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 Jednostka Dominujaca
jest Capital Partners S.A. (Spétka), z siedzibg w Warszawie ul. Krélewska 16 (kod pocztowy
00-103 Warszawa), na ktére sktada sie:

— skonsolidowany bilans sporzadzony na dziert 31 grudnia 2012 roku, ktéry po stronie
aktywow i pasywoéw wykazuje sume 50 676,38 tysiecy ztotych,

— skonsolidowany rachunek zyskéw i strat za okres od 1 stycznia 2012 roku do 31
grudnia 2012 roku wykazujgcy strate netto w kwocie 5 382,53 tysigce z%otych,’

— skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochoddw za okres od 1 stycznia 2012

roku do 31 grudnia 2012 roku wykazujgce catkowitg strate w kwocie 3 304,37 tysigce
ztotych,

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

2012 roku do 31 grudnia 2012 roku, wykazujgce zmniejszenie stanu kapitatu
witasnego o kwote 3 304,37 tysigce ztotych,

— skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych za okres od 1 stycznia
2012 roku do 31 grudnia 2012 roku, wykazujgce zwiekszenie stanu $rodkéw
pienieznych o kwote 166,07 tysiecy ztotych,

— informacje dodatkowe o przyjetych zasadach (polityce) rachunkowoséci oraz inne
informacje objasniajgce.

t

Za sporzagdzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz sprawozdania z dziatalno$ci Grupy Kapitatowe] odpowiedzialny jest
kierownik Jednostki Dominujgce;.

Zarzad Jednostki Dominujgcej oraz Cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgcej sg
zobowigzani do zapewnienia, aby skonsolidowane sprawoczdanie finansowe oraz
sprawozdanie z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej spetniaty wymagania przewidziane w ustawie

ul. Rakowiecka 41/27, 02-521 Warszawa, www.hlbm2.pl

HLB M2 Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. ——— /

Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy, XIIl Wydziat Gospodarczy, KRS: 0000380052,
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z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U.z 2009 r. Nr 152, poz. 1223, z pézn.
zm.), zwanej dalej ,ustawg o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosci z wymagajacymi
zastosowania zasadami (politykg) rachunkowosci Grupy Kapitatowej tego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich

istotnych aspektach, sytuacje majatkowag i finansowa, jak tez wynik finansowy Grupy
Kapitatowej.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do
postanowien: ‘

~  rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

A\

- krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentéw w Polsce.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowali$my i przeprowadzilismy
w taki sposéb, aby uzyska¢ racjonalng pewno$¢, pozwalajgcg na wyrazenie opinii
o sprawozdaniu. W szczegélnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci
zastosowanych przez Jednostke Dominujgcg oraz jednostki zalezne zasad (polityki)
rachunkowosci | znaczacych szacunkdéw, sprawdzenie — w przewazajgcej mierze w sposdb
wyrywkowy — podstaw, z ktérych wynikajg liczby i informacje zawarte w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym, jak i catoSciowg ocene skonsolidowanego sprawozdania
finansowego. Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajgcej podstawy do wyrazenia
opinii.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej za poprzedni rok obrotowy,
zakonczony 31 grudnia 2011 roku, zostato zbadane przez Bozene Paw%owska-Kréwczyk,
kluczowego biegtego rewidenta nr 11702 dziatajgcego w imieniu Misters Audytor Sp. z 0.0,
podmiotu uprawnionego nr 63. Audytor ten w dniu 19 marca 2012 roku wydat o tym
sprawozdaniu opini¢ bez zastrzezen, z uwaga objadniajaca, iz Zarzad Spdtki Dominujgce;
ujawnit w informacjach dodatkowych do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
przyjete przez te Spoétke odstepstwa od wymogéw stosowania Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowos$ci w zakresie konsolidacji.

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

- przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majgtkowej i
finansowej Grupy Kapitatowe] na dzien 31 grudnia 2012 roku, jak tez jej wyniku
finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku,

- zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowos$ci,
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi
interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzeri Komisji Europejskiej, a w zakresie
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nieuregulowanym w tych standardach - stosownie do wymogow ustawy o
rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych,

jest zgodne z wptywajacymi na tre$¢ skonsolidowanego sprawozdania finanisowego
przepisami prawa obowigzujgcymi Grupe Kapitatows.

Nie zgtaszajgc zastrzezen do prawidiowosci i rzetelnosci zbadanego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, zwracamy uwage, na ponizsze kwestie:

W punkcie ,Informacje uzupetniajgce” zawartym w informacjach ogélnych informacji
dodatkowej do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Zarzad Jednostki
Dominujacej poinformowat o odstepstwach od wymogéw stosowania Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowoéci, Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczoéci
Finansowej w zakresie konsolidacji.

We wskazanym powyzej punkcie skonsolidowanego sprawozdania Zarzad Spoiki
Dominujgcej przedstawit réwniez i uzasadnit swoje stanowisko dotyczgce odstapienia od
konsolidacji tych jednostek, ktérych udziaty znajdujg sie w portfelu zamknietych
funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez jednostke zalezng Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych Capital Partners S.A. Certyfikaty inwestycyjne wyemitowane przez te
fundusze znajdujg sie w posiadaniu Spétki Capital Partners S.A.

