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Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej
Polski Holding Nieruchomosci S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitalowej Polski Holding Nieruchomosci S.A. (zwanej dalej ,,Grupa”), w ktorej jednostka
dominujaca jest Polski Holding Nieruchomosci S.A. (zwana dalej ,,Jednostka dominujaca”)
z siedzibg w Warszawie przy Al. Jana Pawla II 12, obejmujacego skonsolidowane
sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2014 r., ktére w pozycji
aktywow netto oraz kapitalu wlasnego ogblem wykazuje sume 2.000,7 min zl,
skonsolidowane sprawozdanie z caltkowitych dochodéw za okres od 1 stycznia do 31 grudnia
2014 r. wykazujace calkowite dochody ogétem w kwocie 107,8 mln zl, skonsolidowane
sprawozdanie ze zmian w kapitale wltasnym, skonsolidowane sprawozdanie z przeplywéw
pienieznych za ten rok obrotowy oraz informacje dodatkowsg o przyjetych zasadach
rachunkowosci i inne informacje obja$niajace.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz sprawozdania z dzialalno$ci Grupy odpowiedzialny jest Zarzad Jednostki
dominujacej. Czlonkowie Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Jednostki dominujacej sa
zobowigzani do zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz
sprawozdanie z dzialalno$ci Grupy spelnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia

29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (,,Ustawa o rachunkowos$ci” — Dz. U. z 2013 r., poz. 330
z pézn. zm.).

Naszym zadaniem byto zbadanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
i wyrazenie opinii o zgodno$ci, we wszystkich istotnych aspektach, tego sprawozdania
finansowego z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowo$ci oraz czy
rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa

i finansowg, jak tez wynik finansowy Grupy.

Badanie przeprowadziliémy stosownie do:
a.  przepisow rozdzialu 7 Ustawy o rachunkowosci;

b.  krajowych standardéw rewizji finansowej wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentow.

Badanie zostalo zaplanowane i przeprowadzone tak, aby uzyska¢ wystarczajaca pewnosc,
ze skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych bledow i przeoczen.
Badanie obejmowalo miedzy innymi sprawdzenie, na podstawie wybranej proby, dowodow
potwierdzajacych kwoty i informacje wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym. Badanie obejmowalo rowniez ocene zasad rachunkowosci stosowanych przez
Grupe oraz istotnych oszacowan dokonywanych przy sporzadzeniu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, a takze ogolna ocene jego prezentacji. Uwazamy, ze nasze
badanie stanowilo wystarczajacg podstawe dla wyrazenia opinii.
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Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej
Polski Holding Nieruchomosci S.A. (cd.)

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

a.  przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje majatkowa i finansowa Grupy na dzien 31 grudnia
2014 r. oraz wynik finansowy za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 .
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej (MSSF)
zatwierdzonymi przez Unie Europejska;

b.  jestzgodne w formie i tre$ci z obowigzujacymi Grupe przepisami prawa;

c.  zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonej dokumentacji
konsolidacyjne;j.

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dzialalno$ci Grupy za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2014 r. uwzgledniaja postanowienia Rozporzadzenia Ministra Finans6w z dnia
19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papieréw wartoSciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem czlonkowskim
(,Rozporzadzenie” — Dz. U. z 2014 1., poz. 133) i sa zgodne z informacjami zawartymi

w zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Przeprowadzajacy badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., sp6tki wpisanej na
liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144:

Piotr Wyszogrodzki

Biegly Rewident Grupy, Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 90091

Warszawa, 16 marca 2015 T.



Grupa Kapitalowa Polski Holding Nieruchomosci S.A.

Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia
do 31 grudnia 2014 r.
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r.

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej
Polski Holding Nieruchomosci S.A.

Niniejszy raport zawiera 15 kolejno ponumerowanych stron i sklada sie
z nastepujacych czesci:

I.  Ogolna charakterystyka GIUPY......ccoocceereiueerriieeriieeniieeeseeessiteesreeesneessseeessseessnseens
II. Informacje dotyczace przeprowadzonego badania ..........ccccceveeeeieeniienneenienneeneenns

ITI. Charakterystyka wynikow, sytuacji finansowej Grupy oraz istotnych pozycji

skonsolidowanego sprawozdania finanSOWego .........cceeeeveeeceeeecieeecieeeceeeeee e
IV. Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta........cccceeeveeeiieeccieeccieecceeeeee e,
V. Informacje i Uwagi KONCOWE.......cccciiieiiieieiiieeeiiecete et eeee e eere e vee s ar e e saee e e aeeeeaas
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Grupa Kapitalowa Polski Holding Nieruchomosci S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r.

