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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy oraz Rady Nadzorczej 5th Avenue Holding S.A.
Sprawozdanie z badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Opinia

PrzeprowadziliSmy badanie zalagczonego rocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej 5th Avenue Holding S.A. (,Grupa”), w ktorej jednostka
dominujacg jest 5th Avenue Holding S.A. (,, Jednostka dominujgca”) z siedzibg w Warszawie,
ul. Postepu 6, ktére zawiera wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2018 r., skonsolidowany rachunek
zyskow i strat, skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wlasnym, skonsolidowany
rachunek przeptywdw pienieznych za rok zakonczony w tym dniu oraz dodatkowe informacje
i objasnienia (,,skonsolidowane sprawozdanie finansowe”).

Naszym zdaniem, zatgczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe:

e przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Grupy na dzien
31 grudnia 2018 r. oraz jej skonsolidowanego wyniku finansowego i skonsolidowanych
przeptywdw pienieznych za rok obrotowy zakoriczony w tym dniu zgodnie z majgcymi
zastosowanie przepisami ustawy z dn. 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci Dz. U.
z 2019 r. Nr. 45 poz. 351 — ,Ustawa o rachunkowosci”) oraz przyjetymi zasadami
(politykg) rachunkowosci;

e jest zgodne co do formy i treSci z obowigzujgcymi Grupe przepisami prawa oraz
statutem Jednostki dominujace;j.

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Badania w wersji
przyjetej jako Krajowe Standardy Badania przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw (,KSB")
oraz stosownie do ustawy z dn. 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich
i nadzorze publicznym (,,Ustawa o biegtych rewidentach” — Dz. U. z 2017 r., poz. 1089). Nasza
odpowiedzialno$¢ zgodnie z tymi standardami zostata dalej opisana w sekcji naszego
sprawozdania ,Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie skonsolidowanego
sprawozdania finansowego”.

JesteSmy niezalezni od Spétek Grupy zgodnie z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych
Miedzynarodowej Federacji Ksiegowych (,,Kodeks IFAC") przyjetym uchwatami Krajowej Rady
Biegtych Rewidentéw oraz z innymi wymogami etycznymi, ktdére majg zastosowanie
do badania sprawozdan finansowych w Polsce. WypetniliSmy nasze inne obowigzki etyczne
zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem IFAC.
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W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegty rewident oraz firma audytorska pozostali
niezalezni od Grupy zgodnie z wymogami niezaleznosci okresSlonymi w Ustawie o biegtych
rewidentach.

Uwazamy, ze dowody badania, ktore uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie, aby
stanowi¢ podstawe dla naszej opinii.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktore wedtug naszego zawodowego osgadu byty
najbardziej znaczace podczas badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za biezgcy okres sprawozdawczy. Obejmujg one najbardziej znaczace ocenione rodzaje ryzyka
istotnego znieksztatcenia, w tym ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem. Do spraw tych odniesliSmy sie w kontekscie naszego badania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego jako catosci oraz przy formutowaniu naszej
opinii oraz podsumowaliSmy naszg reakcje na te rodzaje ryzyka, a w przypadkach, w ktdrych
uznaliSmy za stosowne przedstawiliSmy najwazniejsze spostrzezenia zwigzane z tymi rodzajami

ryzyka. Nie wyrazamy osobnej opinii na temat tych spraw.

Kluczowa sprawa badania

Jak nasze badanie odniosto sie do tej
sprawy

Wycena zapasow

Zapasy skladajg sie z gruntdw nabytych
przez Grupe w celach realizacji projektéw
deweloperskich oraz innych wydatkow
poniesionych na realizacje  projektéw
deweloperskich. Na dzien 31 grudnia 2018
roku zapasy wynosity 33.293 tysiecy ztotych
i stanowity 55% skonsolidowanych aktywdw
Grupy.

Zapasy wyceniane sg po nizszej sposrod
dwdch wartosci: kosztu wytworzenia lub
ceny sprzedazy netto mozliwej do uzyskania
na dzien bilansowy. Koszt wytworzenia
zapaséw obejmuje miedzy innymi warto$¢
gruntdw badz wartoS¢ prawa wieczystego

uzytkowania, koszty budowy, koszty
planowania i  projektowania,  koszty
finansowania zewnetrznego, koszty

honoraridw bezposrednio zwigzanych z
projektem oraz koszty ogdlne budowy i inne
koszty bezposrednio powigzane.

Grupa dokonata analizy utraty wartosci
zapasow oraz tam gdzie to niezbedne na
podstawie przygotowanych wewnetrznych
analiz dokonata oceny wartosci ceny

Zastosowane procedury

W ramach badania udokumentowali$my
nasze zrozumienie procesu wyceny zapasow
w stosunku do mozliwej do uzyskania ceny
sprzedazy netto.

