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OPINIA NIEZALEZNEGO
BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Akcjonariuszy, Rady Nadzorczej i Zarzadu Capital Partners S.A.

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej Capital Partners S.A. (Grupa Kapitatowa), w ktérej Jednostkg Dominujgca
jest Capital Partners S.A. (Spotka), z siedzibg w Warszawie ul. Krolewska 16 (kod pocztowy
00-103 Warszawa), na kiore skiada sie:

— skonsolidowany bilans sporzadzony na dzier 31 grudnia 2014 roku, ktére po stronie
aktywow i pasywow wykazuje sume: 93 774,30 tysigce ztotych,

— skonsolidowany rachunek zyskéw i strat za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31
grudnia 2014 roku wykazujacy zysk netto w kwocie 7 961,55 tysiecy ztotych,

— skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw za okres od 1 stycznia 2014
roku do 31 grudnia 2014 roku wykazujgce catkowity dochéd w kwocie 7 961,55
tysiecy ztotych,

— skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym za okres od 1 stycznia

2014 roku do 31 grudnia 2014 roku, wykazujgce zwiekszenie stanu kapitatu wtasnego
o kwote 7 961,55 tysiecy ztotych,

— skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych za okres od 1 stycznia
2014 roku do 31 grudnia 2014 roku, wykazujgce zmniejszenie stanu S$rodkéw
pienieznych o kwote 685,63 tysiecy ztotych,

— informacje dodatkowe o przyjetych zasadach (polityce) rachunkowosci oraz inne
informacje objasniajace.

Za sporzgdzenie zgodnego z obowigzujgcymi przepisami skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitatowej odpowiedzialny jest
kierownik Jednostki Dominujace;.

Zarzad Jednostki Dominujgcej oraz Cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgcej sg
zobowigzani do zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz
sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej spetniaty wymagania przewidziane w ustawie
z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. 2013 r., poz. 330, z p6zn.
HLB M2 Audyt Spélka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. q/
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zm.), zwanej dalej ,ustawa o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosci z wymagajgcymi
zastosowania zasadami (politykg) rachunkowosci Grupy Kapitatowej tego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich
istotnych aspektach, sytuacje majatkowg i finansowa, jak tez wynik finansowy Grupy
Kapitatowe;.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do
postanowien:

- rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

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

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadzilismy
w taki sposéb, aby uzyskaC racjonalng pewnos$¢, pozwalajgcg na wyrazenie opinii
o0 sprawozdaniu. W szczegdlnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci
zastosowanych przez Jednostke Dominujacg oraz jednostki zalezne zasad (polityki)
rachunkowosci i znaczacych szacunkéw, sprawdzenie — w przewazajgcej mierze w sposoéb
wyrywkowy — podstaw, z ktérych wynikajg liczby i informacje zawarte w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym, jak i calosciowa ocene skonsolidowanego sprawozdania
finansowego. Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia
opinii.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej za poprzedni rok obrotowy,
zakonczony 31 grudnia 2013 roku, zbadali$my w roku ubieglym. Wydalismy o tym
sprawozdaniu finansowym opini¢ bez zastrzezen z uwagami objasniajgcymi. Tre$¢ uwag
objasniajacych zostata przytoczona w punkcie 1.6 zataczonego do niniejszej opinii raportu z
badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Naszym zdaniem, zatgczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe, obejmujace dane
liczbowe i objasnienia stowne:

- przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i
finansowej Grupy Kapitalowej na dzien 31 grudnia 2014 roku, jak tez jej wyniku
finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku,

- zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej 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 przepiséw wykonawczych,

- jest zgodne z wplywajgcymi na tre$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego
przepisami prawa obowiazujacymi Grupe Kapitatowa.

Dotyczy: Grupa Kapitatowa Capital Partners S.A.
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Zapoznali$my sig¢ ze sporzgdzonym przez Zarzad Jednostki Dominujacej sprawozdaniem
z dziatalnosci Grupy Kapitatowej za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku.
Naszym zdaniem, sprawozdanie to spetfnia istotne wymogi art. 49 ust. 2 Ustawy
o0 rachunkowosci oraz przepisow Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009
roku w sprawie informacji biezagcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw
papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebgdacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2009 r. Nr 33,
poz. 259, z pdzn. zm.). Zawarte w tym sprawozdaniu z dziatalnosci kwoty i informacje
pochodzgce ze zbadanego przez nas skonsolidowanego sprawozdania finansowego s3 z

nim zgodne.

Aleksandra Mottawska

A aste Hikando

Kluczowy Biegty Rewident
przeprowadzajacy badanie

w imieniu HLB M2 Audyt Spoétka

z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.
wpisany na liste biegtych rewidentéw pod
numerem 10844

Warszawa, dnia 19 marca 2015 roku

Mgrek Dobek
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Wiceprezes Zarzadu Komplementariusza
HLB M2 Audyt Spétka zograniczong
odpowiedzialnoscig Sp. k.

Podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych, wpisany na liste
podmiotéw uprawnionych do badania pod
numerem 3697

Dotyczy: Grupa Kapitatowa Capital Partners S.A.
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I. CzESC OGOLNA

I.1. DANE IDENTYFIKUJACE JEDNOSTKE DOMINUJACA

Peina nazwa Jednostki:

Grupa Kapitatowa Capital Partners S.A.

Forma prawna:

spotka akcyjna

Ulica:

Krélewska 16

Miejscowos¢:

Warszawa

Kod pocztowy:

00-103

Poczta:

Warszawa

Telefon:

022 330 68 80

Faks:

022 33068 81

Poczta elektroniczna:

biuro@c-p.pl

Adres www:

WWW.c-p.pl

Sad rejestrowy:

Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy, XIl Wydziat
Gospodarczy

Data wpisu do rejestru:

29.04.2002

Numer wpisu do rejestru:

0000110394

Regon:

015152014

NIP:

527-23-72-698

Przedmiot dziatalnosci wg EKD

6499Z- pozostata finansowa dziatalno$¢
ustugowa

Kapitat podstawowy

24 440,00 tys. ziotych

Kapitat wiasny Jednostki

82 878,14 tys. ziotych

Witadze Jednostki

I.1.1. Zasadniczy i
zgtoszony do rejestru:

rzeczywisty przedmiot dziatalnosci

Zarzad, Rada Nadzorcza, Walne Zgromadzenie

Spoétki  zgodnie statutem,

1.1.1.1. 64.99.Z - pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa;

1.1.2. Wtasciciele Jednostki
finansowego:

Dominujacej w dniu sporzadzenia sprawozdania

1.11.2.1. Pawet Bala — 17,64% udzialu w kapitale Spoétki i gtoséw na Walnym

Zgromadzeniu;

[.11.2.2. Anna Bala — 10,04% udziatu w kapitale Spotki i gtoséw na Walnym

Zgromadzeniu;

1.1.2.3. Adam Chetfchowski — 13,22% udziatu w kapitale Spotki i gtoséw na Walnym

Zgromadzeniu;

[.1.2.4. Inne osoby lub jednostki posiadajace ponizej 5% — 59,10% udziatu w kapitale
Spotki | gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

1.1.3. W roku 2014 oraz do dnia zakonczenia badania nie wystgpity znaczace zmiany w
strukturze wtasnosci Jednostki Dominujgcej.

I.1.4. Zarzad Jednostki Dominujacej w dniu sporzadzenia sprawozdania finansowego:
[.1.4.1. Pawet Bala — Prezes Zarzadu;

1.1.4.2. Konrad Korobowicz — Wiceprezes Zarzadu;

Dotyczy: Grupa Kapitatowa Capital Partners S.A.
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[.1.4.3. Adam Chetchowski — Wiceprezes Zarzadu.

1.1.5. W badanym okresie oraz do dnia zakoriczenia badania nie wystapity zmiany w
Zarzadzie Jednostki Dominujace;.

1.2. SKLAD GRUPY KAPITALOWEJ

1.2.1. W dniu 31 grudnia 2014 roku w sktad Grupy Kapitatowej Capital Partners S.A.
wchodzity nastepujace spoétki:

Rodzaj opinii Dzien, na
Udziat % llo$¢ gltosow Metoda wydanej o Nazwa podmiotu, ktory
Nazwa jednostki w kapitale na walnym konsolidacji jednostkowym | ktoéry przeprowadzit | sporzadzono
podstawowym | zgromadzeniu sprawozdaniu badanie sprawozdanie
finansowym finansowe
HLB M2 Audyt
. Bez zastrzezen Spotka z
Capltaé F:\artners dJ:r?v?nousjtak:a Peina i bez uwag ograniczong 31.12.2014
o objasniajacych odpowiedzialnoscig
Sp. k.
HLB M2 Audyt
Dom Maklerski Bez zastrzezen Spotka z
Capital Partners 100,00% 100,00% Pelna i bez uwag ograniczona 31.12.2014
SA. objasniajacych odpowiedzialnoscia
Sp. k.
Towarzystwo HLB M2 Audyt
Funduszy Bez zastrzezen Spdtka z
Inwestycyjnych 100,00% 100,00% Petna i bez uwag ograniczona 31.12.2014
Capital Partners objasniajacych odpowiedzialnoscig
SA. Sp. k.

1.2.2. W punkcie ,Informacje ogéine” zawartym w informacji dodatkowej do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Zarzad Spotki Dominujgcej poinformowat
o spetnieniu przez Capital Partners S.A. definicji jednostki inwestycyjnej wprowadzonej
zmienionym MSSF 10.

1.3. DANE IDENTYFIKUJACE BIEGLEGO REWIDENTA

1.3.1. Badanie przeprowadzita firma HLB M2 Audyt Spoétka z ograniczong
odpowiedzialnosciag Spotka komandytowa z siedzibg w Warszawie (kod pocztowy:02-
521, Warszawa), przy ul. Rakowieckiej 41/27 (nr 3697 na liscie podmiotéw
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych). W imieniu podmiotu
uprawnionego badaniem kierowat kluczowy biegty rewident Aleksandra Mottawska nr
10844.