Na wartos¢ pozycji skonsolidowanego bilansu ,Finansowe inwestycje diugoterminowe -
pozostate aktywa finansowe” w kwocie 28 581,68 tys. zt skiadajg sie certyfikaty
inwestycyjne Capital Partners Investment | FIZ (Fundusz) o fgcznej wartoéci 28 581,26
tys. zt. Warto$¢ certyfikatow wyceniona zostata w wartosci godziwej poprzez odniesienie
do wartosci aktywdw netto Funduszu. Wycena aktywa netto Funduszu na dzien 31
grudnia 2012 roku zostata dokonana w oparciu o wycene pochodzacg z aktywnego
rynku (dla lokat notowanych na aktywnym rynku, stanowigcych 16,9% aktywow
Funduszu) albo w oparciu o szacunek dokonany na podstawie zastosowanych metod

wyceny (dla lokat nienotowanych na aktywnym rynku, stanowigcych 82,3% aktywow
funduszu.

Do dnia zakonczenia naszego badania, to jest do 19 marca 2013 roku, Zarzad Spétki nie
ztozyt skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2011 (rok poprzedni) do
ogtoszenia w Monitorze Polskim B, jak wymagaja tego przepisy Ustawy
o rachunkowos$ci. Zwracamy uwage na fakt, ze sprawozdanie finansowe Grupy
Kapitatowej za rok 2011, jako sprawozdanie finansowe Jednostki Dominujgcej, ktdrej

akcje podlegaty notowaniu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie jest
jawne i publicznie dostepne.

Zapoznali$my sie ze sporzadzonym przez Zarzad Jednostki Dominujgcej sprawozdaniem z
dziatalnosci Grupy Kapitatowej za okres od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku.
Naszym zdaniem, sprawozdanie to speinia istotne wymogi art. 49 ust. 2 Ustawy o
rachunkowo$ci oraz przepiséw Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009
roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw

Dotyczy: Grupy Kapitatowe] Capital Partners S.A. !
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papierdw wartosciowych oraz warunkéw uznawania'za rownowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedacego paﬁstwen}‘ czionkowskim (Dz.U. z 2009 r, Nr 33,
poz. 259). Zawarte w tym sprawozdaniu z dziatalnosci kwoty i informacje pochodzgce ze .
zbadanego przez nas skonsolidowanego sprawozdapia finansowego s3 z nim zgodne.

Aleksandra Mottawska

Y T

Kluczowy Biegly Rewident
przeprowadzajacy badanie

w imieniu HLB M2 Audyt Spétka

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

Warszawa, dnia 19 marca 2013 roku

Marek Dobek

Wiceprezes Zarzadu Komplementariusza
HLB M2 Audyt Spélka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Sp. k. !
Podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych, wpisany na liste
podmiotéw uprawnionych do badania pod
numerem 3697

Dotyczy: Grupy Kapitatowej Capital Partners S.A.
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Raport z badania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za okres
01.01.2012 - 31.12.2012

Grupa Kapitatowa
Capital Partners S.A.

HLB M2 Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k.
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. CzESC 0GOLNA

I.1. DANE IDENTYFIKUJACE JEDNOSTKE DOMINUJACA

Petna nazwa jednostki:

Capital Partners S.A.

Forma prawna:

Spotka Akcyjna

Ulica:

Krélewska 16

Miejscowos¢:

Warszawa

Kod pocztowy:

00-103

Poczta:

Warszawa

Telefon:

02233068 80

Faks:

022 330 68 81

Poczta elektroniczna:

biuro@c-p.pl

Adres www:

WWW.C-D.pl

Sad rejestrowy:

Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy, Xl 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

64.99.Z- pozostata finansowa dziatalnos¢
ustugowa

Kapitat podstawowy

24 440,00 tysiecy ztotych

Kapitat wtasny

46 705,04 tysiecy ztotych

Wiadze jednostki

Zarzad, Rada Nadzorcza, Walne Zgromadzenie

[.1.1. Zasadniczy przedmiot dziatalnosci Jednostki Dominujgcej zgodnie ze statutem,
zgtoszony do rejestru:

[.[1.1.1.64.99.Z — Pozostata finansowa dziatalno§¢ ustugowa gdzie
niesklasyfikowana, z wytagczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych.

indziej

[.1.2. Wtasciciele Jednostki w dniu

finansowego:

Dominujgcej sporzgdzenia sprawozdania

[.1.2.1. Pawet Bala - 18% udzialu w kapitale Spdtki i gtosdbw na Wainym
Zgromadzeniu;

[.1.2.2. Anna Bala - 10% udziatu w kapitale Spdtki i gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu; N

[.1.2.3. Adam Chetchowski — 13% udziatu w kapitale Spéiki i gloséw na Walnym
Zgromadzeniu ;

1.1.2.4. Inne osoby lub jednostki posiadajace ponizej 5% — 59% udziatu w kapitale
Spditki i gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

[.1.3. W 2012 roku oraz do dnia zakonczenia badania nie wystgpity znaczgce zmiany w
strukturze wiasnosci Spoétki Dominujacej.
%
3
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|.1.4. Zarzad Jednostki Dominujgcej
sprawozdania finansowego:

w dniu sporzadzenia skonsolidowanego

[.1.4.1. Pawet Bala - Prezes Zarzadu;
1.1.4.2. Konrad Korobowicz — Wiceprezes Zarzadu;

[.1.4.3. Adam Chetchowski — Wiceprezes Zarzadu;

1.1.5. W badanym okresie oraz do dnia zakonczenia badania nie wystgpity zmiany w
Zarzadzie Jednostki Dominujgce;.

[.2. SKEAD GRUPY KAPITALOWEJ.

