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Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

OPINIA
NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA
Z BADANIA SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
Grupy Kapitalowej, w ktorej jednostkq dominujgca jest Capital Partners S.A. z
siedzibq w Warszawie, przy ul. Krolewskiej 16

Dla Akcjonariuszy, Rady Nadzorczej i Zarzgdu jednostki dominujgcej
Grupy Kapitalowej Capital Partners S.A.

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitalowej Capital Partners w ktorej jednostkg dominujacg jest Capital Partners S.A. z siedziba w
Warszawie, przy ul. Krélewskiej 16, na ktore sklada si¢ skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien
31 grudnia 2011 roku, skonsolidowany rachunek zyskow i strat, skonsolidowane sprawozdanie z
catkowitych dochodoéw, skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym, skonsolidowany
rachunek przeplywdw pienigznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku
oraz informacja dodatkowa do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Za sporzgdzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz sprawozdania z dzialalnosci
Grupy Kapitalowej odpowiedzialny jest Zarzad jednostki dominujgcej. Zarzad oraz czlonkowie Rady
Nadzorcze] jednostki dominujgcej sa zobowiazani do zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie
finansowe oraz sprawozdanie z dzialalnosci Grupy Kapitalowej spelnialy wymagania przewidziane w
ustawie z dnia 29 wrzeSnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223, z
pozniejszymi zmianami), zwanej dalej ,,ustawg o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem bylo zbadanie zalgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz
wyrazenie opinii o tym, czy jest ono zgodne z wymagajgcymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci Grupy Kapitalowej oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono we wszystkich istotnych
aspektach, sytuacje majatkowsa i finansowa, jak tez wynik finansowy Grupy Kapitalowej.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien:

1) rozdziatlu 7 ustawy o rachunkowosci
2) Krajowych standardow rewizji finansowej wydanych przez Krajowg Rade Bieglych
Rewidentow w Polsce.

Badanie sprawozdania skonsolidowanego zaplanowalismy i przeprowadziliémy w taki sposéb, aby
uzyskaé racjonalng pewnos$¢ pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.

W szezeg6lnoéci badanie obejmowalo sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez jednostke
dominujgcg oraz jednostki zalezne zasad (polityki) rachunkowosci i sprawdzenie - w przewazajacej
mierze w sposéb wyrywkowy - podstaw, z ktérych wynikajg liczby i informacje zawarte w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, jak i calosciowg oceng skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.
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Grupa Kapitalowa, w ktérej jednostkq dominujgeg jest Capital Partners S.A.,
z siedzibg w Warszawie, przy ul. Krélewskiej 16
Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

Uwazamy, ze badanie dostarczylo wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

Naszym zdaniem, zbadane sprawozdanie skonsolidowane, we wszystkich istotnych aspektach:

a) przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej
i finansowej badanej Grupy Kapitalowej Capital Partners na dzief 31 grudnia 2011 roku, jak
tez jej wyniku finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku,

b) zostalo sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi
interpretacjami  ogloszonymi  w  formie  rozporzadzen  Komisji  Europejskiej,
a w zakresie nieuregulowanym w tych Standardach — stosownie do wymogoéw ustawy
o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisdw wykonawezych.

c) jest zgodne z wplywajgcymi na tres¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego przepisami
prawa i postanowieniami statutu Spolki.

Nie zglaszajac zastrzezen, zwracamy uwage na informacje Zarzadu jednostki dominujacej, zawartg w
LInformacji dodatkowej do skonsolidowanego sprawozdania finansowego” pod tytulem Informacje
og6lne — Informacje uzupelniajgce, w ktérych Zarzad ujawnia przyjete przez Spolke odstepstwa od
wymogow stosowania Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowosci w zakresie konsolidacji.

