Telefon: +48 22 543 16 00 BDO Sp. z o.0.
Telefax: +48 22 543 16 01 ul. Postepu 12,
E-mail: office@bdo.pl 02-676 Warszawa

S, Internet:  www.bdo.pl Polska

GRUPA KAPITALOWA
White Stone Development
w ktoérej jednostka dominujaca jest
White Stone Development Sp. z o.0.
Ul. Zaryna 2B
02-593 Warszawa

Opinia
niezaleznego biegtego rewidenta
z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy
od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku

|
|
BDO Sp. z 0.0. Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy, Xlll Wydzial Gospodarczy KRS: 0000293339, Kapitat zaktadowy: 1.000.000 PLN.,
NIP 108-000-42-12. Biura regionalne BDO: Katowice 40-007, ul. Uniwersytecka 13, tel: +48 32 661 06 00, katowice@bdo.pl;
Krakdw 31-548, Al. Pokoju 1, tel: +48 12 378 69 00, krakow@bdo.pl; Poznan 60-650, ul. Piatkowska 165, tel: +48 61 622 57 00,
poznan@bdo. pl; Wroctaw 53-332, ul. Powstancow Slaskich 7a, tel: +48 71734 28 00, wroclaw@bdo. pl

|

BDO Sp. z 0. 0. jest cztonkiem BDO International Limited, brytyjskiej spotki i czescia miedzynarodowej sieci BDO, ztozonej z niezaleznych
spotek cztonkowskich.



OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

dla Zgromadzenia Wspdlnikow White Stone Development Sp. z o.o0.

Sprawozdanie z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Przeprowadziliémy badanie zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej White Stone Development (,Grupa”), w ktérej jednostka dominujaca jest White Stone
Development Sp. z 0.0. (,jednostka dominujaca”), z siedziba w Warszawie, ul. Zaryna 2B, na ktore
sktada sie: wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego, skonsolidowany bilans
sporzadzony na dzien 31 grudnia 2016 roku, skonsolidowany rachunek zyskow i strat, zestawienie
zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym, skonsolidowany rachunek przeptywow pienigznych za
rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku oraz dodatkowe informacje
i objasnienia do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Odpowiedzialnos¢ Zarzqdu jednostki dominujqcej za skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Zarzad jednostki dominujacej jest odpowiedzialny za sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego i za jego rzetelna prezentacje zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o
rachunkowosci (Dz.U. z 2016 r. poz. 1047 z p6éin. zm.), zwang dalej ,ustawa o rachunkowosci”,
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi obowiazujacymi przepisami
prawa. Zarzad jednostki dominujacej jest réwniez odpowiedzialny za kontrole wewnetrzna, ktora,
uznaje za niezbedna dla sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania  finansowego
niezawierajacego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Zgodnie z ustawa o rachunkowosci Zarzad jednostki dominujacej jest zobowiazany do zapewnienia,
aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane w ustawie
o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta

Jestesmy odpowiedzialni za wyrazenie opinii o tym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na
podstawie przeprowadzonego przez nas badania.

Badanie przeprowadziliémy stosownie do postanowien rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci oraz
zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardow
Badania przyjetymi uchwata nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw z dnia 10 lutego
2015 r. z pézn. zm. Standardy te wymagaja przestrzegania wymogéw etycznych oraz zaplanowania i
przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby uzyska¢ wystarczajaca pewnosc, ze skonsolidowane
sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztatcenia.

Badanie polegato na przeprowadzeniu procedur stuzacych uzyskaniu dowodéw badania kwot
i ujawnien w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Dobdr procedur badania zalezy od osadu
biegtego rewidenta, w tym od oceny ryzyka istotnego znieksztatcenia skonsolidowanego
sprawozdania finansowego spowodowanego oszustwem lub btedem. Dokonujac oceny tego ryzyka
biegty rewident bierze pod uwage dziatanie kontroli wewnetrznej, w zakresie dotyczacym
sporzadzania i rzetelnej prezentacji przez jednostke dominujaca skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, w celu zaprojektowania odpowiednich w danych okolicznosciach procedur badania,
nie za$ wyrazenia opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej jednostki dominujacej.

