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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Magellan S.A.

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitalowej Magellan (zwanej dalej ,,Grupa Kapitatowa”), w ktérej jednostka dominujacg jest
Magellan S.A. (zwana dalej ,,Spétka Dominujaca”) z siedzibg w Lodzi przy al. Marszalka Jozefa
Pilsudskiego 76. Na sprawozdanie to skladaja si¢: skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji
finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 roku, skonsolidowane sprawozdanie z
catkowitych dochodéw, skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym,
skonsolidowane sprawozdanie z przeplywéw pienigznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2015 roku
do 31 grudnia 2015 roku oraz informacje dodatkowe, obejmujgce informacje o przyjgtej polityce
rachunkowosci i inne informacje objasniajace.

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

Zarzad Spotki Dominujgcej oraz czionkowie jej Rady Nadzorczej sa zobowigzani do zapewnienia,
aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej
spelnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.
U. 22013 r. poz. 330 z péZniejszymi zmianami), zwanej dalej ,,Ustawg o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosci skonsolidowanego sprawozdania
finansowego z przyjetymi przez Grupe Kapitalows zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy
rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacjg majatkowsg
i finansowa, jak tez wynik finansowy Grupy Kapitatowej.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowalimy i przeprowadziliSmy stosownie
do postanowien:

- rozdzialu 7 Ustawy o rachunkowosci,

—  krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Radg Bieglych
Rewidentow w Polsce.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowaliémy i przeprowadzilismy
w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalng pewno$é pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.
W szczegblnoéci badanie obejmowalo sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Spéike
Dominujgcg oraz jednostki zalezne zasad (polityki) rachunkowosci i sprawdzenie —
w przewazajacej mierze w sposob wyrywkowy — podstaw, z ktorych wynikajg liczby i informacje
zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, jak i cato$ciowa oceng skonsolidowanego
sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do
wyrazenia opinii.

Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy KRS 0000446833, NIP: 527-020-07-86, REGON: 010076870

Member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited
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Naszym zdaniem, zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych
aspektach:

— przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej
Grupy Kapitalowej na dzien 31 grudnia 2015 roku, jak tez jej wyniku finansowego za rok
obrotowy od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku,

— zostalo sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi
interpretacjami ogloszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym w tych standardach — stosownie do wymogoéw Ustawy o rachunkowosci
i wydanych na jej podstawie przepisow wykonawczych,

—  jest zgodne z wplywajacymi na tres¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego przepisami
prawa obowigzujacymi Spétke Dominujgca oraz jednostki wchodzace w skiad Grupy
Kapitalowe;.

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej za rok obrotowy 2015 jest kompletne
w rozumieniu art. 49 ust. 2 Ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finansow
z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentéw papierdw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2014 r.
poz. 133), a zawarte w nim informacje, pochodzace ze zbadanego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, sg z nim zgodne.
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1 CALSY My 3
Malwina Choinska
Kluczowy biegly rewident
przeprowadzajacy badanie
nr ewidencyjny 10038

W imieniu Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoécig Sp. k. — podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na list¢ podmiotéw uprawnionych
prowadzona przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

\J

= |
Mariélé‘{éﬁ‘nikowska — Prezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska %pfﬁka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.

Warszawa, 18 marca 2016 roku
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RAPORT Z BADANIA SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO GRUPY KAPITALOWEJ MAGELLAN
ZA ROK OBROTOWY 2015

I. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujace badana Spotk¢ Dominujaca

Spétka Dominujaca dziata pod firmg Magellan S.A. (dalej ,,Spétka Dominujaca™). Siedzibg Spotki
jest L6dzZ, al. Marszatka Jozefa Pitsudskiego 76.

Spotka Dominujgca prowadzi dzialalnodé w formie spotki akeyjnej. Spélka Dominujgca jest
wpisana do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Lodzi Srodmiescia
wkLodzi, XX Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem
KRS0000263422.

Spotka Dominujgca dziata na podstawie przepiséw Kodeksu spétek handlowych.

Kapital akcyjny Spoétki Dominujacej wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2015 roku wynosit
2.016 tys. zl i dzielit sie na 6.720.037 akeji o wartosci nominalnej 0,30 zt kazda.

W sktad Zarzadu Spétki Dominujacej na dzien wydania opinii wehodzili:

—  Krzysztof Kawalec —  Prezes Zarzadu,

—  Grzegorz Grabowicz ~ —  Wiceprezes Zarzadu,
—  Urban Kielichowski —  Czlonek Zarzadu,

— Rafat Karnowski —  Czlonek Zarzadu.

