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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej
Dom Development S.A.

Przeprowadziliémy badanie sprawozdania finansowego Dom Development S.A zsiedzibg Pl
Pitsudskiego 3, 00-078 Warszawa, na ktore sklada sie:

—  bilans sporzadzony na 31 grudnia 2009 roku, kiéry po stronie aktywow i pasywow zamyka sie
sumg 1 583 377 tys. zi;

- rachunek zyskow i strat za rok abrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 roku wykazujacy zysk
netto w wysokosci 85 230 tys. zi;

— sprawozdanie z catkowitych dochodéw za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 roku
wykazujgce calkowity dochod w wysokosci 85 230 tys. zi;

- zestawienie zmian w kapitale wtasnym za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 roku
wykazujgce zwiekszenie kapitatu wtasnego o kwote 70 400 tys. zi;

- rachunek przeptywow pienieznych, za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 roku
wykazujgcy wzrost stanu Srodkéw pienieznych netto o kwote 12 660 tys. zi;

- dodatkowe informacje 1 objasnienia do sprawozdania finansowego.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami sprawozdania finansowego oraz sprawozdania
z dziatalnosci jest odpowiedzialny Zarzad Spatki.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii o rzetelnosci, prawidtowosci i jasnosci tego
sprawozdania finansowego oraz prawidtowosci ksiag rachunkowych stanowigcych podstawe jego
sporzadzenia.

Badanie to przeprowadzilismy stosownie do:

1) przepisow rozdziatu 7 ustawy z 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2009 roku nr
152, poz. 1223, z pdzniejszymi zmianami);

2) wiedzy i doswiadczenia wynikajacego z norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta wydanych
przez Krajowg Rade Bieglych Rewidentow w okresie ich obowigzywania.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowalismy i przeprowadzilismy w taki sposob, aby uzyskaé
racjonalng pewnosc, pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu,

W szczegolnosci, badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Spolke zasad
(polityki) rachunkowosci i znaczacych szacunkdw, sprawdzenie - w przewazajacej mierze w sposob
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wyrywkowy - dowodow i zapisow ksiegowych, z ktérych wynikaja liczby i informacje zawarte w
sprawozdaniu finansowym, jak i catosciowa ocene sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia miarodajnej opinii.

Prezentowane sprawozdanie finansowe jest sprawozdaniem jednostkowym i nie moze stanowic
jedynej podstawy oceny sytuacji finansowej i majatkowej Spotki, ktora jest podmiotem dominujacym
w Grupie Kapitatowej Dom Development. Oprocz sprawozdania jednostkowego Spétka sporzadza
réwniez skonsolidowane sprawozdanie finansowe grupy kapitalowej, dla ktérej jest jednostka
dominujacy.

Naszym zdaniem, zbadane sprawozdanie finansowe, obejmujace dane liczbowe i objasnienia
stowne:

- przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej
i finansowej Dom Development S.A na 31 grudnia 2009 roku, jak tez jej wyniku finansowego za
rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 roku;

- zostalo sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach prawidtowo, to jest zgodnie z zasadami
rachunkowosci wynikajacymi z Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczoici Finansowei
zatwierdzonych przez Unie Europejska oraz zwiazanych z nimi interpretacji ogtoszonych w formie
rozporzadzei Komisji Europejskiej, a w zakresie nie uregulowanym w tych standardach - stosownie
do wymogow ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie rozporzadzen jezeli takie przepisy
wystapity w przypadku badanego podmiotu oraz na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag
rachunkowych;

- jest zgodne 2z wptywajacymi na tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu Spotki.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnodci Spotki jest kompletne w rozumieniu art. 49 ustawy
o rachunkowosci oraz uwzglednia przepisy rozporzadzenia Ministra Finanséw z 19 lutego 2009 roku
wsprawie informacji bieZzacych 1okresowych przekazywanych przez emitentdéw papierow
wartosciowych oraz warunkow uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa
paristwa nie bedacego panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2009 nr 33 poz. 259), a zawarte w nim
informacje, pochodzace ze zbadanego sprawozdania finansowego, s z nim zgodne.

Warszawa, 10 marca 2010 roku.

