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l. OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

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

Przedmiot badania

Przeprowadzili§my badanie zataczonego sprawozdania finansowego Capital Partners S.A.,
(dalej: Spdtka lub Jednostka) z siedzibg w Warszawie, ul. Krolewska 16 (kod pocztowy: 00-
103 Warszawa), na ktére sktadajg sie: bilans sporzadzony na dzier 31 grudnia 2016 roku,
sprawozdanie z zyskéw i strat, sprawozdanie z innych catkowitych dochodéw,
sprawozdanie z przeptywéw pienieznych i sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym za
rok obrotowy od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku oraz dodatkowe informacje
o przyjetych zasadach (polityce) rachunkowosci oraz inne informacje objasniajace.

Odpowiedzialnos$¢ kierownictwa

Kierownik jednostki jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidiowo
prowadzonych ksigg rachunkowych, sprawozdania finansowego i za jego rzetelna
prezentacje zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2016 r.
poz. 1047, zpozn. zm.), zwang dalej ,ustawa o rachunkowo$ci’, wydanymi na jej
podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi obowigzujgcymi przepisami prawa.
Kierownik jednostki jest réwniez odpowiedzialny za kontrole wewnetrzng, ktérg uznaje za
niezbedng dla sporzgdzenia sprawozdania finansowego niezawierajgcego istotnego
znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci kierownik jednostki oraz cztonkowie rady nadzorczej
jednostki sg zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe spetniato
wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos¢ bieglego rewidenta

Jestesmy odpowiedzialni za wyrazenie opinii o tym sprawozdaniu finansowym na
podstawie przeprowadzonego przez nas badania.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzili§my zgodnie z :
- postanowieniami rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

- krajowymi standardami rewizji finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw
Badania IAASB. Standardy te wymagaja przestrzegania wymogéw etycznych oraz
zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby uzyskaé¢ wystarczajaca
pewnosc, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztatcenia.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur stuzacych uzyskaniu dowodéw badania
kwot i ujawnien zawartych w sprawozdaniach finansowych. Dobér procedur zalezy od
osadu biegtego rewidenta, w tym od oceny ryzyka istotnego znieksztatcenia sprawozdan

HLB M2 Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Tax & Audit Sp. k.

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

Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy, XIIl Wydziat Gospodarczy; KRS: 0000380052
REGON: 142839770, NIP: 521-359-69-82, Komplementariusz: HLB M2 Sp. z 0.0.
Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych numer 3697

Zarzad Komplementariusza: Maciej Czapiewski — Prezes Zarzadu, H L B M 2

Marek Dobek — Wiceprezes Zarzadu, Aleksandra Mottawska — Cztonek Zarzadu. Strona3z17




HLBIYZ

finansowych spowodowanego oszustwem lub btedem. Dokonujac oceny tego ryzyka,
bieglty rewident bierze pod uwage dziatanie kontroli wewnetrznej, w zakresie dotyczgcym
sporzagdzania przez jednostke sprawozdan finansowych, w celu zaprojektowania
odpowiednich w danych okolicznosciach procedur badania, nie za§ wyrazenia opinii
o skutecznosci  kontroli wewnetrznej jednostki. Badanie obejmuje tez ocene
odpowiedniosci zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz racjonalnosci
ustalonych przez kierownictwo wartosci szacunkowych, prawidtowosci ksigg rachunkowych
stanowigcych podstawe sporzadzenia zbadanego sprawozdania finansowego, jak rowniez
0godlng ocene prezentacji sprawozdan finansowych.

Uwazamy, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajaca i odpowiednia
podstawe do wyrazenia opinii.

Opinia o sprawozdaniu finansowym
Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach:

— przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej jednostki na dzien 31
grudnia 2016 roku, oraz jej wynik finansowy za rok obrotowy od 1 stycznia 2016 roku
do 31 grudnia 2016 roku, zgodnie z wymagajgcymi zastosowania zasadami (politykg)
rachunkowosci, wynikajacymi z Miedzynarodowych Standardow Rachunkowosci,
Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanych
Z nimi interpretacji ogtoszonych w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej (zwanych
dalej MSSF), a w zakresie nieuregulowanym w tych standardach — stosownie do
wymogow ustawy o rachunkowos$ci i wydanych na jej podstawie przepisow
wykonawczych,

- zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych,

— jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujgcymi jednostke przepisami prawa oraz
statutem.

Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulacji

Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje sprawozdania
z dziatalnosci.

Za sporzadzenie sprawozdania z dziatalno$ci zgodnie z ustawa o rachunkowos$ci oraz
innymi obowigzujacymi przepisami prawa jest odpowiedzialny kierownik jednostki. Ponadto
kierownik jednostki oraz cztonkowie rady nadzorczej jednostki sg zobowigzani do
zapewnienia, aby sprawozdanie z dziatalnosci spetniato wymagania przewidziane
w ustawie o rachunkowosci.