1.2.1. W dniu 31 grudnia 2012 roku w sktad Grupy Kapitatowej Capital Partners S.A.
wchodzity nastepujgce spotki:

HLB M2 Audyt
. . Bez zastrzezen Spotka z
S, | e | e |V o | arara
objasniajacg | odpowiedzialno$cig
Sp. k
HLB M2 Audyt
Dom Maklerski Bez zastrzezen Spotka z
Capital 100,00% 100,00% petna i bez uwag ograniczong 2012-12-31
Partners S.A. objasniajgcych | odpowiedzialnoscig
Sp. k
Towarzystwo HLB M2 Audyt
Funduszy Bez zastrzezen Spétka z
Inwestycyjnych 100,00% 100,00% petna i bez uwag ograniczong 2012-12-31
Capital objasniajgcych | odpowiedzialno$cig
Partners S.A. Sp. k

[.2.2. W punkcie ,Informacje uzupetniajgce” zawartym w informacjach ogolnych
informacji dodatkowej do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Zarzad
Jednostki Dominujgcej poinformowat o odstepstwach od wymogéw stosowania
Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowosci, Miedzynarodowych Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowe] w zakresie konsolidacji oraz przedstawit swoje
stanowisko dotyczgce odstgpienia od konsolidacji tych jednostek, ktorych udziaty
znajdujg sie w portfelu zamknigtych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez
jednostke zalezng Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Capital Partners S.A..
Certyfikaty inwestycyjne wyemitowane przez te fundusze znajdujg sie w posiadaniu
Spotki Capital Partners S.A.

I.3. DANE IDENTYFIKUJACE BIEGLEGO REWIDENTA.

1.3.1. Badanie przeprowadzita firma HLB M2 Audyt Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Spétka 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

A

)
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uprawnionego badaniem kierowat kluczowy biegly rewident Aleksandra Mottawska nr
10 844.

1.3.2. HLB M2 Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. zostata wybrana
do przeprowadzenia badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego uchwatg nr
3/VI/2012 Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgce] z dnia 22 czerwca 2012 roku.
Badanie przeprowadzono na podstawie umowy nr 015/\W/2012/SK zawartej w dniu 4
lipca 2012 roku pomigdzy Jednostkg Dominujaca, a HLB M2 Audyt Spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.

1.3.3. HLB M2 Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k., kiuczowy biegly
rewident kierujgcy badaniem oraz inne osoby uczestniczace w badaniu speiniaja
wymogi okreslone w art. 56 Ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o biegtych rewidentach i
ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdarn finansowych oraz
o nadzorze publicznym (Dz. U. nr 77, poz. 649), dotyczace bezstronnosci i
niezalezno$ci od badanej Jednostki.

|.3.4. Badanie przeprowadzono w terminie od 11 do 19 marca 2013 roku, w tym w
siedzibie Spotki Dominujacej w terminie od dnia 11 marca 2013 do dnia 13 marca 2013
roku.

.4. PODSTAWA PRAWNA PRZEPROWADZONEGO BADANIA.

|.4.1. Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzili$my
W oparciu o:

[.4.1.1. przepisy Ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 roku o rachunkowosci (tekst
jednolity Dz. U. z 2009 roku, nr 152, poz. 1223, z pdzniejszymi zmianami),

1.4.1.2. krajowe standardy rewizji finansowej, wydane przez Krajowa Rade Biegtych
Rewidentdéw w Polsce.

|.5. ZAKRES ODPOWIEDZIALNOSCI | CEL BADANIA

[.5.1. Celem badania byto wyrazenie pisemne] opinii wraz z raportem, czy
skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest prawidlowe oraz rzetelnie ijasno
przedstawia sytuacje majagtkowa i finansowa, jak tez wynik finansowy badanej Grupy
Kapitatowej.

[.5.2. W badaniu poszczegéInych pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego
i dokumentacji konsolidacyjnej postuzylismy sie testami i prébami wiasciwymi dla rewizji
finansowej. Na podstawie wynikow tych testéw i préb wnioskowali§my o poprawnosci
badanych pozyciji.

[.5.3. Przedmiotem naszego badania nie byly kwestie nie majgce wptywu na zbadane
przez nas skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

1.5.4. Zarzad Spétki Dominujgcej udostepnit nam w czasie badania w:szystkie
sprawozdania finansowe spotek objetych konsolidacja, dokumentacje konsolidacyjng,
informacje i inne wymagane dokumenty oraz przekazat nam wyjasnienia niezbedne do
wydania opinii 0 zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
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1.5.5. Zarzad Spdtki Dominujgcej podpisat w dniu 19 marca 2013 roku pisemne
oSwiadczenie o  kompletnosci, rzetelnosci i prawidtowosci  zbadanego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz, iz pomiedzy dniem bilansowym a
dniem zakonczenia badania nie wystapity zdarzenia, ktére mogtyby wptywaé istotnie na
sytuacje finansowg i majgtkowg Grupy Kapitatowej i wymagatyby dodatkowego ujecia
w zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. W oéwiadczeniu tym Zarzad

Spétki Dominujgcej potwierdzit swojg odpowiedzialnoéé za zbadane skonsolidowane
sprawozdanie finansowe.

