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Grupa Kapitatowa Immobile S.A
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2014 roku
(w tysigcach zlotych)

I. CZESC OGOLNA

1. Informacje ogélne

Jednostka dominujaca w Grupie Kapitalowej (zwanej dalej ,,Grupa” lub ,,Grupa Kapitalowg™)
(dawniej ,,Grupa MAKRUM S.A.”) jest Grupa Kapitalowa Immobile S.A. (dawniej: MAKRUM S.A.)
(,jednostka dominujaca”, ,,Spotka™).

Jednostka dominujaca zostala utworzona Aktem Notarialnym z dnia 18 grudnia 1991 roku. Siedziba
jednostki dominujacej miesci si¢ w Bydgoszczy przy ul. Fordonskiej 40.

Jednostka dominujaca jest emitentem papierow wartosciowych, o ktérych mowa w art. 4
Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady Unii Europejskiej z dnia 19 lipca 2002 r.
nr 1606/2002/WE w sprawie stosowania miedzynarodowych standardéw rachunkowosci
(Dz. Urz. WE L 243 z 11 wrzesnia 2002 roku, str. 1; Dz. Urz. UE Polskie wydanie specjalne,
rozdz. 13, t. 29, str. 609) i na podstawie art. 55.5 Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowoséci (Dz. U. 2013.330 zpdézn. zm. — ,ustawa o rachunkowosci”) sporzadza
skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez UE.

W dniu 7 sierpnia 2001 roku jednostka dominujaca zostala wpisana do rejestru przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000033561.
Jednostka dominujaca posiada numer NIP: 554-030-90-05 nadany w dniu 23 kwietnia 2004 roku oraz
symbol REGON: 090549380 nadany w dniu 9 lutego 2004 roku.
Podstawowym przedmiotem dziatalnosci jednostki dominujacej jest:
o wynajem i zarzadzanie nieruchomosciami wtasnymi lub dzierzawionymi oraz,
o zarzadzanie posiadanym pakietem udziatéw w spotkach zaleznych.
Zakres dziatalnosci podmiotow zaleznych obejmuje nastepujace rodzaje dziatalnosci:
e wynajem i zarzgdzanie nieruchomosciami wiasnymi lub dzierzawionymi,
e dziatalnos¢ hotelarska,
e dzialalnoéé produkcyjna,
e dzialalnos¢ w zakresie konsultingu budowlanego,
o dziatalno$¢ deweloperska,
e komercyjny chéw i trening koni sportowych.

W dniu 31 grudnia 2014 roku kapital podstawowy jednostki dominujacej wynosit 18 216 tysigcy
ztotych. Kapital wlasny Grupy na ten dzien wynosi} 143 884 tysigcy zlotych.

2/13



Grupa Kapitalowa Immobile S.A
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2014 roku
(w tysigcach zlotych)

Zgodnie ze skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym na dziefi 31 grudnia 2014 roku struktura
wiasnosci kapitatu podstawowego jednostki dominujacej byla nastepujaca:

Liczba . A Wartosé Udziat w kapitale
.. Liczba gloséw . .
akeji nominalna akcji podstawowym

Rafat Jerzy 39 334 547 39334 547 9 836 496 54%
Rafat Jerzy ( we
wspdtwlasnosci z Beatg Jerzy) 18 147 724 18 147 724 4553 933 25%
Stawomir Winiecki 3 855555 3 855555 910 787 5%
Pozostali akcjonariusze 11 525 106 11525 106 2914 517 16 %
Razem 72 862 932 72 862 932 18215733 100%

Zgodnie z raportem biezacym nr 20/2014 z dnia 25 marca 2014 roku Pan Stawomir Winiecki
przekroczyl w tym dniu 5% udzial w kapitale podstawowym spotki.

Pozostale transakcje powodujace zmiany w strukturze wlasnosci kapitalu zakladowego Spotki
dotyczyly akcjonariuszy ktorych udziat w kapitale podstawowym nie przekraczat 5%, zostaly opisane
w opublikowanych przez Spétke raportach biezacych.