Naszym obowigzkiem byto, w zwigzku z przeprowadzonym badaniem sprawozdania
finansowego, zapoznanie sie z trescig sprawozdania z dziatalnosci i wskazanie czy
informacje w nim zawarte uwzgledniajg postanowienia art. 49 ustawy o rachunkowosci,
oraz przepiséw rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem czionkowskim (tekst jednolity: Dz. U.
2014 r. poz. 133 z pdzn. zm.). iczy sg one zgodne z informacjami zawartymi w
zatgczonym sprawozdaniu finansowym. Naszym obowiazkiem bylo takze ztozenie
o$wiadczenia, czy w $wietle naszej wiedzy o jednostce i jej otoczeniu uzyskanej podczas
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badania sprawozdania finansowego stwierdzili§my w sprawozdaniu z dziatalnosci istotne
znieksztatcenia.

Naszym zdaniem informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci uwzgledniajag
postanowienia art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz przepisow rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim (tekst jednolity: Dz. U. 2014 r. poz. 133 z pdzn. zm.) i sa, zgodne z
informacjami zawartymi w zatgczonym sprawozdaniu finansowym. Ponadto, w $wietle
wiedzy o jednostce i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania sprawozdania finansowego
nie stwierdzilismy istotnych znieksztatcern w sprawozdaniu z dziatalnosci.

Naszym zdaniem o$wiadczenie Jednostki o stosowaniu tadu korporacyjnego zawiera
wszystkie informacje zgodnie z zakresem okre$lonym w rozporzadzeniu Ministra Finanséw
z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentdw papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim
(tekst jednolity: Dz. U. 2014 r. poz. 133 z pézn. zm.) lub w regulaminach wydanych na
podstawie art. 61 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz
o spotkach publicznych lub w regulaminach wydanych na podstawie art. 61 tej ustawy
(Dz.U. 2016, poz. 1639). Ponadto okreslone informacje wskazane w tych przepisach lub
regulaminach sg zgodne z majacymi zastosowanie przepisami oraz z informacjami
zawartymi w rocznym sprawozdaniu finansowym.

Aleksandra Mottawska

Aol Toile. Jebarate

Kluczowy Biegty Rewident
przeprowadzajgcy badanie

w imieniu HLB M2 Spoétka z ograniczong
odpowiedzialnosciag Tax & Audit Sp. k.
(dawniej: HLB M2 Audyt Spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.)
wpisany na liste biegtych rewidentéw pod
numerem 10844

Warszawa, dnia 8 marca 2017 roku

ALY

(@ J

Wiceprezes Zarzadu Komplementariusza
HLB M2 Spotka Z ograniczong
odpowiedzialnoscia Tax & Audit Sp. k.
(dawniej: HLB M2 Audyt Spoétka
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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II. RAPORT Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

I.1. CZESC OGOLNA

I1.1.1. DANE IDENTYFIKUJACE BADANA JEDNOSTKE

Petna nazwa Jednostki:

Capital Partners S.A.

Forma prawna:

Spotka akcyjna

Ulica:

Krélewska 16

Miejscowos¢:

Warszawa

Kod pocztowy:

00-103

Poczta:

Warszawa

Telefon:

+22 330 68 80

Faks:

+22 330 68 81

Poczta elektroniczna:

biuro@c-p.pl

Adres www:

www.c-p.pl

Sad rejestrowy:

Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy, XII 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

64997 - pozostata finansowa dziatalnos¢
ustugowa

Kapitat podstawowy na dzien
bilansowy

23 000,00 tys. zt

Kapitat wiasny na dzien
bilansowy

95 998,81 tys. zt

Wiadze Jednostki

Zarzad, Rada Nadzorcza, Walne Zgromadzenie

I1.11.1.1. Zasadniczy i rzeczywisty przedmiot dziatalnosci Spoétki zgodnie ze statutem,

zgtoszony do rejestru:

11.1.1.1.1. 64.99.Z - pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa;

11.1.1.2. Wiasciciele Spétki w dniu sporzadzenia sprawozdania finansowego:

11.11.1.2.1. Pawet Bala — 17,35% udziatu w kapitale Spofki i gloséw na Walnym

Zgromadzeniu;

[1.1.1.2.2. Anna Bala - 9,92% udzialu w kapitale Spotki i gtoséw na Walnym

Zgromadzeniu;

11.1.1.2.3. Adam Chetchowski — 14,09% udziatu w kapitale Spotki i gtosow na Walnym

Zgromadzeniu,

11.1.1.2.4. Inne osoby lub jednostki posiadajgce ponizej 5% — 58,64% udziatu w kapitale
Spoéiki | gloséw na Walnym Zgromadzeniu.

HLB M2 Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Tax & Audit Sp. k.

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

Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy, XIIl Wydziat Gospodarczy; KRS: 0000380052
REGON: 142839770, NIP: 521-359-69-82, Komplementariusz: HLB M2 Sp. z o.0.
Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych numer 3697

Zarzad Komplementariusza: Maciej Czapiewski — Prezes Zarzadu,

Marek Dobek — Wiceprezes Zarzadu, Aleksandra Mottawska — Czlonek Zarzadu.
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11.1.1.3. Nie wystgpity znaczace zmiany w strukturze wtasnosci w badanym okresie i do
dnia wydania opinii.