Ogoélna charakterystyka Grupy

a.

Jednostka dominujaca Grupy Kapitalowej Polski Holding Nieruchomosci S.A.(,,Grupa”)
jest Polski Holding Nieruchomo$ci spotka akcyjna (,,Jednostka dominujaca”) z siedziba
w Warszawie, Al. Jana Pawla II 12.

Akt zalozycielski Jednostki dominujacej sporzadzono w formie aktu notarialnego

w Kancelarii Notarialnej notariusza Pawla Blaszczaka w Warszawie w dniu 25 marca
2011 r. i zarejestrowano w Rep. A Nr 5345/2011. W dniu 13 kwietnia 2011 r. Sad
Rejonowy w Warszawie XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
dokonatl wpisu Jednostki dominujacej do Rejestru Przedsiebiorcéw pod numerem
KRS 0000383595.

Dla celow rozliczen z tytulu podatkéw Jednostce dominujacej nadano numer
NIP 525-25-04-978. Dla celow statystycznych Jednostka dominujaca otrzymata numer
REGON 142900541.

Kapital zakladowy Jednostki dominujacej na dzien 31 grudnia 2014 r. wynosit
46,5 mln z} i skladal sie z 46.482.044 akcji o warto$ci nominalnej 1 z1 kazda.

Na 31 grudnia 2014 r. akcjonariuszami Jednostki dominujacej byli:

Nazwa akcjonariusza Liczba Wartoéé Typ %
posiadanych nominalna posiadanych posiadanych

akcgji posiadanych akgji glosow

akcji (mln z1)

Skarb Panstwa 32.655.617 32,7 zwykle 70,25
ING OFE 2.342.475 2,3 zwykle 5,04
Aviva OFE 2.188.915 2,2 zwykle 4,71
Pozostali akcjonariusze 9.295.037 9,3 zwykle 20,00
46.482.044 46,5 100,00

W badanym okresie przedmiotem dzialalno$ci Grupy byto gtéwnie:

. wynajem i zarzadzanie nieruchomo$ciami,
. realizacja projektow budowlanych,
. dzialalno$é deweloperska w segmencie mieszkaniowym.

W roku obrotowym czlonkami Zarzadu Jednostki dominujgcej byli:

o Artur Lebiedzinski Prezes Zarzadu

o Wlodzimierz Piotr Stasiak Czlonek Zarzadu

. Mateusz Matejewski Wiceprezes Zarzadu od 20 pazdziernika 2014 r.
. Pawel Laskowski-Fabisiewicz =~ Wiceprezes Zarzadu do 11 kwietnia 2014 .

. Stawomir Frackowiak Czlonek Zarzadu do 11 kwietnia 2014 r.

. Rafal Krzemien Czlonek Zarzadu do 11 kwietnia 2014 .

N
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Grupa Kapitalowa Polski Holding Nieruchomosci S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r.

Ogoélna charakterystyka Grupy (cd.)

h. W sklad Grupy Kapitalowej Polski Holding Nieruchomosci S.A. na dzien 31 grudnia 2014 r. wchodzily nastepujace jednostki:

Nazwa jednostki Charakterystyka Metoda Podmiot badajacy sprawozdanie Rodzaj opinii Dzien bilansowy,
powiazania konsolidacji | finansowe na ktéry
kapitalowego sporzadzono
(% wlasnosci) sprawozdanie

finansowe

Polski Holding Dominujaca Nie dotyczy PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. bez zastrzezen 31 grudnia 2014 r.

Nieruchomoéci S.A.

Warszawski Holding Zalezna (97,92%) Pelna PricewaterhouseCoopers Sp. z o0.0. bez zastrzezen 31 grudnia 2014 r.

Nieruchomoéci S.A.

INTRACO S.A. Zalezna (95,74%) Pelna POL — Tax Sp. z 0.0. bez zastrzezen 31 grudnia 2014 r.

BUDEXPO S.A. Zalezna (99,74%) Pelna POL — Tax Sp. z 0.0. bez zastrzezen 31 grudnia 2014 r.

