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I.

CZESC OGOLNA

1. Informacje ogélne

Jednostka dominujaca w Grupie Kapitatowej (zwanej dalej ,,Grupa” lub "Grupa Kapitatowa")
jest Globe Trade Centre S.A. ("jednostka dominujaca", ,,Spotka™). Jednostka dominujaca
zostata utworzona Aktem Notarialnym z dnia 9 grudnia 1996 roku w wyniku przeksztatcenia
Globe Trade Centre Spodtka z ograniczona odpowiedzialno$cia w spotke akcyjna. Siedziba
jednostki dominujacej miesci si¢ w Warszawie, ul. Wotoska 5.

Jednostka dominujaca jest emitentem papierow wartoSciowych, o ktorych mowa w art.
4 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady Unii Europejskiej z dnia 19 lipca 2002 r. nr
1606/2002/WE w sprawie stosowania migdzynarodowych standardow rachunkowosci (Dz.
Urz. WE L 243 z 11 wrze$nia 2002 roku, str. 1; Dz. Urz. UE Polskie wydanie specjalne, rozdz.
13, t. 29, str. 609) i na podstawie art. 55.6a ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci (tekst jednolity: Dz. U. nr 76 z 2002 roku z p6zniejszymi zmianami - ,,ustawa
o rachunkowo$ci”) sporzadza skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy zgodnie z
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej, ktore zostaty zatwierdzone
przez UE. Obowiazek ten dotyczy skonsolidowanych sprawozdan finansowych za rok
obrotowy rozpoczynajacy si¢ w 2005 roku i pdznie;.

W dniu 13 listopada 2001 roku Spotka zostala wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego,
prowadzonego przez Sad Rejonowy, XX Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, pod numerem KRS 0000061500.

Jednostka dominujaca posiada numer NIP: 527-00-25-113 nadany w dniu 4 marca 1997 roku
oraz symbol REGON: 012374369 nadany w dniu 27 lutego 1997 roku.

Jednostka dominujaca nalezy do grupy kapitatowej GTC Real Estate Holding B.V.
Podstawowym przedmiotem dziatalno$ci jednostki dominujacej jest:
Zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek (PKD 7011 Z)
Kupno i sprzedaz nieruchomosci na whasny rachunek (PKD 7012 Z)
Wynajem nieruchomosci na wiasny rachunek (PKD 7020 Z)
Posrednictwo w obrocie nieruchomosciami (PKD 7031 Z)
Zarzadzanie nieruchomos$ciami na zlecenie (PKD 7032 Z)
Doradztwo w zakresie prowadzenia dzialalno$ci gospodarczej i zarzadzania (PKD 7414 A)
Pozostate posrednictwo finansowe, gdzie indziej niesklasyfikowane (PKD 6523 Z)

Wykonywanie robot ogolnobudowlanych zwiazanych ze wznoszeniem budynkow (PKD 4521
A)

Dziatalno$¢ w zakresie projektowania budowlanego, urbanistycznego, technologicznego (PKD
7420)

Zakres dziatalno$ci podmiotow zaleznych, wspotzaleznych i stowarzyszonych jest zwiazany
z dziatalno$cig jednostki dominujace;.
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W dniu 31 grudnia 2008 roku kapitat podstawowy jednostki dominujacej wynosit 21.937
tysigcy ztotych. Kapital wlasny Grupy na ten dzien wynosit 4.585.186 tysigcy ztotych.

Dnia 19 lipca 2006 roku Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie XIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego dokonal rejestracji zmiany struktury kapitalu
zaktadowego Spotki polegajacej na podziale akcji w stosunku 1 do 10.

Zgodnie ze sprawozdaniem Zarzadu i raportami biezacymi publikowanymi przez Spotke, na
dzien 31 grudnia 2008 roku struktura wtasnosci kapitalu podstawowego jednostki dominujacej

byla nastepujaca:
o .. o , Wartos¢ Udzial w kapitale
Tlo$¢ akeji Ilo$¢ glosow ) ..
nominalna akcji podstawowym
GTC Real Estate
Holding B.V., 101.329.180 101.329.180 10.133 46,19%
Holandia
Commercial
Union OFE BPH 15.000.000 15.000.000 1.500 6,84%
CU WBK
ING OFE 12.389.052 12.389.052 1.239 5,65%
Pozostali 90.654.758 90.654.758 9.065 41,32%
Razem 219.372.990 219.372.990 21.937 100%

W okresie od dnia bilansowego do daty opinii nie bylo zmian w strukturze wtasnosci jednostki

dominujace;.