[1.1.1.4. W dniu 25 maja 2016 roku Spoétka dokonata nabycia akcji wtasnych w celu ich
umorzenia i obnizenia kapitatu zaktadowego. Uchwatg nr 6 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 30 czerwca 2016 roku obnizono kapitat zaktadowy
poprzez umorzenie 1440 000 akcji spétki o warto$ci nominalinej 1,00 zt za jedng akcje,
ti. z kwoty 24440,00tys. zt do 23 000,00 tys. zt. Obnizenie kapitatu zostato
zarejestrowane w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu 1 sierpnia 2016 roku.

11.1.1.5. Spotka jest jednostka dominujagca Grupy Kapitatowej Capital Partners S.A.

Jednostki powigzane ze Spotka zostaty zaprezentowane w sprawozdaniu finansowym
Spotki w informacji dodatkowej w punkcie 6 i 7 danych uzupetniajgcych.

11.1.1.6. Zarzad Spétki w dniu sporzadzenia sprawozdania finansowego:
11.1.1.6.1. Pawet Bala — Prezes Zarzadu;
[1.1.1.6.2. Konrad Korobowicz — Wiceprezes Zarzadu;
11.1.1.6.3. Adam Chetchowski — Wiceprezes Zarzadu.

1.11.1.7. W badanym okresie oraz do dnia zakonczenia badania nie wystapity zmiany
w Zarzadzie Spotki.

11.1.2. INFORMACJA O SPRAWOZDANIU FINANSOWYM ZA ROK POPRZEDNI

I1.1.2.1. Sprawozdanie finansowe za rok 2015 zostato poddane badaniu przez biegtego
rewidenta. Badanie przeprowadzita Aleksandra Mottawska, biegty rewident nr 10844,
dziatajgcy w imieniu HLB M2 Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Tax & Audit
Spoétka Komandytowa, podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych nr
3697. O sporzadzonym sprawozdaniu finansowym za rok 2015 wydano opinie bez
zastrzezen | uwag objasniajacych.

[1.1.2.2. Sprawozdanie finansowe za rok 2015 zostalo zatwierdzone przez Zwyczajne
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwata nr 5 z dnia 21 kwietnia 2016 roku.

11.11.2.3. Wynik finansowy z lat ubiegtych rozliczono w ksiegach zgodnie z uchwatg nr 10
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 21 kwietnia 2016 roku,
przeznaczajac zysk za rok 2015 na:

- kapitat rezerwowy przeznaczony na sfinansowanie nabycia 10 000 000,00 ztotych
akcji wtasnych oraz pokrycie kosztéw zwigzanych z nabyciem
akcji wtasnych

- kapitat zapasowy 8 468 446,79 ztotych

I1.1.2.4. Sprawozdanie finansowe za rok 2015 Jednostka ztozyta w Sgdzie Rejonowym dla
M. St. Warszawy, Xll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego w dniu 25
kwietnia 2016 roku.

11.1.3. DANE IDENTYFIKUJACE PODMIOT UPRAWNIONY | KLUCZOWEGO BIEGLEGO REWIDENTA
11.1.3.1. Badanie przeprowadzita firma HLB M2 Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig

Tax & Audit Spétka komandytowa z siedzibg w Warszawie (kod pocztowy: 02-521,
Warszawa), przy ul. Rakowieckiej 41/27 (nr 3697 na liscie podmiotéw uprawnionych do

Dotyczy: Capital Partners S.A.
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badania sprawozdan finansowych). W imieniu podmiotu uprawnionego badaniem
kierowat kluczowy biegty rewident Aleksandra Mottawska nr 10844,

[1.11.3.2. HLB M2 Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Tax & Audit Sp.k. (dawnie;j:
HLB M2 Audyt Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.) zostata wybrana do
przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego uchwatg nr 1/VI/2016 Rady
Nadzorczej z dnia 3 czerwca 2016 roku. Badanie przeprowadzono na podstawie umowy
nr 015/W/2016/SK zawartej w dniu 21 lipca 2016 roku pomiedzy badang Jednostkg
a HLB M2 Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Tax & Audit Sp. k.

[1.1.3.3. HLB M2 Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Tax & Audit Sp. k., kluczowy
biegty rewident kierujacy badaniem oraz inne osoby uczestniczgce w badaniu spetniajg
wymogi okreslone w art. 56 Ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o biegtych rewidentach i ich
samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz
o nadzorze publicznym (Dz. U. z 2016 r.,, poz. 1000), dotyczace bezstronnosci
i niezaleznosci od badanej Jednostki.

I1.1.3.4. Badanie wstepne przeprowadzono w siedzibie Spoétki w terminie 7 grudnia 2016
roku. Badanie wtasciwe przeprowadzono w siedzibie Spotki w terminie od 6 lutego do 9
lutego 2017 roku.

11.1.4. PODSTAWA PRAWNA PRZEPROWADZONEGQ BADANIA

I1.1.4.1. Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzili§my w oparciu o:

11.11.4.1.1. przepisy Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst
jednolity: Dz. U. z 2016 r., poz. 1047), zwana dalej ustawg o rachunkowosci,

[1.1.4.1.2. krajowe standardy rewizji finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych
Standardéw Badania IAASB.