Sprawozdanie Zarzadu jednostki dominujgcej z dzialalnosci Grupy Kapitalowej Capital Partners
uwzglednia informacje, o ktérych mowa w art. 49 ust.2 ustawy o rachunkowosci i w rozporzadzeniu
Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebgdgcego pafstwem
czlonkowskim (Dz.U. z 2009 r., nr 33, poz.259), a zawarte w nim informacje finansowe sg zgodne z
danymi pochodzacymi ze zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

W imieniu Misters Audytor Spolka z o.0.
Warszawa, ul. Stegpiniska 22/30

Podmiot wpisany na liste podmiotow
uprawnionych do badania pod pozycja 63

Kluczowy biegly rewident:

Prezes Zarzadu
Bozena Pawlowska - Krawcezyk Barbara Misterska - Dragan
rl

v
Biegly Rewident Biegly Rewident
Nr 11702 Nr 2581
w imieniu
Misters Audytor Spéltka z o.0.

Warszawa, dnia 19 marca 2012 roku.
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Grupa Kapitalowa, w kiorej jednostkg dominujgeq jest Capital Partners S.4.,
z stedzibg w Warszawie, przy ul. Krolewskiej 16

Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

za okres obrotowy od 1.01.2011 roku do 31.12.2011 roku

Czesc ogolna raportu

L Informacje wstepne

1. Niniejsze badanie zostalo przeprowadzone na podstawie umowy z dnia 1 sierpnia 2011 roku,
zawarte] pomigdzy Capital Partners S.A., a firmg Misters Audytor Sp. z o0.0., mieszczacy sig
w Warszawie, przy ul. Stgpinskiej 22/30. Powyzszg umowe zawarto na podstawie Uchwaly Rady
Nadzorczej nr 1 z dnia 21 czerwea 2011 roku w sprawie wyboru bieglego.

2. Misters Audytor Sp. z 0.0. jest wpisana na prowadzong przez Krajows Izbe Bieglych Rewidentow
liste podmiotdw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod nr 63.

3. Przedmiotem badania bylo skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmujgce:

1) skonsolidowany bilans sporzgdzony na dzien 31 grudnia 2011 roku, ktére po stronie
aktywow i pasywow wykazuje sume 57 721,13 tys. zlotych;

(slownie:  pieédziesigt siedem milionow siedemset dwadziescia jeden tysigcy zlotych,
13/1000)

2) skonsolidowany rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 roku do 31
grudnia 2011 roku wykazujacy zysk netto w kwocie 5 113,14 tys. zlotych;
(slownie: pigc milionow sto trzynascie tysigcy zlotych, 14/1000)

3) skonsolidowane sprawozdanie z caltkowitych dochoddw za okres od 1 stycznia 2011 roku do
31 grudnia 2011 roku wykazujace calkowitg stratg ogolem w kwocie 746,43 tys. zlotych;
(slownie: siedemset czterdziesci szes¢ tysiecy zlotych, 43/1000)

4)  skonsolidowany rachunek przeplywéw pienigznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2011
roku do 31 grudnia 2011 roku, wykazujgcy zmniejszenie srodkdéw pienigznych o kwotg
1772,21 tys. zlotych;

(stownie: milion siedemset siedemdziesigt dwa tysigcy zlotych, 21/1000);

5) skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym wykazujace spadek kapitalu

wiasnego o kwote 746,43 tys. zlotych;
(slownie: siedemset czterdziesci szes¢ tysigcy zlotych, 43/1000);
6) informacja dodatkowa do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

oraz dokumentacja konsolidacyjna za okres od I stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku, na
podstawie ktorych sprawozdanie to sporzgdzono.

Do sprawozdania zalgczone zostalo sprawozdanie Zarzadu z dzialalnodei Grupy Kapitalowej za
rok obrotowy 2011.

4. W ramach przeprowadzonego badania dokonano oceny, we wszystkich istotnych dla
skonsolidowanego sprawozdania finansowego aspektach, prawidlowosei stosowanego systemu
ksiegowosci.

