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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy oraz Rady Nadzorczej

Adiuvo Investment S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zataczonego sprawozdania finansowego Adiuvo Investment S.A.
(,,Spotka”) z siedziba przy ul. Stominskiego 15 lok. 509 w Warszawie, na ktére sktada sie:

rachunek zyskow i strat za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2014 roku;

- sprawozdanie z dochodow catkowitych za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2014 roku;

—  sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2014 roku;

—  sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2014 roku;
- sprawozdanie z przeptywow pienieznych za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2014 roku;

— dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowiazujacymi przepisami sprawozdania finansowego
oraz sprawozdania z dziatalno$ci odpowiedzialny jest Zarzad Spotki.

Zarzad Spotki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sa zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie
finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci spetniaty wymagania przewidziane w ustawie
z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. poz. 330, z pézn. zm.), zwanej dalej
»ustawg o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem byto zbadanie i 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 Spotki oraz o prawidtowosci ksiag rachunkowych stanowiacych podstawe
jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzili§my stosownie do postanowien:
1/ rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

2/ krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentéw
w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowalismy i przeprowadziliSmy w taki sposob, aby uzyskac
racjonalng pewnos¢, pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.

W szczegolnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Spétke zasad
(polityki) rachunkowosci i znaczacych szacunkow, sprawdzenie - w przewazajacej mierze w sposob
wyrywkowy - dowodow i zapisow ksiegowych, z ktorych wynikaja liczby i informacje zawarte
w sprawozdaniu finansowym, jak i catosciowa ocene sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.
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Naszym zdaniem, zbadane sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

a)

przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej
Spotki na dzien 31 grudnia 2014 roku, jak tez jej wyniku finansowego za rok obrotowy konczacy
si¢ 31 grudnia 2014 roku;

b) zostato sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej

c)

oraz zwiazanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen Komisji
Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych standardach - stosownie do wymogéw
ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisow wykonawczych
oraz na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych;

jest zgodne z wptywajacymi na tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu Spotki.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki jest kompletne w rozumieniu art. 49 ustawy
o rachunkowosci a zawarte w nim informacje, pochodzace ze zbadanego sprawozdania finansowego,
sg z nim zgodne.

Warszawa, dnia 11 czerwca 2015 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:

ke e

Krzysztof Maksymik
Biegty Rewident
nr ewid. 11380
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Raport z badania sprawozdania finansowego Adiuvo Investment S.A.
za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2014 roku

I. CZESC OGOLNA RAPORTU

1. Dane identyfikujace Spétke
Spétka dziata pod firma Adiuvo Investment S.A.
Siedzibg Spotki jest Warszawa, ul. Stomiriskiego 15 lok. 509.

Zgodnie z wpisem do rejestru i statutem Spotki przedmiot dziatalnosci Spétki obejmuje 9 pozyciji.
Przewazajaca dziatalnos¢ Spotki to:

— dziatalno$¢ trustéw, funduszéw i podobnych instytucji finansowych, lub dziatalnoéé firm
centralnych (head office) i holdingdw, z wytaczeniem holdingéw finansowych.

Spétka dziata na podstawie:

- statutu Spotki sporzadzonego w formie aktu notarialnego dnia 12 lipca 2012 roku
(Rep. A nr 4933/2012) wraz z pdzniejszymi zmianami,

— Kodeksu spotek handlowych.

W dniu 24 sierpnia 2012 roku Spotka zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego
w Sadzie Rejonowym dla m. st. Warszawy w Warszawie - Xl Wydziat Gospodarczy Sekcja Rejestrowa
pod numerem KRS 0000430513.

Spétka ma nadany numer identyfikacji podatkowej NIP: 5272682571 oraz numer REGON: 146271705,

Kapitat akcyjny na dzien 31 grudnia 2014 roku zarejestrowany w Krajowym Rejestrze Sadowym
wynosit 632 268,00 zt i dzielit sie na 632 268 akcji o warto$ci nominalnej 1,00 zt kazda,
nastepujacych serii:

Liczba akcji

Akcje serii A 100 000

Akcje serii B 452 916
Akcje serii C 29 755
Akcje serii E 49 597
Razem m

Oprocz tego, do dnia bilansowego objeto 4.857 akcji serii F oraz 6.337 akcji serii G, ktére zostaty
zarejestrowane w KRS po dniu bilansowym, co sprawia, ze taczna wartoé¢ kapitatu zaktadowego
(zarejestrowanego i niezarejestrowanego) na dzien bilansowy wynosita 643.462,00 zt. Z wyjatkiem
4.857 akcji serii F, wszystkie objete akcje zostaty optacone do dnia bilansowego.

