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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA
(,,SPRAWOZDANIE Z BADANIA”)

Dla Walnego Zgromadzenia Gietdy Papieréw WartoSciowych w Warszawie S.A.
Sprawozdanie z badania rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego

PrzeprowadziliSmy badanie zataczonego rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
Gieldy Papieréow Wartosciowych w Warszawie S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Ksigzeca 4
(,Jednostka”), na ktére skiada sie jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone
na dzien 31 grudnia 2017 r., jednostkowe sprawozdanie z catkowitych dochodéw, jednostkowe
sprawozdanie ze zmian w kapitale witasnym oraz jednostkowe sprawozdanie z przeplywow
pienieznych za rok obrotowy konczacy sie tego dnia oraz informacje dodatkowe, zawierajgce
opis istotnych zasad rachunkowosci oraz inne informacje objasniajgce (,jednostkowe
sprawozdanie finansowe”).

Odpowiedzialno$¢ Kierownika Jednostki oraz Rady Gietdy za jednostkowe sprawozdanie
finansowe

Kierownik Jednostki jest odpowiedzialny za sporzadzenie jednostkowego sprawozdania
finansowego, ktére przedstawia rzetelny i jasny obraz, zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez Unie
Europejska (,MSSF UE") oraz innymi obowigzujgcymi przepisami prawa. Kierownik Jednostki
jest odpowiedzialny réwniez za kontrole wewnetrzng, ktérg uznaje za niezbedng dla
sporzadzenia jednostkowego sprawozdania finansowego niezawierajgcego istotnego
znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Zgodnie z ustawg z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2017 r. poz. 2342
z pézniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci”), Kierownik Jednostki oraz czionkowie
Rady Gietdy sg zobowigzani do zapewnienia, aby jednostkowe sprawozdanie finansowe
spetniato wymagania przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialno$¢ Biegtego Rewidenta za badanie jednostkowego sprawozdania finansowego

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii 0 tym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Nasze badanie przeprowadziliSmy stosownie do
postanowien:

e ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze
publicznym (Dz. U. z 2017 r. poz. 1089) (,ustawa o biegtych rewidentach”),
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e Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw
Badania, przyjetych uchwatg Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r.
(,KSRF”), oraz

e rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia
16 kwietnia 2014 r. w sprawie szczegétowych wymogdéw dotyczacych ustawowych badan
sprawozdan finansowych jednostek interesu publicznego, uchylajgcego decyzje Komisji
2005/909/WE (Dz. Urz. UE L 158 227.05.2014, str. 77 oraz Dz. Urz. UEL 170 2 11.06.2014,
str. 66) (,rozporzadzenie UE").

Regulacje te nakfadajg na nas obowigzek postepowania zgodnego z zasadami etyki oraz
zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby uzyskac¢ racjonalng pewnosg, ze
jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztatcenia. Racjonalna
pewnosc¢ jest wysokim poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone
zgodnie z powyzej wskazanymi regulacjami zawsze wykryje istniejgce istotne znieksztatcenie.
Znieksztatcenia mogag powstawac na skutek oszustwa lub biedu i sg uwazane za istotne, jezeli
mozna racjonalnie oczekiwaé, ze kazde z osobna lub tacznie mogtyby wplyngé na decyzje
gospodarcze uzytkownikow podjete na podstawie tego jednostkowego sprawozdania
finansowego. Ryzyko niewykrycia istotnego znieksztatcenia, powstatego na skutek oszustwa
jest wyzsze niz ryzyko niewykrycia istotnego znieksztaicenia powstatego na skutek btedu,
poniewaz ryzyko oszustwa moze obejmowaé zmowy, fatszerstwo, celowe pominiecia,
wprowadzanie w btad lub ominiecie systemu kontroli wewnetrzne;j.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Gieldy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A., ani efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia jej spraw
przez Kierownika Jednostki, obecnie lub w przyszitosci.