11.1.5. ZAKRES ODPOWIEDZIALNOSCI | CEL BADANIA

11.1.5.1. Jesteémy odpowiedzialni za wyrazenie opinii o tym sprawozdaniu finansowym na
podstawie przeprowadzonego przez nas badania. Zgodnie z ustawg o rachunkowosci do
opinii zatgczamy réwniez niniejszy raport.

I1.11.5.2. Kierownik jednostki jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych, sprawozdania finansowego i za jego
rzetelng prezentacje zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz.U. z 2016 r. poz. 1047, z pdézn. zm.), zwang dalej ,ustawg o rachunkowosci’,
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi obowigzujgcymi
przepisami prawa. Kierownik jednostki jest rowniez odpowiedzialny za kontrole
wewnetrzna, ktérg uznaje za niezbedng dla sporzadzenia sprawozdania finansowego
niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

11.11.5.3. Zgodnie z ustawa o rachunkowosci kierownik jednostki oraz cztonkowie rady
nadzorczej jednostki sg zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe
spetniato wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

1.1.5.4. Zarzad Spotki ztozyt o$wiadczenie o kompletnosci, rzetelnosci i prawidtowosci
sprawozdania finansowego przedtozonego do badania oraz, iz pomigdzy dniem
bilansowym a dniem zakonczenia badania nie wystapity zdarzenia, ktére mogtyby
wptywagé istotnie na sytuacje finansowg i majatkowa Spotki, a ktore nie zostaty ujete
w zbadanym sprawozdaniu finansowym.

Dotyczy: Capital Partners S.A.
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[1.11.5.5. Kierownictwo badanej Jednostki udostepnito zadane w czasie badania dane,
informacje, wyjasnienia i oéwiadczenia niezbedne do formalno-prawnej i merytorycznej
oceny sprawozdania finansowego za 2016 rok. Nie wystgpity ograniczenia zakresu
badania.

11.1.5.6. Badanie polega na przeprowadzeniu procedur stuzgcych uzyskaniu dowodéw
badania kwot i ujawnien zawartych w sprawozdaniach finansowych. Dobér procedur
zalezy od osgdu biegtego rewidenta, w tym od oceny ryzyka istotnego znieksztatcenia
sprawozdan finansowych spowodowanego oszustwem lub btedem. Dokonujgc oceny
tego ryzyka, biegly rewident bierze pod uwage dziatanie kontroli wewnetrznej,
w zakresie dotyczacym sporzadzania przez jednostke sprawozdan finansowych, w celu
zaprojektowania odpowiednich w danych okolicznosciach procedur badania, nie za$
wyrazenia opinii o skutecznosci kontroli wewnetrznej jednostki. Badanie obejmuje tez
ocene odpowiedniosci zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz racjonalnosci
ustalonych przez kierownictwo wartosci szacunkowych, prawidtowosci ksiag
rachunkowych stanowigcych podstawe sporzadzenia zbadanego sprawozdania
finansowego, jak réwniez ogding oceneg prezentaciji sprawozdan finansowych.

I11.5.7. W badaniu poszczegoélnych pozycji sprawozdania finansowego i ksiag
rachunkowych posfuzyliSmy sie probkami rewizyjnymi, na podstawie ktérych
wnioskowaliSmy o poprawnosci badanych pozycji. Badanie ograniczone do wybranych
prob zastosowali$my réwniez w odniesieniu do rozrachunkéw publiczno-prawnych, w
zwigzku, z czym mogg wystapi¢ réznice pomiedzy ustaleniami zawartymi w niniejszym
raporcie a wynikami ewentualnych kontroli przeprowadzonych metodg petna.

11.11.5.8. Nie stanowito przedmiotu badania ustalenie i wyjasnienie zdarzen, ktére mogty
stanowi¢ podstawe do wszczecia postepowania karnego przez powotane do tego
organy. Przedmiotem badania nie byly réwniez inne nieprawidtowosci, ktére mogty
wystgpi¢ poza systemem rachunkowosci badanej Jednostki.

I.11.5.9. W trakcie badania nie stwierdzilismy zjawisk w systemie rachunkowosci
wskazujacych na naruszenie prawa lub statutu Spétki.

11.1.6. DANE IDENTYFIKUJACE ZBADANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

11.1.6.1. Zbadane sprawozdanie finansowe skfada sie z bilansu sporzadzonego na dzien 31
grudnia 2016 roku, sprawozdania z zyskow i strat, sprawozdania z innych catkowitych
dochodéw, sprawozdania z przeptywéw pienieznych i sprawozdania ze zmian w kapitale
wtasnym za rok obrotowy od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku oraz
dodatkowych informacji o przyjetych zasadach (polityce) rachunkowoséci oraz innych
informacji objasniajgcych, prezentujgcych wartosci zgodne z przytoczonymi w czesci
analitycznej niniejszego raportu.

11.1.6.2. Jednostka sporzadzita sprawozdanie z dziatalnoéci w roku obrotowym, ktére
dotaczyta do sprawozdania finansowego.

