OPINIA NIEZALEZNEGO
BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Akcjonariuszy, Rady Nadzorczej i Zarzadu ALTA S.A. (dawniej: TUP S.A)

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego sprawozdania finansowego ALTA Spdtka Akcyjna
(dawniej: TUP S.A. zwanej dalej tez Spétkg lub Jednostkg), z siedzibg w Warszawie, ul.
Zielna 37 (kod pocztowy 00-108 Warszawa), na ktére skitadajg sie:

— sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzgdzone na dzieh 31 grudnia 2013 roku,
ktére po stronie aktywow i pasywdéw wykazuje sume 182 247 tysiecy ztotych,

— sprawozdanie z catkowitych dochodéw za okres od 1 stycznia 2013 roku
do 31 grudnia 2013 roku, wykazujgce zysk netto w kwocie 607 tysiecy ztotych oraz
catkowity zysk w kwocie 607 tysiecy ztotych,

— sprawozdanie ze zmian w kapitale wikasnym za okres od 1 stycznia 2013 roku
do 31 grudnia 2013 roku, wykazujgce zwiekszenie stanu kapitalu wiasnego o kwote
607 tysiecy ztotych,

— sprawozdanie z przeptywéw pienieznych za okres od 1 stycznia 2013 roku
do 31 grudnia 2013 roku, wykazujgce zmniejszenie stanu $rodkéw pienieznych o
kwote 39 tysiecy ztotych,

— informacje dodatkowe o przyjetych zasadach (polityce) rachunkowosci oraz innych
informacjach objasniajgcych.

Za sporzgdzenie zgodnego z obowigzujgcymi przepisami sprawozdania finansowego oraz
sprawozdania z dziatalno$ci odpowiedzialny jest Zarzad Spofki.

Zarzad Spétki oraz Czionkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnoSci spetniaty wymagania
przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowos$ci (tekst jednolity:
Dz. U. z 2013 r., poz. 330, z pézn. zm.), zwanej dalej ,ustawg o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosci z wymagajgcymi

zastosowania zasadami (politykg) rachunkowosci tego sprawozdania finansowego oraz czy
rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majgtkowg
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i finansowa, jak tez wynik finansowy Spotki oraz o prawidtowosci ksigg rachunkowych
stanowigcych podstawe jego sporzgdzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowieh:
- rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

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

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliémy i przeprowadziliSmy w taki sposéb, aby
uzyska¢ racjonalng pewnos¢, pozwalajacg na wyrazenie opinii 0 sprawozdaniu.
W szczegolnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez
Spotke zasad (polityki) rachunkowosci i znaczacych szacunkoéw, sprawdzenie —
W przewazajgcej mierze w sposéb wyrywkowy — dowodow i zapisow ksiegowych, z ktérych
wynikajg liczby i informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak i cato$ciowa ocene
sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze badanie dostarczylo wystarczajgcej podstawy
do wyrazenia opinii.

Sprawozdanie finansowe Spoitki za poprzedni rok obrotowy, zakonczony 31 grudnia 2012
roku, zbadalismy w roku ubiegtym. WydaliS§my o tym sprawozdaniu finansowym opinie
bez zastrzezen z uwagami objasniajgcymi. Tre$¢ uwag objasniajacych zostata przytoczona
w punkcie 1.2.1 dotgczonego do niniejszej opinii raportu z badania jednostkowego
sprawozdania finansowego.

Nieruchomosci inwestycyjne nie bedgce przedmiotem wynajmu posiadane przez spétke
zalezng TUP Property S.A. o wartosci bilansowej w kwocie 3 442 tys. ztotych, stanowigce
2,31% wartosci aktywdéw TUP Property S.A. oraz 4,97% wartoéci akcji TUP Property S.A.
w ksiegach ALTA S.A., nie zostaly zaktualizowane do biezgcej wartosci godziwe;j.
Nie mozemy oceni¢, czy ewentualna aktualizacja wyceny wskazanych wyzej nieruchomosci
do biezacej wartosci godziwej nie wplynetaby istotnie na wartos¢ akcji TUP Property S.A.
ujawnionych w badanym jednostkowym sprawozdaniu finansowym ALTA S.A. na dzien
bilansowy a w konsekwencji na kapitaty wtasne i wynik netto ALTA S.A. W nocie dodatkowej
nr 11.11 do jednostkowego sprawozdania finansowego zaprezentowano stanowisko Spétki
uzasadniajgce odstgpienie od wyceny danych nieruchomosci inwestycyjnych.