BDO Sp. z o0.0.
ul. Postepu 12
02-676 Warszawa
Nr ewidencyjny 3355

Przeprowad ‘iibadanie: Dziatajacy w imiehiu ‘DO Sp. z 0.0.:
Mafcin J go/d:ﬁs i dr André Heli

Biegty|Rewident nr ewid. 90042 Prezes Zarzadu
Biegly Rewident|nr ewid. 9000
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I. CZESC OGOLNA RAPORTU

1. Dane identyfikujace Spétke
1.1. Nazwa i forma prawna

Spotka dziata pod firma Dom Development S.A.

1.2. Siedziba Spotki
00-078 Warszawa, Pl. Pitsudskiego 3

1.3. Przedmiot dziatalnoéci

Zgodnie z wpisem do rejestru i statutem Spotki przedmiotem dziatalnosci Spétki jest:
- budownictwo 1 inwestycje zwigzane z nieruchomosciami,
- budowa lokali mieszkalnych oraz sprzedaz tych lokali osobom prawnym i fizycznym,

- kupno, sprzedaz i wytwarzanie surowcow, produktéw gotowych i potproduktéw przemystowych,
w szczegolnodci zwigzanych z budownictwem,

- eksport i import wszelkich produktow, artykutéw i technologii, w szczegdlnosci zwiazanych
z budownictwem,

- Swiadczenie ustug w zakresie reklamy i konsultingu,

- prowadzenie innej dziatalnosci i $wiadczenie innych ustug przeznaczonych do dziatalnosci
wymienionej powyzej lub z nig zwigzanych.

W  badanym okresie gtdwnym przedmiotem dziatalnosci Spotki bylo  budownictwo
i inwestycje zwiazane z nieruchomosciami, budowa lokali mieszkalnych oraz sprzedaz tych lokali
osobom prawnym i fizycznym.

1.4. Podstawa dziatalnoéci
Dom Development S.A dziata na podstawie:

~ Statutu sporzadzonego w formie aktu notarialnego w dniu 25 lutego 1999 r. (Rep. A Nr 2534/99)
wraz z pozZniejszymi zmianami,

— kodeksu spolek handlowych.

1.5. Rejestracja w Sadzie Gospodarczym

W dniu 8 sierpnia 2001 roku Spdtka zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego w Sadzie
Rejonowym dla miasta stotecznego Warszawy - XIl Wydziat Gospodarczy Sekcja Rejestrowa pod
numerem KRS 0000031483.

" Wczedniej Spotka zarejestrowana byta w rejestrze handlowym pod numerem RHB - 57462

1.6. Rejestracja w Urzedzie Skarbowym i Wojewddzkim Urzedzie Statystycznym
NIP 525-14-92-233

BDO Sp. z o0.0. 2
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NIP UE PL 525-14-92-233
REGON 012212483

1.7. Kapitat podstawowy i wiasny Spotki

Kapital zaktadowy na 31 grudnia 2009 roku wynosit 24 560 tys. zt i dzielit sie na
24 560 222 akcji o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda.

W roku 2009 oraz do dnia zakoriczenia badania nie nastapily zmiany kapitatu zaktadowego.

Na 31 grudnia 2009 roku lista akcjonariuszy posiadajacych powyzej 5% udziatow przedstawiata sie
nastepujgco:

akcjonariat akcji gtosow na Walnym Zgromadzeniu
Dom Development B.V. 15 509 386 63,15%
Jarostaw Szanajca 1 644 050 6,69%
Grzegorz Kietpsz 1390 750 5,66%

Na kapitat wtasny Spotki na 31 grudnia 2009 roku sktadaty sie ponadto:

- kapitat zapasowy 388 361 tys. zt
- Kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej 231 535 tys. zt
- kapitat rezerwowy z wyceny opcji na akcje 18 726 tys. zt
- Kapitat rezerwowy z obnizenia kapitatu akcyjnego 510 tys. zt
- zysk netto roku biezacego 85 230 tys. zt

tacznie kapitat wlasny na 31 grudnia 2009 roku wynosit 748 922 tys. zt.

