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Informacje ogélne o Grupie Kapitato-
wej SARE SA.

Podstawowe dane:

Sktad Grupy.

Dane jednostki dominujgcej.

Przedmiot dziatalnosci spotki zgodnie
z PKD.

Kapitat zaktadowy.

Jednostka zalezna INIS Sp. z 0.0.
Jednostka zalezna od spotki INIS Sp.
7 0.0. spotka Salelifter Sp. z 0.0.
Jednostka zalezna mr Target Sp. z 0.0.
Jednostka zalezna Teletarget Sp. z 0.0.
Jednostka zalezna SARE GmbH.
Jednostka stowarzyszona neronlT Sp.
Z 0.0.

Wybrane dane finansowe za biezacy
i poprzedni rok obrotowy.

Roczne sprawozdanie finansowe.
Sprawozdanie zarzadu na temat dzia-
talnosci Emitenta w okresie objetym
raportem rocznym oraz zasad sporzg-
dzenia roczngo sprawozdania finan-
sowego.

Omowienie podstawowych  wielkosci
ekonomiczno-finansowych majgcych
znaczacy wptyw na dziatalnos¢ Emi-
tenta i osiggniete przez niego zyski
lub poniesione straty w roku obroto-
wym.

Opis istotnych czynnikéw ryzyka i za-
grozen, z okresleniem, w jakim stop-
niu Emitent jest na nie narazony.

Ryzyko zwigzane z konkurencja.

Ryzyko koniunktury w branzy reklamy in-
ternetowe;.

Ryzyko zwigzane z branzowymi regula-
Cjami prawnymi.

Ryzyko zwigzane ze strukturg kosztow
rodzajowych.

Ryzyko zwigzane z transakcjami z pod-
miotami powigzanymi.

Ryzyka dotyczace naruszenia praw z za-
kresu wiasnosci intelektualne;j.

Ryzyko zwigzane z korzystaniem z ustug
podwykonawcow.

Ryzyko zmiennosci otoczenia prawnego.
Ryzyko znacznej zmiennosci technologii
i trendow.

Ryzyko zwigzane z realizacja strategii/
celami strategicznymi.

Ryzyko Sciggalnosci naleznosci.

Ryzyko zwigzane z kadrg managerska
i kluczowymi pracownikami.

Ryzyko zwigzane z osoba

Tomasza Pruszczynskiego.
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Ryzyko dopasowania oferty do znacznej
zmiennosci technologii i trendow.
Ryzyko zwigzane z zapewnieniem cig-
gtosci dostarczania ustug.

Ryzyko zwigzane z dziataniem sprzetu
komputerowego i oprogramowania.
Ryzyko kar umownych.

Ryzyko zwigzane z testami na utrate
wartosci.

Ryzyko utraty zaufania odbiorcow.
Ryzyko zwigzane z btedami ludzkimi.
Os$wiadczenie o stosowaniu tadu korpo-
racyjnego.

Zbiér zasad tadu korporacyjnego, kto-
remu podlega Emitent oraz miejsce,
gdzie tekst zbioru zasad jest publicznie
dostepny.

Wskazanie postanowier), od ktorych
odstapit Emitent wraz z wyjasnieniem
przyczyn tego odstapienia.
Charakterystyka  struktury —aktywow
i pasywow skonsolidowanego bilansu.
Opis gtéwnych cech stosowanych
w przedsiebiorstwie Emitenta syste-
mow kontroli wewnetrznej i zarzgdza-
nia ryzykiem w odniesieniu do procesu
sporzgdzania sprawozdan finansowych
i skonsolidowanych sprawozdan finan-
sowych.

Akcjonariusze posiadajgcy bezposred-
nio lub posrednio znaczne pakiety akcji.
Posiadacze wszelkich papieréw war-
tosciowych, ktére dajg specjalne upraw-
nienia kontrolne wraz z opisem tych
uprawnien.

Ograniczenia odnosnie do wykonywa-
nia prawa gtosu.

Ograniczenia dotyczace przenoszenia
prawa wifasnosci papierdw wartoscio-
wych Emitenta.

Zasady dotyczgce powotywania i odwo-
tywania oséb zarzadzajgcych oraz ich
uprawnien.

Opis zasad zmiany statutu lub umowy
spotki Emitenta.

Sposob dziatania walnego zgromadze-
nia i jego zasadnicze uprawnienia oraz
opis praw akcjonariuszy i sposobu ich
wykonywania.

Sktad osobowy i zmiany, ktére w nim za-
szty w ciggu ostatniego roku obrotowe-
g0, oraz opis dziatania organow zarza-
dzajacych, nadzorujgcych lub admini-
strujgcych Emitenta oraz ich komitetéw.
SARE SA.

INIS Sp. z 0.0.

Mr Target Sp. z 0.0.

Teletarget Sp. z 0.0.

Salelifter Sp. z 0.0.

SARE GmbH.

Postepowania toczgce sie przed sgdem,
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organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administra-
¢ji publicznej.

Informacje o podstawowych produk-
tach, towarach lub ustugach wraz z ich
okresleniem wartosciowym i iloscio-
wym oraz udziatem poszczegdélnych
produktow, towarow i ustug.

Informacje o rynkach zbytu, z uwzgled-
nieniem podziatu na rynki krajowe i za-
graniczne, oraz informacje o zrédtach
zaopatrzenia w materiaty do produkgji,
w towary i ustugi.

Badania i rozwoj.

Informacje o zawartych umowach zna-
czacych dla dziatalnosci  Emitenta,
w tym znanych Emitentowi umowach
zawartych pomiedzy akcjonariuszami
(wspdlnikami), umowach ubezpiecze
nia, wspotpracy lub kooperacji.
Informacje o powigzaniach organizacyj-
nych lub kapitatowych Emitenta z inny-
mi podmiotami oraz okreslenie jego
gtownych inwestycji krajowych i zagra-
nicznych.

Charakterystyka zatrudnienia.
Informacje o istotnych transakcjach za-
wartych przez Emitenta lub jednostke
od niego zalezng z podmiotami powig-
zanymi na innych warunkach niz rynko-
we.

Informacje o zaciggnietych i wypowie-
dzianych w danym roku obrotowym
umowach dotyczacych kredytéw i pozy-
czek.

Informacje o udzielonych w danym
roku obrotowym pozyczkach, ze szcze-
gblnym uwzglednieniem pozyczek udzie-
lonych jednostkom powigzanym Emiten-
ta.

Informacje o udzielonych i otrzymanych
w danym roku obrotowym poreczeniach
i gwarancjach.

Opis struktury gtownych lokat kapitato-
wych lub gtéwnych inwestycji kapitato-
wych dokonanych w ramach Grupy Kapi-
tatowej Emitenta w danym roku obroto-
wym.

Opis istotnych pozycji pozabilansowych
w ujeciu podmiotowym, przedmiotowym
i wartosciowym.

Opis wykorzystania przez Emitenta
wptywow z emisji do chwili sporzgdzenia
sprawozdania z dziatalnosci.
Objasnienie réznic pomiedzy wynikami
finansowymi wykazanymi w raporcie
rocznym a wczesniej publikowanymi
prognozami wynikow na dany rok.
Ocena zarzgdzania zasobami finansowy-
mi, ze szczegdlnym uwzglednieniem
zdolnosci wywigzywania sie z zaciggnie-
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tych zobowigzan, oraz okre$lenie ewen-
tualnych zagrozen i dziatan, jakie Emitent
podjat lub zamierza podjg¢ w celu prze-
ciwdziatania tym zagrozeniom.

Ocena mozliwosci realizacji zamierzen
inwestycyjnych.

Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen
majgcych wptyw na wynik z dziatalnosci
za rok obrotowy.

Charakterystyka zewnetrznych i wew-
netrznych czynnikow istotnych dla roz-
woju przedsiebiorstwa Emitenta.
Istotne wydarzenia dla Grupy Kapitato-
wej SARE w 2015 roku.

Wydarzenia po dacie bilansowe;j.
Zmiany w podstawowych zasadach za-
rzadzania przedsiebiorstwem Emitenta
i jego Grupa Kapitatowa.

Umowy zawarte miedzy Emitentem
a osobami zarzadzajgcymi, przewidujg-
ce rekompensate w przypadku ich rezy-
gnacji lub zwolnienia z zajmowanego
stanowiska bez waznej przyczyny lub
gdy ich odwotanie lub zwolnienie naste-
puje z powodu potaczenia Emitenta
przez przejecie.

Warto$¢ wynagrodzen, nagréd lub ko-
rzysci, w tym wynikajgcych z programow
motywacyjnych lub premiowych opar-
tych na kapitale Emitenta odrebnie dla
kazdej z 0séb zarzadzajgcych i nadzoru-
jacych Emitenta w przedsiebiorstwie
Emitenta.

taczna liczba i wartosci nominalne
wszystkich akgji (udziatéw) Emitenta oraz
akgji i udziatéw w jednostkach powigza-
nych Emitenta, bedgcych w posiadaniu
0sOb zarzadzajgcych i nadzorujgcych
Emitenta.

Umowy, w wyniku ktérych moga w przy-
sztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczaso-
wych akcjonariuszy i obligatariuszy.
Informacje o systemie kontroli progra-
mow akcji pracowniczych.

Spoteczna odpowiedzialno$¢ biznesu.
Data zawarcia przez Emitenta umowy,
z podmiotem uprawnionym do badania
sprawozdan finansowych, o dokonanie
badania lub przegladu sprawozdania fi-
nansowego lub skonsolidowanego spra-
wozdania finansowego oraz okresie, na
jaki zostata zawarta ta umowa.
Wynagrodzenie podmiotu uprawnione-
g0 do badania sprawozdan finansowych.
Oswiadczenie Zarzadu.
Opiniapodmiotuuprawnionegodoba-
daniasprawozdanfinansowychobada-
nym rocznym sprawozdaniu finanso-
wym.

129

131

131

131

132

133

134

134

134

135

136

136
136

137

137
139

141



(S ARE g

CZYSTY ZYSK

Skonsolidowany Raport Roczny Grupy Kapitatowej SARE za rok obrotowy 2015

Pismo Prezesa Zarzadu
SARE SA

Szanowni Panstwo,

Kiedy jedenascie lat temu tworzyliSmy spotke SARE,
prawdopodobnie mato kto podejrzewat, ze osiggnie ona
tak spektakularny sukces. Rozwdj firmy od niewielkiego
start-up’u po preznie dziatajgcg Grupe Kapitatowg, no-
towang na Gietdzie Papierow Wartosciowych i dostar-
Czajgca swoje rozwigzania klientom w kilkudziesieciu
krajach przypominat budowle z klockéw. Wiedzielismy
jaki cel chcemy osiggna¢. Dopasowanie wszystkich ele-
mentow tej ukfadanki pozwolito osiagna¢ wymierny
efekt, ktory przektada sie na liczby zawarte w kolejnych
sprawozdaniach finansowych. Z ogromng przyjemno-
Scig przekazuje w Panstwa rece raport roczny za 2015
rok.

Rok 2015 to kolejny rok petny nowych wyzwan oraz
prac rozwojowych. Byt to czas poswiecony pracy nad
nowymi produktami i rozwigzaniami technologicznymi.
Wcigz rozwijamy kompetencje, ktére pozwalajg wspie-
ra¢ naszych klientow w segmencie wielokanatowej ko-
munikacji. SARE S.A. nie tylko podaza $ciezkg rozwoju
najnowoczesniejszych i najskuteczniejszych narzedzi
marketingu internetowego wspierajgcego sprzedaz,
obstuge klienta czy budowe wizerunku, ale pozostaje
w awangardzie najbardziej innowacyjnych spotek w tej
branzy.

W ubiegtym roku wiele pracy wtozyliSmy w przygotowa-
nie Grupy SARE do przejscia na Gtowny Rynek Gietdy
Papierow Wartosciowych w Warszawie. Z przyjemno-
$cig informuje, ze 15 lutego 2016 roku miato miejsce

przeniesienie naszych notowan. Pracujgc nad prospek-
tem emisyjnym nakreslilismy najbardziej perspekty-
wiczne kierunki, w ktérych jako Grupa chcemy i bedzie-
my sie rozwija¢. Pragniemy nadal w sposéb organiczny
rozwija¢ Grupe SARE. Rozwdj ten bedzie oparty o nowe
projekty oraz wzrost kompetencji w obszarze big data,
co postuzy do analizy, wykorzystania - a co za tym idzie
- monetyzacji gromadzonych danych. Drugim obsza-
rem, w ktérym w najblizszej przysztosci chcemy sie
rozwijac¢ jest segment oprogramowania dla urzgdzen
mobilnych, co doskonale uzupetni posiadane przez nas
kompetencje.

Osiggniete w 2015 wyniki, tj. ponad 38 mIn przychodow,
ponad 6 min zysku operacyjnego i niemal 4 min zysku
netto, potwierdzajg stuszno$¢ obranego przez nas kie-
runku rozwoju. Dynamiczne wzrosty na wszystkich po-
ziomach wynikow nie bytoby mozliwe bez ogromnego
zaangazowania naszego zespotu oraz zaufania jakim
obdarzajg nas klienci i akcjonariusze. W tym miejscu
chciatbym podziekowac Pracownikom catej Grupy Kapi-
tatowej, Zarzgdowi oraz Radzie Nadzorczej za zaanga-
zowanie i wysitek, ktore byty okazywane w podejmowa-
nych projektach i przyczynity sie do sukceséw Grupy,
a przede wszystkim do osiggniecia tak dobrego wyniku.
Dziekuje naszym Akcjonariuszom za zaufanie, jakim
nas darzg. Zobowigzuje sie doktada¢ wszelkich staran
by Grupa SARE nadal wzmacniata swojg pozycje i wyty-
czata nowe kierunki rozwoju. Dalszy dynamiczny wzrost
wartosci spotki jest naszym wspolnym celem.

Serdecznie zachecam Panstwa do zapoznania sie z ra-
portem, ktory obrazuje obszar dziatalnosci i sytuacje
finansowga Grupy Kapitatowej SARE w 2015 roku.

Z powazaniem,

Tomasz Pruszczynski,
Prezes Zarzadu SARE SA
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1. Podstawowe dane
1.1 Sktad Grupy:

W sktad Grupy Kapitatowej SARE S.A. na dzien bilanso-
wy wchodzity nastepujgce spotki:

a) jednostka dominujgca: spotka SARE spotka akcyjna,
z siedzibg w Rybniku przy ul. Raciborskiej 35A,

b) jednostka zalezna: spotka INIS spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig, z siedzibg w Rybniku przy ul. Ra-
ciborskiej 35A,

) jednostka zalezna: spotka mr Target spotka z ogra-
niczong odpowiedzialnoscia, z siedzibg w Rybniku,
przy ul. Raciborskiej 35A,

d) jednostka zalezna: Teletarget spotka z ograniczong od-
powiedzialnoscig, z siedzibg w Rybniku, przy ul. Raci-
borskiej 35A,

e) jednostka zalezna: Salelifter spotka z ograniczong od-
powiedzialnoscig, z siedzibg w Rybniku przy ul. Raci-
borskiej 35A,

1.2 Dane jednostki dominujacej:

SARE 52

way to sell

f) jednostka zalezna: SARE GmbH, z siedzibg w Berlinie,
przy ul. Gontardstrasse 11

Ponadto spdtka SARE S.A. w 2015 roku byta inwesto-
rem w nastepujgcej jednostce stowarzyszonej: neronlT
spo6tka z ograniczong odpowiedzialnoscia, z siedzibg
w Katowicach przy ul. Wita Stwosza 6/9.

W dniu 14 lutego 2016 r. Emitent zawart warunkowg
umowe sprzedazy udziatow w spétce NeronlIT Sp. z
0.0. za cene 250 tys. zt. Cena sprzedazy rowna sie
wartosci ksiegowej co powoduje, ze transakcja nie
ma wptywu na wynik firmy. Dziatalno$¢ neronlIT nie
jest zgodna ze strategig rozwoju grupy Emitenta i
skala dziatalnosci nie ma istotnego wptywu na wyniki
skonsolidowane Emitenta.

Firma SARE SA

Forma prawna: Spotka Akcyjna

Siedziba: Rybnik

Adres: ul. Raciborska 35A, 44-200 Rybnik
Telefon: +48 (32) 42 10 180

Adres poczty elektronicznej:
Adres strony internetowe;:

Adres strony internetowe;j:

biuro@sare.pl
www.sare.pl, www.saresa.pl

www.sare.pl, www.saresa.pl

NIP: 642-28-84-378
REGON: 240018741
KRS: 0000369700
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Spotka SARE S.A. jest zarejestrowana w rejestrze przed-
siebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego, prowadzo-
nym przez Sad Rejonowy w Gliwicach, X Wydziat Gospo-
darczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem
KRS: 0000369700.

1.3 Przedmiot dziatalnosci spé6tki zgodnie z PKD:

SARE S.A. jest spotka technologiczng, dziatajgcg w bran-
zy marketingu i komunikacji, ktorej gtownym celem jest
wspieranie sprzedazy i e-marketingu, poprzez dostar-
czanie Klientom zaawansowanych narzedzi, wykorzy-
stywanych w komunikacji online. Dedykowane rozwig-
zania, ktorych dostarcza Spotka wykorzystywane sg w
komunikacji newsletterowej, kampaniach e-mailingo-
wych, konkursach, programach lojalnosciowych, komu-
nikacji wewnetrznej i relacjach inwestorskich, a takze
kampaniach mobile oraz badaniach ankietowych. Spe-
cjalisci w SARE posiadajg unikalng wiedze i doswiadcze-
nie, ktore przektadaja sie na efekty biznesowe Klientéw
Spotki.

Przewazajacym przedmiotem dziatalnosci spotki SARE
sp6tka akcyjna jest: DZIALALNOSC ZWIAZANA Z OPRO-
GRAMOWANIEM - 62.01.Z - wg klasyfikacji PKD (2007).

Sektor dziatalnosci: e-mail marketing.
1.4 Kapitat zaktadowy:

Na dzien 31.12.2015 r. kapitat zaktadowy Spotki wyno-
sit 221.550,00 zt (stownie: dwiescie dwadziescia jeden
tysiecy piec¢set piec¢dziesiagt ztotych 00/100). Kapitat za-
ktadowy dzielit sie na 2.215.500 (dwa miliony dwiescie
pietnascie tysiecy piecset) akcji kazda o wartosci nomi-
nalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy), w tym:
a) 2.000.000 (dwa miliony) akdji zwyktych na okaziciela
A o wartosci nominalnej 0,10 PLN (dziesie¢ groszy)
kazda;
b) 215.500 (dwiescie pietnascie tysiecy piecset) akdji
zwyktych na okaziciela B o wartosci nominalnej 0,10
PLN (dziesie¢ groszy) kazda.

Struktura kapitatu zaktadowego na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania:

Seria A 2.000.000 90,27% 2.000.000 90,27%
Seria B 215.500 9,73% 215.500 9,73%
Suma 2.215.500 100,00% 2.215.500 100,00%

Zrédto: Emitent:

Emitent 22.02.2016 roku ztozyt oSwiadczenie w formie
aktu notarialnego o ustaleniu ostatecznej sumy kapi-
tatu zaktadowego, podwyzszonej o 31.741 akcji serii C,

jednak kapitat ten nie zostat zarejestrowany do dnia spo-
rzadzenia niniejszego sprawozdania.
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1.5. Jednostka zalezna INIS sp. z 0.0.:

INis

Firma INIS

Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia

Forma prawna:

Siedziba: Rybnik

Adres: ul. Raciborska 35A, 44-200 Rybnik
Telefon: +48 535 679 748

Adres poczty elektronicznej: biuro@inis.pl

Adres strony internetowe;: www.inis.pl

NIP: 642-31-28-785

REGON: 241590680

Spotka INIS sp. z 0.0. jest zarejestrowana w rejestrze
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego, pro-
wadzonym przez Sad Rejonowy w Gliwicach, X Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod nu-
merem KRS: 0000366948.

Przedmiot dziatalnosci jednostki zaleznej INIS sp. z 0.0.
zgodnie z PKD: Przewazajgcym przedmiotem dziatalno-
$ci spotki INIS spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig
jest: DZIALALNOSC ZWIAZANA Z OPROGRAMOWA-
NIEM - 62.01.Z - wg klasyfikacji PKD (2007)

Sektor dziatalnosci: e-mail marketing.
Kapitat zaktadowy:

Na dzien 31.12.2015 r. kapitat zaktadowy jednostki za-
leznej INIS sp. z 0.0. wynosit 250.000,00 zt (stownie:
dwiescie piec¢dziesigt tysiecy ztotych 00/100). Kapitat
zaktadowy dzielit sie na 2500 udziatéw, kazdy o warto-
$ci nominalnej 100,00 zt.

Spotka zalezna INIS jest spotkg utworzong na czas nie-
okreslony.

Organami sp6tki INIS sg:

Zgromadzenie Wspdlnikow
Zarzad

Organem kierujgcym spotka INIS sp. z 0.0. jest Zarzad.
Zarzad jest dwuosobowy. W sktad Zarzadu wchodza:

Tomasz Pruszczynski — Prezes Zarzadu oraz Roman
Grygierek - Cztonek Zarzadu.
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1.6 Jednostka zalezna od spo6tki INIS sp. z 0.0. sp6tka Salelifter sp. z o.0.

salelifrer”

WE GIVE YOUR SALE A LIFT

Firma Salelifter sp. z 0.0.

Forma prawna:

Siedziba:

Adres:

Telefon:

Adres poczty elektronicznej:
Adres strony internetowe;j:
NIP:

REGON:

Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia
Rybnik

ul. Raciborska 35A, 44-200 Rybnik

+48 508 561 246

contact@salelifter.com

www.salelifter.pl

642-31-83-413

243306386

Przewazajagcym przedmiotem dziatalnosci spotki Sa-
lelifter spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig jest:

Organem kierujgcym spotkg Salelifter sp. z o.0.
jest Zarzad

PRZETWARZANIE DANYCH; ZARZADZANIE STRONAMI

INTERNETOWYMI (HOSTING) | PODOBNA DZIALAL-

NOSC - 63.11.Z - wg klasyfikacji PKD (2007).

Zarzad jest jednoosobowy. W sktad Zarzagdu wchodzi:
- Tomasz Pruszczynski - Prezes Zarzadu

Sektor dziatalnosci: e-mail marketing, bazy danych. Na dzied 31.12.2015 r. kapitat zaktadowy spétki Saleli-

Organami spo6tki Salelifter sa:

Zgromadzenie Wspdlnikow
Zarzad

fter sp. z 0.0. wynosit 50.000,00 zt (stownie: pie¢dziesigt
tysiecy ztotych 00/100). Kapitat zaktadowy dzielit sie na
1000 udziatdéw o wartosci nominalnej 50,00 zt kazdy.
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1.7 Jednostka zalezna mr Target sp. z 0.0.:

—f mr Tardet

—

Firma Mr Target Sp. z o.0.

Forma prawna:

Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia

Siedziba: Rybnik
Adres: ul. Raciborska 35A, 44-200 Rybnik
Telefon: +48 (22) 121 00 42

Adres poczty elektronicznej:

Adres strony internetowe;j:

NIP: 642-31-57-605

REGON:

241904321

clickforeffect@mrtarget.pl

www.mrtarget.pl

Spotka jest zarejestrowana w rejestrze przedsiebior-
cow  Krajowego Rejestru Sadowego, prowadzonym
przez Sad Rejonowy w Gliwicach, X Wydziat Gospodar-
czy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS:
0000387210.

Przewazajagcym przedmiotem dziatalnosci spotki mail-
media spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig jest:
DZIALALNOSC ZWIAZANA Z OPROGRAMOWANIEM -
62.01.Z — wg klasyfikacji PKD (2007)

Sektor dziatalnosci: e-mail marketing.

Na dzien 31.12.2015 r. kapitat zaktadowy jednostki za-
leznej mr Target wynosit 61.950,00 zt (stownie: szes$¢-
dziesiat jeden tysiecy dziewiec¢set piec¢dziesigt ztotych
00/100). Kapitat zaktadowy dzielit sie na 1239 udziatéw
o wartosci nominalnej 50,00 zt kazdy.

Czas trwania spotki:

Spotka mr Target sp. z 0.0. jest spotkg utworzong na
czas nieokreslony.

Organami spo6tki sa:

Zgromadzenie Wspolnikow
Zarzad

Organem kierujgcym spotkg zalezng mr Target sp. z 0.0.
jest Zarzad.

Zarzad jest trzyosobowy. W sktad Zarzadu wchodza:
Tomasz Pruszczynski — Prezes Zarzadu, Dariusz Piekar-
ski — Cztonek Zarzadu oraz Jarostaw Nowak - Cztonek
Zarzadu.
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CZYSTY ZYSK

1.8 Jednostka zalezna Teletarget sp. z 0.0.:

@ teletarget

Firma Teletarget sp. z 0.0.

Forma prawna: Spo6tka z ograniczong odpowiedzialnoscia

Siedziba: Rybnik

Adres: ul. Raciborska 35A, 44-200 Rybnik

Telefon: +48 517209970

Adres poczty elektronicznej: info@teletarget.pl

Adres strony internetowe;: www.teletarget.pl

NIP: 642-31-84-312

REGON: 243375269
Spotka Teletarget sp. z 0.0. jest zarejestrowana w reje- Kapitat zaktadowy:
strze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego,
prowadzonym przez Sad Rejonowy w Gliwicach, X Wy- Na dzien 31.12.2015 r. kapitat zaktadowy jednostki za-
dziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod leznej Teletarget sp. z 0.0. wynosit 400.000,00 zt (stow-
numerem KRS: 0000489141. nie: czterysta tysiecy ztotych 00/100). Kapitat zaktadowy

dzielit sie na 8000 udziatow, kazdy o wartosci nominal-
Przedmiot dziatalnosci jednostki zaleznej Teletarget sp. nej 50,00 zt. Spotka zalezna Teletarget jest spotkg utwo-
7 0.0. zgodnie z PKD: rzong na czas nieokreslony.
Przewazajagcym przedmiotem dziatalnosci spotki Tele- Organami spétki Teletarget sa:
target spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig jest:
PKD 82.20.Z DZIALALNOSC CENTROW TELEFONICZ- + Zgromadzenie WspdInikéw
NYCH (CALL CENTER). + Zarzad
Sektor dziatalnosci: Call center. Organem kierujgcym spotkg Teletarget sp. z 0.0. jest Za-
rzad.

Zarzad jest jednoosobowy. W sktad Zarzadu wchodzi:
Tomasz Pruszczynski — Prezes Zarzadu.
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1.9 Jednostka zalezna SARE GmbH:

SARE S8

way to sell

Firma SARE GmbH

Forma prawna:

Odpowiednik spétki z ograniczong odpowiedzialnosciag
w rozumieniu KSH

Siedziba: Berlin
Adres: Gontardstrasse 11, Berlin 10178, Niemcy
Telefon: +49 30 408 172 550

Adres poczty elektronicznej:
Adres strony internetowe;:
NIP: ; VAT:

Nr wpisu w rejestrze:

HRB 169287B

sales@sare360.com

www.sare360.com

30/504/31862 ; DE 301500236

Spotka SARE GmbH jest zarejestrowana w rejestrze
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego, pro-
wadzonym przez Sad Rejonowy w Gliwicach, X Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod nu-
merem KRS: 0000489141.

Przedmiot dziatalnosci jednostki zaleznej SARE GmbH:

Przedmiotem dziatalnosci spotki SARE GmbH jest mar-
keting internetowy i $wiadczenie ustug w branzy IT,
przetwarzania danych i telekomunikacji, wraz ze wszel-
kimi dziataniami stuzgcymi temu celowi.

Sektor dziatalnosci: E-mail marketing.
Kapitat zaktadowy:

Na dzien 31.12.2015 r. kapitat zakladowy jednostki zalez-
nej SARE GmbH wynosit 25.000,00 euro (stownie: dwa-
dziescia piec tysiecy euro 00/100). Kapitat zaktadowy
dzielit sie na 250 udziatow, kazdy o wartosci nominalnej
100,00 euro.

Spotka zalezna Teletarget jest spotkg utworzong na
czas nieokreslony.

Organami spétki Teletarget sa:

Zgromadzenie Wspolnikow
Zarzad

Organem kierujgcym spotkg SARE GmbH jest Zarzad.

Zarzad jest dwuosobowy. W sktad Zarzgdu wchodzi:
Tomasz Pruszczynski oraz Dariusz Piekarski
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1.10 Jednostka stowarzyszona neronlT sp. z 0.0.:

NERON (E

Forma prawna:

Firma neronliT sp. z o.0.

Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia

Siedziba: Katowice
Adres: ul. Sienna 10 lok. 9, 40-544 Katowice
Telefon: +48 512 658 466

Adres poczty elektronicznej:

Adres strony internetowe;j:

NIP: 641-21-88-513

REGON:

276749340

biuro@neronit.pl

www.neronit.pl

Spoétka neronlT sp. z 0.0. jest zarejestrowana w rejestrze
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sagdowego, prowa-
dzonym przez Sad Rejonowy Katowice - Wschod w Ka-
towicach, VIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sgdowego, pod numerem KRS: 0000210091.

Przedmiot dziatalnoscijednostki powigzanej neronlT sp.
z 0.0. zgodnie z PKD:

Przewazajagcym przedmiotem dziatalnosci spétki ne-
ronlT spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig jest:
POZOSTALA DZIALALNOSC USEUGOWA W ZAKRESIE
INFORMAC]I, GDZIE INDZIEJ NIESKLASYFIKOWANA (PKD
63.99.7)

Sektor dziatalnosci: Oprogramowanie komputerowe.
Kapitat zaktadowy:

Na dzien 31.12.2015 r. kapitat zaktadowy jednostki po-
wigzanej neronlIT sp. z 0.0. wynosit 169.200,00 zt (stow-
nie: sto szesc¢dziesigt dziewiec tysiecy dwiescie ztotych
00/100). Kapitat zaktadowy dzielit sie na 1692 udziatow,
kazdy o wartosci nominalnej 100,00 zt.

Spotka powigzana neronlT jest spotkg utworzong na
czas nieokreslony.

Organami sp6tki neronlT sg:

Zgromadzenie Wspolnikow
Zarzad

Organem kierujgcym spotkg neronlT sp. z 0.0. jest Za-
rzad.

Zarzad jest jednoosobowy. W sktad Zarzadu wchodzi:
Piotr Kuboszek - Prezes Zarzadu.

Ponadto do dnia 30 czerwca 2015 r. spotka SARE S.A.
posiadata udziaty w spoéfce Emagenio sp. z 0.0. W dniu
30 czerwca 2015 roku spdtka SARE spotka akcyjna
sprzedata catos¢ posiadanych udziatéw w spdtce Ema-
genio sp. z 0.0.
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Tabela: Wybrane dane finansowe

PLN EUR PLN EUR

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

Efgt%w%vrv‘gﬁgﬁe rﬁg{gﬁgfgg& pro- 38 260 289 9142 680 25021 445 5972 703
Koszt wiasny sprzedazy 31923273 7628 387 21971452 5244 660
fﬁkej(.wata) na dziatainosci opera- 6 247 231 1492 839 2 609 780 622 963
Zysk (strata) brutto 5285 507 1263025 2007 191 479123
Zysk (strata) netto 4049 562 967 684 1382 671 330 048
Liczba udziatéw/akcji w sztukach 2 215500 2215500 2 215500 2 215500
iﬁsrlé)(strata) netto na akcje zwykig (zt/ 183 0,44 0,62 015
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CZYSTY ZYSK

BILANS

Aktywa trwate 11967 559 2 808 297 10 845 056 2544 414
Aktywa obrotowe 13455224 3157392 8 938993 2097223
Kapitat wtasny 18907 917 4436916 15154 601 3555499
Zobowigzania dtugoterminowe 300 765 70577 355352 83 371
Zobowigzania krétkoterminowe 6214101 1458196 4274096 1002767
Wartos¢ ksiegowa na akcje (zt/euro) 8,53 2,00 6,84 1,60

RACHUNEK PRZEPELYWOW PIENIEZNYCH

Przeptywy pienigzne netto z dziafal- 3231582 772 219 1757 983 419637
noéci operacyjnej

Przeptywy pienigzne netto z dziafal- 11992 863 476215 1095 080 1261399
noéci inwestycyjnej

Przlep’rywy pienie;Zne netto z dziatal- .92 993 92997 11274 2691
NOoscl f|nanSOWQJ

Zrédto: Emitent

- dla danych bilansowych 4,2615 4,2623

- dla danych rachunku zyskow i strat 4,1848 4,1893

Do przeliczenia danych bilansowych uzyto kursu sredniego NBP na dzieri bilansowy.
Do przeliczenia pozycji rachunku zyskéw i strat oraz rachunku przeptywdw pienieznych uzyto kursu bedgcego Srednig arytmetycznq kurséw
NBP obowiqzujgcych na ostatni dziert poszczegdlnych miesiecy danego okresu.

13
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE
FINANSOWE
GRUPA KAPITALOWA SARE

za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 roku

Prezentowane wedtug miedzynarodowych standardow
sprawozdawczosci finansowej

Rybnik, 18 marca 2016 roku



Informacje ogdlne
l. Dane jednostki dominujgcej:

Nazwa: SARE Spétka Akcyjna

Forma prawna: spétka akcyjna

Siedziba: 44-200 Rybnik, ul. Raciborska 35a
Kraj rejestracji: Polska

Skonsolidowany Raport Roczny Grupy Kapitatowe] SARE za rok obrotowy 2015

Podstawowy przedmiot dziatalnosci: dziatalnos¢ zwigzana z oprogramowaniem
Organ prowadzacy rejestr: Sad Rejonowy w Gliwicach, X Wydziat Gospodarczy, KRS: 0000369700

Numer statystyczny REGON: 240018741

Il. Czas trwania grupy kapitatowej:

Spotka dominujgca SARE S.A. i pozostate jednostki Grupy Kapitatowej zostaty utworzone na czas

nieoznaczony.

lll. Okresy prezentowane

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera dane za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia
2015 roku. Dane poréwnawcze prezentowane sg wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2014 roku dla
skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej, za okres od 01 stycznia 2014 roku do 31 grudnia
2014 roku dla skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych dochoddéw,  skonsolidowanego

sprawozdania z przeptywdéw pienieznych
wiasnym.

oraz sprawozdania ze zmian w skonsolidowanym kapitale

Walutg funkcjonalng i sprawozdawczg jest ztoty (PLN).

Zastosowane progi istotnosci:
- 1% sumy bilansowe]

- 1% przychoddw

- 0,5% zysku netto

Wartosci ponizej progdw istotnosci nie sg ujmowane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

IV. Sktad organdéw jednostki dominujgcej wedtug stanu na dzieh 31.12.2015 r.:

Zarzad:
Tomasz Pruszczynski - Prezes Zarzadu
Dariusz Piekarski - Czonek Zarzadu

Zmiany w sktadzie Zarzadu Spotki:

W roku obrotowym nie nastgpity zmiany w sktadzie Zarzadu.

Rada Nadzorcza:
Sktad Nadzorczej na dzierr 31.12.2015r.

Krzysztof Wisniewski -
Damian Rutkowski -
Jerzy Sliwa -
Przemystaw Marcol -
Ewa Batdyga -
Dorota Szlachetko-Reiter -

Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
Cztonek Rady Nadzorczej
Cztonek Rady Nadzorczej
Cztonek Rady Nadzorczej
Cztonek Rady Nadzorczej
Cztonek Rady Nadzorczej
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Krzysztof Kaczmarczyk - Czonek Rady Nadzorcze]
Zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Spotki:

Skfad Rady Nadzorczej na dzien 31.12.2014 r.

Przemystaw Marcol - Przewodniczacy Rady Nadzorcze]
Bozena Gtowacka - Czlonek Rady Nadzorcze]
Cezary Kazmierczak - Czlonek Rady Nadzorcze]
Anna Dawidowska - Czonek Rady Nadzorcze]
Robert Gwiazdowski - Czonek Rady Nadzorcze]

W dniu 09.01.2015r. Walne Zgromadzenie Jednostki dominujgce] ustalito nowy sktad Rady Nadzorczej:

Adam Guz - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Krzysztof Wisniewski - Czonek Rady Nadzorczej
Damian Rutkowski - Czonek Rady Nadzorczej
Jerzy Sliwa - Czonek Rady Nadzorczej
Przemystaw Marcol - Czlonek Rady Nadzorcze]

Obecna kadencja Rady Nadzorczej rozpoczeta sie 09.01.2015r. Czas trwania kadencji Rady Nadzorczej
wynosi 3 lata.

W dniu 12 czerwca 2015 roku Pan Adam Guz zostat odwotany z funkcji Przewodniczacego Rady
Nadzorczej spotki SARE S.A. W tym samym dniu w sktad Rady Nadzorczej zostaty powotane nastepujace
osoby: Ewa Batdyga, Dorota Szlachetko-Reiter oraz Wiestaw tatata.

W dniu 18 listopada 2015 roku Pan Wiestaw tatata ztozyt rezygnacje z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej
spotki SARE S.A. W tym samym dniu w sktad Rady Nadzorczej zostat powotany Pan Krzysztof Kaczmarczyk.

V. Biegli rewidenci:

PKF Consult Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp.k.
ul. Orzycka 6 lok. 1B
02 -695 Warszawa

VI. Prawnicy:

Duraj & Reck i Partnerzy Kancelaria Adwokacka

Jarostaw Reck Kancelaria Adwokacka

RKKW - KWASNICKI, WROBEL & Partnerzy - Radcowie Prawni

Prof. Marek Wierzbowski i Partnerzy. Kancelaria adwokatéw i radcow prawnych

VII. Banki:

ING Bank Slaski S.A.
mBank S.A.
PKO BP S.A.

VIIl. Notowania na rynku regulowanym:

1. Informacje ogdlne:

Gietda Papieréw WartoSciowych w Warszawie S.A.

Gielda: ul. Ksigzeca 4
00-498 Warszawa
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Symbol na GPW: SAR
Sektor na GPW: Media

Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. (KDPW)
ul. Ksigzeca 4

2. System depozytowo - rozliczeniowy: 00-498 Warszawa

3. Kontakty z inwestorami: Martis Consulting Sp. z 0.0.

ul. Bukowinska 22 lok. 14B

IX. Znaczacy akcjonariusze jednostki dominujacej:

Wedtug stanu na dziert 31.12.2015r. akcjonariuszami posiadajagcymi ponad 5% gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy byli:

, Udziatw
Udziat w A [P
Akcjonariusze Liczba akcji ~ Wartos$¢€ akdji kapitale Liczba gtoséw ogolne‘J liczbie
zaktadowym% glosow na
WZA (%)
WS Investment Limited 801 544 80 154,40 36,18% 801 544 36,18%
Tomasz Pruszczynski 590 207 59 020,70 26,64% 590 207 26,64%
Krzysztof Debowski 240719 24.071,90 10,87% 240719 1087%
Damian Rutkowski 135200 13 520,00 6,10% 135200 6,10%
Vasto Investment s.a.r.l. 122 138 12 213,80 551% 122 138 551%
Martis Consulting 120 553 12 055,30 5,44% 120 553 5,44%
Pozostal 205139 20513,90 9,26% 205139 9,26%
Suma 2215500 221 550,00 100,00% 2215500 100,00%

X. Spotki zalezne:

e INIS Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Rybniku, ul. Raciborska 35a. INIS Sp.
z 0.0. dostarcza profesjonalne narzedzie do realizowania kampanii e-mail marketingowych przez
wiascicieli portali, blogéw, for i serwisow internetowych. Spotka, obok narzedzia wsparcia
technicznego - oferuje wydawcom - podobnie jak sieci afiliacyjne - gotowe mailingi reklamowe, za
ktorych realizacje wyptaca swoim uzytkownikom prowizje.
Jednostka dominujgca posiada 94% udziatdw i 94% gtosow.

e mr Target spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Rybniku, ul. Raciborska 35a. mr
Target Sp. z 0.0. to dom mediowy specjalizujgcy sie w kampaniach reklamowych w oparciu o
zewnetrzne bazy danych.

Jednostka dominujgca posiadata na dzien 31.12.2015 90% udziatdw i 90% gtosdw.

o Teletarget spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Rybniku, ul. Raciborska 35a.
Teletarget Sp. z 0.0. to centrum telefoniczne (call center). SARE S.A. posiada 100% udziatéw i
100% gtosow.
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o Salelifter spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Rybniku, ul. Raciborska 35a.
Salelifter Sp. z 0.0. zajmuje sie przetwarzaniem danych i zarzadzaniem stronami internetowymi.
Spotka SARE S.A. sprawuje kontrole posrednig nad spdétkg Salelifter sp. z 0.0. (posiada 93,06%
udziatow i 93,06% gtosow). SARE S.A. posiada 94% udziatdw w INIS sp. z 0.0. Natomiast INIS sp. z
0.0. posiada 99% udziatdw w Salelifter sp. z 0.0.

e SARE GmbH z siedzibg w Berlinie, Gontardstrasse 11. SARE GmbH prowadzi dziatalnos¢ zblizona
do dziatalnosci SARE S.A. na rynku niemieckim. SARE S.A. posiada 100% udziatéw i 100% gtosow.

e Fundacja Rozwoju i Ochrony Komunikacji Elektronicznej z siedzibg w Rybniku, ul. PCK 26a. Celem
Fundacji jest dziatalno$¢ na rzecz dobra publicznego w szczegdlnosci w zakresie przeciwdziataniu
sprzecznemu z prawem wykorzystaniu mediéw elektronicznych. SARE S.A. posiada 50% udziatow i
50% gtosow.

XI. Spétki stowarzyszone:
e NeronlT spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Katowicach, ul. Wita Stwosza 6/9.
NeronIT zajmuje sie tworzeniem oprogramowania dla przedsiebiorstw z wykorzystaniem

technologii internetowej. SARE S.A. posiada 41,02% udziatéw i 41,02% gtoséw.

XIl. Graficzna prezentacja grupy kapitatowe;j:

90%
_— mr Tardet

—_—

—= FAST MEDIA EFFECT

Interaktywny Dom Mediowy
specjalizujacy sie
w performance
marketingu

94%

Inis

1. Mailingowa sie¢ reklamowa
2. Wszyscy wydawcy
w jednym miejscu

I'IEF\Dﬁm

Tworzenie oprogramowania dla
przedsiebiorstw z wykorzys-
taniem technologii
nternetowe]

SARE 3ga

way to sell

1. Zaawansowane narzedzie
do e-mail marketingu SARE
2. Obstuga baz adresowych
3. Kampanie SMS

99%
salelifrer”

WE GIVE YOUR SALE A LIFT

100%

teletarget

Projektowanie i realizacja
dedykowanych i profesjonalnych
kampanii telemarke-
tingowych

1. Budowanie baz danych
2. Generowanie na zywo targe
towanych leadow sprzeda-
zowych i marketin-
gowych

100%

SARE v

way to sell
SARE GmbH

Spotka w Niemczech
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Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe SARE S.A.