Ustalilismy, ze Zarzad Jednostki dominujgcej
okresowo dokonuje oceny mozliwej do
uzyskania wartosci netto oraz ze wartos¢
netto mozliwa do uzyskania szacowana jest
W sposob prawidtowy.

Dodatkowo, przeprowadzilismy procedury
wiarygodnosci, ktére polegaly, miedzy
innymi, na omodwieniu z kierownictwem
Grupy stosowanej metody szacunku ceny
sprzedazy netto mozliwej do uzyskania oraz
gtéwnych zatozen przyjetych do wyceny,
wigczajac w to kalkulacje dla poszczegolnych
projektow.

DokonaliSmy krytycznej analizy budzetéw
projektow deweloperskich Grupy i ocenilismy
istotne ich zatozenia. Nie stwierdziliSmy
istotnych rozbieznosci w tym obszarze.
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sprzedazy netto mozliwej do uzyskania dla
poszczegdlnych projektéw deweloperskich.
Obliczenie wartosci ceny sprzedazy netto
mozliwej do uzyskania w duzym stopniu
zalezy od szacunkoéw takich jak oczekiwane
ceny sprzedazy, oczekiwane koszty budowy,
w tym gruntu, oczekiwane przychody z tyt.
samodzielnego prowadzenia wybudowanej
nieruchomosci. Zarzad Jednostki
dominujacej szacuje odpis wartosci zapaséw
dla kazdego projektu z osobna wedtug
projekcji przychodéw pomniejszonych o
oczekiwane koszty ich wytworzenia oraz
koszty sprzedazy lub przeptywy pieniezne z
tyt. samodzielnego prowadzenia
wybudowanej nieruchomosci i na 31 grudnia
2018 ocenia, Ze nie wystepuje istotne ryzyko
wartosci utraty zapasow.

Poniewaz warto$¢ zapaséw jest istotna dla
skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy, a ustalenie wartosci
netto obejmuje istotne szacunki, uznalismy,
Ze wycena zapasow jest jedng z kluczowych
spraw badania.

Ujawnienia Grupy dotyczace zapasow zostaty
przedstawione takze w nocie 4 do
skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy.

Utrata wartosci pozyczek udzielonych
oraz posiadanych udziatow

Na dzien 31 grudnia 2018 r.
wartos¢ pozyczek  udzielonych  wyniosta
16.931 tysiecy PLN, co stanowito 27,8%
sumy skonsolidowanych aktywéw Grupy, a
wartos¢ posiadanych udziatéw w pozostatych
jednostkach wyniosta 1.088 tysiecy PLN, co
stanowito 1,8% sumy skonsolidowanych
aktywdw Grupy. Z uwagi na istotng wartosc¢
tych pozycji aktywdw oraz fakt, ze w ramach
analizy dokonywanej przez Zarzad Jednostki
dominujacej w celu identyfikacji przestanek
utraty wartosci udzielonych pozyczek i
posiadanych udziatdbw oraz oceny, czy
wystgpita utrata ich wartosci, Zarzad
Jednostki dominujacej stosuje profesjonalny
osad, uznaliSmy, Zze zagadnienie to jest

Zastosowane procedury

W ramach

badania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy w odniesieniu do
przestanek utraty wartosci inwestycji
wykonaliémy miedzy innymi procedury
obejmujace:

- potwierdzenie sald pozyczek udzielonych,
uzyskane bezposrednio na adres biegtego
rewidenta,

- uzgodnienie zapisow ksiegowych do
podpisanych umoéw, przeliczenie odsetek
naleznych,
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kluczowe z punktu widzenia badania catego

skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.
Odniesienie do ujawnienia w

skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym

Grupa zawarta ujawnienie  dotyczace
wartosci pozyczek w nocie nr 3 ,Inwestycje
dtugoterminowe” oraz w nocie nr 28
LInformacje o instrumentach finansowych”.

- weryfikacje, czy sptaty pozyczek
dokonywane sg zgodnie z przyjetym
harmonogramem, czy istniejg

przeterminowane salda pozyczek

- analize dostepnych danych finansowych
innych podmiotéw, w ktorych Grupa posiada
inwestycje w postaci udziatéw,

-kierowanie zapytan do kierownictwa
Jednostki dominujacej odnosnie
przeprowadzonej przez Zarzad Jednostki
dominujacej analizy sytuacji
pozyczkobiorcow oraz planu sptat, jak i
sytuacji jednostki, w ktdrej Grupa posiada
udziaty,

-analize zidentyfikowanych przestanek utraty
wartosci pod katem zasadnosci
i kompletnosci,

-ponadto dokonaliSmy oceny adekwatnosci
prezentacji i ujawnien w skonsolidowanym
sprawozdaniu  finansowym  dotyczacych
inwestycji.