1.8. Zarzad Spotki
Na 31 grudnia 2009 roku cztonkami Zarzadu byli:

- Jarostaw Szanajca - Prezes Zarzadu

- Janusz Zalewski - Wiceprezes Zarzadu
- Jerzy Slusarski = Wiceprezes Zarzadu
- Janusz Stolarczyk - Cztonek Zarzadu

- Terry Roydon - Cztonek Zarzadu

W badanym okresie i do dnia zakoriczenia badania nie miaty miejsca zmiany w skladzie Zarzadu
Spatki.

1.9. Rada Nadzorcza
Na 31 grudnia 2009 roku cztonkami Rady Nadzorczej byli:

- Grzegorz Kielpsz - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

BDO Sp. z 0.0. 3
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Zygmunt Kostkiewicz Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej

Richard Lewis . Wiceprzewadniczacy Rady Nadzorczej
Stanistaw Plakwicz - . Cztonek Rady Nadzorczej
Michael Cronk - Cztonek Rady Nadzorczej
Markham Dumas - Cztonek Rady Nadzorczej
Wtodzimierz Bogucki - Cztonek Rady Nadzorcze]

W badanym okresie nie miaty miejsca zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Spétki.

1.10. Informacja o jednostkach powigzanych

Spotka jest jednostka dominujaca i sporzadza sprawozdanie skonsolidowane.

Do jednostek zaleznych zalicza sie spotki grupy kapitatowej:

Dom Development Morskie Oko Sp. z o.0.
Dom Development na Dolnej Sp. z 0.0. - w likwidacji

Dom Development Zarzadzanie Nieruchomosciami Sp. z 0.0. w likwidacji - na dziert 31.12.2009 r.
zlikwidowana

Przedsiebiorstwo Techniczno-Inwestycyjne Sp. z o. 0. w likwidacji - niekonsolidowane

Dom Development Grunty Sp. z 0.0.

Podmioty wspotkontrolowane:

Fort Mokotow Sp. z 0.0.

Podmioty stowarzyszone:

Towarzystwo Ubezpieczen Wzajemnych ,,Bezpieczny Dom”

W rozumieniu kontroli okre$lonym w MSR 24 Dom Development S.A. sprawuje kontrole nad Dom
Land Sp. z o.0. Wyjasnienie faktu nie objecia Dom Land Sp. z 0.0. konsolidacja zawarte jest w nacie
3 dodatkowych informacji i objasnien do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej Dom Development.

2. Dane identyfikujace zbadane sprawozdanie finansowe

Przedmiotem badania bylo sprawozdanie finansowe Dom Development S.A sporzadzone za rok
obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 roku, cbejmujace:

bilans sporzadzony na 31 grudnia 2009 roku, ktory po stronie aktywéw i pasywow zamyka sie
sumag 1 583 377 tys. zt;

rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 roku wykazujacy zysk
netto w wysokosci 85 230 tys. zt;

sprawozdanie z catkowitych dochodéw za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 roku
wykazujace catkowity dochod w wysokosci 85 230 tys. zt;

zestawienie zmian w kapitale wtasnym za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 roku
wykazujace zwiekszenie kapitatu wtasnego o kwote 70 400 tys. zt;

BDO Sp. z o.0. 4
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- rachunek przeptywow pienigznych, za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 roku
wykazujacy wzrost stanu srodkow pienieznych netto o kwote 12 660 tys. zi;

- dodatkowe informacje i objasnienia do sprawozdania finansowego.

oraz sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki w 2009 roku.

3. Dane identyfikujgce podmiot uprawniony i biegtego rewidenta
przeprowadzajgcego badanie

Badanie sprawozdania finansowego Dom Development S.A za 2009 rok zostato przeprowadzone przez
BDO 5p. z o0.0. z siedzibag w Warszawie, ul. Postepu 12, podmiot uprawniony
do badania sprawozdan finansowych, wpisany na liste Krajowej Izby Biegtych Rewidentdw pod nr
3355.

Wyboru biegtego rewidenta dokonata Rada Nadzorcza badanej Spétki na podstawie uchwaty nr.
05/05/09 z 21 maja 2009 roku.

