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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Akcjonariuszy,
Rady Nadzorczej i Zarzadu

z badania
sprawozdania finansowego

BLACK LION FUND S.A.
w
Warszawie
za okres od 1.01.2013 r. do 30.09.2014 r.

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego sprawozdania finansowego Black Lion Fund S.A. z siedziba
w Warszawie, na ktére sktada sie sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien
30.09.2014 r., sprawozdanie z catkowitych dochoddw, sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym,
sprawozdanie z przeptywdw pienieznych za rok obrotowy od 1.01.2013 r. do 30.09.2014 r. oraz
informacje dodatkowe o przyjetych zasadach rachunkowosci i inne informacje objasniajace.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujagcymi przepisami sprawozdania finansowego oraz
sprawozdania z dziatalnosci jednostki odpowiedzialny jest kierownik jednostki.

Kierownik jednostki oraz cztonkowie rady nadzorczej lub innego organu nadzorujgcego jednostki sa
zobowigzani do  zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie
z dziatalnosci spetnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. poz. 330, z pdZn. zm.), zwanej dalej ,,ustawg o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnos$ci z wymagajgcymi zastosowania
zasadami (politykg) rachunkowosci tego sprawozdania finansowego oraz czy rzetelnie i jasno
przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majgtkowg
i finansowg, jak tez wynik finansowy jednostki oraz o prawidtowosci ksigg rachunkowych
stanowigcych podstawe jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do postanowien:

= przepiséw rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r., poz.
330, z pdin. zm. ),

= krajowych standarddw rewizji finansowej wydanych przez Krajowag Rade Biegtych Rewidentéw
w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliémy i przeprowadzilismy w taki sposoéb, aby uzyskac
racjonalng pewnos$¢, pozwalajgcg na wyrazenie opinii o sprawozdaniu. W szczegdlnosci badanie
obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez jednostke zasad (polityki)
rachunkowosci i znaczgcych szacunkdw, sprawdzenie — w przewazajgcej mierze w sposéb
wyrywkowy — dowoddw i zapisdw ksiegowych, z ktdrych wynikajg liczby i informacje zawarte
w sprawozdaniu finansowym, jak i catosciowa ocene sprawozdania finansowego.
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Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajgcej podstawy do wyrazenia opinii.

Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

a) przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majgtkowej
i finansowej badanej jednostki na dzien 30.09.2014 r., jak tez jej wyniku finansowego za rok
obrotowy od 1.01.2013 r. do 30.09.2014 .,

b) zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej oraz zwigzanymi
z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzgdzern Komisji Europejskiej,
a w zakresie nieuregulowanym w tych standardach - stosownie do wymogdéw ustawy
o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych oraz na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych,

c) jest zgodne z wplywajagcymi na tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami Statutu Spétki.

Sprawozdanie z dziatalnosci jednostki jest we wszystkich istotnych aspektach kompletne
w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzgdzeniem Ministra Finanséw z dnia
19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw
papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych prawa
panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2009 r. nr. 33, poz. 259 z pdzniejszymi
zmianami), a zawarte w nim informacje, pochodzace ze zbadanego sprawozdania finansowego sg
z nim zgodne.

\iiYi vV
LA A~

s %

Andrzej Pulut
Kluczowy Biegty Rewident nr ew. 10972
Przeprowadzajacy badanie w imieniu,

WBS Audyt Sp. z 0.0.
Warszawa, ul. Grzybowska 4 lok. U9B

Podmiot uprawniony Nr ew. 3685

Warszawa, 19 grudnia 2014 r.
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A. CZESC OGOLNA

|. DANE IDENTYFIKUJACE BADANA JEDNOSTKE

Badanie dotyczy Black Lion Fund S.A. z siedzibg przy ul. Minskiej 25, 03-808 Warszawa, ktéra zostata
wpisana do Krajowego Rejestru Sagdowego w dniu 23 czerwca 2001 roku pod numerem 0000019468.
Ostatnia zarejestrowana zmiana Statutu dokonata sie¢ aktem notarialnym Rep. A nr 70/2013 z dnia
3.01.2013r.