A

1.6. INFORMACJA O SPRAWOZDANIU FINANSOWYM ZA ROK POPRZEDNI.

1.6.1. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2011 zostato poddane badaniu
przez biegtego rewidenta. Badanie przeprowadzila Bozena Pawlowska-Krawczyk,
kluczowy biegty rewident nr 11702, dziatajacy w imieniu Misters Audytor Sp. z o.0.,
podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych nr 63. Audytor ten w dniu
19 marca 2012 roku wydat o tym sprawozdaniu opinie bez zastrzezen, z uwaga
objasniajgca, iz Zarzad Spétki Dominujgcej ujawnit w informacjach dodatkowych do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego przyjete przez te Spétke odstepstwa od
wymogow stosowania Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowoséci w zakresie
konsolidacji.

1.6.2. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2011 zostato zatwierdzone przez
Zwyczajne Walne Zgromadzenie uchwatg nr 7 z dnia 24 kwietnia 2012 roku.

1.6.3. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2011 Jednostka Dominujgca
Zlozyta w Sgdzie Rejonowym dla M. St. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 30 kwietnia 2012 roku.

1.6.4. Do dnia zakonczenia naszego badania, to jest do 19 marca 2013 roku, Zarzad
Spotki nie ztozyt skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2011 (rok
poprzedni) do ogtoszenia w Monitorze Polskim B, jak wymagajg tego przepisy Ustawy
o rachunkowosci. Zwracamy uwage na fakt, Zze sprawozdanie finansowe' Grupy
Kapitatowej za rok 2011, jako sprawozdanie finansowe Jednostki Dominujgcej, ktérej
akcje podlegaty notowaniu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie jest
jawne i publicznie dostepne.

1.7. INFORMACJA O ZBADANYM SKONSOLIDOWANYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM.

1.7.1. Zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie
z Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci, Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczo$ci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacji ogtoszonych w
formie rozporzgdzen Komisji Europejskiej (zwanymi dalej MSSF), a w zakresie
nieuregulowanym w tych Standardach - stosownie do wymogéw Ustawy o
rachunkowo$ci i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych i sktada sie z:

— skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2012 roku, ktéry po
stronie aktywow i pasywow wykazuje sume: 50 676,38 tysiecy ztotych,

T
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skonsolidowany rachunek zyskéw i strat za okres od 1 stycznia 2012 roku do 31
grudnia 2012 roku wykazujgcy strate netto w kwocie 5 382,53 tysigce ztotych,

skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw za okres od 1 stycznia

2012 roku do 31 grudnia 2012 roku wykazujgce catkowitg strate w kwocie 3 304,37
tysigce ztotych,

skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym za okres od 1 stycznia

2012 roku do 31 grudnia 2012 roku, wykazujgce zmniejszenie stanu kapitatu
wiasnego o kwote 3 304,37 tysigce zitotych,

skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych za okres od 1 stycznia
2012 roku do 31 grudnia 2012 roku, wykazujgce zwiekszenie stanu $rodkéw
pienieznych o kwote 166,07 tysiecy ztotych,

informacje dodatkowe o przyjetych zasadach (polityce) rachunkowos$ci oraz inne
informacje objasniajgce.

|.7.2. Zarzagd Jednostki Dominujace] sporzadzit sprawozdanie z dziatalnosci Grupy

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

1

Il. CzESC ANALITYCZNA.

I1.1.1. W cze$ci analitycznej zaprezentowano najwazniejsze dane finansowe, ich struktury,
dynamiki i weztowe wskazniki obrazujgce sytuacje finansowg Grupy Kapitatowe;.

1.2, UPROSZCZONY SKONSOLIDOWANY BILANS

2012-12-31 2011-12-31 Tempo
Aktywa zmian
tys. zt struktura (%) tys. zt struktura (%) 201522)011
A. AKTYWA TRWALE 31221 61,6% 21 340 37,0% 46,3%
1. Wartos$ci niematerialne 2 0,0% 0 0,0% 0,0%
2. Wartoé¢ firmy 294 0,6% 294 0,5% 0,0%
3. Rzeczowe aktywa trwate 37 0,1% 51 0,1%| -26,7%
4. Naleznosci dtugoterminowe 127 0,2% 126 0,2% 0,8%
5. Aktywa finansowe
dtugoterminowe 28 582 56,4% 19 037 33,0% 50,1%
6. Diugoterminowe rozliczenia )
miedzyokresowe 2179 4,3% 1832 3,2% 18,9%
B. AKTYWA OBROTOWE 19 455 38,4% 36 317 63,0% -46,4%
1. Zapasy 0 0,0% 0 0,0% 0,0%
2. Naleznosci krétkoterminowe 633 1,2% 4294 75%| -85,3%
3. Aktywa finansowe
krétkoterminowe 18 784 37,1% | 31944 554% | -41,2%
4, Krétkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe 39 0,1% 79 0,1% | -50,4%
Aktywa razem : 50 676 100,0% 57 657 100,0% 12,1%
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2012-12-31 2011-12-31 Ten:]po
Pasywa struktura il
tys. zt struktura (%) tys. zt ) 201(%22)011
A. KAPITAL WEASNY 46 638 92,0% 49 942 86,6% -6,6%
B. UDZIALY NIEKONTROLUJACE 0 0,0% 0 0,0% 0,0%
C. ZOBOWIAZANIA | REZERWY NA

ZOBOWIAZANIA 4038 8,0% 7715 13,4% -47.7%
1. Rezerwa z tyt. podatku odroczonego 1199 2,4% 1222 2,1% -1,9%
2. Zobowigzania diugoterminowe 1768 3,5% 3954 6,9% -55,3%
3. Zobowigzania krétkoterminowe 1071 2,1% 2 539 4,4% -57,8%
4. Rozliczenia miedzyokresowe 0 0,0% 0 0,0% 0,0%
Pasywa razem : 50 676 100,0% 57 657 100,0% 121%