Badanie zostato przeprowadzone na podstawie umowy o badanie z 3 lipca 2009 roku,
w terminie od 8 lutego 2010 roku do dnia wydania opinii, przez kluczowego biegtego rewidenta
Marcina Jagodzinskiego (nr ewidencyjny 90042). Byto one poprzedzone przegladem sprawozdania
finansowego za | pdtrocze 2009 roku oraz badaniem wstephnym.

Oswiadczamy, ze BDO Sp. z 0.0. oraz biegly rewident wraz z zespolem badajacym opisane sprawozdanie
finansowe  spetniajg =~ warunki do  wyrazenia bezstronnej i niezalezne]j opinii
o badanym sprawozdaniu - zgodnie z art. 56, 57 i 60 ustawy z 7 maja 2009 roku o bieglych rewidentach
i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdar finansowych oraz o nadzorze
publicznym (Dz.U. z 2009 roku, nr 77, poz. 649).

Badanie zostalo przeprowadzone z zalozeniem kontynuacji dziatalnosci Spotki w nie zmienionym
istotnie zakresie w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci. W trakcie przeprowadzonego badania nie
stwierdzono zdarzen i okolicznosci wskazujacych na naruszenie tego zatozenia.

Spotka w czasie badania udostepnita biegtemu rewidentowi zadane dane i udzielita informacji
i wyjasnien niezbednych do przeprowadzenia badania oraz poinformowata o braku istotnych zdarzen,
ktore nastapity po dacie bilansu, do dnia ztoZenia oswiadczenia.

Biegty rewident nie byt ograniczony w doborze wlasciwych metod badania.

4. Informacje o sprawozdaniu finansowym za rok poprzedni

Podstawa otwarcia ksiag rachunkowych bylo sprawozdanie finansowe sporzadzone za okres od
1 stycznia do 31 grudnia 2008 roku, ktére zostalo zbadane przez BDO Numerica International
Auditors & Consultants Sp. z o.0. (aktualnie BDO Sp. z 0.0.) i uzyskato opinie z badania bez
zastrzezen.

Sprawozdanie finansowe Spotki za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2008 roku zostato zatwierdzone
uchwatg nr 4 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z 2009 roku.

Uchwatg nr 8 Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy postanowito przeznaczyé¢ zysk netto
Spotki za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2008 roku w kwocie 19 648 tys. zt na wyptate dywidendy
dla akcjonariuszy natomiast pozostata czes¢ w wysokoéci 122 514 tys. zt na powiekszenie kapitatu
Zapasowego. Zwracamy uwage na fakt iz w celach porownawczych wynik roku 2008 zostat
przeksztatcony w sprawozdaniu finansowym na 31 grudnia 2009 roku zgodnie z nowa metoda

BDO Sp. z 0.0. 5
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rozpoznawania przychodow, ,metoda przekazan” i w zwiazku z tym zwiekszyt sie on w poréwnaniu
do poprzednio stosowanej metody rozpoznawania przychodow o 87 806 tys. zt. Szerzej o tej kwestii
wspomniano w punkcie ,,2 Informacje o wybranych, istotnych pozycjach bilansu i rachunku zyskow
i strat” na stronie 12 tego raportu. .

Sprawozdanie finansowe za 2008 rok ztoZzono w Krajowym Rejestrze Sadowym 4 czerwca 2009 roku
oraz opublikowano w Monitorze Polskim B nr 31483 z 14 sierpnia 2009 roku.

BDO Sp. z 0.0. 6
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Il. ANALIZA FINANSOWA SPOLKI

Ponizej przedstawiono wybrane wielkosci z bilansu, rachunku zyskéw i strat oraz podstawowe wskazniki
finansowe, w porownaniu do analogicznych wielkosci za rok 2008. Dane za 2008 rok zostaty
przeksztatcone zgodnie z nowa metodg rozpoznawania przychodéw, ,metoda przekazan”. Szerzej o tej
kwestii wspomniano w punkcie ,,2. Informacje o wybranych, istotnych pozycjach bilansu i rachunku
zyskdw i strat” na stronie 12 tego raportu.