Zmiany kapitalu podstawowego jednostki dominujacej w roku obrotowym byly nastgpujace:

Ilos¢ akeji

Warto$¢ nominalna akcji

w tys. PLN
Stan na poczatek okresu
219372 990 21.937
Podwyzszenie kapitatu - -
Stan na koniec okresu 21.937
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3.

W sklad Zarzadu Spoétki na dzien 2 marca 2009 roku wchodzili:

Czlonek Zarzadu Piotr Kroenke
Cztonek Zarzadu Erez Boniel
Czlonek Zarzadu Mariusz Koztowski
Cztonek Zarzadu Hagai Harel
Cztonek Zarzadu Witold Zatonski

Sklad Grupy Kapitalowej

Jednostki zalezne (bezposrednio i1 posrednio) i wspodtzalezne bedace spotkami prawa
handlowego, wchodzace w sktad Grupy Kapitatlowej na dzien 31 grudnia 2008, zostaty
wymienione w nocie 5 dodatkowych not objasniajacych do skonsolidowanego bilansu.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe

3.1 Opinia bieglego rewidenta oraz badanie skonsolidowanego sprawozdania

finansowego

Ernst & Young Audit sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie, Rondo ONZ 1 jest podmiotem
uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, wpisanym na list¢ pod numerem 130.

Ernst & Young Audit sp. z 0.0. w dniu 11 marca 2008 roku zostata wybrana przez Rade
Nadzorcza do badania sprawozdania finansowego Spotki.

Ermst & Young Audit sp. z o0.0. oraz biegly rewident kierujacy badaniem spehniaja,
w rozumieniu art. 66 ust. 2 i 3 ustawy o rachunkowosci, warunki do wyrazenia bezstronnej
i niezaleznej opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Na podstawie umowy zawartej w dniu 29 stycznia 2009 roku z Zarzadem Spotki
przeprowadziliSmy badanie sprawozdania finansowego za rok zakonczony dnia 31 grudnia
2008 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
catosé. Nasze procedury nie obejmowaty uzupetiajacych informacji, ktére nie maja wplywu
na skonsolidowane sprawozdanie finansowe traktowane jako catos¢.

Na podstawie naszego badania, z dniem 2 marca 2009 roku wydali§my opini¢ bieglego
rewidenta z objasnieniem dotyczacym waluty funkcjonalnej Spotki o nastgpujace;j tresci:
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»Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Globe Trade Centre S.A.

1. Przeprowadzilismy badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy
kapitatowej Globe Trade Centre (,,Grupy”), w ktorej jednostka dominujaca jest Globe Trade
Centre S.A. (,,Spotka”) z siedziba w Warszawie ul. Woloska 5, za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2008 roku, obejmujacego:

o skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2008 roku, ktéry po stronie
aktywow 1 pasywow wykazuje sumg 10.674.685 tysigey ztotych,

o skonsolidowany rachunek zyskow i strat za okres od dnia 1 stycznia 2008 roku do dnia
31 grudnia 2008 roku wykazujacy zysk netto w wysokosci 699.325 tysigcy ztotych,

o skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wlasnym za okres od dnia 1 stycznia 2008
roku do dnia 31 grudnia 2008 roku wykazujace zwigkszenie stanu kapitalu wiasnego o
kwote 1.283.583 tysigcy zlotych,

o skonsolidowany rachunek przeptywow pienigznych za okres od dnia 1 stycznia 2008 roku
do dnia 31 grudnia 2008 roku wykazujacy zmniejszenie stanu srodkow pienigznych netto
o kwote 400.388 tysigcy ztotych oraz

« informacj¢ dodatkowa

(,,zalaczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe”).

2. Za rzetelno$¢, prawidlowos¢ 1 jasnos¢ zataczonego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, jak rowniez za prawidlowos¢ dokumentacji konsolidacyjnej odpowiada Zarzad
Spotki. Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym, czy sprawozdanie to jest, we
wszystkich istotnych aspektach, rzetelne, prawidtowe i jasne.

