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POLSKI FUNDUSZ HIPOTECZNY S.A.

50-073 Wroclaw, ul. $w. Antoniego 23

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego, na ktére sklada sig:

1. wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

2. sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2014 roku, ktore po
stronie aktywow 1 pasywow zamyka si¢ suma 35.490.082,49 z1,

3. sprawozdanie z calkowitych dochodow za rok obrotowy od 1 stycznia 2014 roku do 31
grudnia 2014 roku wykazujace strate netto w wysokosci §.991.554,28 zl,

4. sprawozdanie ze zmian w kapitale (funduszu) wilasnym na dzien 31 grudnia 2014 roku
wykazujace spadek kapitalu o kwote 5.991.554,28 71,

5. sprawozdanie z przeplywdw pienigznych za rok obrotowy od 1 styczmia 2014 roku
do 31 grudnia 2014 roku wykazujagce wzrost stanu Srodkow pienigznych o kwote
952.339,43 21,

6. dodatkowe informacje i objasnienia.

Kierownik jednostki jest odpowiedzialny za prawidlowos$¢ ksiag rachunkowych oraz
sporzadzenie i rzetelna prezentacje przedmiotowego sprawozdania finansowego zgodnie z
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczoéci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone
przez Unig Europejska. Dodatkowo Kierownik jednostki oraz czlonkowie Rady Nadzorczej
odpowiedzialni sa zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzeSnia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz.U.z2013 r. poz. 330 tekst jednolity z poiniejszymi zmianami), zwanej dalej ,ustawa
o rachunkowosci” za sporzadzenie i1 rzetelng prezentacje przedmiotowego sprawozdania
finansowego oraz sprawozdania z dzialalnosci jednostki. Kierownik jednostki jest
odpowiedzialny réwniez za kontrolg wewnetrzna, ktora uznaje za niezbedna, aby sporzadzone
sprawozdanie finansowe bylo wolne od nieprawidlowosci powstalych wskutek celowych
dzialan lub bledow.
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Naszym zadaniem byto zbadanie 1 wyrazenie opinii o zgodnosci z wymagajacymi zastosowania
zasadami (polityka) rachunkowosci tego sprawozdania finansowego oraz czy rzetelnie i jasno
przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa, jak tez
wynik finansowy jednostki oraz o prawidlowosct ksiag rachunkowych stanowigcych podstawe
jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do postanowien:
a) rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

b) krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy t przeprowadziliSmy w taki sposob, aby
uzyska¢ racjonalna pewnos$é, pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.
W szczegblnosci badanie obejmowalo sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez
jednostke zasad (polityki) rachunkowosci i znaczacych szacunkéw, sprawdzenie -
W przewazajacej mierze w sposoéb wyrywkowy — dowodow i zapisow ksiegowych, z ktérych
wynikaja liczby i informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak i calosciowa ocene
sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczylo wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

W zwigzku ze zwloka w regulowaniu istotnych zobowiazan, w tym stwierdzonych wyrokami
sadow, wystgpuje zagroZenie utraty ptynnosci finansowej Spotki z przestankamu zagrozenia
kontynuacji dziatalnosci.

W zakresie nieruchomosci inwestycyjnych, na potrzeby analizy wyceny pod katem realnosci
i wymogu ostroznosci, badajacy przyjal za miarodajne wyceny ckspertéow lub przecietnie
uzyskiwane ceny ze sprzedazy wydzielonych nieruchomosct w zaleznosci, ktéra z nich jest
nizsza. Na okolicznos¢ uzasadnienia ceny sprzedaZzy w ww. wartoséciach przyjeto, ze pozostale
w majatku  Spofki nieruchomosci (wydzielane z wigkszej czeSci) nie rdinig sie istotnie
walorami od sprzedanych. Czgs¢ wycen eksperckich nie podaje tzw. wartosci przy sprzedazy
wymuszonej, ktéra w przypadku realizacji transakeji pod wplywem presji jest istotnie nizsza,
ktéra moze by¢ koniecznoscia do zastosowanta dla splaty zagrozonych istotnych zobowiazan.

Wskazujemy, Ze w zakresic naleznosci z tytuln sprzedazy nieruchomosci Centrum
Nieruchomosci Sp. z 0.0. (400 tys. zf) nie jest znana data jej rozliczenia - otrzymania zaplaty;
warunkiem niezbgdnym do wyegzekwowania sumy jest oprdznienie lokalu i zapewnienie
zamieszkujacym w przedmiotowej nieruchomosci lokatorom innego lokum.

