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Opinia Niezaleznego Biegtego Rewidenta

Dla Akcjonariuszy oraz Rady Nadzorczej Spétki Artnews S.A.

1. PrzeprowadziliSmy badanie zatgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowe;j
Artnews S.A. (,Grupa”), ktdrej jednostka dominujaca jest Artnews S.A. (,Spdtka”) z siedzibg w Warszawie,
ul. Bracka 9, na ktére skiada sie wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
skonsolidowany bilans sporzadzony na dzieft 31 grudnia 2014 roku, skonsolidowany rachunek zyskéw i strat,
skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych, zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale
wtasnym za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2014 roku oraz dodatkowe informacje i objasnienia (,zataczone
skonsolidowane sprawozdanie finansowe”).

2. Za rzetelno$¢ i jasnosé zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, jak réwniez za jego
sporzadzenie zgodnie z obowigzujgcymi przepisami, wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz za prawidtowosé dokumentacji konsolidacyjnej odpowiedzialny jest Zarzad Spétki.
Zarzad Spotki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej s3 zobowigzani do zapewnienia, aby zafgczone
skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci Grupy spetniaty wymagania
przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 roku, poz. 330,
z pdzn. zm. — ,ustawa o rachunkowosci”).

3. Naszym zadaniem byfo zbadanie zafgczonego  skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz
wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym, czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach zgodne
zwymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci Grupy oraz czy rzetelnie i jasno
przedstawia, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkows i finansowa, jak tez wynik finansowy
Grupy

4. Badanie zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie
do postanowiefi:

a) rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

b) Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw
w Polsce.

5. Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowali$my i przeprowadzilismy w taki sposéb,
aby uzyska¢ racjonalng pewnosc, pozwalajgcg na wyrazenie opinii o zatgczonym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym. W szczegélnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych
przez Grupe zasad (polityki) rachunkowosci i ocene znaczacych szacunkéw dokonanych przez Zarzad Spétki,
sprawdzenie — w przewazajacej mierze w sposéb wyrywkowy — dokumentacji, z ktérej wynikajg kwoty
i informacje zawarte w skonsolidowanym  sprawozdaniu finansowym, jak i catodciowg ocene
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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6. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczyto nam wystarczajgcych podstaw do wyrazenia

opinii o zataczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako cato$¢.

7. Naszym zdaniem zatgczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

W

ADVANTIM

a) przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej
Grupy na dziet 31 grudnia 2014 roku, jak tez jej wyniku finansowego za rok obrotowy od dnia

1 stycznia 2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku,

b) sporzadzone zostato zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (politykg) rachunkowosci Grupy
oraz przepisami wydanego na podstawie ustawy o rachunkowosci Rozporzadzenia Ministra Finanséw
zdnia 25 wrzesnia 2009 roku w sprawie szczegétowych zasad sporzadzania przez jednostki inne niz
banki, zaktady ubezpieczen i zakfady reasekuracji skonsolidowanych sprawozdan finansowych grup

kapitatowych (Dz.U. z 2009 roku, nr 169, poz. 1327),

¢) jest zgodne z wptywajacymi na forme i tre$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego przepisami

prawa obowigzujacymi Grupe.

8. Nie zgtaszajac zastrzezen do zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zwracamy uwage
na fakt, iz w nocie 5 wprowadzenia do zatgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Zarzad
wskazat na istnienie niepewnosci zwigzanych z odzyskiwalnoscig aktywéw rozpoznanych w ramach

dokonanego w 2014 roku pofaczenia Spotki ze Spétka Artnews LLC (obecnie Artnews Ltd).

W ramach tego pofgczenia, w ktérym Spétka byta jednostky przejmujgca, dokonano ujecia i wyceny
do wartosci godziwej znaku towarowego "Artnews" oraz rozpoznano warto$¢ firmy. Wartos¢ bilansowa tych
aktywow na dzied 31 grudnia 2014 roku wynosi  odpowiednio 9 371 238,40 ztotych oraz
9575 983,23 ztotych. Zaréwno wycena znaku towarowego jak i test na utrate wartosci wartosci firmy
zostaty sporzadzone w oparciu o prognozy, zaktadajgce istotng poprawe przychodéw i znaczacy wzrost
dochodowosci jednostki, z ktérg zwigzane sg wyceniane aktywa. Zdaniem Zarzadu podjete dziatania i plany
co do restrukturyzacji dziatalnosci i zmiany strategii przejetej jednostki w powigzaniu z zasobami innych

jednostek Grupy pozwolg na zrealizowanie zatozonych prognoz.