3. Badanie zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy
stosownie do obowiazujacych w Polsce postanowien:

e rozdzialu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (,,ustawa o
rachunkowosci”),

o norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentow,

w taki sposob, aby uzyskaé racjonalna pewnos$¢, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczeg6lnosci, badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze
metoda wyrywkowa — dokumentacji, z ktorej wynikaja kwoty i informacje zawarte w
zataczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowato réwniez
oceng poprawnosci przyjetych i stosowanych przez Grupg zasad rachunkowosci i znaczacych
szacunkow dokonanych przez Zarzad Spoéiki, jak 1 ogolnej prezentacji zalaczonego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas
badanie dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako cato$¢.
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4. Naszym zdaniem zalaczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe, we wszystkich
istotnych aspektach:

(a) przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku
finansowego dzialalnosci gospodarczej za okres od dnia 1 stycznia 2008 roku do
dnia 31 grudnia 2008 roku, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanej
Grupy na dzien 31 grudnia 2008 roku;

(b) zostato sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach prawidtowo, to jest
zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktore
zostaly zatwierdzone przez UE;

(c) jest zgodne z wplywajacymi na form¢ i tre§¢ sprawozdania finansowego
przepisami prawa regulujacymi przygotowanie sprawozdan finansowych.

5. Nie zastrzegajac naszej opinii, zwracamy uwag¢ na noty 4c) oraz 15 zalaczonego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego. W 2008 roku Rada Migdzynarodowych
Standardow Rachunkowo$ci opublikowata zmiany wynikajace z corocznego przegladu
Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczo$ci Finansowej, ktore zostaly przyjete przez
Uni¢ Europejska w styczniu 2009 roku.

Jedna z wprowadzonych do Migdzynarodowego Standardu Rachunkowos$ci nr 40
»Nieruchomosci inwestycyjne” zmian stanowi, ze nieruchomosci bgdace w budowie lub
konstruowane w celu wykorzystania w przysztosci jako nieruchomosci inwestycyjne, zalicza
si¢ do kategorii nieruchomo$ci inwestycyjnych. W nastgpstwie, nieruchomosci inwestycyjne w
budowie moga by¢ wyceniane w wartosci godziwej, z réznica odnoszona do rachunku zyskow
i strat. Powyzsza zmiana weszta w Zzycie prospektywnie z dniem 1 stycznia 2009 roku, z
mozliwoscia wczedniejszego zastosowania. Spdtka zdecydowala o wcze$niejszym
zastosowaniu powyzszej zmiany od dnia 31 grudnia 2008 i w zwiazku z tym wycenita do
wartosci godziwej wszystkie nieruchomos$ci w budowie, bedace w réznych etapach budowy,
dla ktorych, wedtug opinii Zarzadu, mozliwa byta wiarygodna wycena. Kryteria oraz zatozenia
wykorzystane w wycenach zostaly ujawnione w nocie 4c) i nocie 15 w zalaczonym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Zmiana polityki rachunkowos$ci spowodowata
wzrost kapitaldéw wlasnych na dzien 31 grudnia 2008 roku oraz zysku przed opodatkowaniem
za rok zakonczony data 31 grudnia 2008 o kwot¢ 520.4 min PLN. Dane poréwnywalne
zawieraja nieruchomosci inwestycyjne w budowie wycenione po koszcie i nie rozpoznano
zysku z tytulu przeszacowania do wartosci godziwej w poréwnywalnym rachunku zyskow i
strat.

6. Zapoznali$my si¢ ze sprawozdaniem Zarzadu Spotki na temat dziatalnos$ci Grupy w okresie od
dnia 1 stycznia 2008 roku do dnia 31 grudnia 2008 roku oraz zasad sporzadzenia rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego (,,sprawozdanie z dziatalnosci”) i uznalismy, ze
informacje pochodzace z zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego sa z nim
zgodne. Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalno$ci uwzgledniaja odpowiednie
postanowienia rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierdw wartosciowych
(Dz. U. nr 209, poz. 1744).”
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Badanie sprawozdania finansowego Spotki przeprowadziliSmy w okresie od dnia
20 pazdziernika 2008 roku do dnia 24 pazdziernika 2008 roku, od 15 grudnia 2008 roku do
19 grudnia 2008 roku oraz od 19 stycznia 2009 roku do 2 marca 2009 roku, w tym w siedzibie
Spotki od 20 pazdziernika 2008 roku do 24 pazdziernika 2008 roku, od 15 grudnia 2008 roku
do 19 grudnia 2008 roku oraz od 19 stycznia 2009 roku do 25 lutego 2009 roku.