1.3.2. HLB M2 Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. zostata wybrana
do przeprowadzenia badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej Capital Partners S.A. uchwatg nr 9/V/2014 Rady Nadzorczej Jednostki
Dominujacej z dnia 29 maja 2014 roku. Badanie przeprowadzono na podstawie umowy
nr 007/W/2014/SK zawartej w dniu 16 lipca 2014 roku pomiedzy badang Jednostka a
HLB M2 Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.

Dotyczy: Grupa Kapitatowa Capital Partners S.A.
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1.3.3. HLB M2 Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k., kluczowy biegty
rewident kierujgcy badaniem oraz inne osoby uczestniczace w badaniu spetniajg
wymogi okreslone w art. 56 Ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o biegtych rewidentach i
ich samorzgdzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz
0 nadzorze publicznym (Dz. U. nr 77, poz. 649), dotyczace bezstronnosci i
niezalezno$ci od badanej Jednostki.

|.3.4. Badanie przeprowadzono w terminie od 9 do 19 marca 2015 roku, w tym w
siedzibie Spétki Dominujgcej w dniu 9 oraz 10 marca 2015 roku.

|.4. PODSTAWA PRAWNA PRZEPROWADZONEGO BADANIA

|.4.1. Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy
W oparciu o:

1.4.1.1. przepisy Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst
jednolity Dz. U. 2013 r., poz. 330, z pézn. zm.),

1.4.1.2. krajowe standardy rewizji finansowej, wydane przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentow w Polsce.

1.5. ZAKRES ODPOWIEDZIALNOSCI | CEL BADANIA

1.5.1. Celem badania byto wyrazenie pisemnej opinii wraz z raportem, czy
skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest prawidlowe oraz rzetelnie ijasno
przedstawia sytuacje majgtkowa i finansowa, jak tez wynik finansowy badanej Grupy
Kapitatowe].

1.5.2. W badaniu poszczegoélnych pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego
i dokumentaciji konsolidacyjnej postuzylismy sie testami i probami wiasciwymi dla rewizji
finansowej. Na podstawie wynikéw tych testéw i prob wnioskowali$my o poprawnosci
badanych pozycji.

1.5.3. Przedmiotem naszego badania byty jedynie kwestie majace wptywu na zbadane
przez nas skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

1.5.4. Zarzad Spotki Dominujgcej udostepnit nam w czasie badania wszystkie
sprawozdania finansowe spotek objetych konsolidacjg, dokumentacje konsolidacyjna,
informacje i inne wymagane dokumenty oraz przekazat nam wyjasnienia niezbedne do
wydania opinii 0 zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

1.5.5. Zarzad Spétki Dominujacej podpisat pisemne oswiadczenie o kompletnosci,
rzetelnosci i prawidtowosci zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
oraz, iz pomiedzy dniem bilansowym a dniem zakoriczenia badania nie wystapity
zdarzenia, ktére mogtyby wptywac istotnie na sytuacje finansowg i majatkowa Grupy
Kapitatowej | wymagatyby dodatkowego ujecia w zbadanym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym. W oswiadczeniu tym Zarzad Spétki Dominujacej potwierdzit
swojg odpowiedzialnos¢ za zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

Dotyczy: Grupa Kapitatowa Capital Partners S.A. 5 %/
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I.6. INFORMACJA O SPRAWOZDANIU FINANSOWYM ZA ROK POPRZEDNI

1.6.1. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2013 zostato poddane badaniu
przez biegtego rewidenta. Badanie przeprowadzita Aleksandra Mottawska, biegty
rewident nr 10844, dziatajacy w imieniu HLB M2 Spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscia Spotka komandytowa, podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdan finansowych nr 3697. O sporzadzonym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym za rok 2013 wydano opinie bez zastrzezen i z nastepujgcymi uwagami
objasniajgcymi:

.Nie  zglaszajgc zastrzezen do prawidlowosci | rzetelnosci zbadanego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, zwracamy uwage, na ponizsze kwestie:

- Na warto$¢ skonsolidowanej pozycji ,Finansowe inwestycje dfugoterminowe -
pozostate aktywa finansowe” w kwocie 65 482,75 tys. zt sktadaja sie certyfikaty
inwestycyjne Capital Partners Investment | FIZ (Fundusz). Warto$é certyfikatow
wyceniona zostala w warto$ci godziwej poprzez odniesienie do wartosci aktywéw netto
Funduszu. Wycena aktywa netto Funduszu na dzieri 31 grudnia 2013 roku zostata
dokonana w oparciu 0 wycene pochodzaca z aktywnego rynku (dla lokat notowanych
na aktywnym rynku, stanowigcych 31,96% aktywow Funduszu) albo w oparciu o
szacunek dokonany na podstawie zastosowanych metod wyceny (dla lokat
nienotowanych na aktywnym rynku, stanowigcych 68,04% aktywéw funduszu).

- W trakcie naszych prac audytorskich korzystalismy z ustaler innych bieglych
rewidentéw w zakresie okreslonym w Miedzynarodowych Standardach Rewizji
Finansowej (MSRF 600)".

1.6.2. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2013 zostato zatwierdzone przez
Zwyczajne Walne Zgromadzenie uchwatg nr 7 z dnia 26 czerwca 2014 roku.