Dalmor S.A. Zalezna (91,52%) Pelna POL — Tax Sp. z 0.0. bez zastrzezen 31 grudnia 2014 r.

Wroclawskie Centrum Prasowe Zalezna (97,92%) Pelna POL — Tax Sp. z 0.0. bez zastrzezen 31 grudnia 2014 r.

Sp. z 0.0.

PHN Nieruchomoéci 3 Sp. z 0.0. | Zalezna (97,92%) Pelna Spoétka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 r.

PHN Foksal Sp. z o.0. Zalezna (97,92%) Pelna Spotka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 r.

Agro-Man Sp. z 0.0. Zalezna (97,92%) Pelna POL — Tax Sp. z 0.0 bez zastrzezen 31 grudnia 2014 r.

Port Okrzei Sp. z 0.0. Zalezna (97,92%) Pelna Spolka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 r.

Investon Sp. z 0. o. Zalezna (97,89%) Pelna Spolka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 r.

Warton Sp. z o.0. Zalezna (97,92%) Pelna Spolka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 r.
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Grupa Kapitalowa Polski Holding Nieruchomosci S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r.

Ogoélna charakterystyka Grupy (cd.)

Nazwa jednostki Charakterystyka Metoda Podmiot badajacy sprawozdanie Rodzaj opinii Dzien bilansowy,
powiazania konsolidacji | finansowe na ktéry
kapitalowego sporzadzono
(% wlasnosci) sprawozdanie

finansowe

PHN 3 Sp. z 0.0. Zalezna (97,68%) Pelna Spolka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 r.

Kaskada Service Sp. z 0.0. Zalezna (97,92%) Pelna Spotka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 r.

DKP Dalmor Sp.zo.0. w Zalezna (91,52%) Pelna ”AB Audyt” Sp. z 0.0. z obja$nieniem 31 grudnia 2014 .

likwidacji

Dalmor Fishing LTD Zalezna (90,60%) Pelna Stefan Banello Ghio bez zastrzezen 31 grudnia 2014 r.

PHN SPV 1 Sp. z 0.0. Zalezna (97,68%) Pelna Spoétka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 r.

PHN SPV 2 Sp. z o0.0. Zalezna (97,68%) Pelna Spotka nie podlegata badaniu - 31 grudnia 2014 r.

PHN SPV 3 Sp. z 0.0. Zalezna (97,68%) Pelna Spoétka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 r.

PHN SPV 4 Sp. z o0.0. Zalezna (97,68%) Pelna Spotka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 r.

PHN SPV 5 Sp. z o0.0. Zalezna (97,68%) Pelna Spolka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 r.

PHN SPV 6 Sp. z 0.0. Zalezna (97,68%) Pelna Spolka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 .

PHN SPV 7 Sp. z 0.0. Zalezna (97,68%) Pelna Spolka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 r.

PHN SPV 8 Sp. z o.0. Zalezna (97,68%) Pelna Spolka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 r.
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Grupa Kapitalowa Polski Holding Nieruchomosci S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r.

Ogoélna charakterystyka Grupy (cd.)

Nazwa jednostki Charakterystyka Metoda Podmiot badajacy sprawozdanie Rodzaj opinii Dzien bilansowy,
powiazania konsolidacji | finansowe na ktéry
kapitalowego sporzadzono
(% wlasnosci) sprawozdanie

finansowe

PHN SPV 9 Sp. z 0.0. Zalezna (97,68%) Pelna Spolka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 r.

PHN SPV 10 Sp. z 0.0. Zalezna (97,68%) Pelna Spotka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 r.

PHN SPV 11 Sp. z 0.0. Zalezna (97,68%) Pelna Spolka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 .

PHN SPV 12 Sp. z 0.0. Zalezna (100,00%) Pelna Spotka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 r.

PHN 4 Sp. z 0.0. Zalezna (100,00%) Pelna Spoétka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 r.

PHN 4 Sp. z 0.0. S.K.A. Zalezna (98,11%) Pelna Spotka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 r.

PHN SPV Aktywa Specjalne Zalezna (100,00%) Pelna Spoétka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 r.

Sp. z 0.0.

PHN 5 Sp. z 0.0. Zalezna (100,00%) Pelna Spotka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 r.

PHN Property Management Zalezna (100,00%) Pelna Spolka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 r.

Sp. zo. o.