5. Zarzad jednostki dominujgcej ztozyl w dniu 19 marca 2012 roku oswiadczenie o kompletnosci,
rzetelnosei i zgodnoécei z zastosowanymi zasadami (polityks) rachunkowosci skonsolidowanego
sprawozdania finansowego przedlozonego do badania oraz o nie zaistnieniu do dnia zakoiiczenia
badania zdarzef, wplywajgcych w sposdb znaczgey na wielko$¢ danych wykazanych
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok badany.
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Grupa Kapitatowa, w kiérej jednostkg dominujqeq jest Capital Partners S.A.,
z siedzibg v Warszawie, przy ul. Krolewskiej 16

Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

za okres obrotowy od 1.01.2011 roku do 31.12.2011 roku

6. W trakcie badania nie nastgpily ograniczenia zakresu badania, a jednostka dominujgca
udostepnita wskazane przez bieglego rewidenta dane, informacje, wyjasnienia i o$wiadczenia,
niezbedne dla potrzeb weryfikacji przedlozonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

7. Misters Audytor Sp. z 0.0. jest niezalezna od jednostek wchodzacych w sklad Grupy Kapitalowej,
a zakres planowanej i wykonywanej przez nas pracy nie zostal w zaden sposéb ograniczony.
Zakres i sposob przeprowadzonego przez nas badania wynika ze sporzadzongj i przechowywanej
przez Misters Audytor Sp. z 0.0. dokumentacji rewizyjnej z badania.

8. Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzila Bozena Pawlowska-
Krawczyk, biegly rewident nrew. 11702, przy udziale aplikantki Magdaleny Lichockiej-Rak.
Badanie wykonano w siedzibie jednostki dominujgcej, tj. w Capital Partners S.A. w Warszawie
przy ul. Krélewskiej 16, w okresie od 12 marca do 19 marca roku. Biegly rewident jest
niezalezny od jednostek wchodzgcych w sklad Grupy Kapitalowej w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4
ustawy o bieglych rewidentach.

9. Nierozlgczng czescig niniejszego raportu jest skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy
Kapitalowej za rok obrotowy koiczacy sig 31 grudnia 2011 roku.

Misters Audytor Sp. z o.0. 3



Grupa Kapitatowa, w kitérej jednostkq dominujgeq jest Capital Partners S.4.,
z siedzibg w Warszawie, przy ul. Krolewskiej 16

Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

za okves obrotowy od 1.01.2011 roku do 31.12.2011 roku

IL.

1

2.

Podstawowe informacje o dzialalno$ci Grupy Kapitalowej

Jednostka dominujgca
Spolka dziala pod firmg Capital Partners S.A. Siedziba Spolki jest Warszawa ul. Krélewska 16.

Akt zalozycielski Spélki sporzadzono w formie aktu notarialnego, przed Notariuszem Joanng
Trojanowskyg w Kancelarii Notarialnej w Warszawie, w dniu 12 kwietnia 2002 r. (Rep. A nr
4383/2002).

Postanowieniem Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy, X1I Wydzial Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego z dnia 29 kwietnia 2002 r., Spélka zostata wpisana do Krajowego Rejestru
Sadowego pod nr KRS 0000110394, Ostatniego aktualnego odpisu z Krajowego Rejestru
Sadowego dokonano w dniu 24 lutego 2012 roku.

Podmioty wchodzace w sklad Grupy Kapitalowej objete skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym:

- Capital Partners S.A. - jednostka dominujgca

- Dom Maklerski Capital Partners S.A. - jednostka zalezna od Capital Partners S.A.
-Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych - jednostka zalezna od Capital Partners S.A.
Capital Partners S.A.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy obejmuje pelne dane finansowe spolki Capital
Partners S.A. oraz spolek bedacych pod jej kontrola.

Przy sporzadzaniu niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego odstgpiono, zgodnie
z MSR 1 pkt. 19 od zastosowania standardu MSR 28, MSR 31 i MSSF 3. Prezentowane
sprawozdanie jest zatem zgodne z majacymi zastosowanie Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej z wyjatkiem odstgpstwa od zastosowania ww. wymogu w celu
osiagniecia rzetelnosci prezentacji. Odstgpstwo dotyczy MSR 28 — | Inwestycje w jednostkach
stowarzyszonych”, MSR 31 — ,Inwestycje we wspdlnych przedsigwzigciach”, MSSF 3 —
,Polaczenia jednostek gospodarczych” zgodnie, z ktdrymi nalezatoby obja¢ konsolidacja
wszystkie inwestycje, w ktérych udzial Spoélki dominujgcej wynosi powyzej 20% i czas
posiadania ich w portfelu Spolki przekracza dwanascie miesigcy. O powyzszym odstepstwie
Zarzad jednostki dominujgcej pisze w informacjach uzupelniajgcych w informacji dodatkowej do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Przedmiot dzialalnosci Grupy Kapitalowej

a) Przedmiotem dzialalnosci jednostki dominujgcej zgodnie z wypisem z KRS i wg Polskiej