W zwigzku z powyzszym nie dokonywano korekty wartosci wyzej wymienionych aktywéw na dzieh

31 grudnia 2014 roku.

Dodatkowo, zwracamy uwage na fakt, ze sprawozdanie finansowe jednej jednostki zaleznej objetej tym
skonsolidowanym  sprawozdaniem finansowym  podlega  obligatoryjnemu  badaniu zgodnie

z postanowieniami art. 64 ustawy o rachunkowosci i nie zostato zbadane do dnia wydania niniejszej opinii.

Udziat w sumie bilansowej tej jednostki wynosi 4%, a w wyniku finansowym 2%.
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9. ZapoznaliSmy sie ze sprawozdaniem Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej w okresie od dnia 1 stycznia
2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku (,sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy”) i uznaliSmy, ze
informacje pochodzace z zatgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego s z nim zgodne.
Informacje zawarte w sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci uwzgledniajg w istotnym zakresie postanowienia
art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci.

W imieniu Advantim Sp. z 0.0.
nr ewidencyjny 3508

ul. Powgzkowska 15

01-797 Warszawa

ﬂ/% "ADVANTIM
Anna Kocon Sp. 0.0
Kluczowy biegty rewident ul. Powazkowska 15, 01-797 Warszawa
nr ewidencyjny 9747 NIP 113-277-27-40 REGON 141958509

Warszawa, 11 maja 2015 roku.
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Grupa Kapitatowa Artnews S.A.

Raport uzupetniajgcy opinie niezaleznego biegtego rewidenta z badania skonsolidowanego ADVANTIM
sprawozdania finansowego za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2014 roku
(w ztotych)

I. CzZESC OGOLNA
1. Informacje ogéine

Jednostkg dominujaca Grupy Kapitatowej Artnews S.A. (,,Grupa”) jest Artnews S.A. (,Spétka”, ,Jednostka
Dominujaca”) z siedzibg w Warszawie, przy ul. Brackiej 9. Spdtka zostata utworzona w dniu 26 kwietnia
2010 roku aktem notarialnym Rep. A Nr 5456/2010.

W dniu 28 lipca 2010 roku Spétka zostata wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 0000361811. Spoétka zostata powotana na czas nieokreslony.

Jednostka Dominujgca posiada numer REGON: 142508754 oraz NIP: 5272635175.

Zarejestrowanym przedmiotem dziatalnosci Jednostki Dominujgcej w Krajowym Rejestrze Sgdowym s3g:

Lp. PKD ; ' Przedmiot dziatalnosci ;
163112 Przetwarzanie danych; Zarzadzanie stronami internetowymi (hosting) i podobna
dziatalnosc¢
2| 47.6 Sprzedaz detaliczna wyrobdéw zwigzanych z kulturg i rekreacjg prowadzong w
wyspecjalizowanych sklepach.
3190.0 Dziafalnosé twércza zwigzana z kultura i rozrywka
4159.1 Dziatalnosc¢ zwigzana z filmami, nagraniami wideo i programami telewizyjnymi
5| 85.52.7 Pozaszkolne formy edukacji artystycznej
6 | 46.1 Sprzedaz hurtowa realizowana na zlecenie
7| 47.9 Sprzedaz detaliczna prowadzona poza siecig sklepowg, straganami i targowiskami
81910 Dziatalnosci bibliotek, archiwéw, muzedw oraz pozostata dziatalno$¢ zwigzana z
kultura
9 | 82.30.Z Dziatalno$¢ zwigzana z organizacja targdw, wystaw i kongresow
10 | 70.22.Z Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej i zarzadzania

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spétki jest (wedtug PKD) przetwarzanie danych, zarzadzanie
stronami internetowymi (hosting) i podobna dziatalno$é (PKD 63.11.7).