Na dzien 31 grudnia 2013 roku struktura objetego kapitatu zaktadowego przedstawiata sie
nastepujaco:

Liczba akcji

Akcje serii A 100 000

Akcje serii B* 452 916
Akcje serii C* 13 755*
Razem 566 671

* Akcje serii B i C zostaly zarejestrowane w 2014 roku. Na dzieri 31 grudnia 2013 roku nie optacono 2.255 akcji serii C.
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Raport z badania sprawozdania finansowego Adiuvo Investment S.A.
za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2014 roku

W 2014 roku oraz do dnia zakoniczenia badania nastapity ponizsze zmiany kapitatu zaktadowego:

W styczniu 2014 roku optacono 2.255 akcji serii C, objetych w poprzednim roku obrotowym;

w lutym 2014 roku objeto 16 000 akcji serii C wyemitowanych na podstawie uchwaty NWZA Spotki
z dnia 4 grudnia 2013 roku;

w trakcie okresu sprawozdawczego nastapita rejestracja w KRS 452 916 akcji serii B, ktére
zostaty objete w listopadzie 2013 roku oraz 13 755 akcji serii C, ktére zostaty objete w grudniu
2013 roku;

objeto i optacono 49.597 akcji serii E, wyemitowanych na podstawie uchwaty NWZA Spotki z dnia
8 kwietnia 2014 roku, rejestracja podwyiszenia kapitatu zaktadowego w tym zakresie w KRS
zostata dokonana w dniu 10 pazdziernika 2014 roku;

objeto i optacono 6.337 akcji serii G oraz objeto 4.857 akcji serii F, wyemitowanych
na podstawie uchwat NWZA Spétki z dnia 16 pazdziernika 2014 roku, rejestracja podwyzszania
kapitatu w zakresie tych akcji nastapita po dniu bilansowym.

Po dniu bilansowym nastapity kolejne zmiany w kapitale zaktadowym:

na mocy uchwaty nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spotki z dnia 31
grudnia 2014 roku w pierwszym kwartale 2015 roku dokonano podziatu akcji i zmniejszenia
wartosci nominalnej wszystkich akcji. Podziatu akcji dokonano w stosunku 1/1 0, w wyniku czego
nowa wartos¢ nominalna akcji wyniosta 0,10 zt;

na mocy uchwaty nr 4 tego samego Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
w pierwszym kwartale 2015 roku dokonano réwniez zamiany wszystkich akcji, z wytaczeniem
serii A i B, z akcji imiennych na okaziciela;

na podstawie ztozonego przez akcjonariuszy wniosku Zarzad Spotki podjat w dniu 1 kwietnia
2015 r. uchwate w sprawie zamiany tacznie 1.000.000 akcji imiennych serii A (tj. wszystkich akcji
tej serii) oraz 2.829.160 (z 4.529.160) akcji imiennych serii B na akcje na okaziciela
pod warunkiem dokonania rejestracji tych akcji w depozycie papierdw wartosciowych
prowadzonym przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych;

objeto i optacono 201.430 akcji serii F (20.143 akcji przed podziatem akcji) oraz 136.630 akcji
serii G (13.663 akcji przed podziatem akcji), wyemitowanych na podstawie uchwat NWZA Spotki
z dnia 16 pazdziernika 2014 roku;

objeto 500.000 akcji serii I, 297.500 akcji serii J oraz 500.000 akcji serii H, wyemitowanych
na podstawie uchwat NWZA Spoétki z dnia 31 grudnia 2014 roku.

Wszystkie powyzsze zmiany zarejestrowano w rejestrze sadowym. W wyniku powyzszych zmian
na dzien niniejszego raportu kapitat zaktadowy Spétki wynosit 807 018,00 zt i dzielit sie na 8 070 180
akcji o wartosci 0,10 zt kazda.