1. Podstawowe wartosci z bilansu (W tys. zt)
% sumy % sumy

AKTYWA 31.12.2009 bilansawe 31.12.2008 bilansowej
Aktywa trwate 19 657 1,2% 22 824 1,3%
Wartosci niematerialne i prawne 717 - 1359 0,1%
Rzeczowe aktywa trwate 5432 0,3% 6732 0,4%
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych 1 642 0,1% 3 081 0,2%
Aktywa z tyt. podatku odroczonego 9 354 0,6% B 381 0,4%
Naleznosci diugoterminowe 2 438 0,2% 2910 0,2%

Dtugoterminowe rozliczenia

miedzyokresowe # i 461

Aktywa obrotowe 1563720 98,8% 1731 865 98,7%
Zapasy 1295762 81,8% 1446 616 82,4%
Naleznosci krotkoterminowe 36 098 2,3% 65 756 3,7%
Krotkoterminowe rozliczenia

miedzyokresowe 6 032 0,4% 6 325 0,5%
Inwestycje kratkoterminowe 225 828 14,3% 213 168 12,1%
SUMA AKTYWOW 1583 377 100,0% 1754 689 100,0%
PASYWA

Kapitat wiasny 748 922 47,3% 678 522 38,7%
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 834 455 52,7% 1076 167 61,3%
Zobowiazania dtugoterminowe 384 945 24,3% 433 283 24,6%
Zobowigzania z tyt. odroczonego podatku

dochodowego 21022 1,3% 29 393 1,7%
Zobowiazania krotkoterminowe 246 764 15,6% 215 267 12,3%
Rezerwy krotkoterminowe 13018 0,8% 10 621 0,6%
Rozliczenia miedzyokresowe 168 706 10,7% 387 603 22,1%
SUMA PASYWOW 1583 377 100,0% 1754 689 100,0%
BDO Sp. z 0.0. 7
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2. Podstawowe wielkosci z rachunku zyskow i strat (W tys. zt)
% przych. ze % przych. ze
2009 sprzed. 2008 sprzed.
Przychody ze sprzedazy 701 129 100,0% 884 356 100,0%
Koszty dziatalnosci operacyjnej (505 840) -72,1% (506 691) -57,3%
Wynik ze sprzedazy 195 289 27,9% 377 665 42,7%
Koszty sprzedazy (22 266) -3,2% (30 000) -3,4%
Koszty zarzadu (41 923) -6,0% (59 482) -6,7%
Wynik pozostatych przychodéw i kosztow
operacyjnych (19 815) -2,8% (8 853) -1,0%
Wynik na dziatalnosci operacyjnej 111 285 15,9% 279 330 31,6%
Wynik na dziatalnosci finansowej (5 558) -0,8% 6 678 0,8%
Wynik finansowy brutto 105 727 15,1% 286 008 32,3%
Podatek dochodowy (20 497) -2,9% (56 040) -6,3%
Wynik finansowy netto 85 230 12,2% 229 968 26,0%
BDO Sp. z 0.0. 8
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3. Podstawowe wskazniki finansowe

Wskazniki ptynnosci ) 2009 2008

Wskaznik ptynnosci |
aktywa obrotowe ogotem 6,3 8,0
zobowigzania krotkoterminowe

Wskaznik ptynnosci Il
aktywa obrotowe ogdtem - zapasy 1,1 1,3
zobowigzania krotkoterminowe

Wskazniki aktywnosci

Szybkos¢ sptaty naleznosci w dniach

sredni stan naleznesci *) brutto z tytutu dostaw i ustug x 365 17 14
przychody ze sprzedazy produktow

Szybkosc obrotu zapasow

sredni stan zapasdw*) x 365 dni 989 969

koszt sprzedanych produktéw
Wskazniki rentownosci

Rentowno$¢ sprzedazy brutto

wynik na sprzedazy produktdéw, ustug i towardw 27,9%  42,7%
przychody ze sprzedazy produktow, uslug i towarow

Rentownosc sprzedazy netto
wynik finansowy netto 12,2%  26,0%
przychody ze sprzedazy produktdw, ustug i towardow

Rentownos¢ majatku
wynik finansowy netto 5,4% 13,1%
suma aktywow

Wskazniki zadluzenia

Szybkos¢ sptaty zobowigzan w dniach

sredni stan zobowiazan*) z tytutu dostaw i ustug x 365 dni 90 96

koszt wtasny sprzedanych produktéw

Zwigzane z akcjami

Wartosc ksiegowa na jedng akcje (w zt)
kapitat wtasny 30,49 27,63
liczba akcji

Zysk na jedna akcje

zysk netto 3,47 9,36
liczba akcji

*) Sredni stan naleznosci, zapaséw | zobowiqzari jest wyliczony jake srednia arytmetyczna wartosci pozycji z bilansu

otwarcia oraz bilansu zamkniecia.