PHN Dewelopment Sp. z 0. o. Zalezna (97,68%) Pelna Spolka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 .

PHN Hotel Pruszkow Zalezna (97,92%) Pelna Spolka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 .

PHN SPV 13 Sp. z 0.0. Zalezna (97,68%) Pelna Spolka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 r.
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Grupa Kapitalowa Polski Holding Nieruchomosci S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r.

Ogoélna charakterystyka Grupy (cd.)

Nazwa jednostki Charakterystyka Metoda Podmiot badajacy sprawozdanie Rodzaj opinii Dzien bilansowy,
powiazania konsolidacji | finansowe na ktéry
kapitalowego sporzadzono
(% wlasnosci) sprawozdanie

finansowe

PHN SPV 14 Sp. z o.0. Zalezna (97,68%) Pelna Spolka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 r.

PHN SPV 15 Sp. z 0.0. Zalezna (97,68%) Pelna Spotka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 r.

PHN SPV 16 Sp. z o.0. Zalezna (97,68%) Pelna Spolka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 .

PHN SPV 17 Sp. z 0.0. Zalezna (97,68%) Pelna Spotka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 r.

PHN SPV 18 Sp. z 0.0. Zalezna (97,68%) Pelna Spoétka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 r.

PHN SPV 19 Sp. z o.0. Zalezna (97,68%) Pelna Spotka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 r.

PHN SPV 20 Sp. z o.0. Zalezna (97,68%) Pelna Spoétka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 r.

PHN SPV 21 Sp. z 0.0. Zalezna (97,68%) Pelna Spotka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 r.

PHN SPV 22 Sp. z o0.0. Zalezna (97,68%) Pelna Spolka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 r.

PHN SPV 23 Sp. z 0.0. Zalezna (97,68%) Pelna Spolka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 .

PHN SPV 24 Sp. z o.0. Zalezna (97,68%) Pelna Spolka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 r.

PHN SPV 25 Sp. z o.0. Zalezna (97,68%) Pelna Spolka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 r.
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Grupa Kapitalowa Polski Holding Nieruchomosci S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r.

Ogoélna charakterystyka Grupy (cd.)

Nazwa jednostki Charakterystyka Metoda Podmiot badajacy sprawozdanie Rodzaj opinii Dzien bilansowy,
powiazania konsolidacji | finansowe na ktéry
kapitalowego sporzadzono
(% wlasnosci) sprawozdanie

finansowe

PHN SPV 26 Sp. z 0.0. Zalezna (97,68%) Pelna Spolka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 r.

PHN SPV 27 Sp. z o.0. Zalezna (97,68%) Pelna Spotka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 r.

PHN SPV 28 Sp. z o.0. Zalezna (97,68%) Pelna Spolka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 .

PHN SPV 29 Sp. z o.0. Zalezna (97,68%) Pelna Spotka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 r.

PHN SPV 30 Sp. z 0.0. Zalezna (97,68%) Pelna Spoétka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 r.

PHN SPV 31 Sp. z 0.0. Zalezna (97,68%) Pelna Spotka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 r.

PHN SPV 32 Sp. z 0.0. Zalezna (97,68%) Pelna Spoétka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 r.

Marina Molo Rybackie Zalezna (91,52%) Pelna Spotka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 r.

Sp. z 0.0.

Wroclaw Industrial Park Wspblzalezna (50,00%) | Praw Spolka nie podlegala badaniu - 31 grudnia 2014 r.

Sp. z 0.0. wlasnosci
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Grupa Kapitalowa Polski Holding Nieruchomosci S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r.

Ogoélna charakterystyka Grupy (cd.)

i.  Jednostka dominujgca jest emitentem papierow warto$ciowych dopuszczonych do
obrotu na Gieldzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie i zgodnie z wymogami
Ustawy o rachunkowosci sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej (MSSF)
zatwierdzonymi przez Unie Europejska.
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Grupa Kapitalowa Polski Holding Nieruchomosci S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r.