= Na koniec badanego okresu jednostka posiada:

- kapitat zaktadowy 12 033 tys. zt
- pozostate kapitaty wtasne 312 317 tys. zt

= Badana jednostka wg stanu na koniec badanego okresu jest spétka dominujgcg i posiada
nastepujace spotki zalezne, wspétzalezne i stowarzyszone:

Nazwa Jednostki Rodzaj powigzania Pl vv;;z;;::jle FHoH
Kolejowa Invest Sp. z 0.0. spotka zaleina 100%
Cracovia Property Sp. z 0.0. spotka zalezna 100%
Miniska Development Sp. z 0.0. spotka zalezna 100%
Soho Factory Sp. z 0.0. spotka zalezna 99,99%
PZO Investment Sp. z 0.0. w likwidacji spétka zalezna 100%
Fellow Sp. z 0.0. spotka zalezna 100%
BL Sp. zo.0. spotka zaleina 100%
R and R Adv Secundo Sp. z 0.0. w likwidacji spotka posrednio zalezna 100%
Kalder A Sp. z 0.0. spotka zalezna 100%
ThinkTank Sp. z 0.0. spotka zalezna 62,12%
Soho Publishing Sp. z 0.0. spotka zalezna 100%
Soho Tetris Sp. z 0.0. spotka zalezna 100%
Listella S.A. spotka zalezna 100%
Pré¢hnik S.A* Spé?k? zale?na i 32,53%
wspdtzalezna !
Rage Age Polska S.A. spotka wspdtzalezna 32,53%
Rage Age International LTD spotka wspdtzaleina 32,53%
Browar Gontyniec spotak stowarzyszona 38,01%
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= Zasadniczym przedmiotem dziatalnosci badanej jednostka jest:

— nabywanie papieréow wartosciowych emitowanych przez Skarb Paristwa,

— nabywanie badZ

obejmowanie

udziatdow lub  akgji

podmiotéw

i dziatajgcych w Polsce , jak rowniez zarejestrowanych i dziatajgcych za granica,

zarejestrowanych

— nabywanie innych papieréw wartosciowych emitowanych przez podmioty, o ktorych

mowa w punkcie powyzej,

— wykonywanie praw z akcji , udziatéw i innych papieréw wartosciowych,

— rozporzgdzanie nabytymi akcjami, udziatami i innymi papierami wartosciowymi,

— udzielanie pozyczek spdétkom i innym podmiotom zarejestrowanym i dziatajgcym
w Polsce jak réwniez zarejestrowanym i dziatajgcym za granica,

— zaciaganie pozyczek i kredytéw.

= Na dzien wydania opinii akcjonariuszami jednostki s3:
% gtosow % ogolnej
Akcjonariusz 1los¢ akji llos¢ glosow (bez akcji liczby
wtasnych) gloséw
MADRAS 1 spoétka z 0.0. 20911720 20911720 18,78% 18,78%
Superkonstelacja Limited (Nikozja) 20623 169 20623 169 18,52% 18,52%
Altus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
Spotka Akcyjna** 11977 447 11977 447 10,76% 10,76%
Black Lion Fund Spétka Akcyjna 8 995 055 0,00 0,00% 0,00%
Rafat Bauer (wraz z podmiotami zaleznymi -
Rangeclass) 6 503 920 6 503 920 5,84% 5,84%
AKTIVIST Fundusz Inwestycyjny Zamkniety 6 199 800 6 199 800 5,57% 5,57%
Pozostali akcjonariusze 75211111 66 216 056 59,48%| 59,48%
RAZEM 120 328 705 111333650( 100,00%| 100,00%
* zgodnie z art. 364 Kodeksu spétek handlowych emitent z posiadanych akcji wtasnych nie wykonuje prawa gtosu
= Badana jednostka:

- jest wpisana do Krajowego Rejestru Sqgdowego pod numerem - 0000019468

- posiada nr statystyczny w systemie REGON - 010964606

- przewazajacy rodzaj dziatalnosci posiada symbol PKD - 64.302

jest podatnikiem podatku od towardéw i ustug (VAT) i posiada

nadany przez Urzad Skarbowy w Warszawie NIP - 526-10-29-318

= W badanym okresie do dnia wydania opinii organem kierujgcym jednostkg byt Zarzad w

sktadzie:

Imie i Nazwisko

Funkcja

Okres

Rafat Bauer

Wiceprezes Zarzgdu

1.01.2013 - 12.02.2013

Maciej Wandzel

Prezes Zarzadu

1.01.2013- 19.12.2014

Mariusz Omiecinski

Cztonek Zarzadu

1.01.2013- 19.12.2014

= Za prowadzenie ksigg rachunkowych oraz przygotowanie sprawozdania finansowego w Spétce
w badanym okresie odpowiedzialna byta Pani Elzbieta Rosifiska.

WBS Audyt Sp. z o. o. Adres: ul.
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INFORMACIE O SPRAWOZDANIU FINANSOWYM JEDNOSTKI ZA POPRZEDNI ROK OBROTOWY

Sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy, tj. za okres 1.01.2012 r. - 31.12.2012 r., zostato
zbadane przez WBS Audyt Sp. z 0.0. i uzyskato opinie bez zastrzezen.

Sprawozdanie finansowe za 2012 r. zostato zatwierdzone przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
w dniu 7.06.2013 r., ktére podjeto uchwate o pokryciu straty netto za rok 2012 w kwocie 39 646 tys.
zt zyskami z przysztych okreséw.

V.

V.

Zatwierdzone sprawozdanie finansowe za okres 1.01.2012 r. - 31.12.2012 r. w dniu 19.12.2014
r. zostato ztozone w Krajowym Rejestrze Sgdowym oraz Monitorze Sadowym i Gospodarczym,

Na podstawie zatwierdzonego sprawozdania finansowego na dziert 31.12.2012 r. prawidtowo
otwarto ksiegi rachunkowe badanego okresu.

DANE IDENTYFIKUJACE PODMIOT UPRAWNIONY PRZEPROWADZAJACY BADANIE
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Uchwatg Rady Nadzorczej z dnia 2.08.2013 r. Spotka WBS Audyt Sp. z 0.0. zostata wybrana do
zbadania sprawozdania finansowego sporzgdzonego na 30.09.2014 r. Umowa o badanie zostata
zawarta dnia 5.08.2013 r.

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych WBS Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg przy
ul. Grzybowskiej 4 lok. U9B w Warszawie jest wpisany na liste pod numerem 3685, a w jego
imieniu badanie przeprowadzit Andrzej Pulut, wpisany do rejestru i na liste biegtych
rewidentdw wykonujgcych zawéd biegtego rewidenta pod numerem 10972.

Zaréwno podmiot uprawniony, jak i przeprowadzajacy w jego imieniu badanie biegty rewident
stwierdzajg, ze pozostajg niezalezni od badanej jednostki, w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy
o biegtych rewidentach.

Badanie przeprowadzono, z przerwami, w okresie od 12.11.2014 r. do 19.12.2014 r.

OSWIADCZENIA JEDNOSTKI | DOSTEPNOSC DANYCH

Zarzad Spétki w dniu 19.12.2014 r. ztoiyt oswiadczenie o kompletnosci, rzetelnosci
i prawidtowosci sprawozdania finansowego przedstawionego do badania, ujawnieniu
w informacji dodatkowej wszelkich zobowigzarh warunkowych istniejgcych na dzien
30.09.2014 r. oraz niezaistnieniu do dnia ziozenia oswiadczenia zdarzenn wptywajacych
w sposéb istotny na wielko$¢ danych wykazywanych w sprawozdaniu finansowym za rok
badany.

W trakcie badania sprawozdania finansowego Spodtka udostepnita wszelkie dokumenty
i informacje niezbedne do wydania opinii i sporzadzenia raportu.

Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostat w zaden sposdb ograniczony.