3.2 Oswiadczenia otrzymane i dostgpnos¢ danych

Zarzad jednostki dominujacej potwierdzit swoja odpowiedzialno$¢ za rzetelnos¢,
prawidtowos$¢ 1 jasnos$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz prawidlowos¢
dokumentacji konsolidacyjnej. Oswiadczyt on, iz udostgpnit nam wszystkie sprawozdania
finansowe jednostek objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, dokumentacje
konsolidacyjna oraz pozostate wymagane dokumenty oraz udzielit niezbednych wyjasnien.
Otrzymalis$my réwniez pisemne o$wiadczenie z dnia 2 marca 2009 roku od Zarzadu jednostki
dominujacej o:
o kompletnym ujeciu informacji w dokumentacji konsolidacyjne;j,
o wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym, oraz
e ujawnieniu w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wszelkich istotnych zdarzen,
ktore nastapity po dacie bilansu do dnia ztozenia o§wiadczenia.

W oswiadczeniu potwierdzono, ze przekazane nam informacje byly rzetelne i prawdziwe
zgodnie z przekonaniem i najlepsza wiedza Zarzadu jednostki dominujacej i objely wszelkie
zdarzenia mogace mie¢ wptyw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

3.3 Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy za poprzedni
rok obrotowy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Spotki za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2007
roku zostalo zbadane przez Jarostawa Dac, bieglego rewidenta nr 10138/7507, dziatajacego
w imieniu Ernst & Young Audit Sp. z 0.0., z siedziba w Warszawie, Rondo ONZ 1 (numer
ewidencyjny 130). Dziatajacy w imieniu podmiotu uprawnionego biegly rewident wydat o tym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2007 roku
opini¢ bez zastrzezen. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2007 roku zostalo zatwierdzone przez Akcjonariuszy na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy w dniu 18 marca 2008 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia
2007 roku wraz z opinia bieglego rewidenta, odpisem uchwaly o =zatwierdzeniu
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, sprawozdaniem z dziatalnosci Grupy zostalo
ztozone w dniu 11 wrze$nia 2008 roku w Krajowym Rejestrze Sadowym, po terminie
okreslonym przez ustawg o rachunkowosci.
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4.

Wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego, skonsolidowany bilans na
dzien 31 grudnia 2007 roku, skonsolidowany rachunek zyskow i strat, zestawienie zmian
w skonsolidowanym kapitale wlasnym oraz skonsolidowany rachunek przeptywow
pienigznych za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2007 roku wraz z opinig bieglego rewidenta
oraz odpisem uchwaly o zatwierdzeniu sprawozdania finansowego zostalo wystane do
ogloszenia w Monitorze Polskim B.

Sytuacja finansowa

4.1 Podstawowe dane i wskazniki finansowe

Ponizej przedstawiono wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje finansowa Grupy
w latach 2006 — 2008, wyliczone na podstawie danych finansowych zawartych
w sprawozdaniach finansowych za lata zakonczone dnia 31 grudnia 2006 roku i dnia 31
grudnia 2008 roku.

2008 2007 2006

suma bilansowa 10.674.685 6.666.941 4.638.789
kapital wlasny 4.822.972 3.539.389 2.800.935
wynik finansowy netto 699.325 942.585 794.752
rentowno$¢ majatku (%) 6,6% 14,14% 17,13%

wynik finansowy netto x 100

suma aktywow

rentowno$¢ kapitalu wlasnego (%) 19,8% 33,65% 44,60%

wynik finansowy netto x 100

kapitat wlasny na poczatek okresu

rentownos$¢ netto sprzedazy (%) 173,6% 338,44% 252,28%

wynik finansowy netto x 100
przychody ze sprzedazy produktow, towaréw

i materiatow
plynnos$¢ — wskaznik plynnosci I 2,59 3,66 2,84
aktywa obrotowe ogdtem
zobowigzania krotkoterminowe

plynnos¢ — wskaznik plynnosci I11 0,83 1,97 1,81

srodki pieni¢zne

zobowiazania krotkoterminowe
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2008 2007 2006

szybko§¢ obrotu naleznoS$ci 12 dni 12 dni 17 dni

nalezno$ci z tytulu dostaw i ustug x 365 dni

przychody ze sprzedazy produktow, towaréw
1 materialow

okres splaty zobowiazan 554 dni 582 dni 469 dni

zobowiazania z tytutu dostaw i ustug x 365
dni
warto$¢ sprzedanych towaréw 1 materiatow +
koszt wytworzenia sprzedanych produktow

szybko$¢ obrotu zapaséw 2 688 dni 3110 dni 1 295 dni

zapasy x 365 dni

warto$¢ sprzedanych towaréw 1 materiatow
+ koszt wytworzenia sprzedanych produktow

trwalo$¢ struktury finansowania (%) 90,60% 90,57% 87,34%

(kapital wlasny + rezerwy i zobowiazania
dtugoterminowe) x 100

suma pasywow
obcigzenie majatku zobowigzaniami (%) 54,8% 46,91% 39.62%

(suma pasywow— kapitat wiasny) x 100

suma aktywow

wskaznik inflacji:
$rednioroczny 4.2% 2,5% 1,0%
od grudnia do grudnia 3,3% 4,0% 1,4%