II.3. UPROSZCZONY SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

t

L. 01.01.2012 - 31.12.2012 | 01.01.2011 - 31.12.2011 Tempo zmian
Wyszczegoinienie 201212011 (%)
tys. zt struktura (%) tys. zt struktura (%)
1. Przychody netto ze sprzedazy 1997 100,0% 3714 100,0% -46,2%
2. Koszty dziatalnosci operacyjnej -4 170 -208,8% | -5166 -139,1% -19,3%
3. Zysk (strata) ze sprzedazy 2173 -108,8% -1 452 -39,1% 49,7%
4. Pozostate przychody
operacyjne 121 6,0% 144 3,9% -16,6%
5. Pozostate koszty operacyjne -67 -34%| -1339 -36,0% -95,0%
6. Zysk (strata) z dziatalnosci
operacyjnej -2119 -106,2% -2 647 -71,2% -19,9%
7. Przychody finansowe 1091 54,6% 5819 156,7% -81,2%
8. Koszty finansowe -5212 -261,0% -1 680 -45.2% 210,3%
9. Zysk (strata) z dziatalnosci
gospodarczej -6 240 -312,5% 1492 40,2% -518,2%
10. Zysk (strata) z udziatéw w
jednostkach podporzadkowanych Y
wycenianych metodg praw
wiashosci 0 0,0% 3932 196,9% -100,0%
11. Zysk (strata) brutto -6 240 -312,5% 5424 146,0% -215,0%
12. Podatek dochodowy 857 -43,0% -311 8,4% -375,5%
13. Zysk / Strata netto -5383 -269,6% 5113 137,7% -205,3%
11.4. UPROSZCZONE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
Tempo
L 01.01.2012 - 31.12.2012 | 01.01.2011 - 31.12.2011 Zmi;fn
Wyszczegdlnienie 2012/2011
tys. zt struktura (%) tys. zt struktura (%) (%)
1. Wynik netto za okres R
sprawozdawczy -5 383 163% 5113 -685% | -205,3%
2. Skutki wyceny aktywow finansowych
dostepnych do sprzedazy odniesione na 2 566 -78% -7 242 970% | -135,4%
kapitat z aktualizacji wyceny
3. Podatek dochodowy (odroczony) -488 15% 1382 -185% | -135,3%
?r.‘;rtutr:)a skfadniki catkowitego dochodu 2078 63% -5 860 785% | -135,5%
5. Catkowity dochdéd okresu 3304 100% 747 100% | 342,8%
sprawozdawczego
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I.5. UPROSZCZONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