Nasze badanie polegato na przeprowadzeniu procedur majgcych na celu uzyskanie dowodéw
badania dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.
Wybér procedur badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnego
znieksztatcenia w jednostkowym sprawozdaniu finansowym spowodowanego oszustwem lub
btedem. Przeprowadzajgc ocene tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzng
zwigzang ze sporzadzeniem jednostkowego sprawozdania finansowego, przedstawiajgcego
rzetelny i jasny obraz, w celu zaplanowania stosownych do okolicznosci procedur badania, nie
zas w celu wyrazenia opinii na temat skutecznos$ci dziatania kontroli wewnetrznej w Jednostce.
Badanie obejmuje réwniez ocene odpowiedniosci stosowanej polityki rachunkowosci,
zasadnosci szacunkéw dokonanych przez Kierownika Jednostki oraz ocene ogélnej prezentacji
jednostkowego sprawozdania finansowego.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania sg wystarczajgce
i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii.

Najbardziej znaczgce ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia

W trakcie przeprowadzonego badania zidentyfikowaliSmy ponizej opisane najbardziej znaczace
ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia (kluczowe sprawy badania”), w tym
spowodowanego oszustwem oraz opracowaliSmy stosowne procedury badania dotyczace tych
spraw. Do kluczowych spraw badania odnosimy sie w kontekScie naszego badania
jednostkowego sprawozdania finansowego jako catosci oraz przy formutowaniu naszej opinii na
jego temat i nie wyrazamy osobnej opinii o tych sprawach.



1. Wartos¢ odzyskiwalna inwestycji w jednostce stowarzyszonej Aquis Exchange

Limited (,,Aquis”)

Warto$¢ ksiegowa netto inwestycji w Aquis na dzien 31 grudnia 2017 r.: 25.307 tysiecy

ztotych.

Odniesienie do jednostkowego sprawozdania finansowego: Nota 2.1.5 ,Dokonane osady
i oszacowania”, Nota 2.6 ,,0dpisy z tytutu utraty warto$ci aktywéw niefinansowych”, Nota 2.7
Linwestycje w jednostki zalezne i stowarzyszone”, Nota 7 ,Inwestycje w jednostkach

stowarzyszonych”.

Kluczowa sprawa badania

Aquis jest spotkg z siedzibg w Wielkiej
Brytanii oferujgcg pan-europejski rynek
obrotu akcjami w formie wielostronnej
platformy obrotu (,MTF"). Model biznesowy
Aquis zaklada pobieranie optat
abonamentowych od czionkéw spéiki.
Przychody spétki sg zatem oparte na ilosci
cztonkéw oraz wysokosci abonamentu, nie
sg natomiast bezposrednio uzaleznione od
wielkosci obrotéw. Dalsze funkcjonowanie
spotki i powodzenie jej modelu biznesowego
jest uwarunkowane przede wszystkim
pozyskaniem odpowiedniej liczby cztonkéw
oraz posiadania wymaganego poziomu
kapitatu oraz srodkéw pienieznych zgodnie z
regulacjami obowigzujgcymi dla tego typu
podmiotéw w Wielkiej Brytanii.

Jak opisano w nocie 7 Aquis rozpoczat
dziatalnos¢ operacyjng w roku 2013
i pomimo wzrastajgcego udziatu w obrocie
akcjami na rynku europejskim, nadal ponosi
straty. Realizacja strategii, w szczegdlnosci
w odniesieniu do tempa pozyskiwania
nowych czionkébw oraz realizowanych
wzrostow przychodéw, nastepuje
z opdznieniami. W zwigzku z powyzszym,
Zarzad Jednostki przeprowadzit test na
utrate wartosci inwestycji w Aquis. Warto$¢
odzyskiwalna zostata ustalona na podstawie
wyceny do warto$ci godziwej pomniejszonej
o koszty sprzedazy.

Podejscie do badania

Nasze procedury badania obejmowaty
miedzy innymi:

« ocene zgodnosci stosowanej przez Spotke
polityki rachunkowosci dotyczacej metodyki
przeprowadzania testu na utrate wartosci

inwestycji z odpowiednimi standardami
sprawozdawczosci finansowej;
+ testowanie kontroli  wewnetrznych

dotyczacych przeprowadzanego testu na
utrate wartosci, w szczegélnosci w zakresie
odpowiedniego zaangazowania Zarzadu
Jednostki w wybér eksperta, nadzér Zarzadu
nad przekazywaniem odpowiednich danych
ekspertowi, w tym kluczowych zatozen, oraz
zaangazowanie w ocene rezultatdw pracy
eksperta;

* ocene kwalifikacji oraz obiektywizmu
eksperta zatrudnionego przez Zarzad
Jednostki oraz eksperta zatrudnionego przez
zarzad jednostki stowarzyszonej do wyceny
udziatéw w Aquis;
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1. Wartos¢ odzyskiwalna inwestycji w jednostce stowarzyszonej Aquis Exchange

Limited (,,Aquis”)

Kluczowa sprawa badania - c.d.