II. Informacje dotyczace przeprowadzonego badania

a.  Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2014 r. zostalo przeprowadzone przez PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0.
z siedzibg w Warszawie, Al. Armii Ludowej 14, wpisang na liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144. W imieniu
podmiotu uprawnionego badanie przeprowadzone zostalo pod nadzorem kluczowego
bieglego rewidenta, bieglego rewidenta Grupy Piotra Wyszogrodzkiego (numer
w rejestrze 90091).

b.  PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. zostala wybrana na bieglego rewidenta Grupy
Uchwala nr 53/05/2014 Rady Nadzorczej Polski Holding Nieruchomo$ci S.A. z dnia 9
maja 2014 r. na podstawie paragrafu 28 ust. 1 pkt 4 Statutu Jednostki dominujace;j.

c.  PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. oraz kluczowy biegly rewident przeprowadzajacy
badanie sa niezalezni od jednostek wchodzacych w sklad Grupy w rozumieniu
art. 56 ust. 2-4 ustawy z dnia 7 maja 2009 r. o bieglych rewidentach i ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze
publicznym (Dz. U. Nr 77, poz. 649, z pdzn. zm.).

d. Badanie przeprowadzono na podstawie umowy zawartej w dniu 23 maja 2014 r. w
okresie od 1 do 5 grudnia 2014 r. oraz od 16 lutego do 16 marca 2015 .
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Grupa Kapitalowa Polski Holding Nieruchomosci S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r.

Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej Grupy oraz istotnych
pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ
na 31 grudnia 2014 r. (wybrane pozycje)

Zmiana
31.12.2014r. 31.12.2013'r.

min zt min zt min zt (%)
AKTYWA NETTO
Aktywa trwate 1.979 1.975 4 0,2
Aktywa obrotowe 292 466 a74) (117,2)
Aktywa
zaklasyfikowane jako
przeznaczone do 12 17 ®) (29.4)
sprzedazy
Zobowigzania razem (282) (465) 183 (39,4)
Aktywa netto razem 2.001 1.993 8 0,4
KAPITAL WLASNY
Kapitat wtasny
przypadajgcy
akcjonariuszom 1.947 1.862 85 4.6
jednostki dominujgcej
Udziaty
niekontrolujgce 54 131 (77) (58.8)
Kapitat wiasny 2001 1.993 8 0.4
razem

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r. (wybrane pozycje)

Przychody z dziatalnosci
operacyjnej

Koszty dziatalnosci
operacyjnej

Koszty administracyjne

i sprzedazy

Zmiana wartosci godziwe;j
nieruchomosci
inwestycyjnych

Zysk ze zbycia
nieruchomosci
inwestycyjnych
Pozostate przychody

Pozostate koszty

Zysk/(Strata)
z dziatalnosci operacyjnej

Zysk netto

Catkowite dochody
ogétem

pwc

Zmiana

2014 r. 2013r.
min zt min z} min z}
167 171 4
(200) (90) (10)
(39) (46) 7
(39) (32) (7
- 1 (1)
45 21 24
(21) (32) 11
13 @) 20
108 107 1
108 107 1

Struktura
31.12.2014r. 31.12.2013r.
(%) (%)
98,9 99,0
14,6 23,4
0,6 0,9
(14,2) (23,3)
100,0 100,0
97,3 93,4
2,7 6,6
100,0 100,0

Struktura

2014r. 2013r.
(%) (%) (%)
(2,3) 100,0 100,0
11,1 (59,8) (52,7)
(15,2) (23,4) (26,9)
21,9 (23,4) (18,7)
(200,0) - 0,6
114,3 27,0 12,3
(34,4) (12,6) (18,7)
(285,7) 7,8 (4,2)
0,9 64,7 62,6
0,9 64,7 62,6
10



I11.

Grupa Kapitalowa Polski Holding Nieruchomosci S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r.

Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej Grupy oraz istotnych
pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego (cd.)

Wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje majatkowa i finansowa oraz
wyniki finansowe Grupy

Dzialalno$c¢ gospodarcza Grupy, jej wynik finansowy za rok obrotowy oraz sytuacje
majatkowa i finansowa na dzien bilansowy w poréwnaniu do okreséw poprzedzajacych
charakteryzuja nastepujace wskazniki:

2014 r. 2013r.
Wskazniki aktywnosci
- szybkos¢ obrotu naleznosci 63 dni 52 dni
- szybkos¢ obrotu zapaséw 182 dni 298 dni
Wskazniki rentownosci
- rentownosc¢ sprzedazy netto 65% 63%
- rentownos$¢ sprzedazy brutto 17% 20%
- ogdlna rentownos$¢ kapitatu 6% 6%
Wskazniki zadtuzenia
- stopa zadtuzenia 12% 19%
31.12.2014 r. 31.12.2013r.
Wskazniki ptynnosci
- wskaznik ptynnosci | 1,7 1,9
- wskaznik ptynnosci Il 15 1,7

Przedstawione powyzej wskazniki wyliczono na podstawie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Celem badania nie bylto przedstawienie Grupy w konteks$cie wynikow dziatalnosci
i osigganych wskaznikow. Szczegolowa interpretacja wskaznikow wymaga poglebionej analizy
dzialalnoS$ci Grupy i jej uwarunkowan.