W badanym okresie oraz do dnia wydania opinii wystapity nastepujace zmiany w sktadzie Zarzadu
Spétki Dominujgce;:
— w dniu 19 lutego 2015 roku Rada Nadzorcza powofata z dniem 19 lutego 2015 roku Pana
Rafata Karnowskiego na stanowisko Cztonka Zarzadu.

2. Struktura Grupy Kapitalowej

Skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym na dzien 31 grudnia 2015 roku objete zostaly
nastgpujace spotki:

a)  Spétka Dominujaca — Magellan S.A.
Przeprowadzili§my badanie sprawozdania finansowego Spétki Dominujacej za okres od 1 stycznia
do 31 grudnia 2015 roku. W wyniku przeprowadzonego badania wydali$my w dniu 18 marca 2016

roku opini¢ bez zastrzezen.

b)  Spolki objete konsolidacjg metoda petng:

s B Udzial Podmiot przeprowadzajacy badanie | Dzien bilansowy

Nazwa i siedziba . . . . . .

Spolki w kapitale sprawozdania ﬂna'nsoyvtigo i rodzaj kon'solldowa!ne_]

(w %) wydanej opinii jednostki

MEDFinance 100% Deloitte Polska Spétka z ograniczong 31.12.2015
S.A., Lodz odpowiedzialno$cia Sp. k.
Magellan Central | 100% Spoétka nie podlegata badaniu przez 31.12.2015
Europe s.r.0., bieglego rewidenta
Bratystawa

Deloitte Polska Spoika z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. 5



Grupa Kapitalowa Magellan

Magellan Ceska 100% Spotka nie podlegata badaniu przez 31.12.2015
republika s.r.o0., bieglego rewidenta

Praga

Municypalny 100% Meritum Biegli Rewidenci 31.12.2015
Fundusz opinia bez zastrzezen

Inwestycyjny

Zamknigty,

Warszawa

¢)  Spotki objete konsolidacja metods praw wlasnosci:

Co Udzial Podmiot przeprowadzajacy badanie | Dzien bilansowy
Nazwa i siedziba . . . . . 4
o w kapitale sprawozdania finansowego i rodzaj konsolidowanej
Spotki 0 . . .
(w %) wydanej opinii jednostki
Kancelaria Znaczacy Spotka nie podlegata badaniu przez 31.12.2015
Prawnicza wptyw bieglego rewidenta

Karnowski i
Wspélnik Sp. k.,
Lodz

W badanym roku obrotowym Spotka Dominujaca wiaczyta do konsolidacji Municypalny Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety.

Dodatkowo z dniem 30 listopada 2015 roku Kancelaria P. Pszczétkowski i Wspdlnik Sp. k.
zaprzestata prowadzenia dziatalnosci.

Zmiany w skladzie Grupy Kapitalowej zostaly szczegblowo opisane w nocie numer 1.1
dodatkowych informacji do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

3. Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej w 2014 roku zamkneta si¢ zyskiem netto w wysokosci 50.234 tys.
zt. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej za rok obrotowy 2014 podlegato
badaniu przez bieglego rewidenta. Badanie zostalo przeprowadzone przez podmiot uprawniony
Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k.. Biegty rewident w dniu 19 marca
2015 roku wydat o tym sprawozdaniu opini¢ bez zastrzezen.

Walne Zgromadzenie zatwierdzajace skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy
2014 odbyto si¢ w dniu 29 kwietnia 2015 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2014 zostalo zlozone w Krajowym
Rejestrze Sadowym w dniu 8 maja 2015 roku.

4, Dane identyfikujagce podmiot uprawniony oraz kluczowego bieglego rewidenta
przeprowadzajacego w jego imieniu badanie

Wyboru podmiotu uprawnionego dokonala Rada Nadzorcza. Badanie skonsolidowanego
sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone na podstawie umowy z dnia 24 czerwca 2014
roku, zawartej pomiedzy Spotkg Dominujacg a firmg Deloitte Polska Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscia Sp. k. z siedzibg w Warszawie, al. Jana Pawta II 19, wpisang na prowadzong
przez Krajowg Rade Bieglych Rewidentéw listg podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod nr 73. W imieniu podmiotu uprawnionego badanie skonsolidowanego
sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone pod nadzorem kluczowego biegtego rewidenta
Malwiny Choinskiej (nr ewidencyjny 10038) w dniach od 7 do 11 grudnia 2015 roku, od 15 do 26
lutego 2016 roku oraz poza siedziba Spétki Dominujacej do dnia wydania niniejszej opinii.