Skonsolidowany rachunek zyskow i strat

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT nota

Przychody ze sprzedazy
Przychody ze sprzedazy produktow
Przychody ze sprzedazy ustug

Przychody ze sprzedazy towardw i materiatow

Koszty dziatalnosci operacyjnej

Amortyzacja

Zuzycie materiatow i energii

Ustugi obce

Podatki i optaty, w tym:

Wynagrodzenia

Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia
Pozostate koszty rodzajowe

Wartos¢ sprzedanych towardw i materiatdw
Zysk (strata) ze sprzedazy

za okres za okres
01.01.2015 01.01.2014

31.12.2015 31.12.2014
1,2 38260289 25021445
38 260 289 | 25 021 445

2,3 31923273 21971452
547 045 388 256

249 464 167913
22181090 14609 369

73 350 61079
6586876 5088887

646 995 656 507
1638453 999 441

6337016 3049993

R&znica z tytutu przekazania aktywow niegotdwkowych wiascicielom

Pozostate przychody operacyjne
Pozostate koszty operacyjne

Naktady na prace badawcze i rozwojowe
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej
Przychody finansowe

Koszty finansowe

Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek rozliczanych metodg praw

4 251 803
4 341 588

205 891
646 104

6247231 2609780
5 88 235 414 800
5 913902 836 191

96 514 179992

wtasnosci

Zysk (strata) na sprzedazy catosci lub czesci udziatéw jednostek 39543 1206
podporzgdkowanych

Zysk (strata) przed opodatkowaniem 5285507 2007 191
Podatek dochodowy 6 1235945 624 520
Pozostate obcigzenia

Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 4049562 1382671
Zysk (strata) z dziatalnosci zaniechanej 7

Zysk (strata) netto 4049562 1382671
Zysk (strata) przypisana akcjonariuszom niekontrolujgcym 260 000 316390

Zysk (strata) netto podmiotu dominujgcego

Zysk (strata) netto na jedng akcje (w z4)
Podstawowy za okres obrotowy
Rozwodniony za okres obrotowy

3789562 1066281

Zysk (strata) netto na jedna akcje z dziatalnosci kontynuowanej (w zt)

Podstawowy za okres obrotowy
Rozwodniony za okres obrotowy

1,71 0,48
1,71 0,48
7 1,71 0,48
1,71 0,48

Zysk (strata) netto na jedng akcje z dziatalnosci zaniechanej (w zt) 0 0
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Rybnik, dnia 18.03.2016 .

Podpisy Cztonkdw Zarzadu:

Podpis osoby sporzgdzajgcej sprawozdanie:
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Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochoddéw

za okres 01.01.2015- za okres 01.01.2014-

31.12.2015 31.12.2014
Zysk (strata) netto 4049 562 1382671
Pozycje do przekwalifikowania do rachunku zyskéw i strat 5 442 180573

w kolejnych okresach

Réznice kursowe z przeliczenia jednostek dziatajgcych

za granica

Réznice kursowe z przeliczenia jednostek wycenianych

metodg praw wiasnosci

Strata netto z zabezpieczenia udziatu w aktywach netto

w jednostkach dziatajgcych za granica

Zmiana netto wartosci godziwe] aktywow finansowych

dostepnych do sprzedazy

Zmiana netto wartosci godziwej aktywow finansowych

dostepnych do sprzedazy przeklasyfikowana do zysku 6719 222 930
lub straty biezgcego okresu

Efektywna cze$¢ zmian wartosci godziwej instrumentow
zabezpieczajacych przeptywy Srodkdw pienieznych
Zmiana netto wartosci godziwej instrumentow
zabezpieczajgcych przeptywy pieniezne
przeklasyfikowana do zysku lub straty biezagcego okresu
Podatek dochodowy zwigzany z elementami pozostatych
catkowitych dochoddw

Pozycje, ktdre nie bedq przekwalifikowane do rachunku
zyskéw i strat w kolejnych okresach

Przeszacowanie rzeczowego majatku trwatego

Zyski (straty) aktuarialne z programoéw okreslonych
Swiadczen

Podatek dochodowy zwigzany z elementami pozostatych
catkowitych dochoddéw

Suma dochodéw catkowitych 4 055 004 1563244
Suma dochodow catkowitych przypisana

akcjonariuszom niekontrolujgcym

Suma dochodéw catkowitych przypadajgca na podmiot

dominujgcy 4 055 004 1563 244

-1277 -42 357

Rybnik, dnia 18.03.2016r.

Podpisy Cztonkéw Zarzadu:

Podpis osoby sporzadzajgcej sprawozdanie:



Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

AKTYWA
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate
Wartosci niematerialne
Wartos¢ firmy
Nieruchomosci inwestycyjne
Inwestycje w jednostkach powigzanych wycenianych metodg praw
witasnosci
Akcje i udziaty w jednostkach podporzadkowanych nie objetych
konsolidacja
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
Pozostate aktywa finansowe
Naleznosci diugoterminowe
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Pozostate aktywa trwate
Aktywa obrotowe
Zapasy
Naleznosci handlowe
Naleznosci z tytutu biezgcego podatku dochodowego
Pozostate naleznosci
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy

Pozyczki krotkoterminowe

Pozostate aktywa finansowe

Rozliczenia miedzyokresowe

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy
AKTYWA RAZEM

Rybnik, dnia 18.03.2016 .

Podpisy Cztonkéw Zarzadu:

Podpis osoby sporzadzajgcej sprawozdanie:
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31.12.2015 31.12.2014

11 967 559
792 237
10 246 405
410 790

110075

72192
335 860

13 455224

8514630

68 866

764 745

39 165

477 434
3590 384

25422 783

10 845 056
467 748

9 565 008
447 084

74 830

5000

46 015
239 371

8 938 993

5303439

90 645

923752

125267

51232
2 444 658

19784 049
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PASYWA
Kapitaty wtasne
Kapitaty wiasne akcjonariuszy jednostki dominujqgcej
Kapitat zaktadowy

Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej ceny nominalnej

Akcje wiasne (wielko$¢ ujemna)

Pozostate kapitaty

R&znice kursowe z przeliczenia

Niepodzielony wynik finansowy

Wynik finansowy biezgcego okresu

Kapitat akcjonariuszy niekontrolujqcych
Zobowigzania dlugoterminowe

Kredyty i pozyczki

Pozostate zobowigzania finansowe

Inne zobowigzania dtugoterminowe

Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Rozliczenia miedzyokresowe przychoddw
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne
Pozostate rezerwy

Zobowigzania krétkoterminowe

Kredyty i pozyczki

Pozostate zobowigzania finansowe

Zobowigzania handlowe

Zobowigzania z tytutu biezgcego podatku dochodowego
Pozostate zobowigzania

Rozliczenia miedzyokresowe

Rezerwa na swiadczenia emerytalne i podobne
Pozostate rezerwy

Zobowigzania bezpos$rednio zwigzane z aktywami
klasyfikowanymi jako przeznaczone do sprzedazy
PASYWA RAZEM

Wartos¢ ksiegowa na akcje

Rybnik, dnia 18.03.2016r.

Podpisy Cztonkéw Zarzadu:

Podpis osoby sporzadzajgcej sprawozdanie:

nota

20

21

22

23

25

28

24
25
26

27
28
29
30

31.12.2015

18907 917
18 387 565
221 550

13715733

660 720
3789 562
520 352
300765

38 751

108 646
153 368

6214101
17 036
37439
5091 660
35893
662 131
187187
153 620

29135

25422 783
8,53
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31.12.2014

15154 601
14 298 283
221 550

12 969 033

41419
1066 281
856 318
355 352

34153

80 033
241 166

4274096
28 790
16914

3392740

444 577
180 084

94 744
116 247

19 784 049
6,84
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Sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym

Kapitat wiasny na dzier 01.01.2015
Zmiany zasad (polityki)
rachunkowosci

Korekty z tyt. bledéw podstawowych
Kapitat wlasny po korektach

Emisja akgji

Koszt emisji akgji

Korekty konsolidacyjne w wyniku
zmiany ilosci udziatow w spotkach
zaleznych

Podziat zysku netto

Wyptata dywidendy

Wigczenie do konsolidacji sSrodkdw
trwatych

Koszt programu opcji managerskich
Wynik za rok 2015

Innych tytutdw

Suma dochoddéw catkowitych
Kapitat wlasny na dzieri 31.12.2015

Kapitat wiasny na dzieri 01.01.2014
Zmiany zasad (polityki)
rachunkowosci

Kapitat
zaktadowy

221550

221 550

221 550

221 550

Réznice

: . Wynik Kapitat wlasny
, kursowe Niepodzielony _ : :
Kapitat Pozostate nik finansowy akcjonariuszy
zapasowy kapitaty , Wy biezacego jednostki
przelicze  finansowy oo
g okresu dominujacej
Dwanascie miesiecy zakohczonych 31.12.2015
2686876 10282157 0 1107 700 14 298 283
0
0
2686876 10282157 0 1107 700 0 14 298 283
0
-218 488 -218 488
426 103 -501 074 -74 971
54094 54094
0
0
539 085 539 085
3789 562 3789562
0
0
2894491 10821242 0 660720 3789562 18 387 565
Dwanascie miesiecy zakorczonych 31.12.2014
2793080 9731687 -30 044 0 12716 273
0

Kapitat REHA
aprat kapitaty
mniejszosci

wiasne

856318 15154 601

0

0

856318 15 154 601

0

-218 488

-602 502 -677 473

54 094

0

0

539 085

266 536 4 056 098

0

0

520352 18907917

517951 13234224

0



Korekty z tyt. bledéw podstawowych
Kapitat wtasny po korektach

Emisja akgji

Koszt emisji akgji

Korekty konsolidacyjne w wyniku
zmiany ilosci udziatéw w spdtkach
zaleznych

Podziat zysku netto

Wyptata dywidendy

Wigczenie do konsolidacji Srodkow
trwatych

Koszt programu opcji managerskich
Wynik za rok 2014

Suma dochoddw catkowitych
Kapitat wlasny na dzieri 31.12.2014

Rybnik, dnia 18.03.2016r.

Podpisy Cztonkéw Zarzadu:
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221 550 2793080 9731687 0 -30 044 0
-106 204 96 876
-25413
11386
539 083
1066 281
221 550 2686876 10282157 0 41419 1 066 281

Podpis osoby sporzadzajgcej sprawozdanie:

0
12716 273
0
0

-9327

-25413

0

11386

539 083
1066 281
0

14 298 283

0
13234224
0
0

517 951

338 367 329040

-25413
0

11386

539 083
1066 281
0

856318 15154 601
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Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywdw pienieznych

DZIALALNOSC OPERACYJNA

Zysk / Strata przed opodatkowaniem

Korekty razem:

Udziat w zyskach netto jednostek podporzadkowanych wycenianych
metodg praw wtasnosci

Amortyzacja

Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych

Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy)

Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjne]

Zmiana stanu rezerw

Zmiana stanu zapasow

Zmiana stanu naleznosci

Zmiana stanu zobowigzan, z wyjatkiem pozyczek i kredytow
Zmiana stanu pozostatych aktywdw

Inne korekty

Gotdwka z dziatalnosci operacyjnej

Podatek dochodowy (zaptacony) / zwrécony

Pozostate obcigzenia

A. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej
DZIALALNOSC INWESTYCY)NA

Wptywy

Zbycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych
Zbycie inwestycji w nieruchomosci

Zbycie aktywdw finansowych

Inne wplywy inwestycyjne

Sptata udzielonych pozyczek diugoterminowych

Wydatki

Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywdw trwatych
Nabycie inwestycji w nieruchomosci

Wydatki na aktywa finansowe

Inne wydatki inwestycyjne

B. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej
DZIALALNOSC FINANSOWA

Wptywy

Wptywy netto z wydania udziatéw (emisji akgji) i innych instrumentow
kapitatowych oraz doptat do kapitatu

Kredyty i pozyczki

Emisja dtuznych papieréw wartosciowych

Inne wptywy finansowe

Wydatki

Nabycie udziatow (akgji) wkasnych

Dywidendy i inne wptaty na rzecz whascicieli

Inne, niz wptaty na rzecz wiascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku
Sptaty kredytéw i pozyczek

Wykup dtuznych papieréw wartosciowych

Z tytutu innych zobowigzan finansowych

za okres
01.01.2015-
31.12.2015

5285 507
-817 981

96 514

547 045
394
39032
346 261
18 956

-3 398 333
1898 559

-674 686

308 277
4 467 526
-1 235944
3231 582

137 862
170

137 692

2130725

1184 060

946 665

-1 992 863

92 993

33 850

11754
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za okres
01.01.2014-
31.12.2014

2007191
375312

179992

388 256
-2 407

-1 381
-363 794
372 156
-2 530 980
1871 891
-112 298
573 871

2 382 503
-624 520
1757983

110 946
-3 471

114 416

1206 026

708 026

498 000

-1 095 080

22 652

22 652

11377

10575



m Skonsolidowany Raport Roczny Grupy Kapitatowe] SARE za rok obrotowy 2015

Platnosci zobowigzan z tytutu umoéw leasingu finansowego 39782 802
Odsetki 7 607
Inne wydatki finansowe
C. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -92 993 11274
D. Przeptywy pieniezne netto razem 1145726 674 177

E. Bilansowa zmiana stanu Srodkdw pienieznych, w tym

- zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych

F. Srodki pieniezne na poczatek okresu 2 444 658 1770481
G. Srodki pieniezne na koniec okresu 3590 384 2 444 658

Rybnik, dnia 18.03.2016 .

Podpisy Cztonkdéw Zarzadu:

Podpis osoby sporzadzajgcej sprawozdanie:
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Informacja dodatkowa do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
. Zgodnos¢ z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowe;.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci  Finansowej oraz interpretacjami  wydanymi przez Rade Miedzynarodowych
Standardow Rachunkowosci zatwierdzonymi przez Unie Europejska, na mocy Rozporzadzenia w sprawie
MSSF (Komisja Europejska 1606/2002), zwanymi dalej ,MSSF UE".

MSSF UE obejmujg standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci (RMSR) oraz Komisje ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej
(KIMSF), zatwierdzone do stosowania w UE.

Sporzadzajgc sprawozdanie finansowe za rok 2015 jednostka stosuje takie same zasady rachunkowosci
jak przy sporzadzaniu rocznego sprawozdania finansowego za rok 2014, z wyjatkiem zmian do
standarddw i nowych standardéw i interpretacji zatwierdzonych przez Unie Europejska, ktére obowiazuja
dla okresdw sprawozdawczych rozpoczynajacych sie w dniu lub po 1 stycznia 2015 roku:

a) Poprawki do MSSF (2011-2013) - zmiany w ramach procedury wprowadzania corocznych poprawek
do MSSF

e MSSF 1 Zastosowanie Miedzynarodowych Standarddéw Sprawozdawczosci Finansowej po raz
pierwszy - wyjasnienie dotyczace stosowania réznych wersji standarddéw. Gdy nowa wersja
standardu nie jest jeszcze obowigzkowa, ale mozliwe jest jej wczesniejsze zastosowanie, podmiot
przyjmujgcy MSSF moze przyjac¢ starg lub nowg wersje, o ile sam standard zostanie zastosowany
do wszystkich prezentowanych okreséw.

o MSSF 3 Pofgczenia przedsiewzie¢ — zmiana polega na wyjasnieniu, ze MSSF 3 nie ma zastosowania
do ujecia utworzenia wspdlnych porozumien wg MSSF 11. Wyjasniono takze, ze to wylgczenie z
zakresu stosowania standardu dotyczy wylgcznie sprawozdan finansowych samego wspdlnego
porozumienia.

e MSSF 13 Wycena w wartosci godziwej — wyjasnienie, ze ,wylgczenie portfelowe” zawarte w MSSF 13,
ktore pozwala jednostkom okresla¢ warto$¢ godziwg grupy aktywdw i zobowigzan finansowych w
kwocie netto, dotyczy wszystkich umow (w tym niefinansowych) wchodzacych w zakres MSR 39
lub MSSF 9.

e MSR 40 Nieruchomosci inwestycyjne- wyjasnienie, ze MSR 40 i MSSF 3 nie wykluczajg sie
wzajemnie. Wytyczne zawarte w MSR 40 pomagajg jednostkom sporzgdzajgcym sprawozdanie
finansowe odrozni¢ nieruchomos¢ inwestycyjng od nieruchomosci  zajmowanych przez
wiasciciela. Jednostki sporzgdzajgce sprawozdanie finansowe powinny takze korzysta¢ z
wytycznych podanych w MSSF 3 w celu ustalenia , czy nabycie nieruchomosci inwestycyjnej
stanowi potgczenie przedsiewzied.

b) Poprawki do MSSF (2010-2012) - zmiany w ramach procedury wprowadzania corocznych poprawek
do MSSF

e MSSF 2 Pfatnosci oparte na akcjach - wyjasnienie definicji ,warunku nabycia uprawnien” oraz
osobno definiuje ,warunek zwigzany z wynikami” i ,warunek zwigzany ze $wiadczeniem ustugi”.

e MSSF 3 Potgczenia przedsiewzie¢ - w zmianie wyjasniono, ze zobowigzanie do dokonania zaptaty
warunkowej, ktore spetnia definicie instrumentu finansowego, klasyfikowane jest jako
zobowigzanie finansowe lub kapitat wlasny na podstawie definicji zawartych w MSR 32
Instrumenty finansowe - prezentacja. Wyjasniono takze, ze kazda zapfata warunkowa, ktéra
kwalifikowana jest jako kapitat wiasny, zaréwno finansowa, jak i niefinansowa, jest wyceniana w
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wartosci godziwej na kazdy dzien sprawozdawczy, a zmiany wartosci godziwej ujmowane sg w
wyniku finansowym. W zwigzku z ta zmiana zmienione zostaty takze MSSF 9, MSR 37 i MSR 39.

e MSSF 8 Segmenty operacyjne - zostat wprowadzony wymag, ze osad dokonany przez kierownictwo
przy agregowaniu segmentow operacyjnych musi zosta¢ ujawniony. W takim ujawnieniu nalezy
zaprezentowac opis segmentow, ktére zostaty potgczone, wskazniki ekonomiczne na podstawie
ktorych ustalono, ze potfgczone segmenty majg podobne cechy ekonomiczne. Poza tym
wprowadzony zostat wymaog, w przypadku wykazywania aktywdw segmentu, zaprezentowania
uzgodnienia sumy aktywdw segmentu z aktywami jednostki w bilansie.

e MSR 16 Rzeczowe aktywa trwate i MSR 38 Wartosci niematerialne — zmiana w obu standardach
wyjasnia sposob ujmowania wartosci bilansowej brutto i umorzenia, gdy jednostka stosuje model
wartosci przeszacowanej. W przypadku przeszacowania podziat miedzy wartoscig bilansowa
brutto a umorzeniem ujmowany jest w jeden z ponizej podatnych sposobow:

o warto$¢ bilansowa brutto jest przeszacowywana w sposob spdjny z przeszacowaniem
wartosci bilansowej, a umorzenie jest korygowane tak, aby byto réwne rdznicy miedzy
wartoscig bilansowa brutto a wartoscig bilansowa uwzgledniajacg umorzenie i odpisy z
tytutu utraty wartosci, albo

o umorzenie jest odliczane od wartosci bilansowej brutto sktadnikéw aktywdw.

e MSR 24 Ujawnianie informacji na temat podmiotéw powigzanych - wprowadzono wymaog
ujawnienia informadji na temat podmiotu, ktéry $wiadczy na rzecz jednostki sprawozdawczej lub
jej podmiotu dominujgcego ustugi kluczowego personelu  kierowniczego (,podmiotu
zarzadzajacego”). Jednostka sprawozdawcza nie jest zobowigzana do ujawniania wynagrodzen
wyptaconych przez podmiot zarzadzajacy pracownikom lub dyrektorom tego podmiotu, ale jest
zobowigzana do ujawniania kwot wyptacanych przez jednostke sprawozdawczg podmiotowi
zarzadzajgcemu za wyswiadczone ustugi.

€) Zmiany do MSR 19 ,Programy okreslonych $wiadczen: sktadki pracownicze”,

Sktadki wptacone przez pracownikdw lub strony trzecie, powigzane wytgcznie z pracg Swiadczong przez
pracownikéw w tym samym okresie, w ktérym zostaty wptacone, traktowac jako zmniejszenie kosztow
zatrudnienia i rozlicza¢ przez ten sam okres.

Pozostate skfadki pracownicze bytyby przypisywane do okresu zatrudnienia w ten sam sposéb, w jaki
rozlicza sie Swiadczenia brutto objete programem.

W 2015 roku Spodtka przyjeta wszystkie nowe i zatwierdzone standardy i interpretacje wydane przez Rade
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci i Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowych
Standardow Rachunkowosci i zatwierdzone do stosowania w UE, majgce zastosowanie do prowadzone]
przez nig dziafalnosci i obowigzujgce w okresach sprawozdawczych od 1 stycznia 2015r.

Przyjecie powyzszych zmian standardéw nie spowodowato zmian w polityce rachunkowos$ci Spotki ani w
prezentadji danych w sprawozdaniu finansowym.

Spoétka nie skorzystata z mozliwosci wczesniejszego zastosowania standardow i zmian do standardow
zatwierdzonych przez Unie Europejskg, ktére obowigzujg dla okreséw sprawozdawczych
rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2016 roku:

a) Poprawka do MSR 16 Rzeczowe aktywa trwate i MSR 41 Rolnictwo : Rosliny produkcyjne -
obowigzujgca w odniesieniu do okresdw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1
stycznia 2016.

Zmiana wnosi, aby rosliny produkcyjne, obecnie w zakresie standardu MSR 41 Rolnictwo, ujmowane
byty w oparciu o zapisy MSR 16 Rzeczowe aktywa trwate, tj. przy zastosowaniu modelu ceny nabycia
(kosztu wytworzenia) badz modelu opartego na wartosci przeszacowanej. Zgodnie z MSR 41 wszelkie
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aktywa biologiczne wykorzystywane w dziatalnosci rolniczej wycenia sie w wartosci godziwej
pomniejszonej o szacunkowe koszty zwigzane ze sprzedaza.

b) Poprawka do MSR 16 Rzeczowe aktywa trwate i MSR 38 Wartosci niematerialne: Wyjasnienia dotyczqce
akceptowalnych metod amortyzacji (rzeczowych aktywdw trwatych | wartosci niematerialnych) -
obowigzujgca w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1
stycznia 2016.

W odniesieniu do amortyzacji sSrodkdéw trwatych przypomniano, ze metoda amortyzacja powinna
odzwierciedla¢ tryb konsumowania przez jednostke gospodarczg korzysci ekonomicznych ze
sktadnika aktywow. W zmianie do MSR 16 dodano jednak, iz metoda oparta na przychodach (odpisy
amortyzacyjne dokonywane proporcjonalnie do przychoddw generowanych przez jednostke z tytutu
dziatalnosci, w ktérej wykorzystywane sg okreslone sktadniki aktywow trwatych) nie jest wiasciwa.
RMSR wskazata, ze wptyw na wysokos¢ przychoddéw ma szereg innych czynnikéw, w tym takich jak np.
inflacja, ktéra nie ma absolutnie nic wspdlnego ze sposobem konsumowania korzysci ekonomicznych
ze sktadnikdw rzeczowych aktywow trwatych.

W odniesieniu do sktadnikdw aktywow niematerialnych (czyli w ramach poprawki do MSR 38) uznano
jednak, ze w pewnych okolicznosciach mozna uzna¢, iz zastosowanie metody amortyzacji opartej na
przychodach bedzie wiasciwe. Sytuacja taka wystapi, jezeli jednostka wykaze, ze istnieje Scisty zwigzek
miedzy przychodami a konsumpcjg korzysci ekonomicznych ze sktadnika aktywow niematerialnych
oraz dany sktadnik aktywow niematerialnych jest wyrazony jako prawo do uzyskania okreslonej kwoty
przychoddow (kiedy jednostka osiggnie okreslong kwote przychoddéw dany skiadnik aktywow
niematerialnych wygasnie) - przyktad moze stanowi¢ prawo do wydobywania ziota ze zloza, az
osiggniety zostanie okreslony przychdd.

¢) Poprawka do MSSF 11 Wspdlne ustalenia umowne: Uimowanie udziatow we wspélnych dziataniach -
obowigzujgca w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1
stycznia 2016 roku.

Poprawka wprowadza dodatkowe wytyczne dla transakcji nabycia (przejecia) udziatéw we wspdlnym
dziataniu, ktére stanowi przedsiewziecie zgodnie z definicjg MSSF 3.

MSSF 11 wskazuje zatem obecnie, ze w takiej sytuacji jednostka powinna, w zakresie wynikajgcym ze
swojego udziatu we wspdlnym dziataniu, zastosowac zasady wynikajgce z MSSF 3 Pofgczenia
przedsiewziec (jak réwniez inne MSSF niestojgce w sprzecznosci z wytycznymi MSSF 11) oraz ujawnic
informacje, ktére sg wymagane w odniesieniu do potgczen. W czesci B standardu przedstawiono
bardziej szczegdtowe wskazdwki dotyczace sposobu ujecia m.in. wartosci firmy, testdw na utrate
wartosci.

d) Zmiany do MSR 1 Prezentacja sprawozdan finansowych : Iniciatywa w zakresie ujawniania informacji -
obowigzujgce w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajacych sie w dniu lub po 1
stycznia 2016 roku.

Zmiany majg na celu zachecenie jednostek do zastosowania profesjonalnego osadu w celu
okreslenia, jakie informacje podlegajg ujawnieniu w sprawozdaniu finansowym jednostki oraz gdzie i
w jakiej kolejnosci zaprezentowac ujawnienia w sprawozdaniu finansowym.

e) Zmiany do MSR 27 Jednostkowe sprawozdania finansowe : Metoda praw witasnosci w jednostkowym
sprawozdaniu  finansowym - obowigzujgce w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych
rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2016 roku.
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Zmiany dotyczg zastosowania metody praw wiasnosci w jednostkowych sprawozdaniach finansowych.
Maja na celu przywrdcenie tej metody jako dodatkowej opcji rozliczania inwestycji w jednostkach
zaleznych, wspdlnych przedsiewzieciach i jednostkach stowarzyszonych.

f)  Poprawki do MSSF (2012-2014) - zmiany w ramach procedury wprowadzania corocznych poprawek
do MSSF - obowigzujace w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu
lub po 1 stycznia 2016 roku.

e MSSF 5 Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy oraz dziatalno$¢ zaniechana - zmiany w
metodach zbycia.
Wprowadzenie specjalnych wytycznych dotyczgcych przypadku reklasyfikacji sktadnika aktywow (lub
grupy aktywow przeznaczonych do zbycia) z przeznaczonych do sprzedazy na przeznaczone do
dystrybugdji (lub odwrotnie), lub w przypadku zaniechania ich klasyfikacji jako przeznaczonych do
dystrybucji. Tego typu reklasyfikacja nie bedzie stanowita zmiany planu sprzedazy lub dystrybugji,
wobec czego dotychczasowe wymogi dotyczacej klasyfikadji, prezentadji i wyceny nie ulegng zmianie.
Aktywa, ktére przestaty spemniac kryterium przeznaczonych do dystrybucji (i nie spetniajg kryteriow
przeznaczonych do sprzedazy) nalezy traktowac tak samo, jak aktywa, ktére przestaty kwalifikowac
sie jako przeznaczone do sprzedazy. Proponuje sie, by poprawki miaty zastosowanie prospektywne.

MSSF 7 Instrumenty finansowe: ujawnienia - obstuga kontraktdw; zastosowanie zmian do MSSF 7
przy kompensacie danych ujawnianych w skréconych srodrocznych sprawozdaniach finansowych,
Dodanie wytycznych precyzujgcych, czy dany kontrakt ustugowy stanowi kontynuacje
zaangazowania w przekazywany sktadnik aktywow dla celdéw ujawnienia informacji wymaganych w
odniesieniu do przekazywanych skfadnikéw aktywow. Paragraf 42C(c) MSSF 7 stanowi, ze
przekazanie umoéw zgodnie z kontraktem ustugowym nie oznacza samo w sobie ciggtosci
zaangazowania zwigzanej z obowigzkiem ujawniania informadcji o ich przekazaniu. W praktyce
jednak wiekszo$¢ kontraktéw ustugowych zawiera dodatkowe klauzule, skutkujgce utrzymaniem
ciggtosci zaangazowania w dany sktadnik aktywdw, np. jezeli kwota i/lub termin wyptaty opfat za
ustugi zalezy od kwoty i/lub terminu otrzymania wptywdw pienieznych. Proponowane poprawki
przyczynityby sie do wyjasnienia tej kwestii.

Proponowane poprawki do MSSF 7 eliminujg watpliwosci dotyczace uwzgledniania wymogow
ujawniania kompensaty aktywéw i zobowigzan finansowych w skréconych $rédrocznych
sprawozdaniach finansowych. Proponuje sie sprecyzowanie, ze ujawnienia dotyczgce kompensaty
nie sg wymagane w stosunku do wszystkich okreséw $rédrocznych.

e MSR 19 Swiadczenia pracownicze - stopa dyskonta: emisje na rynkach regionalnych.
Proponuje sie wprowadzenie poprawek do MSR 19 w celu wyjasnienia, ze wysoko oceniane
obligacje przedsiebiorstw wykorzystywane do szacowania stopy dyskonta Swiadczert po okresie
zatrudnienia powinny by¢ emitowane w tej samej walucie, co te zobowigzania. Proponowane
poprawki umozliwig ocene wielkosci rynku takich obligacji na poziomie waluty. Propozycje
obowigzywatyby retrospektywnie.

MSR 34 Srédroczna sprawozdawczo$¢ finansowa - ujawnianie informadji ,w innym miejscu
$rodrocznego raportu finansowego”.

Proponuje sie wyjasnienie, czy informacje wymagane w MSR 34 przedstawione sg w ramach
$rddrocznego raportu finansowego, ale poza $rédrocznym sprawozdaniem finansowym. Zgodnie z
propozycjg, informacje takie musiatyby by¢ wigczone do sprawozdania $rddrocznego przez
odniesienie do innej czesci raportu Srédrocznego dostepnego dla uzytkownikdw na tych samych
warunkach i w tym samym czasie, co srédroczne sprawozdanie finansowe.
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Standardy i interpretacje przyjete przez RMSR, ktére nie zostaty jeszcze zatwierdzone przez UE do
stosowania:

a) MSSF 9 Instrumenty finansowe - obowigzujgcy w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych
rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2018 roku.

Nowy standard zastepuje wytyczne zawarte w MSR 39 Instrumenty Finansowe: ujmowanie i wycena,
na temat klasyfikacji oraz wyceny aktywow finansowych. Standard eliminuje istniejgce w MSR 39
kategorie utrzymywane do terminu wymagalnosci, dostepne do sprzedazy oraz pozyczki i naleznosci.
W momencie poczatkowego ujecia aktywa finansowe bedg klasyfikowane do jednej z dwdch kategorii:

- aktywa finansowe wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu; lub
- aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwe;.

Skfadnik aktywow finansowych jest wyceniany wedtug zamortyzowanego kosztu jezeli spetnione s3
nastepujace dwa warunki: aktywa utrzymywane sg w ramach modelu biznesowego, ktérego celem
jest utrzymywanie aktywdw w celu uzyskiwania przeptywow wynikajacych z kontraktu; oraz, jego
warunki umowne powodujg powstanie w okreslonych momentach przeptywéw pienieznych
stanowigcych wytgcznie sptate kapitatu oraz odsetek od niesptaconej czesci kapitatu.

Zyski i straty z wyceny aktywdw finansowych wycenianych w wartosci godziwej ujmowane sg w wyniku
finansowym biezgcego okresu, z wyjgtkiem sytuacji, gdy inwestycja w instrument kapitatowy nie jest
przeznaczona do obrotu. MSSF 9 daje mozliwos¢ decyzji o wycenie takich instrumentdw finansowych,
w momencie ich poczatkowego ujecia, w wartosci godziwej przez inne catkowite dochody. Decyzja
taka jest nieodwracalna. Wyboru takiego mozna dokonac dla kazdego instrumentu osobno. Wartosci
ujete w innych catkowitych dochodach nie mogg w p&zniejszych okresach zosta¢ przekwalifikowane
do rachunku zyskoéw i strat.

b) MSSF 14 Odroczone salda z regulowanej dziatalnosci - obowigzujgcy w odniesieniu do okreséw
sprawozdawczych rozpoczynajacych sie w dniu lub po 1 stycznia 2016 roku.

Standard ten zostat opublikowany w ramach wiekszego projektu Dziatalnos$¢ o regulowanych cenach,
poswieconego porownywalnosci sprawozdan finansowych jednostek dziatajgcych w obszarach, w
ktérych ceny podlegajg regulacji przez okreslone organy regulacyjne badz nadzorcze (w zaleznosci od
jurysdykcji do takich obszaréw nalezg czesto dystrybucja energii elektrycznej i ciepta, sprzedaz energii
i gazu, ustugi telekomunikacyjne itp.).

MSSF 14 nie odnosi sie w szerszym zakresie do zasad rachunkowosci dla dziatalnosci o regulowanych
cenach, a jedynie okreSla zasady wykazywania pozycji stanowigcych przychody badz koszty
kwalifikujgce do ujecia ich w wyniku obowigzujacych przepiséw w zakresie regulacji cen, a ktére w
Swietle innych MSSF nie spetniajg warunkéw ujecia jako sktadniki aktywdw lub zobowigzania.

Zastosowanie MSSF 14 jest dozwolone wtedy, gdy jednostka prowadzi dziatalno$¢ objeta regulacjami
cen i w sprawozdaniach finansowych sporzadzanych zgodnie z wczesniej stosowanymi zasadami
rachunkowosci ujmowata kwoty kwalifikujgce sie do uznania za ,salda pozycji odroczonych”.

Zgodnie z opublikowanym MSSF 14 takie pozycje powinny natomiast podlegal prezentacji w
odrebnej pozycji sprawozdania z pozydji finansowej (bilansu) odpowiednio w aktywach oraz w
pasywach. Pozycje te nie podlegajg podziatowi na obrotowe i trwate i nie sg okreSlane mianem
aktywow czy zobowigzan. Dlatego ,pozycje odroczone” wykazywane w ramach aktywow sg okreslane
jako ,salda debetowe pozycji odroczonych”, natomiast te, ktére sg wykazywane w ramach pasywow -
jako ,salda kredytowe pozycji odroczonych”.
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W sprawozdaniu z zyskow lub strat i innych catkowitych dochoddéw jednostki powinny wykazywac
zmiany netto w ,pozycjach odroczonych” odpowiednio w sekcji pozostatych dochoddw catkowitych
oraz w sekgji zyskow lub strat (lub w jednostkowym sprawozdaniu z zyskéw lub strat).

) MSSF 15 Przychody z umdw z kontrahentami - - obowigzujgcy w odniesieniu do okreséw
sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2018 roku.

MSSF 15 okresla, w jaki sposob i kiedy nalezy rozpoznawac przychody, jak réwniez wymaga od
podmiotéw stosujgcych MSSF istotnych ujawnien. Standard wprowadza jednolity modelu pieciu
krokdéw, oparty na zasadach, ktéry ma by¢ stosowany dla wszystkich uméw z klientami przy
rozpoznawaniu przychodu.

d) MSSF 16 Leasing — obowigzujgcy w odniesieniu do okresdw sprawozdawczych rozpoczynajacych sie w
dniu lub po 1 stycznia 2019 roku.

MSSF 16 zastepuje obowigzujgce dotychczas rozwigzania w zakresie leasingu obejmujace MSR 17,
KIMSF 4, SKI 15 i SKI 27. MSSF wprowadza jeden model ujmowania leasingu u leasingobiorcy
wymagajacy ujecia aktywa i zobowigzania, chyba ze okres leasingu wynosi 12 miesiecy i mniej lub
sktadnik aktywdéw ma niskg wartos¢. Podejscie od strony leasingodawcy pozostaje zasadniczo
niezmienione w stosunku do rozwigzan z MSR 17 - nadal wymagana jest klasyfikacja leasingu jako
operacyjnego lub finansowego.

e) Zmiany do MSSF 10 Skonsolidowane sprawozdania finansowe, MSSF 12 Ujawnienia na temat
udziatéw w innych jednostkach i MSR 28 Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych
przedsiewzieciach : Jednostki inwestycyjne - zastosowanie wyjgtku od konsolidacji - obowigzujgce w
odniesieniu do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2016 roku.

Zmiany dotyczg jednostek inwestycyjnych: zastosowanie zwolnienia z konsolidacji. Wprowadzajg
takze wyjasnienia w odniesieniu do rozliczania jednostek inwestycyjnych.

f)  Zmiany do MSSF 10 Skonsolidowane sprawozdania finansowe i MSR 28 Inwestycje w jednostkach
stowarzyszonych i wspélnych przedsiewzieciach: Transakgje sprzedazy lub wniesienia aktywdw pomiedzy
inwestorem a jego jednostkq stowarzyszong lub wspolnym przedsiewzieciem — odroczenie stosowania na
czas nieokreslony.

Zmiany dotyczg sprzedazy lub wniesienia aktywéw pomiedzy inwestorem a jego jednostka
stowarzyszong lub wspdlnym przedsiewzieciem oraz wyjasniaja, ze ujecie zysku lub straty w
transakcjach z udziatem jednostki stowarzyszonej lub wspdlnego przedsiewziecia zalezy od tego, czy
sprzedane lub wniesione aktywa stanowig przedsiewziecie.

g) Zmiany do MSR 12 Podatek dochodowy: Rozpoznanie aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego na niezrealizowane straty - - obowigzujgce w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych
rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2017 roku.,

Celem proponowanych zmian jest doprecyzowanie, ze niezrealizowane straty na instrumentach
diuznych wycenianych w wartosci godziwej, a dla celow podatkowych wedtug ceny nabycia, moga
powodowac powstanie ujemnych réznic przejsciowych.

Proponowane poprawki bedg réwniez stanowi¢, ze wartos$¢ bilansowa danego skfadnika aktywow nie
ogranicza szacunkow wartosci przysztych dochoddéw do opodatkowania. Ponadto, w przypadku
poréwnania ujemnych réznic przejsciowych do przysztych dochoddéw do opodatkowania, przyszte
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dochody do opodatkowania nie bedg obejmowac odliczen podatkowych wynikajgcych z odwrdcenia
tych ujemnych réznic przejsciowych.

h) Zmiany do MSR 17 Rachunek przeptywdw pienieznych: Inicjatywa dotyczqca ujawniania informacji -
obowigzujgce w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajacych sie w dniu lub po 1
stycznia 2017 roku.

Zmiana ma na celu podniesienie jakosci informacji dotyczacych dziatalnosci finansowej i ptynnosci
jednostki sprawozdawczej przekazywanych uzytkownikom sprawozdan finansowych. Wprowadza sie
wymaog:
(i) uzgadniania sald otwarcia i zamkniecia w sprawozdaniu z sytuacji finansowej dla wszystkich
pozydji, generujgcych przeptywy pieniezne, ktére kwalifikujg sie jako dziatalnos¢ finansowa,
z wyjatkiem pozycji kapitatu wtasnego;
(ii) ujawniania informacji dotyczacych kwestii utatwiajgcych analize ptynnosci jednostki, takich
jak ograniczenia stosowane przy podejmowaniu decyzji dotyczgcych wykorzystania srodkéw
pienieznych i ich ekwiwalentéw.

Wedtug szacunkéw Spotki, wymienione wyzej standardy, interpretacje i zmiany do standarddw nie
bedg miaty istotnego wplywu na sprawozdanie finansowe Spotki.

Il. Zatozenie kontynuacji dziatalnosci gospodarczej i poréwnywalnos¢ sprawozdan finansowych

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
gospodarcze] przez Grupe w okresie 12 miesiecy po ostatnim dniu bilansowym, czyli 31.12.2015 roku.
Zarzad Spotki dominujgcej nie stwierdza na dzien podpisania sprawozdania istnienia faktow i okolicznosci,
ktére wskazywatyby na zagrozenia dla mozliwosci kontynuowania dziatalnosci w okresie 12 miesiecy po
dniu bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badZ istotnego ograniczenia
dotychczasowej dziatalnosci.

Do dnia sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2015 rok nie wystgpity zdarzenia,
ktore nie zostaty, a powinny by¢ ujete w ksiegach rachunkowych okresu sprawozdawczego. Jednoczesnie
w niniejszym sprawozdaniu finansowym nie wystepujg istotne zdarzenia dotyczgce lat ubieghych.

lIl. Zasady konsolidadji

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej SARE S.A. obejmuje sprawozdanie finansowe
Spotki SARE S.A. i jednostek ( w tym jednostek strukturyzowanych) kontrolowanych przez Spotke SARE S.A.
i jej jednostki zalezne. Spdtka posiada kontrole, jezeli:
— posiada wiadze nad danym podmiotem,
— podlega ekspozycji na zmienne zwroty lub posiada prawa do zmiennych zwrotdw z tytutu swojego
zaangazowania w danej jednostce,
- ma mozliwos¢ wykorzystania wladzy w celu ksztattowania poziomu generowanych zwrotéw.
W przypadku wystgpienia sytuacji, ktéra wskazuje na zmiane jednego lub kilku z powyzej wymienionych
czynnikdw sprawowania kontroli, Spotka weryfikuje swoja kontrole nad innymi jednostkami.
W przypadku gdy Spotka posiada mniej niz wiekszos¢ praw gtosu w danej jednostce, ale posiadane prawa
gtosu umozliwiajg jej jednostronne kierowanie istotnymi dziataniami tej jednostki oznacza to, ze sprawuje
ona nad nig wladze. W celu oceny czy Spétka ma wystarczajgca wiadze, powinna ona przeanalizowac
szczegodlnosci:
— wielko$¢ pakietu praw gtosu posiadanego przez Spotke w porédwnaniu do wielkosSci pakietow gtosow
posiadanych przez innych udziatowcdw,
— potencjalne prawa gtosu posiadane przez Spoétke , innych udziatowcow lub inne strony,
- prawa wynikajgce z innych ustalen umownych,
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— dodatkowe okolicznosci, ktére mogg Swiadczy¢ ze Spétka ma lub nie ma mozliwosci kierowania
istotnymi dziataniami w momentach podejmowania decyzji.

a) Jednostki zalezne

Jednostki zalezne podlegajg petnej konsolidacji od dnia przejecia nad nimi kontroli przez Grupe. Przestaje
sie je konsolidowa¢ z dniem ustania kontroli. Przejecie jednostek zaleznych przez Grupe rozlicza sie
metodg nabycia. Koszt przejecia ustala sie jako wartos¢ godziwg przekazanych aktywow, wyemitowanych
instrumentow kapitatowych oraz zobowigzan zaciggnietych lub przejetych na dzien wymiany, powiekszong
0 koszty bezposrednio zwigzane z przejeciem. Mozliwe do zidentyfikowania aktywa nabyte oraz
zobowigzania i zobowigzania warunkowe przejete w ramach potgczenia jednostek gospodarczych wycenia
sie poczatkowo wedtug ich wartosci godziwej na dzien przejecia, niezaleznie od wielkosci ewentualnych
udziatdbw niekontrolujgcych. Nadwyzke kosztu przejecia nad wartoscig godziwg udziatu Grupy w mozliwych
do zidentyfikowania przejetych aktywach netto ujmuje sie jako wartos$¢ firmy. Jezeli koszt przejecia jest
nizszy od wartosci godziwej aktywdw netto przejetej jednostki zaleznej, réznice ujmuje sie bezposrednio w
rachunku zyskéw i strat.