4.2 Komentarz

Przedstawione wskazniki wskazuja na nastepujace trendy:

- Rentowno$¢ majatku w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2008 roku spadta
w stosunku do roku zakoficzonego dnia 31 grudnia 2007 roku oraz w stosunku
roku zakonczonego dnia 31 grudnia 2006 roku,

- Rentowno$¢ kapitalu wlasnego w roku zakoficzonym dnia 31 grudnia 2008 roku
spadia w stosunku do lat poprzednich;

- Rentowno$¢ netto sprzedazy w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2008 roku
spadla w stosunku do lat poprzednich;
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- Wskaznik plynnosci I w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2008 wyniost 2,59
i spadt w porownaniu z rokiem zakonczonym 31 grudnia 2007 roku z poziomu
3,66 oraz w porownaniu z rokiem zakonczonym 31 grudnia 2006 roku z poziomu
2,84;

- Wskaznik ptynnos$ci III w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2008 wynidst 0,83
i spadt w porownaniu z rokiem zakonczonym 31 grudnia 2007 roku z poziomu
1,97 oraz w poréwnaniu z rokiem zakonczonym 31 grudnia 2006 roku z poziomu
1,81;

- Wskaznik szybko$ci obrotu nalezno$ci w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2008
wyniost 12 dni i pozostal na tym samym poziomie, co w roku zakonczonym
31 grudnia 2007 roku, a w roku zakonczonych 31 grudnia 2006 roku wynosit
17dni,

- Wskaznik okresu splaty zobowiazan w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2008
wyniost 554 dni, podczas gdy w latach poprzednich wynosit on odpowiednio 582
dni w roku 2007 1 469 dni w roku 2006;

- Wskaznik szybkosci obrotu zapasami w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2008
wyniost 2 688 dni, podczas gdy w latach poprzednich wynosil on odpowiednio
3110 dni w roku 2007 1 295 dni w roku 2006;

- Trwalo$¢ struktury finansowania w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2008
wyniosta 90,60% 1 wzrosta w pordwnaniu z rokiem zakonczonym dnia 31 grudnia
2007 z poziomu 90,57% natomiast spadta w poréwnaniu z rokiem zakonczonym
dnia 31 grudnia 2006 z poziomu 87,34%,

- Wskaznik obciazenia majatku zobowigzaniami w roku zakofczonym dnia 31
grudnia 2008 wyniost 54,8% podczas gdy w latach poprzednich wynosit on
odpowiednio 46,91% w roku 2007 i 39,62% w roku 2006.

4.3 Kontynuacja dzialalnosci

Podczas naszego badania nic nie zwrocito naszej uwagi, co powodowatoby nasze przekonanie,
7e jednostka dominujaca nie jest w stanie kontynuowaé dzialalno$ci, przez co najmniej
12 miesigcy liczac od dnia 31 grudnia 2008 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego
zaniechania badz istotnego ograniczenia przez nia dotychczasowej dziatalnosci.

Zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok zakonczony dnia 31 grudnia
2008 roku zostalo sporzadzone przez Zarzad jednostki dominujacej przy zatozeniu
kontynuowania dziatalnosci przez jednostke dominujaca, jednostki zalezne i wspotzalezne
przez okres nie krotszy niz 12 miesigcy od dnia 31 grudnia 2008 roku i Zarzad nie wskazat, ze
wystepuja okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez jednostke
dominujaca, jednostki zalezne i wspotzalezne.
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II.

CZESC SZCZEGOLOWA

Kompletnos¢ i poprawnos¢ dokumentacji konsolidacyjnej

Podczas badania nie stwierdziliSmy mogacych mie¢ istotny wptyw na zbadane skonsolidowane
sprawozdanie finansowe nieprawidtowosci dokumentacji konsolidacyjnej, ktore nie zostalyby
usunigte, w tym w zakresie spelnienia warunkow, jakim powinna odpowiada¢ dokumentacja
konsolidacyjna (a w szczegolnosci obejmujacych wylaczenia dotyczace korekt
konsolidacyjnych).