W okresie sprawozdawczym kapitat podstawowy jednostki dominujacej nie zmienit sig.
W sktad Zarzadu jednostki dominujacej na dzien 20 marca 2015 roku wchodzili:

e Rafal Jerzy - Prezes Zarzadu,

e Stawomir Winiecki - Wiceprezes Zarzadu
W okresie sprawozdawczym oraz od dnia bilansowego do daty opinii nie bylo zmian w skladzie
Zarzadu Spoiki.
2. Sklad Grupy Kapitalowej

Na dziefi 31 grudnia 2014 roku w skiad Grupy Kapitalowej Immobile S.A. wchodzily nastepujace
jednostki zalezne (bezposrednio i posrednio):

T podmiot uprawniony, dzien bilansowy, na
rodzaj opinii . .
) . metoda . ktéry przeprowadzit ktéry sporzadzono
nazwa jednostki ., .. ©osprawozdaniu . . .
konsolidacji badanie sprawozdania sprawozdanie
finansowym
finansowego finansowe
Grupa Kapitalowa konsolidacja  bez zastrzezen Ernst & Young Audyt 31 grudnia 2014
Immobile S.A. peina Polska Sp. z 0.0. sp. k.
Makrum Development konsolidacja w trakcie Emst & Young Audyt 31 grudnia 2014
Sp.zo.0. petna badania Polska Sp. z 0.0. sp. k.
Makrum Pomerania konsolidacja  brak obowiazku nie dotyczy 31 grudnia 2014
Sp. zo.0. peina badania
Makrum Project konsolidacja w trakcie Ernst & Young Audyt 31 grudnia 2014
Management Sp. z 0.0. peina badania Polska Sp. z 0.0. sp. k.
idaci i i 31 grudnia 2014
Miakeuin 8. Z 0.0, konsolidacja  brak obowiazku nie dotyczy gru
peina badania
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?akru;n Jumping konso;;dacja brak obowigzku nie dotyczy 31 grudnia 2014
eam Sp. z 0.0. petna badania
CDlLEampamne konsolidacja brak obowiazku nie dotyczy 3 grudnia 2014
Nieruchomo$ciami Sp. ehna badania
zo.0. P
CDI Konsultanci konsolidacja  brak obowiazku nie dotyczy 31 grudnia 2014
Budowlani Sp. z 0.0. peta badania
T : i 31 grudnia 2014
GBI 1 8. zom, kon;gi;iac_]a brakbol;ow.lqzku nie dotyczy gru
adania
gt . i 31 grudnia 2014
CDI2 Sp. z 0.0. kon;c;i;c;aqa brakbolc)lo“{lqzku nie dotyczy g
adania
CDI 3 Sp. zo.0. kon;zi;c;acja brakbolc)low‘iqzku nie dotyczy 31 grudnia 2014
adania
e ; 31 grudnia 2014
Focus hotels S.A konsolidacja  bez zastrzezen Emnst & Young Audyt g
peina Polska Sp. z 0.0. sp. k.
Crismo Sp.  0.0. konsoiildacja bez zastrzezen }};Zr;)slz &s Young Audif(t 31 grudnia 2014
pelna olska Sp. zo.0. sp. k.
iAo ; nie dotyc 31 grudnia 2014
Staten Company LT kon;g;::aqa brakbo(b;ow.lqzku tyczy g
adania
konsolidacja  brak obowigzku nie dotyczy 31 grudnia 2014
Nobles Sp. z o.0. pelna badani
adania
idaci i nie dotyc 31 grudnia 2014
Halifax P Sp. z 0.0. konls):i:lc;aqa brakbol;ow.lqzku tyczy gru
adania
i konsolidacja  brak obowiazku Ernst & Young Audyt 31 grudnia 2014
Attila Sp. z 0.0. pelna badania Polska Sp. z 0.0. sp. k.
A S kon;c;i:iaqa bez zastrzezen }}33;?:1:3&5 l?ozu(r)\go Astlxjdit 31 grudnia 2014
Birlkie 8. 7 oo, konso:;dacja bez zastrzezen lI)Sr;\sl: &S Young Aud)lf(t 31 grudnia 2014
pelna olska Sp. z 0.0. sp. k.
Carnaval Sp. z 0.0. kon;:;;c;ac_,a bez zastrzezen I}’Ecl)’?ssl:a&s :ozu:)lgo Asl;)d{(t 31 grudnia 2014
Cezaro Sp.  o.0. konsolidacja  pez zastrzezent Ernst & Young Audyt 31 grudnia 2014
pelna Polska Sp. z 0.0. sp. k.
sao - nie dotyc 31 grudnia 2014
Hotel 1 Sp. z 0.0. konls)ce)i:lc;aq . brakbotc;o“thzku = ¢
adania
s : nie dotyc 31 grudnia 2014
Hotel 1 Sp. z 0.0. 1 ska kon;zi;liaq o brakbo(b;mathzku L ¢
adania
daa ; nie dotyc 31 grudnia 2014
Hotel 1 Sp. z0.0. 2 ska kon;:i:iaqa brakbol()jo“{xa,zku oy ¢
adania
it i nie dotyc 31 grudnia 2014
Hofel. 1 Sp. 2.5, 3 ska kon;(;i:‘(iacja brakbot;ow.lqzku tyczy g
adania