WBS Audyt Sp. z 0. o. Adres: ul. Grzybowska 4 lok. U9B, 00-131 Warszawa Telefon: (022) 419-20-83,
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B. OCENA SYTUACII MAJATKOWO-FINANSOWE!J

I. ZMIANA | STRUKTURA POZYCJI SPRAWOZDANIA Z SYTUACJI FINANSOWEJ

W tys. ztotych

3 o,
AKTYWA stan na stan na struktura w % 092. ;nolf :/?)9w 2({;2
30.09.2014 | 30.09.2012
30.09.2014 r. | 30.09.2012r. | (BZ - BO)/BO
A | Aktywa trwale 331616 359 996 80,8% 68,1% -7,9%
A.1 | Rzeczowe aktywa trwate 58 2 0.0% 0,0% 2800.0%
A.2 | Wartosé firmy 0 0 0.0% 0,0% 0,0%
A.3 | Inne wartosci niematerialne 28 0 0.0% 0.0% -
A.4 | Inwestycje w nieruchomosci 0 0 0.0% 0,0% 0,0%
&5 |Akae Ludzsw jednostkach 250 142 325149 60.9% 61.5% -23.1%
zaleznych
&5 possinddely v jeinasioch 0 5504 0.0% 1.0% -100,0%
stowarzyszonych i wsp6lzaleznych
Aj [ Ime e o 78439| 28996 19,1% 5,5% 170,5%
inansowe, w tym:
A1 | - g imoye wireymywane do 0 0 0.0% 0,0% 0,0%
terminu zapadalnosci
A.7.2 | - pozyczki udzielone 5494 24 174 1.3% 4,6% -77.3%
A, 7 | “inme dlugsierminae akiywa 72 945 4822 17.8% 0,9% 1412,8%
finansowe
A.8 | Naleznosci dlugoterminowe 0 0 0.0% 0,0% 0.0%
Ao |Akiywaziylis odroczonegs 2949 345 0.7% 0.1% 754,8%
podatku dochodowego
A.10 | Pozostale aktywa trwate 0 0 0,0% 0.0% 0.0%
B | Aktywa obrotowe 79 051 168 891 19,2% 31,9% -53,2%
B.1 | Zapasy 0 0 0,0% 0.0% 0.0%
B.2 | Naleznosci handlowe 381 246 0,1% 0.0% 54,9%
B3 NaleZnosc.l z tytutu }?odatku' 0 0 0.0% 0.0% 0.0%
dochodowego od 0séb prawnych
B.4 | Pozostate naleznosci 641 1876 0.2% 0,4% -65,8%
ps |Brotkoterminowe akiywa 41754| 166598 10.2% 31,5% -74,9%
finansowe, w tym:
- aktywa finansowe wyceniane w
B.5.1 | wartosci godziwej przez wynik 0 1295 0.0% 0.2% -100,0%
finansowy
i | A e W ian Ao 14243 6 186 3,5% 1,2% 130,2%
terminu zapadalnosci
B.5.3 | - udzielone pozyczki 17 812 15991 4.3% 3,0% 11,4%
B.5.4 ;;i%g‘g?”a”sowe dasicpmedt 9699| 143126 2.4% 27.1% -93,2%
B.6 | Rozliczenia migdzyokresowe 36 10 0.0% 0,0% 260,0%
B.7 | Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty 36239 161 8.8% 0,0% 22408,7%
B.8 | Aktywa przeznaczone do zbycia 0 0 0,0% 0,0% 0,0%
B.9 | Pozostate aktywa obrotowe 0 0 0,0% 0,0% 0,0%
A+B | Suma aktywéw 410 667 528 887 100,0% 100,0% -22,4%
tywo