Klasyfikacji Dzialalnosci jest:

- pozostala finansowa dzialalno$¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana,
z wylgezeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych (64.99.2),

- dzialalno$¢ holdingdw finansowych (64.20.2),

- dzialalno$¢ trustéw, funduszéw i podobnych instytucji finansowych (64.30.Z),

- dzialalno$é¢ firm centralnych (head Office) i holdingdw, z wylaczeniem holdingdw
finansowych (70.10.7),

- stosunki miedzyludzkie (public relations) i komunikacja (70.21.2),

- pozostale doradztwo w zakresie prowadzenia dzialalnosci gospodarczej i zarzadzania
(70.22.7),

Misters Audytor Sp. z o0.0. 4



Grupa Kapitatowa, w kidrej jednostkq dominujqeq jest Capital Partners S.4.,
z siedzibg w Warszawie, przy ul. Krélewskiej 16

Raport z badania skonsolidowanege sprawozdania finansowego

za okres obrotowy od 1.01.2011 roku do 31.12.2011 roku

- pozostala dzialalnosé wspomagajaca ustugi finansowe, z wylgczeniem ubezpieczen
i funduszow emerytalnych (66.19.7).

b) Gléwnym przedmiotem dzialalnosci jednostek zaleznych sa:

- Dom Maklerski Capital Partners S.A.

- dzialalno$¢ maklerska
- zarzadzanie funduszami inwestycyjnymi i zbiorczym portfelem papieréw wartosciowych
- doradztwo w zakresie prowadzenia dzialalnosci gospodarczej i zarzgdzania.

- Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Capital Partners S.A.

- tworzenie funduszy inwestycyjnych w rozumieniu ustawy z dnia 27 maja 2004 roku
o funduszach inwestycyjnych, zarzadzanie nimi, w tym poérednictwo, w zdobywaniu,
odkupywaniu jednostek uczestnictwa, reprezentowanie ich wobec 0s6b trzecich oraz
zarzgdzanie zbiorczymi portfelami papieréw wartosciowych

- zarzadzanie portfelami, w sklad ktorych wehodzi jeden lub wigksza liczba instrumentow
finansowych

- doradztwo inwestycyjne

- posrednictwo w zdobywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych utworzonych przez inne towarzystwa lub tytuléw uczestnictwa funduszy
zagranicznych

- pelnienie funkgji przedstawiciela funduszy zagranicznych.

5. Kapital podstawowy jednostki dominujacej wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2011 wynosil
24 440 000 zlotych i dzielil si¢ na 24 440 000 akcji o wartosci nominalnej 1 zloty kazda. W roku
obrotowym nie nastgpily zmiany w kapitale podstawowym Spolki.

6. Rokiem obrotowym Grupy Kapitalowej jest rok kalendarzowy.

7. W roku 2011 w sklad Zarzadu jednostki dominujacej wehodzili:

Imig i nazwisko Funkeja Data powolania  Data odwolania
Pawel Bala Prezes Zarzadu 02.04.2003 -
Konrad Korobowicz Wiceprezes Zarzadu  29.08.2002 -
Adam Chelchowski Wiceprezes Zarzadu  19.08.2008 -
Do dnia zakoniczenia badania sktad Zarzqdu nie ulegl zmianie.
III. Pozostale informacje
1. Dzialalnoé¢ Grupy Kapitatowej w 2010 roku zamkngla si¢ zyskiem netto w kwocie 299,55 tysiecy
zlotych.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2010 zostalo zbadane przez podmiot
uprawniony Misters Audytor Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, wpisany na listg KIBR pod nr 63
i uzyskalo opini¢ bez zastrzezen ze zwréceniem uwagi ,na informacj¢ Zarzadu jednostki
dominujacej, zawartg w Informacji dodatkowej do skonsolidowanego sprawozdania
Misters Audytor Sp. z o.0. 5
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Grupa Kapitalowa, w ktérej jednostkq dominujqeq jest Capital Partrers S.4.,
z siedzibg w Warszawie, przy ul. Krélewskiej 16

Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

za okres obrotowy od 1.01.2011 roku do 31.12.2011 roku

finansowego” pod tytulem Informacje ogdlne — Podstawa sporzadzenia sprawozdania, w ktérych
Zarzad ujawnia informacje dotyczace odstgpstwa od wymogdw stosowania Migdzynarodowych
Standarddw Rachunkowosci w zakresie konsolidacji”.

Walne Zgromadzenie zatwierdzajace skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2010 rok
odbylo si¢ w dniu 28 kwietnia 2011 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2010 zostalo zlozone w Sadzie
Rejonowym w Warszawie oraz ogloszone w Monitorze Polskim B nr 1445 Poz. 8026 z dnia 31
sierpnia 2011 roku.

Bilans zamknigcia za rok obrotowy 2010 zostal wprowadzony do ksigg jako bilans otwarcia roku
2011. Przedmiotem naszego badania w tym zakresie nie bylo ustalenie prawidlowosci standw
poczatkowych (bilansu otwarcia), a jedynie prawidlowosci przeniesienia bilansu zamknigcia z
ksiag 2010 roku do ksigg roku 2011.

Celem badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2011 rok bylo wyrazenie
pisemnej opinii wraz z raportem o tym, czy skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest zgodne
z wymagajgeymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy we wszystkich
istotnych aspektach rzetelnie i jasno przedstawia sytuacj¢ majatkows i finansowa, jak tez wynik
finansowy Grupy Kapitalowe;.

Sprawozdanie finansowe zostalo podpisane przez wszystkich czlonkéw Zarzadu Jednostki
Dominujgcej. Oznacza to, ze Zarzad przyjal odpowiedzialno$é¢ za prawidlowosé sporzgdzenia
przedlozonego do badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Obowigzek podpisania
sprawozdania finansowego przez wszystkich czlonkéw Zarzgdu wynika z przepiséw ustawy o
rachunkowosci.

Informacje o badanych sprawozdaniach jednostek objgtych skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym:

Jednostka dominujgca Biegly rewident
Bozena Pawlowska-Krawczyk
Capital Partners S.A. Biegly rewident
Nr 11702
Opinia bez zastrzezen

Jednostka zalezna Biegly rewident
Bozena Pawlowska-Krawcezyk
Dom Maklerski Capital Partners S.A. Biegly rewident
Nr 11702

Opinia bez zastrzezen.

Jednostka zalezna Biegly rewident

: Justyna Strus
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych )

. . Biegly rewident
Capital Partners S.A. Nr 3875
Opinia bez zastrzezen
Misters Audytor Sp. z o0.0. 6
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Grupa Kapitalowa, w kidrej jednostkg deminujgeq jest Capital Partners S.4.,
z siedzibg w Warszawie, przy ul. Krélewskiej 16
Raport z badania skensolidowanego sprawozdania finansowego

za okres obrotowy od 1.01.2011 roku do 31.12.2011 roku

Wybrane wskazniki finansowe

2011

2010

2009

EFEKTYWNOSC DZIALALNOSCI

Rentowno$¢ majgtku (ROA)

wynik finansowy netto x 100%

Aktywa

8,86%

0,46%

-8,70%

Rentowno$é kapitalu wlasnego (ROE)

wynik finansowy netto x 100%

Kapital wlasny

10,23%

0,59%

-11,02%

FINANSOWANIE

Wskaznik zadluzenia

zobowigzania ogdlem x 100%

aktywa

13,37%

22,04%

20,94%

Wskaznik zadluzenia dlugoterminowego

zobowigzania dlugoterminowe x 100%

aktywa

8,97%

4,14%

20,51%

Wskaznik zadluzenia kapitalu wlasnego

Zobowigzania ogdlem x 100%

kapital wlasny

15,43%

28,27%

26,52%

Wskaznik zadluzenia diugoterminowego kapitalu wlasnego

zobowigzania diugoterminowe x 100%

kapital wlasny

10,35%

5,31%

25,98%

Plynnosé 1

aktywa obrotowe ogdlem

zobowiazania krétkoterminowe

14,35

3,76

166,77

Plynnosé I11

aktywa obrotowe- zapasy - naleznosci

zobowigzania krotkoterminowe

12,61

3,54

165,20

WSKAZNIKI RYNKU KAPITALOWEGO

Liczba akeji (szt.)