.6.3. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2013 Jednostka zlozyta w
Sadzie Rejonowym w Warszawie, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego w dniu 1 lipca 2014 roku.

1.7. INFORMACJA O ZBADANYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

1.7.1. Zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie
z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi
z nimi interpretacji ogtoszonych w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej (zwanymi
dalej MSSF), a w zakresie nieuregulowanym w tych Standardach — stosownie do
wymogow Ustawy o rachunkowosci iwydanych na jej podstawie przepisow
wykonawczych i sktada sie z:

— skonsolidowanego bilansu sporzadzonego na dzien 2014 roku, ktére po stronie
aktywow i pasywow wykazuje sume: 93 774,30 tysigce ztotych,

— skonsolidowanego rachunku zyskow i strat za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31
grudnia 2014 roku wykazujacy zysk netto w kwocie 7 961,55 tysiecy ztotych,

— skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych dochodéw za okres od 1 stycznia
2014 roku do 31 grudnia 2014 roku wykazujgce catkowity dochéd w kwocie
7 961,55 tysiecy ztotych,

Dotyczy: Grupa Kapitatowa Capital Partners S.A. 6
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— skonsolidowanego sprawozdania ze zmian w kapitale wiasnym za okres od 1
stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku, wykazujace zwiekszenie stanu
kapitatu wtasnego o kwote 7 961,55 tysiecy zlotych,

— skonsolidowanego sprawozdania z przeptywéw pienieznych za okres od 1 stycznia
2014 roku do 31 grudnia 2014 roku, wykazujgce zmniejszenie stanu $rodkéw
pienigznych o kwote 685,63 tysiecy ztotych,

— informacji dodatkowej o przyjetych zasadach (polityce) rachunkowosci oraz inne
informacje objasniajace.

1.7.2. Zarzad Jednostki Dominujgcej sporzadzit sprawozdanie z dziatalnosci Grupy

Kapitatowej w roku obrotowym, ktére dotaczyt do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Dotyczy: Grupa Kapitatowa Capital Partners S.A. 7 0/
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Il. CZESC ANALITYCZNA

W czesci analitycznej zaprezentowano najwazniejsze dane finansowe, ich struktury,

dynamiki i weztowe wskazniki obrazujace sytuacje finansowa Grupy Kapitatowe;.

11.1. UPROSZCZONY SKONSOLIDOWANY BILANS

2014-12-31 2013-12-31 Zi:‘i‘f:
s tys.zt  |struktura (%) | tys.zt | struktura (%) 201(‘3402)013
A. AKTYWA TRWALE 77 978,7 83,2% | 66 536,1 75,0% 17,2%
1. Wartosci niematerialne 1,3 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
2. Wartos¢ firmy 294,4 0,3% 294 4 0,3% 0,0%
3. Rzeczowe aktywa trwate 73,5 0,1% 32,5 0,0% 126,0%
4. Aktywa finansowe 76 908,0 82,0%| 656119 73,9% 17,2%
5. Aktywa z tytutu podatku odroczonego 701,6 0,7% 597,3 0,7% 17,5%
B. AKTYWA OBROTOWE 15 795,6 16,8% | 22 235,4 25,0% | -29,0%
1. Aktywa finansowe 10 339,1 11,0%| 16091,8 18,1% -35,7%
2. Inne sktadniki aktywéw obrotowych 45,4 0,0% 47,0 0,1% -3,3%
3. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 5411,0 5,8% 6 096,7 6,9% -11,2%
Aktywa razem :| 93 774,3 100,0% | 88 771,4 100,0% 5,6%
2014-12-31 2013-12-31 E;’?ap:
Pasywa tys.zt | struktura (%) tys. zt struktura (%) 201(‘15 2)013
0
A. KAPITAE WEASNY 83421,1 89,0% | 75459,6 85,0% 10,6%
- w tym udzialy niekontrolujace 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
B. ZOBOWIAZANIA I REZERWY NA
ZOBOWIAZANIA 10 353,2 11,0% | 133119 15,0% | -22,2%
1. Rezerwa na podatek odroczony 8 525,2 9,1% 6 978,0 7,9% 22,2%
2. Zobowigzania dtugoterminowe 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
3. Zobowigzania finansowe 0,0 0,0% 6119,1 6,9% -100,0%
4. Rozliczenia miedzyokresowe i
pozostate zobowiazania 1 828,0 1,9% 214,8 0,2% 750,9%
Pasywa razem: | 93 774,3 100,0% | 88 771,5 100,0% 5,6%

Dotyczy: Grupa Kapitatowa Capital Partners S.A.
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I1.2. UPROSZCZONY SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