W dniu 31 grudnia 2014 roku kapitat podstawowy Jednostki Dominujacej wynosit 2 180 739,50 ztotych
i dzielit sie na 21 807 395 akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda. Kapitat wtasny Grupy na ten dzien
wynosit 7 561 154,06 ziotych.

Na dzien 31 grudnia 2014 roku struktura wiasnosci kapitatu podstawowego Spétki byfa nastepujaca:

Wartosé
~ ' - ' Udziat w kapitale
Dane akcjonariusza - Liczba akcji* nominalna akcji
: ‘ podstawowym
: ; . w ziotych . .

Redline Capital Fund - Universal Investments 5169 067 516 906,70 23,70%
Serius LTD 4508 562 450 856,20 20,67%
MCW Finance LTD 2 500 000 250 000,00 11,46%
Essevea LTD 2428 991 242 899,10 11,14%
Next Media Group LTD 2640131 264 013,10 12,11%
Pozostali 4 560 644 456 064,40 20,91%
Razem 21 807 395 2180 739,50 100,00%

*wszystkie akcje Spotki sq akcjami zwykfymi na okaziciela
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Grupa Kapitatowa Artnews S.A.

Raport uzupetniajacy opinie niezaleznego biegtego rewidenta z badania skonsolidowanego ADVANTIM

sprawozdania finansowego za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2014 roku
(w ztotych)

W okresie sprawozdawczym ilos¢ i wartosé akcji stanowigcych kapitat podstawowy Jednostki Dominujgcej
ulegta zmianie dwukrotnie. Dnia 10 stycznia 2014 roku miata miejsce emisja akcji zwyktych na okaziciela
serii D o tgcznej wartosci nominalnej 760 000,00 ztotych i wartosci emisyjnej wynoszacej
13 376 000,00 ztotych. Dnia 5 lutego 2014 roku miata miejsce emisja akcji zwyktych na okaziciela serii E
o facznej wartosci nominalnej 330 369,80 ztotych i wartosci emisyjnej wynoszacej 5 814 508,50 ztotych.

Nastepnie, Spétka wyemitowata akcje zwykte na okaziciela serii F, z ktérych dnia 30 grudnia 2014 roku
zostato objetych 1241030 akcji o tgcznej wartosci nominalnej 124 103,00 ztote i wartosci emisyjnej
2 482 060,00 ztotych. Kapitat ten do dnia bilansowego nie zostat zarejestrowany, w zwigzku z czym zostat
wykazany jako kapitat rezerwowy.

W sktad Zarzadu Jednostki Dominujacej na dzied 11 maja 2015 roku wchodazili:

Izabela Depczyk - Prezes Zarzadu
Szczepan Adamski - Cztonek Zarzadu
Cezary Klimont - Cztonek Zarzadu

W badanym roku oraz od dnia bilansowego do daty opinii sktad Zarzadu ulegat zmianie kilkukrotnie.

W sktad Zarzgdu Spétki na dzien 1 stycznia 2014 roku wchodzili:
Jakub Kokoszka Prezes Zarzadu
Sandra Mazur Wiceprezes Zarzgdu
Od dnia 1 stycznia 2014 roku sktad Zarzadu ulegt nastepujacym zmianom:
~ Na mocy uchwaty nr 3 RN dnia z 7 lutego 2014 powotano:
Izabela Depczyk - Cztonek Zarzadu

Na mocy uchwaty nr1 RN z dnia 11 lutego 2014 nastapita zmiana funkcji Pani Sandry Mazur
z Wiceprezesa Zarzgdu na Cztonka Zarzadu.

" Na mocy uchwaty nr5 RN z dnia 24 lutego 2014 odwotano Panig Sandre Mazur z funkcji Cztonka
Zarzadu.

Na mocy uchwaty nr6 RN z dnia 30 czerwca 2014 powotano Pana Cezarego Klimonta na Cztonka
Zarzadu.