Przychody i koszty, rozrachunki i niezrealizowane zyski na transakcjach pomiedzy spotkami Grupy sa
eliminowane. Niezrealizowane straty réwniez podlegaja eliminacji, chyba, ze transakcja dostarcza
dowoddw na utrate wartosci przez przekazany sktadnik aktywoéw. Zasady rachunkowosci stosowane przez
jednostki zalezne zostaty zmienione, tam gdzie byto to konieczne, dla zapewnienia zgodnosci z zasadami
rachunkowosci stosowanymi przez Grupe.

b) Udziaty/akcje niekontrolujqce oraz transakgje z udziatowcami / akcjonariuszami niekontrolujgcymi

Udziaty niekontrolujgce obejmujg nie nalezgce do Grupy udziaty w spétkach objetych konsolidacjg. Udziaty
niekontrolujgce ustala sie jako warto$¢ aktywow netto jednostki powigzanej, przypadajgcych na dzien
nabycia, akcjonariuszom spoza grupy kapitatowej. Zidentyfikowane udziaty niekontrolujgce w aktywach
netto skonsolidowanych jednostek zaleznych ujmuje sie oddzielnie od udziatu wiasnosciowego jednostki
dominujgcej w tych aktywach netto. Udziaty niekontrolujgce w aktywach netto obejmuja:

(i) wartos¢ udziatéw niekontrolujgcych z dnia pierwotnego pofgczenia, obliczong zgodnie z MSSF 3,
oraz

(i) zmiany w kapitale wlasnym przypadajgce na udziat niekontrolujgcy poczawszy od dnia
potaczenia.
dominujacej oraz udziatéw niekontrolujgcych. taczne catkowite dochody przypisuje sie do wifascicieli
jednostki dominujgcej oraz udziatdw niekontrolujgcych nawet wtedy, gdy w rezultacie udziaty
niekontrolujgce przybierajg wartos¢ ujemna.

¢) Jednostki stowarzyszone

Jednostki stowarzyszone to jednostki, na ktére Grupa wywiera znaczacy wptyw, lecz ktérych nie kontroluje.
Znaczacy wplyw oznacza zdolno$¢ do uczestniczenia w podejmowaniu decyzji dotyczacych polityki
finansowej i operacyjnej jednostki, w ktorej dokonano inwestycji. Wywieranie znaczacego wptywu nie
oznacza sprawowania kontroli lub wspdtkontroli nad ta polityka. Inwestycje w jednostkach
stowarzyszonych sg rozliczana metodg praw wtasnosci, a ujecie poczatkowe nastepuje wedtug kosztu.
Udziat Grupy w wyniku finansowym jednostki stowarzyszonej od dnia nabycia ujmuje sie w rachunku
zyskéw i strat, za$ jej udziat w zmianach stanu innych kapitatéw od dnia nabycia - w pozostatych
kapitatach. O fgczne zmiany stanu od dnia nabycia koryguje sie wartos¢ bilansowg inwestydji.

d) Wspdine ustalenia umowne (wspdlne przedsiewziecie i wspdlna dziatalnosc)

Wspdlne ustalenia umowne to umowa, w ramach ktérej dwie lub wiecej stron sprawuje wspotkontrole,
ktére ma forme albo wspdlnej dziatalnosci albo wspdlnego przedsiewziecia.
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Wspdlnik wspdlnej dziatalnosci ujmuje: swoje aktywa (w tym udziat w aktywach posiadanych wspdlinie),
swoje zobowigzania (w tym udziat w zobowigzaniach zaciggnietych wspdlnie), przychody ze sprzedazy
swojej czesci produkdji wynikajgce] ze wspdlnej dziatalnosci, swoja cze$¢ przychoddw ze sprzedazy
produkcji dokonanej przez wspolna dziatalnos¢ oraz swoje koszty (w tym udziat we wspdlnie poniesionych
kosztach).

Wspdlne przedsiewziecie to wspdlne ustalenie umowne, w ramach ktérego strony sprawujgce nad nim
wspotkontrole posiadajg prawa do aktywow netto tego ustalenia umownego. Wspdlne ustalenia umowne
to ustalenie, nad ktérym dwie lub wiecej stron prawuje wspotkontrole, co oznacza umownie okreslony
podziat kontroli nad ustaleniem umownym, ktéry wystepuje tylko wtedy, gdy decyzja dotyczy istotnych
dziatan wymagajacych jednomysinej zgody stron sprawujgcych wspétkontrole.

Wspdlne przedsiewziecia rozliczane sg metodg praw wiasnosci, a ujecie poczatkowe nastepuje wedtug
kosztu.

e) Spbtki objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym

Niniejsze skonsolidowane sprawozdania finansowe za okresy konczace sie 31 grudnia 2015 roku i 31
grudnia 2014 roku obejmujg nastepujace jednostki wchodzace w sktad Grupy:

’ Udziat w ogdlnej liczbie gtoséw (w %)
Wyszczegbinienie

31.12.2015 31.12.2014
Jednostka dominujgca
mr Target Sp. z 0.0. 90% 62,15%
INIS Sp. z 0.0. 94% 97%
Salelifter Sp. z 0.0. 93,06% 96,03%
Teletarget Sp. Z o.0. 100% 100%

1) Spétki nie objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym
Niniejsze spotki nie objete zostaty skonsolidowanym sprawozdaniem finansowe za okresy korczace sie 31
grudnia 2015 roku:

Wyszczesdlnienie Udziat w ogdlnej liczbie Podstawa prawna nie
Y & gtoséw (W %) objecia Spotki konsolidacja
Fundacja Force 50% nie istotnos¢
SARE GmbH 100% nie istotnos¢

IV. Opis przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci, w tym metod wyceny aktywéw i pasywébw oraz
przychodéw i kosztéw

Zasady (polityka) rachunkowosci przedstawione ponizej stosowane byly w odniesieniu do wszystkich
okresoéw zaprezentowanych w sprawozdaniu finansowym Grupy.
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Instrumenty finansowe

Instrumenty finansowe inne niz instrumenty pochodne

Pozyczki, naleznosci i depozyty ujmowane sg w dacie powstania. Wszystkie pozostate aktywa finansowe (w
tym aktywa wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy) sg ujmowane w dniu dokonania
transakgji, ktory jest dniem, gdy Grupa staje sie strong wzajemnego zobowigzania dotyczgcego danego
instrumentu finansowego.

Grupa zaprzestaje ujmowac sktadnik aktywodw finansowych w momencie wygasniecia praw wynikajgcych z
umowy do otrzymywania przeptywow pienieznych z tego sktadnika aktywow lub od momentu, kiedy prawa
do otrzymywania przeptywdw pienieznych z aktywa finansowego sg przekazywane w transakdji przenoszacej
zasadniczo wszystkie znaczace ryzyka i korzysci wynikajace z ich wiasnosci. Kazdy udziat w przekazywanym
sktadniku aktywdw finansowych, ktdry jest utworzony lub pozostaje w posiadaniu Spoétki jest traktowany jako
sktadnik aktywow lub zobowigzanie.

Grupa klasyfikuje instrumenty finansowe, inne niz pochodne aktywa finansowe do nastepujgcych kategorii:
aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy, aktywa finansowe utrzymywane do
terminu wymagalnosci, pozyczki i naleznosci oraz aktywa finansowe dostepne do sprzedazy.

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy

Aktywa finansowe s3 klasyfikowane jako inwestycja wyceniana w wartosci godziwej przez wynik finansowy,
jesli sq przeznaczone do obrotu lub zostaty wyznaczone jako wyceniane w wartosci godziwej przez wynik
finansowy przy poczatkowym ujeciu. Aktywa finansowe sg zaliczane do wycenianych w wartosci godziwe]
przez wynik finansowy, jesli Grupa aktywnie zarzadza takimi inwestycjami i podejmuje decyzje odnosnie
kupna i sprzedazy na podstawie ich wartosci godziwej. Koszty transakcyjne zwigzane z inwestycjg s3
ujmowane w zysku lub stracie biezagcego okresu w momencie poniesienia. Aktywa finansowe wyceniane w
wartosci godziwej przez wynik finansowy wycenia sie wedtug wartosci godziwej, ktére zmiany ujmuje sie w
zysku lub stracie biezgcego okresu. Wszelkie zyski i straty dotyczgce tych inwestycji ujmowane sg w zysku
lub stracie biezgcego okresu.

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy obejmujg kapitatowe papiery
wartosciowe, ktore w innym przypadku bytyby klasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy.

Pozyczki i naleznosci

Pozyczki i naleznosci sg aktywami finansowymi o ustalonych lub mozliwych do ustalenia ptatnosciach, ktére
nie sg notowane na aktywnym rynku. Takie aktywa sg poczatkowo ujmowane wedtug wartosci godziwe]
powiekszonej o bezposrednio dajgce sie przyporzadkowa¢ koszty transakcyjne. Wycena pozyczek i
naleznosci w terminie pdzniejszym odbywa sie wedtug zamortyzowanego kosztu, z zastosowaniem metody
efektywnej stopy procentowej, po pomnigjszeniu o ewentualne odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci.
Do pozyczek i naleznosci zalicza sie Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty oraz naleznosci z tytutu dostaw |
ustug, w tym naleznosci powstate w wyniku Swiadczenia ustug koncesjonowanych.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty obejmujg $rodki pieniezne w kasie oraz depozyty bankowe na zadanie o
poczgtkowym okresie zapadalnosci do trzech miesiecy.

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy obejmujg inne niz pochodne aktywa finansowe wyznaczone jako
dostepne do sprzedazy lub niesklasyfikowane do zadnej z powyzszych kategorii.

Po poczatkowym ujeciu aktywa finansowe dostepne do sprzedazy sg wyceniane w wartosci godziwej, a
skutki zmiany wartosci godziwej, inne niz odpisy z tytutu utraty wartosci oraz réznice kursowe dotyczgce
instrumentéw dtuznych dostepnych do sprzedazy, s3 ujmowane w innych catkowitych dochodach i
prezentowane w kapitale wiasnym jako kapitat z wyceny do wartosci godziwej. Na dzien wytgczenia
inwestycji z ksigg rachunkowych, skumulowang warto$¢ zyskéw lub strat ujetych w kapitale wiasnym
przenosi sie do zysku lub straty biezgcego okresu.

Do aktywoéw finansowych dostepnych do sprzedazy zalicza sie kapitatowe i dtuzne papiery wartosciowe.
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Zobowigzania finansowe nie bedace instrumentami pochodnymi

Wyemitowane instrumenty diuzne oraz zobowigzania podporzadkowane sg ujmowane przez Spotke na
dzien ich powstania. Wszystkie pozostate zobowigzania finansowe, w tym zobowigzania wyceniane w
wartosci godziwej przez wynik finansowy, sg ujmowane na dzien zawarcia transakgji, ktory jest dniem, w
ktorym Grupa staje sie strong umowy zobowigzujgcej do wydania instrumentu finansowego.

Grupa wylacza z ksigg zobowigzanie finansowe, kiedy zobowigzanie zostanie sptacone, umorzone lub
ulegnie przedawnieniu.

Aktywa i zobowigzania finansowe kompensuje sie ze sobg i wykazuje w sprawozdaniu z sytuadji finansowej
w kwocie netto, wytgcznie jesli Grupa posiada wazny prawnie tytut do kompensaty okreslonych aktywdw i
zobowigzan finansowych lub zamierza rozliczy¢ dang transakcje w wartosci netto poddanych kompensacie
sktadnikow aktywow i zobowigzan finansowych lub zamierza jednocze$nie podlegajace kompensacie aktywa
finansowe zrealizowad, a zobowigzania finansowe rozliczyc.

Grupa Klasyfikuje zobowigzania finansowe nie bedace instrumentami pochodnymi do kategorii innych
zobowigzan finansowych. Tego typu zobowigzania finansowe poczatkowo ujmowane sg w wartosci godziwe;j
powiekszonej o dajgce sie bezposrednio przyporzadkowad koszty transakcyjne. Po poczatkowym ujeciu
zobowigzania te wyceniane sg wedtug zamortyzowanego kosztu przy uzyciu metody efektywnej stopy
procentowe;.

Do innych zobowigzan finansowych zalicza sie kredyty, pozyczki i inne instrumenty dtuzne, kredyty w
rachunku biezgcym, zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania.

Kredyty w rachunku biezgcym, ktére muszg zostal sptacone na zgdanie banku i stanowig element
zarzadzania gotowkg Grupy sg zaliczane do Srodkdéw pienieznych i ich ekwiwalentéw dla celéw
sporzadzenia rachunku przeptywow pienieznych.

Kapitat wtasny

Akcje zwykte
Akcje zwykte ujmuje sie w kapitale wiasnym. Koszty bezposrednio zwigzane z emisjg akcji zwyklych,
skorygowane o wptyw podatkdéw, pomniejszajg wartos¢ kapitatu.

Rzeczowe aktywa trwate

Ujecie oraz wycena

Skfadniki rzeczowych aktywéw trwatych ujmuje sie w ksiegach w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia
pomniejszonych o odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytutu utraty wartosci.

Cena nabycia obejmuje koszty bezposrednio zwigzane z nabyciem skfadnika majatku. Koszty wytworzenia
aktywow we wiasnym zakresie obejmujg koszty materiatow, wynagrodzen bezposrednich oraz inne koszty
bezposrednio zwigzane z doprowadzeniem sktadnika aktywow do stanu zdatnego do uzywania. Koszt
wytworzenia skfadnika Srodkéw trwatych oraz Srodkéw trwatych w budowie obejmuje ogdt kosztow
poniesionych w okresie jego budowy, montazu, przystosowania i ulepszenia poniesionych do dnia przyjecia
takiego sktadnika majgtkowego do uzywania (lub do konca okresu sprawozdawczego, jesli sktadnik nie
zostat jeszcze oddany do uzywania). Koszt wytworzenia obejmuje réwniez w przypadkach, gdy jest to
wymagane, wstepny szacunek kosztéw demontazu i usuniecia sktadnikow rzeczowych aktywow trwatych
oraz koszty renowacji miejsca, w ktérym bedzie sie on znajdowat. Cena nabycia moze by¢ réwniez
korygowana o przeniesione z kapitatow zyski lub straty z transakcji zabezpieczajgcych przeptywy pieniezne
dotyczace zakupow rzeczowych aktywow trwatych w walucie obcej. Zakupione oprogramowanie, ktore jest
niezbedne do prawidtowego funkcjonowania zwigzanego z nim urzadzenia jest aktywowane jako cze$¢ tego
urzgdzenia.

W przypadku, gdy okreslony sktadnik rzeczowych aktywdw trwatych skfada sie z odrebnych i istotnych czesci
sktadowych o réznym okresie uzytkowania, czesci te sg traktowane jako odrebne sktadniki aktywow.

Zysk lub strate ze zbycia sktadnika rzeczowych aktywow okresla sie na podstawie poréwnania przychoddéw
ze zbycia z wartoscig bilansowg zbytych aktywdw i ujmuje sie je w kwocie netto w zysku lub stracie
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biezgcego okresu w pozycji pozostate przychody lub pozostate koszty. W momencie, gdy sprzedaz dotyczy
aktywow podlegajgcych wczesniej aktualizacji wyceny, odpowiednig kwote w kapitale z kapitatu aktualizacji
wyceny przenosi sie do pozycji ,zyski zatrzymane”.

Amortyzacja

Wysoko$¢ odpiséw amortyzacyjnych ustala sie w oparciu 0 cene nabycia danego sktadnika aktywdw,
pomniejszong o jego warto$¢ rezydualng. Grupa ocenia rowniez okres uzytkowania istotnych elementéw
poszczegdlnych sktadnikow aktywdw, i, jesli okres uzytkowania elementu jest inny niz okres uzytkowania
pozostate] czesci sktadnika aktywodw, element ten amortyzowany jest osobno.

Koszt amortyzacji ujmuje sie w zysku lub stracie biezgcego okresu z zastosowaniem metody liniowe] w
odniesieniu do oszacowanego przez Grupe okresu uzytkowania kazdego elementu sktadnika rzeczowych
aktywow trwatych. Sktadniki aktywow uzytkowanych na podstawie umowy leasingu lub innej umowy o
podobnych charakterze amortyzuje sie przez krétszy z dwdch okresdw: okres trwania umowy leasingu lub
okres uzytkowania, chyba ze Grupa posiada wystarczajgcg pewnos¢, ze uzyska tytut wiasnosci przed
uptywem okresu leasingu. Grunty nie sg amortyzowane.

W sprawozdaniu finansowym za okres sprawozdawczy i okresy poréwnawcze, Grupa zaktada ponizsze
okresy uzytkowania dla poszczegdlnych kategorii rzeczowych aktywdw trwatych:

* Inwestycje w obcym $Srodku trwatym 40 lat

+ Urzadzenia techniczne i maszyny 5 - 12 lat

+ Srodki transportu 5 - 10 lat

* Meble i wyposazenie 3 - 10 lat

Poprawnosc¢ stosowanych okreséw uzytkowania, metod amortyzacji oraz wartosci rezydualnych rzeczowych
aktywow trwatych jest weryfikowana na koniec kazdego okresu sprawozdawczego i, w uzasadnionych
przypadkach, korygowana.

Szacunki dotyczace okreslonych pozycji rzeczowych aktywdw trwatych zostaty zweryfikowane w 2015 r..

Wartosci niematerialne

Wartos¢ firmy
Wartos¢ firmy, ktéra powstaje w zwigzku z przejeciem jednostek zaleznych jest ujmowana jako sktadnik
wartosci niematerialnych.

Wycena po poczatkowym ujeciu

Wartos¢ firmy jest wykazywana jako réznica pomiedzy ceng nabycia a wartoscig aktywow netto. Co roku
dokonywane sg testy na utrate wartosci i w przypadku gdy wartos¢ firmy spada dokonywane sg odpisy
aktualizujgce z tytutu utraty wartosci.

Badania i rozwdj

Wydatki poniesione na etapie prac badawczych z zamiarem pozyskania nowej wiedzy naukowej lub
technicznej ujmowane sg w zysku lub stracie biezgcego okresu w momencie ich poniesienia.

Nakfady poniesione na prace rozwojowe, ktérych efekty dziatan znajdujg zastosowanie w opracowaniu lub
wytworzeniu nowego lub w znacznym stopniu ulepszonego produktu podlegajg aktywowaniu w przypadkuy,
gdy wytworzenie nowego produktu (lub procesu) jest technicznie mozliwe i jest ekonomicznie uzasadnione
oraz Grupa posiada techniczne, finansowe oraz inne niezbedne $rodki do ukonczenia prac rozwojowych.
Koszty podlegajgce aktywowaniu zawierajg: koszty materiatdw, wynagrodzenia pracownikéw bezposrednio
zaangazowanych w prace rozwojowe, uzasadniong cze$¢ kosztéw posrednio zwigzanych z wytworzeniem
sktadnika wartosci niematerialnych oraz aktywowane koszty finansowania zewnetrznego. Pozostate koszty
prac rozwojowych ujmowane sg w zysku lub stracie biezgcego okresu w momencie ich poniesienia.

Koszty prac rozwojowych ujmowane sg jako wartosci niematerialne w oparciu o ich cene nabycia lub koszt
wytworzenia pomniejszong o skumulowane odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytutu utraty wartosci.
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Pozostate wartosci niematerialne

Pozostate wartosci niematerialne nabyte przez Spotke o okreslonym okresie uzytecznosci ekonomiczne;
wykazywane s3 w oparciu o ich cene nabycia, pomniejszong o odpisy amortyzacyjne oraz odpisy
aktualizacyjne z tytutu utraty wartosci.

Naktady poniesione w terminie p6zniejszym

P&zniejsze wydatki na skfadniki istniejgcych wartosci niematerialnych podlegajg aktywowaniu tylko wtedy,
gdy zwiekszajg przyszte korzysci ekonomiczne zwigzane z danym skfadnikiem. Pozostate naktady, w tym
naktady na wytworzone we wiasnym zakresie: znaki towarowe, wartos¢ firmy i marka sg ujmowane w zysku
lub stracie biezgcego okresu w momencie poniesienia.

Amortyzacja

Odpisy amortyzacyjne oblicza sie w oparciu o cene nabycia danego skfadnika aktywdw, pomniejszong o jego
wartos¢ rezydualna.

Koszt amortyzadji ujmuje sie w zysku lub stracie biezgcego okresu z zastosowaniem metody liniowej w
odniesieniu do oszacowanego przez Grupe okresu uzytkowania danego sktadnika wartosci niematerialnych,
innego niz wartos¢ firmy, od momentu stwierdzenia jego przydatnosci do uzytkowania.

W sprawozdaniu finansowym za okres biezgcy i okresy poréwnawcze, Grupa zakfada ponizsze okresy
uzytkowania dla poszczegodlnych kategorii wartosci niematerialnych:

+ Patenty i znaki towarowe 10 - 20 lat

+ Aktywowane koszty prac rozwojowych 5 - 7 lat

* Programy komputerowe 5 lat

- Inne wartosci niematerialne i prawne 5 lat

* Bazy rekordow 2 lata.

Poprawnos¢ stosowanych okreséw uzytkowania, metod amortyzacji oraz wartosci rezydualnych wartosci
niematerialnych jest weryfikowana na kazdy dzien bilansowy i w uzasadnionych przypadkach korygowana.
Szacunkowy okres uzytecznosci ekonomicznej wartosci niematerialnych w przypadku umowy o ustugi
koncesjonowane jest okresem obowigzywania koncesji, w ktérym Grupa ma mozliwos¢ obcigzy¢ strony
trzecie za korzystanie z infrastruktury.

Skfadniki rzeczowych aktywdw trwatych uzytkowane na podstawie umow leasingu

Umowy leasingowe, w ramach ktérych Grupa ponosi praktycznie catos¢ ryzyka oraz czerpie praktycznie
wszystkie korzysci wynikajgce z posiadania sktadnikow rzeczowych aktywow trwatych klasyfikowane sg jako
umowy leasingu finansowego.

Aktywa nabyte w drodze leasingu finansowego sg wykazywane poczgtkowo w wartosci godziwej lub wartosci
biezgcej minimalnych opfat leasingowych, w zaleznosci od tego, ktora z tych kwot jest nizsza, a nastepnie
pomniejszane o odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytutu utraty wartosci.

Umowy leasingowe niebedgce umowami leasingu finansowego sg traktowane jak leasing operacyjny i nie sg
ujmowane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej Spofki.

Odpisy z tytutu utraty wartosci aktywow

Aktywa finansowe nie bedace instrumentami pochodnymi

Na koniec kazdego okresu sprawozdawczego Grupa ocenia, czy istniejg obiektywne przestanki Swiadczgce o
utracie wartosci sktadnikow aktywdw finansowych innych niz wyceniane w wartosci godziwej przez wynik
finansowy. Uznaje sie, ze skfadnik aktywdw finansowych utracit wartos¢, gdy po jego poczatkowym ujeciu
pojawity sie obiektywne przestanki wystgpienia zdarzenia mogacego mie¢ negatywny, wiarygodnie
oszacowany wptyw na wartos¢ przysztych przeptywow pienieznych zwigzanych z danym sktadnikiem
aktywow.
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Do obiektywnych przestanek utraty wartosci aktywow finansowych (w tym instrumentéw kapitatowych)
zalicza sie niesptacenie albo zaleganie w sptacie diugu przez dtuznika, restrukturyzacje dtugu dtuznika, na
ktorg Grupa wyrazita zgode ze wzgledéw ekonomicznych lub prawnych wynikajgcych z trudnosci
finansowych dtuznika, a ktérej w innym wypadku Grupa by nie udzielita, okolicznosci swiadczace o wysokim
poziomie prawdopodobienstwa bankructwa dtuznika lub emitenta, niepomysine zmiany w saldzie ptatnosci
od dtuznikéw i emitentdw w ramach Spotki, warunki ekonomiczne sprzyjajgce naruszeniu warunkow
umowy, zanik aktywnego rynku na dany skfadnik aktywow finansowych. Ponadto, w przypadku inwestycji w
instrumenty kapitatowe, za obiektywng przestanke utraty wartosci aktywow finansowych uwaza sie znaczgcy
lub przedtuzajacy sie spadek wartosci godziwej takiej inwestycji ponizej ceny jej nabycia.

Pozyczki udzielone i naleznosci oraz inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci

Grupa ocenia przestanki Swiadczace o utracie wartosci pozyczek udzielonych, naleznosci lub inwestycji
utrzymywanych do terminu wymagalnosci zaréwno na poziomie pojedynczego sktadnika aktywow jak i w
odniesieniu do grup aktywow.

W przypadku indywidualnie istotnych naleznosci i inwestycji utrzymywanych do terminu wymagalnosci
przeprowadza sie test na utrate wartosci pojedynczego skfadnika aktywow. Wszystkie indywidualnie istotne
pozyczki udzielone, naleznosci i inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci, dla ktérych nie
stwierdzono przestanek utraty wartosci w oparciu o indywidualng ocene, sg nastepnie poddawane
grupowej ocenie w celu stwierdzenia, czy nie wystapita inaczej niezidentyfikowana utrata wartosci. Pozyczki
udzielone, naleznosci i inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci o indywidualnie nieistotnej
wartosci sg oceniane zbiorczo pod katem utraty wartosci w podziale na Spotki o zblizonej charakterystyce
ryzyka.

Dokonujgc oceny utraty wartosci dla grup aktywow Grupa wykorzystuje historyczne trendy do szacowania
prawdopodobienstwa wystgpienia zalegtosci oraz momentu zaptaty oraz wartosci poniesionych strat,
skorygowane o szacunki Zarzadu oceniajgce, czy biezace warunki ekonomiczne i kredytowe wskazujg, aby
rzeczywisty poziom strat miat znaczaco rézni¢ sie od poziomu strat wynikajgcego z oceny historycznych
trenddw.

Utrata warto$ci w odniesieniu do aktywdw finansowych wycenianych wedtug zamortyzowanego kosztu
szacowana jest jako réznica miedzy ich wartoscig ksiegowg, a wartoscig biezacg oszacowanych przysztych
przeptywdw pienieznych zdyskontowanych przy uzyciu pierwotne] efektywnej stopy procentowe]. Wszelkie
straty ujmowane sg w zysku lub stracie biezgcego okresu i stanowig odpis aktualizujgcy wartos¢ pozyczek
udzielonych i naleznosci oraz inwestycji utrzymywanych do terminu wymagalnosci, przy czym Grupa
kontynuuje naliczanie odsetek od zaktualizowanych aktywow. Jezeli pdzniejsze okolicznosci (np. dokonanie
ptatnosci przez dtuznika) $wiadczg o ustaniu przestanek powodujgcych powstanie utraty wartosci, wéwczas
odwrdcenie odpisu aktualizujgcego ujmowane jest w zysku lub stracie biezgcego okresu.

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Utrate wartosci aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy ujmuje sie poprzez przeniesienie do zysku
lub straty biezgcego okresu skumulowanej straty ujetej w kapitale z aktualizacji wyceny do wartosci
godziwej. Wartos¢ skumulowanej straty, o ktérej mowa, oblicza sie jako rdoznice pomiedzy ceng nabycia,
pomniejszong o otrzymane splaty rat kapitatowych oraz zmiany wartosci bilansowe] wynikajgce z
zastosowania metody efektywne] stopy procentowej, a wartoscig godziwg. Dodatkowo réznica ta jest
pomniejszona o straty z tytutu utraty wartosci ujete uprzednio w zysku lub stracie biezgcego okresu. Zmiany
odpisu z tytutu utraty wartosci zwigzane z zastosowaniem metody efektywne] stopy procentowe] sg
ujmowane jako przychody z tytutu odsetek.

Jezeli w kolejnych okresach warto$¢ godziwa odpisanych dtuznych papieréw wartosciowych
zakwalifikowanych jako dostepne do sprzedazy wzrosnie, a jej wzrost moze by¢ obiektywnie przypisany do
zdarzenia po ujeciu utraty wartosci, to uprzednio ujetg strate z tytutu utraty wartosci odwraca sie, odnoszac
skutki tego odwrdcenia do zysku lub straty biezgcego okresu. W przypadku instrumentéw kapitatowych
dostepnych do sprzedazy odwrdcenie odpisu z tytutu utraty wartosci ujmuje sie w innych catkowitych
dochodach.
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Aktywa niefinansowe

Wartos$¢ bilansowa aktywow niefinansowych, innych niz aktywa biologiczne, nieruchomosci inwestycyjne,
zapasy i aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego poddawana jest ocenie na koniec kazdego
okresu sprawozdawczego w celu stwierdzenia, czy wystepujg przestanki wskazujgce na utrate ich wartosci.
W przypadku wystgpienia takich przestanek Grupa dokonuje szacunku wartosci odzyskiwalnej
poszczegdlnych aktywow. Wartos¢ odzyskiwalna wartosci firmy, wartosci niematerialnych o nieokreslonym
okresie uzytkowania oraz wartosci niematerialnych, ktére nie sg jeszcze zdatne do uzytkowania jest
szacowana kazdego roku w tym samym terminie. Strate z tytutu utraty wartosci ujmuje sie jesli wartos¢
ksiegowa sktadnika aktywow lub zwigzanego z nim osrodka wypracowujgcego srodki pieniezne (OWSP)
przekracza jego szacowang wartos¢ odzyskiwalna.

Wartos¢ odzyskiwalna aktywdw lub OWSP definiowana jest jako wieksza z ich wartosci netto mozliwe] do
uzyskania ze sprzedazy oraz ich wartosci uzytkowej. Przy szacowaniu wartosci uzytkowej przyszte przeptywy
pieniezne dyskontowane sg przy uzyciu stopy procentowej przed opodatkowaniem, ktéra odzwierciedla
aktualng rynkowg ocene wartosci pienigdza w czasie oraz czynniki ryzyka charakterystyczne dla danego
sktadnika aktywoéw lub OWSP. Dla celéw przeprowadzania testéw na utrate wartosci, aktywa grupuje sie do
najmniejszych mozliwych do okreslenia zespotdéw aktywdw generujgcych wpltywy pieniezne w znacznym
stopniu niezaleznie od innych aktywow lub OWSP. Grupa dokonuje oceny utraty wartosci firmy grupujgc
osrodki wypracowujace $rodki pieniezne tak, aby szczebel organizacji, nie wyzszy niz wyodrebniony
segment operacyjny, na ktérym przeprowadza sie tg ocene odzwierciedlat najnizszy szczebel organizadji, na
ktorym Grupa monitoruje wartos¢ firmy dla potrzeb wewnetrznych. Dla celdw testéw na utrate wartosci,
wartos¢ firmy nabytg w procesie pofgczenia jednostek gospodarczych alokuje sie do tych osrodkdow
wypracowujgcych srodki pieniezne, dla ktérych spodziewane jest uzyskanie efektdw synergii z potgczenia.

Odpis z tytutu utraty wartosci odwracany jest tylko do wysoko$ci wartosci poczatkowe] sktadnika aktywow
pomniejszonej o odpisy amortyzacyjne, jaka bytaby wykazana w sytuadji, gdyby odpis z tytutu utraty wartosci
nie zostat ujety. W odniesieniu do innych aktywow, odpisy z tytutu utraty wartosci ujete w poprzednich
okresach, s poddawane na koniec kazdego okresu sprawozdawczego ocenie, czy zaszty przestanki
wskazujgce na zmniejszenie utraty wartosci lub jej catkowite odwrdécenie. Odpis aktualizujgcy z tytutu utraty
wartosci jest odwracany, jezeli zmienity sie szacunki zastosowane do okre$lenia wartosci odzyskiwalnej.

Odpisy na naleznosci sg dokonywane co kwartat. Utworzone odpisy ujmowane sg w ciezar pozostatych
kosztow operacyjnych, a rozwigzywane w pozostate przychody operacyjne. Warto$¢ naleznosci aktualizuje
sie uwzgledniajac stopien prawdopodobienstwa ich zaptaty poprzez dokonanie odpisu aktualizacyjnego.

Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy lub wydania

Aktywa trwate (lub aktywa i zobowigzania stanowigce Spotke przeznaczong do zbycia), co do ktérych Grupa
oczekuje, ze wypracujg one korzysci w wyniku sprzedazy lub wydania, a nie poprzez ich dalsze
wykorzystanie, sg klasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy lub wydania. Bezposrednio przed
przeklasyfikowaniem do Spdtki przeznaczonych do sprzedazy lub wydania, aktywa te (lub sktadniki Spotki
przeznaczonej do zbycia) s ponownie wyceniane zgodnie z zasadami rachunkowosci Spoétki. Nastepnie
aktywa lub Spotki przeznaczone do zbycia sg ujmowane wedtug nizszej z dwdch wartosci: wartosci
bilansowej lub wartosci godziwej pomniejszonej o koszty doprowadzenia do sprzedazy.

Ewentualny odpis z tytutu utraty wartosci sktadnikdw Spotki przeznaczonej do zbycia jest w pierwszej
kolejnosci ujmowany jako zmniejszenie wartosci firmy, a nastepnie jako zmniejszenie wartosci bilansowej
pozostatych skfadnikow na zasadzie proporcjonalnej z zastrzezeniem, ze utrata wartosci nie wplywa na
wartos¢ zapasow, aktywow finansowych, aktywdw z tytutu odroczonego podatku dochodowego, aktywow z
tytutu Swiadczen pracowniczych, nieruchomosci inwestycyjnych lub aktywow biologicznych, ktére sg nadal
wyceniane stosownie do zasad rachunkowosci Spotki. Utrata wartosci ujeta przy poczatkowej klasyfikacji
jako przeznaczone do sprzedazy lub wydania jest ujmowana w zysku i stracie biezgcego okresu.
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Dotyczy to réwniez zyskow i strat wynikajgcych z pdzniejszej zmiany wartosci. Zyski z tytutu wyceny do
wartosci godziwej sg ujmowane tylko do wysokosci uprzednio zarachowanych strat z tytutu utraty wartosci.
Wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych zaklasyfikowanych do aktywdw dostepnych do
sprzedazy lub wydania nie amortyzuje sie. Dodatkowo, po zaklasyfikowaniu inwestycji wycenianych metoda
praw witasnosci do aktywow dostepnych do sprzedazy lub wydania, ustaje ich ujmowanie tg metoda.

Swiadczenia z tytutu rozwigzania stosunku pracy

Swiadczenia z tytutu rozwigzania stosunku pracy ujmuje sie jako koszt w momencie, gdy na Grupie cigzy
zobowigzanie, ktérego nie moze realnie unikng¢, wynikajace ze szczegdtowego i sformalizowanego planu
rozwigzania stosunku pracy przed osiggnieciem przez pracownikow wieku emerytalnego lub zapewnienia
Swiadczen z tytutu rozwigzania stosunku pracy w nastepstwie ztozonej przez Spotke propozycji
dobrowolnego rozwigzania stosunku pracy. Jezeli $wiadczenia z tytutu rozwigzania stosunku pracy w
przypadku dobrowolnych odejs¢ sg ujmowane w kosztach, jesli Grupa ztozyta pracownikom oferte
zachecajgcg do dobrowolnych odejs¢, jest prawdopodobne, ze oferta zostanie zaakceptowana i liczba
dobrowolnych odej$¢ moze by¢ rzetelnie oszacowana. Jezeli $wiadczenia z tytutu rozwigzania stosunku
pracy sg nalezne pdzniej niz 12 miesiecy po zakonczeniu okresu sprawozdawczego, sg one dyskontowane
do wartosci biezgcej. Swiadczenia z tytutu odpraw emerytalnych nie przekraczajg progu istotnosci.

Krétkoterminowe $wiadczenia pracownicze

Zobowigzania z tytutu krétkoterminowych Swiadczen pracowniczych sg wycenianie bez uwzglednienia
dyskonta i sg odnoszone w koszty w okresie wykonania swiadczenia.

Grupa ujmuje zobowigzanie w ciezar kosztéw w wysokosci przewidzianych ptatnosci dla pracownikéw z
tytutu krétkoterminowych premii pienieznych lub plandéw podziatu zysku, jesli na Grupie cigzy prawny lub
zwyczajowo oczekiwany obowigzek takich wyptat z tytutu Swiadczonej pracy przez pracownikéw w
przesztosci, a zobowigzanie to moze zostac¢ wiarygodnie oszacowane.,

Ptatnosci w formie akgji

Wartos¢ godziwa przyznanej opcji zakupu akdji Jednostki Dominujacej jest ujeta jako koszty z tytutu
wynagrodzen w korespondencji ze zwiekszeniem kapitatu wlasnego. Wartos¢ godziwa jest okreslana na
dzien przyznania opcji zakupu akgji przez pracownikéw i roziozona na okres, w ktérym pracownicy nabeda
bezwarunkowo prawo do realizacji opcji.

Kwota obcigzajgca koszty jest korygowana w celu odzwierciedlenia aktualnej liczby przyznanych opcji, dla
ktorych warunki $wiadczenia pracy oraz warunki nierynkowe nabywania uprawnien sg spetnione. W
przypadku ptatnosci w formie akgji z warunkami innymi niz warunki nabywania uprawnien, warto$¢ godziwa
nagrod przyznawanych w pfatnosciach w formie akgji jest okres$lana w taki sposob, aby odzwierciedli¢ te
warunki natomiast nie jest dokonywana aktualizacja tej wyceny jezeli wystepujg rdznice pomiedzy
oczekiwanymi a aktualnymi wynikami.

Wartos¢ godziwa kwoty do wyptaty pracownikom z tytutu prawa do wzrostu wartosci akcji rozliczanego w
Srodkach pienieznych, jest ujeta jako koszt w korespondencji ze wzrostem zobowigzan. Wartos¢ godziwa
jest poczatkowo szacowana na dzien przyznania i roziozona na okres, w ktérym pracownicy nabywajg
bezwarunkowo prawo do ptatnosci.

Wycena zobowigzania jest weryfikowana na koniec kazdego okresu sprawozdawczego i na dzien rozliczenia.
Wszystkie zmiany w wartosci godziwej zobowigzania sg wykazywane jako koszty osobowe w zysku lub
stracie biezgcego okresu.

Rezerwy

Rezerwy ujmuje sie, gdy na Grupie cigzy wynikajgcy z przesztych zdarzen obecny prawny lub zwyczajowo
oczekiwany obowigzek, ktérego warto$¢ mozna wiarygodnie oszacowal i prawdopodobne jest, ze
wypetnienie tego obowigzku wigzac sie bedzie z wyptywem korzysci ekonomicznych. Rezerwy sg ustalane
poprzez dyskontowanie oczekiwanych przysztych przeptywow pienieznych z zastosowaniem stopy przed
opodatkowaniem, ktéra odzwierciedla biezacg, rynkowg wartos¢ pienigdza w czasie oraz ryzyko zwigzane z
danym zobowigzaniem. Odwracanie dyskonta ujmowane jest jako koszt finansowy.
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Przychody

Sprzedaz wyrobdw gotowych/towaréw

Przychody ze sprzedazy wyrobdow gotowych/towardw w toku zwyktej dziatalnosci wyceniane sg w wartosci
godziwe] otrzymanej lub naleznej zapfaty, pomniejszonej o wartos¢ zwrotéw, opustow i rabatéw. Przychody
sg ujmowane wtedy, gdy istnieje przekonujacy dowdd, zazwyczaj w postaci wykonanej umowy sprzedazy,
Swiadczacy o przeniesieniu zasadniczo catego ryzyka i korzysci na klienta, istnieje wysokie
prawdopodobienstwo otrzymania zaptaty, poniesione koszty oraz prawdopodobienstwo zwrotu mozna
wiarygodnie oszacowac, nie wystepuje trwate zaangazowanie w zarzadzanie wyrobami gotowymi/towarami,
a kwote przychodu mozna wiarygodnie wycenic. Jezeli istnieje prawdopodobienstwo przyznania rabatow,
ktorych kwote mozna wiarygodnie wyceni¢, wowczas rabat ujmowany jest jako pomniejszenie przychoddw
ze sprzedazy z chwilg ich ujecia.

Moment przeniesienia ryzyka i korzysci jest rozny i zalezy od indywidualnych warunkéw kontraktu. Dla
sprzedazy drzewa i produktéw papierniczych, przeniesienie ryzyk i korzysci wystepuje zazwyczaj w
momencie dostawy débr do magazynu zamawiajgcego. Jednakze w przypadku transportu
miedzynarodowego przejscie ryzyka i korzysci wystepuje zazwyczaj po zatadowaniu débr na okreslony
Srodek transportu w porcie. Zasadniczo dla tego typu produktéw, klient nie ma prawa dokonac ich zwrotu.
W przypadku sprzedazy inwentarza zywego przeniesienie ryzyka nastepuje w momencie odbioru przez
klienta.

Opfaty leasingowe

Optaty z tytutu leasingu operacyjnego ujmowane sg liniowo przez okres leasingu w zysku lub stracie
biezgcego okresu.

Korzysci otrzymane w zamian za podpisanie umowy leasingu stanowig integralng czes¢ catkowitych kosztow
leasingu i sg ujmowane w zysku lub stracie biezgcego okresu przez okres trwania umowy leasingu.
Minimalne opfaty leasingowe ponoszone w zwigzku z leasingiem finansowym sg rozdzielane na czes¢
stanowigcg koszty finansowe oraz cze$¢ zmniejszajgcg zobowigzania. Czes¢ stanowigca koszt finansowy jest
przypisywana do poszczegoélnych okreséw w czasie trwania umowy leasingu w taki sposéb, aby uzyskac
statg okresowa stope procentowg w stosunku do stanu zobowigzania.

Warunkowe opfaty leasingowe sg ujmowane poprzez korekte wartosci minimalnych opfat leasingowych w
czasie pozostatego okresu leasingu, gdy korekta zostaje potwierdzona.

Ustalenie, czy umowa zawiera leasing

W momencie rozpoczecia wykonywania umowy, Grupa dokonuje oceny, czy jest to umowa leasingowa lub
czy zawiera leasing. Okreslony skfadnik aktywdw jest przedmiotem leasingu, jesli wywigzanie sie z umowy
zalezy od korzystania z tego sktadnika aktywow. Umowa przenosi prawo do uzytkowania sktadnika aktywow,
jesli na jej podstawie Grupa otrzymuje prawo do sprawowania kontroli nad uzywaniem tego sktadnika
aktywow.