Dotyczy: Capital Partners S.A. 4
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1.2. CZESC ANALITYCZNA

11.2.1. BILANS UPROSZCZONY

2016-12-31 2015-12-31 Tempo
zmian
Aktywa tys. zt struktura (%) tys. zi struktura (%) 201322)01 5
A. AKTYWA TRWALE 104 344,2 95,7% | 100 526,1 87,7% 3,8%
1. Warto$ci niematerialne i prawne 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
2. Rzeczowe aktywa trwate 26,8 0,0% 36,0 0,0% -25,6%
3. Diugoterminowe aktywa finansowe 104 028,8 95,4% | 100076,3 87,3% 3,9%
4. Aktywa z tytutu podatku odroczonego 288,6 0,3% 413,7 0,4% -30,2%
B. AKTYWA OBROTOWE 46951 4,3% 14 052,0 12,3% -66,6%
1. Krétkoterminowe aktywa finansowe 34751 3,2% 12 407,0 10,8% -72,0%
2. Inne skiadniki aktywdw obrotowych 11851 1.1% 1609,4 1,4% -26,4%
3. Krétkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe 34,9 0,0% 35,6 0,0% -2,0%
Aktywa razem : 109 039,2 100,0% | 114 578,1 100,0% -4,8%
2016-12-31 2015-12-31 Tempo
Pasywa zmian
tys. zt struktura (%) tys. zt struktura (%) 201(‘222)01 5
A. KAPITAL WEASNY 95 998,8 88,0% | 101 346,5 88,5% -5,3%
1. Kapitat (fundusz) podstawowy 23000,0 21,1% 24 440,0 21,3% -5,9%
2. Kapitat (fundusz) zapasowy 7 008,0 6,4% 7 008,0 6,1% 0,0%
3. Kapitat rezerwowy 24 000,0 22,0% 24 000,0 20,9% 0,0%
4. Zyski zatrzymane 37 363,7 34,3% 27 430,2 23,9% 36.2%
5. Zysk okresu 46271 4,2% 18 468,4 16,1% -74.9%
B. ZOBOWIAZANIA | REZERWY NA
ZOBOWIAZANIA 13 040,4 12,0% 13 231,6 11,5% -1,4%
1. Rezerwa na podatek odroczony 12 978,3 11,9% 13 159,4 11,5% -1,4%
2. Zobowigzania dfugoterminowe 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
3. Zobowiazania krétkoterminowe 17,1 0,0% 25,7 0,0% -33,3%
4. Rozliczenia miedzyokresowe 450 0,0% 46,5 0,0% -3,2%
Pasywa razem :| 109 039,2 100,0% | 114 578,1 100,0% -4,8%

Dotyczy: Capital Partners S.A.
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11.2.2. UPROSZCZONE SPRAWOZDANIE Z ZYSKOW | STRAT

01.01.2016-31.12.2016

01.01.2015-31.12.2015

Tempo zmian

Wyszczegdlnienie 2016/2015
tys. z4 struktura (%) tys. zt struktura (%) (%)

1. Przychody z dziatalnosci 61209 100,0% | 251399 100,0% -75,7%
podstawowej ' ' j : !

2. Koszty dziatalnosci operacyjnej 16153 26,4% 17853 71% -9.5%

3. Zysk (strata) na dziatalnosci 4505.7 73.6% 23 354.6 9299 -80.7%
podstawowej ! ’ ’ 5 ’

4. Przychody pozostatej
Asialaincdei 536,9 8,8% 4927 2,0% 9,0%

5. Koszty pozostatej dziatalnosci 5357 8,8% 5134 2,0% 4,3%

6 Przychody finansowe 74,0 1,.2% 245 0,1% 202,1%

7. Koszty finansowe 9,7 0,2% 8.4 0,0% 15,8%
8. Zysk (strata) brutto 45711 74,7% 23 350,0 92,9% -80,4%
9. Podatek dochodowy -56,0 -0,9% 4 881,6 19,4% -101,1%
10. Zysk / Strata netto 46271 75,6% | 18 468,4 73,5% -74,9%
11.2.3. UPROSZCZONE SPRAWOZDANIE Z INNYCH CALKOWITYCH DOCHODOW

. 01.01.2016-31.12.2016 01.01.2015-31.12.2015 | Teémpo zmian
Wyszczegdlnienie 2016/2015
%
tys. zt struktura (%) tys. zt struktura (%) )

1. Wynik netto za okres
sprawozdawczy 46271 75,6% | 18 4684 73,5% -74,9%

2.Inne catkowite dochody 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%

s el SO DigeG 4627,1 75,6% | 18 468,4 73,5% 74,9%

sprawozdawczego

11.2.4. UPROSZCZONE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

01.01.2016-31.12.2016

01.01.2015-31.12.2015

Tempo zmian

Wyszczegdlnienie 2016/2015
tys. zt struktura (%) tys. zt struktura (%) (%)

1. Wynik finansowy 45712 100,0% | 23350,0 100,0% -80,4%
2. Korekty razem -6 071,0 -132,8% | -253821 -108,7% -76,1%
3. Przeptywy z dziatalnosci

operacyjnej -1 499,8 -32,8% -2032,1 -8,7% -26,2%
4. Wplywy z dziatalnosci

inwestycyjnej 14 456,2 316,2% 107142 45,9% 34,9%
5. Wydatki na dziatalnosci

inwestycyjnej -1 887,1 -41,3% -95372 -40,8% -80,2%
6. Przeplywy z dziatalnosci

inwestycyjnej 12 569,1 275,0% 1177,0 5,0% 967,9%
7. Wplywy z dziatalnoéci finansowej 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
8. Wydatki na dziatalnosci

finansowej -99749 -218,2% 0,0 0,0% 0,0_%
9. Przeplywy z dziatalnosci

finansowej -9 974,9 -218,2% 0,0 0,0% 0,0%
10. Przeptywy pieniezne netto

razem 1094,4 23,9% -855,1 -3,7% -228,0%

Dotyczy: Capital Partners S.A.
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11.2.5. ANALIZA WSKAZNIKOWA