Badanie obejmuje takze ocene odpowiedniodci przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci,
racjonalnoéci ustalonych przez Zarzad jednostki dominujacej wartosci szacunkowych, jak réwniez
ocene ogolnej prezentacji skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowia wystarczajaca
i odpowiednia podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia
Naszym zdaniem zataczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe:

a) przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Grupy na dzien 31 grudnia
2016 roku, jak tez jej wynik finansowy za rok obrotowy od dnia 1 stycznia do dnia 31 grudnia
2016 roku, zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami ustawy 0 rachunkowosci i przyjetymi
zasadami (polityka) rachunkowosci,

b) jest zgodne co do formy i tresci z obowiazujacymi Grupe przepisami prawa.

Sprawozdanie na temat innych wymogéw prawa i regulacji
Opinia na temat sprawozdania z dziatalnosci Grupy

Nasza opinia z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie obejmuje sprawozdania
z dziatalnosci Grupy Kapitatowej.

Za sporzadzenie sprawozdania z dziatalnosci Grupy zgodnie z ustawa o rachunkowosci oraz innymi
obowiazujacymi przepisami prawa jest odpowiedzialny Zarzad jednostki dominujacej. Ponadto,
Zarzad jednostki dominujacej jest zobowiazany do zapewnienia, aby sprawozdanie z dziatalnosci
Grupy spetniato wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Naszym obowiazkiem byto, w zwiazku z przeprowadzonym badaniem skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, zapoznanie sie z trescig sprawozdania z dziatalnosci Grupy i wskazanie
czy informacje w nim zawarte uwzgledniaja postanowienia art. 49 ustawy o rachunkowosci i czy sa
one zgodne z informacjami zawartymi w zataczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
Naszym obowiazkiem byto takze ztoZenie o$wiadczenia, czy w Swietle naszej wiedzy o Grupie i jej
otoczeniu uzyskanej podczas badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego stwierdziliSmy w
sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy istotne znieksztatcenia.

Naszym zdaniem informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalno$ci Grupy uwzgledniaja
postanowienia art. 49 ustawy o rachunkowosci i sa zgodne z informacjami zawartymi w zataczonym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Ponadto, w $wietle wiedzy o Grupie i jej otoczeniu
uzyskanej podczas badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie stwierdziliSmy
istotnych znieksztatcer w sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy.

Warszawa, 28 czerwca 2017 roku

BDO Sp. z o.0.
ul. Postepu 12
02-676 Warszawa
Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych nr 3355

Kluczowy biegty rewident przeprowadzajacy badanie:

Han
Biegly Rewident
nr ewid. 9269
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
White Stone Development za rok obrotowy od dnia 1 stycznia do dnia 31 grudnia 2016 roku

I. CZESC OGOLNA RAPORTU

1. Dane identyfikujace jednostke dominujaca

Jednostka dominujaca w Grupie Kapitatowej White Stone Development (,,Grupa”) jest White Stone
Development Sp. z 0.0. (,jednostka dominujaca”, ,Spotka”).

Siedziba Spotki jest 02-593 Warszawa, ul. Zaryna 2B.

Zgodnie z Umowa Spotki podstawowym przedmiotem dziatalnosci jest:
e obstuga nieruchomosci,
e dziatalnoéé rachunkowo - ksiegowa, z wytaczeniem doradztwa podatkowego,
s badanie rynku i opinii publicznej,
e doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania,
e reklama,
e rekrutacja i udostepnianie pracownikow,
e dziatalnos¢ w zakresie architektury i inzynierii,
e budownictwo,
e roboty budowlane zwiazane ze wznoszeniem budynkow,
» roboty zwigzane z budowa obiektéw inzynierii ladowej i wodnej,
e roboty budowlane specjalistyczne,
e dziatalnos¢ wspomagajaca ustugi finansowe,
e dziatalno$¢ zwiazana z obstuga rynku nieruchomosci,
e dziatalno$¢ w zakresie architektury i inzynierii, badania i analizy techniczne.

Spotka dziata na podstawie:
— umowy Spotki sporzadzonej w formie aktu notarialnego dnia 7 listopada 2007 roku (Rep. Anr

13460/2007) wraz z p6zniejszymi zmianami,
— Kodeksu spotek handlowych.