Ustalenie wartosci odzyskiwalnej inwestycji
wymaga od Zarzadu Jednostki dokonania
znaczacych osgdow ioszacowan oraz jest
procesem zfozonym, w szczegblnosci ze
wzgledu na fakt, iz Aquis jest podmiotem
nadal w poczatkowej fazie swojego rozwoju.

Ze wzgledu na powyzsze okoliczno$ci oraz
fakt, iz inwestycja w Aquis stanowi istotng
pozycje  jednostkowego  sprawozdania
finansowego, ustalenie wartosci
odzyskiwalnej inwestycji w Aquis stanowito
kluczowa sprawe badania.

Podejscie do badania - c.d.

* zaangazowanie naszych specjalistow

z zakresu wycen, ktorzy udzielili nam
wsparcia w.
o ocenie poprawnosci zastosowanego

przez Zarzad modelu wyceny poprzez
poréwnanie z powszechnie stosowanymi
modelami wyceny;

o ocenie poprawnosci wyboru podmiotow
poréwnywalnych uzytych do wyceny
Aquis poprzez poréwnanie branzy, etapu
rozwoju i przewidywanego tempa
wzrostu wybranych spétek do Aquis;

o ocenie racjonalnosci mnoznika P/S
zastosowanego do oszacowania
wartoSci godziwej udziatbw w Aquis
poprzez poréwnanie do wskaznikéw P/S
podmiotéw poréwnywalnych;

* ocene wiarygodnosci prognozy przychodow
ze sprzedazy Aquis w 2018 r. poprzez
porownanie do historycznych danych
finansowych spotki, w tym rzeczywistej stopy
wzrostu przychodéw realizowanej
w poprzednich latach;

e rozwazenie mozliwosci pozyskania
dalszych srodkéw finansowych przez Aquis
w celu spetnienia minimalnych wymogéw
kapitalowych umozliwiajgcych kontynuacje
dziatalnosci w dajgcej sie przewidzie¢
przysztosci, w tym poprzez planowang
Pierwszg Oferte Publiczng akgiji;

* ocene przygotowanej przez Zarzad analizy
wrazliwosci wynikow testu na utrate wartosci
poprzez  przeliczenie  wplywu  zmian
w poszczegdinych kluczowych zatozeniach
na wyniki testu; rezultaty uwzglednilismy
w naszej procedurze dotyczacej oceny
racjonalnosci kluczowych zatozen opisanej

powyzej;

. ocene adekwatnosci ujawnien
w sprawozdaniu finansowym dotyczacych
kluczowych  zatozen, osadow  oraz
wrazliwosci testu na utrate warto$ci

inwestycji w Aquis.




2. Uyjmowanie przychodéw ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy w 2017 r.: 203.443 tysiecy ztotych.

Odniesienie do jednostkowego sprawozdania finansowego: Nota 2.19 ,,Przychody”, Nota 19

»Przychody ze sprzedazy”.

Kluczowa sprawa badania

Przychody Spétki w znacznym stopniu
ujmowane sg na podstawie systemu
transakcyjnego, ktéry wykorzystuje ziozone

algorytmy oraz przetwarza duze iloSci
danych dla znacznie zréznicowanych
produktéw. Prawidtowe i ciagte
funkcjonowanie kontroli w  Srodowisku
informatycznym (zarzadzanie zmianami,
dostep do systeméw informatycznych,
podziat odpowiedzialnosci i zarzadzanie
operacjami komputerowymi), ma zatem
kluczowe znaczenie dla prawidtowosci

ujmowania przychodow.

Ponadto, przychody sg jednym z gtéwnych
wskaznikbw oceny dziatalnosci  Spétki,
a takze systemu premiowego dla Zarzadu, co
zwieksza ryzyko manipulacji sprawozdaniem
finansowym, w szczegdblnosci w odniesieniu
do przychodéw ksiegowanych manualnie lub
w obszarach, w ktérych mozliwa jest
ingerencja manualna.

W zwigzku z powyzszymi czynnikami, obszar
ten wymagat istotnego zaangazowania
czasowego zespotu audytowego, jak réwniez
wsparcia naszych specjalistbw z zakresu
zarzadzania bezpieczenstwem
informatycznym i stanowit kluczowg sprawe
badania.