24 440 000

24 440 000

24 440 000

Wskaznik zysku na jedng akeje

zysk netto

ilo$¢ emitowanych akeji

zt

0,21

0,01

-0,23

Warto$¢ ksiegowa aktywdw netto na jedng akeje

kapital wlasny

ilo§¢ emitowanych akgji

zl

2,05

2,08

2,09

Misters Audytor Sp. z o.0.




Grupa Kapitalowa, w ktérej jednostkq dominujgeq jest Capital Partners S.4.,
z siedzibg w Warszawie, przy ul. Krdlewskiej 16

Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

za okres obrotowy od 1.01.2011 roku do 31.12.2011 roku

Kluczowe wskazniki charakteryzujgce wynik finansowy oraz sytuacj¢ majatkows
Grupy Kapitalowej

Wskazniki rentownoSci

Wskaznik rentownosci aktywéw wzrésl w poréwnaniu do poprzedniego okresu o 8,40 punktow
procentowych i wyniost 8,86%.

Wskaznik rentownosci kapitalu w 2011 roku wzrést w poréwnaniu do 2010 roku o 9,64 punktow
procentowych i wyniost 10,23%.

W 2009 roku wskaznik rentownoécei aktywow oraz wskaznik rentownosei kapitaldw wlasnych ze
wzgledu na poniesiona strat¢ wyniosly odpowiednio -8,70% oraz -11,02%.

Wskazniki finansowania dzialalnoSci

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia w 2010 roku wynosil 22,04%, co stanowilo wartos¢ wyzszg niz w
2009 roku o 1,10 punktu procentowego. W 2011 roku wartos¢ wskaznika zmniejszyla si¢ w
poréwnaniu do 2010 roku o 8,68 punktéw procentowych i wyniosla 13,37%.

Wskaznik zadluzenia diugoterminowego w 2011 roku wyniost 8,97% w poréwnaniu do 4,14% w 2010
roku oraz 20,51% w 2009 roku.

Wskazniki plynnosei
Wskazniki plynnoéci finansowej w 2011 roku wzrosly w poréwnaniu do roku poprzedniego.

Wskaznik plynnosci I stopnia wyniéslt w 2011 roku 14,35 w poréwnaniu do 3,76 w 2010 roku, a
wskaznik plynnosci ITT stopnia wzrésl w poréwnaniu do 2010 roku o 9,07 i osiggnal wartos¢ 12,61

Wskazniki rynku kapitalowego

W 2011 roku Spoélka osiggnela zysk netto wyzszy niz w roku ubieglym o 4 813,59 tys. zlotych co
przyczynito si¢ do wazrostu wartosci wskaznika zysku na jedng akcje. Wskaznik ten wynidsl
odpowiednio 0,21 w 2011 roku, 0,01 w 2010 roku oraz -0,23 w 2009 roku.

Misters Audytor Sp. z o.o. 12



Grupa Kapitatowa, w ktdrej jednostkg dominujgeq jest Capital Partners S.A.,
z siedzibg w Warszawie, przy ul. Krolewskiej 16

Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

za okres obrotowy od 1.01.2011 roku do 31.12.2011 roku

Czesé szezegolowa raportu

L. Ksiggi rachunkowe

Jednostki nalezgce do Grupy Kapitalowej stosuja jednakowe zasady rachunkowodei, zgodne
z zasadami stosowanymi przez jednostke dominujacs.

Sprawozdania finansowe jednostek objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym zostaly
sporzgdzone na ten sam dzieri bilansowy, co sprawozdanie finansowe jednostki dominujgcej.