Transakcja sprzedazy jednostki
zaleznej HIE Warszawa Mokotow Sp. z
0.0.

W dniu 26 listopada 2018 roku Grupa
dokonata sprzedazy spotki HIE Warszawa
Mokotdw Sp. z o0.0.,, ktdéra Dbyla
odpowiedzialna za projekt deweloperski
zwigzany z planowang budowg hotelu. W
wyniku tej transakcji Grupa rozpoznata
nadwyzke ceny sprzedazy nad aktywami
netto spotki HIE Warszawa Mokotéw Sp. z
0.0. na dzien przeprowadzenia transakcji w
kwocie 9.031 tys. PLN i zaprezentowata ja
jako zysk na sprzedazy catosci lub czesci
udziatéw jednostek podporzgdkowanych.

UznaliSmy ujecie powyzszej transakcji w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
Grupy za kluczowag sprawe badania ze
wzgledu na j€j istotno$¢ dla

Zastosowane procedury

W ramach badania zapoznalisSmy sie z
zawartg umowg sprzedazy udziatébw w celu
zrozumienia charakteru transakcji i jej
kluczowych warunkdéw. Ocenilismy jej ujecie
w dokumentacji konsolidacyjnej.

Uzgodnilismy kwote dotychczas zaptacong za
sprzedane aktywa do wyciggdw bankowych
oraz zawartej umowy, a takze oceniliSmy
prawidtowo$S¢ ujecia i rozliczenia ceny

transakcyjnej.

Dodatkowo, ocenilismy adekwatnos¢
dokonanych ujawnien dotyczacych
powyzszej transakgji sprzedazy

zaprezentowanej w
sprawozdaniu finansowym.

skonsolidowanym
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skonsolidowanego  wyniku  finansowego
Grupy.

W skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym ujawnienie dotyczace transakcji
sprzedazy spotki HIE Warszawa Mokotdw Sp.
Z 0.0. przedstawiono w nocie 17.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady WNadzorczej Jednostki dominujacej za
skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Zarzad Jednostki dominujgcej jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidtowo
prowadzonych ksigg rachunkowych, skonsolidowanego sprawozdania finansowego, ktore
przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej i wyniku finansowego
Grupy zgodnie z przepisami Ustawy o rachunkowosci, przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz z obowigzujgcymi Grupe przepisami prawa i statutem, a takze za kontrole
wewnetrzng, ktdrg Zarzad Jednostki dominujacej uzna za niezbedng aby umozliwi¢
sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego niezawierajgcego istotnego
znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajac skonsolidowane sprawozdanie finansowe Zarzad Jednostki dominujgcej jest
odpowiedzialny za ocene zdolnosci Grupy (Jednostki dominujgcej oraz istotnych jednostek) do
kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie, spraw zwigzanych
z kontynuacjg dziatalnosci oraz za przyjecie zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy
rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzad albo zamierza dokonac likwidacji Grupy
(Jednostki dominujgcej lub istotnych jednostek), albo zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci albo
nie ma zadnej realnej alternatywy dla likwidacji lub zaniechania dziatalnosci.

Zarzad Jednostki dominujgcej oraz Cztonkowie Rady Nadzorczej jednostki dominujacej sg
zobowigzani do zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe spetniato
wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowosci. Cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki
dominujacej sa odpowiedzialni za nadzorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej.

Odpowiedzialnos¢ bieglego rewidenta za badanie skonsolidowanego
sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci czy skonsolidowane sprawozdanie
finansowe jako catoS¢ nie zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub
btedem oraz wydanie sprawozdania z badania zawierajgcego naszg opinie.

Racjonalna pewnos$¢ jest wysokim poziomem pewnosci ale nie gwarantuje, ze badanie
przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejgce istotne znieksztatcenie.
Znieksztatcenia mogg powstawac na skutek oszustwa lub btedu i s uwazane za istotne, jezeli
mozna racjonalnie oczekiwa¢, ze pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptyna¢ na decyzje
gospodarcze uzytkownikéw podjete na podstawie tego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.
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Zgodnie z § 5 Miedzynarodowego Standardu Badania 320, koncepcja istotnosci stosowana jest
przez biegtego rewidenta zaréwno przy planowaniu i przeprowadzaniu badania jak i przy
ocenie wptywu rozpoznanych podczas badania znieksztatcen oraz nieskorygowanych
znieksztatcen, jesli wystepuja, na skonsolidowane sprawozdanie finansowe, a takze przy
formutowaniu opinii biegtego rewidenta. W zwigzku z powyzszym wszystkie opinie
i stwierdzenia zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu z badania sg wyrazane
z uwzglednieniem jakosciowego i wartoSciowego poziomu istotnosci ustalonego zgodnie
ze standardami badania i zawodowym osgdem biegtego rewidenta.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysziej rentownosci Grupy ani efektywnosci
lub skutecznosci prowadzenia jej spraw przez Zarzad Jednostki dominujgcej obecnie lub
W przysztosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osad i zachowujemy zawodowy
sceptycyzm, a takze:

o identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego znieksztatcenia skonsolidowanego
sprawozdania finansowego spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy
i przeprowadzamy procedury badania odpowiadajgce tym ryzykom i uzyskujemy
dowody badania, ktére sg wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla
naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego znieksztatcenia wynikajgcego z oszustwa
jest wieksze niz tego wynikajacego z btedu, poniewaz oszustwo moze dotyczy¢ zmowy,
fatszerstwa, celowych pominie¢, wprowadzenia w btad lub obejscia kontroli
wewnetrznej;

e uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu
zaprojektowania procedur badania, ktére s odpowiednie w danych okolicznosciach,
ale nie w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Grupy;

e oceniamy odpowiednioS¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz
zasadno$¢ szacunkow ksiegowych oraz powigzanych ujawnien dokonanych przez
Zarzad Jednostki dominujgcej;

e wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad Jednostki
dominujacej zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na
podstawie uzyskanych dowoddw badania, czy istnieje istotna niepewno$¢ zwigzana ze
zdarzeniami lub warunkami, ktéra moze poddawaé w znaczacg watpliwos¢ zdolnosc¢
Grupy do kontynuacji dziatalnosci. Jezeli dochodzimy do wniosku, Ze istnieje istotna
niepewnos$¢, wymagane jest od nas zwrdcenie uwagi w naszym sprawozdaniu biegtego
rewidenta na powigzane ujawnienia w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
lub, jezeli takie ujawnienia sg nieadekwatne, modyfikujemy naszg opinie. Nasze wnioski
sg oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia sporzadzenia naszego
sprawozdania biegtego rewidenta, jednakze przyszte zdarzenia lub warunki moga
spowodowac, ze Grupa zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci;

e oceniamy o0golng prezentacje, strukture i zawartos¢ skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, w tym ujawnienia, oraz czy skonsolidowane sprawozdanie finansowe
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przedstawia bedace ich podstawg transakcje i zdarzenia w sposéb zapewniajgcy
rzetelng prezentacje.

Inne informacje, w tym sprawozdanie z dziatalnosci Grupy

Na inne informacje sktada sie sprawozdanie z dziatalnosci Grupy za rok obrotowy zakoriczony
31 grudnia 2018 r. (,Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy”)

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej

Zarzad Jednostki dominujacej jest odpowiedzialny za sporzadzenie Sprawozdania z dziatalnosci
Grupy zgodnie z przepisami prawa.

Zarzad Jednostki dominujgcej oraz Cztonkowie Rady Nadzorczej s zobowigzani do
zapewnienia, aby Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy spetnialo wymagania przewidziane
w Ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnosc biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie obejmuje
Sprawozdania z dziatalnosci Grupy. W zwigzku z badaniem skonsolidowanego sprawozdania
finansowego naszym obowigzkiem jest zapoznanie sie ze Sprawozdaniem z dziatalnosci Grupy,
i czynigc to, rozpatrzenie, czy nie jest istotnie niespdjne ze skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym lub naszg wiedzg uzyskang podczas badania, lub w inny sposéb wydaje sie istotnie
znieksztatcone. Jesli na podstawie wykonanej pracy, stwierdzimy istotne znieksztatcenia
w Sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy, jesteSmy zobowigzani poinformowac o tym w naszym
sprawozdaniu z badania. Naszym obowigzkiem zgodnie z wymogami ustawy o biegtych
rewidentach jest réwniez wydanie opinii, czy sprawozdanie z dziatalnosci Grupy zostato
sporzgdzone zgodnie z przepisami oraz czy jest zgodne z informacjami zawartymi
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.



Polska Grupa Audytorska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.

Opinia o Sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy

Na podstawie wykonanej w trakcie badania pracy, naszym zdaniem, Sprawozdanie
z dziatalnosci Grupy:

e zostato sporzadzone zgodnie z art. 49 Ustawy o rachunkowosci;
e jest zgodne z informacjami zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Ponadto, w $wietle wiedzy o Grupie i jej otoczeniu uzyskanej podczas naszego badania
oSwiadczamy, ze nie stwierdziliSmy w Sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy istotnych
znieksztatcen.

Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie, ktérego rezultatem jest
niniejsze sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta, jest Maciej Kozysa

Dziatajacy w imieniu Polskiej Grupy Audytorskiej Spotki z ograniczong odpowiedzialnoscig
sp. k. z siedzibg w Warszawie (00-764), ul Jana III Sobieskiego 104 lok. 44 wpisanej na
liste firm audytorskich pod numerem 3887 w imieniu ktorej kluczowy biegty rewident zbadat
sprawozdanie finansowe.
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