Pan Jakub Kokoszka ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Prezesa Zarzadu z dniem 31 stycznia
2015 roku. Ztym samym dniem na mocy uchwaty nr3 RN z dnia 12 stycznia 2015 roku nastagpita
zmiana funkcji Pani lzabeli Depczyk z Cztonka Zarzadu na Prezesa Zarzadu oraz uchwatg nr4 RN
powofano Pana Szczepana Adamskiego na Cztonka Zarzadu.

W sktad Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgcej na dziert 11 maja 2015 roku wchodzili:

Marcin Depczyk - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Briana McConville - Cztonek Rady Nadzorczej
Michael Hecker - Cztonek Rady Nadzorczej
Andrew Kureth - Cztonek Rady Nadzorczej
Nina Yatsyno - Cztonek Rady Nadzorczej
Luca Melchionna - Cztonek Rady Nadzorczej
Waldemar Tevnell - Cztonek Rady Nadzorczej
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Grupa Kapitatowa Artnews S.A.
Raport uzupetniajgcy opinie niezaleinego biegtego rewidenta z badania skonsolidowanego ADVANTIM
sprawozdania finansowego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku

(w ztotych)

W badanym roku oraz od dnia bilansowego do daty opinii sktad Rady Nadzorczej ulegat zmianie
kilkukrotnie.

W sktad Rady Nadzorczej Spétki na dzien 1 stycznia 2014 roku wchodzili:

Pawet Makowski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Katarzyna Makowska - Cztonek Rady Nadzorczej
Norbert Pyffel - Cztonek Rady Nadzorczej
Monika Marcinkiewicz - Cztonek Rady Nadzorczej
Wiestaw Podkanski - Cztonek Rady Nadzorczej

W sktad Rady Nadzorczej Spétki na dzient 31 grudnia 2014 roku wchodzili:

Marcin Depczyk - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Briana McConville - Cztonek Rady Nadzorczej
Norman Hansen - Cztonek Rady Nadzorczej
Andrew Kureth - Cztonek Rady Nadzorczej
Wiestaw Podkanski - Cztonek Rady Nadzorczej
Alexey Pivovarov - Cztonek Rady Nadzorczej
Waldemar Tevnell - Cztonek Rady Nadzorczej

2. Skiad Grupy Kapitatowej

Na dzier 31 grudnia 2014 roku w sktad Grupy Kapitatowej Artnews S.A. wchodzity nastepujgce jednostki
zalezne (bezposrednio i posrednio):

Podmiot o
Metoda rzeprowadzajac bzien bilansowy, na
Nazwa jednostki S . - p : sy . ktory sporzadzono
konsolidacji | badanie i rodzaj wydanej .
S sprawozdanie
opinii
Art & Business Magazine S.A. konsolidacja | podlega obowigzkowi 31 grudnia 2014 roku
petna badania
Skate Press LTD konsolidacja | nie podlega obowigzkowi 31 grudnia 2014 roku
petna badania
Skate’s LLC konsolidacja | nie podiega obowigzkowi 31 grudnia 2014 roku
petna badania
ARTnews LLC konsolidacja | nie podlega obowigzkowi 31 grudnia 2014 roku
petna badania

*  w odniesieniu do jednostek nie podlegajgcych badaniu zastosowano odpowiednie procedury niezbedne dla wyrazenia opinii

o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym

W 2014 roku miaty miejsce nastepujace zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej:

zostaty nabyte Spétki: Skate Press LTD, Skate’s LLC, ARTnews LLC;

zwigkszony zostat udziat w Spétce Art & Business Magazine S.A.
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Grupa Kapitalowa Artnews S.A.

Raport uzupetniajgcy opinie niezaleznego biegtego rewidenta z badania skonsolidowanego ADVANTIM
sprawozdania finansowego za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2014 roku

(w zfotych)

3. Dane identyfikujgce zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Przedmiotem badania byto skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Artnews S.A.,
na ktére sktada sie:

1. wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego,

2. skonsolidowany bilans sporzadzony na dziet 31 grudnia 2014 roku, ktéry po stronie aktywow
i pasywow wykazuje sume 42 858 306,95 ztotych,

3. skonsolidowany rachunek zyskéw i strat za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2014 roku wykazujacy
strate netto w wysokosci 35 330 464,76 ztotych,

4.  skonsolidowany rachunek przeptywdw pienieznych za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2014 roku
wykazujgcy zwiekszenie stanu Srodkdw pienieznych o kwote 581 487,50 ztotych,

5. zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym za rok zakorczony dnia 31 grudnia
2014 roku wykazujgce zmniejszenie kapitatu wtasnego o kwote 11 520 481,48 ziotych,

6. dodatkowe informacje i objasnienia.

Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Skonsolidowane Sprawozdanie finansowe Grupy za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2013 roku zostato
zbadane przez Anne Skibinska-Cholewe, kluczowego biegtego rewidenta nr 10361, dziatajgcego
w imieniu AT Partner Sp. z 0.0., ktéry wydat o tym sprawozdaniu finansowym opinie bez zastrzezen.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok zakorficzony dnia 31 grudnia 2013 roku zostato
zatwierdzone przez Akcjonariuszy Jednostki Dominujacej na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy w dniu
30 czerwca 2014 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy zakoriczony dnia 31 grudnia 2013 roku wraz
zopinig biegtego rewidenta, odpisem uchwaty o zatwierdzeniu skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, sprawozdaniem z dziatalnosci Grupy zostaty ztozone w Krajowym Rejestrze Sagdowym w dniu
7 lipca 2014 roku.

5. Dane identyfikujace podmiot uprawniony przeprowadzajacy badanie

skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Advantim Sp.zo.0. z siedzibg w Warszawie przy ul. Powazkowskiej 15 jest podmiotem uprawnionym
do badania sprawozdan finansowych, wpisanym naprowadzong przez Krajowg Rade Bieglych
Rewidentdéw liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdar finansowych pod nr 3508.

Advantim Sp.zo0.0. w dniu 20 lutego 2015 roku zostata wybrana przez Rade Nadzorczg Jednostki
Dominujacej do badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za rok zakoriczony dnia
31 grudnia 2014 roku.

Advantim Sp. z 0.0. oraz kluczowy biegty rewident spetniaja, w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia
7 maja 2009 roku o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz.U. 22009 roku, nr 77, poz. 649), warunki
do wyraZenia bezstronnej i niezaleznej opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
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Naszym zadaniem byto wyrazenie opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na podstawie
przeprowadzonego przez nas badania. Przeprowadzone w trakcie badania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego procedury byly zaprojektowane tak, aby umozliwi¢ wydanie opinii
o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako catos¢. Nasze procedury nie
obejmowaty uzupetniajacych informacji, ktére nie majg wptywu na skonsolidowane sprawozdanie
finansowe traktowane jako catos¢.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy przeprowadzilismy w okresie od 7 kwietnia
do 11 maja 2015 roku.

6. Oswiadczenia otrzymane i dostepnos¢ danych

W trakcie naszych prac nie wystgpity ograniczenia zakresu badania oraz biegly rewident nie byt
ograniczony w doborze witasciwych metod badania.

Zarzad Jednostki Dominujgcej potwierdzit swojag odpowiedzialnosé za rzetelno$é i jasnodé
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, jak réwniez jego sporzadzenie zgodnie z wymagajgcymi
zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz za prawidtowosé¢ dokumentacji konsolidacyjnej.
Ponadto oswiadczyt, iz udostepnit nam wszystkie sprawozdania finansowe jednostek objetych
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, dokumentacje konsolidacyjng oraz pozostate wymagane
dokumenty oraz udzielit niezbednych wyjasnien. Otrzymalismy réwniez pisemne o$wiadczenie z dnia
11 maja 2015 roku Zarzadu Jednostki Dominujacej o:

kompletnym ujeciu informacji w dokumentacji konsolidacyjnej,

" wykazaniu wszelkich zobowigzari warunkowych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym,
oraz
ujawnieniu w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wszelkich istotnych zdarzen, ktére
nastapity po dacie bilansu do dnia ztozenia oswiadczenia.