Szczegblowe dane porownawcze, stanowiace podstawe wyliczenia wskaznikéw za lata
poprzedzajace nie byly przedmiotem naszego badania.
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I11.

Grupa Kapitalowa Polski Holding Nieruchomosci S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r.

Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej Grupy oraz istotnych
pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego (cd.)

Sprawozdanie finansowe nie uwzglednia wplywu deflacji. Ogdlny wskaznik zmian poziomu cen
towardéw i ushug konsumpceyjnych (od grudnia do grudnia) wyni6st w badanym roku -1,0%
(w roku 2013 inflacja: 0,7%).

Ponizsze komentarze przedstawiono w oparciu o wiedze uzyskang podczas badania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

e Na koniec roku obrotowego aktywa netto Grupy wyniosly 2.001 mln zl. W ciagu roku
aktywa netto zwiekszyly sie o 8 mln zl, tj. 0 0,4%. Na zmiane aktywow netto wplyw miatl
glownie spadek zobowigzan z tytulu odroczonego podatku dochodowego (o kwote
93 mln zl), zmniejszenie §rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw (o kwote 81 mln z}),
spadek salda zobowigzan handlowych oraz pozostalych zobowiazan (o kwote
73 mln z1) oraz spadek nalezno$ci handlowych oraz pozostalych aktywow (o kwote
63 mln z}). W badanym okresie Spolka osiggnela zysk netto (w kwocie
108 mln z}) i wyplacila dywidende (w kwocie 100 mln zl).

e Zmianie ulegla struktura zadluzenia Grupy. Stopa zadluzenia zmalala z 19% na koniec
roku ubieglego do 12% na koniec roku biezacego.

e  Ogolem przychody z dzialalnoSci operacyjnej wyniosty 167 mln zt i spadly o 4 mln zl,
tj. 0 2,3% w poréwnaniu do roku poprzedniego. Podstawowa dzialalnoScig Grupy
w biezacym roku obrotowym byl najem nieruchomosci. Na dzialalnosci tej Grupa
zanotowala spadek o 10 mln z} w poréwnaniu do poprzedniego okresu obrotowego, czyli
07,0%.

e Najwieksza pozycja kosztéw dzialalnosci operacyjnej byly koszty ustug obeych wynoszace
w badanym okresie 40 mln zl, co stanowi 39,9% kosztoéw operacyjnych. Koszty ustug
obcych w poréwnaniu z poprzednim rokiem wzrosty o 9 mln zl, tj. 0 29,2%.

e  Pozostale przychody operacyjne w 2014 roku wyniosly 45 mln zt i obejmowaly przede
wszystkim rozwigzanie rezerwy na roszczenia o pozytki z wynajmowanych nieruchomosci
w kwocie 27 mln zh.

e Rentowno$¢ mierzona zyskiem netto wyniosta 65% i byla wyzsza o 2 punkty procentowe
od uzyskiwanej w roku poprzednim.

e Zmianie ulegla sytuacja platnicza Grupy. Wskazniki ptynno$ci I i IT wyniosty
w badanym roku odpowiednio 1,7 (2013 r.: 1,9) oraz 1,5 (2013 r.: 1,7).
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Grupa Kapitalowa Polski Holding Nieruchomosci S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r.

Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta

a.

Zarzad Jednostki dominujacej przedstawil w toku badania zadane informacje,
wyjasnienia i oSwiadczenia oraz przedlozyt o§wiadczenie o kompletnym ujeciu danych
w dokumentacji konsolidacyjnej oraz wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych,
a takze poinformowal o istotnych zdarzeniach, ktore nastapily po dniu bilansowym do
dnia zlozenia o§wiadczenia.

Zakres badania nie byt ograniczony.