Na dzien 31 grudnia 2014 roku akcjonariat Spétki zgodnie z informacja Zarzadu przedstawiat
si¢ nastepujaco:

Akcjonariusz Liczba akcji % gtosow na Walnym Zgromadzeniu
Orenore Sp. z o.0. 492 385 82,31%
Morluk Sp. z 0.0. Sp. k. 60 531 10,12%
Pozostali 90 546 7,57%
Suma 643 462 100%

BDO Sp. z o.0. 3




Raport z badania sprawozdania finansowego Adiuvo Investment S.A.
za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2014 roku

Kapital wtasny na dzieri 31 grudnia 2014 roku wynosit 162 538 tys. zt.

Funkcje kierownika Spotki sprawuje Zarzad.

Na dzieri 31 grudnia 2014 roku w sktad Zarzadu Spétki wchodzity nastepujace osoby:

- Marek Ortowski - Prezes Zarzadu,

- Anna Aranowska-Bablok - Cztonek Zarzadu.

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym wystapity nastepujace zmiany w Zarzadzie:
Na dzier 31 grudnia 2013 roku w sktad Zarzadu wchodzity nastepujace osoby:

- Tomasz Poninski - Prezes Zarzadu,

- Anna Aranowska-Bablok - Cztonek Zarzadu.

Na podstawie uchwaty NWZA Spétki z dnia 8 kwietnia 2014 roku, Pan Tomasz Poniriski zostat
odwotany z funkcji Prezesa Zarzadu, a w jego miejsce powotano Panig Anne Aranowska-Bablok,
dotychczasowego Cztonka Zarzadu.

W dniu 2 paZzdziernika 2014 roku NWZA Spétki podjeto uchwate o zmianie sktadu Zarzadu.,
Na stanowisko Prezesa Zarzadu zostat powotany Pan Marek Ortowski, a na stanowisko cztonka
Zarzadu - Pani Anna Aranowska- Bablok.

Wszystkie powyzsze zmiany zostaty zarejestrowane w KRS. Po dniu bilansowym nie wystapity zmiany
w sktadzie Zarzadu Spotki.

2, Dane identyfikujace podmiot uprawniony i biegtego rewidenta

Badanie sprawozdania finansowego Adiuvo Investment S.A. za 2014 rok zostato przeprowadzone
przez BDO Sp. z o.o. z siedziba w Warszawie, ul. Postepu 12, podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych, wpisany na liste Krajowej Izby Biegtych Rewidentéw pod nr 3355.

Wyboru biegtego rewidenta dokonata Rada Nadzorcza badanej Spétki na podstawie uchwaty
nr 1z dnia 26 maja 2015 roku.

Badanie zostalo przeprowadzone na podstawie umowy o badanie z dnia 26 maja 2015 roku,
pod kierunkiem kluczowego biegtego rewidenta Krzysztofa Maksymika (nr ewidencyjny 11380).
Badanie przeprowadzono w siedzibie Spétki od dnia 26 maja 2015 roku, z przerwami, do daty
wydania opinii.

Oswiadczamy, 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 art. 56 ust. 3 i 4 Ustawy o biegtych rewidentach
i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze
publicznym (Dz. U. z 2009 roku, nr 77, poz. 649 z pdzn. zm.).

Kierownik jednostki 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.

3. Informacje o sprawozdaniu finansowym za rok poprzedni

Podstawa otwarcia ksiag rachunkowych byto sprawozdanie finansowe sporzadzone za okres
od dnia 12 lipca 2012 roku do dnia 31 grudnia 2013 roku zgodnie z zasadami okre$lonymi w ustawie
o rachunkowosci, ktére zostato zbadane przez Audit4Business Sp. z 0.0. i uzyskato opinie z badania
z nastepujacymi zastrzezeniami:

BDO Sp. z 0.0. 4
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Raport z badania sprawozdania finansowego Adiuvo Investment S.A.
za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2014 roku