WBS Audyt Sp. z o. o. Adres: ul.
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W tys. ztotych
struktura w % L)
PASYWA - 5‘5‘9" — 539'1.2[:)31 5 09.2014/09.2012
30.09.2014 r. | 30.09.2012r. | (BZ - BO)/BO
C Kapital wlasny Funduszu 324 350 380 315 79,0% 71,9% "14,7%
C.1 | Kapital zaktadowy 12 033 12 033 2,9% 2,3% 0,0%
C.2 | Pozostale kapitaly 426 354 488 292 103,8% 92,3% -12,7%
Gy |Tozostee kapily (menizlapiial | 4a3465] 390129 98,2% 73,8% 3,3%
z aktualizacji wyceny)
C.2.b | Kapitat z aktualizacji wyceny 23 161 98 163 5,6% 18,6% -76,4%
c3 iatky‘:;?”k’wa“y Wik Hoandou; -114037| -120010 27,8% 22,7% -5,0%
C.3.1 | -zysk/(strata) z lat ubieglych -135 453 -32 586 -33,0% -6,2% 315,7%
C3.2 ;ﬁi‘;’f‘ma) HERD DiEaeeey 21416 87424 5.2% -16,5% -124,5%
C Razem kapital wlasny 324 350 380 315 79,0% 71,9% -1 4,7%
D | Zobowigzania dlugoterminowe 63 404 65 689 15,4% 12,4% -3,5%
D.1 Kredyty i ponczki 0 0 0.0% 0,0% 0,0%
D.2 Zobowiazania z t}T'ulu odroczonego 1033 1015 0,3% 0.2% 1,8%
podatku dochodowego
D.3 | Pozostale rezerwy dlugoterminowe 0 0 0,0% 0,0% 0,0%
P | ol miowigana 62371 64674 15,2% 12,2% -3,6%
dlugoterminowe i inne pasywa
E | Zobowigzania krétketerminowe 22913 82 883 5,6% 15,7% -72,4%
E.1 | Zobowiazania handlowe 458 1136 0,1% 0,2% -59,7%
Zobowiazania z tytutu podatku o o o
B2 dochodowego od oséb prawnych 0 0 0,0% 0,0% 0,0%
gy | b0V 814| 50786 0.2% 9,6% -98.4%
krétkoterminowe
E.4 | Rezerwy na zobowigzania 0 0 0,0% 0,0% 0,0%
E.5 |Kredyty i pozyczki 16 940 28 289 4,1% 5.3% -40,1%
E6 g;’sz}}ij;ema RHGREYURTRI e Lt 4701 2672 1,1% 0,5% 75,9%
Zobowiazania zwiazane z
E.7 |aktywami przeznaczonymi do 0 0 0,0% 0,0% 0,0%
zbycia
D+E Razem zobowiqzania 86 317 148 572 21,00A) 28,10/0 '41,9%
C+D+E | Suma pasywéw 410 667 528 887 100,0% 100,0% -22,4%
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Il. ZMIANA STRUKTURY SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH DOCHODOW