Deloitte Polska Spélka z ograniczony odpowiedzialnoscig Sp. k. 6
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Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. oraz kluczowy biegly rewident
przeprowadzajacy badanie potwierdzaja, iz sa uprawnieni do badania sprawozdan finansowych
oraz spelniaja warunki okreslone w art. 56 ustawy o bieglych rewidentach i ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz nadzorze publicznym
(Dz. U. 22009 r, nr 77, poz. 649 z pézniejszymi zmianami) do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej
opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej.

5. Dost¢pnosé danych i oswiadczenia kierownictwa Spotki Dominujacej

Nie wystgpity ograniczenia zakresu naszego badania.

Podmiotowi uprawnionemu i kluczowemu bieglemu rewidentowi w trakcie badania udostgpniono
zadane dokumenty i dane, jak réwniez udzielono wyczerpujacych informacji i wyjasnien, co

migdzy innymi zostalo potwierdzone pisemnym o$wiadczeniem Zarzadu Spétki Dominujgcej
z dnia 18 marca 2016 roku.

Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialno$cig Sp. k. 7
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II. SYTUACJA MAJATKOWA I FINANSOWA GRUPY KAPITALOWEJ

Ponizej zaprezentowane sg podstawowe wielko$ci ze skonsolidowanego sprawozdania
z catkowitych dochodéw, skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej oraz wskazniki
finansowe opisujagce wynik finansowy Grupy Kapitatowej, jej sytuacje finansowg i majgtkowsg
w pordwnaniu do analogicznych wielkosci za rok ubiegly.

Podstawowe wielkosei ze sprawozdania z calkowitych

dochodow (w tys. zl) 2015 2014
Przychody ze sprzedazy 161 636 162 323
Koszty dziatalnosci operacyjnej (110 157) (103 401)
Wynik na dzialalnosci operacyjnej 51479 58 922
Zysk (strata) netto 43 059 50254
Podstawowe wielkodci ze sprawozdania z sytuacji finansowej

w tys. zl

Pozyczki i nalezno$ci wlasne 1696 757 1490 078
Pozostate aktywa finansowe 15 000 15080
Aktywa obrotowe 1014 811 861453
Suma aktywéw 1759 796 1568 199
Kapitat (fundusz) wiasny 349 950 321925
Zobowigzania krétkoterminowe (w tym krétkoterminowe 727045 645 606
rezerwy i rozliczenia migdzyokresowe bierne)

Pozyczki i kredyty bankowe 713 545 552 466
Zobowigzania z tytutu obligacji 592 641 610900
Wskazniki rentownosei 1 efektywnoscei 2015 2014
— rentowno$¢ sprzedazy 32% 36%
— rentowno$¢ netto kapitatu wiasnego 14% 18%
— wskaznik rotacji majatku 0,09 0,10
Plynno$¢/Kapital obrotowy netto

— stopa zadluzenia 80% 79%
— stopien pokrycia majatku kapitatem wiasnym 20% 21%
— kapitat obrotowy netto (w tys. zi) 287 766 215 847
— wskaznik ptynnosci 1,40 1,33

Analiza powyzszych wielkoéci i wskaznikdw wskazuje na wystapienie w roku 2015 nastgpujacych
tendencji:

—  wazrost salda udzielonych pozyczek i naleznosci wiasnych,

—  wazrost wartosci aktywow obrotowych i wzrost aktywdw ogotem,

—  wazrost zadtuzenia z tytulu kredytow i pozyczek przy spadku zadtuzenia z tytulu obligacji,

—  spadek rentownosci sprzedazy oraz rentownosci netto kapitatu wlasnego,

—  wazrost kapitalu obrotowego netto oraz wskaznika ptynnosci,

—  wazrost wskaznika ptynnosci.

Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialno$cig Sp. k. 8



Grupa Kapitalowa Magellan

1. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1. Informacje na temat badanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Badane skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na dzien 31 grudnia
2015 roku i obejmuje:

— skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na  dzien
31 grudnia 2015 roku, ktére po stronie aktyw6éw oraz po stronie kapitalow wiasnych
i zobowigzan wykazuje sume 1.759.796 tys. zi,

- skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw za okres od 1 stycznia 2015 roku
do 31 grudnia 2015 roku wykazujace zysk netto w kwocie 43.059 tys. zt oraz calkowity
dochéd ogétem w kwocie 43.197 tys. zt,

— skonsolidowane  sprawozdaniec ze zmian w  kapitale wlasnym za  okres
od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku wykazujace zwigkszenie kapitatu wlasnego
o kwote 28.025 tys. zi,

- skonsolidowane sprawozdanie z przeptywdéw pienigznych za okres od 1 stycznia 2015 roku do
31 grudnia 2015 roku wykazujace zmniejszenie stanu srodkéw pienigznych o kwotg 5.460
tys. zi,