Rodzaj zmian i wplyw wywotany zmianami w stosunku do roku ubieglego w zakresie jednostek
objetych konsolidacja zostat przedstawiony w nocie 2 dodatkowych not objasniajacych (,,informacja
dodatkowa™) do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej za rok zakoriczony
dnia 31 grudnia 2014 roku.
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3. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe

3.1 Opinia bieglego rewidenta oraz badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Emst & Young Audyt Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. z siedziba w Warszawie,
Rondo ONZ 1 jest podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, wpisanym na liste
pod numerem 130.

Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. w dniu 26 maja
2014 roku zostala wybrana przez Rade Nadzorcza do badania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy.

Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. oraz kluczowy biegly
rewident spehniaja, 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 (DzU z 2009 roku, nr 77, poz. 649, z pézn. zm.), warunki do wyrazenia
bezstronnej i niezaleznej opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Na podstawie umowy zawartej w dniu 21 lipca 2014 roku z Zarzadem jednostki dominujacej
przeprowadzilisSmy badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok zakoficzony dnia
31 grudnia 2014 roku.

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na podstawie
przeprowadzonego przez nas badania. Przeprowadzone w trakcie badania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego procedury byly zaprojektowane tak, aby umozliwi¢ wydanie opinii
o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako cato$é. Nasze procedury nie
obejmowaly uzupetniajacych informacji, ktore nie maja wpltywu na skonsolidowane sprawozdanie
finansowe traktowane jako calosé.

Na podstawie naszego badania, z dniem 20 marca 2015 roku wydali$my opini¢ biegtego rewidenta bez
zastrzezen o nastepujgcej tresci:

»Dla Rady Nadzorczej spotki Grupa Kapitalowa Immobile S.A.

1. PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitalowej Immobile S.A. (dawniej: Grupa MAKRUM S.A.) (,,Grupa”), w ktorej jednostka
dominujacg jest spétka Grupa Kapitatowa Immobile S.A. (dawniej: MAKRUM S.A.) (,,Sp6tka™)
z siedzibg w Bydgoszczy przy ulicy Fordoriskiej 40, za rok zakonczony dnia 31 grudnia
2014 roku, obejmujacego skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na
dzien 31 grudnia 2014 roku, skonsolidowany rachunek zyskéw i strat, skonsolidowane
sprawozdanie z catkowitych dochodéw, skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych
oraz skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym za okres od dnia 1 stycznia
2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku oraz dodatkowe noty objasniajace (,,zataczone
skonsolidowane sprawozdanie finansowe”).