Dnia 20 listopada 2007 roku Spétka zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego w Sadzie
Rejonowym dla M. St. Warszawy w Warszawie, XII Wydziat Gospodarczy Sekcja Rejestrowa pod
numerem KRS 0000292881.

Spotka ma nadany numer identyfikacji podatkowej NIP: 1080004146 oraz numer REGON: 141210596.

Kapitat zaktadowy na dzied 31 grudnia 2016 roku wynosit 171.600 tys. zt i dzielit sie na
343.200 udziatdéw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy.

W roku 2016 oraz do dnia zakonczenia badania nie nastapity zmiany kapitatu zaktadowego.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku udziatowcy Spotki, zgodnie z informacja uzyskana od Zarzadu Spotki,
przedstawiali sie nastepujaco:

Udziatowiec Liczba udziatow % gtoséw na Zgromadzeniu Wspolnikow

Alphington Limited A 343.200 100,0%

Funkcje kierownika Spotki sprawuje Zarzad.
Na dzien 31 grudnia 2016 roku cztonkami Zarzadu byli:
- Tomasz Skorczynski - Prezes Zarzadu

- Katarzyna Szymborska - Cztonek Zarzadu

W badanym okresie i do dnia zakonczenia badania sktad Zarzadu nie ulegt zmianie.

BDO Sp. z 0.0. 2




Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
White Stone Development za rok obrotowy od dnia 1 stycznia do dnia 31 grudnia 2016 roku

2. Sktad Grupy Kapitatowej

W sktad Grupy Kapitatowej White Stone Development na dzien 31 grudnia 2016 roku wchodzity
nastepujace jednostki zalezne (w kolejnosci alfabetycznej):

Spotka Podmiot uprawniony do badania Rodzaj opinii

ABC SPV Sp. z 0.0.

nie podlegata obowiqzkowi badania

nie dotyczy

Fort Mokotow 99 Sp. z 0.0.

nie podlegata obowiqzkowi badania

nie dotyczy

Lesznowola Sp. z 0.0.

nie podlegata obowiqzkowi badania

nie dotyczy

Lesznowola SPV Sp. z o.0.

nie podlegata obowiqzkowi badania

nie dotyczy

Lesznowola SPV 2 Sp. z o.0.

nie podlegata obowiqzkowi badania

nie dotyczy

Lesznowola SPV 3 Sp. z 0.0.

nie podlegata obowiqzkowi badania

nie dotyczy

bez
Ornament Szczecin Sp. Z 0.0. BDO Sp. z o.0. zastrzezen
Ornament Szczecin 2 Sp. z o.0. nie podlegata obowiqzkowi badania nie dotyczy
Zesp6t Ustug Finansowo-Ksiggowych Bilans bez
SPS Construction Sp. z 0.0. Servis Sp.z o.0. zastrzez'er’;
Syta 124 Sp. z 0.0. nie podlegata obowigzkowi badania nie dotyczy
bez
Zora Wilandw Sp. z 0.0. BDO Sp. z o0.0. zastrzezen
Zora Wilandw 2 Sp. z 0.0. nie podlegata obowigzkowi badania nie dotyczy

Wszystkie jednostki konsolidowane miaty ten sam dzien bilansowy co jednostka dominujaca.

3. Dane identyfikujace podmiot uprawniony i biegtego rewidenta

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej White Stone Development
Sp. z 0.0. za 2016 rok zostato przeprowadzone przez BDO Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie, ul.
Postepu 12, podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, wpisany na liste Krajowej
Izby Biegtych Rewidentdw pod nr 3355.

Wyboru biegtego rewidenta dokonato Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikow  jednostki
dominujacej na podstawie uchwaty nr 2 z dnia 30 grudnia 2016 roku.

Badanie zostato przeprowadzone na podstawie umowy o badanie z dnia 28 lutego 2017 roku, pod
kierunkiem kluczowego biegtego rewidenta Hanny Sztuczynskiej (nr ewidencyjny 9269). Badanie
przeprowadzono w siedzibie Spotki, od dnia 8 maja 2017 roku, z przerwami, do daty wydania opinii.