W oswiadczeniu potwierdzono, ze przekazane nam informacje byly rzetelne i prawdziwe zgodnie
z przekonaniem i najlepsza wiedzg Zarzadu Jednostki Dominujgcej i objety wszelkie zdarzenia mogace
mie¢ wptyw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.
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ll. CZESC ANALITYCZNA

1. Sytuacja majgtkowa i finansowa Grupy

Ponize] przedstawiono wybrane wielkosci i wskazniki charakteryzujgce sytuacje finansowa Grupy za lata
2012-2014, wyliczone na podstawie danych zawartych w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych

za lata zakoriczone dnia 31 grudnia 2014 roku i dnia 31 grudnia 2013 roku.

w tys. Zlotych 2014-12-31 | 2013-12-31 | 2012-12-31
Suma bilansowa 42 858 43361 50535
Kapitat wtasny 7561 19082 21949
Przychody netto ze sprzedazy 16111 5811 9269
Zysk/strata netto -35 330 -2 932 6651

*
Rentownos¢ aktywéw (%) = Zysitstratalinetlo * 100 -82,4% -6,8% 13,2%
Aktywa ogétem
Zysk {strata) netto * 1009
Rentownos¢ kapitatu wtasnego (%) = i {,S ratalin 5 2 -467,3% -15,4% 30,3%
Kapitat wtasny ogétem
L. . Zysk (strata) ze sprzedazy * 100%
Rentowno$< sprzedazy (%) = ; -59,0% -59,8% -27,2%
Przychody ze sprzedazy
Wskaznik dcil= Aktywa abrofowe 0,74 5,45 4,92
skazniik plynriosel 1= Zobowigzania krétkoterminowe ’ ! !
e - Srodki pieniezne
= 04 1 0,
Wskaznik ptynnosci Il Zobowigzania krétkoterminowe o 0.0 i
. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug * 365
Okres sptaty zobowigzan (dni) = Koszt wlasny sprzedazy 43 67 50
Naleznosci h i *®
Szybko$¢ obrotu naleznosci (dni) = Ble2nosel z tytutu dostaw i u?fug 363 125 156 73
Przychody ze sprzedazy
(Kapitat + Rezerwy + Zobowigzania
i * 0,
Trwatos¢ struktury finansowania (%) = dfugotermmow?) Ll 55,3% 78,5% >9,3%
Aktywa ogdtem
(Aktywa ogétem - Kapitat wasny ) * 100%
Obcigzenie majgtku zobowigzaniami (%) = 82,4% 56,0% 56,6%

Aktywa ogétem

Przedstawione wskazniki wskazuja na nastepujace trendy:

Wszystkie wskazniki rentownosci oparte na wyniku netto ulegty pogorszeniu w relacji do roku

2013 w zwigzku zwygenerowang istotng stratg zwigzang z dokonaniem przez Jednostke
Dominujacy szeregu odpiséw aktualizujacych warto$¢ aktywéw oraz wykazang strate przez

jednostki zalezne objete konsolidacja.

Wskaznik ptynnosci | ulegt znacznemu pogorszeniu w poréwnaniu do roku poprzedniego, za$

wskaznik ptynnosci Il minimalnemu polepszeniu.

W badanym okresie odnotowano spadek okresu sptaty zobowigzar oraz naleznosci.

Wskazniki trwatosci struktury finansowania obnizyt si¢ w 2014 roku w porédwnaniu do roku

ubiegtego.

W badanym okresie odnotowano znaczny wzrost obcigzenia majatku zobowigzaniami.
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2. Kontynuacja dziatalnoéci

W nocie 2 wprowadzenia do zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2014 roku Zarzad wskazat sprawozdania finansowe stanowigce
podstawg do sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostaty sporzadzone przy
zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez jednostki wchodzace w sktad Grupy Kapitatowej
w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli po 31 grudnia 2014 roku.