L. 01.01.2012 - 31.12.2012 1.01.2011 - 31.12.2011 i
Wyszczegdlnienie 01.01.2011 - 31.12.201 22'31”;;’2%?;"'(?,/")
tys. zt struktura (%) tys. z struktura (%) °
1. Wynik finansowy -6 240 100,0% 5424 100,0% -215,0%
2. Korekty razem 4670 -74,8% -8 837 -162,9% -152,9%
3. Przeplywy z dziatalnosci
operacyjnej -1 570 25.2% -3413 -62,9% -54.0%
4. Wptywy z dziatalnosci
inwestycyjnej 14 842 237,8% | 41085 757 4% -63,9%
5. Wydatki na dziatalnosci v
inwestycyjnej -9755 156,3% | -33 250 -613,0% -70,7%
6. Przeplywy z dziatalnosci
inwestycyjnej 5087 -81,5% 7 835 144,4% -35,1%
7. Wplywy z dziatalnosci
finansowej 1 455 -23,3% 9 570 176,4% -84,8%
8. Wydatki na dziatalnosci
finansowej -4 806 77,0%| -15764 -290,6% -69,5%
9. Przeptywy z dziatalnosci
finansowej -3 351 53,7% -6 194 -114.2% -45,9%
10. Przeptywy pienigezne netto
razem 166 -2,7% -1772 -32,7% -109,4%
11.6. ANALIZA WSKAZNIKOWA
11.6.1. Rentownosé
Wskaznik Formuta wskaznika Zalecane 2012 2011 2010
Rentownosé brutto Wynik brutto na sprzedazy/Przychody ze
sprzedazy sprzedazy max -108,8% | -39,1% -49,9%
Rentownosé brutto Wynik brutto/Przychody ze sprzedazy max -312,5% | 146,0% 38,2%
Rentownosé netto Wynik netto/Przychody ze sprzedazy max -269,6% | 137,7% 15,5%
:}fg&m"éé netto Wynik netto/Srednia warto$é aktywow ogétem | max | -9.9% | 83% 0,5%
Rentowno$¢ netto Wynik netto/Srednia wartos¢ kapitatu _ o
kapitatu wlasnego wiasnego bez zysku max 11,1% 10,7% 0,6%
11.6.2. Ptynnos$¢ finansowa
Wskaznik Formuta wskaznika Zalecane 2012 2011 2010
(Zapasy + naleznosci krétkoterminowe + $rodki
pieniezne + krétkoterminowe inwestycje finansowe+
Plynnos$é biezgca rozliczenia migdzyokresowe generujgce wptywy 1,4-2,0 18,13 14,32 3,76
gotéwkowe)/(Zobowigzania krétkoterminowe +
rozliczenia miedzyokresowe generujgce wydatki)
(Naleznosci krétkoterminowe + $rodki pieni?zne-k
krétkoterminowe inwestycje finansowe+ rozllbczenia
Ptynnosé szybka miedzyokresowe generujgce wptywy | 0,8-1,0 18,13 14,32 3,76
gotéwkowe)/(Zobowigzania krétkoterminowe + '
rozliczenia miedzyokresowe generujgce wydatki)
Pokrycie
zobowigzan (Naleznosci z tytutu dostaw i _us%ungobowmlzanla z 1.0 6,82 17,06 309,84
handlowych tytutu dostaw i ustug
naleznosciami
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Wskaznik Formuta wskaznika Zalecane 2012 2011 2010
. . Majgtek obrotowy - zobowigzania krétkoterminowe -
Kapitat pracujacy rozliczenia miedzyokresowe pasywne max 18 384 33903 32 241
Udziat kapitatu (Majatek obrotowy - zobowiazania krétkoterminowe
pracujgcego w - rozliczenia migdzyokresowe pasywne)/Suma max 36,3% 58,8% 49,5%
aktywach bilansowa
Przecietny okres (Srednia wartosé naleznosci z tytutu dostaw | !
sptywu naleznosci ustug*365)/(Przychody ze sprzedazy + podatek od - 375,4 279,7 233,8
w dniach towardw i ustug nalezny)
. (Srednia warto$¢ zobowigzan z tytulu dostaw i
fn’;&?;‘aetzngbﬁ?zan ustug*365)/(Koszty dziatalnosci operacyjnej -
2 tytuty 4 ostawa} Amortyzacja - Koszty pracy - Podatki i optaty + - 14,8 9,5 2,3
ustug w dniach Podatek od towaréw i ustug naliczony przy
zakupach)
[1.6.3. Sprawnos¢ wykorzystania zasobow
Wskaznik Formuta wskaznika Zalecane 2012 2011 2010
‘s . Przychody ze sprzedazy/Srednia warto$é
Obrotowo$¢ aktywow aktywow ogélem max 0,0 0,1 0,0
Obrotowos$é rzeczowego Przychody ze sprzedazy/Srednia warto$é
majgtku trwatego rzeczowego majatku trwatego max 45,4 1188 104.2
Przychodowo$¢ pracownika | Przychody ze sprzedazy/Przecigtna liczba min 02 03 03
w tys. zt zatrudnionych w etatach ! ' ’
[1.6.4. Finansowanie dziatalnosci '
Wskaznik Formutfa wskaznika Zalecane 2012 2011 2010
S{gzgifnwa”'e kapitatem Kapitat wasny/Pasywa ogélem >30% | 92,0% | 86,.6% | 78,0%
Pokrycie zobowigzan Kapitat wlasny/Zobowigzania i rezerwy na o o o o
kapitatem wiasnym zobowigzania >45% 1154,8% | 647,3% | 353,7%
Pokrycie aktywéw .
kapitatem diugoterminowym wymag pow. )
Trwato$é Zrédet . . o N
finansowania Diugoterminowe pasywa/Pasywa ogétem max 97,9% 95,6% 82,1%

I.7. KOMENTARZ DO CZESCI ANALITYCZNEJ

11.7.1. Na koniec 2012 roku odnotowano zmniejszenie sumy bilansowej o0 12,1%, co byto
spowodowane przede wszystkim znaczacym spadkiem wartosci krotkoterminowych
aktywdw finansowych w poréwnaniu do roku ubiegtego. Réwnolegle, po stronie

pasywow bilansu, najbardziej warto$ciowo obnizyt sie kapitat wiasny.

11.7.2. Gtéwnie w wyniku odnotowania znaczacej straty na dziatalnosci finansowej w
roku 2012, Grupa Kapitatowa poniosta strate netto w wysokosci 5 382 tys. ztotych:
Negatywny wynik dziatalnosci Grupy wptywajacy na kapitaty wtasne na 31 grudnia 2012

roku zostat czeSciowo zniwelowany zyskiem na wycenie aktywéw finansowych
dostepnych do sprzedazy odniesionym na kapitale z aktualizacji wyceny.

1.7.3. W zwigzku z powyzszym w 2012 roku wartosci wszystkich wskaznikéw

rentownosci ulegty obnizeniu w poréwnaniu do roku 2011 i wykazujg warto$ci ujemne.

Dotyczy: Grupy Kapitatowej Capital Partners S.A.
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I1.7.4. Wartosci wskaznikéw ptynnoéci w analizowanym okresie przewyzszaty poziomy
uznawane za zalecane. Biorgc jednak pod uwage specyfike Grupy Kapitatowej -
lokowanie w papiery wartoéciowe (zakwalifikowane jako majatek obrotowy) przy
finansowaniu inwestycji gtéwnie z kapitatdw wiasnych - takie uksztattowanie sie wartosci
wskaznikéw ptynnoéci nie Swiadczy o nadptynnosci

11.7.5. W ciggu analizowanego okresu Grupa Kapitatowa Capital Partners S.A. stosowata
bezpieczny model finansowania aktywdw, oparty gtdwnie o kapitaty wiasne.