BDO Sp. z 0.0. 9
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4. Komentarz

Suma bilansowa Spétki spadta o ok. 10% w poréwnaniu do roku ubiegtego. Gtéwna przyczyng tej
zZmiany byt spadek zapasow.

Struktura aktywow praktycznie sie nie zmienita i jak w roku ubiegtym przewazajacy udziat (98,8%)
w aktywach stanowig aktywa obrotowe. W aktywach obrotowych, podobnie jak w roku ubiegtym,
najwigkszy udziat stanowia zapasy. Udziat zapaséw w sumie bilansowej sie znaczaco nie zmienit
poniewaz spadia suma bilansowa. Bezwzgledna wartos¢ zapaséw spadta natomiast o 10% w stosunku
do roku ubiegtego. Spadek ten spowodowany byt faktem iz Spotka wiecej wydala gotowych lokali
klientom niz poniosta kosztéw budowy nowych osiedli. Najwigksza zmiana w strukturze aktywow to
spadek udziatu naleznosci krotkoterminowych z 3,7% sumy aktywow na 31.12.2008 r. do 2,3% sumy
aktywow na 31.12.2009 oraz wzrost udzialu Srodkéw pienieznych z 12,1% sumy aktywdw na
31.12.2008 r. do 14,3% sumy aktywow na 31.12.2009 r.

Analizujac strukture pasywow widad, ze udziat kapitatu wtasnego Spotki wzrost z 38,7% sumy
pasywow na 31.12.2008 r. do 47,3% sumy pasywow na 31.12.2009 r. Wzrost ten miat miejsce
gtownie kosztem spadku udziatu rozliczen miedzyokresowych w sumie pasywéw z 22,1% na
31.12.2008 r. do 10,7% na 31.12.2009. Poza tym wzrdst udziat zobowigzan krotkoterminowych
w sumie pasywdw z 12,3% na 31.12.2008 r. do 15,6% na 31.12.2009 r. Wzrost ten spowodowany
zostal wzrostem krotkoterminowych zobowigzan z tytutu kredytéw bankowych. Analizujac strukture
pasywow da sie zauwazy¢, 7e ograniczenie finansowania dziatalnosci Spotki poprzez wplaty
klientéw, spowodowato zwiekszenie udziatu w finansowaniu dziatalnosci Spotki gtéwnie poprzez
kapitat wtasny oraz w mniejszym stopniu poprzez krotkoterminowe kredyty bankowe.

Analizujac rachunek zyskow i strat zauwazalny jest znaczny spadek przychoddw ze sprzedazy (o ok.
21%), przy praktycznie nie zmienionej wysokosci kosztu wiasnego sprzedazy. Zmiana ta zostata
gtownie spowodowana faktem, iz w 2009 roku wiekszy byt udziat mieszkan nisko-marzowych,
potozonych na obrzezach Warszawy, w wartosci lokali wydanych niz w roku 2008 oraz czesciowo
ogolnym spadkiem cen sprzedazy wydawanych mieszkan. Spétka ograniczyla w 2009 roku koszty
sprzedazy i ogélnego zarzadu gtownie dzieki restrukturyzacji zatrudnienia. Pozostate koszty
operacyjne wzrosty gtownie poprzez wzrost odpiséw na produkcje w toku. Przychody finansowe
spadly gtownie z tytutu pomniejszenia kosztéw finansowych aktywowanych w produkcji w toku
o odsetki od depozytdéw przeznaczonych na realizacje inwestycji. Koszty finansowe wzrosty,
poniewaz mniejsza czesc poniesionych kosztéw finansowych zostala aktywowana w produkcji w toku
w porownaniu do roku poprzedniego.