O$wiadczamy, ze BDO Sp. z 0.0., jej zarzad oraz biegty rewident wraz z zespotem badajacym opisane
sprawozdanie finansowe spetniaja warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii
o badanym sprawozdaniu finansowym - zgodnie z rozdziatem 6 Ustawy o biegtych rewidentach, firmach
audytorskich oraz nadzorze publicznym (Dz. U. z 2017 roku, poz. 1089).

Zarzad jednostki dominujacej ztozyt wszystkie zadane przez biegtego rewidenta o$wiadczenia,
wyjasnienia i informacje niezbedne do przeprowadzenia badania.

Nie nastapity ograniczenia zakresu badania oraz biegty rewident nie byt ograniczony w doborze
wtasciwych metod badania.

BDO Sp. z 0.0. 3




Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
White Stone Development za rok obrotowy od dnia 1 stycznia do dnia 31 grudnia 2016 roku

4. Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok poprzedni

Podstawa sporzadzenia sprawozdania skonsolidowanego byto skonsolidowane sprawozdanie
finansowe Grupy sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku,
ktore zostato zbadane przez Deloitte Polska Sp. z 0.0. Sp. K. i uzyskato opini¢ z badania bez

zastrzezen.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok obrotowy od dnia 1 stycznia do dnia 31
grudnia 2015 roku zostato zatwierdzone uchwata nr 5 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 27
czerwca 2016 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2015 rok ztozono w Krajowym Rejestrze Sadowym dnia
11 lipca 2016 roku.

BDO Sp. z o0.0. ' 4




Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
White Stone Development za rok obrotowy od dnia 1 stycznia do dnia 31 grudnia 2016 roku

Il. ANALIZA FINANSOWA GRUPY KAPITALOWEJ

Ponizej przedstawiono wybrane wielkosci ze skonsolidowanego bilansu, rachunku zyskow i strat oraz
podstawowe wskazniki finansowe, w poréwnaniu do analogicznych wielkosci za rok ubiegty (w tys. zt).

% sumy % sumy

AKTYWA 31.12,2016 bilansowej 31,12.2015 bilansowej
Aktywa trwate 60 481 15,0 63 074 18,1
Aktywa obrotowe 342 274 85,0 284770 81,9
Aktywa razem 402 755 100,0 347 843 100,0
PASYWA
Kapitat wtasny 171 534 42,6 168 979 48,6
Kapitaty mniejszosci 11 934 3,0 11514 3,3
Ujemna wartosc firmy jednostek zaleznych 30 818 7,7 33792 9,7
Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 188 469 46,8 . 133 558 38,4
Pasywa razem 402 755 100,0 347 843 100,0

1.01.2016- % 1.01.2015- %
Wyszczegoélinienie 31.12,2016 przychodéw 31.12.2015 przychodow
Przychody ze sprzedazy 149 426 100,0 85 127 100,0
Koszty dziatalnoéci operacyjnej 150 805 100,9 94 384 110,9
Wynik ze sprzedazy (1379) 0,9) (9 257) (10,9)
Wynik finansowy brutto 5 852 3,9 (17 607) (20,7)
Podatek dochodowy 2378 1,6 (5 162) (6,1)
Zyski (straty) mniejszosci 920 0,6 (2 137) (1,4)
Wynik finansowy netto 2554 1,7 (10 308) (12,1)

2016 2015

Rentownos¢ sprzedazy brutto -0,9% -10,9%
Rentownos¢ sprzedazy netto 1,7% -12,1%
Rentownos¢ majatku 0,6% -3,0%
Wskaznik zadtuzenia 46,8% 38,4%
Wskaznik ptynnosci | 4,8 9,7
Wskaznik ptynnosci Il 1,7 2,6
Komentarz:

W strukturze aktywéw dominuja aktywa obrotowe stanowiace 85,0% sumy bilansowej na koniec
2016 roku.

Gtéwnym zrodtem finansowania majatku sa zobowiazania, ktére stanowia 46,8% sumy
bilansowej na 31 grudnia 2016 roku.

Rentownos¢ sprzedazy brutto poprawita sie w 2016 roku i wyniosta -0,9%, w poréwnaniu do
-10,9% w 2015 roku.