Platnosci oraz inne formy zaptaty wymagane umowg, w momencie rozpoczecia jej wykonywania lub przy
ponownej jej ocenie, sg rozdzielane przez Grupa na takie, ktére sg zwigzane z leasingiem i te, ktore wigzg
sie z innymi elementami umowy, w oparciu o wzgledne wartosci godziwe leasingu i innych elementéw.
Jezeli, w przypadku leasingu finansowego, Grupa stwierdzi, ze wiarygodne rozdzielenie ptatnosci jest
niewykonalne w praktyce, wowczas aktywa i zobowigzania ujmowane sg w kwocie rownej wartosci godziwej
sktadnika aktywow, ktory zostat zidentyfikowany jako przedmiot leasingu. Nastepnie zmniejsza sie
zobowigzanie w miare dokonywanych ptatnosci oraz ujmuje sie przypisane koszty finansowe z tytutu
zobowigzania, stosujgc w tym celu krancowg stope procentowg wiasciwg dla pozyczek Grupy.

Przychody i koszty finansowe

Przychody finansowe obejmujg przychody odsetkowe zwigzane z zainwestowanymi przez Grupe Srodkami
(w tym od aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy), nalezne dywidendy, zyski ze zbycia aktywdw
finansowych dostepnych do sprzedazy, zyski ze zmiany wartosci godziwe] instrumentéw finansowych
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wycenianych przez wynik finansowy, zyski z wyceny do wartosci godziwej nabytych wczesniej udziatéw w
jednostce przejmowanej, zyski zwigzane z instrumentami zabezpieczajgcymi, ktére ujmowane sg w zysku
lub stracie biezgcego okresu. Przychody odsetkowe ujmuje sie w zysku lub stracie biezgcego okresu
zgodnie z zasadg memoriatu, z zastosowaniem metody efektywnej stopy procentowe;.

Dywidende ujmuje sie w zysku lub stracie biezgcego okresu na dzien, kiedy Grupa nabywa prawo do je]
otrzymania, a w przypadku papierow wartosciowych notowanych na gietdzie - zazwyczaj w pierwszym dniu
notowania tych instrumentow bez prawa do dywidendy.

Koszty finansowe obejmujg koszty odsetkowe zwigzane z finansowaniem zewnetrznym, odwracanie
dyskonta od ujetych rezerw i pfatnosci warunkowych, straty na sprzedazy aktywéw finansowych dostepnych
do sprzedazy, dywidendy z uprzywilejowanych udziatéw zaklasyfikowanych do zobowigzan, straty ze zmiany
wartosci godziwej instrumentéw finansowych wycenianych w wartosci godziwe] przez wynik finansowy,
odpisy z tytutu utraty wartosci aktywéw finansowych (innych niz naleznosci handlowe) oraz straty na
instrumentach zabezpieczajgcych, ktére ujmowane sg w zysku lub stracie biezgcego okresu.

Koszty finansowania zewnetrznego nie dajgce sie bezposrednio przypisac¢ do nabycia, wytworzenia, budowy
lub produkgji okreslonych aktywdw s3 ujmowane w zysku lub stracie biezgcego okresu z zastosowaniem
metody efektywnej stopy procentowe;.

Zyski i straty z tytutu réznic kursowych wykazuje sie w kwocie netto jako przychody finansowe lub koszty
finansowe, zaleznie od ich fgcznej pozycji netto.

Podatek dochodowy

Podatek dochodowy obejmuje cze$¢ biezgcg i cze$¢ odroczong. Biezacy i odroczony podatek dochodowy
ujmowany jest w zysku lub stracie biezgcego okresu, z wyjgtkiem sytuacji, kiedy dotyczy potgczenia
jednostek oraz pozydji ujetych bezposrednio w kapitale wkasnym lub jako inne catkowite dochody.

Podatek biezacy jest to oczekiwana kwota zobowigzan lub naleznosci z tytutu podatku od dochodu do
opodatkowania za dany rok, ustalona z zastosowaniem stawek podatkowych obowigzujgcych prawnie lub
faktycznie na dzien sprawozdawczy oraz korekty zobowigzania podatkowego dotyczacego lat poprzednich.
Zobowigzanie z tytutu podatku biezgcego obejmuje réwniez wszelkie zobowigzania podatkowe bedace
efektem wyptaty dywidendy.

Podatek odroczony ujmuje sie w zwigzku z réznicami przejsciowymi pomiedzy wartoscig bilansowg aktywow
i zobowigzan i ich wartoscig ustalang dla celdw podatkowych. Odroczony podatek dochodowy nie jest
ujmowany w przypadku:

+ réznic przejsciowych wynikajagcych z poczatkowego ujecia aktywodw lub zobowigzan pochodzacych z
transakgji, ktdra nie jest potgczeniem jednostek gospodarczych i nie wptywa ani na zysk lub strate biezgcego
okresu ani na dochéd do opodatkowania;

* réznic przejsciowych wynikajacych z inwestycji w jednostkach zaleznych i wspotkontrolowanych w zakresie,
w ktérym nie jest prawdopodobne, ze zostang one zbyte w dajgcej sie przewidziec przysztosdi;

* réznic przejsciowych powstatych w zwigzku z poczgtkowym ujeciem wartosci firmy.

Podatek odroczony jest wyceniany z zastosowaniem stawek podatkowych, ktore wedtug przewidywan beda
stosowane wtedy, gdy przejsciowe roznice odwrdcg sie, przy tym za podstawe przyjmowane sg przepisy
podatkowe obowigzujgce prawnie lub faktycznie do dnia sprawozdawczego.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego oraz zobowigzania z tytutu odroczonego podatku
dochodowego sg kompensowane, jezeli Grupa posiada mozliwy do wyegzekwowania tytut prawny do
przeprowadzania kompensaty biezgcych zobowigzan i aktywdw podatkowych i pod warunkiem, ze aktywa i
zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego dotyczg podatku dochodowego natozonego
przez tg sama wladze podatkowg na tego samego podatnika lub na réznych podatnikdw, ktérzy zamierzajg
rozliczy¢ zobowigzania i naleznosci z tytutu podatku dochodowego w kwocie netto lub jednoczesnie
zrealizowac naleznosci i rozliczy¢ zobowigzanie.

Sktadnik aktywdw z tytutu odroczonego podatku dochodowego, stuzacy przeniesieniu nierozliczonej straty
podatkowej i niewykorzystanej ulgi podatkowej oraz ujemnymi roznicami przejsciowymi, ujmuje sie w
zakresie, w ktérym jest prawdopodobne, ze bedzie dostepny przyszty dochdd do opodatkowania, ktory
pozwoli na ich odpisanie.
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Aktywa z tytutu podatku odroczonego podlegajg ocenie na kazdy dzien sprawozdawczy i obniza sie je w
zakresie, w jakim nie jest prawdopodobne zrealizowanie zwigzanych z nimi korzy$ci w podatku
dochodowym.

Zysk na jedng akcje

Grupa prezentuje podstawowy i rozwodniony zysk na jedng akde dla akcji zwyktych. Podstawowy zysk na
jedng akcje jest wyliczany przez podzielenie zysku lub straty przypadajgcej posiadaczom akcji zwyktych
przez srednig wazong liczbe akdji zwyklych w roku, skorygowang o posiadane przez Spotke akcje wiasne.
Rozwodniony zysk na jedng akcje jest wyliczany przez podzielenie skorygowanego zysku lub straty
przypadajgcej dla posiadaczy akcji zwyktych przez Srednig wazong liczbe akdji zwyktych skorygowang o
posiadane akcje wiasne oraz o efekty rozwadniajgce potencjalnych akcji, ktére obejmujg obligacje zamienne
na akcje, a takze opcje na akcje przyznane pracownikom.

Raportowanie segmentéw dziatalnosci

Segment operacyjny jest czescig Spotki zaangazowang w dziatalno$¢ gospodarcza, w zwigzku z ktérg moze
uzyskiwa¢ przychody oraz ponosi¢ koszty, w tym przychody i koszty zwigzane z transakcjami z innymi
czesciami Spotki. Wyniki operacyjne kazdego segmentu operacyjnego sg regularnie przegladane przez
gtowny organ odpowiedzialny za podejmowanie decyzji operacyjnych w Spoitce, ktéry decyduje o alokacji
zasobdéw do segmentu i ocenia jego wyniki dziatalnosci, przy czym dostepne s3 oddzielne informacje
finansowe o kazdym segmencie.

Wyniki operacyjne kazdego segmentu, ktére s3g raportowane do organu odpowiedzialnego za
podejmowanie decyzji operacyjnych w Spotce, obejmujg zaréwno pozydje, ktére mogg zostac¢ bezposrednio
przypisane do danego segmentu, jak i te moggce by¢ przypisane posrednio, na podstawie uzasadnionych
przestanek. Pozycje nieprzyporzadkowane dotyczg gtéwnie aktywdw wspdlnych (korporacyjnych) (gtownie
dotyczace zarzadu jednostki), kosztéw zwigzanych z siedzibg jednostki, aktywdw i zobowigzan z tytutu
podatku dochodowego.

Wydatki inwestycyjne segmentu to catkowite koszty poniesione w ciggu roku na zakup rzeczowych srodkéw
trwatych oraz wartosci niematerialnych i prawnych, z wytgczeniem wartosci firmy.

Waluta funkcjonalna i waluta prezentacji
a) Waluta funkcjonalna i waluta prezentadji
Pozycje zawarte w sprawozdaniu finansowym wycenia sie w walucie podstawowego Srodowiska
gospodarczego, w ktérym Grupa prowadzi dziatalnos¢ (,waluta funkcjonalna”). Sprawozdanie finansowe
prezentowane jest w ztotych polskich (PLN), ktéry jest walutg funkcjonalng i walutg prezentacji Spotki.
b) Transakcje i salda
Transakcje wyrazone w walutach obcych przelicza sie na walute funkcjonalng wedtug kursu
obowigzujgcego w dniu transakcji. Zyski i straty kursowe z rozliczenia tych transakcji oraz wyceny
bilansowej aktywdw i zobowigzan pienieznych wyrazonych w walutach obcych ujmuje sie w rachunku
zyskow i strat, o ile nie odracza sie ich w kapitale wiasnym, gdy kwalifikujg sie do uznania za
zabezpieczenie przeptywdw pienieznych i zabezpieczenie udziatdéw w aktywach netto.

IV. Istotne wartosci oparte na profesjonalnym osadzie i szacunkach

a) Profesjonalny osqd

W procesie stosowania zasad (polityki) rachunkowosci wobec zagadniert podanych ponizej, najwieksze
znaczenie, oprocz szacunkow ksiegowych, miat profesjonalny osad kierownictwa.
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Klasyfikacja uméw leasingowych

Grupa dokonuje klasyfikacji leasingu jako operacyjnego lub finansowego w oparciu o ocene, w jakim
zakresie ryzyko i pozytki z tytutu posiadania przedmiotu leasingu przypadajg w udziale leasingodawcy, a w
jakim leasingobiorcy. Ocena ta opiera sie na tresci ekonomicznej kazdej transakgji.

b)  Niepewnosc¢ szacunkéw

Ponizej omdwiono podstawowe zatozenia dotyczace przyszitosci i inne kluczowe zrodia niepewnosci
wystepujgce na dzien bilansowy, z ktérymi zwigzane jest istotne ryzyko znaczgcej korekty wartosci
bilansowych aktywow i zobowigzan w nastepnym roku finansowym.

Utrata wartosci aktywow

Spotka przeprowadzita testy na utrate wartosci wartosci niematerialnych i prawnych. Wymagato to
oszacowania wartosci uzytkowej osrodka wypracowujgcego Srodki pieniezne, do ktoérego nalezg te
wartosci niematerialne i prawne. Oszacowanie wartos$ci uzytkowej polega na ustaleniu przysztych
przeptywdw pienieznych generowanych przez osrodek wypracowujgcy srodki pieniezne i wymaga
ustalenia stopy dyskontowej do zastosowania w celu obliczenia biezgcej wartosci tych przeptywdw. Stopa
dyskontowa oparta jest o instrumenty bez ryzykowne oraz marze za ryzyko.

Jesli na podstawie wyceny wartos¢ godziwa jest wyzsza od wartosci ksiegowej, to przyjmowana jest
wartos¢ ksiegowa. Jesli natomiast warto$¢ ksiegowa jest wyzsza od wartosci godziwej, aktualizacje
wartosci odnosi sie na wynik finansowy. Przeprowadzone testy na utrate wartosci nie wykazaty
koniecznosci dokonania odpisu.

Wycena rezerw

Rezerwy 7 tytutu Swiadczen emerytalnych zostaty oszacowane za pomocg metod aktuarialnych. Przyjete w
tym celu zatozenia: roczng stope wzrostu wynagrodzen na poziomie 5% oraz stopa dyskontowa w
wysokosci 2,7% daty roczng kwote rezerw na poziomie 10 088,32 PLN. Ustalona kwota rezerwy nie
przekracza ustalonego progu istotnosci dla skonsolidowanego sprawozdania finansowego zatem nie
zostata ujeta. W 2015 roku nie nastapity istotne zmiany odnosnie ilosci oraz struktury zatrudnienia oraz
utrzymuje sie stopa dyskontowa oparta na rentownosci dtugoterminowych obligacji skarbowych, ktére
mogtyby wptyna¢ na wysokos$¢ rezerwy z tytutu Swiadczen emerytalnych dlatego tez nie zostato to ujete w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na dziert 31.12.2015r.

Rezerwa z tytutu urlopdw wypoczynkowych zostata przedstawiona w nocie 29. Rezerwy zostaty
oszacowane na poziomie Sredniej wysokosci wynagrodzenia brutto w ostatnim kwartale i ilosci dni
niewykorzystanego urlopu wypoczynkowego.

Sktadnik aktywdw z tytutu podatku odroczonego

Grupa rozpoznaje sktadnik aktywow z tytutu podatku odroczonego bazujac na zatozeniu, ze w przysztosci
zostanie osiggniety zysk podatkowy pozwalajgcy na jego wykorzystanie. Pogorszenie uzyskiwanych
wynikéw podatkowych w przysztosci mogtoby spowodowad, ze zatozenie to statoby sie nieuzasadnione.

Wartos$¢ godziwa instrumentéw finansowych
Wartos¢ godziwg instrumentow finansowych, dla ktorych nie istnieje aktywny rynek wycenia sie
wykorzystujgc odpowiednie techniki wyceny. Przy wyborze odpowiednich metod i zatozen Grupa kieruje
sie profesjonalnym osgdem. Sposéb ustalenia wartosci godziwej poszczegdlnych instrumentéw
finansowych zostat przedstawiony w nocie 8.

Stawki amortyzacyjne

Wysokos¢ stawek amortyzacyjnych ustalana jest na podstawie przewidywanego okresu ekonomicznej
uzytecznosci skfadnikéw rzeczowego majatku trwatego oraz wartosci niematerialnych. Grupa corocznie
dokonuje weryfikacji przyjetych okreséw ekonomicznej uzytecznosci na podstawie biezgcych szacunkéw.
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VI. Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci

Nie wystapity zmiany zasad rachunkowosci.
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Dodatkowe noty i objasnienia do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Nota 1. PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY

Zgodnie z MSR 18 przychody ze sprzedazy produktdw, towardw, materiatéw i ustug, po pomniejszeniu o
podatek od towardw i ustug, rabaty i upusty sg rozpoznawane w momencie, gdy znaczace ryzyko i korzysci
wynikajgce z ich wiasnosci zostaty przeniesione na kupujgcego.

Przychody ze sprzedazy i przychody ogétem Grupy prezentujg sie nastepujgco:

Wyszczegdlnienie 01.01.2015-31.12.2015  01.01.2014-31.12.2014
Dziatalnos$¢ kontynuowana
Sprzedaz towardw i materiatdw

Sprzedaz produktéw 38 260 289 25021 445
Sprzedaz ustug

SUMA przychodéw ze sprzedazy 38 260 289 25021 445
Pozostate przychody operacyjne 251 803 205 891
Przychody finansowe 88 235 414 800
igx;nsgzv%;:zjdow ogdtem z dziatalnosci 38 600 327 25 642 136
Przychody z dziatalnosci zaniechanej

SUMA przychodéw ogbtem 38 600 327 25642136

Przychody z dziatalnosci zaniechanej nie wystapity.
Nota 2. SEGMENTY OPERACYINE

Grupa wyodrebnita cztery segmenty dziatalnosci wedtug rodzajow prowadzonej dziatalnosci poszczegdlnych
spotek:

SARE

INIS, mr Target

Salelifter

Teletarget

Ogdlne informacje o segmentach operacyjnych:

a) Czynniki przyjete do okreslania segmentow sprawozdawczych jednostki, z uwzglednieniem informadji, czy
segmenty podlegaty fqczeniu oraz podstawe na jakiej opiera wycene ujawnionych kwot:

Okreslenie segmentéw sprawozdawczych jednostki odbyto sie na podstawie przedmiotu dziatalnosci
poszczegdlnych Spotek w Grupie.

b) Rodzaj produktow i ustug, z tytutu ktorych kazdy segment sprawozdawczy osigga swoje przychody:

Zaawansowane narzedzie to masowych wysytek informacji reklamowych (SARE)
Prowadzenie kampanii e-mailingowych (INIS, mr Target)

Przetwarzanie danych i zarzadzanie stronami internetowym (Salelifter)
Centrum telefoniczne call center (Teletarget)

¢ Uzupetniajgce segmenty geograficzne:
1. Unia europejska
2.Pozostate kraj
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Informacje o poszczegélnych segmentach operacyjnych wystepujacych w okresie 01.01.- 31.12.2015 .

Rodzaj asortymentu 01.01.2015-31.12.2015

Sprzedaz na
zewnatrz
Sprzedaz
miedzy
segmentami
Koszty
sprzedazy
zewnetrznej
Koszty
sprzedazy
miedzy
segmentami

Przychody ze sprzedazy

Koszty segmentu

Zysk/ (strata) segmentu

Pozostate przychody operacyjne

Pozostate koszty operacyjne

Przychody finansowe

Koszty finansowe

Istotne pozycje przychoddw ujawnione
zgodnie z pkt.86 MSSF 8 (np. przychody z
tytutu wyceny i realizacji instrumentdéw
finansowych)

Istotne pozycje kosztéw ujawnione zgodnie z
pkt.86 MSSF 8 (np. koszty z tytutu wyceny i
realizacji instrumentdw finansowych, odpisy
aktualizujgce rzeczowe aktywa trwate |
wartosci niematerialne, aktualizacja rezerw
na $wiadczenia pracownicze)

Udziat w zyskach (stratach) jednostek
stowarzyszonych i wspolnych przedsiewziec
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SARE

8 067 357

1396079

7700 736

1018704

743 996
188 662
42 617
21787
869 217

96 514

Dziatalnos¢ kontynuowana

Inis, Mr
Target

29230394

1374700

22 024 980

3625 841

4954273
47 051
225 266
65 151
42 874

Salelifter

879 277

2142 298

1644 834

567 820

808 921
10588
2 040
1296
1720

Teletarget

83 262

317450

552723

18 164

-170174
5502

71 664

1

91

Dziatalno$¢
zaniechana

Korekty" ‘

Wy’ra-czenlla Ogotem
onsolidacyjne
0 38260289
5230528 0
31923273
5230528 0
0 6337016
251803
0 341588
88 235
913902
0
0
96 514



wycenianych metodg praw wfasnosci

Zysk (strata) na sprzedazy catosci lub czesci
udziatéw jednostek podporzadkowanych
Zysk/(strata) przed opodatkowaniem
Podatek dochodowy

Zyski (straty) mniejszosci

Zysk/ (strata) netto

Aktywa ogdtem

Aktywa segmentu

Aktywa nieprzypisane

Zobowigzania ogbtem

Zobowigzania segmentu

Zobowigzania nieprzypisane

Pozostate informacje dotyczace segmentu
Naktady inwestycyjne

- rzeczowe aktywa trwate

- wartosci niematerialne

- nieruchomosci inwestycyjne
Amortyzacja

Odpisy  aktualizujgce  wartosci  aktywow

finansowych i niefinansowych
Istotne pozostate koszty niepieniezne

*Korekty doprowadzajgce do zasad wyceny wg MSR
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39 543

-93 445
75 951

-169 396
9071014
9071014

979 252

979 252
0

351107
276 618

392 819

4798 335
1082155
211 827
3504353
15156 262
15156 262

4924 037

4924 037
0

142 584
488 766

74734

817 045
87 833
48 174

681 038

1021272
1021272

481 613

481613
0

45 588
304 142

35290

-236 427
-9 994

-226 433
174 235
174 235

129 964

129 964
0

44 202

0

0
0

0

39 543

5285507
1235945
260000
3789 562
25422783
25422783
0

6514 866
6514 866
0

0

539 279
1069 526
0

547 045

0
0
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Informacje o poszczegblnych segmentach operacyjnych wystepujacych w okresie 01.01.- 31.12.2014 r.
Dziatalno$¢ kontynuowana

Rodzaj asortymentu 01.01.2014-31.12.2014 Inis, Mr . ng’ralnosc rekty” Wy+szen|§ Ogotem
SARE Salelifter ~ Teletarget zaniechana konsolidacyjne
Target
Sprzedaz na 6764834 17384991 547653 323967 25021 445
zewnatrz
Przychody ze sprzedazy Sprzedaz
miedzy 882 490 1643326 257860 73577 2857252
segmentami
Koszty
sprzedazy 5997426 14669017 464394 840615 21971 452
zewnetrznej
Koszty segmentu Koszty
sprzedazy 964407 1641063 226031 25 751 2857 252
miedzy
segmentami
Zysk/ (strata) segmentu 685 490 2718236 115089 -468 822 0 0 0 0 3049993
Pozostate przychody operacyjne 200 057 2 969 305 2 560 205 891
Pozostate koszty operacyjne 72 868 548 118 1005 24113 646 104
Przychody finansowe 389909 24763 127 0 414 800
Koszty finansowe 732 305 102 037 1583 266 836 191
Istotne pozycje przychoddw ujawnione
zgodnie z pkt.86 MSSF 8 (np. przychody z 0
tytutu wyceny i realizacji instrumentéw
finansowych)
Istotne pozycje kosztéw ujawnione zgodnie z
pkt.86 MSSF 8 (np. koszty z tytutu wyceny i
realizacji instrumentow finansowych, odpisy 0
aktualizujgce rzeczowe aktywa trwate |
wartosci niematerialne, aktualizacja rezerw na
Swiadczenia pracownicze)
Udziat w zyskach (stratach) jednostek 179 92 179 992

stowarzyszonych i wspolnych przedsiewziec



wycenianych metodg praw wfasnosci

Zysk (strata) na sprzedazy catosci lub czesci
udziatow jednostek podporzadkowanych
Zysk/(strata) przed opodatkowaniem
Podatek dochodowy

Zyski (straty) mniejszosci

Zysk/ (strata) netto

Aktywa ogdtem

Aktywa segmentu

Aktywa nieprzypisane

Zobowigzania ogbtem

Zobowigzania segmentu

Zobowigzania nieprzypisane

Pozostate informacje dotyczace segmentu
Naktady inwestycyjne

- rzeczowe aktywa trwate

- wartosci niematerialne

- nieruchomosci inwestycyjne
Amortyzacja

Odpisy  aktualizujgce  wartosci  aktywow
finansowych i niefinansowych

Istotne pozostate koszty niepieniezne

*Korekty doprowadzajgce do zasad wyceny wg MSR
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1206

289 086
191 833

97 253

8 882 499
8 882 499
0
781179
781179
0

220 591
185785
34 806
0
333470

2095813
424 280
312 547
1358 986
10 368 282
10 368 282
0

3643 540

3643 540

0

53 355
52 023
1332

18 541

112933
16722
3843
92 368
184796
184796
0

59 417
59 417
0

4 407
4 407

881

-490 642
-8 315

-482 326
348472
348472

0
145312
145312

0

234 589
45 589
189 000
0
35364

0

0
0

0

1206

2 007 191
624 520
316390
1066 281
19784 049
19784 049
0

4629 448

4629 448

0

512942
287 804
225138

0
388 256

0
0
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Uzgodnienie przychoddw, zyskéw lub strat, aktywdw oraz zobowigzan sumy segmentéw ze sprawozdaniem

jednostki

Segmenty geograficzne za okres 01.01.2015 - 31.12.2015 .

Wyszczegdlnienie

Sprzedaz klientom zewnetrznym
Aktywa trwate, inne niz instrumenty
finansowe

Aktywa z tytutu podatku odroczonego
Aktywa z tytutu Swiadczen
pracowniczych po okresie
zatrudnienia

Prawa wynikajace z umow
ubezpieczeniowych

35275347

tacznie pozostate

Polska kraje

UE

2984942

Segmenty geograficzne za okres 01.01.2014 - 31.12.2014 .

Wyszczegbinienie

Sprzedaz klientom zewnetrznym
Aktywa trwate, inne niz instrumenty
finansowe

Aktywa z tytutu podatku odroczonego
Aktywa z tytutu Swiadczen
pracowniczych po okresie
zatrudnienia

Prawa wynikajgce z umow
ubezpieczeniowych

Nota 3. KOSZTY DZIALALNOSCI OPERACYINE

Wyszczegdlnienie

Amortyzacja
Zuzycie materiatéw i energii

Ustugi obce

Podatki i optaty

Wynagrodzenia

Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia
Pozostate koszty rodzajowe

Wartos¢ sprzedanych towardw i materiatow
Koszty wedtug rodzajéw ogdtem, w tym:

Polska

18 313 465

tacznie pozostate

kraje vE

6 707 980

01.01.2015-
31.12.2015
547 045
249 464
22 181
090
73 350
6 586 876
646 995
1638 453
0
31923273

2 347 636

6320 184

Poza UE

637 306

Poza UE

387 796

01.01.2014-
31.12.2014
388 256
167913
14 609
369
61079
5088 887
656 507
999 441
0
21971 452
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Zmiana stanu produktéw

Koszt wytworzenia produktéw na wiasne potrzeby jednostki (wielkos¢

ujemna)
Koszty sprzedazy (wielko$¢ ujemna)
Koszty ogbinego zarzadu (wielko$¢ ujemna)

Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw i ustug

KOSZTY AMORTYZACJI | ODPISOW AKTUALIZUJACYCH UJETE W RZIS

Wyszczegdlnienie

Pozycje ujete w koszcie wtasnym sprzedazy:
Amortyzacja sSrodkow trwatych

Amortyzacja wartosci niematerialnych

Utrata wartosci rzeczowych srodkoéw trwatych
Utrata wartosci wartosci niematerialnych
Pozycje ujete w kosztach sprzedazy
Amortyzacja sSrodkow trwatych

Amortyzacja wartosci niematerialnych

Utrata wartosci rzeczowych Srodkdw trwatych
Utrata wartosci wartosci niematerialnych
Pozycje ujete w kosztach ogdlnego zarzadu:
Amortyzacja sSrodkow trwatych

Amortyzacja wartosci niematerialnych

Utrata wartosci rzeczowych srodkdw trwatych
Utrata wartosci wartosci niematerialnych

KOSZTY SWIADCZEN PRACOWNICZYCH

Wyszczegblnienie

Wynagrodzenia

Ubezpieczenia spoteczne i inne sSwiadczenia
Koszty Swiadczert emerytalnych

Inne Swiadczenia po okresie zatrudnienia

Opcje na akcje przyznane cztonkom Zarzadu i kadry kierowniczej

Pozostate Swiadczenia pracownicze

Suma kosztéw Swiadczen pracowniczych, w tym:

Pozycje ujete w koszcie wlasnym sprzedazy
Pozycje ujete w kosztach sprzedazy
Pozycje ujete w kosztach ogdlnego zarzadu

31923 273

01.01.2015-

31.12.2015
547 045
158 915
388 130

01.01.2015-
31.12.2015
6 586 876
646 995

7233 871
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21971452

01.01.2014-
31.12.2014
388 256
97 282
290974

01.01.2014-
31.12.2014
5088 887
656 507

5745394
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CZYSTY ZYSK

Nota 4. POZOSTALE PRZYCHODY | KOSZTY OPERACYINE

Zysk ze zbycia majatku trwatego 23 3471
Zysk ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych
Rozwigzanie rezerw*

Rozwigzanie odpiséw aktualizujgcych wartos¢ skfadnikow
aktywow**

Zysk z tytutu przeszacowania nieruchomosci inwestycyjnych
do wartosci godziwe]

Uzyskane kary, grzywny i odszkodowania

Dotacje rzgdowe 187 971 148 598
Sprzedaz licencji
Pozostate 60 428 53 822
Razem 251 803 205 891

Strata ze zbycia majgtku trwatego

Strata ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych
Odpisy aktualizujgce naleznosci 242193 597 045
Darowizny 10 000
Niezawinione niedobory sktadnikdw majatku obrotowego
Strata z tytutu przeszacowania nieruchomosci
inwestycyjnych do wartosci godziwej

3381

Likwidacja srodkow trwatych 11130 3123
Skfadki nieobowigzkowe na rzecz organizacji 3700
Koszty postepowania sagdowego 57 706 11519
Pozostate 20 559 30717
Razem 341 588 646 104
Aktywa finansowe

Naleznosci 242193 597 045
Zapasy

Wartos¢ firmy

Wartosci niematerialne
Rzeczowe aktywa trwate
Razem 242 193 597 045

Wszystkie kwoty podane sq w petnych ztotych o ile nie podano inaczej

57
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Nota 5. PRZYCHODY | KOSZTY FINANSOWE

01.01.2015- 01.01.2014-
31.12.2015 31.12.2014
Przychody z tytutu odsetek 27102 38234
Zysk ze zbycia akcji, udziatéw i innych papierow

wartosciowych

Przychody finansowe

Zysk netto ze zbycia aktywdw i zobowigzan finansowych
wycenionych w wartosci godziwej przez wynik finansowy

Zysk netto ze zbycia aktywow finansowych dostepnych do

sprzedazy

Dywidendy otrzymane

Rozwigzanie odpiséw aktualizujgcych

Nadwyzka dodatnich réznic kursowych

Wycena instrumentéw pochodnych

Aktualizacja wartosci inwestycji 365 000
Pozostate 61133 11 566
Razem 88 235 414 800

01.01.2015- 01.01.2014-
31.12.2015 31.12.2014
Koszty z tytutu odsetek 30525 3011
Nadwyzka ujemnych réznic kursowych

Koszty finansowe

Straty netto ze zbycia aktywow i zobowigzan finansowych
wycenionych w wartosci godziwej przez wynik finansowy

Straty netto ze zbycia aktywow finansowych dostepnych do

sprzedazy

Wycena instrumentéw pochodnych

Odpisy aktualizujgce wartos¢ odsetek

Aktualizacja wartos¢ inwestycji 338 340 222930
Pozostate 545 037 610 250
Razem 913902 836 191

Nota 6. PODATEK DOCHODOWY | ODROCZONY PODATEK DOCHODOWY

Gtéwne sktadniki obcigzenia podatkowego za lata zakonczone 31 grudnia 2015 i 2014 roku przedstawiajg
sie nastepujgco:

. 01.01.2015- 01.01.2014-

Podatek dochodowy wykazany w RZiS 31122015 31122014
Biezgcy podatek dochodowy 1463159 783 858
Dotyczgcy roku obrotowego 1463 159 783 858
Korekty dotyczace lat ubiegtych
Odroczony podatek dochodowy -227 214 -159 338
Zwigzany z powstaniem i odwrdceniem sie réznic przejsciowych -227 214 -159 338
Zwigzany z obnizeniem stawek podatku dochodowego
Obcigzenie podatkowe wykazane w skonsolidowanym rachunku 1235 945 624520

zyskdw i strat
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Wykazany w rachunku zyskow i strat podatek odroczony stanowi réznice miedzy stanem rezerw i aktywow z
tytutu podatku odroczonego na koniec i poczatek okreséw sprawozdawczych.

. 01.01.2015- 01.01.2014-

Biezacy podatek dochodowy 31.12.2015 31.12.2014
Zysk przed opodatkowaniem 5285 507 2 007 191
Przychody lat ubiegtych zwiekszajgce podstawe do
opodatkowania 98 131 3042
Przychody wytgczone z opodatkowania -3 779 294 500
Koszty lat ubiegtych zmniejszajace podstawe opodatkowania 1091 967 214082
Koszty niebedace kosztami uzyskania przychoddw 3459 538 26913
Dochéd do opodatkowania 7 747 430 1528 564
Odliczenia od dochodu - darowizna, strata 46 591 51 591
Podstawa opodatkowania 7 700 839 1476973
Podatek dochodowy przy zastosowaniu stawki 19% 1463 159 280 625
Efektywna stawka podatku (udziat obcigzenia podatkowego
wykazanego w rachunku zyskow i strat w zysku przed 23% 31%

opodatkowaniem)

Cze$¢ biezgca podatku dochodowego ustalona zostata wedtug stawki réwnej 19% dla podstawy
opodatkowania podatkiem dochodowym.

Podatek dotyczacy zagranicznych jurysdykcji podatkowych nie wystepuje.

Ujemne réznice przej$ciowe bedace podstawg do

tworzenia aktywa 7 tytutu podatku odroczonego 31.12.2014 zwiekszenia zmniejszenia 31.12.2015

Rezerwa na $wiadczenia pracownicze 15 000 50 655 35262 30393
Rezerwa na niewykorzystane urlopy 94744 59 446 30963 123227
Pozostate rezerwy 207 024 1 046 984 1199072 54 936
Ujemne réznice kursowe 2078 9 746 2078 9 746
Odpisy aktualizujgce udziaty w innych jednostkach 222930 0 222930 0
Odpisy aktualizujgce naleznosci 696 845 237234 51 555 882 524
Odsetki 19674 24768 19674 24768
Prace rozwojowe 0 508 750 107 770 400 980
Pozostate 1550 241 110 1550 241110
Suma ujemnych réznic przejsciowych 1259 845 2178 693 1670854 1767684
stawka podatkowa 19% 19% 19% 19%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku 239 371 413952 317 462 335860

Dodatnie réznice przejSciowe bedgce podstawg do

tworzenia rezerwy z tytutu podatku odroczonego 31.12.2014 zwiekszenia zmniejszenia 31.12.2015

Przyspieszona amortyzacja podatkowa 137 038 320680 0 457 718
Dodatnie réznice kursowe 26 542 13915 26 542 13915
Odsetki od pozyczek 6 890 20825 2 946 24768
Pozostate 250756 175 336 75420

Przeszacowanie kontraktow walutowych

(zabezpieczenia przeptywow pienieznych) do

wartosci godziwej

Dodatnie réznice kursowe 0
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Korekty do wartosci godziwej z tytutu przejecia
jednostek
Suma dodatnich réznic przejsciowych

Rezerwa z tytutu podatku odroczonego na koniec
okresu:

Nota 7. ZYSK PRZYPADAJACY NA JEDNA AKCJE

421 226
stawka podatkowa 19%

80 033

355420
19%

67 530

204 824

38917
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571 821
19% 19%

108 646

Zysk podstawowy przypadajacy na jedng akcje oblicza sie poprzez podzielenie zysku netto za okres
przypadajgcego na zwyklych akcjonariuszy Grupy przez $rednig wazong liczbe wyemitowanych akgji

zwyktych wystepujgcych w ciggu okresu.

Zysk rozwodniony przypadajacy na jedng akcje oblicza sie poprzez podzielenie zysku netto za okres
przypadajgcego na zwyktych akcjonariuszy (po potrgceniu odsetek od umarzalnych akgji uprzywilejowanych
zamiennych na akcje zwykte) przez Srednig wazong liczbe wyemitowanych akcji zwyktych wystepujacych
w ciggu okresu (skorygowang o wptyw opcji rozwadniajgcych oraz rozwadniajgcych umarzalnych akgji

uprzywilejowanych zamiennych na akcje zwykte).

Dziatalno$¢ kontynuowana i zaniechana

Wyliczenie zysku na jedng akcje zostato oparte na nastepujacych informacjach:

Wyliczenie zysku na jedng akcje - zatozenia

Zysk netto z dziatalnosci kontynuowane]

Strata na dziatalnosci zaniechanej

Zysk wykazany dla potrzeb wyliczenia wartosci podstawowego
zysku przypadajgcego na jedng akcje

Efekt rozwodnienia:

- odsetki od umarzalnych akgji uprzywilejowanych zamiennych
na akcje zwykte

- odsetki od obligacji zamiennych na akcje

- instrument rozwadniajacy zysk 1

Zysk wykazany dla potrzeb wyliczenia wartosci rozwodnionego
zysku przypadajgcego na jedng akcje

Liczba wyemitowanych akgji

Liczba wyemitowanych akdji

Srednia wazona liczba akgji wykazana dla potrzeb wyliczenia
wartosci podstawowego zysku na jedng akcje w szt.

Efekt rozwodnienia liczby akcji zwyktych

- opcje na akdje

- obligacje zamienne na akcje

- instrument rozwadniajgcy zysk 1

Srednia wazona liczba akgji zwyklych wykazana dla potrzeb
wyliczenia wartosci rozwodnionego zysku na jedng akcje w szt.

01.01.2015-
31.12.2015
4049 562
0

4 049 562
0

4 049 562

01.01.2015-
31.12.2015

2215500
0

2215500

01.01.2014-
31.12.2014
1382671
0

1382671
0

1382671

01.01.2014-
31.12.2014

2215500
0

2215500
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W okresie miedzy dniem bilansowym a dniem sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie
wystgpity zadne inne transakcje dotyczgce akgji zwyktych lub potencjalnych akgcji zwyktych.

Nota 8. WARTOSC GODZIWA
Warto$¢ godziwa okre$lana w oparciu o:
ceny
notowane
na
aktywnym istotne dane istotne dane
rynku  obserwowalne nieobserwowalne

Klasa aktywéw / zobowigzan Data Razem Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3

wyceny

Aktywa wycenione w wartosci godziwej

Wartosci niematerialne i prawne
Wycena DCF na
bazie przyjetej

12872 przez

tys.PLN kierownictwo
prognozy
wynikéw.
rynkowy poziom
opfat za
wykorzystanie
licencji 4%-8%

31.12.2015

System SARE

Przyjeta stopa
dyskonta 7%
Wycena DCF na
bazie przyjetej
22341 przez
tys.PLN kierownictwo
prognozy
System INIS wynikéw.
rynkowy poziom
opfat za
wykorzystanie
licencji 4%-8%

31.12.2015

Przyjeta stopa
dyskonta 7%

System SARE, INIS wyceniono stosujgc metode posrednig oraz bezposrednig i przyjmujgc wartos¢ srednig.
Model posredni realizowany jest w ten sposob, iz najpierw dokonuje sie wyceny aktywow firmy, nastepnie
wyceny rzeczowego majatku trwatego oraz majgtku obrotowego netto przedsiebiorcy, potem wycenia sie
sumaryczng wartos¢ programu komputerowego przez réznice, wreszcie dokonuje sie alokacji wartosci
sumarycznej do poszczegdlnych identyfikowalnych oraz nie identyfikowalnych utworéw z zakresu
informatyki (SYSTEM SARE, SYSTEM INIS).

Model bezposredni wymaga identyfikacji przysztych pozytkdw ptyngcych z prawa wiasnosci lub uzytkowania
licencjonowanych programéw komputerowych oraz doboru i zastosowania wiasciwej metody (ewentualnie
metod) ich wyceny.

Biorgc pod uwage istotnos¢ sktadnika majatku jakim jest system SARE zdecydowano o wycenie metodg
posrednig, ktéra w uproszczeniu polega na wycenie wartosci firmy i odjeciu pozostatych zidentyfikowanych
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aktywow firmy oraz metodg bezposredniag polegajaca na zidentyfikowaniu potencjalnych opfat licencyjnych
za wykorzystanie tego programu a nastepnie usredniono uzyskane wyceny

Do wyceny przyjeto poziom opfat licencyjnych w wysokosci 6% przychoddéw (wartosci funkcjonujgce na
rynku wahajg sie pomiedzy 4% a 8%). Stope dyskontowg opartg o instrumenty bezryzykowne o przyjetym
oprocentowaniu 2,5% oraz marze za ryzyko w wysokosci 4% - Wartos¢ wzrostu terminalnego przyjeto na
poziomie 1,1%.

W okresie zakoriczonym 31.12.2015 r. nie miaty miejsce zadne przesuniecia miedzy poziomami 1 i 2
hierarchii wartosci godziwe;j.

Na dzien bilansowy 31.12.2015 r. System SARE zostat ujety w ksiegach w kwocie 5 577 tys. zt (wg wartosci
zgodnie z wyceng na dzien 31.12.2011r.) natomiast system INIS zostat ujety w kwocie 3.426 tys. zt (wg
wartosci zgodnie z wyceng na dzien 31.12.2011r.)

1% wzrost

stopy bedzie

skutkowat
stopa 7% spad ki,em
dyskontowa wartosci

godziwej o

2250

tys.

spadek 0
1pp
WYSOKOSCi
opfaty
licencyjnej
bedzie
skutkowat
spadkiem
wartosci
godziwej o
916 tys.PLN

1% spadek
wskaznika

Wzrostu

wskaZnik terminalnego
wzrostu 1.1% skutkowat

terminalnego spadkiem
wartosci
godziwej o
2010 tys.PLN

stopa 7% 1% wzrost

dyskontowa stopy bedzie
skutkowat
spadkiem
wartosci
godziwej 0
3562 tys.

opfata o A0 20
system SARE metoda DCF | licencyjna 6%(4%-8%)

system INIS metoda DCF
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opfata 6%(4%-8%) | spadeko

licencyjna Tpp
WySOKOSCi
opfaty
licencyjnej
bedzie
skutkowat
spadkiem
wartosci
godziwej 0
1244 tys.PLN

1,1% 1% spadek
wskaznika
wzrostu

wskaznik terminalnego

wzrostu skutkowat

terminalnego spadkiem
wartosci
godziwej o
2877 tys.PLN

Nota 9. RZECZOWE AKTYWA TRWALE

Struktura wlasnos$ciowa

Wyszczegdlnienie 31.12.2015 31.12.2014
Wiasne 695917 409 187
Uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej
umowy, w tym umowy leasingu
Razem 792 237 467 748

96 320 58 561
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Zmiany srodkéw trwatych (wg grup rodzajowych) - za okres 01.01.2015-31.12.2015r.