»Jak przedstawiono w nocie 10 dodatkowych informacji i objasnien do zatqczonego sprawozdania
finansowego, w dniu 28 listopada 2013 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki podjeto
uchwate o podwyzszeniu kapitatu podstawowego z kwoty 100.000,00zt do kwoty 552.916,00 zi
poprzez emisje akcji imiennych serii B. Dodatkowo, podjeto takze uchwate w sprawie podwyzszenia
kapitatu podstawowego do kwoty nie wyzszej niz 652.916,00 zt poprzez emisje akcji imiennych serii
C pod warunkiem zarejestrowania podwyzszenia kapitatu w zakresie emisji akcji imiennych serii B.
Na dzien 31 grudnia 2013 r. podwyzszenia kapitatu podstawowego wynikajqce z powyzszych uchwat
nie zostaly zarejestrowane w Krajowym Rejestrze Sqdowym, a wartos¢ kapitatu podstawowego
zgodnie z tym rejestrem wynosita 100.000 zi. Wedtug stanu na dzieri bilansowy Spétka rozpoznata
Jednak w kapitale wtasnym podwyzszony kapitat zapasowy o kwote 46.406.134,00 zt, z czego kwota
32.041.100,00 zt zostafa pokryta wkiadem niepienieznym w postaci udzialow w spétkach
z ograniczonq odpowiedzialnosciq. Jednoczesnie, kierujqc sie literalnym brzmieniem ustawy
0 rachunkowosci w zakresie definicji skladnika aktywdw, Spétka ujeta w aktywach bilansu
inwestycje diugoterminowe w jednostkach powiqzanych zwiqzane z powyiszym podwyziszeniem
kapitatu w kwocie 45.536.161,10 .

Naszym zdaniem, zgodnie z art. 36 ust. 2 ustawy o rachunkowosci, kapitat podstawowy spétek
kapitatowych wykazuje sie w wysokosci okreslonej w umowie lub statucie i wpisanej w rejestrze
sqdowym. W zwiqzku z powyziszym, do czasu rejestracji podwyzszonego kapitatu podstawowego
przez sqd rejestrowy, kwota podwyzszenia kapitatu powinna zosta¢ wykazana jako pozostate
zobowiqzanie krotkoterminowe wobec podmiotéw powiqzanych. Gdyby Spétka wykazata powyzisze
podwyzszenie kapitatu zgodnie z art. 36 ust. 2 ustawy o rachunkowosci, kapitaly wiasne
na dzieri 31 grudnia 2013 r. bylyby nizsze, a zobowiqzania krétkoterminowe bytyby wyzsze o kwote
46.870.550,00 zt.

Ponadto, wartos¢ udziatéw i akcji w inwestycjach dlugoterminowych w jednostkach powiqzanych
wykazanych w bilansie kwocie 32.056.100,00 zt wynika przede wszystkim z wyceny wniesionych
udziatéow w spétkach kapitatowych opisanych w akapicie powyzej kwocie 32.041.100,00 zi,
w oparciu o wycene prac badawczych realizowanych przez poszczegélne spétki. Wyceny tych prac
badawczych podlegaty nastepnie korektom o istotne pozycje bilansowe poszczegdlnych spélek
wedlug stanu na dzien31 paZdziernika 2013 r. oraz innym korektom opartym o szacunki
Zarzqdu Spétki. ZaloZenia oraz zasady przyjete do wyceny przez Zarzqd Spéiki zostaty opisane
w nocie 37 dodatkowych informacji i objasnieri do sprawozdania finansowego. Prace badawcze
realizowane przez poszczegdlne spétki znajdujq sie w znacznej czesci na etapie wstepnym,
a wyceny powyzszych prac opierajq si¢ w znacznej mierze na prognozach, w przypadku, ktérych
zazwyczaj wystepujq roznice w stosunku do faktycznych wynikéw realizacji, poniewaz rezultaty
i efektywnosc dziatalnosci moze nie by¢ taka jak oczekiwano na dzier sporzqdzenia wyceny,
a powstale réznice mogq byc istotne. W konsekwencji, petna wycena inwestycji posiadanych
w innych podmiotach moze podlega¢ znacznym fluktuacjom oraz istnieje znaczqca niepewnos¢,
czy poszczegblne inwestycje w udzialy zapewniq w przysztosci wplyw do Spétki korzysci
ekonomicznych na poziomie odpowiadajqcym wartosciom bilansowym wykazywanym w zatqczonym
sprawozdaniu finansowym. W trakcie naszego badania nie bylismy wstanie zastosowal
alternatywnych procedur badania, ktére pozwolityby na wiarygodnq ocene, czy zastosowana
metodologia oraz przyjete zatozenia do wyceny udzialéw i akcji jednostkach powigzanych
wykazanych jako inwestycje dfugoterminowe byly odpowiednie, aby rzetelnie i jasno przedstawi¢
wartosc bilansowq udziatow wedlug stanu na dzier 31 grudnia 2013 r.”