Za wyjgtkiem powyzszego zastrzezenia, naszym zdaniem, zbadane sprawozdanie
finansowe, obejmujgce dane liczbowe iobjasnienia stowne, we wszystkich istotnych
aspektach:

- przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majgtkowej
i finansowej Spotki na dzien 31 grudnia 2013 roku, jak tez jej wyniku finansowego za rok
obrotowy od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku,

- zostato sporzgdzone zgodnie z wymagajgcymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajgcymi z Miedzynarodowych Standardow Rachunkowosci,
Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanych z nimi
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interpretacji ogtoszonych w formie rozporzgdzen Komisji Europejskiej (zwanych dalej
MSSF), a w zakresie nieuregulowanym w tych standardach — stosownie do wymogow
ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych oraz na
podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych,

jest zgodne z wplywajgcymi na tresé¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu Spofki.

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

Dnia 26 czerwca 2013 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie ALTA S.A. uchwatg nr 29
podjeto decyzje o zmianie nazwy, co zostato zarejestrowane w KRS 10 pazdziernika
2013 roku. Przed tg datg Spétka funkcjonowata pod firmg TUP S.A.

Spétka wycenia w jednostkowym sprawozdaniu finansowym udziaty i akcje
w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych co do =zasady w oszacowanych
wartosciach godziwych, stosownie do postanowien MSR 27 ,Skonsolidowane
i jednostkowe sprawozdania finansowe” oraz MSR 39 ,Instrumenty finansowe -
ujmowanie i wycena”.

W przypadku TUP Property S.A., ktérej akcje stanowig 41,16 % wartosci udziatow i akcji
w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych wykazanych w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym ALTA S.A., za najlepszy szacunek wartoéci godziwej akcji przyjeto wartos¢
kapitatdbw wiasnych tej spotki. TUP Property S.A. prowadzi dziatalno$¢ inwestycyjna
w zakresie nieruchomosci, ktére co do zasady sg corocznie wyceniane do wartosci
godziwych. Wartos¢ godziwa nieruchomosci nalezgcych do TUP Property S.A. bedacych
przedmiotem wynajmu zostata ustalona przez Zarzad TUP Property S.A. samodzielnie
na dzien 31 grudnia 2013 roku. Podstawowe zatozenia przyjete do wyceny zostaty
przedstawione w nocie dodatkowej nr 11.11 do jednostkowego sprawozdania
finansowego ALTA S.A.

Udziaty w Chmielowskie Sp. z 0.0. (ALTA S.A. jest wiascicielem 96% udziatéw tej spotki,
pozostate stanowig wtasno$¢ spotki zaleznej TUP Property S.A. i wplywajg na wycene
tej spotki w ksiegach ALTA S.A.), stanowigce 50,40 % wartosci udziatdw i akcji
w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych wykazanych w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym ALTA S.A., zostaly przeszacowane do wartosci godziwej z zastosowaniem
metody skorygowanych aktywow netto. Gtownym skfadnikiem aktywow tej spéiki
zaleznej jest nieruchomosé o powierzchni 116,96 ha zlokalizowana w okolicach
Siewierza, na ktorej realizowany jest projekt budowy zrownowazonego miasta Siewierz -
Jeziorna. Nieruchomosc¢ zostata wyceniona na dzien 31 pazdziernika 2013 roku przez
niezaleznych rzeczoznawcow majgtkowych zgodnie z podejsciem mieszanym - metodg
pozostatosciowg. Zarzad Spotki uwaza, ze przyjete zatozenia do wyceny sg wysoce
prawdopodobne do realizacji, jednak pewnosci takiej nie ma. Informacje na temat
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wyceny zostaly zaprezentowane w nocie objasniajgcej nr 11.11 do jednostkowego
sprawozdania finansowego.

-  Na dzien 31 grudnia 2013 roku ALTA S.A. zaprezentowalta w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym udziaty w Forest Hill Sp. z 0.0., stanowigce 6,74 % wartoSci
udziatow i akcji w jednostkach =zaleznych i stowarzyszonych wykazanych w jej
jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Wartos¢ godziwa aktywéw netto Forest Hill
Sp. z 0.0. w sprawozdaniu finansowym ALTA S.A. zostata ustalona w oparciu o0 metode
ksiegowych aktywdéw netto z uwagi na fakt, ze kluczowym sktadnikiem majgtku tej spotki
na dzien 31 grudnia 2013 roku byla nieruchomos$¢ inwestycyjna (potozona w
Katowicach) wyceniana wedtug warto$ci godziwej na podstawie umowy przedwstepne;j
sprzedazy oraz poniesione w 2013 roku nakfady na nieruchomos¢ w Siewierzu, ktérg
spotka nabyta na podstawie umowy przedwstepnej w badanym okresie i po dniu
bilansowym od jednostki powigzanej Chmielowskie Sp. z o0.0.. Informacja o wycenie tej
spoétki zostata zaprezentowana w nocie objasniajgcej nr 11.11 do jednostkowego
sprawozdania finansowego.