2. Zarzetelno$¢ i jasnos¢ zatgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, jak rowniez za
jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz za prawidtowos¢ dokumentacji konsolidacyjnej odpowiada Zarzad Spétki. Ponadto Zarzad
Spolki oraz czlonkowie Rady Nadzorczej sa zobowigzani do zapewnienia, aby zalaczone
skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnoéci Grupy speniaty
wymagania przewidziane w Ustawie z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci
(DzU 2013.330 z pézn. zm. — ,ustawa o rachunkowos$ci”). Naszym zadaniem bylo zbadanie
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zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz wyrazenie, na podstawie badania,
opinii o tym czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi
zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we
wszystkich istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkows i finansows, jak tez wynik finansowy Grupy.

Badanie zalgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie
do postanowieri:

« rozdziatlu 7 ustawy o rachunkowosci,

o Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej, wydanych przez Krajowa Radg Bieglych
Rewidentow w Polsce,

w taki sposdb, aby uzyska¢ racjonalng pewno$é, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidtowosci. W szczegélnosci, badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalaczonym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez oceng poprawnosci
przyjetych i stosowanych przez Grupe zasad rachunkowosci i znaczacych szacunk6w dokonanych
przez Zarzad Spolki, jak i ogolnej prezentacji zalgczonego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczylo nam wystarczajacych
podstaw do wyraZenia opinii o zalaczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
traktowanym jako catos¢.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy zakoficzony dnia 31 grudnia
2013 roku bylo przedmiotem badania przez kluczowego bieglego rewidenta dzialajacego
w imieniu innego podmiotu uprawnionego, ktéry w dniu 20 marca 2014 roku wydat opini¢ bez
zastrzezen o tym sprawozdaniu finansowym.

Naszym zdaniem zalaczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

o przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku finansowego
dziatalnosci gospodarczej za okres od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku,
jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanej Grupy na dzien 31 grudnia 2014 roku,

o sporzadzone zostalo zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez UE,

o jest zgodne z wplywajacymi na forme i tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujacymi przygotowanie sprawozdan finansowych.

Zapoznalismy si¢ ze sprawozdaniem Zarzadu Spétki na temat dziatalnosci Grupy w okresie od
dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku (,sprawozdanie z dziatalno$ci”)
i uznaliémy, ze informacje pochodzace z zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego sa z nim zgodne. Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci uwzgledniaja
postanowienia art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw
z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentdw papierdw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego paristwem cztonkowskim (DzU 2014.133,
z pozn. zm. - ,rozporzadzenie w sprawie informacji biezacych i okresowych”).”

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy przeprowadziliSmy w okresie
od 17 listopada 2014 roku do 20 marca 2015 roku, w tym w siedzibie jednostki dominujacej lub
podmiotéw prowadzacych ustugowo ksiggi spétek z Grupy od 17 do 21 listopada 2014 roku,
od 2 do 13 lutego 2015 roku oraz od 2 do 6 marca 2015 roku.
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3.2 Oswiadczenia otrzymane i dostepnosc danych

Zarzagd jednostki dominujacej potwierdzit swoja odpowiedzialno$¢ za rzetelno$¢ i jasnos$¢
sprawozdania finansowego jak réwniez za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania
zasadami (polityka) rachunkowosci oraz prawidtowo$¢ dokumentacji konsolidacyjnej. Oswiadczyt on,
iz udostepnil nam wszystkie sprawozdania finansowe jednostek objetych skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym, dokumentacje konsolidacyjng oraz pozostate wymagane dokumenty oraz
udzielit niezbednych wyjasniefi. Otrzymali$my réwniez pisemne o$wiadczenie z dnia 20 marca
2015 roku Zarzadu jednostki dominujgcej o:

o kompletnym ujeciu informacji w dokumentacji konsolidacyjnej,

o wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym, oraz

 ujawnieniu w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wszelkich istotnych zdarzen, ktére
nastgpily po dacie bilansu do dnia ztozenia o$wiadczenia.