Wobec braku mozliwoSci oceny ryzyka S$ciagalnosci zasadzone] wierzytelnosci gléwnej
1 odsetek wzgledem POLAQUA Sp. z o.0. (dawniej P.R.I. ,,POL-AQUA” S.A.) (brak oceny
dzialu prawnego w zakresie szans i ryzyk, brak zabezpieczen, brak danych w zakresie biezacej
sytuacji finansowo-ekonomicznej dluznika) nalezaloby, zgodnie z zasada ostroine] wyceny,
uznaé, ze jest ona zagrozona. Przyjgeie tego kryterium oraz odpowiednia kwalifikacja
spowodowalyby korekt¢ wyniku finansowego zmnigjszajac go o ca 2.000 tys. zh Zarzad
badanej jednostki nie podziela w tym zakresie powyzszego pogladu z racji sytuacji finansowej
wierzyciela oraz przynaleznosci POLAQUA Sp. z 0.0. do notowanej na gieldzie hiszpafiskiej
grupy ACS.



Aktywa z tytuln odroczonego podatku dochodowego moga by¢ tworzone wylacznie w
uzasadnionych przypadkach. Na chwilg obecna, wskazujemy na brak podstaw tworzenia tego
typu aktywow. Wynik korekty, polegajacy na rozwiazaniu aktywoéw oraz opcjonalnie rezerw
na odroczony podatek dochodowy, spowodowaltby zmniejszenie wyniku finansowego o ca
2.500 tys. zl. Zarzad badanej jednostki nie podziela powyzszego pogladu uznajac zasadnosé
tworzenia aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

Wierzytelnos¢ z tytutu udzielonej pozyczki (pozyczkobiorca P. Kupczak) zabezpieczono
przewlaszczong nieruchomosécia, jednak nie przedstawiono jej wyceny eksperckiej. Na dowaod
warto$ci Spotka przedstawila dokumenty pochodzace z pierwszej licytacji komorniczej z 2012
roku, wskazujace na warto$¢ na poziomie 8.235 tys. zt; przy takim zaltozeniu, ktérego nie da
si¢ na dzien dzisigjszy w pelmi ocenié, spienigzenie zabezpieczenia uzasadniatoby potrzebg
aktualizacji wyceny te) inwestycji. Zarzad nie podziela powyzszego pogladu uznajac nadal, ze
relacja wielkosei pozyezki w stosunku do wartosci nieruchomosci jest dla spotki korzystna.

Inne wierzytelnoSci z tytulu udzielonych pozyczek zabezpieczonych nieruchomosciami
przewlaszczonymi obcigzaja ustanowione hipoteki na rzecz podmiotéw trzecich. Rozmowa
z prowadzacymi postgpowania syndykami, w ktorych dochodzone sa roszczenia
zabezpieczone na ww. majatku, ujawnila, Zze ryzyko egzekucji wierzycieli z przewlaszezonej
nicruchomosci jest umiarkowane, niemniej jednak nie otrzymano na ta okolicznos$é
stosownego dokumentu. Deklarowane przez Spétke zabezpieczenie z innych Zrodetl nie jest
pewne 1 moze okazaé si¢ nie w pelni skuteczne.

Jednostka prowadzi dzialalno$¢ w zakresie obrotu wierzytelnosciami, ktéra charakteryzuje
wysokie ryzyko nieSciagalnosci; glowna wierzytelnos¢ zdaniem Zarzadu Spolki zostanie
rozliczona po uprawomocnieniu si¢ zasadzenia wlasno$ci nieruchomosei, ktéra byla jej
zabezpieczeniem. Zarzad ocenia ryzyko niepowodzenia postepowania 1 zaspokojenia roszczen
w drodze kompensaty na poziomie minimalnym zaktadajac, ze do spelnienia zostaly formalne

wymogi procedury sadowej.

Biorac pod uwage powyzsze zastrzezenia oraz biezaca sytuacjg finansowg zwiazang z
wymogiem splaty istotnej warto$ci zobowigzan istnigje ryzyko zagrozenia kontynuowania
dzialalnosci przez Spoike.

Naszym zdaniem, z wyjatkiem zgloszonych wyzej zastrzezen, zbadane sprawozdanie

finansowe we wszystkich istotnych aspektach:

a) przedstawia rzetelnie 1 jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej

i finansowej jednostki na dzien 31 grudnia 2014r., jak tez jej wyniku finansowego za rok

obrotowy od 1 stycznia 2014 r. do 31 grudnia 2014 1.,

b) zostalo sporzadzone zgodnie z wymagajacymi zastosowanmia zasadami (polityka)

rachunkowosci oraz na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych,

c) jest zgodne z wplywajacymi na tre§¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu jednostki.




Sprawozdanie z dzialalnosci jednostki jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy
o rachunkowos$ci, a zawarte w nim informacje, pochodzace ze zbadanego sprawozdania
finansow: sa z nim zgodne, bez pelnego uwzglednienia ww. zastrzezen.

uczowy Biegly Rewident

Jozef Dudek
nr ewid. KIBR 712
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