Rentownosci sprzedazy netto osiagneta poziom 1,7% w 2016 roku, podczas gdy w 2015 roku
wynosita -12,1%.

Rentowno$¢ majatku wzrosta do poziomu 0,6% za 2016 rok, w poréwnaniu do -3,0% za 2015 rok.
Wskaznik zadtuzenia wynidst 46,8% na koniec 2016 roku, w roku ubiegtym wynosit 38,4%.
Wskaznik ptynnosci | i 1l spadt i osiagnat poziom odpowiednio 4,8 i 1,7 na koniec 2016 roku.

W trakcie badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie stwierdziliSmy niczego, co
wskazywatoby na to, ze w wyniku zaprzestania lub istotnego ograniczenia dotychczasowej
dziatalnoéci, Grupa nie bedzie jej w stanie kontynuowaé, co najmniej w nastepnym okresie
sprawozdawczym.

BDO Sp. z o.0.




Raport z badania skonsolidowanego spraWozdania finansowego Grupy Kapitatowej
White Stone Development za rok obrotowy od dnia 1 stycznia do dnia 31 grudnia 2016 roku

Il. CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

1. Podstawa sporzadzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej White Stone Development Sp. z o.o.
zostato sporzadzone zgodnie z ustawa o rachunkowosci oraz zgodnie z wymogami Rozporzadzenia
Ministra Finansow z dnia 25 wrzesnia 2009 roku w sprawie szczeg6towych zasad sporzadzania przez
jednostki inne niz banki, zaktady ubezpieczen i zaktady reasekuracji skonsolidowanych sprawozdan
finansowych grup kapitatowych (Dz. U. 2009, nr 169, poz. 1327 z p6zn. zm.).

2. Kompletno$é i poprawnosé¢ dokumentacji konsolidacyjnej

Dokumentacja konsolidacyjna zostata sporzadzona zgodnie z wymogami przywotanego wyzej
rozporzadzania.

Podczas badania nie stwierdziliSmy mogacych miec istotny wptyw na zbadane skonsolidowane
sprawozdanie finansowe nieprawidtowosci dokumentacji konsolidacyjnej, ktére nie zostatyby
usuniete, w tym w zakresie spetnienia warunkéw, jakim powinna odpowiada¢ dokumentacja

konsolidacyjna.

3. Zasady i metody wyceny aktywow i zobowiazan oraz kapitatow wiasnych

Podmioty objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy stosuja jednolite zasady
rachunkowosci i metody wyceny poszczegolnych pozycji aktywow i pasywow.

4, Charakterystyka sktadnikow skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Struktura aktywdw, zobowiazan i kapitatdw wtasnych Grupy zostata przedstawiona
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy konczacy sie dnia 31 grudnia 2016
roku.

5. Informacja dodatkowa

Informacje zawarte we wprowadzeniu do skonsolidowanego sprawozdania finansowego i informacje
dodatkowe zostaty przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach, kompletnie i prawidtowo.

6. Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy

Zgodnie z wymogami art. 49 ustawy o rachunkowosci Zarzad jednostki dominujacej sporzadzit
sprawozdanie z dziatalnosci Grupy.

Naszym zdaniem informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy uwzgledniaja
postanowienia art. 49 ustawy o rachunkowosci i sa zgodne z informacjami zawartymi w zataczonym
sprawozdaniu finansowym. Ponadto, w swietle wiedzy o Grupie i jej otoczeniu uzyskanej podczas
badania sprawozdania finansowego nie stwierdzilismy istotnych znieksztatcen w sprawozdaniu
z dziatalnosci.
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
White Stone Development za rok obrotowy od dnia 1 stycznia do dnia 31 grudnia 2016 roku

7. Oswiadczenie kierownictwa jednostki dominujacej

Zarzad jednostki dominujacej ztozyt pisemne o$wiadczenie o kompletnym ujeciu danych
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, wykazaniu wszelkich zobowiazar warunkowych oraz
o wszystkich istotnych zdarzeniach, ktére nastapity po dniu bilansowym.

Warszawa, 28 czerwca 2017 roku
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