W oéwiadczeniu potwierdzono, ze przekazane nam informacje byly rzetelne i prawdziwe zgodnie
z przekonaniem i najlepsza wiedza Zarzadu jednostki dominujacej i objety wszelkie zdarzenia mogace
mieé¢ wplyw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

Jednoczesnie o$wiadczamy, ze w trakcie badania sprawozdania finansowego nie nastapity
ograniczenia zakresu badania.

3.3 Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy za poprzedni rok
obrotowy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2013 roku zostato
zbadane przez Elzbiete Grzeskowiak, kluczowego bieglego rewidenta nr 5014, dziatajacego w imieniu
Grant Thornton Frackowiak Sp z o.0. sp. k., z siedzibg w Poznaniu, przy ul. Abpa Antoniego
Baraniaka 88 E, wpisanego na list¢ podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych
prowadzong przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw pod numerem 3654. Dziafajacy w imieniu
podmiotu uprawnionego kluczowy biegly rewident wydal o tym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2013 roku opinig bez zastrzezen.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2013 roku zostato
zatwierdzone przez Akcjonariuszy na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy w dniu 28 kwietnia
2014 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok obrotowy zakoriczony dnia 31 grudnia
2013 roku wraz z opinia bieglego rewidenta, odpisem uchwaly o zatwierdzeniu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, sprawozdaniem z dziatalnosci Grupy zostato zlozone w dniu 7 maja
2014 roku w Krajowym Rejestrze Sadowym.
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4. Sytuacja finansowa

4.1 Podstawowe dane i wskazniki finansowe

Ponizej przedstawiono wybrane wskazniki charakteryzujgce sytuacje finansowa Grupy w latach
2012 - 2014, wyliczone na podstawie danych finansowych zawartych w sprawozdaniach finansowych

za lata zakoficzone dnia 31 grudnia 2013 roku i dnia 31 grudnia 2014 roku.

Wskazniki za rok zakornczony dnia 31 grudnia 2012 roku wyliczono na podstawie danych
finansowych zawartych w zatwierdzonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, ktére bylo

przedmiotem badania innego biegtego rewidenta.

2014 2013 2012

suma bilansowa 263 417 238 842 233 456
kapital wlasny 143 884 142 368 146 554
wynik finansowy netto 2842 (3 200) 11481
rentowno$¢ majatku 1,1% -1,3% 4,9%

wynik finansowy netto x 100%

suma aktywoéw

rentownos$é kapitalu wlasnego 2,0% -2,2% 16,8%

wynik finansowy netto x 100%

kapital wiasny na poczatek okresu

rentowno$¢ netto sprzedazy 3,1% -4,9% 13,7%

wynik finansowy netto x 100%

przychody ze sprzedazy
plynno$é — wskaznik plynnosci I 0,9 0,7 1,0
aktywa obrotowe ogétem

zobowiazania krétkoterminowe

plynno$¢ — wskaznik plynnosci I11 0,05 0,05 0,09
$rodki pieni¢zne

zobowigazania krétkoterminowe

szybko$¢ obrotu naleznosci 64 dni 64 dni 57 dni

naleznosci z tytulu dostaw i ustug x 365 dni

przychody ze sprzedazy
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2014 2013 2012
okres splaty zobowigzan 92 dni 53 dni 77 dni

zobowigzania z tytutu dostaw i ustug x 365 dni

koszt wlasny sprzedazy

szybkosé obrotu zapaséw 54 dni 8 dni 22 dni

zapasy X 365 dni

koszt wlasny sprzedazy

trwalo$¢ struktury finansowania 83.9% 94,5% 95,1%

(kapitat wiasny + rezerwy i zobowigzania
dlugoterminowe) x 100%

suma pasywow
obcigzenie majatku zobowigzaniami 45,4% 40,4% 37,2%

(suma pasywow - kapital wlasny) x 100%

suma aktywéw

wskaznik inflacji:
Srednioroczny 0,00% 0,90% 3,70%
od grudnia do grudnia -1,00% 0,70% 2,40%