Sprawozdanie finansowe Spotki za okres od dnia 12 lipca 2012 roku do dnia 31 grudnia 2013 roku
zostato zatwierdzone uchwata nr 5 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spétki z dnia
14 lipca 2014 roku.
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Raport z badania sprawozdania finansowego Adiuvo Investment S.A.
za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2014 roku

Na mocy uchwaty nr 15 Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki postanowito pokry¢
strate netto Spotki za okres od dnia 12 lipca 2012 roku do dnia 31 grudnia 2013 roku w kwocie
3 199 591,06 zt z zyskow przysztych okresow.

Sprawozdanie finansowe za okres od dnia 12 lipca 2012 roku do dnia 31 grudnia 2013 roku ztozono
w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu 15 lipca 2014 roku.

Badane sprawozdanie finansowe Spotki stanowi jej pierwsze sprawozdanie finansowe sporzadzone
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczoici Finansowej (,MSSF”) w rozumieniu
Migdzynarodowego Standardu Sprawozdawczosci Finansowej 1 ,Zastosowanie Miedzynarodowych
Standardow Sprawozdawczosci Finansowej po raz pierwszy” (,MSSF 1”). Uchwate w sprawie
zastosowania MSSF jako podstawy sporzadzanych sprawozdan finansowych podjeto NWZA Spotki
w dniu 31 grudnia 2014 roku, warunkujac zastosowanie MSSF od uzyskania przez Spotke statusu
podmiotu zamierzajacego ubiegac sie o dopuszczenie jej akcji do obrotu na rynku regulowanym
(Gietda Papierow Warto$ciowych w Warszawie). W dniu 10 kwietnia 2015 roku Spétka ztozyta
w Urzedzie Komisji Nadzoru Finansowego prospekt emisyjny w zwiazku z zamiarem ubiegania sie
o dopuszczenie akcji do obrotu na GPW w Warszawie i tym samym warunek zawarty w ww. uchwale
NWIZA zostat spetniony. W zwiazku z tym, na podstawie art. 45, ust. 1a ustawy o rachunkowosci
Spotka sporzadzita sprawozdanie za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2014 roku zgodnie z MSSF,
zdefiniowanymi w mysl art. 2, ust. 3 jako Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci,
Migdzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwiazane z nimi interpretacje
ogtoszone w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej.

Zgodnie z MSSF 1, dniem przejscia na MSSF jest 12 lipca 2012 roku, tj. pierwszy dzieh
najwczesniejszego okresu sprawozdawczego prezentowanego W pierwszym sprawozdaniu
finansowym sporzadzonym zgodnie z MSSF. W nocie 5.1 dodatkowych informacji i objasnien
do sprawozdania finansowego zaprezentowano réznice pomiedzy wartoscia kapitatu wtasnego Spotki
na dzier 12 lipca 2012 roku i 31 grudnia 2013 roku oraz jej wyniku finansowego za okres od dnia
12 lipca 2012 roku do dnia 31 grudnia 2013 roku, wynikajace z zastosowania MSSF przez Spotke.

BDO Sp. z o.0. 6
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Il. ANALIZA FINANSOWA SPOLKI

Ponizej przedstawiono wybrane wielkosci ze sprawozdania z sytuacji finansowej, rachunku zyskéw i strat
oraz podstawowe wskazniki finansowe, w poréwnaniu do wielkosci za poprzedni rok obrotowy, ktory
obejmowat okres dtuzszy niz rok kalendarzowy. W zwiazku z powyzszym dane poréwnawcze w rachunku
zysku i strat nie s3 w petni porownywalne do danych objetych badanym sprawozdaniem finansowym.

