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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
dla Walnego Zgromadzenia
GRUPY KAPITALOWEJ
Zwyktej Spotki
w ktorej jednostka dominujaca jest
Zwykta Spotka SA

PrzeprowadziliSmy badanie zataczonego skonsolidowanego sprawozdania Grupy Kapitatowej Zwyktej
Spoétki w ktorej jednostka dominujaca jest Zwykta Spotka S.A. z siedziba ul. Nowy Swiat 35/9, 00-
029 Warszawa, na ktore sktada sie:

- wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego;

— skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2009 roku, ktory po stronie aktywow i pasywow
zamyka sie suma 353.706 tys. zt;

— skonsolidowany rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 roku
wykazujacy zysk netto w wysokosci 14.001 tys. zt;

- zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia
2009 roku wykazujace wzrost kapitatu wtasnego o kwote 16.623 tys. zt;

— skonsolidowany rachunek przeptywow pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2009
roku wykazujacy zmniejszenie stanu srodkdw pienieznych netto o kwote 18.014 tys. zt;

— dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z przepisami skonsolidowanego sprawozdania oraz sprawozdania z dziatalnosci
Grupy odpowiada Zarzad Jednostki dominujacej.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii o rzetelnosci, prawidtowosci i jasnosci skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

Badanie to przeprowadziliSmy stosownie do postanowien:

1) rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r. nr 76, poz. 694
Z pdzniejszymi zmianami);

2) norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentow.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadzilismy w taki
sposob, aby uzyskac¢ racjonalna pewnosé, pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.

W szczegolnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez jednostki
powiagzane zasad rachunkowosci i znaczacych szacunkéw, sprawdzenie - w przewazajacej mierze w
sposob wyrywkowy - podstaw, z ktorych wynikaja liczby i informacje zawarte w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym, jak i cato$ciowa ocene tego sprawozdania.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia miarodajnej opinii.
Wyniki przeprowadzonego badania wskazuja, ze:

1. Jak opisano w nocie 17.1 zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego w styczniu
2009 roku Spotka wyemitowata akcje serii C, ktore zostaty objete przez pracownikow Grupy.
Spotka nie rozliczyta powyzszych transakcji zgodnie z wymogami MSSF 2 ,,Ptatnosci w formie
akcji wtasnych". Zastosowanie przez Spotke wymogow MSSF 2 do ujecia emisji akcji serii C
spowodowatoby obnizenie zysku netto za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2009 roku
o kwote 29,7 miliona ztotych, bez wptywu na kapitaty wtasne Grupy na ten dzien.

2. Jak opisano w nocie 11.2 zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupa rozpoznaje
przychody ze sprzedazy lokali mieszkalnych na podstawie stopnia zaawansowania realizacji projektu
budowlanego. Zdaniem audytora Grupa nieprawidtowo rozpoznaje przychody ze sprzedazy lokali
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mieszkalnych. Przychody z tego rodzaju umoéw powinny by¢ rozpoznane, gdy znaczace ryzyka
i korzysci wynikajace z prawa wtasnosci do lokali mieszkalnych oraz faktyczna kontrola nad tymi
lokalami zostaje przekazana nabywcom. Ujecie przychodéw ze sprzedazy lokali mieszkalnych jako
sprzedazy produktow spowodowatoby obnizenie zysku netto za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2009
roku o kwote 16,5 miliona ztotych oraz obnizenie kapitatu wtasnego na dzien 31 grudnia 2009 roku o
te kwote.

W sprawozdaniu finansowym sporzadzonym na dzien 31 grudnia 2009 r. Spotka odniosta na kapitat
wtasny oraz wykazata w pozycji zyski zatrzymane z lat ubiegtych taczna kwote 34,8 miliona ztotych,
uznajac ja za zmiane polityki rachunkowosci. Naszym zdaniem, poniewaz kwota ta stanowi odpis
aktualizujacy wartos¢ zapasow powinna obcigzy¢ koszt wytworzenia sprzedanych produktow w roku
2009. Ujecie opisanej kwoty w rachunku zyskow i strat badanego okresu spowodowatoby obnizenie
zysku netto za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2009 roku.

Naszym zdaniem, za wyjatkiem skutkdw opisanych wyzej zastrzezen zbadane skonsolidowane
sprawozdanie finansowe, obejmujace dane liczbowe i objasnienia stowne:

przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej
i finansowej Grupy Kapitatowej Zwyktej Spotki na dzien 31 grudnia 2009 roku, jak tez jej wyniku
finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 roku;

zostato sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach prawidtowo, to jest zgodnie z zasadami
rachunkowosci wynikajacymi z Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej
zatwierdzonych przez Unie Europejska, a w zakresie nie uregulowanym w tych standardach -
stosownie do wymogow ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie rozporzadzen;

jest zgodne z wptywajacymi na tres¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego przepisami
prawa obowigzujacego Grupe Kapitatowa Zwyktej Spotki.

