gtosu;

*Spoétka poprzez subfundusze nalezace do Immobilii Fund SIF SICAV kontroluje po$rednio
nastepujgce jednostki:

- Realty 3 Management Sp. z 0.0. Projekt Developerski 5 Sp. k., w ktdrej Spétka posiada 99,98%
udziatu w kapitale i w prawach gtosu;

- Realty 3 Management Sp. z 0.0. Projekt Developerski 6 Sp. k., w ktdrej Spotka posiada 99,99%
udziatu w kapitale i w prawach gtosu;

Dodatkowo w skiad Grupy Kapitatowej wchodza nastepujgce jednostki wyceniane metodg praw
wilasnosci:

- Immobilia Fund Investment | z siedzibg w Luksemburgu, w ktorej Spotka posiada 0,09% udziatu
w kapitale i 0,17% w prawach gtosu;

- Nowy Plac Unii SKA z siedzibg w Warszawie, w ktérej Spotka posiada 40,32% udziatu w
kapitale i w prawach glosu (poprzez Realty 3 Management Sp. z o.0.
Projekt Developerski 5 Sp. k.)

- Mazowieckie Towarzystwo Powiernicze Sp. z 0.0. Projekt Developerski 1 SKA z siedzibg w
Warszawie, W ktdrej Spotka posiada 0,09% udziatu w kapitale i 0,17% w prawach gtosu
(poprzez subfundusz Immobilia Fund Investment I);

- Zarzadzanie Sezam Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, w ktorej Spétka posiada 34,95% udziatu
w kapitale i w prawach glosu (poprzez Realty 4 Management Sp. z o.0.
Juvenes Development 1 Sp. k.),

- Zarzadzanie Sezam Sp. z 0.0. Nowy Sezam Sp. k. z siedzibg w Warszawie, w ktérej Spotka
posiada 15,31% udziatu w kapitale i w prawach gtosu (poprzez Realty 4 Management Sp. z o.0.
Juvenes Development 1 Sp. k.),

- Centrum Praskie Koneser Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, w ktérej Spétka posiada 49,44%
udziatu w kapitale i prawach gtosu,

- Centrum Praskie Koneser Sp. z 0.0. Sp. k. z siedzibg w Warszawie, w ktdrej Spotka posiada
40% udziatu w kapitale i prawach glosu,

- PW Sp. z 0.0. w ktérej Spdtka posiada 45% udziatu w kapitale i prawach gtosu.

- PW Sp. z0.0. Sp. k. w ktérej Spétka posiada 44,99% udziatu w kapitale i prawach gtosu.

1.1.6. Kierownik jednostki

Funkcje kierownika jednostki sprawuje Zarzad.

W skiad Zarzadu Spétki w roku badanym oraz do dnia wydania opinii wchodzili:

imie i nazwisko Funkcja
Michat Skotnicki Prezes Zarzadu
Rafat Szczepanski Wiceprezes Zarzadu
Piotr Litwinski Czionek Zarzadu
Krzysztof Tyszkiewicz Cztonek zarzadu
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BBI Development S.A.
Raport z badania sprawozdania finansowego
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1.2. Informacje dotyczace przeprowadzonego badania

1.2.1. Formalne wymogi dotyczace badania

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzili§my zgodnie z umowg z dnia 15 lipca 2016
roku, zawartg na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej z dnia 8 czerwca 2016 roku odno$nie
wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego.

Kluczowy biegty rewident oraz PKF Consult Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp.k.
spetniajg wymag niezalezno&ci od badanej Spoiki w rozumieniu
art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o bieglych rewidentach i ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym
(tekst jedn. Dz. U. 2016, poz. 1000).

1.2.2. Informacja o uzyskaniu zgdanych informacji, wyjasnien i oswiadczen

Zakres naszych prac nie zostat ograniczony. W trakcie badania sprawozdania finansowego
uzyskaliémy zgdane przez nas informacje oraz wyjasnienia niezbedne do uzyskania wtasciwych
i odpowiednich dowodéw badania.

Zarzad Spotki ztozyt w dniu wydania niniejszego raportu o$wiadczenie o rzetelnosci i jasnosci
sprawozdania finansowego przedstawionego do badania oraz niezaistnieniu zdarzernn po dniu
bilansowym wplywajgcych w sposéb znaczacy na dane wykazane w sprawozdaniu finansowym
za rok badany.

W trakcie badania sprawozdania finansowego Zarzad Spoétki ztozyt wszystkie zadane przez nas
oéwiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz udostepnit nam wszelkie dokumenty i informacje
niezbedne do wydania opinii i przygotowania raportu.

Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostat w zaden sposéb ograniczony. Zakres i sposéb
przeprowadzonego badania wynika ze sporzadzonej przez nas dokumentacji roboczej,
znajdujgcej sie w siedzibie PKF Consult Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.