Niekorzystna dysproporcja w dynamice kosztow i przychodéw doprowadzita do spadku wyniku
finansowego netto o 63% w stosunku do roku poprzedniego.

Wskazniki ptynnoici spadly, ale dalej ksztattuj sie powyzej zalecanych pozioméw. Szybkos¢ splaty
naleznosci wynosi 17 dni, poniewaz giéwne przychody Spétki sq realizowane po dokonaniu wptat
przez klientéw. Szybko$¢ obrotu zapaséw obrazuje érednia dtugoé¢ cyklu realizacji inwestycji od
zakupu gruntu do wydania mieszkania nabywcy i wida¢, ze cykl ten w 2009 roku ulegt wydtuzeniu
w poréwnaniu do roku poprzedniego. Wskazniki rentownosci spadty, poniewaz spadt zysk netto. Cykl
splaty zobowiazar skrocit si¢ z 96 do 90 dni gtéwnie dzieki spadkowi zobowiazar handlowych. Ilos¢
akeji w 2009 roku si¢ nie zmienita, wiec zmiana wskaznikow zwiazanych z akcjami obrazuje zmiane
kapitatu wtasnego i zysku netto.

W trakcie badania sprawozdania finansowego nie stwierdziliémy niczego, co wskazywatoby na to,
ze, Spotka nie bedzie w stanie kontynuowaé dziatalnosci, co najmniej w nastepnym okresie
sprawozdawczym.

BDO Sp. z 0.0, 10
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Uwaga

Dane roku 2008 zostaly przeksztatcone na ,metode wydan” i istotnie sig rézniq od danych tych
prezentowanych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym za rok 2008. Szerzej o tej kwestii
wspomniano w punkcie ,,2. Informacje o wybranych, istotnych pozycjach bilansu i rachunku zyskéw
i strat” na stronie 12 tego raportu.

BDO Sp. z 0.0. 11
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ll. CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

1. Ocena systemu ksiegowosci i kontroli wewnetrznej

Spotka posiada aktualng dokumentacje opisujaca przyjeta przez nia polityke rachunkowosci i jest
ona zgodne z obowigzujacymi jednostke przepisami.

Spotka prowadzi ksiegowos¢ z wykorzystaniem programu Sun System 5,0. Spétka posiada petng
dokumentacje oprogramowania zawierajaca opis systemu informatycznego wraz z opisem procedur
i funkeji oraz instrukcje uzytkowania systemu.

0d 2005 roku Spotka korzysta z systemu komputerowego ‘Papirus’, stuzacego ewidencji przychodéw
i kosztow zwiazanych z zarzadzaniem osiedlami.

W badanym roku nastapity zmiany zasad wyceny aktywow i pasywéw oraz przychodow i kosztow,
zostaly one szczegétowo opisane w nocie 4 jednostkowego sprawozdania finansowego. Zgodnie
zzasadg ciagloéci, stany aktywow i pasywdw wykazane w ksiegach rachunkowych na dzien
31.12.2008 r. zostaty ujete w tej samej wysokosci, w otwartych na biezacy rok obrotowy ksiegach
rachunkowych.

Zapisy w ksiegach sg prowadzone biezaco i chronologicznie na podstawie dowodéw zrédtowych.

Ksiggi rachunkowe prowadzone sg rzetelnie i w sposéb umozliwiajacy powiazanie zapisow
dokonanych w systemie finansowo - ksiegowym z dowodami ksiegowymi i sprawozdaniem
finansowym.

System elektronicznego przetwarzania danych jest poprawny technicznie i powiazany z zaktadowym
planem kont zapewnia sprawdzalnos¢ ksigg rachunkowych.

Spotka spetnia wymogi ustawy o rachunkowosci w zakresie zabezpieczenia dostepu do danych i
systemu ich przewazania oraz archiwizacji dokumentacji oraz danych komputerowych.

Inwentaryzacje aktywow i pasywow, przeprowadzona w zakresie, terminach i z czestotliwoscia
przewidziang w ustawie o rachunkowosci moina uznaé¢ za poprawna, a stwierdzone rdznice
rozliczono w ksiegach rachunkowych badanego roku.