11.8. OCENA ZASADNOSCI ZALOZENIA KONTYNUOWANIA DZIALALNOSCI.
1

1.8.1. W czasie naszego badania nie odnotowaliémy. istnienia istotnych okolicznosci,
pomimo pogorszenia wszystkich wskaznikéw dziatalnosci Grupy Kapitatowej, ktére
mogtyby powodowaé nasze przekonanie, ze Jednostka Dominujgca lub spétki zalezne
objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym nie sg w stanie kontynuowaé
dziatalnosci przez co najmniej 12 miesiecy liczac od dnia bilansowego, to jest w ciagu 12
miesigcy od 31 grudnia 2012 roku w efekcie zamierzonego lub przymusowego zaniechania
badz istotnego ograniczenia przez nie dotychczasowej dziatalnosci. Na takg ocene giéwnie

wptywa stan kapitatéw witasnych, ktéry na koniec 2012 roku stanowi az 92% zrodet
finansowania dziatalno$ci Grupy.

[1.8.2. W sporzadzonym przez jednostke zalezng - Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
Capital Partners S.A. bilansie na dzien 31 grudnia 2012 roku wykazano skumulowang
strate przewyzszajgcg sume kapitatéw zapasowego i rezerwowych oraz jedng trzecig
kapitatu zaktadowego. W dniu 12 marca 2013 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
jednostki zaleznej uchwatg nr 3 podjeto decyzje o dalszym istnieniu Towarzystwa.

\

lll. CzESC sZCZEGOLOWA.

lll.1. ROK OBROTOWY

[l1.1.1. Sprawozdania finansowe wszystkich spoétek wchodzacych w sktad Grupy
Kapitatowej, bedace podstawg sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, zostaty sporzadzone na dzien 31 grudnia 2012 roku i obejmujg dane
finansowe za okres: od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku.

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

I.2.1. W punkcie ,Informacje Ogodine” informacji dodatkowych do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za rok zakonczony 31 grudnia 2012 roku Zarzad Spotki
Dominujgcej przedstawit metody prezentacji danych finansowych Grupy Kapitatowej oraz
zasady (polityke) rachunkowosci. Polityka rachunkowos$ci jest zgodna z
Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowos$ci, Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczo$ci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w
formie rozporzgdzen Komisji Europejskie] (zwanymi dalej MSSF), aw zakresie
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nieuregulowanym w tych Standardach — zgodna z wymogami Ustawy o rachunkowoséci
i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych.

I11.2.2. Polityke rachunkowo$ci w Grupie Kapitatowej stosowano w istotnych aspektach
W sposob ciggty.

l1.2.3. Kierownictwo ~ Jednostki Dominujacej zapewnito w istotnych aspektach
poréwnywalnos¢ danych finansowych za wszystkie okresy zaprezentowane w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Z uwagi na nieprawidtowe historyczne ujecie
transakcji nabycia jednostki zaleznej w 2011 roku w danych poréwnywalnych na 31
grudnia 2012 roku skorygowano okre$lone pozycje skonsolidowanego sprawozdania
finansowego o czym poinformowano w punkcie ,Okres objety sprawozdaniem i
poréwnywalnos¢ danych” zawartym w informacjach ogélnych informagji dodatkowej do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

I1.2.4. Polityka rachunkowosci Grupy Kapitatowej odpowiada polityce rachunkowosci
Jednostki Dominujgcej. Sprawozdania finansowe jednostek zaleznych sporzadzane
zostaly zgodnie z ustawg o rachunkowoéci, z uwzglednieniem zasad szczegdinych w
przypadku Domu Maklerskiego Capital Partners S.A. Sprawozdania te na potrzeby
sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostaty przekszta%oone do
zasad obowigzujgcych w Grupie Kapitatowej. Przeksztatcone na potrzeby sporzqdzen[a
skonsolidowanego sprawozdania finansowego sprawozdania finansowe spétek zaleznych

sg w istotnych aspektach zgodne z politykg rachunkowosci jakg stosuje Jednostka
Dominujgca.

l.2.5.Na warto§¢ pozycji skonsolidowanego bilansu ,Finansowe inwestycje
dfugoterminowe - pozostate aktywa finansowe” w kwocie 28 581,68 tys. zt sktadajg sie
certyfikaty inwestycyjne Capital Partners Investment | FIZ (Fundusz) o tgcznej wartosci
28 581,26 tys. zt. Warto$¢ certyfikatow wyceniona zostata w wartosci godziwej poprzez
odniesienie do warto$ci aktywdéw netto Funduszu. Wycena aktywa netto Funduszu na
dzien 31 grudnia 2012 roku zostata dokonana w oparciu o wycene pochodzacg z
aktywnego rynku (dla lokat notowanych na aktywnym rynku, stanowigcych 16,9% aktywoéw
Funduszu) albo w oparciu o szacunek dokonany na podstawie zastosowanych metod

wyceny (dla lokat nienotowanych na aktywnym rynku, stanowigcych 82,3% aktywéw
funduszu..

ll1.3. WARTOSC FIRMY Z KONSOLIDACJI ORAZ JEJ ODPISY

l11.3.1. Wykazana w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym warto$¢ firmy
z konsolidacji w kwocie 294,4 tys. zt zostata ustalona prawidtowo i wynika z rozliczenia
nabycia spotki zalezne] Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Capital Partners S.A.,
ktére miato miejsce w 2011 roku.

111.3.2. Na dzien 31 grudnia 2012 roku Spétka Dominujgca wykonata test na utrate wartosci
przez warto$¢ firmy. Przeprowadzenie testu nie wykazato potrzeby dokonania odpisu
aktualizujgcego. Gtéwne zatozenia dotyczace testu na utrate wartosci Jednostka
Dominujgca zaprezentowata w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, w
dodatkowej nocie objasniajgcej nr 5 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Dotyczy: Grupy Kapitatowej Capital Partners S.A.
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l1.4.1. Wykazany w skonsolidowanym bilansie na dzien 31 grudnia 2012 roku stan
kapitatow wtasnych jest zgodny z dokumentacjg konsolidacyjna. Dane finansowe

dotyczace kapitatdw wtasnych przedstawiono w skonsolidowanym zestawieniu zmian
w kapitale wtasnym.