1.3. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Sprawozdanie finansowe sporzgdzone na dzier 31 grudnia 2015 r. i za okres koriczgcy sig tego
dnia zostalo zbadane przez PKF Consult Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.
i uzyskato opinie biegtego rewidenta bez zastrzezen.

Sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone w dniu 28 czerwca 2016 roku przez Zwyczajne
Walne Zgromadzenie, ktére postanowito przeznaczyé zysk za ubiegly rok obrotowy w kwocie
29 964 tys. zlotych na kapitat zapasowy.

Sprawozdanie finansowe zostato ztozone w Sadzie Rejestrowym w dniu 11 lipca 2016 r.

/
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2. Czes¢ szczegotowa raportu

2.1. Sytuacja majatkowa i finansowa jednostki oraz jej wynik finansowy

2.1.1. Sprawozdanie z sytuacji finansowej

2015-12-31 % sumy 2016-12-31 % sumy  Zmiana
AKTYWA zt '000 bilansowej z1'000 bilansowej %
AKTYWA TRWALE
Rzeczowe aktywa trwate 271 0,1% 363 0,1% 33,9%
Wartosci niematerialne 637 0,2% 624 0,2% -2,0%
Nieruchomosci inwestycyjne 182 0,1% 182 0,1% 0,0%
Inwestycje w jednostkach
podporzadkowanych 204 139 64,4% 180 724 60,5% -11,5%
Pozostale aktywa finansowe 76 229 24,0% 75935 25,4% -0,4%
281 458 88,8% 257 828 86,3% -8,4%
AKTYWA OBROTOWE
Zapasy 0 0,0% 0 0,0% 0,0%
Naleznos$ci handlowe 1761 0,6% 1245 0,4% -29,3%
Pozostate naleznosci 10 846 3,4% 5075 1,7% -53,2%
Pozostate aktywa finansowe 21053 6,6% 33027 11,1% 56,9%
Rozliczenia miedzyokresowe 1042 0,3% 834 0,3% -20,0%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 907 0,3% 863 0,3% -4,9%
35609 11,2% 41 044 13,7% 15,3%
AKTYWA RAZEM 317 067 100,0% 298 872 100,0% -5,7%
2015-12-31 % sumy 2016-12-31 % sumy  Zmiana
PASYWA z}'000 bilansowej z4'000 bilansowej %
KAPITAL WELASNY
Kapitat zaktadowy 52 308 16,5% 52 308 17,5% 0,0%
Kapitat zapasowy ze sprzedazy akgcji
powyzej ceny nominalnej 48 254 15,2% 48 254 16,1% 0,0%
Akcje wtasne -200 -0,1% -557 -0,2% 178,5%
Pozostate kapitaty zapasowe 51539 16,3% 81 503 27,3% 58,1%
Kapitat rezerwowy na nabycie akgji
wiasnych 2920 0,9% 2 920 1,0% 0,0%
Wynik finansowy biezgcego okresu 29 964 9,56% -9 222 -3,1% -130,8%
184 785 58,3% 175 206 58,6% -5,2%
ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE
Pozostate zobowigzania finansowe 88 000 27,8% 57 00 19,1% -35,2%
Rezerwy z tytutu odroczonego podatku
dochodowego 2838 0,9% 4 092 1,4% 44,2%
90 838 28,6% 61092 20,4% -32,7%
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE
Kredyty i pozyczki 12 797 4,0% 2512 0,8% -80,4%
Pozostate zobowigzania finansowe 25491 8,0% 56 102 18,8% 120,1%
Zobowigzania handlowe 1184 0,4% 3022 1,0% 155,2%
Pozostate zobowigzania 531 0,2% 300 0,1% -43,5%
Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw 315 0,1% 252 0,1% -20,0%
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i
podobne 1057 0,3% 288 0,1% -72,8%
Pozostate rezerwy 69 0,0% 98 0,0% 42.0%
41 444 13,1% 62 574 21,0% 51,0%
PASYWA RAZEM 317 067 100,0% 298 872 100,0% -5,7%
/
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2.1.2. Rachunek zyskow i strat i sprawozdanie z catkowitych dochodéw