Nie zgtaszajac dalszych zastrzezen, zwracamy uwage na nastepujace kwestie:

1.

W nocie 6 zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Zarzad Grupy informuje
o ocenie oczekiwanej sytuacji ptynnosciowej Grupy w 2010 roku oraz ryzyk z tym zwiazanych
dla zatozenia kontynuacji i dziatalnosci Grupy.

Jak przedstawiono w nocie 6 zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Zarzad
Grupy dokonat oceny sytuacji ptynnosciowej Grupy w 2009 roku. Zdaniem Zarzadu utrzymanie
ptynnosci finansowej Grupy w 2009 roku nie jest zagrozone przy zatozeniu realizacji przyjetego
planu finansowego na 2009 rok, a wiec osiagniecia planowanego poziomu sprzedazy oraz
planowanych cen sprzedazy dla poszczegolnych realizowanych inwestycji. W przypadku, gdy na
skutek pogorszenia warunkéw rynkowych Spotka nie bedzie w stanie osiggna¢ zaktadanych
wielkosci w planie finansowym moze wystapi¢ zagrozenie braku ptynnosci finansowej Grupy,
a w efekcie jej kontynuacja moze by¢ zagrozona.

Zataczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu
kontynuacji dziatalnosci i nie zawiera efektu zadnych korekt, niezbednych w przypadku gdyby
to zatozenie okazato sie bezzasadne.

W nocie 25 zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Zarzad Spoétki informuje
o0 niepewnosci zwiazanej z wycena akcji spotki XYZ S.A. Odzyskiwalnos¢ tych wartosci jest zwigzana
z realizacja strategii Grupy w odniesieniu do tej spotki.

Jak opisano w nocie 22 zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego w wyniku
nabycia akcji spotki YZX S.A. Grupa rozpoznata warto$¢ firmy w wysokosci 16.556 tysiecy
ztotych. Na dzien 31 grudnia 2009 roku Grupa przeprowadzita test na utrate wartosci firmy,
w wyniku ktorego stwierdzono, iz wartos¢ odzyskiwalna wartosci firmy jest zblizona do jej
wartosci bilansowej i nie wystepuje koniecznos¢ ujecia odpisu z tytutu trwalej utraty wartosci.
W nocie 22 zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Zarzad Spotki opisat
gtowne zatozenia przyjete w tescie na trwata utrate wartosci firmy oraz wskazat na niepewnos¢
zwigzang z realizacja przeptywdw pienieznych spotki YZX S.A. bedacych podstawa testu, ktére
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zaleza od pozyskania przez spoétki Grupy Kapitatowej, dla ktorej YZX S.A. bedzie realizowat
inwestycje, finansowania na realizacje tych inwestycji.

4. Jak opisano w nocie 21 zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego wartos¢ nieruchomosci
inwestycyjnych posiadanych przez spotki Grupy wynosita 118 miliondw ztotych na dzien 31 grudnia
2009 roku. Wartos¢ tych nieruchomosci zostata ustalona przez niezaleznych rzeczoznawcow. W nocie
21 zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Zarzad wskazat, iz trwajaca
niestabilnos¢ na rynkach finansowych prowadzi do zmiennosci i niepewnosci na rynku nieruchomosci,
a zmniejszenie ilosci dokonywanych transakcji powoduje brak przejrzystosci w odniesieniu
do poziomow cen oraz czynnikow sterujacych ryzykiem. Dlatego tez na rynku wystepuje mniejsza
pewnos¢ odnoszaca sie do wycen przez co wartosci rynkowe mogg ulec zmianie w wyniku zmian
warunkéw rynkowych po dniu bilansowym.

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy jest kompletne w rozumieniu art. 49 ustawy o rachunkowosci, jak
rowniez uwzglednia przepisy Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych oraz
warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa nie bedacego
panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2009 nr 33 poz. 259) a zawarte w nim informacje finansowe, pochodzace
ze zbadanego sprawozdania skonsolidowanego, sa z nim zgodne.

ABC Sp. z o.o0.
ul. Sukcesu 12
00-977 Warszawa

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych nr 1111

Przeprowadzajacy badanie Dziatajacy w imieniu ABC Sp. z 0.0.:
Jan Cwany Pawet Madry
Biegty Rewident Cztonek Zarzadu ABC
nr ewid. 11771 Biegty Rewident
nr ewid. 117
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