W tys. ztotych

21 miesiecy 21 miesigcy PALND N
SKONSOLIDOWANE SggéggggeleE Z CALKOWITYCH askoficzonych | zakoficzonyeh | Zuniana w %
30.09.2014 r. | 30.09.2012r. (BZ-BO)/BO
Przychody i zyski, w tym: 101 794 8 145
A | Przychody z inwestycji 95757 7611 1158,1%
A.1 | Zyski ze sprzedazy jednostek zaleznych 24 749 2592 854,8%
A2 | Zyski ze sprzedazy pozostalych aktywéw finansowych 1140 17 6605,9%
Zysk z wyeeny ak.tywo'w ﬁna.psowych wycenianych w 14594 5002 191.8%
A3 wartosci godziwej przez wynik finansowy ’
A.4 | Pozostate przychody i zyski z inwestycji 55274 0 -
B Pozostale przychody i zyski operacyjne 6 037 534 1030,5%
B.1 Przychody ze sprzedazy towardw i materiatow 0 0 -
B.2 | Przychody ze sprzedazy produktéw i ustug 0 0 -
B.3 | Pozostate przychody i zyski operacyjne 6 037 534 1030,5%
A+B | Przychody netto razem 101 794 8 145 1149,8%
Koszty i straty, w tym: -82 494 -86 832 -5,0%
C Koszty i straty z inwestycji -81274 -82 117 -1,0%
C.1 Straty ze sprzedazy jednostek zaleznych 0 -33 831 -100,0%
&5 |watot grigire s Ay, 0 563 -100.0%
oK) Pozostate koszty i straty z inwestycji -21 706 -20 306 6,9%
- scgitny operacyjne zwiazane z dziatalnoscia inwestycyjna, 113378 226 360 -49.2%
C.A4.1 |-zuzycie materiatéw i energii -188 -2 9300,0%
C.4.2 |- ustugi obce -5 164 -21 635 -76,1%
C.4.3 |-wynagrodzenia i Swiadczenia na rzecz pracownikow -5 507 -548 904,9%
C.4.4 |- podatkii optaty -1 148 -552 108,0%
CA4.5 | -amortyzacja -107 -13 723,1%
C.4.6 |-pozostate koszty dziatalnosci -1264 -3610 -65,0%
C5 Odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci -46 190 -1 057 4269.9%
D Pozostale koszty i straty operacyjne -1220 -4 715 -74,1%
Koszty op‘eracyjne zwiazane z dziatalnoscia inng niz 0 0 )
D.1 inwestycyjna, w tym:
D.2 | Pozostale odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci 0 0 -
D.3 Pozostale koszty i straty operacyjne -1220 -4 715 -74.1%
E?EB- Zysk/ (strata) z dzialalno$ci operacyjnej 19 300 -78 687 -124,5%
F Przychody finansowe 9445 10 063 -6,1%
F.1 Przychody finansowe z dziatalnosci inwestycyjnej 9445 10 063 -6,1%
F.2 Przychody finansowe z pozostatej dziatalnosci 0 0 -
G Koszty finansowe -8 379 -18 671 -55,1%
G.1 Koszty finansowe z dziatalnosci inwestycyjnej -8 379 -18 671 -55.1%
G.2 | Koszty finansowe z pozostatej dziatalnosci 0 0 -
H=]é+F- Zysk/(strata) przed opodatkowaniem 20 366 -87 295 -123,3%
] Podatek dochodowy 1 050 -129 -914,0%
1.1 - czg$¢ biezgeca 0 -46 -100,0%
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12 - cze$¢ odroczona 1050 -83 -1365,1%
K=H-J | Zysk/(strata) za okres z dzialalno$ci kontynuowanej 21416 -87 424 -124,5%
L Zysk/(strata) netto za okres z dzialalnosci zaniechanej 0 0 -

K +z ZYSK/(STRATA) ZA OKRES 21416 -87 424 -124,5%

Ill. PODSTAWOWE  WSKAZNIKI

CHARAKTERYZUJACE = DZIAtALNOSC

JEDNOSTKI

A WSKAZNIKI FINANSOWANIA 30.09.2014 | 30.09.2012 SPOSOB WYLICZENIA

1 | Stopa zadtuzenia 21,0% 28,1% | zobowiazania / pasywa

2 Wskaznik zadluzenia kapitalu wlasnego 26,6% 39.1% | (zobowiazania - rezerwy ) / kapitaly wlasne

4 | Wskaznik zdolnosci platniczej 158,2% 0,2% | srodki pienigzne/ zobowiazania krétkoterminowe

5 Plynnosé 3.45 2,04 | aktywa obrotowe/ zobowiazania krétkoterminowe
B | WSKAZNIKI RENTOWNOSCI

1 | Rentownos¢ kapitatéw wiasnych (ROE) 7% -23% | wynik finansowy netto/kapitaly wiasne

2 | Rentowno$¢ aktywéw (ROA) 6% -23% | wynik finansowy netto/$redni stan aktywdw netto

Spotka, w analizowanym okresie osiggneta zysk netto na poziomie 21 416 tys. zt. W zwigzku
z wygenerowanym zyskiem netto wskazniki rentownosci osiggnety wartosci dodatnie. Wskazniki
ptynnosci przyjety w roku badanym, wartosci wyzsze od optymalnych wskazujgc na wysoki stopien
pokrycia zobowigzan biezgcych najbardziej ptynnymi sktadnikami majgtku Spotki.