Podejscie do badania

Nasze podejscie do badania obejmowato,
miedzy innymi:

* ocene zgodnosci stosowanej przez Spétke
polityki rachunkowosci dotyczacej
ujmowania przychodéw z odpowiednimi
standardami sprawozdawczo$ci finansowej;

« testy kontroli wewnetrznych dotyczacych
autoryzacji, podziatu obowigzkdw oraz ujecia
poszczegdblnych rodzajow przychodow ze
sprzedazy,

* Zzaangazowanie naszych specjalistow
z zakresu zarzadzania bezpieczenstwem
informatycznym, ktérzy udzieli nam wsparcia
w:

o testowaniu skutecznosci kontroli
w Srodowisku informatycznym
w obszarze zarzadzania zmianami,

dostepem do systemow informatycznych

oraz zarzadzania operacjami
komputerowymi dia wybranych
systeméw informatycznych, w tym

systemu transakcyjnego stosowanego
W procesie ujmowania przychodoéw;

o ocenie racjonalnosci kwoty przychodéw
za pomocg procedur analitycznych,
w ramach ktorych zbudowalismy
oczekiwania odno$nie wybranych pozyciji
przychodéw z tytutu obstugi obrotu, na
podstawie cennikéw oraz wolumendw
zarejestrowanych w systemie
transakcyjnym GPW, oraz poréwnalismy
do kwoty przychodéw ujetych przez
Spotke z tego tytutu;

* uzgodnienie wybranej préby przychodéw ze
sprzedazy do dokumentacji Zzrodiowej
potwierdzajgcej wykonanie ustugi;
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2. Uyjmowanie przychodow ze sprzedazy

Podejscie do badania - c.d.

* analize faktur korygujacych przychody ze
sprzedazy wystawionych w ciggu roku
obrotowego i po jego zakorczeniu pod katem
oceny prawidiowos$ci ujecia przychodéw ze
sprzedazy w badanym roku obrotowym;

+ analize recznych polecen ksiegowania
przychodéw ze sprzedazy ujetych w trakcie
badanego roku oraz uzgodnienie wybranych
ksiegowan do dokumentacji zrodtowej;

* uzyskanie potwierdzen dla wybranej préby
niezaptaconych na dzief 31 grudnia 2017 r.
faktur sprzedazowych wystawionych do
kontrahentow niepowigzanych,
a w odniesieniu do jednostek powigzanych
wszystkich istotnych sald na dzier 31 grudnia
2017 r;

* rozwazenie adekwatnosci ujawnien
w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
w odniesieniu do istotnych zasad
rachunkowosci  dotyczacych ujmowania
przychoddw ze sprzedazy.




Opinia

Naszym zdaniem, zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe Gieldy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A.:

e przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Jednostki na dzien
31 grudnia 2017 r., finansowych wynikéw dziatalnosci oraz przeptywoéw pienieznych za rok
obrotowy konczacy sie tego dnia, zgodnie z MSSF UE, a takze przyjetymi zasadami
(polityka) rachunkowosci,

e zostato sporzadzone, na podstawie prawidtowo prowadzonych, we wszystkich istotnych
aspektach, ksiag rachunkowych, oraz

e jest zgodne, we wszystkich istotnych aspektach, co do formy i treSci z przepisami prawa
i statutu Jednostki.

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji
Opinia na temat sprawozdania z dziatalnosci

Nasza opinia o jednostkowym sprawozdaniu finansowym nie obejmuje Sprawozdania
z dziatalnosci Jednostki Dominujgcej oraz Grupy Kapitatowej Gietdy Papieréw Wartosciowych
w Warszawie S.A. (,sprawozdanie z dziatalnosci”).

Za sporzadzenie sprawozdania z dziatalnosci zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci
oraz innymi obowigzujgcymi przepisami prawa odpowiedzialny jest Kierownik Jednostki.
Ponadto Kierownik Jednostki oraz cztonkowie Rady Gietdy sg zobowigzani do zapewnienia, aby
sprawozdanie z dziatalnosci spetniato wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Naszym zadaniem, zgodnie z wymogami ustawy o biegtych rewidentach, bylo wyrazenie opinii,
czy sprawozdanie z dziatalnosci zostato sporzadzone zgodnie z majgcymi zastosowanie
przepisami prawa oraz, ze jest ono zgodne zinformacjami zawartymi w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym. Naszym zadaniem byto takze zlozenie oSwiadczenia, czy w Swietle
naszej wiedzy o Jednostce i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania jednostkowego
sprawozdania finansowego stwierdziliSmy w sprawozdaniu z dziatalnosci istotne
znieksztatcenia oraz wskazanie, na czym polega kazde istotne znieksztatcenie.