111.5. WYLACZENIA KONSOLIDACYJNE

11.5.1. Dokonujgc konsolidacji spétek przeprowadzono nastepujgce wytaczenia:
I11.5.1.1. kapitatowe (udziaty i kapitaty wtasne Spotek na dzien przejecia kontroli),
H1.5.1.2. wzajemnych rozrachunkéw (naleznosci i zobowigzan),
[11.5.1.3. obrotéw wewnetrznych (przychodéw i kosztéw).

11.5.2. Sg one prawidtowe i zgodne z dokumentacjg konsolidacyjna.

111.6. KOMPLETNOSC | POPRAWNOSC DOKUMENTACJI KONSOLIDACYJNEJ

l11.6.1. W efekcie naszego badania uznali§my, 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.

.7. STRUKTURA AKTYWOW | PASYWOW SKONSOLIDOWANEGO BILANSU

[1.7.1. Struktura  aktywéw i pasywéw Grupy Kapitatowej jest przedstawiona
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony 31 grudnia 2012 roku.

Dane wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sg zgodne
z dokumentacjg konsolidacyjna.

l11.8. POZYCJE WPLYWAJACE NA WYNIK FINANSOWY GRUPY KAPITALOWEJ | POZOSTALE'
CALKOWITE DOCHODY

[11.8.1. Charakterystyke pozycji wptywajacych na wynik finansowy i pozostatych
catkowitych dochodéw Grupy Kapitatowej przedstawiono w zbadanym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony 31 grudnia 2012 roku. Dane wykazane w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sg zgodne z dokumentacjg konsolidacyjna.

1l1.9. ODSTEPSTWA OD ZASAD KONSOLIDACJI | STOSOWANIA METODY PRAW WEASNOSCI
111.9.1. Spétka zastosowata nastepujgce odstepstwa od zasady konsolidacji:

111.9.1.1. W punkcie ,Informacje uzupetniajgce™ zawartym w informacjach ogoinych
informacji dodatkowej do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Zarzad
Jednostki Dominujacej poinformowat o odstepstwach od wymogoéw stosowania
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowos$ci w zakresie konsolidaciji.

[11.9.1.2. We wskazanym powyzej punkcie skonsolidowanego sprawozdania, Zarzad
Spotki Dominujgcej przedstawit rowniez i uzasadnit swoje stanowisko dotyczace

u}/
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odstgpienia od konsolidacji tych jednostek, ktérych udziaty znajdujg sie w portfelu
zamknietych funduszy inwestycyjnych. Certyfikaty inwestycyjne wyemitowane przez
te fundusze znajdujg sie w posiadaniu Spétki Capital Partners S.A.

111.10. OCENA SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH DOCHODOW '

[11.10.1. Sprawozdanie z catkowitych dochodéw zostato sporzgdzone prawidtowo, zgodnie
z przepisami  okreslonymi w  Miedzynarodowych  Standardach Rachunkowosci,
Migdzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci Finansowe].

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

I11.11.1. Informacja dodatkowa do skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok
obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2012 roku zostata sporzadzona we wszystkich istotnych
aspektach zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci, Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowe] oraz zwigzanymi znimi interpretacjami
ogtoszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej.

II1.12. SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ

lI112.1. Zapoznalismy sie ze sporzadzonym przez Zarzad Spotki Dom’inujqoej
sprawozdaniem z dziatalno$ci Grupy Kapitatowe] za okres od 1 stycznia 2012 roku do 31
grudnia 2012 roku. Naszym zdaniem, sprawozdanie to spetnia istotne wymogi art. 49 ust. 2
Ustawy o rachunkowo$ci oraz przepiséw Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19
lutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez
emitentéw papieréw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego parnstwem cztonkowskim (Dz.U. z
2009 r. Nr 33, poz. 259). Zawarte w tym sprawozdaniu z dziatalno$ci kwoty i informacje
pochodzace ze zbadanego przez nas skonsolidowanego sprawozdania finansowego sg z
nim zgodne.

IV. UWAGI KONCOWE

IV.1. PRZESTRZEGANIE PRZEPISOW PRAWA

IV.1.1. OtrzymaliSmy pisemne o$wiadczenie Zarzadu Jednostki Dominujgcej, w ktérym
Zarzad stwierdzit, ze nie posiada wiedzy o jakichkolwiek naruszeniach prawa lub
przepisdw, kiore powinny byé uwzglednione przy sporzgdzaniu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego lub mogtyby stanowi¢ podstawe do uwzglednienia kosztéw
lub strat.
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IV.2. WYKORZYSTANIE PRAC NIEZALEZNYCH SPECJALISTOW !

V.21. W ftrakcie naszego badania nie korzystaliSmy z wynikéw prac zadnych

niezaleznych specjalistéw.

Aleksandra Mottawska

Kluczowy Biegly Rewident
przeprowadzajacy badanie

w imieniu HLB M2 Audyt Spdka

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

Warszawa, dnia 19 marca 2013 roku

Raport zawiera 15 stron

Dobek

oeprezes Zarzadu 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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