Wyniki badania sprawozdania finansowego jednostki sporzgdzonego na dzien 30.09.2014 r. oraz
powyzsze wskazniki, przy uwzglednieniu wszystkich informacji dostepnych na dzierh sporzadzenia
niniejszego raportu i opinii, nie wskazujg, aby istniato zagrozenie kontynuacji dziatalnosci w ciggu 12
miesiecy od daty, na ktdrg zostato sporzadzone sprawozdanie finansowe.
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C. CZESC SZCZEGOLOWA
I. PRAWIDtOWOSC | RZETELNOSC KSIAG RACHUNKOWYCH

Rachunkowo$¢ jednostki prowadzona jest zgodnie z przyjetg politykg rachunkowosci przez Spétke.
Przyjete zasady sg dostosowane do warunkdw i potrzeb przedsiebiorstwa, stosowane w sposéb
jednolity z zachowaniem zasady ciggtosci. Spotka posiada dokumentacje, o ktérej mowa w art. 10
ustawy o rachunkowosci.

Zgodnie z uchwatg NWZA z 3.01.2013 r. rok obrotowy rozpoczynajacy sie dnia 1.01.2013 r. zostat
wydtuzony do dnia 30.09.2014 r.

Zgodnie z uchwata WZA z dnia 7.06.2013 r. sprawozdanie za analizowany okres po raz pierwszy
zostato sporzadzone zgodnie z MSSF.

Ksiegi rachunkowe odzwierciedlajg przebieg operacji gospodarczych w sposéb udokumentowany
oraz przy zachowaniu obowigzujgcych zasad rachunkowosci.

Ksiegi rachunkowe Spétki prowadzone sg przy wykorzystaniu systemu komputerowego oraz
zapewnieniu wymogow ustawowych okreslonych w artykule 13 ust. 4 i 5 Ustawy. Podstawe otwarcia
ksigg stanowity dane zatwierdzonego sprawozdania za poprzedni rok obrotowy.

Jednostka przeprowadzita inwentaryzacje aktywéw i pasywdw w zakresie i terminach oraz
z czestotliwoscia wymagang przez ustawe o rachunkowosci. Roznice inwentaryzacyjne ujeto i
rozliczono w ksiegach badanego okresu.

Sposdb przechowania i ochrony dokumentacji ksiegowej, ksigg rachunkowych oraz sprawozdan
finansowych spetnia wymogi art. 71 Ustawy.

Il ELEMENTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

I.1. Informacje o wybranych, istotnych pozycjach sprawozdania z sytuacji
finansowej

Szczegdtowe informacje liczbowe oraz opisowe do poszczegbinych pozycji aktywdw
i pasywow zostaty zaprezentowane w informacjach objasniajgcych do sprawozdania finansowego
oraz sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci Spotki.

1. Aktywa

Pozycje wykazane w aktywach sg zgodne z ewidencjg ksiegowg i zostaty we wszystkich istotnych
aspektach, prawidtowo zaprezentowane w sprawozdaniu finansowym. Przy wycenie bilansowej
poszczegolnych sktadnikéw aktywdw, jednostka zastosowata sie do nadrzednych zasad
rachunkowosci wynikajgcych z ustawy o rachunkowosci.

Gtéwng pozycjg aktywow spotki jest portfel inwestycyjny na ktéry sktadajg sie akcje i udziaty w
jednostkach zaleznych i stowarzyszonych, dtuzne papiery wartosciowe oraz pozostate nienotowane
papiery wartosciowe.
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2. Kapitaty wiasne

Kapitaty wtasne, we wszystkich istotnych aspektach, zostaty prawidtowo ujete i zaprezentowane w
sprawozdaniu finansowym. Wartos$¢ kapitatu podstawowego wykazanego w ksiegach i sprawozdaniu
finansowym jest zgodna z aktualnym na dzien bilansowy odpisem z Krajowego Rejestru Sgdowego.

3. Zobowigzania i rezerwy na zobowiazania

Pozycje wykazane w zobowigzaniach i rezerwach na zobowigzania sg zgodne z ewidencjg ksiegowa
i zostaty w istotnym zakresie prawidtowo zaprezentowane w sprawozdaniu finansowym.
Gtowna pozycje zobowigzan stanowig krétko- i diugoterminowe dtuzne papiery wartosciowe.