11.2.5.1. Wskazniki rentownosci

Wskaznik Formuta wskaznika Zalecane | 2016 2015 2014
Rentownos¢ sprzedazy Wynik na sprzedazy/Przychody ze sprzedazy max 73,6% 92,9% 73,2%
Rentownos$¢ brutto sprzedazy Wynik brutto/Przychody ze sprzedazy max 74, 7% 92,9% 73,5%
Rentownos$c¢ netto sprzedazy Wynik netto/Przychody ze sprzedazy max 756% | 73,5% 62,4%
Rentownosc netto aktywow Wynik netto/Srednia warto§é aktywéw ogétem max 41% 17,9% 9,1%
s;r:'?:;n:éé netto kapitatu Wynik nﬁgﬁ:g?fevzvirjgiﬁ kapitatu el 48% | 223% | 10.9%

[1.2.5.2. Wskazniki ptynnosci finansowej

Wskaznik Formuta wskaznika Zalecane | 2016 2015 2014

(Zapasy + naleznosci krotkoterminowe + inwestycje
krotkoterminowe+ rozliczenia migdzyokresowe generujgce
wplywy gotéwkowe)/(Zobowigzania krétkoterminowe +
rozliczenia miedzyokresowe generujace wydatki)

PlynnoSc¢ biezaca 1,4-20 | 7553 | 194,87 | 196,54

(Naleznosci krotkoterminowe + inwestycje
; krétkoterminowe+ rozliczenia miedzyokresowe generujgce
Plynnodd azybia wptywy gotéwkowe)/(Zobowiazania krotkoterminowe +
rozliczenia miedzyokresowe generujgce wydatki)

0.8-1,0 | 7553 | 194,87 | 196,54

Pokrycie
zobowigzan (Naleznosci z tytutu dostaw i ustug/Zobowigzania z tytulu
handlowych dostaw i ustug >1,0 0,67 1,47 029

nalezno$ciami

Majatek obrotowy - zobowigzania krétkoterminowe -

Kapitat pracujacy rozliczenia migdzyokresowe pasywne

max 4632,9(13979,8 |11 1391

Udziat kapitatu
pracujacego w
aktywach

(Majatek obrotowy - zobowiazania krétkoterminowe -

0, ) 0,
rozliczenia miedzyokresowe pasywne)/Suma bilansowa X 4% 12,2% 12,2%

11.2.5.3. Wskazniki finansowania dziatalnosci

Wskaznik Formuta wskaznika Zalecane | 2016 2015 2014
Finansowanie kapitatem wiasnym Kapitat wiasny/Pasywa ogotem >30% 88,0% | 88,5% | 90,6%
Pokrycie zobowigzar kapitatem Kapitat wlasny/Zobowigzania i rezerwy na

0, 0, 0, 0,
wiasnym Sobowigzank >45% | 736,2% | 766,0% | 965,7%

Pokrycie aktywow ditugoterminowych Diugoterminowe pasywa/(Aktywa trwate +

0, 0, 0, 0,
kapitatem diugoterminowym Naleznosci o wymagalnosci pow. 12m.) >100% | 104,4% | 113,9% | 113.9%

Trwatosé zrodet finansowania Diugoterminowe pasywa/Pasywa ogotem max 99,9% | 99,9% | 99,9%

11.2.6. KOMENTARZ DO CZESCI ANALITYCZNEJ

1.1.1.W roku 2016 odnotowano zmniejszenie sumy bilansowej o 4,8%. Bylo to
spowodowane gtéwnie zbyciem czeséci aktywdéw finansowych. Spotka inwestuje w aktywa
finansowe i dlatego ta pozycja aktywow jest najbardziej istotna z punktu widzenia oceny jej
sytuacji majatkowej. W aktywach finansowych znajdujg sie¢ przede wszystkim lokaty
w certyfikaty inwestycyjne i spotki notowane na aktywnym rynku.

Dotyczy: Capital Partners S.A. @/
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1.1.2. W 2016 roku Spotka osiggneta nizszy wynik finansowy niz w roku 2015, co bylo
spowodowane spadkiem przychodéw na dziatalnosci inwestycyjnej przy wolniejszym
spadku kosztéw dziatalnosci podstawowej. W zwigzku z tym wszystkie wskazniki
rentownosci osiggnety wartoéci nizsze niz w roku poprzedzajacym rok badany.

1.1.3. W wyniku zmniejszenia krétkoterminowych aktywéw finansowych i innych sktadnikow
aktywow obrotowych wartosci wskaznikéw ptynnoéci ulegly znacznemu spadkowi (nadal

jednak wskazujg one na nadptynno$c). Z tej samej przyczyny w 2016 roku zmniejszyta sie
rowniez wartos¢ kapitatu pracujgcego.