Zarzad jednostki dominujgcej nie stwierdza na dziefi podpisania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego istnienia faktéw i okolicznosci, ktére wskazywatyby na zagrozenia dla mozliwosci kontynuacji
dziatalnosci przez ktérakolwiek z jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej w okresie co najmniej
12 miesigcy po dniu bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania bad? istotnego
ograniczenia przez nie dotychczasowej dziatalnoéci.
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. CZESC SZCZEGOLOWA

1. Kompletnosc i poprawnosé dokumentacji konsolidacyjnej

Podczas badania nie stwierdzilismy mogacych mieé istotny wplyw na zbadane skonsolidowane
sprawozdanie finansowe nieprawidtowosci dokumentacji konsolidacyjnej, wtym w zakresie spetnienia
warunkow, jakim powinna odpowiada¢ dokumentacja konsolidacyjna. Stwierdzone w trakcie badania
braki w dokumentacji zostaty wyjasnione w sposéb umozliwiajgcy potwierdzenie w istotnym zakresie
prawidfowos¢ dokonanych korekt konsolidacyjnych.

2. Zasady i metody wyceny aktywo6w i zobowigzar oraz kapitatéw wtasnych

Zasady (polityke) rachunkowosci Grupy oraz wykazywania danych przedstawiono w nocie 6 wprowadzenia
do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2014 roku.
Zasady te byly stosowane w sposéb ciggty.

Niepewnosci zwigzane z prognozami bedacymi podstawg wyceny znaku towarowego oraz testu na utrate
wartosci wartosci firmy zostaty opisane przez Zarzad Jednostki Dominujacej w nocie 5 wprowadzenia
do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

3. Charakterystyka sktadnikéw skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Struktura aktywdéw, zobowigzan i kapitatéw wtasnych Grupy zostata przedstawiona w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2014 roku.

Dane wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sa zgodne w istotnym zakresie
z dokumentacja konsolidacyjna.

3.1. Wartos¢ firmy z konsolidacji oraz sposéb dokonywania odpiséw

Sposdb ustalenia wartosci firmy z konsolidacji oraz dokonane odpisy z tytutu utraty wartosci za rok
obrotowy przedstawiono we wprowadzeniu do skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz
dodatkowych informacjach i objaénieniach.

3.2. Kapitat wtasny, w tym kapitat mniejszosci

Wykazany stan kapitatéw wifasnych, w tym kapitatu mniejszosci jest w istotnym zakresie zgodny
z dokumentacja konsolidacyjng i odpowiednimi dokumentami prawnymi.

3.3. Rok obrotowy

Sprawozdania finansowe, bedace podstawg sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, wszystkich jednostek wchodzacych w skiad Grupy Kapitatowej zostaty sporzgdzone
na dzien 31 grudnia 2014 roku i obejmuja dane finansowe za okres sprawozdawczy od dnia 1 stycznia
2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku lub krétszy, tj. od dnia objecia kontroli nad dang jednostka
do dnia 31 grudnia 2014 roku w odniesieniu do jednostek zaleznych przejetych w ciggu roku.

Sprawozdania finansowe jednostek zaleznych obejmujg okres:
Artnews LLC - od 16 maja 2014 roku (od dnia objecia kontroli) do dnia 31 grudnia 2014 roku;
Skate Press - od 16 maja 2014 roku (od dnia objecia kontroli) do dnia 31 grudnia 2014 roku;
Skate’s LLC - od 24 stycznia 2014 roku (od dnia objecia kontroli) do dnia 31 grudnia 2014 roku;

Art&Busiennes Magazine S.A. - od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku.
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4. Metoda konsolidacji i wytaczenia konsolidacyjne

Konsolidacja sprawozdan Grupy Kapitatlowej, w odniesieniu do jednostek zaleznych, zostata
przeprowadzona metodg petng przez sumowanie w petnej wysokosci wszystkich, odpowiednich pozycji
sprawozdar finansowych Jednostki Dominujacej i jednostek zaleznych objetych konsolidacjg.

Po dokonaniu sumowan dokonano korekt i wytaczen konsolidacyjnych, ktére dotyczyty:

wartosci nabycia udziatéw posiadanych przez Jednostke Dominujgcg w jednostkach zaleznych
oraz czesci aktywow netto jednostek zaleznych odpowiadajacej udziatowi Jednostki Dominujacej
w tych jednostkach,

wzajemnych naleznosci i zobowigzari jednostek objetych konsolidacja,

przychoddéw i kosztéw dotyczacych operacji pomiedzy jednostkami objetymi konsolidacja.