01-0102014 - 01-0102013 - Tempo Zmian
Wyszczegodlnienie *) 31.12.2014 31.12.2013 2014/2013
tys. zi struktura (%) tys. zt struktura (%) (%)
1. Przychody z dziatalnosci B
B e 15 504,1 100,0% | 38791,9 100,0% 60,0%
2. Koszty dziatalnoéci podstawowej 6 159,7 39,7% 4 635,5 11,9% 32,9%
Dodetanoney ) 1 dziatainosel | g 344,4 60,3% | 34 156,3 88,1% |  -72,6%
AT OO DOheR] 9,7 0,1% 34,4 01%|  -71,7%
5. Koszty z pozostate] dziatalnosci 40,7 0,3% 28,9 0,1% 40,7%
6. Przychody finansowe 101,6 0,7% 3104,9 8,0% -96,7%
7. Koszty finansowe 7,9 0,1% 1084,2 2,8% -99,3%
8. Zysk (strata) brutto 9407,1 60,7% | 36 182,4 93,3% -74,0%
9. Podatek dochodowy 1 445,6 9,3% 7 360,7 19,0% -80,4%
14. Zysk / Strata netto 7 961,6 51,4% | 28821,7 74,3% | -72,4%
- w tym zyski (straty) udziatowcow
Lol o 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%

*) Zgodnie z informacja zawartg w ,Informacjach ogélnych” w Informaciji dodatkowej z zwiazku ze zmianami wynikajacymi z

MSSF 10 Grupa w 2014 dokonata réwniez dostosowania formatu sprawozdania finansowego w celu lepszego
odzwierciedlenia prowadzonej dziatalnosci jednostki inwestycyjne;.

I.3. UPROSZCZONE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

01.01.2014 -

01.01.2013 -

Tempo zmian
Wyszczegodlnienie 31.12.2014 31.12.2013 2014/2013
tys. zt struktura (%) tys. zt struktura (%) (%)
1. Wynik netto za okres
Bk lifsl b 7961,6 100,0% | 28821,7 100,0% -72,4%
2.Inne cafkowite dochody 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
3. Catkowity dochéd okresu
Reonbrrmmario Aeon 7 961,6 100,0% | 28821,7 100,0% | -72,4%
I.4. UPROSZCZONY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
01.01.2014 - 01.01.2013 - Tempo zmian
Wyszczegodlnienie 31.12.2014 31.12.2013 2014/2013
tys. zi struktura (%) tys. zt struktura (%) (%)
1, Wynik finansowy 9 407,1 100,0% | 36 182,4 100,0% -74,0%
2. Korekty razem -10 836,5 ‘115,20/0 -38 647,0 ‘106,80/0 ‘72,00/0
3. Przeplywy z dziatalnosci -1429,3 -15,2% | -2464,6 -6,8% | -42,0%
operacyjnej
4. Wplywy z dziatalnosci 0 o -7 60
ik o 12 218,5 129,9% | 13 224,1 36,5% 7,6%
5. Wydatki na dziatalnosci -5001,8 -53,2% | -10210,9 -28,2% -51,0%
inwestycyjnej
I&:;:m z dziatalnosci 7 216,7 76,7% | 3013,2 8,3% | 139,5%
7. Wplywy z dziatalnosci finansowej 1204,2 12,8% 6 620,8 18,3% -81,8%
8. Wydatki na dziatalnosci -7677,2 -81,6%| -3012,2 -8,3% 154,9%
finansowej
9. Przeplywy z dziatalnoscl -6 473,0 -68,8% | 3 608,6 10,0% | -279,4%
finansowej
10. Przeplywy pieniezne netto -685,6 -7,3%| 4157,2 11,5% | -116,5%
razem

Dotyczy: Grupa Kapitatowa Capital Partners S.A.
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II.5. ANALIZA WSKAZNIKOWA

11.5.1. Rentownos$é

Wskaznik Formuta wskaznika Zalecane 2014 2013
Rentownos¢ sprzedazy - 2 . o o
podstawowej Wynik na sprzedazy/Przychody ze sprzedaiy max 60,3% 88,1%
Rentownos¢ brutto sprzedazy Wynik brutto/Przychody ze sprzedazy max 60,7% 93,3%
Rentownosc netto sprzedazy Wynik netto/Przychody ze sprzedazy max 51,4% 74,3%
Rentownos¢ netto aktywow Wynik netto/Srednia wartoé¢ aktywéw ogdtem max 8,7% 41,3%
Rentownos¢ netto kapitatu Wynik netto/Srednia wartos¢ kapitatu wiasnego
wiasnego bez zysku max 13,0% 58,4%

11.5.2. Ptynnos¢ finansowa
Wskaznik Formuta wskaznika Zalecane 2014 2013
(Zapasy + krotkoterminowe aktywa finansowe
+ rozliczenia miedzyokresowe generujace
Plynnosc biezaca wptywy gotéwkowe)/(Zobowigzania 1,4-2,0 8,64 3,51
krétkoterminowe + rozliczenia miedzyokresowe
generujgce wydatki)
(Krotkoterminowe aktywa finansowe+
rozliczenia miedzyokresowe generujace wphywy
Plynnosc¢ szybka gotdwkowe)/(Zobowigzania krétkoterminowe + | 0,8-1,0 8,64 3,51
rozliczenia miedzyokresowe generujace
wydatki)
Majatek obrotowy - zobowigzania
Kapitat pracujgcy krétkoterminowe - rozliczenia miedzyokresowe max 13 967,6 15901,5
pasywne
) ; g (Majatek obrotowy - zobowigzania
laJdnalal::?]pltalu pracujacego w krétkoterminowe - rozliczenia miedzyokresowe max 14,9% 17,9%
Rtyw pasywne)/Suma bilansowa
11.5.3. Finansowanie dziatalnosci