IO Budynki i Maszyny Srodki Po,zosta.’fe Srodki trwate w
Wyszczegblnienie Grunty , , srodki . Razem
budowle i urzadzenia transportu budowie
trwate

Wartosc bilansowa brutto na dzien 0 126 881 395 351 61 642 35210 0 619084
01.01.2015
Zwiekszenia, z tytutu: 0 53435 306 998 64 906 74 656 0 499 995
- nabycia srodkéw trwatych 0 53435 306 998 64 906 74 656 0 499 995
Zmniejszenia, z tytutu: 0 12 600 25931 4000 2 800 0 45 331
- likwidacji 0 12 600 25931 4 000 2 800 0 45 331
Wartos¢ bilansowa brutto na dzien

0 167716 676418 122 548 107 066 0 1073748
31.12.2015
Umorzenie na dzierh 01.01.2015 0 17 568 117 603 3082 13083 0 151336
Zwiekszenia, z tytutu: 0 15 855 105 085 23 146 14 831 0 158 917
- amortyzadji 0 15855 105 085 23 146 14 831 0 158 917
Zmniejszenia, z tytutu: 0 1260 20 682 0 6 800 0 28 742
- likwidadji 0 1260 20 682 0 6 800 0 28742
Umorzenie na dzien 31.12.2015 0 32163 202 006 26 228 21114 0 281 511
Wartosc bilansowa netto na dzien 0 135553 474413 96 320 85 952 0 792237
31.12.2015
Zmiany Srodkéw trwatych (wg grup rodzajowych) - za okres 01.01.2014-31.12.2014 r.

s < , Pozostate . ,
e Budynki i Maszyny Srodki , ; Srodki trwate w
Wyszczegblnienie Grunty , , Srodki . Razem
budowle i urzadzenia transportu budowie
trwate

Warto$¢ bilansowa brutto na dzien
01.01.2014 0 64 280 273397 0 19390 0 357 067
Zwiekszenia, z tytutu: 0 62 601 146 343 61642 17 220 0 287 806
- nabycia srodkdow trwatych 0 62 601 146 343 61642 17220 0 287 806
Zmniejszenia, z tytutu: 0 0 24 389 0 1400 0 25789
- likwidacji 0 0 24 389 0 1400 0 25789
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Wartos¢ bilansowa brutto na dzieh

31122014 0 126 881 395 351 61 642 35210 0 619 084
Umorzenie na dzieri 01.01.2014 0 6 964 66 348 0 6470 0 79 782
Zwiekszenia, z tytutu: 0 10 604 75 584 3082 8013 0 97 283
- amortyzadji 0 10 604 75 584 3082 8013 97 283
Zmniejszenia, z tytutu: 0 0 24 329 0 1400 0 25729
- likwidacji 0 0 24329 0 1400 0 25729
Umorzenie na dzien 31.12.2014 0 17 568 117 603 3082 13083 0 151 336
Wartosc bilansowa netto na dzierl 0 109312 277 749 58 560 22127 0 467748
31.12.2014

Leasingowane $rodki trwate

¢rodki trwate 31.12.2015 31.12.2014
Wartos¢ brutto Umorzenie Wartos¢ netto ~ Warto$¢ brutto Umorzenie Wartos¢ netto

Nieruchomosci 0 0
Maszyny i urzgdzenia 0 0
Srodki transportu 0 0
Pozostate Srodki trwate 122 548 26228 96 320 61 642 3082 58 561
Razem 0 0 0 0 0 0

Wartos¢ bilansowa maszyn i urzadzen uzytkowanych na dzien 31 grudnia 2015 roku na mocy umow leasingu operacyjnego z opcjg zakupu wynosi 122 548 PLN
(na dzien 31 grudnia 2014 roku: 61 643 PLN).
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Nota 10. WARTOSCI NIEMATERIALNE

Zmiany wartosci niematerialnych (wg grup rodzajowych) - za okres 01.01.2015-31.12.2015 .

. , Inne, w tym Wartosci
Wyszczegdinienie Kosty prac Znaki P.atenFy I oprogramowanie niematerialne Ogoétem
rozwojowych’ towarowe? licencje? :
komputerowe w budowie
Wartos¢ bilansowa brutto na dzieri 01.01.2015 0 0 0 10371 393 0 10371 393
Zwiekszenia, z tytutu: 0 0 0 1069 528 0 1069 528
- nabycia 0 0 0 1069 528 0 1069 528
Zmniejszenia, z tytutu: 0 0 0 14 050 0 14 050
- likwidacji 0 0 0 14 050 0 14 050
Warto$¢ bilansowa brutto na dzieri 31.12.2015 0 0 0 11 426 871 0 11 426 871
Umorzenie na dzie 01.01.2015 0 0 0 806 385 0 806 385
Zwiekszenia, z tytutu: 0 0 0 388 131 0 388 131
- amortyzadji 0 0 0 388 131 0 388 131
Zmniejszenia, z tytutu: 0 0 0 14 050 0 14 050
- likwidacji 0 0 0 14 050 0 14 050
Umorzenie na dzieh 31.12.2015 0 0 0 1180 466 0 1180 466
Warto$¢ bilansowa netto na dzien 31.12.2015 0 0 0 10 246 405 0 10 246 405
' Wytworzone we wiasnym zakresie,
2 Zakupione/powstate w wyniku potgczenia jednostek gospodarczych.
Zmiany wartosci niematerialnych (wg grup rodzajowych) - za okres 01.01.2014 - 31.12.2014 r.
o Koszty prac Znaki Patenty i Inne, wiym . Wartosg )
Wyszczegbinienie ; : . oprogramowanie niematerialne Ogoétem
rozwojowych’ towarowe? licencje? :
komputerowe w budowie

Warto$¢ bilansowa brutto na dzieri 01.01.2014 0 0 0 10 146 255 0 10 146 255
Zwiekszenia, z tytutu: 0 0 0 225138 0 225138
- nabycia 0 0 0 225138 0 225138
Zmniejszenia, z tytutu: 0 0 0 0 0 0



S ARE S57g

- likwidagji

Warto$¢ bilansowa brutto na dziert 31.12.2014
Umorzenie na dziert 01.01.2014

Zwiekszenia, z tytufu:

- amortyzadji

Zmniejszenia, z tytutu:

- likwidagji

Umorzenie na dzien 31.12.2014

Warto$¢ bilansowa netto na dzieh 31.12.2014

TWytworzone we wtasnym zakresie,

2 Zakupione/powstate w wyniku potgczenia jednostek gospodarczych.

Struktura wlasnosci

Wyszczegblnienie
Wiasne
Uzywane na podstawie umowy najmu,
dzierzawy lub innej umowy, w tym umowy
leasingu
Razem

Skonsolidowany Raport Roczny Grupy Kapitatowe] SARE za rok obrotowy 2015

31.12.2015

10 246 405

10 246 405

O O o OO o

o

31.12.2014

9 565 008

9 565 008

S O O O O O

o O

S O O O O O

o O

0

10371 393
515411
290 974
290974

0

806 385
9 565 008

O O O O o o

o O

0

10371 393
515411
290 974
290974

0

0

806 385

9 565 008
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Nota 11. WARTOSC FIRMY

Wyszczegblnienie
NeronlIT sp. z 0.0.
mr Target sp. z 0.0.
Emagenio sp. z 0.0.
Wartos¢ firmy (netto)

Zmiany stanu wartosci firmy z konsolidacji
Wyszczegblnienie

Warto$¢ bilansowa brutto na poczatek okresu

Zwiekszenia, z tytufu:

Zwiekszenie stanu z tytutu przejecia jednostki

Zwiekszenia stanu z tytutu korekt wynikajgcych z pézniejszego

ujecia

R&znice kursowe netto z przeliczenia sprawozdania

finansowego na walute prezentadji

Inne zmiany wartosci bilansowe;j

Zmniejszenia, z tytutu:

Zmniejszenie stanu z tytutu sprzedazy spotki zalezne;

Zmniejszenie stanu z tytutu korekt wynikajgcych z

p&zniejszego ujecia

Zmniejszenia stanu z tytutu spadku udziatu wskutek

rozwodnienia

R&znice kursowe netto z przeliczenia sprawozdania

finansowego na walute prezentacji

Wartos¢ bilansowa brutto na koniec okresu

Odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci na poczatek
okresu

Odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci ujete w trakcie
okresu

Pozostate zmiany

Odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci na koniec okresu

Wartos¢ firmy (netto)

31.12.2015
195 880
214910
0
410 790

31.12.2015
607 399
214910
214910

822 309

160 315

229 649

21555
411519

410790
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31.12.2014
447 084
0
0
447 084

31.12.2014
447 084
160 315
160 315

607 399

365 000

-204 685

160 315

447 084
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Nota 12. INWESTYCJE W JEDNOSTKACH POWIAZANYCH WYCENIANYCH METODA PRAW WEASNOSCI

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzieciach na dzier 31.12.2015r.

jednostki stowarzyszone: 588 840 -513 880 -74 960 0
Emagenio Sp. z 0.0. 0 0 0 0
Neron IT Sp. z 0.0. 588 840 -513 880 -74.960 0
wspdlne przedsiewziecia: 0 0 0 0
RAZEM 588 840 -513 880 -74 960 0

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspélnych przedsigwzieciach na dzier 31.12.2014 .

jednostki stowarzyszone: 888710 -816 407 2527 74 830
Emagenio Sp. z 0.0. 300 000 -300 000 0 0
Neron IT Sp. z o.0. 588 710 -516 407 2527 74 830
wspdlne przedsiewziecia: 0 0 0 0
RAZEM 888 710 -816 407 2527 74 830

Wszystkie kwoty podane sq w pefnych zfotych o ile nie podano inaczef
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Zmiana stanu inwestycji w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzieciach

Wyszczegdinienie 31.12.2015 31.12.2014

Stan na poczatek okresu 74 830 575710
Zwiekszenia w okresie sprawozdawczym, z tytutu: 130 23929
- potgczenia jednostek gospodarczych

- nabycie udziatow 130 13 000
-zysk za 2013 8 402
-zysk za 2014 2527
Zmniejszenia w okresie sprawozdawczym, z tytutu: -74 960 524 809
-strata za 2015 -74. 960

-strata za lata ubiegte 77 725
-wartos¢ firmy 447 084
Stan na koniec okresu 0 74 829

Nota 13. AKGJE / UDZIALY W JEDNOSTKACH PODPORZADKOWANYCH NIE OBJETYCH KONSOLIDAGA

Inwestycje dtugoterminowe 31.12.2015 31.12.2014
Akcje/ IUdZ|.a+y w spotkach nienotowanych na gietdzie (nie objete 110 075 £ 000
konsolidacja)
Akcje spotek notowanych na gietdzie (nie objete konsolidacjg)
Razem 110075 5000

Inwestycje w jednostkach podporzadkowanych nie objetych konsolidacjg na dzieri 31.12.2015 .

Nazwa spétki, forma

L ) Wartos¢ Korekty Wartos¢ Procent Procent Powaody nie
prawna, miejscowos¢, w s N ) . : e
ktérej miei sie udziatdw wg aktualizujgce bilansowa posiadanych posiadanych  objecia
o ceny nabycia  wartos¢ udziatbw  udziatéw gtoséw  konsolidacjg
siedziba zarzadu
Fundacja Force, Rybnik 5000 0 5000 50% 50%  nieistotnos¢
Sare GmbH 110075 110075 100% 100% | nieistotnos¢
RAZEM 115075 0 115075
: . Zysk/ » > »
Kapitat Kapitat  Pozostate S Wartos¢  Aktywa Aktywa Wartos¢ Wartos¢
wiasny  zakladowy kapitaty netto aktywéw  trwate  obrotowe zobowigzan przychoddéw
1609 10 000 0 -8 391 2 287 0 2 287 678 22 985
15776 53269 -37 493 72770 1108 71 662 56 994 0
Inwestycje w jednostkach podporzadkowanych nie objetych konsolidacjg na dzieri 31.12.2014 .
L Wartos¢ » .
Nazwa spétki, forma prawna, Ldziatow Korekty Wartos¢ Procent Procent Powody nie
miejscowos¢, w ktdrej miesci We cen aktualizujgce bilansowa posiadanych posiadanych  objecia
sie siedziba zarzadu ngbycig wartos¢ udziatbw  udziatéw gtosow konsolidacja
Fundacja Force, Rybnik 5000 0 5000 50% 50%  nieistotnos¢
RAZEM 5000 0 5000
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Kapitat Kapitat  Pozostate ftyrzg Warto$¢  Aktywa Aktywa Wartos¢ Wartos¢
wiasny  zaktadowy kapitaty atto aktywéw  trwate  obrotowe zobowigzan przychodéw
2 496 10 000 0 -7 504 4 505 0 4505 2009 35620

Nota 14. AKTYWA FINANSOWE WYCENIANE W WARTOSCI GODZIWEJ PRZEZ WYNIK FINANSOWY

Zakres
(Srednia
wazona)

Technika Istotne dane
cen nieobserwowalne

Analiza
wrazliwosci

Klasa aktywéw

1% spadek

stopy bedzie
skutkowat

stopa 620 wzrostem
4_0 pa .
dyskontowa wartosci

godziwej
udziatéw o

99 tys.

10% spadek

marzy bedzie
skutkowat

marza zysku ze -0,6%-(- spadkiem
metoda sprzedazy 14,3%) wartosci

DCF godziwej
udziatéw o

13 tys.PLN

1% spadek
wskaznika

Wzrostu

terminalnego

wskaZnik wzrostu 1.00% skutkowat
terminalnego R spadkiem

wartosci
godziwej
udziatow o

59 tys.PLN

udziaty NERON IT

Opis technik wyceny i istotnych danych wejsciowych przyjetych do wyceny

Wartos¢ godziwa udziatéw w spétce NERON IT zostata oszacowana metodg DCF. Dla dokonania wyceny
przyjeto prognozy przyjete i przeanalizowane przez kadre zarzadzajaca. Zakfada sie, ze w 2016r.w zwigzku z
realizacjg projektéw unijnych, ktore powinny wygenerowac wzrost zapotrzebowania na oprogramowanie,
ktdre towarzyszy zakupom maszyn do produkcji mebli przychody zaczng rosngé. W roku 2016 wzrosng o
17%, w kolejnych latach o 23%. Zatozenie to opiera sie na oczekiwaniu producentéw na uruchomienie
transzy projektow unijnych, ktére rozpoczety sie w IV kwartale roku 2015. Spowoduje to z kolei stopniowe
odbudowywanie pozydji rynkowej.. Przyjeto stope dyskonta na poziomie wyzszym 6,2% a wskaznik wzrostu
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wartosci terminalnej na poziomie 1%. Stope dyskonta przyjeto biorgc pod uwage oprocentowanie
bezryzykownych instrumentéw finansowych na poziomie 2,5% oraz premie za ryzyko na poziomie 4%.

W przypadku negatywnych zmian danych nieobserwowanych takich jak marza zysku ze sprzedazy
wystepuje ryzyko zmiany wartosci oszacowanych. Spadek marzy ze sprzedazy o 10% spowoduje spadek
szacowanej wartosci o 13 tys. PLN. Zmiana wartosci terminalnej o 1 w doét spowoduje spadek szacowanej

wartosci udziatow o 59 tys. PLN.

Nota 15. POZOSTALE AKTYWA FINANSOWE

Pozyczki udzielone, w tym: 39165 125267
- dla Zarzadu i Rady Nadzorczej 0 125267
Instrumenty finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci

Instrumenty zabezpieczajgce wartos¢ godziwg

Instrumenty zabezpieczajgce przeptywy pieniezne

Naleznosci leasingowe krétkoterminowe

Inne

Razem 39165 125 267
Udzielone pozyczki

Udzielone pozyczki, w tym: 39 165 125267
- dla Zarzadu i Rady Nadzorczej 0 125267
Odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci

Suma netto udzielonych pozyczek 39 165 125 267
- dtugoterminowe

- krotkoterminowe 39165 125 267

Udzielone pozyczki, w tym dla Zarzadu

Wg stanu na dzier 31.12.2015 39165 39 165 5,50%

31.12.2016

brak

Wg stanu na dzient 31.12.2014 125000 125 267 6,00%

31.07.2015

brak

Zmiana stanu instrumentéw finansowych

Stan na poczatek okresu 521914 0 125 267 0
Zwiekszenia 129 0 39165 0
Zakup akdji (udziatow) 129

Wszystkie kwoty podane sq w petnych ztotych o ile nie podano inaczej

72
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Udzielenie pozyczek

39165

Kredyty i pozyczki

Odsetki naliczone wg
efektywnej stopy
procentowe;

Wycena bilansowa
odniesiona na kapitat

Wycena bilansowa
odniesiona w RZIS

Inne —przekwalifikowania

Odwrécenie wyceny z 2012 i
2013

Zmniejszenia

326 163

125 267

Sprzedaz akgji (udziatéw)

Sptata pozyczek udzielonych

125267

Sptata kredytéw i pozyczek

Odpisy z tytutu utraty
wartosci

229 649

Wycena bilansowa
odniesiona na kapitat

Wycena bilansowa
odniesiona w RZIS

Inne —przekwalifikowania

96 514

Stan na koniec okresu

195 880

39 165

Stan na poczatek okresu

141 387

0 0

165310

Zwiekszenia

380 527

0 300000

185 267

Zakup akdji (udziatow)

13 000

300 000

Udzielenie pozyczek

185 267

Kredyty i pozyczki

Odsetki naliczone wg
efektywnej stopy
procentowe;

Wycena bilansowa
odniesiona na kapitat

Wycena bilansowa
odniesiona w RZIS

Inne —przekwalifikowania

2527

Odwrdcenie wyceny z 2012 i
2013

365000

Zmniejszenia

0

0 300000

225310

Sprzedaz akdji (udziatow)

Sptata pozyczek udzielonych

225310

Spfata kredytow i pozyczek

Wszystkie kwoty podane sq w petnych ztotych o ile nie podano inaczej

73
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Odpisy z tytutu utraty
wartosci

Wycena bilansowa
odniesiona na kapitat
Wycena bilansowa
odniesiona w RZIS

Inne —przekwalifikowania
Stan na koniec okresu 521914
Nota 16. NALEZNOSCI HANDLOWE

Wyszczegdlnienie
Naleznosci handlowe
- od jednostek powigzanych
- od pozostatych jednostek
Odpisy aktualizujgce
Naleznosci handlowe brutto
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300 000
0 0 125267
31.12.2015

8514 630

0

8514 630

950 642

9465272

31.12.2014
5303 439
234
5303 206
753716
6 057 155

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug nie sg oprocentowane i maja zazwyczaj 14-dmiowy termin ptatnosci.
Grupa posiada odpowiednig polityke w zakresie dokonywania sprzedazy tylko zweryfikowanym klientom.
Dzieki temu, zdaniem kierownictwa, nie istnieje dodatkowe ryzyko kredytowe, ponad poziom okreslony

odpisem aktualizujgcym niesciggalne naleznosci wiasciwym dla naleznosci handlowych Grupy.

Zmiana stanu odpiséw aktualizujgcych wartos¢ naleznosci handlowych

Wyszczegdlnienie 31.12.2015

Jednostki powigzane
Stan odpiséw aktualizujacych warto$¢ naleznosci handlowych na 0
poczatek okresu
Zwiekszenia, w tym: 0
- dokonanie odpiséw na naleznosci przeterminowane i sporne 0
- dowigzanie odpiséw w zwigzku z umorzeniem uktadu
Zmniejszenia w tym: 0
- wykorzystanie odpiséw aktualizujgcych 0
- rozwigzanie odpisdw aktualizujgcych w zwigzku ze sptatg naleznosci 0
- zakonczenie postepowan
Stan odpiséw aktualizujgcych warto$¢ nalezno$ci handlowych od 0
jednostek powigzanych na koniec okresu
Jednostki pozostate
Stan odpiséw aktualizujgcych warto$¢ naleznosci handlowych na

753716
poczatek okresu
Zwiekszenia, w tym: 245 749
- dokonanie odpiséw na naleznosci przeterminowane i sporne 245749
- dowigzanie odpisow w zwigzku z umorzeniem uktadu
Zmniejszenia w tym: 48 823
- wykorzystanie odpiséw aktualizujgcych 24 863
- rozwigzanie odpisdw aktualizujgcych w zwigzku ze sptatg naleznosci 23960
- zakonczenie postepowan
Stan odpiséw aktualizujgcych warto$¢ naleznosci handlowych od
. . 950 642
jednostek pozostatych na koniec okresu
Stan odpiséw aktualizujgcych warto$¢ naleznos$ci handlowych ogdtem na 950 642

koniec okresu

31.12.2014

165947

640 520
640 520

52 751

46 241
6510

753716

753716
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Naleznosci handlowe dochodzone na drodze sadowe;j

Wyszczegdinienie

Naleznosci handlowe skierowane na droge postepowania sgdowego

Odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci spornych

Warto$¢ netto naleznosci handlowych dochodzonych na drodze sgdowe;j

Nota 17. POZOSTALE NALEZNOSCI

Wyszczegdinienie
Pozostate naleznosci, w tym:

- Z tytutu podatkow, z wyjgtkiem podatku dochodowego od 0s6b

prawnych

- Z tytutu cet

- Z tytutu ubezpieczen

- zaliczki na dostawy

- 7 tytutu zbycia aktywow trwatych
-inne

Odpisy aktualizujgce

Pozostate naleznosci brutto

Wyszczegdlnienie
Pozostate naleznosci, w tym:
od jednostek powigzanych
od pozostatych jednostek
Odpisy aktualizujgce
Pozostate naleznosci brutto

Nota 18. ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE

Wyszczegblnienie
Ubezpieczenia majatkowe, OC
Raty za telefon
Kampanie reklamowe i projekty
Prace rozwojowe
Rozliczenie kosztow sfinansowanych dotacjg
korekta VAT naliczonego
Pozostate rozliczenia miedzyokresowe
Czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztéw

Nota 19. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

Wyszczegblnienie

Srodki pieniezne kasie i na rachunkach bankowych:

Kasa Rybnik
Kasa Warszawa
Kasa EUR

Kasa RUB

BRE BANK

ING

31.12.2015
1178 011
703 047

474 964

31.12.2015
764 745

711908

52 837

764 745

31.12.2015
764 745
0
764 745

764 745

31.12.2015
15600
8739

400 980

8096
44019
477 434

31.12.2015
781 695
5786
412
645
6
25000
89 817
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31.12.2014
1115998
571 398

544 600

31.12.2014
923752

403 678

520 074

923752

31.12.2014
923752
0
923752

923752

31.12.2014
37 301

13 931

51232

31.12.2014
1400 961
15203
1329
35
204
12 355
631 502
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PKO BP 25
BRE BANK 2438
Rachunek walutowy EUR 12 888
Rachunek walutowy USD 162
ING 31 851
Rachunek walutowy EUR ING 80 707
Rachunek walutowy USD ING 16015
Kasa INIS 1097
Bre Bank INIS 12 321
ING Bank INIS 67 443
ING EUR INIS 6 536
ING Dotacja INIS 54 191
ING Dotacja 2 INIS 0
Kasa Mr Target 4972
Bre Bank...1001 Mr Target 8157
Bre Bank...1005 Mr Target 0
ING Bank...9404 Mr Target 249 384
ING Bank...7930 Mr Target 36421
Kasa Salelifter 1443
ING Bank Salelifter 71235
ING Bank EUR Salelifter 681
Kasa Teletarget 450
ING Bank Teletarget 1612
Inne $rodki pieniezne: 2 808 689
Srodki pieniezne w drodze 794
Lokaty overnight

Lokaty krotkoterminowe o terminie realizacji do 3 m-cy 2 807 895
Naliczone odsetki od lokat krotkoterminowych o okresie realizacji do

3 m-cy

Inne aktywa pieniezne: 0
Srodki pieniezne w banku i w kasie przypisane dziatalno4ci

zaniechanej

Razem 3590384

28
15419
4

146
32553
3533
24 450
136
5793
225839
5133
54 967
286

24
3250

0

313 164
7426
421

41 040
3231
773
2773

1 043 698

1043 698

2 444 658

Srodki pieniezne w banku sg oprocentowane wedtug zmiennych stép procentowych, ktérych wysokoé¢
zalezy od stopy oprocentowania jednodniowych lokat bankowych. Lokaty krotkoterminowe sg dokonywane
na rozne okresy, od jednego dnia do jednego miesigca, w zaleznosci od aktualnego zapotrzebowania Grupy
na $rodki pieniezne i sg oprocentowane wedtug ustalonych dla nich stép procentowych. Wartos¢ godziwa
Srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw na dzien 31 grudnia 2015 roku wynosi 3 590 tysiecy PLN (31

grudnia 2014 roku: 2 444 tysiecy PLN).
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Nota 20. KAPITAL ZAKEADOWY
Kapitat zaktadowy struktura na dzien 31.12.2015

Seria A na okaziciela 2000 0,70 200000
000
Seria B na okaziciela 215500 0,10 21 550

Kapitat zaktadowy struktura cd:

WS Investment Limited 801 544 36% 801 544 36%
Pruszczynski Tomasz 590 207 27% 590 207 27%
Debowski Krzysztof 240719 11% 240719 11%
Rutkowski Damian 135200 6% 135200 6%
Vasto Investment s.a.r.l. 122 138 6% 122138 6%
Martis Consulting 120 553 5% 120 553 5%
Pozostali 205139 9% 205139 9%
Razem 2215500 100% 2215500 100%

Kapitat zaktadowy struktura na dzieh
31.12.2014

Seria A na 2 000 000 0,10 200000
okaziciela

Seria B na 215500 010 21550
okaziciela

Kapitat zaktadowy struktura cd:

WS Investment Limited 801 544 36% 801 544 36%
Pruszczynski Tomasz 694 157 31% 694 157 31%
Debowski Krzysztof 240719 11% 240719 11%
Rutkowski Damian 135200 6% 135200 6%
Vasto Investment s.a.r.l. 122 138 6% 122 138 6%
Pozostali 221742 10% 221742 10%
Razem 2215500 100% 2215500 100%

Wszystkie kwoty podane sq w petnych ztotych o ile nie podano inaczej

77
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Zmiana stanu kapitatu zaktadowego

Wyszczegdlnienie

Kapitat zaktadowy na poczatek okresu
Zwiekszenia, z tytuu:

Zmniejszenia, z tytutu:

Kapitat zaktadowy na koniec okresu

Nota 21. POZOSTALE KAPITALY

Kapitat zapasowy

Kapitat z aktualizacji wyceny
Pozostaty kapitat rezerwowy
Akcje wiasne (-)

RAZEM

Zmiana stanu pozostatych kapitatéw

Kapitat
zapasowy

2686876
426 103

Wyszczegbinienie

01.01.2015

Zwiekszenia w okresie

Wycena aktywdw finansowych
dostepnych do sprzedazy
Wigczenie do konsolidacji sSrodkdw
trwatych

Podatek odroczony z tyt. powyzszej
korekty

Wynik z tytutu zabezpieczen
przeplywow pienieznych

Podatek odroczony z tyt. powyzsze]
korekty

Podziat/ pokrycie zysku/straty netto
Element kapitatowy programu
motywacyjnego dla pracownikéw
Korekty konsolidacyjne
Zmniejszenia w okresie

Wycena aktywow finansowych
dostepnych do sprzedazy

Korekty konsolidacyjne

Podatek odroczony z tyt. powyzsze]
korekty

Koszt emisji akgji

426 103
218 488

218 488

Kapitat z
aktualizadji

wyceny
9069 21

01.01.2015-
31.12.2015
221 550
0

221 550

31.12.2015
2894492
9069 218
1752023

13715733

Kapitat
rezerwowy

8 1212939
0 539 085

539 085

Akcje
wlasne
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01.01.2014-
31.12.2014
221 550
0

221 550

31.12.2014
2 686 876
9069 218
1212939

12969 033

Razem
0 12969033
0 965 188
0

539 085

426 103
0 218 488

0
0
0
218 488
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Wynik z tytutu zabezpieczen

przeptywow pienieznych 0
Podatek odroczony z tyt. powyzszej 0
korekty
Podzial/ pokrycie zysku/straty netto 0
Element kapitatowy programu 0
motywacyjnego dla pracownikéw
31.12.2015 2 894 491 9069218 1752024 0 13715733
01.01.2014 2793080 9057 832 673 855 0 12524767
Zwiekszenia w okresie 0 11 386 539 084 0 550 470
Wycena aktywdw finansowych

. 0
dostepnych do sprzedazy
Wigczenie do konsolidacji sSrodkow 11386 11386
trwatych
Podatek odroczony z tyt. powyzszej 0
korekty
Wynik z tytutu zabezpieczen 0
przeptywow pienieznych
Podatek odroczony z tyt. powyzszej 0
korekty
Podzial/ pokrycie zysku/straty netto 0
Sprzedaz udziatéw powyzej ich
wartosci nominalnej
Element kapitatowy programu £39 084 £39 084

motywacyjnego dla pracownikéw
Zmniejszenia w okresie 106 204 0 0 0 106 204
Wycena aktywow finansowych

dostepnych do sprzedazy 0
Korekty konsolidacyjne 106 204
Podatek odroczony z tyt. powyzszej 0
korekty
Wynik z tytutu zabezpieczen 0
przeptywdw pienieznych
Podatek odroczony z tyt. powyzszej 0
korekty
Podzial/ pokrycie zysku/straty netto 0
Element kapitatowy programu 0
motywacyjnego dla pracownikow
31.12.2014 2 686 876 9069218 1212939 0 12969033
Nota 22. NIEPODZIELONY WYNIK FINANSOWY

Wyszczegdlnienie 31.12.2015 31.12.2014
Kwoty zawarte w pozycji niepodzielony wynik 660 720 41 419

niepodlegajgce wyptacie w formie dywidendy:
Razem 660 720 41 419
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Nota 23. KAPITAL PRZYPADAIACY NA AKCJONARIUSZY NIEKONTROLUIACYCH

Wyszczegdinienie 31.12.2015 31.12.2014
Na poczatek okresu 856 318 517 951
Dywidendy wyptacone przez jednostki zalezne
Nabycie spofki

Zmiany w strukturze udziatowcéw w jednostkach zaleznych -596 962 21511
Udziat w wyniku jednostek zaleznych 260 996 316 856
Na koniec okresu 520352 856 318

Nota 24. KREDYTY | POZYCZKI

Wyszczegbinienie 31.12.2015 31.12.2014
Kredyty rachunku biezgcym
Kredyty bankowe
Pozyczki
- od Zarzadu i Rady Nadzorczej
Karta kredytowa 17 036 28 790
tytut
tytut
Suma kredytéw i pozyczek, w tym 17 036 28790
- dtugoterminowe
- krotkoterminowe

Struktura zapadalnosci kredytéw i pozyczek

Wyszczegdlnienie 31.12.2015 31.12.2014
Kredyty i pozyczki krétkoterminowe 17 036 28 790
Kredyty i pozyczki dtugoterminowe 0 0

- pfatne powyzej 1 roku do 3 lat

- pfatne powyzej 3 lat do 5 lat

- pfatne powyzej 5 lat

Kredyty i pozyczki razem 17 036 28 790

Kredyty i pozyczki, stan na 31.12.2015 r.

Kwota Kwota Efektywna
Nazwa banku /pozyczkodawcy i kredytu/pozyczki pozostata stopa Termin S
rodzaj kredytu/pozyczki wg umowy [tys. do sptaty procentowa splaty
PLN] [tys. PLN] %
ING Bank Slgski - karta kredytowa 17 036 17 036

RAZEM 17036 17036
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Kredyty i pozyczki, stan na 31.12.2014 .

ING Bank Slgski - karta kredytowa 28

790 28790

RAZEM 28

790 28790

Struktura walutowa kredytéw i pozyczek

PLN

17036

17 036

28 790

28 790

EUR

usb

GBP

CHF

Kredyty i pozyczki razem

17 036

28790

Nota 25. POZOSTALE ZOBOWIAZANIA FINANSOWE

zobowigzania leasingowe

76 190

51067

obligacje

zobowigzania wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy

Instrumenty zabezpieczajace warto$¢ godziwg

Instrumenty zabezpieczajgce przeptywy pieniezne

Inne

Razem zobowigzania finansowe

76 190

51 067

- dtugoterminowe

38 751

34153

- krétkoterminowe

37 439

16914

Zobowigzania leasingowe

Zobowigzania leasingowe krotkoterminowe 37 439 16914
Zobowigzania leasingowe dtugoterminowe, w tym: 38 751 34153
- od roku do pieciu lat 38 751 34153
- powyzej pieciu lat

Zobowigzania leasingowe razem 76 190 51 067

Wszystkie kwoty podane sq w petnych ztotych o ile nie podano inaczej

81
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Nota 26. ZOBOWIAZANIA HANDLOWE

Zobowigzania handlowe
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Wyszczegblnienie 31.12.2015 31.12.2014
Zobowigzania handlowe 5091 660 3392740
Wobec jednostek powigzanych 0 0
Wobec jednostek pozostatych 5091 660 3392 740
Zobowigzania handlowe - struktura przeterminowania
Alhmfrmrat Nie ;
Wyszczegélnienie Razem ) Przeterminowane
przeterminowane
31.12.2015 5091 660 4263 111 828 549
Wobec jednostek powigzanych 0 0 0
Wobec jednostek pozostatych 5091 660 4263111 828 549
31.12.2014 3392740 2251013 1141727
Wobec jednostek powigzanych 0 0 0
Wobec jednostek pozostatych 3392 740 2251013 1141727
Nota 27. POZOSTALE ZOBOWIAZANIA
Pozostate zobowigzania krétkoterminowe
Wyszczegdblnienie 31.12.2015 31.12.2014
Zobowigzania z tytutu pozostatych podatkéw, cet, ubezpieczen
spotecznych i innych, z wyjatkiem podatku dochodowego od 580 650 435 297
0s6b prawnych
Podatek VAT 350 004 266 220
Podatek zryczattowany u zrédta 23777
Podatek dochodowy od 0s6b fizycznych 56 762 39937
Sktadki na ubezpieczenie spoteczne (ZUS) 150 107 115697
Opftaty celne
Akcyza
Pozostate 13 443
Pozostate zobowigzania 81 481 9280
Zobov,wazama wobec pracownikéw z tytutu 24072 9052
wynagrodzen
Zobowigzania wobec podmiotow powigzanych 53 809
Zobowigzania wobec wspdlnego przedsiewziecia
Inne zobowigzania 3600 228
Bierne rozliczenia miedzyokresowe
Razem pozostate zobowigzania 662 131 444 577
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Nota 28. INNE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE

Wyszczegdlnienie 31.12.2015 31.12.2014
Rozliczenia miedzyokresowe przychodow, w tym: 314755 406 650
Dotacje 314755 406 650
Przychody przysztych okreséw 25800 0
Bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztow 14 600
Rezerwa na badanie sprawozdania finansowego 25800 14 600
Rozliczenia miedzyokresowe, w tym: 340 555 421 250
dtugoterminowe 153 368 241 166
krotkoterminowe 187187 180 084

Rozliczenia miedzyokresowe przychoddw - dotacje dotyczg nastepujgcych umow:

Umowa nr UDA-RPSL.01.02.03-00-224/0- zawarta w dniu  08.04.2011 pomiedzy Wojewddztwem Slgskim -
Slaskim Centrum Przedsiebiorczoséci a SARE S.A. w ramach dziatania Regionalnego Programu Operacyjnego
Wojewddztwa Slaskiego na lata 2007-2013, Poddziatanie 1.2.3 Innowacdje w mikroprzedsiebiorstwach i MSP.

Umowa nr UDA-POIG.08.02.00-24-091/14-00 zawarta w dniu 18.06.2014 pomiedzy Polskg Agencjg Rozwoje
Przedsiebiorczosci a INIS Sp. z 0.0. w ramach dziatania 8.2 Wspieranie wdrazania elektronicznego biznesu
typu B2B.

Rozliczenia miedzyokresowe - rezerw na badanie sprawozdania finansowego. W prezentowanych okresach

Uchwatg Rady Nadzorczej wybrano PKF Consult Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp.k. do zbadania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Nota 29. REZERWA NA SWIADCZENIA EMERYTALNE | PODOBNE

31.12.2015 31.12.2014
Rezerwy na odprawy emerytalne i rentowe
Rezerwy na nagrody jubileuszowe
Rezerwy na urlopy wypoczynkowe 153 620 94744
Rezerwy na pozostate swiadczenia
Razem, w tym: 153 620 94 744

- dtugoterminowe
- krétkoterminowe

Kwote tej rezerwy oraz uzgodnienie przedstawiajgce zmiany stanu w ciggu okresu obrotowego
przedstawiono w tabeli:

Rezerwy na Rezerwy na
odprawy Rezerwy na Rezerwy na pozostate
. nagrody urlopy _ .
emerytalne i A Swiadczenia
jubileuszowe  wypoczynkowe .
rentowe pracownicze
Stan na 01.01.2015 0 94 744 0
Utworzenie rezerwy 153620
Koszty wyptaconych swiadczen 0
Rozwigzanie rezerwy 94744
Stan na 31.12.2015, w tym 0 0 153 620 0

- dtugoterminowe
- krétkoterminowe
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Stan na dzien 01.01.2014 62 111

Utworzenie rezerwy 59 817

Koszty wyptaconych swiadczen 27184

Rozwigzanie rezerwy

Stan na 31.12.2014, w tym 0 0 94 744 0

- dtugoterminowe
- krétkoterminowe

Nota 30. POZOSTALE REZERWY

31.12.2015 31.12.2014

Rezerwy na opcje 0 15000
Rezerwa restrukturyzacyjna

Rezerwa na ugode 0 60 000
Wynagrodzenie prowizyjne 29135 41 247
Razem, w tym: 29135 116 247
- dtugoterminowe

- krétkoterminowe 29135 116 247

Nota 31. CELE | ZASADY ZARZADZANIA RYZYKIEM FINANSOWYM

Do gtéwnych instrumentéw finansowych, z ktérych korzysta Grupa, nalezg $rodki pieniezne i lokaty
krétkoterminowe. Grupa posiada tez inne instrumenty finansowe, takie jak naleznosci i zobowigzania z
tytutu dostaw i ustug, ktdre powstajg bezposrednio w toku prowadzone] przez nig dziafalnosci. Gtéwne
rodzaje ryzyka wynikajgcego z instrumentéw finansowych spotki obejmuja ryzyko stopy procentowej, ryzyko
zwigzane z ptynnoscia, ryzyko walutowe oraz ryzyko kredytowe. Kierownictwo Grupy na biezgco weryfikuje i
uzgadnia zasady zarzgdzania kazdym z tych rodzajéw ryzyka - co zostato opisane ponizej. Grupa monitoruje
réwniez ryzyko cen rynkowych dotyczgce wszystkich posiadanych przez nig instrumentéw finansowych.
Ryzyko stopy procentowe;.

Grupa nie zaciggneta kredytéw, jedynie udzielita pozyczek oprocentowanych. Oprocentowanie pozyczek jest
state, wiec eliminuje ryzyko zmiany stopy procentowej, jednak gdyby taka zmiana nastgpita to wptyw jej na
wynik jest nieistotny co pokazuje tabela ponize;j.

Oprocentowanie instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu jest aktualizowane w okresach
ponizej jednego roku. Odsetki od instrumentdw finansowych o statym oprocentowaniu sg state przez caty
okres do uptywu terminu zapadalnos$ci/wymagalnosci tych instrumentéw. Pozostate instrumenty finansowe
Grupy, ktére nie zostaty ujete w powyzszych tabelach, nie sg oprocentowane i w zwigzku z tym nie podlegaja
ryzyku stopy procentowe;j.

Wplyw zmiany oprocentowania na kapitat wlasny w powyzszej tabeli zostat skorygowany o podatek
dochodowy w oparciu 0 19% stope podatkowa.

Ryzyko stopy procentowej - wrazliwos¢ na zmiany

Ponizsza tabela przedstawia wrazliwo$¢ wyniku finansowego brutto na racjonalnie mozliwe zmiany stop

procentowych przy zatozeniu niezmiennosci innych czynnikow (w zwigzku z oprocentowanymi aktywami i
zobowigzaniami).
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CZYSTY ZYSK

31.12.2015 31.12.2014
+1%/- 1% +1%/- 1%
Aktywa wyceniane w zamortyzowanym
koszcie, w tym:
- udzielone pozyczki 0,39 0,32 1,26 1,02
- naleznosci z tyt. dostaw i ustug
-inne

Aktywa wyceniane w zamortyzowanym,
koszcie, w tym

- otrzymane kredytu i pozyczki

- zobowigzani z tyt. dostaw i ustug

-inne

Ryzyko walutowe

Spétka w minimalnym stopniu narazona jest na ryzyko walutowe z tytutu zawieranych transakcji. Ryzyko
takie powstaje w wyniku dokonywania przez jednostke operacyjng sprzedazy lub zakupdw w walutach
innych niz jej waluta wyceny. Wielkos¢ transakcji  sprzedazy wyrazonych w walutach innych niz waluta
sprawozdawcza jednostki operacyjnej dokonujacej sprzedazy nie przekracza 5 % zawartych przez Spoétke
transakgji, podczas gdy udziat transakcji kosztowych wyrazonych w walutach obcych nie przekracza 5%
transakgji kosztowych.

EUR +5%/- 5%* USD + 5%/- 5%

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci
godziwej przez wynik finansowy

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
Aktywa finansowe utrzymywane do
terminu wymagalnosci

Pozyczki i naleznosci 13,79 1117 1,37 1,11
Zobowigzania finansowe wyceniane w
wartosci godziwej przez wynik finansowy
Pozostate zobowigzania finansowe
wyceniane wg zamortyzowanego kosztu
Instrumenty zabezpieczajgce - aktywa
Instrumenty zabezpieczajgce - pasywa

* |ub inne istotne waluty

Wszystkie kwoty podane sq w petnych ztotych o ile nie podano inaczej 85
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Wptyw na Wptyw na
wynik Wptyw na kapitat wynik Wptyw na
Rok zakonczony 31.12.2014 finansowy wiasny finansowy  kapitat wiasny
brutto brutto
EUR +5%/- 5%* USD + 5%/- 5%

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci
godziwej przez wynik finansowy

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
Aktywa finansowe utrzymywane do
terminu wymagalnosci

Pozyczki i naleznosci 1,33 1,08 0,74 0,6
Zobowigzania finansowe wyceniane w
wartosci godziwej przez wynik finansowy
Pozostate zobowigzania finansowe
wyceniane wg zamortyzowanego kosztu
Instrumenty zabezpieczajgce - aktywa
Instrumenty zabezpieczajgce - pasywa

Ryzyko kredytowe

Zarzad spotki ustalit procedury postepowania zabezpieczajgce przed ryzykiem kredytowym. Spotka zawiera
transakcje wytgcznie z renomowanymi firmami o dobrej zdolnosci kredytowej. Wszyscy klienci, ktérzy
pragng korzysta¢ z kredytéw kupieckich, poddawani sg procedurom wstepnej weryfikacji. Ponadto, dzieki
biezgcemu monitorowaniu standw naleznosci, narazenie spotki na ryzyko niesciggalnych naleznosci jest
nieznaczne. Specjalnie wyodrebnione stuzby zajmuja sie na biezgco monitoringiem naleznosci i w
okreslonych sytuacjach podejmujg niezbedne dziatania majgce na celu zabezpieczenie sptywu naleznosci.