Jednostki Grupy Kapitalowej posiadajg aktualng dokumentacje opisujgcq przyjete w Grupie
Kapitatowej zasady rachunkowosci zatwierdzone przez Zarzad i zgodne z Migdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczos$ci Finansowej.

IL. Zasady sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej, ktorej jednostkg dominujgcg jest
Capital Partners S.A. z siedzibg w Warszawie, przy ul Krélewskiej 16, zostalo sporzgdzone zgodnie z
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczoécei Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez
Unie Europejska, a w sprawach nieuregulowanych powyzszymi standardami, zgodnie z wymogami
ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2009 r., nr 152, poz. 1223
z pozniejszymi zmianami) oraz wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych jak rowniez
wymogami odnoszgcymi sie do emitentéw papierdw wartosciowych dopuszczonych do obrotu na
rynku oficjalnych notowan gieldowych.

Podstawe sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego stanowila dokumentacja
konsolidacyjna, sporzgdzona na podstawie wymogdw rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8
sierpnia 2008 r. w sprawie szczegblowych zasad sporzadzania przez jednostki inne niz banki i zaklady
ubezpieczen skonsolidowanych sprawozdan finansowych grup kapitalowych (Dz. U. z 2008 r., nr 162,
poz. 1004), obejmujgca m.in.:

o sprawozdania finansowe jednostek objetych konsolidacja,

o ustalenie wylaczen.

III. Metoda konsolidacji

Przy sporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej, w ktorej
jednostka dominujacg jest Capital Partners S.A. z siedzibg w Warszawie, przy ul Krolewskiej 16
postugiwano si¢ metodg pelng.

W pierwszej kolejnosci zsumowano kwoty poszezegolnych pozycji bilanséw, rachunkdéw zyskow
i strat jednostki dominujacej i jednostek zaleznych.

Po dokonaniu sumowan, o ktérych mowa powyzej, przeprowadzono korekty i wylgczenia
konsolidacyjne.

IV.  Wylgczenia wzajemnych rozrachunkow

Dokonano wylgczen konsolidacyjnych dotyczacych rozrachunkéw wewnatrz Grupy Kapitalowej na
kwote 66,73 tysigcy zlotych. Dane stanowigce podstawg do wylgczen, uzyskano z ksigg
rachunkowych Capital Partners S.A. iuzgodniono z informacjami uzyskanymi od jednostek
zaleznych.

Misters Audytor Sp. z o0.0. 13



Grupa Kapitatowa, w kidrej jednostkqg deminujgeq jest Capital Partners S.A.,
z siedzibg w Warszawie, przy ul. Krélewskiej 16

Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

za okres obrotowy od 1.01.2011 voku do 31.12.2011 roku

V. Wylaczenia obrotéw wewnetrznych

Dokonano wylgczenn  konsolidacyjnych dotyczacych sprzedazy dokonanej pomigdzy Spolka
dominujgea a jednostkami zaleznymi objgtymi skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym:.

Przychody ze sprzedazy -6,61 tysigey zlotych
Pozostale Przychody -177,91 tysigcy zlotych
Koszty ogdlnego zarzadu -177,91 tysigey zlotych
Koszty finansowe -0,61 tysigey ztotych

Dane, stanowigce podstawe do wylaczei, uzyskano z ksiag rachunkowych Capital Partners S.A.
i uzgodniono z informacjami uzyskanymi od jednostek zaleznych.

VI.  Pozostale wylaczenia konsolidacyjne

W ramach Grupy wystgpila sprzedaz czeéei udzialéw w jednostce stowarzyszonej CP Energia S.A. W
wyniku transakeji udzial jednostki dominujacej w kapitale spotki CP Energia S.A. wynosil na dzien 31
grudnia 201 1roku 7,6%.

W 2011 roku zakupiono udzialy w spdlce Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Capital Partners
S.A. W wyniku transakcji udzial jednostki dominujgcej w kapitale Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych Capital Partners S.A. wzrést do 100%.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Capital Partners S.A. na potrzeby konsolidacji nie
sporzgdzito sprawozdania finansowego za okres sprawowania kontroli przez Capital Partners S.A., to
jest od 01 kwietnia do 31 grudnia 2011 roku. Do sprawozdania skonsolidowanego przyj¢to dane
finansowe oszacowane w oparciu o bilans i rachunek zyskdw i strat sporzadzone na dzien 31 marca
2011 roku oraz sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzief 31 grudnia 2011 roku.