% %
2015  przychodow 2016  przychodoéw Zmiana
z1'000 ze sprzedazy 24'000 ze sprzedazy %
Przychody ze sprzedazy
Zarzgdzanie projektami 4 335 7.2% 6 431 57,5% 48,4%
Przychody z tytutlu odsetek od pozyczek 4277 7.1% 3645 32,6% -14,8%
Zr_eahzowg_ne i niezrealizowane zyski (straty) 51157 84.8% 085 8,8% -98,1%
z inwestycji
Przychody z dywidend i udziatu w zyskach 553 0,9% 121 1,1% 78,1%
60 322 100,0% 11182 100,0% -81,5%
Koszty wlasny sprzedazy
Koszt wtasny sprzedazy 4 463 7,4% 4 406 39,4% -1,3%
4463 7,4% 4 406 39,4% -1,3%
Wynik brutto na sprzedazy 55 859 92,6% 6 776 60,6% -87,9%
Koszty sprzedazy 620 1,0% 246 2.2% -60,3%
Koszty ogéinego zarzadu 6479 10,7% 5074 45,4% -21,7%
Pozostate przychody operacyjne 16 0,0% 33 0,3% 106,3%
Pozostale koszty operacyjne 7 0,0% 13 0,1% 85,7%
Wynik na dziatalnos$ci operacyjnej 48 769 80,8% 1476 13,2% -97,0%
Przychody finansowe 10 0,0% 6 0,1% -40,0%
Koszty finansowe 17 315 28,7% 9450 84,5% -45,4%
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 31 464 52,2% -7 968 -711,3%  -125,3%
Podatek dochodowy 1500 2,5% 1254 11,2% -16,4%
Zysk (strata) netto z dzialalnosci o _ ; ¢ } -
kontynuowanej 29 964 49,7% 9 222 82,5% 130,8%
Zysk (strata) z dziatalno$ci zaniechanej 0 0,0% 0 0,0% 0,0%
Zysk (strata) netto 29 964 49,7% -9 222 -82,5% -130,8%
% %
2015 przychodéw 2016 przychodéw Zmiana
24'000 ze sprzedazy 24'000 ze sprzedazy %
Zysk (strata) netto 29 964 49,7% -9 222 -82,6% -130,8%
Suma dochodéw catkowitych 29 964 49,7% -9 222 -82,6% -130,8%
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2.1.3. Wybrane wskazniki finansowe

Wyszczegdlnienie j-m. 2014 2015 2016

Rentownos$¢ sprzedazy produktéw, towardéw i 6

1. iistarialow %o 92,0% 74,8% 60,6%
(wynik na sprzedazy / przychody ze sprzedazy)*100

2. Rentownos$¢ kapitatéw wiasnych (ROE) % -11,6% 21,5% -5,1%
(wynik netto / przecietny stan kapitatéw wtasnych)
*100

3. Szybkosé obrotu naleznosci z tyt. dostaw i usiug "g:ic 31,8 77 49,1
(przecietny stan naleznosci z tyt. dostaw, robét i
ustug*365) / przychody ze sprzedazy

4. Wskaznik ogdlnego zadluzenia % 49,2% 40,8% 41,4%
(zobowigzania ogétem / aktywa ogétem) *100

5. Wskaznik pltynnosci | 1,0 2,6 0,7

(aktywa obrotowe /zobowigzania krétkoterminowe)

Spélka zanotowata istotny spadek przychodéw w stosunku do roku ubiegtego (o 81,5%). W 2015 .
gtéwnym zrédiem przychoddw byty przychody z umorzenia akcji spétki Immobilia Fund V, ktére wyniosty
50 min zt. Pogorszenie wynikow za badany rok w stosunku do 2015 r. odzwierciedlajg réwniez wskazniki
rentowno$éci sprzedazy (spadek o 16pp.) oraz rentownosci kapitatéw wtasnych (spadek o 26pp.).
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2.2. Prawidlowos¢ stosowanego systemu rachunkowosci

Spétka posiada, w istotnym zakresie, aktualng dokumentacje opisujgcg zasady rachunkowosci,
przyjete przez Zarzad Spétki, w zakresie wymaganym przepisami art. 10 ustawy
o rachunkowosci.

W trakcie przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego dokonali$my wyrywkowego
sprawdzenia prawidtowosci dziatania systemu rachunkowosci.

W trakcie przeprowadzonych prac nie stwierdzili§my znaczacych nieprawidtowosci dotyczgcych
systemu rachunkowo$ci, ktére nie zostatyby usuniete, a ktére moglyby mieé istotny wpltyw
na badane sprawozdanie finansowe lub nasze stwierdzenie w opinii dotyczace prawidtowoéci
ksigg rachunkowych zgodnie z ustawg o rachunkowosci.

Celem naszego badania nie bytlo wyrazenie opinii na temat funkcjonowania tego systemu
rachunkowosci i nie wyrazamy opinii na jego temat.

Spotka przeprowadzita inwentaryzacje skfadnikéw aktywow i pasywow w zakresie i terminach
okreslonych w art. 26 ustawy o rachunkowo$ci. Réznice inwentaryzacyjne ujeto i rozliczono
w ksiegach badanego okresu.

Q//cw/% e :%M”C“CZ”L

Cezary Bakiewicz
Biegly rewident nr 12232

kluczowy biegly rewident przeprowadzajgcy badanie
w imieniu PKF Consult Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig Sp. k.
podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych nr 477

ul. Orzycka 6 lok. 1B
02-695 Warszawa

Warszawa, 27 marca 2017 r.
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