Jak wskazano w pkt 3 czesci ogdlnej niniejszego raportu, badane sprawozdanie finansowe stanowi
pierwsze sprawozdanie finansowe Spotki sporzadzone zgodnie z MSSF. W zwiazku z powyzszym dane
porownawcze przedstawione ponizej zostaly przeksztatcone w stosunku do poprzednio badanego
sprawozdania finansowego Spotki.

1. Podstawowe wartosci ze sprawozdania z sytuacji finansowej i rachunku
zyskow i strat (w tys. zt)

% sumy % sumy
31.12.2014 bilansowej 31.12.2013* bilansowej 12.07.2012*
Aktywa trwate 192 917 95,9 45 536 95,6 -
Aktywa obrotowe 8239 4,1 2 100 4,4 -
Aktywa razem 201 156 100,0 47 636 100,0 -
Kapitat wtasny 162 538 80,8 43 257 90,8 -
Zobowigzania 38 618 19,2 4379 9,2 -
w tym diugoterminowe 31602 15,7 3945 8,3
Pasywa razem 201 156 100,0 47 636 100,0 -
1.01.2014- %  12.07.2012- %
31.12.2014  przychodéw  31.12.2013*  przychodéw
Przychody ze sprzedazy 88 - - -
Koszty dziatalnosci operacyjnej (4 854) - (3735) -
Wynik ze sprzedazy (4 766) - (3 735) -
Wynik na dziatalnosci finansowej 69 - 21 -
Wynik finansowy brutto (4 697) - (3714) -
Podatek dochodowy - - - -
Wynik finansowy netto (4 697) - (3714) -

* Dane poréwnywalne dotyczq roku obrotowego obejmujqcego okres od dnia 12 lipca 2012 roku do dnia 31 grudnia 2013 roku.
Dane te zostaty przeksztalcone w stosunku do zatwierdzonego sprawozdania finansowego za ten okres w zwiqzku z zastosowaniem
przez Spotke MSSF jako podstawy sporzqdzanych sprawozdan finansowych, poczynajgc od sprawozdania finansowego za rok
obrotowy koriczqcy sie 31 grudnia 2014 roku.
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2. Podstawowe wskazniki finansowe

2014 2013*
Wskazniki rentownosci
Rentownos$¢ majatku -2,3% -7,8%
Wskazniki ptynnosci
Wskaznik ptynnosci | 1,2 4,8
Wskazniki zadtuzenia
Wskaznik zadtuzenia 19,2% 9,2%

* Dane pordwnywalne dotyczq roku obrotowego obejmujacego okres od dnia 12 lipca 2012 roku do dnia 31 grudnia 2013 roku.
Dane te zostaly przeksztatcone w stosunku do zatwierdzonego sprawozdania finansowego za ten okres w zwiqzku z zastosowaniem
przez Spotke MSSF jako podstawy sporzqdzanych sprawozdari finansowych, poczynajac od sprawozdania finansowego za rok
obrotowy koriczqcy sie 31 grudnia 2014 roku.

3. Komentarz

- Aktywa trwate stanowity na koniec okresu badanego 95,9% aktywdéw ogétem. W stosunku
do roku 2013 ich udziat w sumie bilansowej zwiekszyt sie o 0,3 p.p. Aktywa trwate Spotki
obejmuja udziaty w jednostkach zaleznych ujete w wartoéci godziwej oraz pozyczki udzielone
spotkom zaleznym w celu finansowania ich dziatalnosci.

- W pasywach przewazaly kapitaly wtasne (80,8%), ktére zmniejszyty sie w stosunku
do roku poprzedniego (90,8%). Ich udziat w sumie bilansowej zmniejszyt sie w poréwnaniu
do roku poprzedniego o 10,0 p.p.

- Struktura finansowania dziatalno$ci zapewnia petne pokrycie aktywéw trwatych kapitatem
statym (kapitat wtasny plus zobowigzania dtugoterminowe).

- Najistotniejsza pozycja zobowiazan jest rezerwa z tytutu podatku odroczonego (26. 744 tys. zt)
utworzona w celu odzwierciedlenia réznicy pomiedzy cena nabycia a wycena w wartosci
godziwej udziatébw w jednostkach zaleznych. Oprécz tego Spotka korzysta z finansowania
dtuznego (9.057 tys. zt pozyczek oraz 610 wyemitowanych obligacji).