Dokonane wytgczenia sg w istotnym zakresie zgodne z dokumentacja konsolidacyjna.

5. Sprzedaz catosci lub czesci udziatéw (akcji) w jednostce podporzadkowanej

W badanym roku nie wystapita sprzedaz catoéci Ilub czesci  udziatdw/akcji w  jednostkach
podporzadkowanych.

6. Aktywa, zobowigzania, kapitaty wlasne oraz pozycje ksztattujagce wynik dziatalnosci
Grupy

Szczegbtowe informacje liczbowe oraz opisowe do poszczeg6lnych pozycji aktywéw, zobowiazan
i kapitatéw wiasnych Grupy, jak réwniez pozycji ksztattujgcych wynik dziatalnodci Grupy, zostaty
przedstawione w zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakoriczony dnia
31 grudnia 2014 roku.

7. Informacja dodatkowa do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
("informacja dodatkowa") za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2014 roku stanowia integralng jego cze$é.
Dane zawarte w informacji dodatkowej zostaly przedstawione przez Grupe, we wszystkich istotnych
aspektach, zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami rachunkowosci.

8. Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy

Zapoznalismy sie ze sprawozdaniem z dziatalnoéci Grupy w okresie od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia
31 grudnia 2014 roku (,sprawozdanie z dziatalnosci”) i uznalismy, ze informacje pochodzace z zafaczonego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego s3 z nim zgodne. Informacje zawarte w sprawozdaniu
z dziatalno$ci uwzgledniajg w istotnym zakresie postanowienia art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowoéci.

9. Zgodnos¢ z prawem

UzyskaliSmy pisemne potwierdzenie od Zarzadu Jednostki Dominujacej, iz w roku sprawozdawczym nie
zostaty naruszone przepisy prawa, a takze postanowienia uméw badz statutéw Spétek majace wptyw
na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.
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IV. INFORMACIE | UWAGI KONCOWE

1. Przeprowadzone badanie obejmowafo sprawdzenie — w duzej mierze metodg wyrywkowg -
dowoddw i zapiséw ksiegowych, z ktérych wynikaja kwoty i informacje zawarte w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym, a takze pozycje ksztattujagce wysoko$é rozrachunkdéw z budzetami.
W zwigzku z tym moga wystapi¢ réznice pomiedzy wynikami ewentualnych kontroli podatkowych
przeprowadzanych zwykle metoda petna a ustaleniami zawartymi w raporcie.

2. Niniejszy raport zawiera 12 stron kolejno numerowanych, parafowanych przez kluczowego biegtego
rewidenta.

3. Integralng czg$¢ raportu stanowi skonsolidowane sprawozdanie finansowe Spétki za rok obrotowy
zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato podpisane przez Zarzad Jednostki Dominujacej dnia
8 maja 2015 roku. Raport powinien by¢ odczytywany wraz z opinig niezaleznego biegtego rewidenta dla
Akcjonariuszy oraz Rady Nadzorczej Spétki ARTNEWS S.A. zdnia 11 maja 2015 roku dotyczacg wyzej
opisanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Opinia o skonsolidowanym  sprawozdaniu finansowym wyraza ogélny wniosek wynikajacy
z przeprowadzonego badania. Wniosek ten nie stanowi sumy ocen wynikéw badania poszczeglnych
pozycji sprawozdania badz zagadnieri, ale zaktada nadanie poszczegélnym ustaleniom odpowiedniej wagi
(istotnosci) uwzgledniajgcej wptyw stwierdzonych faktéw na rzetelno$é i prawidtowosé skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

W imieniu Advantim Sp. z 0.0.
nr ewidencyjny 3508

ul. Powgzkowska 15

01-797 Warszawa

—
fyp Lo ' ADVANTIM
Anna 'Kocor Sp. zo.0.
Kluczowy biegty rewident ul. Powazkowska 15, 01-797 Warszawa

nr ewidencyjny 9747 NIP 113-277-27-40 REGON 141958509

Warszawa, 11 maja 2015 roku.
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