I.1.4. Wartosci wszystkich wskaznikéw obrazujacych finansowanie dziatalnosci Spotki
w analizowanym okresie znajdujg sie powyzej wartosci zalecanych, co wskazuje na
wysokie bezpieczenstwo zrodet finansowania Spotki.

11.2.7. OCENA ZASADNOSCI ZALOZENIA KONTYNUOWANIA DZIALALNOSCI

I1.2.7.1. W wyniku przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego, w tym analizy
sytuacji finansowej Jednostki, nie stwierdzili§my zagrozenia kontynuacji dziatalnosci
wroku nastgpnym po badanym, na skutek zamierzonego Iub przymusowego
zaniechania, badz istotnego ograniczenia dotychczasowej dziatalnosci.

Dotyczy: Capital Partners S.A.
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11.3. CZESC SZCZEGOLOWA

11.3.1. OCENA PRAWIDLOWOSCI SYSTEMU RACHUNKOWOSCI

11.3.1.1. Jednostka posiada dokumentacje wymagang przepisami art. 10 ustawy
o rachunkowosci zatwierdzong przez Zarzad Spotki.

11.3.1.2. Zasady (polityka) rachunkowo$ci stosowane sg w sposob zasadny i ciggty.

[1.3.1.3. Ksiegi rachunkowe na dzien 1 stycznia 2016 roku zostaty prawidtowo otwarte na
podstawie zatwierdzonych sald koncowych na dzien 31 grudnia 2015 roku.

[1.3.1.4. Ksiegi rachunkowe prowadzone sg z uzyciem systemu komputerowego RAKS
SQL Finanse i Ksiegowos¢ wersja 2011 (1.4909) w zakresie ksiegi gtéwnej, dziennika,
ksigg pomocniczych oraz zestawienia obrotow i sald ksiegi gtownej i ksiag
pomochiczych.

[1.3.1.5. Ksiegi rachunkowe prowadzone sg w sposob rzetelny, sprawdzalny i biezacy

a dokonane w nich zapisy sg wiasciwie powigzane z dowodami ksiegowymi oraz
sprawozdaniem finansowym.

11.3.1.6. Dokumentacja operacji gospodarczych jest prawidlowa i spetnia wymogi ustawy
o rachunkowosci.

11.3.1.7. Stosowane metody zabezpieczenia dostepu do danych i systemu przetwarzania
ich przy pomocy komputera sg wystarczajgce dla zapewnienia ich bezpieczenstwa.

[1.3.1.8. Dokumentacja ksiegowa, ksiegi rachunkowe i sprawozdania finansowe sg
chronione w sposéb wystarczajacy.

11.3.1.9. Jednostka przeprowadzita inwentaryzacje sktadnikow aktywow i pasywéw zgodnie
z wymogami zawartymi w ustawie o rachunkowosci i prawidtowo rozliczyta w ksiegach
wyniki inwentaryzacji.

11.3.2. OCENA | CHARAKTERYSTYKA ISTOTNYCH POZYCJI SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

11.3.2.1. Na podstawie przeprowadzonych procedur badawczych, dokonanych w duzej
mierze metodg wyrywkows, oceniliSmy wykazane w bilansie salda w istotnych
aspektach jako realne oraz przychody i koszty jako ujete w istotnych aspektach zgodnie
z zasadg memoriatu i wspotmiernosci.

11.3.2.2. Dlugoterminowe aktywa finansowe

11.3.2.2.1. Obejmuja gtéwnie udziaty w jednostkach podporzadkowanych: TF|l Capital

Partners S.A. oraz Dom Maklerski Capital Partners S.A., jak rowniez certyfikaty

inwestycyjne w funduszu inwestycyjnym zamknietym zarzgdzanym przez TF| Capital

Partners S.A.

11.3.2.2.1.1. Spétka wycenia udziaty w jednostkach podporzadkowanych TFI Capital
Partners S.A. oraz Dom Maklerski Capital Partners S.A. w cenie nabycia.

[1.3.2.2.1.2. Wycena certyfikatow inwestycyjnych jest aktualizowana na dzien
bilansowy do wartosci aktywow netto przypadajacych na certyfikat inwestycyjny
(wycena w wartosci godziwej przez wynik finansowy). Informacje na temat
lokat Funduszu i techniki stosowanej do wyceny najistotniejszych lokat
zaprezentowano w nocie objasniajgcej nr 15 do sprawozdania finansowego.

/
Dotyczy: Capital Partners S.A.
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[1.3.2.3. Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe.

11.3.2.3.1. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego oszacowano prawidtowo.
Gtéwnym tytutem do utworzenia aktywéw na odroczony podatek dochodowy stanowi
ujemna réznica przejsciowa z tytutu wyceny aktywow finansowych. Spétka nie tworzy
aktywow na odroczony podatek dochodowy wynikajgcy ze strat za poprzednie okresy.

11.3.2.4. Krétkoterminowe aktywa finansowe

11.3.2.4.1. Obejmujg aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik
finansowy, a w szczegéInosci akcje w jednostkach notowanych na gietdzie.