- W 2014 roku spétka osiagneta strate netto w wysokosci 4 697 tys. zt, wobec 3 714 tys. zt straty
w okresie poréwnywalnym.

- Rentownos¢ majatku wynosita -2,3% i zwigkszyta sie w poréwnaniu do -7,8% w roku poprzednim;

- Wskaznik ptynnosci wynosit 1,2 na koniec 2014 roku i zmniejszyt sie o 3,6 w stosunku
do roku poprzedniego;

- WskaZnik zadtuzenia ogoélnego wzrést do wysokoéci 19,2% na dzien bilansowy wobec 9,2%
na koniec roku poprzedniego.

W trakcie badania sprawozdania finansowego nie stwierdziliémy niczego, co wskazywatoby na to,
ze w wyniku zaprzestania lub istotnego ograniczenia dotychczasowej dziatalnosci, Spotka nie bedzie
jej w stanie kontynuowac, co najmniej w nastepnym okresie sprawozdawczym.
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. CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

1. Ocena systemu ksiegowosci i kontroli wewnetrznej

Spotka posiada dokumentacje opisujaca przyjete przez nia zasady rachunkowosci, zgodna z wymogami
art. 10 ustawy o rachunkowosci.

Ksiegi rachunkowe Spotki prowadzone sa przez spotke Profides Sp. z o.0. Ewidencja ksiegowa jest
prowadzona komputerowo przy uzyciu oprogramowania Raks SQL.

W trakcie badania sprawozdania finansowego dokonalismy wyrywkowego sprawdzenia poprawnosci
dziatania systemu rachunkowosci. Celem badania nie bylo wyrazenie kompleksowej opinii na temat
funkcjonowania tego systemu.

Podczas prac nie stwierdziliémy nieprawidtowosci w ksiegach rachunkowych mogacych mie¢ istotny
wptyw na zbadane sprawozdanie finansowe. Dotyczyto to w szczegdlnosci:

- zasadno$ci i ciagtosci stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci, w tym prawidtowosci
otwarcia ksiag rachunkowych;

~ rzetelnosci, kompletnosci i przejrzystosci dokumentowania operacji  gospodarczych
oraz ich poprawnego zakwalifikowania do ujecia w ksiegach rachunkowych;

- metod zabezpieczenia dostepu do danych i systemu ich przetwarzania;

- kompletnosci, poprawnosci i ciagtosci dokonanych zapisow i ich powiazania z dowodami
ksiegowymi oraz sprawozdaniem finansowym;

- wtasciwej ochrony dokumentacji ksiegowej, ksiag rachunkowych i sprawozdan finansowych.

Inwentaryzacje aktywow i pasywow, przeprowadzong w zakresie, terminach i z czestotliwoscig
przewidziang w ustawie o rachunkowo$ci mozna uzna¢ za poprawna, a stwierdzone réznice
rozliczono w ksiegach rachunkowych badanego roku.

2. Informacje o wybranych, istotnych pozycjach sprawozdania finansowego

Najwazniejsze pozycje sprawozdania finansowego zostaty opisane w dodatkowych informacjach
i objasnieniach do sprawozdania finansowego Spétki oraz w sprawozdaniu z dziatalnoéci Spotki.

3. Informacja dodatkowa

Informacje zawarte dodatkowych informacjach i objasnieniach zostaty sporzadzone w sposob
kompletny i poprawny.

4. Sprawozdanie z dziatalnosci jednostki

Zgodnie z wymogami art. 49 ustawy o rachunkowosci Zarzad sporzadzit sprawozdanie z dziatalnosci
Spotki. Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalno$ci sa zgodne z informacjami zawartymi
w zbadanym sprawozdaniu finansowym.
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5. Oswiadczenie kierownictwa jednostki

Kierownictwo Spotki zlozyto pisemne oswiadczenie o kompletnym ujeciu danych w ksiegach
rachunkowych, wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych oraz o wszystkich istotnych

zdarzeniach, ktore nastapity po dniu bilansowym.

Warszawa, dnia 11 czerwca 2015 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:

M /\/W(/%%(é/é@\

Krzysztof Maksymik
Biegty Rewident
nr ewid. 11380
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