W adniesieniu do innych aktywdw finansowych Spofki, takich jak Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty, aktywa
finansowe dostepne do sprzedazy oraz niektdre instrumenty pochodne, ryzyko kredytowe Spotki powstaje
w wyniku niemoznosci dokonania zaptaty przez drugg strone umowy.

Przeterminowane nalezno$ci handlowe

Wyszczegdlnienie Razem Nie przeterminowane
31.12.2015

Naleznodci z tytutu dostaw i ustug 9465272 3959 706
odpisy aktualizujgce -950 642

Pozostate naleznosci 764 745 764 745
odpisy aktualizujgce

Udzielone pozyczki 39165 39165
odpisy aktualizujace

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 3590 384

odpisy aktualizujgce
Instrumenty pochodne
odpisy aktualizujgce
Inne aktywa finansowe
odpisy aktualizujgce
31.12.2014
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Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 5394719 2101 621
odpisy aktualizujgce -91 280

Pozostate naleznosci 1014397 948 394
odpisy aktualizujgce -90 645

Udzielone pozyczki 125 267 125267
odpisy aktualizujgce

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2 444 658

odpisy aktualizujgce

Instrumenty pochodne 0

odpisy aktualizujgce

Inne aktywa finansowe 0

odpisy aktualizujace

Ryzyko zwigzane z ptynnoscia

Spétka monitoruje ryzyko braku funduszy przy pomocy narzedzia okresowego planowania ptynnosci.
Narzedzie to uwzglednia terminy wymagalnosci/ zapadalnosci zaréwno inwestydji jak i aktywdw finansowych
(np. konta naleznosci, pozostatych aktywdw finansowych) oraz prognozowane przeptywy pieniezne z
dziatalnosci operacyjnej.

Celem Spotki jest utrzymanie réwnowagi pomiedzy ciggtoscig a elastycznoscig finansowania, poprzez
korzystanie z rozmaitych Zrédet finansowania, takich jak kredyty w rachunku biezgcym, kredyty bankowe,
obligacje, akcje uprzywilejowane, umowy leasingu finansowego oraz umowy dzierzawy z opcjg zakupu.

Tabela ponizej przedstawia zobowigzania finansowe Spdtki na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz na dzien 31
grudnia 2014 wg daty zapadalnosci na podstawie umownych niezdyskontowanych ptatnosci.

W ponizszej tabeli przedstawiona zostata warto$¢ bilansowa instrumentéw finansowych Spétki narazonych
na ryzyko stopy procentowej, w podziale na poszczegdlne kategorie wiekowe.

Oprocentowanie instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu jest aktualizowane w okresach
ponizej jednego roku. Odsetki od instrumentéw finansowych o statym oprocentowaniu sg state przez caty
okres do uptywu terminu zapadalnosci/wymagalnosci tych instrumentdéw. Pozostate instrumenty finansowe
Spotki, ktdre nie zostaty ujete w powyzszych tabelach, nie sg oprocentowane i w zwigzku z tym nie podlegaja
ryzyku stopy procentowe;j.

Na zadanie Nieprzeterminowane
31.12.2015
Oprocentowane kredyty i pozyczki
Zamienne akcje uprzywilejowane
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
zobowigzania
- od jednostek powigzanych 0 0
Instrumenty pochodne
31.12.2014
Oprocentowane kredyty i pozyczki
Zamienne akdje uprzywilejowane
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
zobowigzania
- od jednostek powigzanych 0 0
Instrumenty pochodne

5753791 4925242

3837317 2686310
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Nota 32. ZARZADZANIE KAPITALEM

Gfownym celem zarzgdzania kapitatem Spotki jest utrzymanie dobrego ratingu kredytowego i bezpiecznych
wskaznikéw kapitatowych, ktére wspieratyby dziatalnos¢ operacyjng Spotki i zwiekszaty wartos¢ dla jej
akcjonariuszy.

Grupa zarzadza strukturg kapitatowg i w wyniku zmian warunkéw ekonomicznych wprowadza do niej
zmiany. W celu utrzymania lub skorygowania struktury kapitatowej, Grupa moze zmieni¢ wyptate dywidendy
dla akcjonariuszy, zwroci¢ kapitat akcjonariuszom lub wyemitowa¢ nowe akcje. W roku zakonczonym dnia
31 grudnia 2015 roku nie wprowadzono zadnych zmian do celdéw, zasad i proceséw obowigzujgcych w tym

obszarze.

Wyszczegdinienie 31.12.2015 31.12.2014
Oprocentowane kredyty i pozyczki 17 036 28 790
Zobovv.|qzan'|a z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 5 753 791 3837317
zobowigzania
Minus $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty 3590384 2 444 658
Zadtuzenie netto 2180443 1421 449
Zamienne akdje uprzywilejowane
Kapitat wiasny 18907 917 15154 601
Kapitaty rezerwowe z tytutu niezrealizowanych zyskéw netto
Kapitat razem 18 907 917 15 154 601
Kapitat i zadtuzenie netto 21 088 360 16 576 050
Wskaznik dzwigni 10,34% 8,58%

Nota 33. PROGRAMY SWIADCZEN PRACOWNICZYCH

Spoétka prowadzi program akgji pracowniczych, w ramach ktérego Cztonkom Zarzadu przyznawane sg w
niezbywalne opcje na akcje udziaty. Opcje te beda realizowane w drodze nowej emisji akcji. Opcje
przyznane w ramach tego programu przystugujg pracownikom z pierwszym dniem, w ktérym stajg sie one
wykonalne, tj. zazwyczaj w ciggu okresu trzech lat od dnia ich przyznania. Catkowity okres waznosci opcji
wynosi 3 lat. Okres nabywania praw do opcji w ramach programu akcji pracowniczych jest ograniczony w
sposob pozwalajgcy uprawnionym pracownikom na zrealizowanie opgji, gdy wymagane warunki zostang
spetnione, bez wzgledu na to, ile czasu miatoby to zajgé. Opcje te po zrealizowaniu sg rozliczane w kapitale
wiasnym. Realizacja opcji zalezy takze od spetnienia przez uprawnionych cztonkdéw kadry kierowniczej
okreslonych kryteriéw w zakresie efektywnosci/wynikdw; kryteria te stanowig potgczenie warunkow
rynkowych i pozarynkowych.

Opcje na akcje

Opcje dla Pana Tomasza Pruszczynskiego - Prezesa Zarzadu moga by¢ zrealizowane tylko wowczas, jezeliw
danym roku obrotowym spdtka SARE S.A,, osiggnie Srednig kapitalizacje, liczong przez okres trzech kolejno
nastepujacych po sobie miesiecy kalendarzowych, co najmniej na poziomie 50 min PLN - okres trzech
miesiecy bedzie liczony od momentu uzyskania przez spétke SARE S.A. po raz pierwszy kapitalizacji na
poziomie 50 min PLN Po zrealizowaniu opcje sg ujmowane w kapitale wiasnym.

Opcje dla Pana Dariusza Piekarskiego - Cztonka Zarzgdu mogg by¢ realizowane tylko woéwczas, jesli w roku
2015 przychody skonsolidowane grupy kapitatowe] osiggng poziom 30 min PLN a skonsolidowany zysk
netto 3 min PLN.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku, w ramach tego programu przyznane sg opcje na:
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e 44310 akcji zwyktych o wartosci 0,1PLN kazda, przypadajacych do realizacji w okresie od 2012 roku do
2015 roku oraz

e 44310 akdji zwyktych o wartosci 0,1 PLN kazda, przypadajgcych do realizacji w okresie od 2012 roku do
2015 roku

W okresie sprawozdawczym zakonczonym 31 grudnia 2012 roku przyznane zostaty opcje na 88620 akdji
zwyktych o wartosci 0,1 PLN kazda, przypadajace do realizacji w okresie od 2012 roku do 2015 roku, i do tej
pory nie zostaly zrealizowane. W kolejnych okresach sprawozdawczych 2013, 2014, 2015 nie zostalty
przyznane nowe opcje.

Wartos¢ godziwa opcji na akcje przyznanych w tym okresie wg wyceny na dzien 26 czerwca 2015 r. wynosi
1626,1 tysiecy PLN i zostata ujeta proporcjonalnie w sprawozdaniach za lata 2012-2015 w kwocie 1752 tys.
PLN.

Nastepujaca tabela przedstawia liczby i $rednie wazone ceny realizacji (SWCR) opcji na akcje w ramach
programu akgji pracowniczych.

Wyszczegbinienie 31 .12.201§ 31 .‘I2.2011ir
Liczba opcji SWCR Liczba opcji SWCR
Niezrealizowane na poczgtek okresu 88 620 539 084 88 620 539 084
Przyznane w ciggu okresu 88 620 539 084 88 620 539 084

Utracone w ciggu okresu
Zrealizowane w ciggu okresu
Wygaste w ciggu okresu
Niezrealizowane na koniec okresu
Wykonalne na koniec okresu

Na planowany dzien realizacji opcji tj. 31.12.2015 r. zakfadana jest $rednia cena akgji 19,77 zt.
Sredni wazony umowny okres wazno$ci opcji na akcje przyznanych na dzier 31 grudnia 2015 roku wynosi 3

lata.

Opcje na akcje przystugujace na koniec okresu miaty nastepujgce ceny realizacji opcji:

A o Liczb ji
Data wyga$niecia Cena realizadji czba opd
2015
31.12.2015 19,77 88 620
Razem 19,77 88 620

Wartos¢ godziwa programow akdji pracowniczych jest szacowana na dzien 26.06.2015 r. przy wykorzystaniu
modelu Blacka - Scholesa. Nastepujgca tabela przedstawia wielkosci wynikajgce z wyceny wykonanej w dniu
26.06.2015 r. na podstawie dostepnych na ten dzien informacji:

Wyszczegblnienie 26.06.2015
Stopa dywidendy (%) 0,00
roczny wskaznik zmiennosci (%) 63,84
Stopa procentowa wolna od ryzyka (%) 4,00
Spodziewany okres waznosci opgji (w latach) 0,51
cena akgji (w PLN) 20,00

Spodziewany okres waznosci opgdji ustalany jest w oparciu o dane historyczne i nie musi jednoznacznie
okresla¢ mozliwych do wystapienia przebiegdw realizacji. Przewidywany wskaznik zmiennosci odzwierciedla
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zatozenie, iz historyczny wskaznik zmiennosci wskazuje na przyszte tendencje, ktére oczywiscie moga
faktycznie okazac sie zupetnie odmienne.
Przy wycenie wartosci godziwej nie byty uwzgledniane zadne inne cechy dotyczace przyznawania opdji.

Opcje na udziaty

Umowa zawarta 1 marca 2013 z Panem Jarostawem Nowakiem —obecnie Cztonkiem Zarzgdu mr Target sp. z
0.0. (wowczas byt zwigzany ze spétkg na podstawie Umowy wspdtpracy). W przypadku spetnienia
odpowiednich wynikéw finansowych (2012, 2013, 2014) przez mr Target sp. z 0.0. Pan Jarostaw Nowak
nabywa prawo do zakupu istniejgcych udziatéw w mr Target Sp. z 0.0. od SARE S.A. Warunki za rok 2012
zostaty spetnione, umowa zakupu udziatdéw zostata podpisana w dniu 1 marca 2013. Warunki za rok 2013
zostaty spetnione. Prawo do nabycia udziatéw w Spétce zostaty zgodnie z Aneksem do umowy inwestycyjnej
zamienione na prawo do nowej emisji udziatow. Zgodnie z tym Aneksem umowa podwyzszenia kapitatu
zaktadowego zostata podpisana w dniu 27 marca 2014. Warunki za rok 2014 zostaty spetnione, umowa
zakupu udziatéw zostata podpisana 24 kwietnia 2015. Realizacja programu opcyjnego zostata zrealizowana.
Pan Jarostaw Nowak posiada obecnie 10% udziatéw w spétce Mr Target sp. z 0.0.

Umowa zawarta 16 kwietnia 2013 z Panem Romanem Grygierkiem - obecnie Cztonkiem Zarzadu INIS Sp. z
0.0. (wowczas petnigcego funkcje Dyrektora Zarzadzajacego). W przypadku spetnienia odpowiednich
wynikéw finansowych (2013, 2014, 2015) przez INIS Sp. z 0.0. Pan Roman Grygierkiem nabywa prawo do
zakupu udziatéw w INIS Sp. z 0.0. Warunki za rok 2013 zostat spetnione, umowa zakupu udziatéw zostata
podpisana w dniu 31 stycznia 2014. Warunki za rok 2014 zostaty spetnione, w zwigzku z czym Pan Roman
Grygierek w dniu 3 kwietnia 2015 nabyt 3% udziatdw. Na dzieh sporzadzenia sprawozdania Pan Roman
Grygierek posiada 6% udziatéw. Warunki za rok 2015 zostaty spetnione. W zwigzku z tym Pan Roman
Grygierek nabywa prawo do zakupu kolejnych 4% udziatéw w spétce INIS sp. z 0.0. Po nabyciu tych udziatow
bedzie posiadat 10% udziatéw w spdtce INIS sp. z 0.0. | program opcyjny zostanie w catosci zrealizowany.

Nota 34. INFORMACJE O PODMIOTACH POWIAZANYCH

Opis powigzan w Grupie o charakterze kapitalowym znajduje sie na stronie 7-8 ninigjszego
skonsolidowanego sprawozdania. Ponadto istniejg powigzania osobowe.

Powigzania kapitatowe pomiedzy Spdtka dominujacg a INIS Sp. z 0.0.:
- Pan Tomasz Pruszczynski, akcjonariusz i Prezes Zarzadu SARE S A, petni rowniez funkcje Prezesa Zarzadu
INIS Sp. z 0.0.

Powigzania kapitatowe pomiedzy Spdtkg dominujgcg a mr Target Sp. z 0.0.:

- Pan Tomasz Pruszczynski, akcjonariusz i Prezes Zarzadu SARE S A, petni rowniez funkcje Prezesa Zarzadu
mr Target Sp. z 0.0.

- Pan Dariusz Piekarski, Cztonek Zarzagdu SARE S.A., pemni rowniez funkcje Cztonka Zarzadu mr Target Sp. z
0.0.

Powigzania kapitatowe pomiedzy Spdtkg dominujgcg a Teletarget Sp. z 0.0.:
- Pan Tomasz Pruszczynski, akcjonariusz i Prezes Zarzadu SARE S.A,, petni rdwniez funkcje Prezesa Zarzadu
Teletarget Sp. z 0.0.

Powigzania kapitatowe pomiedzy Spotkg dominujgcg a Salelifter Sp. z 0.0.:
- Pan Tomasz Pruszczynski, akcjonariusz i Prezes Zarzagdu SARE S.A,, petni rdwniez funkcje Prezesa Zarzadu
Salelifter Sp. z 0.0.

Jednostka dominujgca catej Grupy
SARE SA.
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W roku finansowym zakonczonym 31 grudnia 2015 roku wystgpity transakcje pomiedzy Spoétkg a spotkami
zaleznymi tj. mr Target Sp. z 0.0., Inis Sp. z 0.0., Teletarget Sp. z 0.0., Salelifter Sp. z 0.0., a takze pomiedzy
jednostkami stowarzyszonymi tj. Emagenio Sp. z 0.0.

Podmiot o znaczacym wptywie na Spétke

Na dzien 31 grudnia 2015 roku SARE S.A. jest wiascicielem 94% akcji zwyktych Inis Sp z 0.0.(31 grudnia
2014: 97%) oraz 90,00% akcji zwyktych mr Target Sp. z 0.0. (31 grudnia 2014: 62,15% ).

Jednostka stowarzyszona

Na dziert 31 grudnia 2015 roku Spoétka posiada 41,02%-owy udziat w spdtce Neron IT Sp. z 0.0. (31 grudnia
2014: 41,02%), Na dzien 31.12.2015r. jednostka nie posiada udziatéw w spotce Emagenio sp. z 0.0. (31
grudnia 2014: 33,33%).

Jednostka powigzana osobowo z Grupg

Na dzienn 31 grudnia 2015 roku Prezes Zarzgdu SARE S.A. Pan Tomasz Pruszczynski jest wiascicielem
24,03% udziatdow w OS3 Group S.A.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku Pani Ewa Batdyga - cztonek Rady Nadzorczej spdtki Sare S.A. jest
wiceprezesem zarzadu spotki Martis Consulting sp. z 0.0.

Nastepujaca tabela przedstawia tgczne kwoty transakcji zawartych z podmiotami powigzanymi za biezacy i
poprzedni rok obrotowy.

Warunki transakcji z podmiotami powigzanymi kapitatowo i osobowo
Transakcje pomiedzy Spotkami w Grupie sg realizowane zgodnie z politykg cen transferowych na zasadach

cen rynkowych, a pozostate transakcje sg realizowane na zasadach cen rynkowych. Transakgcje te, z wzgledu
na ich niskg wartos¢ nie sg objete politykg cen transferowych.



Podmiot powigzany

Jednostka dominujaca
SARE S.A.

Jednostki zalezne:

Mr Target Sp. z 0.0.
Inis Sp. z 0.0.
Mobiguest Sp. z 0.0.
Teletarget Sp. z 0.0.
Salelifter Sp.z o.0.
Jednostka stowarzyszona:
Neron IT

Emagenio

International Law Advisors Sp. z 0.0.

Jednostka powigzana osobowo z
grupg

OS3 Group S.A.

0OS3 Sp. zo.o.

Hostersi

Martis Consulting

Mr Wallet Sp. z 0.0

Zarzad Sp6tek Grupy
pruszczynski.pl

Biuro Doradztwa Biznesowego
Dariusz Piekarski

INCITE Jarostaw Nowak
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Sprzedaz na rzecz
podmiotéw powigzanych

31.12.2015
1410627
3838 465

71 855
1306 862
nd

317 450
2142 298
0

0

0

0

241 948

0

14 980
126 626
100 342
nd

406 226
66 000

148 000
192 226

31.12.2014

892 491
2074340
217433
1525 469
0

73577
257 861
5000

0

5000

0

283439

30 090
19 991
154 858
0
78500
584189
118 191

228 300
237698

Zakupy od podmiotéw

powigzanych
31.12.2015 = 31.12.2014

1191 356 1080 091
4 687 345 2620747
1405 193 1565 347
2 669 264 736 359
0 4394
42 366 80572
570522 234075
150 25837
0 16 673
150 9164
0 0
16 836 88 818
0 0
6613 58 828
4112 29990
6111 0
0 0
1579 23 966
1340 966
0 0
239 23000

Naleznosci od podmiotéw

powigzanych

31.12.2015 = 31.12.2014
111 304 145785
766 839 452 352
308 35444
251626 357 563
0 0
72157 0
442 748 59 345
0 0
0 0
0 0
0 0
21 507 16720
0 0
7970 0
832 6117

12 705 0
0 10603
0 23 862
0 14022
0 9 840
0 0

Zobowigzania wobec
podmiotéw powigzanych

31.12.2015
136 023
754 595

68 946
476 649
0

27 511
181 489

31.12.2014

279 069
329 540
106 956
129 801
5105
33 008
54670
4 545
2903
1642

0

965

0
491
474
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Nota 35. WYNAGRODZENIA CZEONKOW ZARZADU, RADY NADZORCZEJ | WYZSZE] KADRY KIEROWNICZE]

Swiadczenia wyptacane Cztonkom Zarzadu

Krotkoterminowe Swiadczenia pracownicze (wynagrodzenia i narzuty)
Umowy wspotpracy

Nagrody jubileuszowe

Swiadczenia po okresie zatrudnienia

Swiadczenia z tytutu rozwigzania stosunku pracy

Swiadczenia pracownicze w formie akdji wiasnych

Pozostate Swiadczenia dtugoterminowe

Razem

Swiadczenia wyptacane Cztonkom Rady Nadzorczej

Krotkoterminowe Swiadczenia pracownicze (wynagrodzenia i narzuty)
Umowy wspotpracy

Nagrody jubileuszowe

Swiadczenia po okresie zatrudnienia

Swiadczenia z tytutu rozwigzania stosunku pracy

Swiadczenia pracownicze w formie akcji wiasnych

Pozostate Swiadczenia dtugoterminowe

Razem

01.01.2015-

31.12.2015
980 116
421 226

1401 342

01.01.2015-
31.12.2015
54 685

54 685

Swiadczenia wyptacone lub nalezne pozostatym cztonkom gtéwnej kadry kierowniczej

Krotkoterminowe Swiadczenia pracownicze (wynagrodzenia i narzuty)
Nagrody jubileuszowe

Swiadczenia po okresie zatrudnienia

Swiadczenia z tytutu rozwigzania stosunku pracy

Swiadczenia pracownicze w formie akcji wiasnych

Razem

Nota 36. ZATRUDNIENIE

Przecietne zatrudnienie:

Wyszczegbinienie

Administracja

IT - Dziat programowania
Dziat sprzedazy

Obstuga Klienta

Pozostali pracownicy
Razem

01.01.2015-

31.12.2015
532 961

532 961

01.01.2015-31.12.2015

30
17
17
28

2
94

01.01.2014-
31.12.2014

671 250

584 189

1255439
01.01.2014-
31.12.2014

23 051

23 051
01.01.2014-
31.12.2014

401 270

401 270
01.01.2014-
31.12.2014

18

8

15

26

3

70



m Skonsolidowany Raport Roczny Grupy Kapitatowe] SARE za rok obrotowy 2015

Rotacja zatrudnienia:

At efrmret 01.01.2014-

Wyszczegdlnienie 01.01.2015-31.12.2015 31122014
Liczba pracownikéw przyjetych 40 38
Liczba pracownikow zwolnionych 16 20
Razem 24 18

Nota 37. UMOWY LEASINGU OPERACYJNEGO

W pazdzierniku 2014 zostata podpisana umowa leasingu operacyjnego na samochdd osobowy. Leasing
rozliczany jest bilansowo jako leasing finansowy tj. ujety w aktywach i dokonywana amortyzacja bilansowa
przez okres 36 miesiecy. Umowa zostata zawarta na okres 36 miesiecy, raty pfatne w wysokosci 1558,47 zt.
Po zakonczeniu umowy tj. 17.10.2017r. przedmiot leasingu moze zostac przeniesiony na wtasnos¢ Spotki po
wpfacie kwoty wykupu w wysokosci 552,85 zt.

W lutym 2015 zostata podpisana umowa leasingu operacyjnego na samochéd osobowy. Leasing rozliczany
jest bilansowo jako leasing finansowy tj. ujety w aktywach i dokonywana amortyzacja bilansowa przez okres
36 miesiecy. Umowa zostata zawarta na okres 36 miesiecy, raty ptatne w wysokosci 1634,40 zh. Po
zakonczeniu umowy tj. 16.02.2018r. przedmiot leasingu moze zosta¢ przeniesiony na wlasnos¢ Spotki po
wptacie kwoty wykupu w wysokosci 582,11 zt.

Spotka wynajmuje pomieszczenia biurowe w Rybniku i Warszawie na podstawie umowy najmu. Nie spetfniaja
one jednak warunkéw leasingu.

Nota 38. SPRAWY SADOWE

Prowadzone jest postepowanie przez Prokurature Rejonowg w Opolu w sprawie doprowadzenia spotki
SARE S.A. (jako wspdlnika spotki Emagenio sp. z 0.0.) do niekorzystnego rozporzadzenia jej mieniem w
wysokosci 300.000,00 zt poprzez wprowadzenie jej w btad, co do realizacji umowy inwestycyjnej zawartej w
dniu 05.06.2014 r. w Rybniku.

Ponadto spodtka wytoczyta powddztwa wzgledem odbiorcow, ktérzy zalegaja z optatami. tgczna kwota
naleznosci na drodze powddztwa sagdowego to na dzien 31.12.2015r. 114 tys. PLN.

Odpis aktualizujgcy naleznosci od C&A Online GmbH w spdtce mr Target Sp. z 0.0. zostat utworzony w
wysokosci 50% wartosci naleznosci tj. 474 963,91 zt i wedtug naszej najlepszej wiedzy i w naszej ocenie
wysoko$¢ odpisu jest wystarczajaca.

W sprawie prowadzonej przeciwko mr Target sp. z 0.0. z powodztwa spotki Tradedoubler sp. z o.0.
rozwazamy zawarcie ugody ze spotkg Tradedoubler sp. z 0.0., jednakze warunki tej ugody i ewentualne
scenariusze rozwigzania sporu bedziemy mogli przekaza¢ po odbyciu sie mediacji, o przeprowadzenie
ktorej zwrdécit sie powdd czyli spdtka Tradedoubler sp. z 0.0.

Obie sprawy, tj. postepowanie ktore jest prowadzone z powddztwa spotki mr Target sp. z 0.0. przeciwko
spotce C&A Online GmbH oraz postepowanie, ktére jest prowadzone przeciwko spdtce mr Target sp. z 0.0.
z powddztwa Tradedoubler sp. z 0.0. dotyczg $wiadczenia przez spotke mr Target sp. z 0.0. ustug na rzecz
C&A Online GmbH - spotka Tradedoubler sp. z 0.0. byta podwykonawcg spotki mr Target sp. z 0.0.

Nota 39. ZDARZENIA PO DACIE BILANSU

W dniu 21.08.2015 r. Walne Zgromadzenie SARE podjeto uchwate w przedmiocie podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w drodze emisji akgji serii C. Uprawnienie co do ostatecznej kwoty o jakg kapitat zostanie



Skonsolidowany Raport Roczny Grupy Kapitatowe] SARE za rok obrotowy 2015

podwyzszony zostato przekazane Zarzadowi. W dniu 15.02.2016 r. akcje spotki SARE zadebiutowaty na
rynku regulowanym prowadzonym przez GPW S.A. W dniu 22.02.2016 r. Cztonkowie Zarzagdu SARE S.A. w
osobach Tomasza Pruszczynskiego (Prezes Zarzadu) oraz Dariusza Piekarskiego (Cztonek Zarzadu) ztozyli
oswiadczenie (w formie aktu notarialnego) o ustaleniu ostatecznej sumy kapitatu zaktadowego i tym samym
ustanowili wysoko$¢ kapitatu zaktadowego Spoétki na sume 224.724,10 zt. Wniosek o dokonanie zmian zostat
ztozony do Krajowego Rejestru Sgdowego. Jednak na dzien sporzgdzenia sprawozdania finansowego nie

zostat jeszcze dokonany.

W dniu 26 lutego 2016 roku spotka odkupita udziaty w spotce Emagenio sp. z 0.0.

W dniu 14 marca 2016 roku SARE S.A. zawarto warunkowg umowe sprzedazy udziatéw w spotce NeronlT sp.

Z 0.0.

Sprzedaz bedzie skuteczna jesli pozostali wspdlnicy nie skorzystajg z prawa pierwokupu.

Nota 40. INFORMACJE O TRANSAKCJACH Z PODMIOTEM DOKONUJACYM BADANIA SPRAWOZDANIA

Wynagrodzenie wyptacone |lub nalezne za rok obrotowy 01.01.2015 - 01.01.2014 -
31.12.2015 31.12.2014

- za bad'ame rocznego sprawozdarjla finansowego i 55 800 10 000
skonsolidowanego sprawozdania finansowego
- za badanie potrocznego sprawozdania finansowego
skonsolidowanego oraz weryfikacje jednostkowego sprawozdania 14 600
finansowego
- 7a ustugi doradztwa w zakresie wdrozenia MSR 21 496
- weryfikacja oraz opinia do historycznej informacji finansowej 20817
RAZEM 82713 10 000
Nota 41. OBJASNIENIA DO SPRAWOZDANIA Z PRZEPEYWOW PIENIEZNYCH

Wyszczegdlnienie 2015-12-31 2014-12-31
Srodki pieniezne w bilansie 3590 384 2 444 658
R&znice kursowe z wyceny bilansowej
Aktywa pieniezne kwalifikowane jako ekwiwalenty srodkéw pienieznych
na potrzeby rachunku przeptywdw pienieznych
Srodki plein|ezlnel| I.Ch ekwiwalenty ogétem wykazane w rachunku 3590 384 2 444 658
przeptywdw pienieznych

Wyszczegblnienie 2015-12-31 2014-12-31
Amortyzacja: 547 045 388 256
amortyzacja wartosci niematerialnych 388 130 290974
amortyzacja rzeczowych aktywdw trwatych 158 915 97 282
amortyzacja nieruchomosci inwestycyjnych
Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) sktadaja sie z: 39032 -1 381
odsetki zaptacone od udzielonych pozyczek -967
odsetki zaptacone od kredytéw
odsetki otrzymane -2 425 -950
koszty finansowe leasing 7 607
odsetki zaptacone od dtugoterminowych naleznosci
dywidendy otrzymane 33850
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odsetki naliczone od udzielonych pozyczek

odsetki naliczone od kredytéw i pozyczek

odsetki zaptacone

Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej wynika z:
przychody ze sprzedazy wartosci niemataterialnych
wartos¢ netto sprzedanych wartosci niematerialnych
przychody ze sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych
wartos¢ netto sprzedanych rzeczowych aktywow trwatych
wartos¢ netto zlikwidowanych aktywow trwatych

strata na sprzedazy aktywow trwatych aktywow trwatych
aktualizacja wartosci krétkoterminowych aktywow finansowych

Zmiana stanu rezerw wynika z nastepujgcych pozycji:

bilansowa zmiana stanu rezerw na zobowigzania

bilansowa zmiana stanu rezerw na $wiadczenia pracownicze
wartos¢ rezerw przejeta w wyniku objecia kontroli (stan rezerw
jednostki zaleznej na dzien objecia kontroli ze znakiem "-")
wartos¢ rezerw wytgczona w wyniku utraty kontroli (stan rezerw
jednostki zaleznej na dzien utraty kontroli ze znakiem "+")

Zmiana stanu zapaséw wynika z nastepujacych pozycji:

bilansowa zmiana stanu zapasow

wartos¢ zapasow przejeta w wyniku objecia kontroli (stan zapaséw
jednostki zaleznej na dzieh objecia kontroli ze znakiem "-")

wartos¢ zapasow wytgczona w wyniku utraty kontroli (stan zapasow
jednostki zaleznej na dzien utraty kontroli ze znakiem "+")

Zmiana naleznosci wynika z nastepujgcych pozycii:

zmiana stanu naleznosci krotkoterminowych wynikajgca z bilansu
zmiana stanu naleznosci dtugoterminowych wynikajgca z bilansu
korekta o dopfaty do kapitatu

korekta o zmiane stanu naleznosci z tytutu zbycia rzeczowych aktywow
trwatych

korekta o zmiane stanu naleznosci z tytutu zbycia inwestycji
niefinansowych

korekta o zmiane stanu naleznosci z tytutu zbycia inwestycji
finansowych

stan naleznosci przejety w wyniku objecia kontroli (stan naleznosci
jednostki zaleznej na dzien objecia kontroli ze znakiem "-")

stan naleznosci wytgczony w wyniku utraty kontroli (stan naleznosci
jednostki zaleznej na dzien utraty kontroli ze znakiem "+")

Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem zobowigzan
finansowych, wynika z nastepujacych pozycj:

zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych wynikajgca z bilansu
korekta o spfacony kredyt

korekta z tytutu kompensaty dopfat i zobowigzan

korekta o zmiane zobowigzania z tyt. niewypfaconej dywidendy

korekta o zmiane stanu zobowigzan z tytutu nabycia rzeczowych
aktywow trwatych

korekta o zmiane stanu zobowigzan z tytutu nabycia aktywow

346 261
0

39543
306718

18 956
-39 920
58 876

-3 398 333
-3372155
-26 178

1898 559

1910313
-11 754
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-267

802
-363 794
0

-363 794

372 156
357 156
15000

-2 530 980
-2 530980

1871 891
1871 891
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finansowych

stan zobowigzan operacyjnych przejety w wyniku objecia kontroli (stan
zobowigzan jednostki zaleznej na dzien objecia kontroli ze znakiem "-")
stan zobowigzan operacyjnych wytgczony w wyniku utraty kontroli (stan
zobowigzan jednostki zaleznej na dzien utraty kontroli ze znakiem "+")

Na wartos$¢ pozycji "inne korekty" sktadajg sie: 308 277 573 871
Eliminacja odpiséw amortyzacyjnych wartosci firmy -105 448
Strata w jednostkach stowarzyszonych 0
Opcje managerskie 539 084 491 366
Pozostate -230 807 187 954

Rybnik, dnia 18.03.2016 r.

Podpisy Cztonkdéw Zarzadu:

Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:
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SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI
GRUPY KAPITALOWE] SARE

za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 roku

Prezentowane wedtug miedzynarodowych standardow sprawozdawczosci
finansowej

Rybnik, 18 marca 2016 roku
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4.1.  Omdwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych
w rocznym sprawozdaniu finansowym, w szczegdlnosci opis czynnikéw i
zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majgcych znaczacy wptyw na
dziatalnos¢ Emitenta i osiggniete przez niego zyski lub poniesione straty w roku
obrotowym, a takze omdwienie perspektyw rozwoju dziatalnosci Emitenta
przynajmniej w najblizszym roku obrotowym.

Rok 2015 byt dla Grupy SARE czasem bardzo dynamicznego rozwoju. Grupa odnotowata duzy wzrost
przychoddw ze sprzedazy: o 53% w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego. Wynikato
to w duzej mierze z realizadji przyjetej w 2012 roku strategii rozwoju. W wyniku prowadzonych przez
Zarzad Emitenta dziatan bardzo szybko rozwijaty sie projekty startupowe. Spotki zalezne takie jak INIS
Sp. z 0.0. i mr Target Sp. z 0.0. osiggnety niezwykle dynamiczne wzrosty, a przychody spotki Salelifter
Sp. z 0.0. przekroczyty 3 min zt.

Wykres 1. Przychody Grupy Kapitatowej SARE

Przychody

38 260,3

25021,4

2012 2013 2014 2015

Zrédto: Emitent

Tak dynamiczny wzrost przychoddw i przekroczenie Break Even Point przez niemal wszystkie spotki z
Grupy (z wytgczeniem Teletarget oraz neronlT - konsolidacja prawami wtasnosci) wptyneto na znaczaca
poprawe zysku oraz wskaznikow rentownosci na poszczegdlnych poziomach.
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CZYSTY ZYSK

Wykres 2. WskaZniki rentowno$ci Grupy Kapitatowej SARE

Wskazniki rentownosci

4,16% 4,26%

-0,17%

2012 20713 2014 2015

I Rentowno$¢ sprzedazy
B Rentowno$¢ na dziatalnosci operacyjnej

B Rentowno$é¢ netto

Zrédio: Emitent

Wykres 3. Zysk Grupy Kapitatowej SARE

Zysk

229,80

2012 2013 2014 2015

I Zysk na sprzedazy
B Zysk na dziatalno$ci operacyjne;j

B Zysk/strata netto podmiotu dominujacego

Zrédio: Emitent

Wzrost rentownosci spotki wptynat rowniez pozytywnie na zmiane poziomu EBITDA.
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Wykres 4. EBITDA Grupy Kapitatowej SARE

EBITDA

1040,1

2012 2013 2014 2015

Zrédto: Emitent

Dynamiczny rozwdj Grupy Kapitatowej bedgcy efektem przemyslanej strategii, opartej na rozwijaniu od
poziomu startupu spotek zaleznych od SARE wptynat rdwniez na wzrost aktywdw oraz znaczny wzrost
poziomu kapitatu wtasnego. Finansowanie tak dynamicznego rozwoju spowodowato nieznaczny wzrost
wskaznika zadtuzenia ogdtem grupy kapitatowej, ktéry wzrdst o 4 punkty procentowe w roku 2015. Jest
on nadal na bardzo bezpiecznym poziomie 26%.

Wykres 5. Aktywa Grupy Kapitatowe] SARE

Aktywa

25422,8

19 784,0

15734,5

14 003,4

2012 20713 2014 2075

Zrédio: Emitent

Wykres 6. Kapitat wiasny Grupy Kapitatowej SARE

Kapitat Wiasny

18 907,9

15 154,6

13 208,8

12 120,2

2012 2013 2074 2015

Zrédto: Emitent
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Wykres 7. Wskaznik zadtuzenia Grupy Kapitatowej SARE

Wskaznik Zadtuzenia

21,60%

16,05%

2012 2013 2014 2015

Zrédto: Emitent

Struktura aktywéw Grupy Kapitatowej Emitenta nadzien 31.12.2015 przedstawiona jest na wykresie
ponizej.

Wykres 8. Struktura aktywéw Grupy Kapitatowej SARE

Struktura Aktywow

14%
5%
. Bl Aktywa trwate
B Naleznosci handlowe
Srodki pieniezne i ich ekwalenty
34% 47% B Pozostate

Zrédio: Emitent

4.2. Opis istotnych czynnikdéw ryzyka i zagrozen, z okresleniem, w jakim stopniu
Emitent jest na nie narazony

4.2.1. Ryzyko zwigzane z konkurencjg

Spoétka dominujgca oraz pozostate spdtki Grupy SARE dziatajg w silnie konkurencyjnej branzy o niskich
barierach wejscia i potencjalnej nieograniczonej presji przedsiebiorstw, ulokowanych poza granicami
Polski, w tym w krajach o wysokiej dostepnosci konkurencyjnych cenowo kadr programistycznych.
Konkurencyjnos¢ oferty zalezy od wielu czynnikdéw, w tym rozpoznawalnosci marki, charakterystyki,
jakosci i niezawodnosci ustug, w tym ich innowacyjnosci, poziomu cen, skutecznosci zespotow
sprzedazowych (dystrybucji oferty) oraz obstugi klienta. Podmioty z Grupy Kapitatowej SARE oferuja
ustugi zaréwno w segmencie jakosciowym, jak i niskobudzetowym. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka
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nasilenia sie istniejgcej konkurencji ze strony dostarczycieli zaawansowanych narzedzi jakosciowych,
jak i bezptatnych. Istnieje ryzyko poszerzenia oferty i presji konkurencyjnej ze strony podmiotow
trzecich, sprzedajacych obecnie komplementarne czy uzupeniajgce wobec oferty spotek z Grupy SARE
rozwigzania. Istnieje takze ryzyko wejscia na rynek silnych i doswiadczonych lub konkurencyjnych
cenowo podmiotéw z kapitatem zagranicznym. Nasilenie konkurencji miatoby negatywny wptyw na
przychody lub wyniki i perspektywy poszczegdinych spotek w Grupie oraz catej Grupy Kapitatowej.

4.2.2. Ryzyko koniunktury w branzy reklamy internetowe;j

Grupa Kapitatowa koncentruje sie na segmencie reklamy internetowej. Branza reklamy, w tym reklamy
internetowej, jest silnie poddana wahaniom koniunkturalnym, wynikajgcym z istnienia cyklow
gospodarczych. Szybki wzrost gospodarczy mierzony wzrostem PKB przynosit dwucyfrowe wzrosty
tego rynku, natomiast samo spowolnienie wzrostu PKB powodowato w przeszitosci gteboki spadek
wartosci wydatkow reklamowych. Mimo, iz reklama w kanatach internetowych jest najbardziej
dynamicznie rozwijajgcym sie segmentem branzy, nie mozna wykluczy¢ ryzyka istotnego spadku
popytu ze strony reklamodawcdw w okresach pogorszonej koniunktury gospodarczej. Taki spadek
popytu spowodowatby zaostrzenie konkurendji (w tym cenowej) w branzy w ktérej dziatajgc spotki z
Grupy, co mogtoby prowadzi¢ do spadku przychoddw i pogorszenia sytuacji finansowej catej Grupy
Kapitatowe].

4.2.3. Ryzyko zwigzane z branzowymi regulacjami prawnymi

Spotki z Grupy Kapitatowej SARE przestrzegajg w swej dziatalnosci branzowych regulacji prawnych,
najwieksze znaczenie maja:
- Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. o ochronie danych osobowych (Dz. U. z 2014 r. poz. 1182 z
pbézn.zm),
- Ustawa z dnia 30 maja 2014 r. o prawach konsumenta (Dz.U. z 2014 poz. 827),
- KSH,
- Ustawa z dnia 18 lipca 2002 r. o $wiadczeniu ustug drogg elektroniczng (Dz. U. z 2013 poz.
1422),
- Ustawa z dnia 16 lipca 2004 r. Prawo telekomunikacyjne (Dz.U. z 2014 nr 0 poz. 243 z pdzn.
zm.),
- Ustawa z dnia 16 kwietnia 1993 r. 0 zwalczaniu nieuczciwej konkurencji (Dz.U. 2003 nr 153 poz.
1503 z pdézn. zm.).
oraz ustaw i rozporzadzen regulujgcych rynki niektérych wrazliwych produktéw i ustug (rynek zywnosci,
rynek uzywek: alkoholi papieroséw, rynek farmaceutyczny, rynek gier hazardowych. Uregulowania
dotyczg zaréwno dopuszczalnosci reklamy, jak i procesu jej realizadji.

Nie mozna wykluczy¢ ryzyka naruszenia przez ktérgs ze spotek w Grupie SARE przepisow prawa w
zakresie roznych aspektéw reklamy, w tym ustawy o ochronie danych osobowych. Spotki z Grupy SARE
w swojej dziatalnosci otrzymujg, przechowujg i przekazujg dane personalne oséb fizycznych oraz
prawnych, bedgcych adresatami korespondencji elektronicznej, wysytanej na zamodwienie klientdw.
Taka baza danych moze by¢ przedmiotem naduzy¢ ze strony ktérejs ze spotek, jej klientow,
pracownikéw czy tez 0séb trzecich, w tym kradziezy i wykorzystania danych niezgodnie z interesem
wiascicieli adreséw mailowych. Istnieje ryzyko, ze w kampaniach reklamowych (polegajgcych na wysytce
wiadomosci e-mail), przeprowadzanych przez dang spotke z Grupy dla klientow, znajda sie tresci
zastrzezone przepisami prawa, lub tez wysytke tresci zastrzezonych przepisami prawa przeprowadzg
klienci samodzielnie wysytajgcy wiadomosci za posrednictwem udostepnianego przez dang spotke
oprogramowania / narzedzi do e-mail marketingu. Zgodnie z przepisami polskiego prawa w przypadku
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dziatalnosci polegajgcej na posredniczeniu w realizacji kampanii reklamowych, za tres¢ przekazu
odpowiada spotka, natomiast w przypadku udostepniania oprogramowania - za wszelkie tresdi,
wysytane za pomocg Systemu SARE oraz za dobdr adresatéw tych tresci, odpowiadajg klienci spotki.
Jednakze zaistnienie opisanego wyzej scenariusza moze wzbudzi¢ zainteresowanie organéw nadzoru
oraz kontroli przestrzegania prawa, atakze przetozy¢ sie na kontrole tychze instytucji w
przedsiebiorstwie danej spdtki z Grupy, w zakresie zgodnosci Swiadczenia ustug z obowigzujgcymi
regulacjami.