11.3.2.5. Srodki pieniezne.

11.3.2.5.1. Saldo $rodkow pienigznych w bankach zostato potwierdzone przez banki na
dzien bilansowy. Saldo $rodkéw pienieznych w kasie zostato objete spisem z natury
na dzien bilansowy.

11.3.2.6. Kapitat wtasny.

11.3.2.6.1. Wynik finansowy za rok 2015 przeznaczono, zgodnie z uchwatg Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy.

11.3.2.6.2. W roku badanym Spoétka nabyta akcje wtasne w celu umorzenia i obnizenia
kapitatu zaktadowego. Obnizenie kapitatu zaktadowego zostato zarejestrowane
w Krajowym Rejestrze Sgdowym w dniu 1 sierpnia 2016 roku.

11.3.2.6.3. Zmiany kapitatow wiasnych prawidtowo zaprezentowano w sprawozdaniu ze
zmian w kapitale wlkasnym.

11.3.2.7. Przychody i koszty.

11.3.2.7.1. Wyrywkowa weryfikacja potwierdzita w istotnych aspektach kompletnosé,
wtasciwg prezentacje i wycene kosztdéw i przychodéw wykazanych w rachunku
zyskow i strat.

11.3.2.7.2. W przychodach i kosztach dziatalnosci podstawowej od 1 stycznia 2014 roku
i jest to kontynuowane w 2016 roku, prezentowane sg przychody i koszty zwigzane
z wyceng inwestycji, uzyskanymi dywidendami, zbyciem inwestycji a takze przychody
zwigzane z Swiadczonymi ustugami doradczymi jak i koszty ogélnego zarzadu.

11.3.3. OCENA INFORMACJI DODATKOWEJ

11.3.3.1. Dodatkowe informacje i objasnienia do sprawozdania finansowego za rok
obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2016 roku zostaly sporzgdzone we wszystkich
istotnych aspektach zgodnie z zasadami (politykg) rachunkowosci, wynikajgcymi
z Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowosci, Miedzynarodowych Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanych z nimi interpretacjami ogtoszonymi
w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych
Standardach — stosowanie do wymogdéw ustawy o rachunkowoséci i wydanych na jej
podstawie przepiséw wykonawczych.

11.3.4. OCENA SPRAWOZDANIA Z DZIALALNOSCI JEDNOSTKI

11.3.4.1. Do sprawozdania finansowego dotaczono Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Spotki za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2016 roku. Informacje zawarte w tym
sprawozdaniu z dziatalnosci pochodzace ze zbadanego przez nas sprawozdania
finansowego za rok obrotowy zakorczony 31 grudnia 2016 roku sg z nim zgodne.
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Sprawozdanie z dziatalnosci Spdtki w istotnych aspektach spetnia wymagania 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 wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim (tekst jednolity: Dz. U. 2014 r. poz. 133 z p6zn. zm.). W sSwietle wiedzy
o Spoice i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania nie stwierdzono w sprawozdaniu
z dziatalnosci istotnych znieksztatcen.

[1.3.4.2. Naszym zdaniem oswiadczenie Jednostki o stosowaniu tadu korporacyjnego
zawiera wszystkie informacje wymagane okreslonymi przepisami prawa.
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I1.4. UWAGI KONCOWE
11.4.1. PRZESTRZEGANIE PRZEPISOW PRAWA

1.1.4.1. Otrzymaliémy pisemne o$wiadczenie Zarzgdu Spoétki, w ktérym Zarzad stwierdzit,
ze nie posiada wiedzy o jakichkolwiek naruszeniach prawa lub przepiséw, ktére powinny

by¢ uwzglednione przy sporzgdzaniu sprawozdania finansowego lub mogtyby stanowié¢
podstawe do uwzglednienia kosztéw lub strat.

11.4.2. WYKORZYSTANIE PRAC NIEZALEZNYCH SPECJALISTOW

1.421. W trakcie naszego badania nie korzystali§my z wynikéw prac zadnych
zatrudnionych przez nas niezaleznych specjalistow.

11.4.2.2. W trakcie naszych prac audytorskich korzystali§my z ustalerr innych biegtych
rewidentow w zakresie okreslonym w Migdzynarodowych Standardach Rewizji
Finansowej (MSRF 600).

11.4.2.3. Wyceng spdtek znajdujacych sie w portfelu Capital Partners Investment | FIZ
nienotowanych na aktywnym rynku sporzadzit niezalezny specjalista zatrudniony przez
jednostke powigzang zarzadzajacg funduszem. Dokonat on oszacowania wartosci
godziwej aktywow netto funduszu za pomoca powszechnie uznanych metod estymagiji.

Aleksandra Mottawska

AlohTate Hebiolo —

Kluczowy Biegty Rewident
przeprowadzajacy badanie

w imieniu HLB M2 Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Tax & Audit Sp. k.
(dawniej: HLB M2 Audyt Spoétka

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

Warszawa, dnia 8 marca 2017 roku
Raport zawiera 17 stron.

Marek Dobek ’\

{

Wiceprezes Zarzadu Komplementariusza
HLB M2 Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Tax & Audit Sp. k.
(dawniej: 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

Dotyczy: Capital Partners S.A.

Strona 17 z 17