Naszym zdaniem, sprawozdanie z dziatalnosci, we wszystkich istotnych aspektach:
e zostato sporzadzone zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami prawa, oraz
e jest zgodne z informacjami zawartymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

Ponadto o$wiadczamy, iz w Swietle wiedzy o Jednostce i jej otoczeniu uzyskanej podczas
badania jednostkowego sprawozdania finansowego, nie stwierdziliSmy w sprawozdaniu
z dziatalnosci istotnych znieksztatcen.

Opinia na temat o$wiadczenia o stosowaniu tadu korporacyjnego

Kierownik Jednostki oraz czlonkowie Rady Gietdy sg odpowiedzialni za sporzadzenie
os$wiadczenia o stosowaniu tadu korporacyjnego zgodnie z przepisami prawa.

W zwigzku z przeprowadzonym badaniem jednostkowego sprawozdania finansowego, haszym
zadaniem, zgodnie z wymogami ustawy o biegtych rewidentach, bylo wyrazenie opinii, czy
emitent zobowigzany do zlozenia o$wiadczenia o stosowaniu tadu korporacyjnego,
stanowigcego wyodrebniong czes¢ sprawozdania z dziatalnosci, zawart w tym os$wiadczeniu
informacje wymagane przepisami prawa lub regulaminami oraz w odniesieniu do okre$lonych
informacji wskazanych w tych przepisach lub regulaminach stwierdzenie, czy sg one zgodne
Z majacymi zastosowanie przepisami prawa oraz informacjami zawartymi w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym.

Jl ;



Naszym zdaniem, w o$wiadczeniu o stosowaniu fadu korporacyjnego, Jednostka zawarta
informacje okre$lone w paragrafie 91 ust. 5 punkt 4 lit. a, b, g, j, k rozporzadzenia Ministra
Finansbw z dnia 19lutego2009r. w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa parstwa niebedgcego parnstwem
czionkowskim (Dz. U. z 2014 r. poz. 133 z p6zniejszymi zmianami) (,rozporzgdzenie”), we
wszystkich istotnych aspektach:

o zostaly sporzadzone zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami prawa, oraz
e s3 zgodne z informacjami zawartymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

Informacje, potwierdzenia i odwiadczenia wymagane rozporzagdzeniem UE

Nasza opinia z badania jednostkowego sprawozdania finansowego jest spéjna z naszym
sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu.

W trakcie przeprowadzania badania kluczowi biegli rewidenci i firma audytorska pozostawali
niezalezni od Jednostki zgodnie z przepisami ustawy o biegtych rewidentach, rozporzadzenia
UE oraz ,Kodeksem Etyki Zawodowych Ksiegowych Miedzynarodowej Federacji Ksiegowych
(IFAC)" przyjetym uchwatami Krajowej Rady Biegtych Rewidentow.

Zgodnie z naszg najlepszg wiedzg i przekonaniem oswiadczamy, ze nie byly Swiadczone
zabronione ustugi niebedace badaniem, o ktérych mowa w art. 5 ust. 1 akapit drugi
rozporzadzenia UE oraz art. 136, z uwzglednieniem przepiséw przejsciowych, okreslonych
w art. 285, ustawy o biegtych rewidentach.

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego Gietdy Papierow Wartosciowych
w Warszawie S.A. przeprowadzono na podstawie uchwaty Rady Gietdy z dnia 2 lipca 2015 r.

Catkowity nieprzerwany okres trwania naszego zaangazowania wynosi 8 lat poczawszy od roku
obrotowego zakoriczonego 31 grudnia 2010 r. do 31 grudnia 2017 r.

W imieniu firmy audytorskiej

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.
Nr ewidencyjny 3546

ul. Inflancka 4A

00-189 Warsza
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Justyna Lipkowska

Kluczowy biegty rewident
Nr ewidencyjny 90048 Nr ewidencyjny12697
Komandytariusz, Petnomocnik

27 lutego 2018r.