- Zaréwno ALTA S.A, jak i jej jednostki zalezne nie tworzg rezerw na ewentualng optate
planistyczng ustalang zgodne z art. 36 ustawy z dnia 27 marca 2003 roku o planowaniu
i zagospodarowaniu przestrzennym, a wynikajgcg ze wzrostu wartosci nieruchomosci
na skutek zmian planu miejscowego i pobierang w momencie zbycia tej nieruchomosci.
Przestanki nie tworzenia rezerwy z tego tytutu zostaty opisane w nocie nr 11.16
do jednostkowego sprawozdania finansowego.

- Warto$¢ godziwa akcji ALTA S.A. w Spétce Powszechna Agencja Informacyjna S.A.
(PAGI S.A.) stanowigcych 1,06% wartosci udziatéw i akcji w jednostkach zaleznych
i stowarzyszonych wykazanych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym ALTA S.A.
zostata wyceniona metodg dochodowg poprzez dyskontowanie prognozowanych
przeptywéw pienieznych. Wycena zostata dokonana w oparciu o prognoze spoétki
dotyczgca jej dalszej dziatalnosci wg stanu na dzien 31 grudnia 2013 roku. Zwracamy
uwage, ze oczekiwane przeptywy pieniezne zalezg od zdarzeh przysztych, ktérych
urzeczywistnienie niekoniecznie musi nastgpi¢. Informacje na temat wyceny tej spétki do
wartosci godziwej zostaty ujawnione przez Zarzad Spotki w nocie objasniajgcej nr
11.11 do jednostkowego sprawozdania finansowego.

- Wartos¢ udziatéw w X-press Couriers Sp. z 0.0. stanowigcych 0,64 % wartosci udziatow
i akcji w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych wykazanych w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym ALTA S.A. zostata wyceniona woparciu o umowe
inwestycyjng zawartg 5 lipca 2012 roku dla udziatéw stanowigcych 11,96 % wszystkich
udziatbw oraz metodg dochodowg — dla pozostatych 10 % udziatéw. Wycene metoda
dochodowg przeprowadzono w oparciu o prognoze spotki dotyczacg jej dalszej
dziatalnosci wg stanu na dzien 31 grudnia 2013 roku. Zarzad Spétki poinformowat
w nocie 11.11 do jednostkowego sprawozdania finansowego o zatozeniach do wyceny
udziatow X-press Couriers Sp. z 0.0.
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- W punkcie 4 jednostkowego sprawozdania finansowego Zarzad Spétki wskazat miedzy
innymi na ryzyko ptynnosci w Grupie Kapitatowej zwigzane gtoéwnie z aktualng sytuacjg
spotek ALTA S.A., TUP Property S.A. i Chmielowskie Sp. z o0.0. Zarzagd prowadzi
dziatania zmierzajgce do minimalizowania ryzyka ptynnosci w Grupie Kapitatowej
iuwaza, zeryzyko to zostanie wyeliminowane w istotnym stopniu i z duzym
prawdopodobiehstwem w najblizszej przysztosci, jednak pewnosci takiej nie ma.

- Zarzad Spotki ALTA S.A. i TUP Property S.A. przewiduje, ze korzysci ekonomiczne
wynikajgce z przeszacowania udziatow iakcji w Spotkach do wartosci godziwych,
zostang zrealizowane poprzez wyptate dywidendy, nie poprzez sprzedaz udziatow
i akcji. Wyptata dywidendy korzysta ze zwolnienia z opodatkowania podatkiem
dochodowym, dlatego na podstawie paragrafu 39 i 40 MSR 12. Zarzad Spdtki ALTA S.A.
i TUP Property S.A. nie tworzy rezerw z tytulu podatku odroczonego na réznice miedzy
wartoscig bilansowg a podatkowg udziatdw i akcji przeszacowanych do wartosci
godziwej.

ZapoznaliSmy sie ze sporzgdzonym przez Zarzad Spotki sprawozdaniem z dziatalnosci
jednostki za okres od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku. Naszym zdaniem,
sprawozdanie to spetnia istotne wymogi art. 49 ust. 2 Ustawy o rachunkowos$ci oraz
przepisow Rozporzgdzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie
informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow
wartosciowych oraz warunkow uznawania za rownowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2009 r. Nr 33,
poz. 259). Zawarte w tym sprawozdaniu z dziatalnosci kwoty i informacje pochodzace ze
zbadanego przez nas sprawozdania finansowego sg z nim zgodne.

Aleksandra Mottawska
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Kluczowy Biegty Rewident
przeprowadzajgcy badanie

w imieniu HLB M2 Audyt Spodtka

z ograniczong odpowiedzialno$cig Sp. k.
wpisany na liste biegtych rewidentéw pod
numerem 10844

Warszawa, dnia 19 marca 2014 roku

Prezes Zarzgdu Komplementariusza

HLB M2 Audyt Spétka z ograniczong
odpowiedzialno$cig Sp. k.

Podmiot uprawniony do badania
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