Opisane powyzej czynniki moga miec istotny wptyw na wyniki i perspektywy przedsiebiorstw z branzy,
w tym na spotki z Grupy Kapitatowe).

4.2.4. Ryzyko zwigzane ze strukturg kosztéw rodzajowych

Znaczng czesc kosztow rodzajowych Grupy Emitenta stanowig kazdego roku koszty ustug obcych oraz
koszty osobowe (odpowiednio 69% oraz 22,6% kosztéw ogdtem w roku obrotowym 2015). Na koszty
ustug obcych skfadajg sie gtownie koszty niezbednej do prowadzenia dziatalnosci infrastruktury IT
(serwery, f3cza internetowe, sprzet komputerowy itp.) oraz koszty ustug reklamowych, $wiadczonych
przez wydawcow. Kompetencje i zaangazowanie zespotu pracownikéw oraz wspotpracownikow sg
jednym z elementéw przewagi konkurencyjnej Grupy Emitenta. Wzrost cen gtéwnych ustug czy kosztow
osobowych moze spowodowac przejsciowy lub diugotrwaty spadek rentownosci, a tym samym wyniku
finansowego i istotne pogorszenie perspektyw Grupy Emitenta.

4.2.5. Ryzyko zwigzane z transakcjami z podmiotami powigzanymi

Elementem strategii SARE S.A. jest wydzielanie wiodgcych ustug do osobnych spétek w obrebie wiasnej
grupy kapitatowej. Komplementarna oferta spodtek jest wzmacniana integracjg i automatyzacjg na
poziomie technologicznym. Dlatego tez SARE S.A. oraz inne spdtki z Grupy SARE zawierajg i bedg w
przysztosci zawierac transakcje z podmiotami powigzanymi - transakcje w obrebie grupy kapitatowe].
W opinii SARE transakcje z podmiotami powigzanymi zawierane sg na warunkach rynkowych,
prowadzona jest dokumentacja cen transferowych, nie mozna jednak wykluczy¢ ryzyka
zakwestionowania ich rynkowego charakteru przez organy podatkowe. Ewentualny wzrost obcigzen
podatkowych mdégtby mie¢ negatywny wptyw na wyniki spotki SARE i catej Grupy Kapitatowe).

4.2.6. Ryzyka dotyczace naruszenia praw z zakresu wtasnosci intelektualnej

Spotki w Grupie Kapitatowej zardwno tworzg, udostepniajg, jak i uzytkujg, tresci i utwory objete ochrong
wiasnosci intelektualnej, wtym oprogramowanie wifasne, oprogramowanie podmiotéw trzecich,
kreacje reklamowe. SARE S.A. nie moze zagwarantowal, ze sposoby ochrony praw wiasnosci
intelektualnej, bedacej w posiadaniu spotek z Grupy SARE, bedg wystarczajgce, aby zapobiec
ewentualnym prébom naruszeniu tych praw. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, ze powstrzymanie
korzystania przez nieupowaznione osoby z praw wifasnosci intelektualnej Grupy SARE okaze sie
utrudnione lub niemozliwe. Nielegalne wykorzystanie przyktadowo oprogramowania czy know-how
Grupy SARE mogtoby negatywnie wplyng¢ zaréwno na postrzeganie Grupy SARE, jak tez jej przychody,
wyniki i perspektywy.

Réwnoczesnie nie mozna wykluczy¢ ryzyka, ze podmioty trzecie mogg wystepowac z roszczeniami
przeciwko Grupie SARE w przypadku naruszenia lub podejrzenia naruszenia praw wiasnosci
intelektualnej, przez nich posiadanych. Istnigje ryzyko, ze ewentualny spor sgdowy mogtby obnizy¢
zaufanie klientéw do ustug Grupy SARE, spowodowac konieczno$¢ wyptaty kar lub odszkodowan, a
takze negatywnie wptyna¢ na wynik i perspektywy Grupy SARE.
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4.2.7. Ryzyko zwigzane z korzystaniem z ustug podwykonawcéw

Jednym z gtéwnych podwykonawcéw Grupy SARE sg tzw. wydawcy Internetowi, swiadczacy ustugi
reklamowe dla spdtek w Grupie Kapitatowej. Wydawcy realizujg zlecone przez Grupe SARE wysytki
kampanii reklamowych do scisle zdefiniowanych uzytkownikdw, ktérzy wyrazili zgode na otrzymywanie
informacji reklamowych drogg elektroniczna.

Nie mozna wykluczyc¢ ryzyka dziatania niezgodnie z zamdwieniem Grupy SARE lub zaniechania dziatania
wydawcy-podwykonawcy, w tym ryzyka opdznienia wysytki kampanii, dostarczenia kampanii do grupy
uzytkownikdw o innej niz zlecona charakterystyce czy liczebnosci, co wptynetoby na niezgodng z
oczekiwaniami klienta realizacje zamdwionej kampanii reklamowej. Wymienione powyzej czynniki
moglyby istotnie negatywnie wptyng¢ na reputacje Grupy SARE.

4.2.8. Ryzyko zmiennosci otoczenia prawnego

W otoczeniu Grupy Kapitatowej mogg nastgpi¢ zmiany w systemie prawnym, w tym dotyczacym
prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, podatkéw, prawa pracy, réznych aspektéw reklamy. Moze to
skutkowac zmianami optacalnosci prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, tworzy¢ nowe lub zamykac
istniejgce mozliwosci biznesowe (przyktadowo wprowadzenie zakazu promowania produktow, ktorych
reklamowanie obecnie jest powszechne i ma duzy udziat w wydatkach na reklame ogétem w danym
roku). Dodatkowo regulacje, dotyczgce reklamy, w tym reklamy réznych grup produktéw, znajdujg sie
w wielu niepowigzanych aktach prawnych. Zmiany systemu prawnego, interpretacji poszczegdlnych
przepiséw, praktyki sgdéw w rozstrzyganiu sporow, mogg mie¢ niekorzystny wptyw na wyniki
i perspektywy przedsiebiorstw, w tym na spotki z Grupy SARE.

4.2.9. Ryzyko znacznej zmiennosci technologii i trendow

W branzy reklamy mozna obserwowac zmiennos¢ trenddw rynkowych - wzrostu popularnosci jednych
form reklamy i spadku czy zaniku innych. Przyktadowo systematycznie spada udziat reklamy prasowej
na rzecz reklamy w réznych kanatach nowych mediow (reklamy internetowej) czy tez udziat reklamy
graficznej na rzecz reklamy w mediach spotecznosciowych. Rynek reklamy reaguje tez na zmiany
technologii, w tym zwigzanych z wykorzystaniem Internetu, przechowywaniem i obrdbkg danych,
bezprzewodowym przekazywaniem informacji itp. Nowe technologie moga w krétkim czasie catkowicie
zmieni¢ opfacalnos¢ dotychczasowych modeli reklamy, a takze wykreowac nowe, nieistniejgce jeszcze
modele. Opisane powyzej czynniki mogg miec istotny wptyw na wyniki i perspektywy przedsiebiorstw z
branzy, w tym na sp&tki z Grupy.

4.2.10. Ryzyko zwigzane z realizacjg strategii/celami strategicznymi

Dtugoterminowa strategia rozwoju Spotki i catej Grupy SARE zaktada rozwdj nowych ustug w zakresie
internetowej komunikacji, marketingu i wsparcia sprzedazy, istotne rozszerzenie dziatalnosci
prowadzonej za granicg oraz dostosowywanie struktur grupy kapitatowej. Pomysina realizacja strategii
rozwoju uzalezniona jest od zdolnosci spétek z grupy do skutecznej adaptacji do zmiennych warunkéw
branzy marketingu on line.

Istnieje ryzyko, ze strategia okaze sie nieefektywna czy tez dziatania podejmowane w celu jej realizadji
nie przyniosg planowanych efektéw. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, ze rozpoznanie potrzeb klientdw
okaze sie nietrafne, a kierunki rozwoju poszczegélnych spoétek z Grupy Emitenta, w tym wdrazanie
nowych funkcjonalnosci (technologicznych, marketingowych) niedopasowane w czasie, nieefektywne
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cenowo czy w inny sposob nieudane. Wszystkie wymienione wyzej czynniki mogg miec istotny
negatywny wptyw na przychody, wyniki i perspektywy Spoétki i Grupy SARE.

4.2.11. Ryzyko Sciggalnosci naleznosci

Spotki z Grupy SARE swiadczg ustugi dla kilkuset klientow réznej wielkosci, nalezgcych do grona duzych,
Srednich i matych przedsiebiorstw z siedzibg w Polsce i w wielu krajach $wiata, postugujacych sie na co
dzienn réznymi jezykami iodmiennymi systemami prawnymi. Obieg dokumentacji, zwigzanej z
naleznosciami, jak przystato na branze on line, odbywa sie czeSciowo za posrednictwem systemow
elektronicznych i sieci Internet. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka rozmaitych opdznien lub przesunie¢ w
regulowaniu naleznos$ci przez klientéw Spotki, ewentualnej koniecznosci utworzenia odpiséw
aktualizacyjnych dla poszczegdlnych naleznosci czy wystgpienia naleznosci spornych. Pogorszenie
Sciggalnosci naleznosci miatoby istotny negatywny wplyw na przychody, rentownos$¢ i perspektywy
poszczegdlnych spotek oraz catej Grupy.

4.2.12. Ryzyko zwigzane z kadrg managerska i kluczowymi pracownikami

Spotki z Grupy SARE opierajg swa dziatalno$¢ na ustugach, ponadto dziatajg w stosunkowo mfodej i
dynamicznie zmieniajgcej sie branzy, stad bardzo istotnym aktywem sg zasoby ludzkie. Kompetencje i
zaangazowanie kadry managerskiej oraz zespotu pracownikéw i wspotpracownikdw, w tym umiejetnosce
nieustannego uczenia sie, otwarto$¢ na nowe wyzwania, kreatywnos¢ stanowig wazng czes¢ przewagi
konkurencyjnej Grupy SARE. Ponadto Grupa SARE systematycznie powieksza zespdt, z uwagi na
wprowadzanie nowych ustug w spoétce SARE i pozostatych spétkach zaleznych, czy tez na rozwdéj nowych
spotek zaleznych.

Nie mozna wykluczy¢ ryzyka utraty kluczowych pracownikéw. Istnieje ryzyko wzrostu kosztow
osobowych w przypadku pilnej koniecznosci odbudowy czy rozbudowy kompetencji zespotu. Nie
mozna wykluczy¢ ryzyka trudnosci z pozyskaniem kompetentnych pracownikéw na stanowiska
managerskie czy specjalistyczne. Takze utrata ktéregokolwiek z cztonkéw Zarzagdu mogtaby miec istotny
negatywny wptyw na realizacje obranej strategii rozwoju, a takze przychody, wyniki i perspektywy Spotki
oraz Grupy SARE.

4.2.13. Ryzyko zwigzane z osobg Tomasza Pruszczyriskiego

Tomasz Pruszczynski, prezes Zarzadu SARE, jest jednym z dwoch zatozycieli SARE, znaczgcym
akcjonariuszem, wspottworzy strategie Spotki oraz aktywnie wspiera jej dziatalno$¢. Tomasz
Pruszczynski ma prawo do powotywania i odwolywania jednego cztonka Rady Nadzorczej dopoty,
dopdki bedzie posiadac nie mniej niz 15% gtoséw na WZ SARE. Tomasz Pruszczynski jest prezesem
zarzadu spoétek zaleznych INIS, mr Target i Teletarget oraz spotki posrednio zaleznej Salelifter (w czesci
wymienionych spotek zarzad jest jednoosobowy). Wptyw Tomasza Pruszczynskiego na dziatalnosc
Spotki i Grupy Kapitatowej z uwagi na powyzsze jest znaczacy.

Poza przedsiebiorstwem Spotki Tomasz Pruszczynski jest czionkiem organdw i wspdlnikiem wielu
innych spotek, angazuje sie w dziatalnos¢ Centrum Adama Smitha, Zwigzku Przedsiebiorcow i
Pracodawcow, przygotowuje szkolenia, bierze czynny udziat w konferencjach, konkursach i innych
wydarzeniach branzowych. Tomasz Pruszczynski uprawia ponadto zeglarstwo i nurkowanie, co moze
prowadzi¢ do kontuzji i czasowego zawieszenia wszelkiej aktywnosci.
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Wymienione powyzej okolicznosci mogg miec istotny wptyw na wyniki i perspektywy Spétki oraz Grupy
SARE.

4.2.14. Ryzyko dopasowania oferty do znacznej zmiennosci technologii i
trendéw

Spotki z Grupy dziatajg w branzy, charakteryzujgcej sie duzg zmiennoscig trenddéw rynkowych oraz
obstugujgcych reklame / pracujgcych na rzecz reklamy technologii, co jest szczegdlnie widoczne w
reklamie internetowej. Szybkie adaptowanie pomystow czy wzorcow z najbardziej rozwinietych rynkow,
badanie mozliwosci zastosowania nowinek technologicznych, niskie bariery wejscia przedsiebiorcow
zagranicznych dodatkowo nasilajg obserwowang zmienno$¢. Zmienno$¢ technologii i trenddw pocigga
zmiany standardéw $wiadczonych ustug oraz potrzeb klientéw. Istnieje ryzyko zajscia takich zmian
technologii lub trendéw, ktére mogg spowodowal spadek zainteresowania potencjalnych klientéw
ustugg e-mail marketingu lub tez istotny spadek cen dostepu do tego narzedzia. Nie mozna wykluczy¢
ryzyka, ze decyzje poszczegdlnych spdtek z Grupy, co do zmiany oferty, okazg sie w takiej sytuacji
nietrafne, niedopasowane w czasie, nieefektywne cenowo czy w inny sposéb nieudane. Istnieje ryzyko,
ze srodki wydatkowane na dopasowanie oferty irozwdj nowych funkcjonalnosci nie przyniosa
zaktadanej rentownosci w planowanym czasie i nowe ustugi zostang wycofane. Wymienione czynniki
mogg przetozyc sie na istotne zmniejszenie wysokosci przychoddw i wynikdw Grupy SARE.

4.2.15. Ryzyko zwigzane z zapewnieniem ciggtosci dostarczania ustug

Spotki z Grupy osiagaja przychody w formie opfat za Swiadczenie ustug za posrednictwem Internetu.
Miedzy innymi kampanie reklamowe, realizowane przez spotki z Grupy, emitowane sg w Internecie oraz
z wykorzystaniem sieci Internet. Wobec powyzszego dziatalno$¢ Grupy uzalezniona jest od
powszechnego, niezakidconego i przewidywalnej jakosci dostepu do Internetu (tgczy internetowych),
zapewnianego przez zewnetrznych dostawcow. Trudnosci zwigzane z zaktdceniami spowodowanymi
infrastrukturg techniczng moga opdznic¢ lub uniemozliwi¢ Swiadczenie ustug przez Grupe.

4.2.16. Ryzyko  zwigzane z dziataniem sprzetu komputerowego i
oprogramowania

Dziafalno$¢ poszczegdlnych spétek z Grupy opiera sie w duzej mierze na réznego rodzaju sprzecie
komputerowym (podstawowy skfadnik aktywdw trwatych) i oprogramowaniu (oprogramowanie wiasne,
ujmowanym w wartosciach niematerialnych, stanowi istotng czes¢ skonsolidowanej sumy bilansowe)).
Spotki z Grupy posiadajg wiasne serwery i sprzet komputerowy, korzystajg tez z ustug dostawcow
zewnetrznych. Uszkodzenie lub awaria jednego lub wielu urzadzen czy systemoéw, w tym w wyniku
zuzycia fizycznego czy przerwy w zasilaniu w energie elektryczng, mogg spowodowac¢ chwilowe lub
diuzsze ograniczenie Swiadczenia ustug, obnizenie ich jakosci w tym efektywnosci dla zleceniodawcow,
czy tez uszkodzenie lub zniszczenie czesci przechowywanych i przetwarzanych narzedzi i danych. Nie
mozna tez wykluczy¢ ryzyka wtamania do infrastruktury teleinformatycznej, kradziezy danych
teleinformatycznych lub paralizu sieci, co wigzatoby sie z zagrozeniem dla mozliwosci Swiadczenia ustug
przez dang spotke. Wymienione powyzej okolicznosci moga miec istotny negatywny wplyw na
przychody, wyniki i perspektywy Grupy.
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4.2.17. Ryzyko kar umownych

Umowy zawierane przez dang spdtke z Grupy z jej klientami mogg zawiera¢ standardowe lub
specyficzne warunki wspoétpracy i kary umowne. Naruszenie przez dang spotke warunkéw umowy moze
skutkowac ograniczeniem lub zerwaniem wspotpracy z danym klientem, a takze koniecznoscig zapfaty
kar umownych. Ewentualne kary umowne, wyegzekwowane od dostawcéw i podwykonawcdw, moga
nie pokrywac kosztéw kar, zaptaconych przez dang spdtke. Wymienione powyzej okolicznosci moga
miec istotny wptyw na wyniki i perspektywy Grupy Kapitatowej.

4.2.18. Ryzyko zwigzane z testami na utrate wartosci

Zgodnie ze stosowang przez spotke SARE S.A. oraz inne spotki w Grupie politykg rachunkowosci,
wartosci niematerialne i prawne sg wyceniane wedtug cen nabycia, pomnigejszonych o odpisy
amortyzacyjne oraz o odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci. Natomiast zgodnie z MSSF, w ksztatcie
zatwierdzonym przez Unie Europejska, stosowanymi na potrzeby prospektu emisyjnego, wartosci
niematerialne w postaci autorskiego oprogramowania System SARE, System INIS zostaty wycenione
w wartosci godziwej w korespondencji z kapitatem zapasowym (z aktualizacji wyceny). Na dzien ujecia
w ksiegach tzn 31.12.2012 r. System SARE zostat wyceniony na 5.577 tys. zt. a System INIS na 3.426 tys.
zt.

4.2.19. Ryzyko utraty zaufania odbiorcéw

Spotki z Grupy prowadzg dziatalnos¢ w branzy reklamy internetowej, gdzie Swiadczenie ustug wymaga
wysokiego poziomu zaufania odbiorcéw. Zwigzane jest ono z przetwarzaniem danych osobowych,
danych sprzedazowych oraz wysytaniem réznego rodzaju korespondencji do réznych grup odbiorcow.
Ewentualne przypadkowe lub zamierzone ujawnienie przez dang spotke danych, nalezacych do jej
klientdw, moze spowodowac obnizenie wiarygodnosci tej spotki lub catkowitg utrate zaufania u jednego
lub wielu klientow. Taka sytuacja miafaby istotny negatywny wptyw na generowane przychody, wyniki i
perspektywy Grupy.

4.2.20. Ryzyko zwigzane z btedami ludzkimi

Spotki z Grupy Swiadczg ustugi gtdwnie w oparciu o wiasne oprogramowanie i projekty kampanii
reklamowych.  Oprogramowanie  jest  systematycznie rozwijane, dodawane sg nowe
mozliwosci/funkcjonalnosci, w tym integracja z powszechnie dostepnymi systemami oséb trzecich lub
wewnetrznymi systemami klientow. Kazda kampania wymaga indywidualnego doboru narzedzi, formy,
tresci (kreadji), grup docelowych, podwykonawcéw i harmonogramu dziatan.

Mimo doktadania nalezytej starannosci, nie mozna wykluczy¢ ryzyka wystapienia btedu ludzkiego,
powodujgcego wadliwe dziatanie oferowanych narzedzi czy nieprawidtowg obstuge klienta w zakresie
zamowionej kampanii reklamowej, co moze miec istotny negatywny wptyw na postrzeganie Grupy i jej
wyniki finansowe.

43. Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego.

Zgodnie z wymogami zawartymi w rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w
sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw warto$ciowych
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oraz warunkow uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2009 r. Nr 33 poz. 259), a takze majac na uwadze
uchwaty Rady Gietdy w zakresie Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW, Zarzad SARE S.A.
przekazuje o$wiadczenie o stosowaniu zasad fadu korporacyjnego w 2015 roku.

4.3.1. Zbidr zasad tadu korporacyjnego, ktéremu podlega Emitent oraz
miejsce, gdzie tekst zbioru zasad jest publicznie dostepny.

Zasady tadu Korporacyjnego w roku 2016 zostaty objete dokumentem ,Dobre praktyki spotek
notowanych na GPW" w brzmieniu nadanym przez zatgcznik do uchwaty Rady Gietdy nr 26/1413/2015
z dnia 13 pazdziernika 2015 roku.

Tre$¢ dokumentu dostepna jest na oficjalne] stronie internetowe] Gietdy Papieréw Wartosciowych w
Warszawie poswieconej tej tematyce: https://www.gpw.pl/lad_korporacyjny_na_gpw

4.3.2. Wskazanie postanowien, od ktdrych odstgpit Emitent wraz z
wyjasnieniem przyczyn tego odstgpienia.

Emitent zamierza stosowac wszystkie zasady tadu korporacyjnego, z wyjatkiem wymienionych ponize;j:

.Z.1.16.
Informacja na temat planowanej transmisji obrad walnego zgromadzenia - nie pdzniej niz w terminie
7 dni przed datg walnego zgromadzenia.

Emitent nie transmituje obrad walnego zgromadzenia z powodu koniecznosci dokonania wielu
czynnosci  majgcych charakter techniczny oraz organizacyjny a takze zwigzanych z tym
przedsiewzieciem kosztow. Powyzsze sprawia, ze Spotka SARE S.A. nie zamieszcza na korporacyjne]
stronie internetowej informacji, dotyczacej transmisji obrad walnego zgromadzenia.

1.2.1.20
Zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie wideo.

Emitent, majgc na uwadze koniecznos¢ przeprowadzenia wielu czynnosci techniczno-organizacyjnych,
zwigzane z nimi koszty i ryzyka oraz mate doswiadczenie rynku w tym zakresie, nie decyduje sie na
chwile obecng na transmisje obrad Walnego Zgromadzenia oraz zamieszczanie na stronie
korporacyjnej zapisu obrad walnego zgromadzenia w formie wideo.

.Z.2.

Z zastrzezeniem zasady lIl.Z.3, osoby odpowiedzialne za zarzgdzanie ryzykiem, audyt wewnetrzny i
compliance podlegajg bezposrednio prezesowi lub innemu czionkowi zarzadu, a takze majag
zapewniong mozliwos¢ raportowania bezposrednio do rady nadzorczej lub komitetu audytu.
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Ze wzgledu na swojg dotychczasowg strukture, na dzieh sporzadzenia raportu rocznego, Emitent nie
ustanowit funkdji niezaleznego audytora wewnetrznego. Niniejsza zasada jest obecnie przedmiotem
analiz, a ostateczna deklaracja co do jej stosowania zostanie przekazana w raporcie biezagcym po
zakonczeniu analizy.

.Z.3.

W odniesieniu do osoby kierujgcej funkcjg audytu wewnetrznego i innych oséb odpowiedzialnych za
realizacje jej zadan zastosowanie majg zasady niezaleznosci okre$lone w powszechnie uznanych,
miedzynarodowych standardach praktyki zawodowej audytu wewnetrznego.

Na dzien sporzadzenia raportu rocznego, Emitent nie ustanowit funkcji niezaleznego audytora
wewnetrznego, jednak niniejsza zasada stanowi obecnie przedmiot analiz Spotki, ktérej celem jest
usuniecie powyzszego braku.

.Z.4.

Co najmniej raz w roku osoba odpowiedzialna za audyt wewnetrzny (w przypadku wyodrebnienia w
spétce takiej funkcji) i zarzgd przedstawiajg radzie nadzorczej] wiasng ocene skutecznosci
funkcjonowania systeméw i funkcji, o ktérych mowa w zasadzie IIl.Z.1, wraz z odpowiednim
sprawozdaniem.

Emitent nie wyodrebnit w swoich strukturach osoby odpowiedzialnej za audyt wewnetrzny w zwigzku z
tym sam Zarzad Spotki przedstawia Radzie Nadzorczej ocene skutecznosci funkcjonowania systemow
i funkdji o ktérych mowa w zasadzie 1l.Z.1.

IV.R.2

Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu lub zgtaszane spétce oczekiwania
akcjonariuszy, o ile spétka jest w stanie zapewnic infrastrukture techniczng niezbedna dla sprawnego
przeprowadzenia walnego zgromadzenia przy wykorzystaniu $srodkéw komunikacji elektronicznej,
powinna umozliwi¢ akcjonariuszom udziat w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu takich srodkéw,
w szczegdlnosci poprzez:

1) transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym;

2) dwustronng komunikacje w czasie rzeczywistym, w ramach ktérej akcjonariusze mogg wypowiadac
sie w toku obrad walnego zgromadzenia, przebywajac w miejscu innym niz miejsce obrad walnego
zgromadzenia;

3) wykonywanie, osobiscie lub przez petnomocnika, prawa gtosu w toku walnego zgromadzenia

Emitent nie decyduje sie na chwile obecng na transmisje obrad Walnego Zgromadzenia w czasie
rzeczywistym, na zapewnienie akcjonariuszom, przebywajgcym w miejscu innym niz miejsce obrad,
mozliwosci dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym oraz na wykonywanie prawa gtosu w toku
walnego zgromadzenia za pomocg niezbednej infrastruktury technicznej (Srodkéw komunikacji
elektronicznej). Doswiadczenia rynkowe z wykorzystaniem tego $rodka komunikacji, mierzone
dotychczasowg oceng sposobu udziatu akcjonariuszy w walnym zgromadzeniu, prowadzg do oceny o

nieadekwatnosci funkcjonalnej i kosztowej tego srodka komunikacji dla przebiegu obrad walnego
zgromadzenia. W miare upowszechniania sie stosowania tego rozwigzania technicznego oraz
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zapewnienia odpowiedniego bezpieczenstwa jego stosowania, Emitent rozwazy wprowadzenie tej
zasady w zycie.

IvV.Z.2.
Jezeli jest to uzasadnione ze wzgledu na strukture akcjonariatu spotki, spétka zapewnia powszechnie
dostepna transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym

W ocenie Emitenta struktura akcjonariatu nie wskazuje na konieczno$¢ zapewnienia powszechnie
dostepnej transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym. Potrzeba taka nigdy nie byta
sygnalizowana przez akcjonariuszy Emitenta.

V.Z.6.

Sp6tka okresla w regulacjach wewnetrznych kryteria i okolicznosci, w ktérych moze doj$¢ w sp6tce do
konfliktu intereséw, a takze zasady postepowania w obliczu konfliktu intereséw lub mozliwosci jego
zaistnienia. Regulacie wewnetrzne spétki uwzgledniajg miedzy innymi sposoby zapobiegania,
identyfikacji i rozwigzywania konfliktéw intereséw, a takze zasady wytgczania cztonka zarzadu lub rady
nadzorczej od udziatu w rozpatrywaniu sprawy objetej lub zagrozonej konfliktem intereséw.

Cztonkowie RN oraz Zarzad w chwili powotania sktadajg oswiadczenia o dziatalnosci prowadzone] poza
SARE SA wraz z oceng, czy jest w stosunku do dziatalnos$ci wykonywanej w Spétce konkurencyjna oraz
wskazaniem, czy uczestniczy w spofce konkurencyjnej lub innej konkurencyjnej osobie prawnej jako
cztonek jej organu. Emitent dysponuje w swoich regulacjach zasadami wytgczania Cztonka Zarzadu
badZ Rady Nadzorcze] od udziatu w rozpatrywaniu sprawy objetej konfliktem intereséw. Spdtka SARE
SA podjefa dziatania, ktére majg na celu doprecyzowanie wewnetrznych kryteridw i okolicznosci, w
ktorych moze dojs¢ w spotce do konfliktu interesdw a takze zasad postepowania w obliczu takiego
konfliktu.

VI.R.1.

Wynagrodzenie czionkdédw organdéw spotki i kluczowych menedzeréw powinno wynika¢ z przyjetej
polityki wynagrodzen.

W Grupie Kapitatowej istniat program motywacyjny w postaci opcji dla cztonkdédw organdw zarzadczych,
ktory zakonczyt sie z dniem 31.12.2015 roku. Program motywacyjny opisany jest w nocie 33
Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Emitenta. Obecnie trwajg prace nad nowym
programem wynagradzania cztonkdéw organdw spotki oraz jej kluczowych menedzerdw.
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4.4, Charakterystyka struktury aktywéw i pasywéw skonsolidowanego bilansu, w
tym z punktu widzenia ptynnosci Grupy Kapitatowej Emitenta.

Wykres 9. Struktura aktywéw Grupy Kapitatowej SARE

Struktura Aktywow

14%
5%

. B Aktywa trwate

B Naleznosci handlowe
Srodki pieniezne i ich ekwalenty

34% 47% B Pozostate

Zrédio: Emitent

Najwiekszg pozycje w aktywach Grupy Kapitatowej SARE stanowig aktywa trwate, w ktérych skiad
wchodzg autorskie systemy informatyczne SARE oraz INIS. Systemy te stanowig najwazniejsze aktywo
w dziatalnosci Grupy, na ktérym opiera sie duza czesc jej przychoddéw. 34 % sumy bilansowej stanowia
naleznosci, ktérych rotacja utrzymuje sie na stabilnym poziomie. Emitent podchodzi systemowo do
kwestii monitoringu naleznosci i wprowadzit Il kwartale roku 2015 system windykacji oparty na module
systemu SAP. Pozwolito to skréci¢ cykl rok do roku o 3 dni.

Wykres 10. Rotacja naleznoéci w Grupie Kapitatowej SARE

Rotacja naleznosci

2012 20713 2014 2075

Zrédto: Emitent

Przewazajgcy udziat w strukturze pasywdw Grupy Emitenta stanowig kapitaty wkasne (74%).

Kolejng pozycjg sg zobowigzania krétkoterminowe stanowigce 25% pasywow i zamykajgce sie kwotg
6,2 min PLN. W tej pozycji przewazajgcg pozycja sg zobowigzania handlowe ktérych kwota stanowi 5,1
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CZYSTY ZYSK

min PLN. Kilkuprocentowy wzrost w roku 2015 udziatu zobowigzan w strukturze pasywow byt
spowodowany wydtuzeniem cyklu rotacji zobowigzan o 2 dni.

Wykres 11. Struktura pasywéw Grupy Kapitatowej SARE

Struktura Pasywow

2% 72%
B Kapitaty wiasne
B Zobowigzania diugoterminowe
25%
Zobowigzania krétkoterminowe
1% / B Kapitat akcjonariuszy niekontrolujgcych

Zrodto: Emitent

Wykres 12. Rotacja zobowigzan Grupy Kapitatowej SARE

Rotacja zobowigzan

2012 2013 2014 2015

Zrédto: Emitent

Dobre wyniki Grypy Kapitatowej i wysoka EBITDA powodujg bardzo wysokg ptynnos¢, ktéra utrzymuje
sie na poziomie 2,3, pomimo przeprowadzenia inwestycji kapitatowych w roku 2015 (nabycie udziatow
mr Target od OS3). Podobnie wyglada sytuacja z ptynnoscig gotéwkowa, ktéra utrzymuje poziom 0,6.
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Wykres 13. Ptynnos¢ Grupy Kapitatowe] SARE

Ptynnos¢

2012 20713 2014 2015

M wskaznik ptynnosci

B wskaznik ptynnosci gotéwkowej

Zrédio: Emitent

4.5. Opis gldwnych cech stosowanych w przedsiebiorstwie Emitenta systemow
kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu
sporzgdzania sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan
finansowych.

Proces sporzadzania sprawozdan finansowych jest oparty na systemie ERP SAP Business ONE. Na
kazdym etapie przygotowywania sprawozdan dokonywana jest kontrola funkcjonalna przez
pracownikéw dziatu ksiegowosci oraz przez Gtéwnego Ksiegowego. Czynnosci ksiegowe podlegaja
procedurom operacyjnym
i akceptacyjnym. Nad prawidtowoscig sporzadzenia sprawozdan kontrole sprawuje rowniez Dyrektor
Finansowy, ktéry czuwa nad zgodnoscig wykonywania operacji z przyjetymi zasadami w Grupie
Kapitatowej. Dokonuje on kontroli pakietdw sprawozdan pod wzgledem kompletnosci, prawidtowosci
danych oraz zgodnosci z przyjeta politykg rachunkowosci.

W zakresie przyjetych zasad wyceny i ujecia w sprawozdaniach w Grupie Kapitatowej Emitenta
obowigzujg jednolite zasady.

Emitent zarzadza réwniez ryzykiem poprzez ciggly monitoring zmian legislacyjnych w zakresie MSR i
MSSF oraz w zakresie przepiséw podatkowych dostosowujgc na biezgco zasady operacji ksiegowych.

W ramach Rady Nadzorczej zostat wytoniony komitet audytu wewnetrznego. Ponadto roczne oraz
potroczne sprawozdanie finansowe jest audytowane przez niezaleznego biegtego rewidenta.

Rachunkowos¢ wszystkich spotek zaleznych, konsolidowanych metodg pemna, jest prowadzona przez
Dziat Ksiegowosci SARE S.A., co zapewnia spéjnos¢ danych oraz zasad i procedur postepowania w
procesie sporzgdzania sprawozdan finansowych.
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4.6. Akcjonariusze posiadajgcy bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji
wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich
procentowego udzialu w kapitale zaktadowym, liczby gtoséw z nich
wynikajacych i ich procentowego udziatu w ogdélnej liczbie gtoséw na walnym

zgromadzeniu

Tabela 1. Akcjonariat na dzier 31.12.2015

Akcjonariusz

WS Investments Limited

Tomasz Pruszczynski

Krzysztof Debowski

Damian Rutkowski

Vasto Investment s.a.r.l.

Martis Consulting

Pozostali

Suma

Zrédio: Emitent

Wykres 14. Akcjonariat na dzien 31.12.2015

9,26%
5.44%
5.51%
6,10%

Liczba akji

801 544

590 207

240 719

135200

122138

120553

205139

2215500

10,87% ‘. ’

Zrédto: Emitent

Udziat
Wartos¢ w kapitale
akcji zaklado-
wym©%
80 154,40 36,18%
59020,70 26,64%
24.071,90 10,87%
13 520,00 6,10%
12 213,80 551%
12 055,30 5,44%
20513,90 9,26%
221 550,00 100,00%
36,18%
26,64%

Udziat
Liczba " EE Tz
. liczbie
glosow .
glosow
na WZA (%)
801 544 36,18%
590 207 26,64%
240719 10,87%
135 200 6,10%
122 138 551%
120 553 5,449%
205139 9,26%
2215500 100,00%
B WS Investments Limited
B Tomasz Pruszczynski
B Krzysztof Debowski
M Damian Rutkowski

Vasto Investment s.a.r.l.
Martis Consultingsp sp. z 0.0.

Pozostali
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4.7. Posiadacze wszelkich papieréw wartosciowych, ktére dajg specjalne
uprawnienia kontrolne wraz z opisem tych uprawnien.

Tomasz Pruszczynski, Prezes Zarzadu SARE zgodnie ze Statutem ma prawo do powotywania |
odwotywania jednego cztonka Rady Nadzorczej dopdty, dopdki bedzie posiadac nie mniej niz 15%
gtoséw na WZ SARE.

4.8. QOgraniczenia odnosnie do wykonywania prawa gtosu, takich jak ograniczenie
wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtosdw,
ograniczenia czasowe dotyczgce wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie
z ktérymi, przy wspotpracy spotki, prawa kapitatowe zwigzane z papierami
wartosciowymi sg oddzielone od posiadania papieréw wartosciowych

Nie dotyczy

4,9. Ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa wiasnosci  papieréw
wartosciowych Emitenta.

Statut Emitenta nie zawiera zadnych postanowien dotyczacych ograniczen zbywania papieréw
wartosciowych Emitenta

4.10. Zasady dotyczace powotywania i odwotywania oséb zarzadzajacych oraz ich
uprawnien, w szczegdlnosci prawo do podijecia decyzji o emisji lub wykupie
akgji.

Zarzad Spotki SARE w tym Prezes Zarzadu, powotywany jest przez Rade Nadzorczg na wspdlng
trzyletnig kadencje. Rada Nadzorcza odwotuje i zawiesza w czynnosciach caty skfad lub
poszczegdlnych cztonkdw Zarzadu Spotki. Mandaty cztonkdw Zarzgdu wygasajg z dniem odbycia
Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie, bilans oraz rachunek zyskow i strat za
ostatni rok ich urzedowania. Czlonek Zarzagdu moze by¢ powotany na kolejne kadencje.

Zarzady spotek zaleznych nalezacych do Grupy Kapitatowej powotywane sg przez Zgromadzenie
udziatowcow wiekszoscig 2/3 gtoséw na dwuletnig kadencje. Mandat cztonka zarzadu spotek
zaleznych wygasa z dniem zgromadzenia udziatowcdw zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe.

4.11. Opis zasad zmiany statutu lub umowy spétki Emitenta.

Emitent wykorzystuje obowigzujgce przepisy prawa w sprawie zmiany statutu wynikajgce wprost z
Kodeksu Spotek Handlowych.
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4.12. Sposdb dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz
opis praw akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania.

Informacje w zakresie sposobu dziatania Walnego Zgromadzenia wynikajg wprost z obowigzujgcych
przepisoéw prawa.

4.13. Sktad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszty w ciggu ostatniego roku
obrotowego, oraz opis dziatania organdéw zarzgdzajgcych, nadzorujacych lub
administrujgcych emitenta oraz ich komitetow.

4.13.1. SARE S.A.

Zarzad

Organem kierujgcym spotka jest Zarzad, powotywany i odwotywany na okres wspdlnej kadencji przez
Rade Nadzorczg. Obecna kadencja Zarzadu rozpoczetfa sie w dniu 5 czerwca 2013 roku i uptywa z
dniem 5 czerwca 2016 roku.

W sktad zarzadu wchodzi:
- Tomasz Pruszczynski (Prezes Zarzadu), ktory petni te funkcje od poczatku dziatalnosci Emitenta
- Dariusz Piekarski - Cztonek Zarzgdu SARE od 18 wrze$nia 2012 roku.

Mandaty Czlonkdw Zarzadu wygasng najpdzniej z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia Emitenta
zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za rok obrotowy konczacy sie dnia 31 grudnia 2015 roku.
Zarzad SARE SA dziafa na podstawie Ustawy z dnia 15.09.2000 r. ,Kodeks spdtek handlowych” i innych
przepiséw prawa oraz postanowien Statutu Spotki i Regulaminu Zarzadu SARE SA. Ponadto przy
wykonywaniu swoich obowigzkéw Czionkowie Zarzadu Spotki kierujg sie zasadami zawartymi w
Dobrych Praktykach spotek notowanych na GPW.

Zarzad SARE SA prowadzi sprawy Spotki i reprezentuje jg we wszystkich czynnosciach sgdowych i
pozasgdowych. Do kompetencji Zarzgdu nalezg takze wszelkie sprawy zwigzanie z prowadzeniem
Spotki, ktére nie sg zastrzezone przepisami prawa, postanowieniami Statutu Spotki, Regulaminu
Walnego Zgromadzenia oraz Regulaminu Rady Nadzorczej, do kompetencji innych organdw
dziatajgcych w Spotce. Prezes Zarzadu SARE S.A. kieruje dziatalnoscig gospodarczg Spotki.

W szczegdlnosci do kompetendji Prezesa Zarzadu nalezy:
- wyznaczanie kierunkéw rozwoju Spoétki oraz Grupy Kapitatowej SARE,
- nawigzywanie kontaktow handlowych,
- reprezentowanie Spotki oraz Grupy Kapitatowej SARE na forum publicznym,
- analizowanie biezgcych przychoddw i wydatkdw Spoétki oraz Grupy Kapitatowej SARE,
- sporzadzanie raportéw i analiz dla Rady Nadzorczej,
- biezgce operacyjne zarzadzanie Grupg Kapitatowg SARE,
- wspotpraca z bankami i instytucjami finansujgcymi w celu pozyskania finansowania na dziatalnos¢
Spotki oraz Grupy Kapitatowej SARE,
- podejmowanie wszelkich dziatan zmierzajacych do minimalizacji kosztéw dziatalnosci Grupy
Kapitatowej SARE,
- podejmowanie wszelkich dziatan zmierzajgcym do maksymalizacji zyskéw Grupy Kapitatowej
SARE,
- dziafania zmierzajgce do poprawy ptynnosci finansowej w Grupie Kapitatowe] SARE,
- budowanie wartosci Grupy Kapitatowej SARE.
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Do kompetencji Cztonka Zarzadu SARE SA nalezy:
- wyznaczanie kierunkow rozwoju Spofki
- prowadzenie polityki kadrowej Spofki
- nawigzywanie kontaktéw handlowych,
- reprezentowanie Spotki na forum publicznym,
- rozliczanie biezgcych przychoddw i wydatkdw Spotki,
- sporzadzanie raportéw i analiz dla Rady Nadzorczej,
- biezgce operacyjne zarzgdzanie Spotkg,
- podejmowanie wszelkich dziatan zmierzajgcych do minimalizacji kosztéw dziatalnosci Spotki,
- podejmowanie wszelkich dziatan zmierzajgcych do maksymalizacji zyskéw Spotki,
- dziafania zmierzajace do poprawy ptynnosci finansowej Spotki,
- budowanie wartosci Spotki,
- tworzenie budzetdw Grupy SARE oraz zatwierdzanie budzetdw spotek w Grupie
- nadzor i zatwierdzanie ptatnosci w Grupie SARE
- sprzedaz i promocja ustug i produktow Grupy SARE

W przypadku Zarzadu wieloosobowego, do skfadania oswiadczen woli i podpisywania w imieniu Spotki
upowazniony jest Prezes Zarzagdu samodzielnie, pozostali cztonkowie Zarzadu posiadajg prawo do
reprezentacji Spotki fgcznie z innym cztonkiem Zarzadu lub z prokurentem.

Rada Nadzorcza

Organem kontrolnym spétki jest Rada Nadzorcza. Zgodnie ze Statutem Emitenta, Rada Nadzorcza
sktada sie z pieciu do siedmiu cztonkdw (liczbe tg okresla Walne Zgromadzenie). W roku 2015 skfad
Rady Nadzorczej zmieniat sie kilkakrotnie:

Skfad Rady Nadzorczej na dzien 01.01.2015 r..
Przemystaw Marcol - Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
Bozena Gtowacka - Cztonek Rady Nadzorczej

Cezary Kazmierczak - Cztonek Rady Nadzorczej

Anna Dawidowska - Cztonek Rady Nadzorczej

Robert Gwiazdowski - Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 09 stycznia 2015 r. Walne Zgromadzenie spotki SARE SA ustalito sktad Rady Nadzorczej, ktory
przedstawiat sie nastepujaco:

Adam Guz - Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

Krzysztof Wisniewski - Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej
Damian Rutkowski - Cztonek Rady Nadzorczej

Jerzy Sliwa - Cztonek Rady Nadzorczej

Przemystaw Marcol - Cztonek Rady Nadzorczej.