Wskaznik Formuta wskaznika Zalecane 2014 2013
Finansowanie kapitatem wtasnym Kapital wiasny/Pasywa ogétem >30% 89,0% 85,0%
Pokrycie zobowiazar kapitatem Kapitat wtasny/Zobowigzania i rezerwy na 0 o
wiasnym zobowigzania >45% 805,8% 566,9%
Pokrycie aktywow
dtugoterminowych kapitatem Diugoterminowe pasywa/(Aktywa trwate + 107,0% 113,4%
drugoterminowym Naleznosci 0 wymagalnosci pow. 12m.) >100%

Trwatos¢ Zrédet finansowania Diugoterminowe pasywa/Pasywa ogétem max 89,0% 85,0%

11.6. KOMENTARZ DO CZESCI ANALITYCZNEJ

11.6.1. Na koniec 2014 roku odnotowano nieznaczne zwiekszenie sumy bilansowej tj. o
5,6%. Wzrost na wycenie lokat zostat zniwelowany gtéwnie szybszym zmniejszeniem
(zbyciem) ich stanu na dzier 31 grudnia 2014 roku.

11.6.2. Grupa Kapitatowa za 2014 roku osiagneta mniejsze przychody zwigzane z
podstawowa jej dziatalnosci tj. dziatalnoscig inwestycyjng. Jednoczeénie wzrost jej
kosztéw dodatkowo wptynat na obnizenie wyniku netto Grupy tj. 0 72,4 % w stosunku
do analogicznego okresu poprzedniego.

Dotyczy: Grupa Kapitatowa Capital Partners S.A.
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1.6.3. W zwigzku z powyzszym w 2014 roku wartosci wszystkich wskaznikéw
rentownosci pogorszyty sie w poréwnaniu do roku 2013.

11.6.4. Wartosci wskaznikéw ptynnosci w analizowanym okresie przewyzszaty poziomy
uznawane za zalecane. Sytuacja ta wynikata ze szybszego spadku skonsolidowanych
zobowigzan krotkoterminowych Grupy niz naleznosci i krotkoterminowych aktywéw
finansowych (bez srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw) na koniec 2014 roku. Na
warto§¢ powyzszych aktywow finansowych wptynety przede wszystkim notowane
papiery wartosciowe (65,35% tej wartosci) i inwestycje utrzymywane do terminu
wymagalnosci (10,43%). Wartosci wskaznikéw ptynnosci powyzej wartosci zalecanych
mog3 na koniec roku swiadczy¢ o pewnej nadptynnosci.

[1.6.5. W ciggu analizowanego okresu Grupa Kapitalowa Capital Partners S.A.
stosowata bezpieczny model finansowania aktywow, oparty gtéwnie o kapitaty wtasne.

11.7. OCENA ZASADNOSCI ZALOZENIA KONTYNUOWANIA DZIALALNOSCI.

I1.7.1. W czasie naszego badania nie odnotowaliSmy istnienia istotnych okolicznosci,
ktére mogtyby powodowac nasze przekonanie, ze Jednostka Dominujgca lub spotki
zalezne objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym nie sg w stanie
kontynuowa¢ dziatalnosci przez co najmniej 12 miesiecy liczac od dnia bilansowego, to
jest w ciggu 12 miesigcy od 31 grudnia 2014 roku w efekcie zamierzonego lub
przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia przez nie dotychczasowej
dziatalnosci.

lll. CZESC SZCZEGOLOWA

11l.1. ROK OBROTOWY

[11.1.1. Sprawozdania finansowe wszystkich spotek wchodzacych w sktad Grupy
Kapitatowej, bedgace podstawga sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, zostaty sporzadzone na dzien 31 grudnia 2014 roku i obejmujg dane
finansowe za okres: od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku.

I1l.2. ZASADY (POLITYKA) RACHUNKOWOSCI ORAZ METODY PREZENTACJI DANYCH
FINANSOWYCH

.2.1. W punkcie ,Przyjete zasady rachunkowosci” informacji dodatkowej do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok zakoriczony 31 grudnia 2014 roku
Zarzad Spoétki Dominujacej przedstawit metody prezentacji danych finansowych Grupy
Kapitatowej oraz zasady (polityke) rachunkowosci. Polityka rachunkowosci jest zgodna
z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci, Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczoéci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w
formie rozporzadzen Komisji Europejskiej (zwanymi dalej MSSF), a w zakresie
nieuregulowanym w tych Standardach — zgodna z wymogami Ustawy o rachunkowosci
i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych.

I11.2.2. Polityke rachunkowosci w Grupie Kapitatowej stosowano w istotnych aspektach
W sposoéb ciggty.