- informacje dodatkowe, obejmujgce informacje o przyjetej polityce rachunkowosci i inne
informacje objasniajace.
Badanie objelo okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku i polegato gidwnie na:

—  badaniu prawidlowosdci i rzetelnosci przygotowanego przez Zarzad Spotki Dominujacej
skonsolidowanego sprawozdania finansowego,

—  badaniu dokumentacji konsolidacyjnej,

— ocenie prawidlowosci zastosowanych w trakcie konsolidacji metod i procedur
konsolidacyjnych,

—  przegladzie sporzadzonych przez innych bieglych rewidentéw opinii i raportéw z badania
sprawozdan finansowych spétek zaleznych i stowarzyszonych, podlegajacych konsolidacji.

2. Dokumentacja konsolidacyjna

Spotka Dominujaca przedstawita dokumentacje konsolidacyjna obejmujaca:
— sprawozdania finansowe jednostek objgtych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym,
- sprawozdania finansowe jednostek podporzadkowanych przeliczane na walutg polska,

- korekty i wytaczenia dokonywane w celu konsolidacji, niezbgdne do sporzgdzenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego,

— obliczenia réznic kursowych z przeliczenia sprawozdan finansowych jednostek
podporzadkowanych, wyrazonych w walutach obcych.

Konsolidacja sprawozdan Grupy Kapitatowej, w odniesieniu do jednostek zaleznych, zostata
przeprowadzona metoda peing przez sumowanie w petnej wysokosci wszystkich odpowiednich
pozycji sprawozdan finansowych Spotki Dominujacej i jednostek zaleznych objgtych konsolidacjg.

W odniesieniu do jednostki stowarzyszonej zastosowano metodg praw wiasnosci. Wartoé¢ udziatu
Spétki Dominujacej w jednostce stowarzyszonej skorygowano o przypadajace na rzecz Spoiki
Dominujacej zwigkszenia lub zmniejszenia kapitalu wlasnego jednostki stowarzyszonej, ktore
nastapily w ciagu okresu objetego konsolidacja oraz pomniejszono o nalezne od tych jednostek
dywidendy.

Spotka Dominujgca sporzadzajaca sprawozdanie skonsolidowane nie stosowata istotnych
uproszczen i odstepstw od przyjetych zasad konsolidacji w stosunku do kontrolowanych jednostek.

Deloitte Polska Spolka z ograniczong odpowiedzialno$cig Sp. k. 9
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3. Kompletno$é i poprawnosé sporzadzenia dodatkowych informacji i objasnien oraz
sprawozdania z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej

Spotka Dominujgca potwierdzita kontynuacjg dziatalnodci przy sporzadzaniu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego. Istotne zasady wyceny aktywow, kapitatléw wiasnych i zobowigzan,
pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego zostaty opisane w dodatkowych informacjach i objasnieniach do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

Spotka Dominujgca sporzadzita dodatkowe informacje i objadnienia w postaci not tabelarycznych
do poszczegdinych pozycji skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowe;,
skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat oraz skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych
dochodow oraz opisoéw stownych zgodnie z zasadami zawartymi w MSSF,

Zarzad Spétki Dominujacej sporzadzit i zataczyt do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
sprawozdanie z dziafalno$ci Grupy Kapitalowej w roku obrotowym 2015. Sprawozdanie
z dzialalnoéci zawiera informacje wymagane przez art. 49 ust. 2 Ustawy o rachunkowosci oraz
rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierdw wartosciowych oraz warunkéw
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebgdacego
panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2014 r. poz. 133). Dokonalismy sprawdzenia tego sprawozdania
w zakresie ujawnionych w nim informacji, ktorych bezposrednim zrédlem jest zbadane
skonsolidowane sprawozdanie finansowe.
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IV. UWAGI KONCOWE

Oswiadezenia Zarzadu

Deloitte Polska Spéotka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. oraz kluczowy biegly rewident
otrzymali od Zarzadu Spétki Dominujgcej pisemne o$wiadczenie, w ktérym Zarzad stwierdzit,
iz Grupa Kapitatowa przestrzegala przepiséw prawa.

N A .
\- N L_j.k_l)@‘\. Myyy 1
Malwina Choinska
Kluczowy biegly rewident
przeprowadzajacy badanie
nr ewidencyjny 10038

W imieniu Deloitte Polska Spéitka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k. — podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na list¢ podmiotéw uprawnionych
prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

Marig R .eéfﬂinwska ~ Prezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spolka z ograniczong odpowiedzialnoécia Sp. k.

Warszawa, 18 marca 2016 roku

Deloitte Polska Spolka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. 11