Badanie systemu kontroli wewnetrznej byto przeprowadzone w takim zakresie, w jakim wiaze sie
ona ze sprawozdaniem finansowym. Nie miato ono na celu ujawnienia wszystkich ewentualnych
nieprawidtowosci tego systemu.

2. Informacje o wybranych, istotnych pozycjach bilansu i rachunku
zyskdw i strat

Przychody - zmiana polityki rachunkowosci

W zwiazku z koniecznoicia dostosowania sie z dniem 1 stycznia 2009 r. do wymogéw IFRIC-15
Agreements for the Construction of Real Estate, Spdtka od 1 stycznia 2009 r. zmienita swoje zasady
rachunkowosci. Podstawowa zmiana dotyczy ujmowania przychodéw ze sprzedazy mieszkari w innym
momencie niz dotychczas. Do korica roku 2008 Spétka ujmowata przychody proporcjonalnie do ilosci
mieszkan objetych podpisanymi z klientami umowami przedwstepnymi. Od 1 stycznia 2009 roku
Spotka ujmuje przychody ze sprzedazy mieszkan, ktére przekazata klientom po oddaniu osiedla do
uzytkowania. Ta zmiana sposobu ujmowania przychodéw spowodowata koniecznoéé przeksztatcenia
bilansu otwarcia, bilansu zamkniecia oraz danych wynikowych roku 2008 prezentowanych

BDO Sp. z 0.0. 12
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w jednostkowym sprawozdaniu finansowym za rok 2009 jako dane poréwnawcze. W zwiazku z tym
dane finansowe za rok 2008 prezentowane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym za rok 2009
jako dane poréwnawcze istotnie réznig sie od danych zaprezentowanych w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony 31 grudnia 2008 r. Zmiana polityki rachunkowosci nie
jest zwigzana z zyskownoscia projektow, ktéra nie ulegta zmianie z tego tytutu. Przeksztatcenie
danych dotyczy ich innej prezentacji zwigzanej z innym, p6zniejszym niz dotychczas, momentem
ujmowania przychodu. Spétka opisuje te kwestie w nocie nr 4 dodatkowych informacji
i objasnien do jednostkowego sprawozdania finansowego.

3. Informacje dodatkowe

Informacja dodatkowa o przyjetych zasadach rachunkowosci oraz inne informacje zostaty sporzadzone w
sposob kompletny i poprawny, z uwzglednieniem wymogdw wynikajacych z MSSF, a w zakresie nie
uregulowanym w tych standardach - stosownie do wymogéw ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej
podstawie przepisdéw wykonawczych.

4. Zestawienie zmian w kapitale wtasnym

Dane wykazane w zestawieniu zmian w kapitale wtasnym zostaty prawidiowo powiazane z bilansem
oraz ksiggami rachunkowymi i w sposob rzetelny i prawidtowy obrazuja zmiany w kapitatach Spétki.

5. Rachunek przeptywéw pienieznych

Rachunek przeptywow pienigznych zostat sporzadzony przez Spétke z uwzglednieniem przepisow
MSR 7, metoda posrednig i wykazuje prawidlowe powiazanie odpowiednio z bilansem, rachunkiem
strat i zyskéw oraz zapisami w ksiggach rachunkowych.

6. Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki

Zgodnie z wymogami art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z 19 lutego
2009 roku (Dz.U. z 2009 nr 33 poz. 259) w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentow papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa nie bedacego panstwem cztonkowskim, Zarzad sporzadzit
sprawozdanie z dziatalnosci Spotki.

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci sa zgodne z informacjami zawartymi w zbadanym
sprawozdaniu finansowym.
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7. Oswiadczenie kierownictwa jednostki

Kierownictwo Spétki ztozylo pisemne oswiadczenie o kompletnym ujeciu danych w ksiegach
rachunkowych, wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych oraz o nie wystgpieniu istotnych

zdarzen po dniu bilansowym.

Warszawa, 10 marca 2010 roku

Przefrowadzajacy badanie:

Margin Jagodziniski
Biegty Rewident nr ewid. 90042
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Nr ewidencyjny 3355

Dziatajacy w jmieniu BDO Sp. z 0.0.:

dr André Heli
Prezes Zarzad
Biegty Rewident nr ewid. 90004
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