I1.2. Informacje o wybranych, istotnych pozycjach ksztattujgcych sprawozdanie
z catkowitych dochodéw

Pozycje ksztattujace wynik finansowy jednostka ujeta kompletnie i prawidtowo, we wszystkich
istotnych aspektach, z uwzglednieniem zasady memoriatu i wspdétmiernosci. Struktura przychodéw
i kosztow zostata prawidtowo przedstawiona w notach objasniajgcych do sprawozdania finansowego.

I.3. Sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym

Zestawienie zmian w kapitale wtasnym sporzadzono zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej. Dane wykazane w tym elemencie sprawozdania sg zgodne
z przepisami prawa, elementami sprawozdania finansowego oraz danymi pochodzgcymi
bezposrednio z ewidencji ksiegowej i analizy sald kont.

I.4. Sprawozdanie z przeptywow pienieznych

Sporzadzone metodg posrednig sprawozdanie z przeptywOw pienieznych wykazuje prawidtowe
powigzanie ze sprawozdaniem z sytuacji finansowej, sprawozdaniem z catkowitych dochoddéw oraz
zapisami w ksiegach rachunkowych. Sprawozdanie z przeptywdw pienieznych jest zgodne
z regulacjami MSR 7.

I.5. Dodatkowe informacje i objasnienia

Informacja dodatkowa o przyjetych zasadach rachunkowosci oraz inne informacje zostaty
sporzadzone w sposdb kompletny i poprawny, z uwzglednieniem wymogdw wynikajacych z MSSF,
aw zakresie nieregulowanym w tych standardach - stosownie do wymogoéw ustawy
o rachunkowosci, w tym przede wszystkim zawiera informacje, ze sprawozdanie finansowe zostato
sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez jednostke, w dajacej sie
przewidzie przysztosci.

I.L6. Sprawozdanie z dziatalnosci jednostki w roku obrotowym

Zarzad sporzadzit pisemne sprawozdanie z dziatalnosci Spoétki, ktérego informacje finansowe sg
zgodne z danymi opiniowanego sprawozdania finansowego. Sprawozdanie z dziatalnosci Jednostki
we wszystkich istotnych aspektach jest kompletne i zgodne z wymogami art. 49 ust. 2 ustawy o
rachunkowosci oraz Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezgcych i
okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania
za rownowazne informacji wymaganych prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim (Dz.
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U. z 2009 r. nr. 33, poz. 259 z pdzniejszymi zmianami, a zawarte w nim informacje, pochodzgce ze
zbadanego sprawozdania finansowego, sg z nim zgodne.

lll. INFORMACIE O ISTOTNYCH NARUSZENIACH PRAWA

W wyniku zastosowanych procedur badania nie stwierdziliSmy naruszenia przepiséw prawa a takze
Statutu Spoétki.

IV. PODSUMOWANIE BADANIA

1. Ocene sprawozdania finansowego zawiera opinia stanowigca odrebny dokument.

2. Przeprowadzone badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze metodg wyrywkowg —
dowoddw i zapiséw ksiegowych, z ktérych wynikajg kwoty i informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym, a takze pozycje ksztattujgce wysokos$¢ rozrachunkdw z budzetami. W zwigzku z tym
mogg wystgpi¢ rdznice pomiedzy wynikami ewentualnych kontroli podatkowych
przeprowadzanych zwykle metodg petng a ustaleniami zawartymi w raporcie.

3. Niniejszy raport zawiera 12 stron kolejno numerowanych.

AYIR)
CWida

Andrzej Pulut
Kluczowy Biegty Rewident, nr ew. 10972
Przeprowadzajgcy badanie w imieniu,

WBS Audyt Sp. z 0.0.
Warszawa, ul. Grzybowska 4 lok. U9B

Podmiot uprawniony Nr ew. 3685

Warszawa, 19 grudnia 2014 r.

WBS Audyt Sp. z o. o. Adres: ul. Grzybowska 4 lok. U9B, 00-131 Warszawa Telefon: (022) 419-20-83,
NIP 525-15-69-214 Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego KRS
0000099028, Kapitat Zaktadowy 100.000 zt

12