Dotyczy: Grupa Kapitalowa Capital Partners S.A. 1"
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I11.2.3. Kierownictwo  Jednostki Dominujacej zapewnito w istotnych aspektach

porownywalno$¢ danych finansowych za wszystkie okresy zaprezentowane w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

l1.2.4. W punkcie ,Informacje ogélne” zawartym w informacji dodatkowej do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Zarzad Spétki Dominujgcej poinformowat
o spetnieniu przez Capital Partners S.A. definicji jednostki inwestycyjnej wprowadzone;
zmienionym MSSF 10.

.2.5. W zwigzku z powyzszym Grupa Kapitatowa dokonata retrospektywnego
przeksztaicenia pozycji w sprawozdaniu finansowym o czym poinformowata w
powyzszym punkcie informacji dodatkowej pt. ,okres objety sprawozdaniem i
poréwnywalnos¢ danych”.

[11.2.6. Polityka rachunkowos$ci Grupy Kapitatowej odpowiada polityce rachunkowosci
Jednostki Dominujgcej. Sprawozdania finansowe jednostek zaleznych sporzadzane
zostaty zgodnie z ustawg o rachunkowosci, z uwzglednieniem zasad szczegdinych w
przypadku Domu Maklerskiego Capital Partners S.A. Sprawozdania te na potrzeby
sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostaty przeksztatcone do
zasad obowigzujgcych w Grupie Kapitatowej. Przeksztatcone na potrzeby sporzadzenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego sprawozdania finansowe spotek

zaleznych sg w istotnych aspektach zgodne z politykg rachunkowoséci jaka stosuje
Jednostka Dominujgca.

l11.2.7. Na warto$¢ skonsolidowanej pozycji ,aktywa finansowe wyceniane w wartosci
godziwej przez wynik finansowy w kwocie 76 775,08 tys. zt sktadaja sie certyfikaty
inwestycyjne Capital Partners Investment | FIZ (Fundusz). Warto$¢ certyfikatéw
wyceniona zostata w wartosci godziwej poprzez odniesienie do wartosci aktywéw netto
Funduszu. W nocie nr 15 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Zarzad
Spotki Dominujgcej opisat technike wyceny lokat Funduszu na dzien bilansowy
wptywajgca na wycene tych certyfikatéw na dzien bilansowy.

[1.2.8. W zakresie potwierdzenia warto$ci bilansowej powyzszych certyfikatow
inwestycyjnych opieralismy sie na informacji udostepnionej przez Audytora
sprawozdania finansowego Funduszu, informacji uzyskanej od Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych Capital Partners SA, jak i na zaudytowanym sprawozdaniu finansowym
sporzadzonym na 31 grudnia 2014 roku.

111.3. WARTOSC FIRMY Z KONSOLIDACJI ORAZ JEJ ODPISY

I11.3.1. Wykazana w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym warto$é firmy
z konsolidacji w kwocie 294 4 tys. zt zostata ustalona prawidtowo i wynika z rozliczenia
nabycia spotki zaleznej Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Capital Partners S.A.,
ktore miato miejsce w 2011 roku.

[11.3.2. Na dziern 31 grudnia 2014 roku Spoétka Dominujgca wykonata test na utrate
wartosci przez wartos¢ firmy. Przeprowadzenie testu nie wykazato potrzeby dokonania
odpisu aktualizujgcego. Gtéwne zatozenia dotyczace testu na utrate warto$ci Jednostka
Dominujgca zaprezentowata w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, w
dodatkowej nocie objasniajgcej nr 5 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Dotyczy: Grupa Kapitatowa Capital Partners S.A. 12
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11l.4. KAPITAL WLASNY

I11.4.1. Wykazany w skonsolidowanym bilansie na dzien 31 grudnia 2014 roku stan
kapitatow witasnych jest zgodny z dokumentacjg konsolidacyjna. Dane finansowe
dotyczace kapitatébw witasnych przedstawiono w skonsolidowanym zestawieniu zmian
w kapitale wtasnym.

111.5. WYLACZENIA KONSOLIDACYJNE
[11.5.1. Dotyczace spotek objetych konsolidacja przeprowadzone wytaczenia:
[11.5.1.1. kapitatowe (udziaty i kapitaty wtasne Spotek na dzien przejecia kontroli),
[11.5.1.2. wzajemnych rozrachunkéw (naleznosci i zobowigzan),
[11.5.1.3. obrotéw wewnetrznych (przychodéw i kosztéw),

I11.5.1.4. wynikéw nie zrealizowanych przez spotki objete konsolidacjg, zawartych w
wartosci ich aktywow,

sg prawidtowe i zgodne z dokumentacjg konsolidacyjna.

111.6. KOMPLETNOSC | POPRAWNOSC DOKUMENTACJ!I KONSOLIDACYJNEJ

l11.6.1. W efekcie naszego badania uznaliSmy, ze dokumentacja konsolidacyjna jest,
we wszystkich istotnych aspektach, kompletna i poprawna oraz ze spetnia ona istotne
warunki, jakim powinna odpowiada¢ dokumentacja konsolidacyjna. W szczegélnosci
dotyczy to wytgczen z tytutu korekt konsolidacyjnych.

lIl.7. STRUKTURA AKTYWOW | PASYWOW SKONSOLIDOWANEGO BILANSU

l1I.7.1. Struktura aktywéw i pasywow Grupy Kapitatowej jest przedstawiona
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony 31 grudnia 2014
roku. Dane wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sg zgodne
z dokumentacja konsolidacyjna.

l1.8. POZYCJE WPLYWAJACE NA WYNIK FINANSOWY | POZOSTALE CALKOWITE DOCHODY GRUPY
KAPITALOWEJ

I11.8.1. Charakterystyke pozycji wptywajacych na wynik finansowy i pozostatych
catkowitych  dochodéw  Grupy Kapitalowej przedstawiono w  zbadanym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony 31 grudnia 2014 roku.
Dane wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym s3 zgodne
z dokumentacjg konsolidacyjna.