W ramach kapitalu akeyjnego dokonano wylgczen na kwotg 2 569,49 tysigcy zlotych (dwa miliony
piecset szesédziesigt dziewied tysigey zlotych, 49/1000).

VII. Informacja dodatkowa do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Dane zawarte w notach objasniajacych do skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostaly
przedstawione przez jednostk¢ dominujgcg kompletnie i prawidlowo. Dodatkowe informacje
i objasnienia stanowig integralng czgs¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

VIII. Skonsolidowany rachunek przeplywow pieni¢znych

Skonsolidowany rachunek przeplywdw pienigznych zostal sporzadzony zgodnie z wymogami
okreslonymi w MSR 7. Zawarte w nim dane, sg prawidlowo powigzane ze skonsolidowanym
sprawozdaniem z sytuacji finansowej i skonsolidowanym rachunkiem zyskow i strat.

Zostal on sporzadzony poprzez:

m  sumowanie odpowiednich pozycji sprawozdania z przeplywoéw pienigznych jednostek zaleznych,
objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, metodg pelng i Spotki dominujacej,

m  dokonanie korekt konsolidacyjnych, polegajagcych na wylgczeniu wszelkich przeplywow
pienieznych miedzy jednostkami objgtymi skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym.

Misters Audytor Sp. z o.o. 14



Grupa Kapitatowa, w ktorej jednostkg dominujgceq jest Capital Partners S.A.,
z stedzibg w Warszawie, przy ul. Krélewskiej 16

Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

za okres obrotowy od 1.01.2011 roku do 31.12.2011 roku

IX. Sprawozdanie Zarzgdu z dzialalno$ci Grupy Kapitalowe;j

Dane finansowe zawarte w sprawozdaniu z dzialalnosci Grupy Kapitalowej sporzadzonym przez
Zarzad jednostki dominujacej sa zgodne ze sporzadzonym skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym i uwzgledniajg informacje, o ktérych mowa w art. 49 ust. 2 Ustawy o rachunkowosci
i w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazanych przez emitentow papierow wartosciowych (Dz. U. z 2009 r. nr 33 poz.
259), a zawarte w nim informacje finansowe, pochodzace ze zbadanego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego sg z nim zgodne.

X.  Zgodno$é z przepisami prawa

Biegly rewident otrzymal od Zarzadu jednostki dominujacej pisemne o$wiadezenie, w ktorym Zarzad
stwierdzil, iz jednostka dominujgca i jednostki zalezne przestrzegaly przepisow prawa.

Misters Audytor Sp. z o.0. oraz ponizej podpisany biegly rewident potwierdzajg, iz sa uprawnieni do
badania sprawozdan finansowych oraz spelniaja warunki okreslone w art. 56 ustawy o bieglych
rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz
nadzorze publicznym, do wyrazenia bezstronnej 1 niezaleznej opinii o skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitalowej, w ktorej jednostka dominujaca jest Capital Partners
S.A. z siedzibg w Warszawie, przy ul. Krolewskiej 16.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone zgodnie z Krajowymi
standardami rewizji finansowej ustanowionymi przez Krajowa Rade¢ Bieglych Rewidentow i
zatwierdzonymi przez Komisje Nadzoru Audytowego w dniu 31 marca 2010 r.

W imieniu Misters Audytor Spolka z o.0.
Warszawa, ul. Stegpinska 22/30

Podmiot wpisany na list¢ podmiotow
uprawnionych do badania pod pozycja 63

Kluczowy biegly rewident:

Prezes Zarzadu
Bozena Pawlowska-Krawczyk Barbara Misterska - Dragan
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Biegly Rewident Biegly Rewident
Nr 11702 Nr 2581
W imieniu
Misters Audytor Spétka z o.0.

Warszawa, dnia 19 marca 2012 roku.
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