4.2 Komentarz
Przedstawione wskazniki wskazuja na nastepujace trendy:

» wskazniki rentownosci majatku, kapitatlu wlasnego i sprzedazy spadaly w calym
analizowanym okresie, poczawszy od 2013 roku przyjmujac wartosci ujemne,

¢ wskaznik ptynnosci I w 2014 roku wzrést w poréwnaniu do roku 2013 i wyniést 0,9,

* wskaznik ptynnosci III w 2014 roku nie ulegt zmianie w poréwnaniu z rokiem 2013,

»  szybkos¢ obrotu naleznosci w 2014 roku nie ulegta zmianie w poréwnaniu z rokiem 2013
i wyniosta 64 dni,

e okres splaty zobowigzan w 2014 roku ulegt wydluzeniu w poréwnaniu do roku 2013
i wynidst 92 dni,

*  szybkos¢ obrotu zapaséw w 2014 roku spadta w poréwnaniu do roku 2013 z 8 dni do 54 dni,

*  wartos¢ wskaznika trwatosci struktury finansowania spadata w catym analizowanym okresie,

e wartos¢ wskaznika obcigzenia majatku zobowiazaniami wzrastata w catym analizowanym
okresie.
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Grupa Kapitatowa Immobile S.A
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2014 roku
(w tysigeach ziotych)

4.3 Kontynuacja dzialalnoéci

Podczas naszego badania nic nie zwrécito naszej uwagi, co powodowatoby nasze przekonanie, ze
Jjednostka dominujgca nie jest w stanie kontynuowac¢ dziafalnosci przez co najmniej 12 miesiecy liczac
od dnia 31 grudnia 2014 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego
ograniczenia przez nig dotychczasowej dzialalnosci.

W nocie 6 informacji dodatkowej w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy za rok
zakoficzony dnia 31 grudnia 2014 roku Zarzad jednostki dominujacej wskazat, ze bedace podstawa
sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego sprawozdania finansowe jednostek Grupy
zostaly sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez te jednostki przez okres nie
krétszy niz 12 miesigcy od dnia 31 grudnia 2014 roku i ze nie wystepuja okolicznosci wskazujace na
zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez te jednostki.
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Grupa Kapitatowa Immobile S.A
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok zakorczony dnia 31 grudnia 2014 roku
(w tysigcach zlotych)

. CZESC SZCZEGOLOWA

1. Kompletno$¢ i poprawnosé dokumentacji konsolidacyjnej

Podczas badania nie stwierdziliSmy mogacych mieé istotny wplyw na zbadane skonsolidowane
sprawozdanie finansowe nieprawidtowosci dokumentacji konsolidacyjnej, ktére nie zostatyby
usunigte, w tym w zakresie spelnienia warunkéw, jakim powinna odpowiadaé dokumentacja
konsolidacyjna (a w szczegdlnosci obejmujacych wylaczenia dotyczace korekt konsolidacyjnych).

2. Zasady i metody wyceny aktywéw i zobowigzan oraz kapitaléw wlasnych

Zasady (polityke) rachunkowosci Grupy oraz wykazywania danych przedstawiono w nocie 10
informacji dodatkowej w sprawozdaniu finansowym Grupy za rok zakoficzony dnia 31 grudnia
2014 roku.

3. Charakterystyka skladnikéw skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Struktura aktywéw, zobowigzan i kapitalow wlasnych Grupy =zostala przedstawiona
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku.

Dane wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym s3 zgodne z dokumentacjg
konsolidacyjna.

3.1 Kapital wlasny, w tym udzialy niekontrolujgce

Wykazany stan kapitatéw wiasnych, w tym udziatéw niekontrolujacych jest zgodny z dokumentacja
konsolidacyjng i odpowiednimi dokumentami prawnymi. Udzialy niekontrolujace na dzien 31 grudnia
2014 roku nie wystepowaly.