11l.9. ZASADY KONSOLIDACJI

I11.9.1. Wszystkie jednostki objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym
zostaty skonsolidowane metodg petna.

111.9.1.1. W punkcie ,Informacje ogélne” zawartym w informacji dodatkowej do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Zarzad Spétki Dominujacej
poinformowat o spetnieniu przez Capital Partners S.A. definicji jednostki
inwestycyjnej wprowadzonej zmienionym MSSF 10.
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l11.9.1.2. Z uwagi na fakt, ze Spétka Dominujgca posiada jednostki zalezne, ktére
Swiadczg ustugi zwigzane z jej dziatalnoscig inwestycyjng, Spétka dokonuje
konsolidacji tych jednostek zaleznych zgodnie z MSSF 10. Spétka Dominujaca nie
obejmuje zatem konsolidacja spétek znajdujacych sie w portfelu zamknietego
funduszu inwestycyjnego zarzadzanego przez jednostke zalezna Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych Capital Partners S.A. Certyfikaty inwestycyjne

wyemitowane przez ten fundusz znajduja sie w posiadaniu Spotki Capital Partners
SA.

[11.9.1.3. Ocena sprawozdania z catkowitych dochodéw

I11.9.2. Sprawozdanie z catkowitych dochodéw zostato sporzadzone prawidtowo,

zgodnie z przepisami okreslonymi w Miedzynarodowych Standardach Rachunkowosci,
Miedzynarodowych Standardach Sprawozdawczoéci Finansowe;.

111.10. INFORMACJE DODATKOWE O PRZYJETYCH ZASADACH (POLITYCE) RACHUNKOWOSCI
ORAZ INNE INFORMACJE OBJASNIAJACE

[11.110.1. Dodatkowe informacje i objasnienia do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2014 roku zostaly sporzadzone
we wszystkich istotnych aspektach zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczoéci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi
w formie rozporzadzen Komisji Europeijskie;.

1I1.11. SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ

I11.11.1. Zapoznaliémy si¢ ze sporzadzonym przez Zarzad Spétki Dominujacej
sprawozdaniem z dziatalnosci Grupy Kapitatowej za okres od 1 stycznia 2014 roku do
31 grudnia 2014 roku. Naszym zdaniem, sprawozdanie to spetnia istotne wymogi art. 49
ust. 2 Ustawy o rachunkowosci oraz przepiséw Rozporzadzenia Ministra Finanséw z
dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentéw papieréw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim (Dz.U. z 2009 r. Nr 33, poz. 259, z p6zn. zm.). Zawarte w tym
sprawozdaniu z dziatalnosci kwoty i informacje pochodzgce ze zbadanego przez nas
skonsolidowanego sprawozdania finansowego sa z nim zgodne.

IV. UWAGI KONCOWE

IV.1. PRZESTRZEGANIE PRZEPISOW PRAWA

IV.1.1. Otrzymaliémy pisemne o$wiadczenie Zarzadu Jednostki Dominujacej, w ktérym
Zarzad stwierdzit, ze nie posiada wiedzy o jakichkolwiek naruszeniach prawa lub
przepisow, ktére powinny by¢ uwzglednione przy sporzgadzaniu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego lub mogtyby stanowi¢ podstawe do uwzglednienia kosztow
lub strat.
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IV.2. WYKORZYSTANIE PRAC NIEZALEZNYCH SPECJALISTOW

IV.2.1. W trakcie naszych prac audytorskich korzystaliSmy z ustalen innych biegtych
rewidentow w zakresie okreslonym w Migdzynarodowych Standardach Rewizji

Finansowej (MSRF 600).

IV.2.2. Wycene spotek znajdujacych sie w portfelu Capital Partners Investment | FIZ
nienotowanych na aktywnym rynku sporzadzita spétka zalezna od Capital Partners S.A.
dokonujgca oszacowania warto$ci godziwej za pomocg powszechnie uznanych metod

estymacii.

Aleksandra Mottawska

SR ennte fikarolo_

Kluczowy Biegty Rewident
przeprowadzajgcy badanie

w imieniu HLB M2 Audyt Spétka

z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.
wpisany na liste biegtych rewidentéw pod
numerem 10844

Warszawa, dnia 19 marca 2015 roku
Raport zawiera 15 stron.

Mgrek Dobek

{ ) /

Kones DY/
Wiceprezes Zarzgdu Komplementariusza
HLB M2 Audyt Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Sp. k.
Podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych, wpisany na liste
podmiotéw uprawnionych do badania pod
numerem 3697
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