Grupa posiadala aktualng, zatwierdzona przez Zarzad Jednostki dominujacej
dokumentacje opisujaca zasady (polityke) rachunkowosci. Przyjete przez Jednostke
dominujaca zasady rachunkowosci byly dostosowane do potrzeb Grupy i zapewnialy
wyodrebnienie w rachunkowosci wszystkich zdarzen istotnych do oceny sytuacji
majatkowej i finansowej oraz wyniku finansowego Grupy, przy zachowaniu zasady
ostrozno$ci. Jednostka dominujaca w badanym roku dokonata zmiany polityki
rachunkowosci w zakresie prezentacji pasywow w bilansie Grupy.

We wszystkich istotnych aspektach konsolidacja kapitaléw oraz ustalenie udzialow
niedajacych kontroli zostaly przeprowadzone prawidtowo.

Wylgczenia wzajemnych rozrachunkéw (naleznosci i zobowigzan) oraz obrotéw
wewnetrznych (przychodow i kosztow) jednostek objetych konsolidacjg zostaly
dokonane we wszystkich istotnych aspektach zgodnie z MSSF zatwierdzonymi przez
Unie Europejska.

Wylgczenia wynikow nie zrealizowanych przez jednostki objete konsolidacja, zawartych
w wartoSci aktywow oraz z tytulu dywidend zostaly dokonane we wszystkich istotnych
aspektach zgodnie z MSSF zatwierdzonymi przez Unie Europejska.

Skutki sprzedazy calo$ci lub czedci udzialéw/ akeji w jednostkach podporzadkowanych
zostaly ujete we wszystkich istotnych aspektach zgodnie z MSSF zatwierdzonymi przez
Unie Europejska.

Dokumentacja konsolidacyjna byla kompletna i poprawna, a sposoéb jej
przechowywania zapewnia wlasciwa ochrone.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok obrotowy od 1 stycznia do

31 grudnia 2013 r. zostalo zatwierdzone Uchwala nr 3/2014 Walnego Zgromadzenia
Jednostki dominujacej z dnia 11 kwietnia 2014 r. oraz zlozone w Krajowym Rejestrze
Sadowym w Warszawie w dniu 25 kwietnia 2014 r.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok poprzedzajacy zostalo zbadane przez
Ernst & Young Audyt Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoScia Sp. k. Biegly
rewident wydal opinie bez zastrzezen.

Informacja dodatkowa przedstawia wszystkie istotne informacje okreslone przez MSSF
zatwierdzone przez Unie Europejska.

13

pwc



Grupa Kapitalowa Polski Holding Nieruchomosci S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r.

IV. Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta (cd.)

L. Informacje zawarte w sprawozdaniu z dzialalno$ci Grupy za rok obrotowy od 1 stycznia
do 31 grudnia 2014 r. uwzgledniaja postanowienia Rozporzadzenia Ministra Finansow
z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentdw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rbwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
czlonkowskim (Dz. U. z 2014 r., poz. 133) i s3 zgodne z informacjami przedstawionymi
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
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Grupa Kapitalowa Polski Holding Nieruchomosci S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r.

Informacje i uwagi koncowe

Niniejszy raport zostal sporzadzony w zwigzku z badaniem skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitalowej Polski Holding Nieruchomosci S.A., w ktorej jednostka
dominujaca jest Polski Holding Nieruchomosci S.A. z siedzibg w Warszawie przy Al. Jana
Pawla II 12. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo podpisane przez Zarzad
Jednostki dominujgcej dnia 16 marca 2015 r..

Raport powinien by¢ odczytany wraz z opinig bez zastrzezen niezaleznego bieglego rewidenta
dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Polski Holding Nieruchomosci S.A. z dnia 16
marca 2015 r. dotyczaca wyzej opisanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
Opinia o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wyraza og6lny wniosek wynikajacy

z przeprowadzonego badania. Wniosek ten nie stanowi sumy ocen wynikow badania
poszczegdlnych pozycji skonsolidowanego sprawozdania badz zagadnien, ale zaklada nadanie
poszczegblnym ustaleniom odpowiedniej wagi (istotno$ci), uwzgledniajacej wplyw
stwierdzonych faktéw na rzetelno$c i prawidlowo$¢ skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Przeprowadzajacy badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., sp6lki wpisanej na
liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144:

Piotr Wyszogrodzki
Biegly Rewident Grupy, Kluczowy Biegly Rewident

Numer ewidencyjny 90091

Warszawa, 16 marca 2015 .
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