Dane dotyczace kapitaldéw wilasnych przedstawiono w nocie 29 informacji dodatkowej
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

3.2 Rok obrotowy

Sprawozdania finansowe, bedace podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, wszystkich jednostek wchodzacych w skiad Grupy Kapitalowej zostaly sporzadzone na
dzien 31 grudnia 2014 roku i obejmuja dane finansowe za okres sprawozdawczy od dnia 1 stycznia
2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku.
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Grupa Kapitalowa Immobile S.A
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok zakorczony dnia 31 grudnia 2014 roku
(w tysigcach ztotych)

4. Wylaczenia konsolidacyjne

4.1 Wylgczenia wzajemnych rozrachunkéw (maleznoSci i zobowigzai) oraz obrotéw
wewnetrznych (przychodéw i kosztéw) jednostek objetych konsolidacja

Dokonane wylaczenia wzajemnych rozrachunkéw (naleznosci i zobowigzan) oraz obrotéw
wewnetrznych (przychodéw i kosztéw) jednostek objetych konsolidacja sg zgodne z dokumentacja
konsolidacyjna.

4.2 Wylaczenia wynikéw niezrealizowanych przez jednostki objete konsolidacjg, zawartych
w warto$ci aktywéw oraz z tytulu dywidend

Dokonane wylaczenia wynikéw niezrealizowanych przez jednostki objgte konsolidacja zawartych
w wartoéci aktyw6w oraz z tytutu dywidend sg zgodne z dokumentacjg konsolidacyjng.

5. Sprzedaz calosci lub czeSci udzialéw (akeji) w jednostce podporzadkowanej

W roku obrotowym Grupa nie sprzedata zadnych udziatéw (akeji) w jednostkach
podporzadkowanych.

6. Pozycje ksztaltujace wynik dzialalno$ci Grupy

Charakterystyka pozycji ksztattujacych wynik dziatalnosci Grupy zostata przedstawiona w zbadanym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakoiiczony dnia 31 grudnia 2014 roku.

7. Sluszno$é odstepstw od zasad konsolidacji i stosowania metody praw wlasnos$ci okreslonych
w Miedzynarodowych Standardach Sprawozdawczo$ci Finansowej, ktore zostaly
zatwierdzone przez UE

W procesie sporzadzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie mialy miejsca odstgpstwa
od zasad konsolidacji i stosowania metody praw wlasnosci.

8. Informacja dodatkowa

Informacja dodatkowa w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2014 roku sporzadzona zostata, we wszystkich istotnych aspektach zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez Unig
Europejska.

9. Sprawozdanie z dzialalnosci Grupy

Zapoznali$my si¢ ze sprawozdaniem Zarzadu Spoiki na temat dziatalnosci Grupy w okresie od dnia
1 stycznia 2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 (,sprawozdanie z dziatalno$ci”) i uznali$émy, ze
informacje pochodzace z zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego s3 z nim zgodne.
Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnoéci uwzgledniaja postanowienia art. 49 ust. 2 ustawy
o rachunkowosci oraz Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz
warunkéw uznawania za roéwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem cztonkowskim (DzU 2014.133 z p6zn. zm.).
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Grupa Kapitatowa Immobile S.A
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku
(w tysigcach zlotych)

10. Zgodnosé z prawem

Uzyskalismy pisemne potwierdzenie od Zarzadu jednostki dominujacej, iz w roku sprawozdawczym
nie zostaly naruszone przepisy prawa, a takze postanowienia statutéw oraz uméw jednostek Grupy
majace wptyw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

w imieniu

Ernst & Young Audyt Polska spotka

z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

nr ewid. 130

Kluczowy Biegly Rewident

Aukasz ojciechowski
biegly rewident nr 12273

Warszawa, dnia 20 marca 2015 roku
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