Zasady i metody wyceny aktywow i zobowigzan oraz kapitalow wlasnych

Zasady (polityke) rachunkowosci Grupy oraz sposob wykazywania danych przedstawiono w
nocie 4 informacji dodatkowej do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2008 roku.

3. Charakterystyka skladnikow skonsolidowanego sprawozdania finansowego

3.1

3.2

33

Struktura aktywow, zobowiazan i kapitatow wlasnych Grupy =zostala przedstawiona
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2008 roku.

Dane wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sa zgodne z dokumentacja
konsolidacyjna.

Wartos¢ firmy z konsolidacji oraz sposéb dokonywania odpisow

Sposob ustalenia wartosci firmy z konsolidacji, zasady oceny utraty wartosci oraz dokonane
odpisy z tytutu utraty warto$ci za rok obrotowy i do dnia bilansowego przedstawiono w nocie
41 30 informacji dodatkowej w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Kapital wlasny, w tym kapital udzialowcéw mniejszosciowych

Wykazany stan kapitalow wilasnych, w tym kapitalu udziatlowcéw mniejszosciowych jest
zgodny z dokumentacja konsolidacyjna i odpowiednimi dokumentami prawnymi. Kapitat
wlasny udzialowcéw mniejszosciowych na dzien 31 grudnia 2008 roku wynosit 237.786
tysigcy ztotych. Kapital wlasny udzialowcow mniejszosciowych zostal ustalony prawidlowo
1 jest zgodny z dokumentacja konsolidacyjna.

Dane dotyczace kapitaldow wlasnych przedstawiono w nocie 24 informacji dodatkowej
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Rok obrotowy

Sprawozdania finansowe, bgdace podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, wszystkich jednostek wchodzacych w sklad Grupy Kapitalowej zostaly
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2008 roku i obejmuja dane finansowe za okres
sprawozdawczy od dnia 1 stycznia 2008 roku do dnia 31 grudnia 2008 roku.
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4.1

4.2

Wylaczenia konsolidacyjne

Wylaczenia wzajemnych rozrachunkow (naleznosci i zobowiazan) oraz obrotow
wewnetrznych (przychodow i kosztow) jednostek objetych konsolidacja

Dokonane wytaczenia wzajemnych rozrachunkéw (naleznos$ci i zobowigzan) oraz obrotow
wewnetrznych  (przychodéw 1 kosztow) jednostek objetych konsolidacja sa zgodne
z dokumentacja konsolidacyjna.

Wylaczenia wynikow niezrealizowanych przez jednostki objete konsolidacja,
zawartych w wartosci aktywow oraz z tytulu dywidend

Dokonane wylaczenia wynikow niezrealizowanych przez jednostki objete konsolidacja
zawartych w wartosci aktywow oraz z tytulu dywidend sa zgodne z dokumentacja
konsolidacyjna.

Sprzedaz calosci lub czes$ci udzialow (akceji) w jednostce podporzadkowanej
W roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2008 roku nie nastapita sprzedaz calosci lub czesci
udzialow (akcji) w jednostce podporzadkowane;.

Pozycje ksztaltujace wynik dzialalnosci grupy

Charakterystyka pozycji ksztaltujacych wynik dziatalnosci Grupy zostala przedstawiona
w zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2008 roku.

Stuszno$¢ odstepstw od zasad konsolidacji i stosowania metody praw wlasnosci
okreslonych w Miedzynarodowych Standardach Sprawozdawczos$ci Finansowej,
ktore zostaly zatwierdzone przez UE

W procesie sporzadzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie miaty miejsca
istotne odstepstwa od zasad konsolidacji 1 stosowania metody praw wiasnosci.

Zgodnos$¢ z prawem

Uzyskali§my pisemne potwierdzenie od Zarzadu, iz w roku sprawozdawczym nie zostaty
naruszone przepisy prawa, a takze postanowienia statutu spotki majace wplyw na
skonsolidowane sprawozdanie finansowe.
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9. Wykorzystanie pracy specjalistow

W trakcie naszego badania korzystaliSmy z wynikéw prac niezaleznych rzeczoznawcow
w zakresie wycen nieruchomosci inwestycyjnych.

W imieniu
Ernst & Young Audit sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
numer ewid. 130

Jarostaw Dac Jacek Hryniuk
Biegly rewident Biegly rewident
Nr ewidencyjny 10138/7507 Nr ewidencyjny 9262/6958

Warszawa, dnia 2 marca 2009 roku
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