Obecna kadencja Rady Nadzorczej rozpoczeta sie wiasnie 09 stycznia 2015 r. Czas trwania kadendji
Rady Nadzorczej wynosi 3 lata.

W dniu 12 czerwca 2015 roku p. Adam Guz zostat odwotany z funkdji Przewodniczacego Rady
Nadzorczej spotki SARE S.A. W tym samym dniu w sktad Rady Nadzorczej zostaty powotane nastepujace
osoby: Ewa Batdyga, Dorota Szlachetko-Reiter oraz Wiestaw tatata.
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W dniu 09 listopada 2015 r. p. Wiestaw tatata zrezygnowat z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorcze).
W dniu 18 listopada 2015 r. Rada Nadzorcza spdtki SARE S.A., korzystajac z przystugujacego jej na mocy
8 16 ust. 6 Statutu Spotki uprawnienia, powotata w sktad Rady Nadzorczej SARE S.A., w trybie kooptacji,
p. Krzysztofa Kaczmarczyka.

W zwigzku z powyzszym, na dzien 31.12.2015 r. sktad Rady Nadzorczej przedstawia sie nastepujgco:
Krzysztof Wisniewski - przewodniczgcy Rady Nadzorczej

Jerzy Sliwa - Czlonek Rady Nadzorczej

Damian Rutkowski - Cztonek Rady Nadzorczej

Przemystaw Marcol - Cztonek Rady Nadzorczej

Dorota Szlachetko-Reiter - Wiceprzewodniczgca Rady Nadzorczej

Ewa Batdyga - Cztonek Rady Nadzorczej

Krzysztof Kaczmarczyk - Cztonek Rady Nadzorczej

Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzér nad dziatalnoscig Spotki we wszystkich dziedzinach jej
dziatalnosci. Kadencja Rady Nadzorczej jest wspdlna dla wszystkich cztonkdw. Zgodnie z Regulaminem
Rady Nadzorczej, jej cztonkowie sg powotywani i odwotywani przez Walne Zgromadzenie. Rada
Nadzorcza SARE SA dziata w oparciu o Kodeks spoétek handlowych, Statut Spotki, Regulamin Rady
Nadzorczej, uchwaty Walnego Zgromadzenia i inne obowigzujgce przepisy prawa, a takze z
poszanowaniem Dobrych Praktyk spétek notowanych na GPW.

Komitet Audytu

W dniu 18 listopada 2015 r. Rada Nadzorcza Emitenta powofata Komitet Audytu w sktadzie: Krzysztof
Kaczmarczyk - Przewodniczgcy Komitetu Audytu oraz Krzysztof Wisniewski i Przemystaw Marcol.
Cztonkiem Komitetu Audytu spetniajgcym okreslone w ww. ustawie warunki niezaleznosci oraz
posiadajgcym  kwalifikacje w dziedzinie rachunkowosci lub rewizji finansowej jest Krzysztof
Kaczmarczyk.

Komitet Audytu wykonuje w szczegdlnosci czynnosci z zakresu:

-monitorowania procesu sprawozdawczosci finansowej;

-monitorowania skutecznosci systemow kontroli wewnetrznej, audytu wewnetrznego oraz zarzadzania
ryzykiem,

-monitorowania wykonywania czynnosci rewizji finansowej,

-monitorowania niezaleznosci biegtego rewidenta i podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych, w tym w przypadku $wiadczenia ustug, o ktérych mowa w art. 48 ust. 2 ustawy o biegtych
rewidentach.

Komitet Audytu zapoznaje sie z pisemnymi informacjami podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdan finansowych o istotnych kwestiach dotyczacych czynnosci rewizji finansowej, w tym w
szczegdlnosci o znaczacych nieprawidtowosciach systemu  kontroli wewnetrznej jednostki w
odniesieniu do procesu sprawozdawczosci finansowej, zagrozeniach niezaleznosci podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych oraz czynnos$ciach zastosowanych w celu
ograniczenia tych zagrozen.

4.13.2. INIS Sp. z 0.0.

Zarzad Spotki INIS Sp. z 0.0. jest dwuosobowy. W sktad Zarzadu wchodza:
- Tomasz Pruszczynski - Prezes Zarzady,
- Roman Grygierek — Cztonek Zarzadu.
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Dziatania Zarzadu INIS Sp. z 0.0.:

- wyznaczanie kierunkéw rozwoju Spétki INIS Sp. z o.0.

- nawigzywanie kontaktoéw handlowych,

- reprezentowanie Spotki na forum publicznym,

- analizowanie biezacych przychoddw i wydatkdw Spotki,

- podejmowanie wszelkich dziatari zmierzajgcych do maksymalizacji zyskdéw Spotki

4.13.3. Mr Target Sp. z 0.0.

Zarzad Spotki mr Target Sp. z 0.0. jest trzyosobowy. W sktad Zarzgdu wchodza:
- Tomasz Pruszczynski - Prezes Zarzady,

- Dariusz Piekarski - Cztonek Zarzadu,

- Jarostaw Nowak - Cztonek Zarzadu.

Dziatania Zarzagdu mr Target Sp. z 0.0.:

- wyznaczanie kierunkéw i strategii rozwoju Spotki mr Target Sp. z 0.0.
- nawigzywanie kontaktéw handlowych,

- reprezentowanie Spotki na forum publicznym,

- biezgce operacyjne zarzadzanie Spotkg,

- sprzedaz i promocja ustug i produktow SARE

4.13.4. Teletarget Sp. z 0.0.

Zarzad jest jednoosobowy. W sktad Zarzadu wchodzi:
- Tomasz Pruszczynski - Prezes Zarzadu.

Dziatania Zarzadu Teletarget Sp. z 0.0.:

- wyznaczanie kierunkéw i strategii rozwoju Spotki Teletarget Sp. z 0.0.
- reprezentowanie Spotki na forum publicznym,

- biezgce operacyjne zarzadzanie Spotkg,

4.13.5. Salelifter Sp. z o.0.

Zarzad jest jednoosobowy. W sktad Zarzadu wchodzi:
- Tomasz Pruszczynski - Prezes Zarzadu.

Dziatania Zarzadu Salelifter Sp. z 0.0.:

- wyznaczanie kierunkéw i strategii rozwoju Spotki Salelifter Sp. z 0.0.
- reprezentowanie Spotki na forum publicznym,

- biezgce operacyjne zarzadzanie Spotka.

4.13.6. SARE GmbH

Zarzad Spotki SARE GmbH jest dwuosobowy. W sktad Zarzadu wchodzi:
- Tomasz Pruszczynski,
- Dariusz Piekarski.
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Dziatania Zarzagdu SARE GmbH:

- wyznaczanie kierunkow i strategii rozwoju Spotki
- reprezentowanie Spotki na forum publicznym,

- biezgce operacyjne zarzadzanie Spotkg,

- prowadzenie polityki kadrowej Spotki,

- nawigzywanie kontaktow handlowych.

W spétkach zaleznych Emitenta nie powotano Rady Nadzorczej.

4.14. Postepowaniatoczgce sie przed sgdem, organem witasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publiczne;.

W roku 2015 oraz na dzien bilansowy 31.12.15 r. nie toczyly sie zadne postepowania wzgledem
Emitenta, ktérych wartos¢ stanowi co najmniej 10% kapitatow wiasnych spotki SARE S.A.

4.15. Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach wraz z ich
okre$leniem wartoSciowym i iloSciowym oraz udziatem poszczegdlnych
produktow, towardw i ustug (jezeli sg istotne) albo ich grup w sprzedazy
Emitenta ogdtem, a takze zmianach w tym zakresie w danym roku obrotowym.

W okresie objetym raportem, 100% przychoddw wszystkich spotek Grupy Kapitatowej SARE stanowity
ustugi. W oparciu o ustugi $wiadczone przez spotki z Grupy Emitenta, mozna dokonac ich podziatu na
kilka segmentow:

a) Segment SARE

Najwieksza czes¢ przychoddw Emitenta generowana jest przez z tytutu udostepniania autorskiego
oprogramowania, jakim jest System SARE do realizacdji kampanii marketingowych w kanale e-mail
(Swiadczone od poczatku dziatalnosci przez SARE).

Podstawowym produktem w ramach spotki SARE jest System SARE, umozliwiajacy wysytke
newsletterdw, realizacje kampanii e-mailingowych, SMS-owych, tworzenie ankiet oraz generowanie
obszernych raportéw z powyzszych wysytek. Dziatania te wspierajg przede wszystkim sprzedaz, obstuge
klienta czy budowanie wizerunku Klientow spotki. Jest to zaawansowane narzedzie do masowych
wysytek informacji reklamowych, udostepniane odpfatnie w réznych modelach abonamentowych.
Spoétka SARE wprowadzita w przeciggu ostatniego roku nowe rozwigzania produktowe jakimi sa:

- narzedzie SAREhub, umozliwiajgce integracje réznych systemdw funkcjonujgcych w Grupie SARE z
systemami potencjalnych klientow, co pozwoli na sprawniejszg integracje komunikacji i danych z
zakresu Big Data,

- narzedzie SAREweb, udostepniajgce doktadne raporty z tzw. web analityki, czyli analizy zachowania
uzytkownika w danym serwisie internetowym, jak rowniez dotyczgce ruchu na stronie internetowej, w
tym m. in. informacje o przeptywach uzytkownikéw, typach urzadzen i lokalizacji (narzedzie te jest Scisle
zwigzane z SAREhub).
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b) Segment INIS-mr Target

Realizacja kampanii e-marketingowych odbywa sie w ramach segmentu jaki tworzg spotki INIS Sp. z 0.0.
oraz mr Target Sp. z 0.0. Gltéwnym zrdodtem przychoddw w tym segmencie jest planowanie,
prowadzenie i analiza efektywnosci kampanii e-mailingowych w oparciu o bazy adresowe
wspotpracujgcych wydawcow oraz autorskie oprogramowanie - System INIS, udostepniane w modelu
odpfatnym i barterowym. Spotki zapewniajg kompleksowg obstuge kampanii internetowych nie tylko w
oparciu o wysytke wiadomosci e-mail ale réwniez marketing efektywnosciowy oparty o systemy
Sledzace (inisTrack/OwlTrack i tracking system), retargeting, generowanie leadow.

C) Segment Salelifter

Podstawowg ustugg segmentu jaki tworzy spotka Salelifter Sp. z 0.0. jest monetyzacja baz danych oraz
tworzenie i zarzadzanie bazami danych, co stanowi gtéwne zrédto przychoddw spotki.

d) Segment Teletarget

Teletarget Sp. z 0.0. $wiadczy ustugi z zakresu centrum telefonicznego (call center), zintegrowane z
systemami pozostatych spotek w Grupie Emitenta, w konsekwencji rozwijajgc ich oferte o dodatkowy
kanat dotarcia do odbiorcéw informagji.

4.16. Informacje o rynkach zbytu, z uwzglednieniem podziatu na rynki krajowe i
zagraniczne, oraz informacje o Zzrédtach zaopatrzenia w materiaty do produkcji,
w towary i ustugj, z okresleniem uzaleznienia od jednego lub wiecej odbiorcéw
i dostawcdw, a w przypadku gdy udziat jednego odbiorcy lub dostawcy osigga
co najmniej 10% przychoddw ze sprzedazy ogbtem - nazwy (firmy) dostawcy
lub odbiorcy, jego udziat w sprzedazy lub zaopatrzeniu oraz jego formalne
powigzania z Emitentem.

Grupa Kapitatowa SARE dziata w branzy komunikadji, marketingu i wsparcia sprzedazy w sieci Internet,
koncentrujac sie na segmencie e-marketingu. Z uwagi na fakt, iz macierzystym i w dalszym ciggu
gtéwnym rynkiem Grupy SARE jest rynek krajowy, rynek ten zostanie opisany w pierwszej kolejnosci.

Polski rynek reklamy online

Dostep do Internetu w 2014 r'.

- 90% gospodarstw domowych w Polsce miato dostep do siedi,

- ponad 13 mIn abonentéw korzystato z Internetu,

- 45% abonentéw korzystato z modemdw mobilnych (Polska nalezy do czotdwki krajow z najwyzszym
wskaznikiem mobilnego Internetu w UE),

- ponad 80% mieszkancow Polski posiadato ruchomy dostep do sieci (jest to o 14 pp. wyzszy wynik niz
Srednia europejska, ktéra ksztattowata sie na poziomie 66,7%),

- ponad 45% uzytkownikdw korzystato z Internetu stacjonarnego o przepustowosci od 2 Mb/s do 10
Mb/s,

- ceny Internetu byty nizsze lub zblizone do $redniej europejskiej.

" Raport o stanie rynku telekomunikacyjnego w Polsce w 2014 roku, URE
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Wedtug badan IAB, wartos¢ rynku reklamy online w Polsce w 2014 r. wyniosta 2,8 mld zt (co oznacza
wzrost 0 7% w stosunku do 2013 r.). W trzecim kwartale 2015 roku wydatki na reklame online w Polsce
wzrosty o 17,7% w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego. W pierwszych trzech
kwartatach rynek komunikacji cyfrowej osiggnat dzieki temu warto$¢ 2,19 mld ztotych. Obserwowane
trendy wskazujg na to, ze na koniec roku przekroczona zostata granica 3 mld z, co oznaczatoby
ponowny wzrost 0 7% w stosunku do uprzedniego roku2. W ostatnich latach krajowy rynek reklamy
online dynamicznie rost, Srednia roczna stopa wzrostu (CAGR) dla lat 2007-2015 wynosi 18,9%.
Réwniez w najblizszych latach, w dalszym ciggu, prognozuje sie utrzymanie wysokiej, dwucyfrowej,
dynamiki wzrostu. Wedtug prognoz PwC, w 2018 r. wartos¢ rynku reklamy online przekroczy 4,3 mid zt.

Grupa SARE realizuje sprzedaz nie tylko na rynku krajowym, ale takze na rynkach krajow Unii
Europejskiej. Najwiekszymi odbiorcami ustug Spétki na rynku unijnym sg Niemcy, Wielka Brytania i
Francja, ponadto Butgaria, Chorwacja, Cypr, Czechy, Grecja, Estonia, Finlandia, Hiszpania, Holandia,
Litwa, totwa, Luksemburg, Portugalia, Rumunia, Stowadja, Stowenia, Szwecja, Wegry. Sprzedaz poza
Unie Europejska jest wartosciowo niewielka.

Produkty i ustugi Grupy Emitenta obecne sg w 40 krajach $wiata. Z koncem czerwca 2015 roku miato
miejsce utworzenie SARE GmbH w Berlinie- spotki zaleznej, dziatajgcej bezposrednio na najbardziej
perspektywicznym dla Emitenta rynku niemieckim.

W zwigzku z ekspansjg zagraniczng, rynek ten zyskuje na znaczeniu. W branzy Emitenta przedstawia
sie on nastepujgco:

Globalny rynek e-marketingu

Dostep do Internetu w 2014 r.3;

- 43% ludnosci na swiecie jest aktywnymi uzytkownikami Internetu (3,01 mld ludzi) - wzrost o 21% rdr,
- 29% Swiatowej populacji aktywnie korzysta z medidw spotecznosciowych (2,08 mid ludzi) - wzrost o
12% rdr,

- 51% ludnosci korzysta z telefondw komaérkowych (3,65 mld ludzi) - wzrost o 5% rdr,

- 23% ludnosci aktywnie korzysta z mobilnego dostepu do medidéw spotecznosciowych (1,69 mld)-
wzrost 0 23% rdr.

Kierunki rozwoju $wiatowego Internetu wedtug PwC#:

- Srednioroczny wzrost globalnych wydatkéw na dostep do Internetu w latach 2013-2018 bedzie
wynosit 9%, by w samym tylko 2018 r. wynies¢ 635 mld USD,

- dostep do Internetu bedzie generowat wzrost konsumpdji bardziej niz jakikolwiek inny produkt czy
ustuga medialna w okresie najblizszych pieciu lat,

- telefonia komdrkowa bedzie odpowiedzialna za zainwestowane 3 z kazdych 5 dolarow
przeznaczonych na dostep do Internetu w 2018,

- telefonia 3G bedzie motorem napedowym Swiatowego wzrostu dostepu do Internetu, pomimo
pojawiania sie telefonii 4G,

- Chiny i Indie bedg odpowiedzialne za blisko potowe nowych mobilnych uzytkownikéw Internetu w
najblizszych pieciu latach.

Wartos¢ catego rynku reklamy na Swiecie w 2013 r. wyniosta blisko 470 mld USD, natomiast prognozuje
sie, ze w 2018 r. osiggnie on wartos$¢ blisko 590 mid USD.

2 Badanie IAB/PwC AdEX
3 Digital, Social & Mobile in 2015, Simon Kemp, We Are Social - Global Digital Snapshot, January 2015
4 pwC's Global Entertainment and Media Outlook 2014-2018
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Wedtug prognoz miedzynarodowej agencji mediowej ZenithOptimedia w 2017 r. przecietny
mieszkaniec globu bedzie przeznaczat 145 minut na korzystanie z Internetu, podczas gdy jeszcze w
2010 r. byto to 60 minut®.

4.17. Badania i rozwgj

Spétka nie prowadzi dziatar w dziedzinie badan i rozwoju, z wytgczeniem prac rozwojowych autorskich
systemdw informatycznych.

4.18. Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalno$ci Emitenta, w tym
znanych Emitentowi umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami
(wspdlnikami), umowach ubezpieczenia, wspdtpracy lub kooperacji.

Zlecenie VISA Europe Services Inc.

W drugim kwartale 2015 r. Emitent otrzymat pisemne zlecenie firmy VISA Europe Services Inc. do
ramowej umowy o wspotpracy. W oparciu o zatozenia podpisanego zlecenia Emitent dostarczyt na
rzecz VISA technologie pozwalajgcg na przeprowadzanie kampanii reklamowych. Wartos¢ zlecenia
przekraczata 0,7 min PLN. O otrzymanym zleceniu Emitent informowat w raporcie biezgcym.

Umowa z Urzedem Marszatkowskim Wojewddztwa Podlaskiego

Réwniez w drugim kwartale 2015 roku sukcesem zakonczyta sie kampania dla wojewddztwa
podlaskiego, na ktérg przetarg spotka mr Target wygrafa z koncem 2014 roku, o czym Zarzad SARE
informowat w raporcie biezgcym EBI 11/2015. Kampania medialna realizowana byfa przez mr Target
sp. z 0.0. wramach projektu ,Podlaskie - odwieczna potrzeba natury”. £gczna wartos¢ umowy wynosita
ok. 2,5 min zt. brutto.

Zawarcie umowy nabycia udziatéw

W dniu 9 stycznia 2015 r. pomiedzy SARE S.A. a OS3 GROUP S.A. zawarta zostata umowa sprzedazy
udziatbw, na mocy ktére] spdtka SARE SA. nabyta od spdtki OS3 GROUP S.A. 395 (trzysta
dziewiecdziesigt pie¢) udziatéw w spétce mr Target sp. z 0.0, stanowigcych 31,88% w kapitale
zaktadowym spotki mr Target sp. z 0.0., 0 wartosci nominalnej 50,00 zt kazdy udziat (i tgcznej wartosci
nominalnej 19.750,00 zt) za fgczng kwote 907.500,00 zt (dziewiedlset siedem tysiecy piecset ztotych). O
powyzszym SARE informowato raportem biezgcym EBI nr 1/2015 z dnia 09.01.2015 .

Emitent nie posiada wiedzy na temat faktu zawarcia w 2015 roku jakichkolwiek umdw pomiedzy
akcjonariuszami.

5 Zenith Forecast 2015, ZenithOptimedia
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4.19. Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Emitenta z innymi
podmiotami oraz okreSlenie jego gtdwnych inwestycji krajowych i
zagranicznych (papiery wartosciowe, instrumenty finansowe, wartosci
niematerialne i prawne oraz nieruchomosci), w tym inwestycji kapitatowych
dokonanych poza jego grupa jednostek powigzanych oraz opis metod ich
finansowania wraz z metodg konsolidacji.

Powigzania kapitatowe:
Spotka na dzien 31.12.2015 r. byta wiascicielem udziatow w nastepujgcych podmiotach:
Tabela 2. Powigzania kapitatowe

Powigzania kapitatowe SARE S.A.

Udziat Emitenta w kapitale

Spétka zakladowym oraz glosach na  Metoda Konsolidagji
zgromadzeniu wspdlnikéw

INIS Sp. z 0.0. 94% Petna
mr Target Sp. z 0.0. 90% Petna
Teletarget Sp. z 0.0. 100% Petna
SARE GmbH 100% Niekonsolidowana
Salelifter Sp. z 0.0. (posrednio poprzez INIS) 93,06% Petna
NeronIT Sp. z 0.0. 41% M\?vtjrz(sjsozz:aiw

Zrédto: Emitent

Spotka INIS sp. z 0.0. posiada 99% udziatéw w kapitale zakladowym oraz gtosach na zgromadzeniu
wspolnikéw spotki Salelifter sp. z o.0.

Ponadto do dnia 30 czerwca 2015 r. spotka SARE S.A. posiadata udziaty w spotce Emagenio sp. z o.0.
W dniu 30 czerwca 2015 roku spotka SARE spoétka akcyjna sprzedata cato$¢ posiadanych udziatow w
spotce Emagenio sp. z 0.0.
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NeERON I:Ii

Tworzenie oprogramowania dla
przedsiebiorstw z wykorzys-
taniem technologii

nternetowej

SARE Ng2

way to sell

1. Zaawansowane narzedzie
do e-mail marketingu SARE
2. Obstuga baz adresowych
3. Kampanie SMS

99%
salelifter”

WE GIVE YOUR SALE A LIFT

100%

teletarget

Projektowanie i realizacja
dedykowanych i profesjonalnych
kampanii telemarke-
tingowych

1. Budowanie baz danych
2. Generowanie na zywo targe
towanych leadow sprzeda-
zowych i marketin-
gowych

100%

SARE 53

way to sell
SARE GmbH

Spotka w Niemczech

Zrédto: Emitent

4.20. Charakterystyka zatrudnienia

Na dzien 31 grudnia 2015 r. zatrudnienie na podstawie umowy o prace w catej Grupie Kapitatowej SARE
S.A. ksztattowato sie na poziomie 94 0sdb. Wiekszos¢ osdb Swiadczacych ustugi na rzecz spotek Grupy
Kapitatowej jest zatrudniona na podstawie umoéw o prace. Regularnie spdtki powierzajg wykonywanie
ustug na swojg rzecz na podstawie umdw zlecenia czy tez umoéw o dzieto. W latach kolejnych wysoce
prawdopodobnym jest, ze stan zatrudnienia zwiekszy sie z uwagi na dynamiczny rozwdj Spotek w
Grupie.

4.21. Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez Emitenta lub jednostke
od niego zalezng z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz
rynkowe, wraz z ich kwotami oraz informacjami okreslajgcymi charakter tych
transakdji

Wszystkie transakcje zawarte z jednostkami powigzanymi w roku obrotowym 2015 miaty charakter
rynkowy.
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4.22. Informacje o zaciggnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym
umowach dotyczacych kredytdw i pozyczek, z podaniem co najmniej ich kwoty,
rodzaju i wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu wymagalnosci.

Emitent nie zawieratw 2015 roku zadnej umowy dotyczacej kredytu lub pozyczki, ani zadna taka umowa
nie zostata wypowiedziana.

4.23. Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach, ze
szczegblnym uwzglednieniem pozyczek udzielonych jednostkom powigzanym
emitenta, z podaniem co najmniej ich kwoty, rodzaju i wysokosSci stopy

procentowej, waluty i terminu wymagalnosci.

W roku 2015 Emitent udzielit pozyczki podmiotom powigzanym wskazanym w tabeli ponizej:

Tabela 3. Pozyczki

Podmiot
Teletarget
Teletarget
Teletarget
Teletarget
Teletarget
Teletarget
SARE GmbH

SARE GmbH

Zrédto: Emitent

4.24. Informacje o udzielonych

Umowa

Umowa pozyczki
09.01.15
Umowa pozyczki
20.01.15
Umowa pozyczki
12.02.15
Umowa pozyczki
09.03.15
Umowa pozyczki
13.04.15
Umowa pozyczki
08.05.15
Umowa pozyczki
29.06.15
Umowa pozyczki
26.08.15

Kwota

35 000,00

10 000,00

15 000,00

30 000,00

26 000,00

12 000,00

6 638,00

2 661,97

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

EUR

EUR

5,5 % w skali
roku
5,5 % w skali
roku
5,5 % w skali
roku
5,5 % w skali
roku
5,5 % w skali
roku
5,5 % w skali
roku
5,5 % w skali
roku
5,5 % w skali
roku

i otrzymanych w danym

Data
Waluta Oprocentowanie wymagalnosci

31
31
31
31
31
37
31

37

roku

poreczeniach i gwarancjach, ze szczegdlnym uwzglednieniem
gwarancji udzielonych jednostkom powigzanym emitenta.

12.2016

12.2016

12.2016

12.2016

12.2016

12.2016

12.2016

12.2016

obrotowym
poreczen i

W roku 2015 Emitent oraz jego podmioty zalezne nie udzielity ani nie otrzymaty zadnych poreczen i

gwarandji.
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4.25. Opis struktury gtownych lokat kapitatowych lub gtéwnych inwestycji
kapitatowych dokonanych w ramach Grupy Kapitatowej Emitenta w danym
roku obrotowym.

Podmioty Grupy Kapitatowej Emitenta nie dokonywaty w roku objetym sprawozdaniem zadnych
inwestycji ani lokat kapitatowych.

4.26. Opis istotnych pozycji pozabilansowych w ujeciu podmiotowym,
przedmiotowym i warto$ciowym.

W Grupie Kapitatowe] Emitenta nie wystepujg zadne istotne pozycje pozabilansowe.

4.27. Opis wykorzystania przez Emitenta wptywdw z emisji do chwili sporzadzenia
sprawozdania z dziatalnosci.

W dniu 21 sierpnia 2015 NWZA podjeto uchwate o przeprowadzeniu emisji nie wiecej niz 543.478 akdji
serii C w drodze oferty publicznej. Subskrypcja zostata przeprowadzona w roku 2016.

4.28. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie
rocznym a wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok.

Emitent nie publikowat prognoz na rok 2015.

4.29. Ocena zarzgdzania zasobami finansowymi, ze szczegblnym uwzglednieniem
zdolnosci wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan, oraz okreslenie
ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie Emitent podjat lub zamierza podjgé w
celu przeciwdziatania tym zagrozeniom.

Zarzad Grupy Kapitatowej SARE prowadzi konserwatywng, bezpieczng polityke dotyczgcg zarzadzania
finansami. Wszystkie inwestycje finansowane sg ze srodkdéw wiasnych Grupy, o czym $wiadczy bardzo
niski wskaznik zadtuzenia na poziomie 26%.
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Wykres 16. Wskaznik zadtuzenia Grupy Kapitatowej

Wskaznik Zadtuzenia
25,63%

21,60%

2012 20713 2014 2075

Zrédio: Emitent

Ponadto podkreslenia wymaga fakt, ze w Grupie Kapitatowe] niemal nie wystepuje zadtuzenie
odsetkowe. Programy inwestycyjne sg prowadzone z rozwagg tak, by nie zachwia¢ ptynnoscig Grupy,
ktéra osigga poziom 2,3. Oznacza to, ze Grupa z majgtku obrotowego jest w stanie dwukrotnie sptaci¢
swoje zadtuzenie krotkoterminowe, ktére w zdecydowane] wiekszosci sktada sie z biezacych
zobowigzan handlowych. Aktywa trwate sg finansowane w catosci kapitatem wiasnym.

Wykres 17. Plynno$¢ Grupy Kapitatowej

Ptynnos¢

2012 20713 2014 2015

B Wskaznik ptynnosci

B wskaznik ptynnosci gotéwkowej

Zrédto: Emitent

W przysztosci zgodnie z przyjeta strategig rozwoju zaistnieje potrzeba dokonania akwizycji podmiotu z
branzy Big Data oraz Mobile, jednak w takim przypadku Zarzad rozwaza dwa scenariusze, ktére
pozwolg utrzymac zarzadzanie finansami na bezpiecznym poziomie. Pierwszy to przeprowadzenie
kolejnej emisji akdji celem pozyskania $rodkdéw na realizacje inwestycji, drugim scenariuszem jest
pozyskanie dtugoterminowego finansowania zewnetrznego.

130
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4.30. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych.

Emitent zamierza w przysztosci kontynuowac inwestycje w rozwdj projektdw takich jak VideoTarget,
Zrabatowani.pl i Power WIFI. Projekty te Emitent jest w stanie zrealizowa¢ z generowanych srodkéw z
wiasnej dziatalnosci. Ponadto w przypadku skrystalizowania sie plandw przeje¢, jakie Emitent
przedstawit w prospekcie emisyjnym, dotyczacych spdtek z obszaru big data oraz mobile, SARE S.A.
rozwazy realizacje akwizycji tych podmiotéw z pomoca kolejnej emisji badz ewentualnego dtugu.

4.31. Ocena czynnikdw i nietypowych zdarzen majgcych wptyw na wynik z
dziatalnosci za rok obrotowy.

W ocenie Zarzadu Emitenta, w roku 2015 w Grupie Kapitatowe] SARE nie wystapity czynniki
nadzwyczajne i nietypowe zdarzenia, ktére miatyby wptyw na osiggniete wyniki.

4.32. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikdéw istotnych dla
rozwoju przedsiebiorstwa Emitenta, istotnych dla rozwoju przedsiebiorstwa
Emitenta oraz opis perspektyw rozwoju dziatalnosci emitenta co najmniej do
konca roku obrotowego nastepujgcego po roku obrotowym, za ktdry
sporzadzono sprawozdanie finansowe zamieszczone w raporcie rocznym, z
uwzglednieniem elementdw strategii rynkowej przez niego wypracowane;.

Czynniki wewnetrzne istotne dla rozwoju przedsiebiorstwa Emitenta:

- konsekwentnie realizowana strategia rozwoju przez Zarzady spotek z Grupy Kapitatowej SARE,
oparta o innowacyjne podejscie do oferowanych ustug

- stabilna sytuacja finansowa wynikajgca z wysokiej ptynnosci finansowej oraz polityki zarzadzania
majgtkiem obrotowym

- rozw0j autorskich systeméw i ich funkcjonalnosci poprawiajgcych atrakcyjnos¢ oferty dla klientéw
- powiekszanie portfolio ustug o oferte z zakresu web analityki, video, dziatan windykacyjnych

- rozszerzenie dziafalnosci o nowe projekty z innych branz (mobile, big data)

- ekspansja zagraniczna ustug SARE S.A.

- rozszerzanie narzedzi oferowanych przez spétki mr Target Sp. z 0.0. oraz INIS Sp. z 0.0. 0 moduty
monitorujgce ruchy odbiorcéw kampanii

Czynniki zewnetrzne istotne dla rozwoju przedsiebiorstwa Emitenta:

- koniunktura gospodarcza, rosngca koniunktura skutkuje wzrostem zapotrzebowania na ustugi
Emitenta

- wzrost rynku marketingu internetowego, ktéry pozytywnie odbija sie na wynikach Emitenta
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- regulacje prawne dotyczgce branzy Emitenta moggce wptywa¢ na sposob dziatania oraz koszty
Emitenta

- stale rosnaca populacja ludzi korzystajacych z Internetu a w szczegdlnosci z kont mailowych
- dziatania konkurencji, ktdra stale rozwija swoje produkty i prowadzi walke rynek

- zapotrzebowanie rynku na dziatania w modelu marketingu efektywnosciowego, co skutkuje
zwiekszonym zainteresowaniem na ustugi mr Target oraz INIS

- skutecznos$c¢ i popularnos¢ marketingu efektywnosciowego oraz behawioralnego, oferowanego przez
spotki zalezne Emitenta

- stale rosnace zainteresowanie materiatami wizualnymi (video, reklama display)

Perspektywy rozwoju dziatalnosci Emitenta w 2016 roku oparte o wypracowang przez
Spétke strategie:

a) rozwdj spotek zaleznych, w tym w szczegdlnosci INIS sp. z 0.0, mr Target sp. z 0.0. oraz
Teletarget sp. z 0.0., Salelifter sp. z 0.0

b) wprowadzanie nowych ustug i rozwigzan technicznych oraz technologicznych, rozwdj nowych
projektow takich jak Video Target, Power Wi-Fi, Zrabatowani.pl czy Rynek Finansowy,

C) ustugi zwigzane z telefoniczng weryfikacjg baz danych w powigzaniu ze spétkg Teletarget sp. z
0.0.,

d) rozwijanie narzedzi umozliwiajgcych kompleksowe $wiadczenie ustug (narzedzia do web
analityki),

e) rozszerzenie dziatalnosci o ustugi zwigzane z big data (analizg ogromnych zasobdw informacji)
oraz branzg mobile, ktére mogg miec pozytywny wptyw na sprzedaz produktow i ustug klientéw
SARE

f) ekspansja zagraniczna ustug SARE S.A,

g) wykorzystanie pozytywnych trenddw zwigzanych z marketingiem efektywnosciowym oraz
reklamg video

Na perspektywy Emitenta moga mie¢ znaczacy wptyw nastepujgce znane tendencje i inne czynniki:

e Zmiana regulagji dotyczacych danych osobowych, $wiadczenia ustug drogg elektroniczng,
reklamy internetowej

e Koniunktura w segmencie reklamy internetowej, w tym behawioralnej oraz video

e Wielko$¢ i dynamika wydatkdw konsumpcyjnych,

e (Odsetek ludnosci korzystajgcej z Internetu w Polsce i na Swiecie,

e Ksztattowanie sie wskaznikdw zatrudnienia i bezrobocia oraz dynamiki i poziomu realnych pfac,

e Inflacja

4.33. Istotne wydarzenia dla Grupy Kapitatowej SARE w 2015 roku

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie

21 sierpnia 2015 roku w siedzibie Spétki w Rybniku odbyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie,
podczas obrad ktérego wprowadzono zmiany do Statutu Spoétki oraz przede wszystkim podjeto
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uchwate o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spotki w drodze oferty publicznej nowej emisji akcji serii
C a takze w sprawie ubiegania sie o dopuszczenie akgji serii A, Bi C oraz praw do akgji serii C do obrotu
na rynku regulowanym i ich dematerializacji. Poza powyzszym, podjeto rowniez uchwaty w przedmiocie
przyjecia Regulaminu Obrad Walnego Zgromadzenia, zmian w Regulaminie Rady Nadzorczej Spotki,
przyjecia Regulaminu Komitetu Audytu. Spotka informowata o tym w raporcie biezagcym EBI 26/2015 z
dnia 21.08.2015 roku.

Prospekt Emisyjny

W dniu 28.09.2015 roku do Komisji Nadzoru Finansowego zostat ztozony wniosek o zatwierdzenie
Prospektu Emisyjnego Emitenta. Prospekt zostat ztozony w zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie
do obrotu na rynku regulowanym na GPW akcji Serii A, Serii B i Serii C i praw do akgji Serii C.
Informowano o tym w raporcie biezgcym EBI 27/2015 z dnia 28.09.2015 roku.

W dniu 11.12.2015 roku Emitent otrzymat decyzje o zatwierdzeniu przez Komisje Nadzoru
Finansowego Prospektu Emisyjnego, o czym informowano w raporcie EBI 34/2015.

4.34. Wydarzenia po dacie bilansowej.

Wykluczenie z rynku NewConnect i dopuszczenie do notowan na Gtéwnym Rynku GPW

W dniu 11.02.16 r. Zarzad Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A., podjat uchwate nr
126/2016 w sprawie wykluczenia z dniem 15.02.16 r. z Alternatywnego Systemu Obrotu na rynku
NewConnect akcji zwyktych na okaziciela serii A i B spdtki SARE S.A. W zwigzku ze zmiang notowan tych
akgjii zgodnie z uchwata Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. nr 127/2016 zdnia
11 lutego 2016 roku notowania SARE S.A. przeniesione zostaty do obrotu gietdowego na Gtéwnym
Rynku GPW. Z dniem 15.02.16 r. do obrotu gietdowego na rynku réwnoleglym dopuszczonych zostato
facznie 2.247.241 akdji zwyklych na okaziciela spotki SARE S.A. o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda, w
tym: 2.000.000 akcji serii A, 215.500 akcji serii B, 31.741 akcji serii C, oraz 31.741 praw do akgji serii C.

Odkupienie udziatéw Emagenio Sp. z 0.0.

W dniu 29 lutego 2016 r. Emitent odkupit udziaty w spdtce Emagenio Sp. z 0.0. za kwote 1 zt w celu
usuniecia wad formalnych dokonanej wczesdniej transakcji. Spotka Emagenio nie prowadzi obecnie
dziatalnosci gospodarczej i nie podlega konsolidagji. Transakcja ze wzgledu na kwote oraz zerowy
wplyw na sytuacje Emitenta zostata uznana za nieistotna.

Ponadto Zarzad rozpoczat juz dziatania zmierzajgce do odsprzedazy udziatéw, poniewaz zgodnie z
przyjetg strategig nie widzi miejsca dla tej spotki w Grupie Kapitatowej SARE.

Sprzedaz udziatéw neronIT Sp. z 0.0.

W dniu 14 lutego 2016 r. Emitent zawart warunkowg umowe sprzedazy udziatdw w spdtce NERONIT
Sp. 7 0.0. za cene 250 tys. zt. Cena sprzedazy réwna sie wartosci ksiegowej co powoduje, ze transakcja
nie ma wptywu na wynik firmy. Dziatalno$¢ NeronlT nie jest zgodna ze strategig rozwoju grupy Emitenta
i skala dziatalnosci nie ma istotnego wptywu na wyniki skonsolidowane Emitenta. Zgodnie z art. 2 punkt
44 i 45 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezgcych i
okresowych umowa zostata uznana za nieznaczaca.


http://o.o.za/
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4.35. Zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania przedsiebiorstwem Emitenta i
jego Grupa Kapitatowa.

W okresie objetym raportem nie zaszly zadne zmiany w zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem
Emitenta i jego Grupg Kapitatowa.

4.36. Umowy zawarte miedzy Emitentem a osobami zarzgdzajgcymi, przewidujgce
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego
stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie
nastepuje z powodu potgczenia emitenta przez przejecie.

Obowigzujg dwie umowy zawarte miedzy Emitentem a osobami zarzadzajgcymi, przewidujgce
rekompensate w przypadku ich odwotania:

- Porozumienie zawarte w dniu 23 grudnia 2014 r. pomiedzy Emitentem a Tomaszem Pruszczyrskim,
na mocy ktérego Emitent zobowigzat sie, iz w razie odwotania Prezesa Zarzadu lub w przypadku braku
powotania go na kolejng kadencje, zaptaci na jego rzecz odprawe w wysoko$ci 336.000,00 zt co stanowi
odpowiednik 12 miesiecznego wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji w Zarzadzie.

- Porozumienie zawarte w dniu 23 grudnia 2014 r. pomiedzy Emitentem a Dariuszem Piekarskim, na
mocy ktérego Emitent zobowigzat sie, iz w razie odwotania Cztonka Zarzadu lub w przypadku braku
powotania go na kolejng kadencje, zaptaci na jego rzecz odprawe w wysokosci 229.200,00 zt co stanowi
odpowiednik 12 miesiecznego wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji w Zarzadzie.

4.37. Wartos¢ wynagrodzen, nagréd lub korzysci, w tym wynikajgcych z programow
motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale Emitenta, w tym
programéw opartych na obligacjach z prawem pierwszenstwa, zamiennych,
wariantach subskrypcyjnych (w pienigdzu, naturze lub jakiejkolwiek innej
formie), wyptaconych, naleznych lub potencjalnie naleznych, odrebnie dla
kazdej z 0sOb zarzgdzajgcych i nadzorujgcych emitenta w przedsiebiorstwie
emitenta, bez wzgledu na to, czy odpowiednio byty one zaliczane w koszty, czy
tez wynikaty z podziatu zysku; w przypadku gdy emitentem jest jednostka
dominujgca, wspélnik jednostki wspbtzaleznej lub znaczgcy inwestor -
oddzielnie informacje o wartosci wynagrodzen i nagréd otrzymanych z tytutu
petnienia funkcji we wiadzach jednostek podporzadkowanych; jezeli
odpowiednie informacje zostaty przedstawione w sprawozdaniu finansowym -
obowigzek uznaje sie za spetniony poprzez wskazanie miejsca ich
zamieszczenia w sprawozdaniu finansowym.
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Tabela 4. £aczne wynagrodzenia Czionkéw Zarzgddw spdtek nalezgcych do Grupy SARE w roku 2015

Osoba Suma brutto za 2015 rok
Tomasz Pruszczyriski 607 033,00
Dariusz Piekarski 303 271,00
Jarostaw Nowak 192 225,99
Roman Grygierek 298 811,69

Zrédio: Emitent

W roku 2015 konczyt sie trzyletni program opcji menadzerskich skierowanych do zarzadu. W wyniku
realizacji programu i spetnienia jego warunkéw cztonkowie zarzadu majg otrzymac po 2% akdji
zarejestrowanych na dzien 31 grudnia 2015r. Warunki jakie miaty by¢ spetnione to w przypadku
Tomasza Pruszczynskiego osiggniecie przez okres 3 miesiecy Sredniej kapitalizacji na poziomie 50 min
PLN, a w przypadku Dariusza Piekarskiego osiagniecie przychoddéw w 2015 r. na poziomie 30 min PLN
i zysku netto 3 min PLN(niezaleznie od wptywu opgji). Obydwa warunki zostaty spetnione. Realizacja
programu w postaci zaoferowania akcji cztonkom zarzadu po cenie nominalnej ma nastapi¢ w roku

2016.

Koszt programu jaki przypadt na rok 2015 wynidst 539.084 zt. Program opcji menadzerskich opisany
jest w nocie nr 33 Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.

Tabela 5. Wynagrodzenia Rady Nadzorczej w roku 2015

Osoba Suma brutto za 2015 rok

Ewa Batdyga 5468,52
Adam Guz 4101,39
Krzysztof Kaczmarczyk 1367,13
Wiestaw tatata 1367,13
Przemystaw Marcol 9569,91
Damian Rutkowski 9569,91
Dorota Szlachetko-Reiter 4101,39
Jerzy Sliwa 9569,91
Krzysztof Wisniewski 9569,91

Zrédto: Emitent

4.38. taczna liczba i wartosci nominalne wszystkich akgji (udziatéw) Emitenta oraz
akgji i udziatdw w jednostkach powigzanych Emitenta, bedacych w posiadaniu
0s6b zarzadzajgcych i nadzorujgcych Emitenta (dla kazdej osoby oddzielnie).

Na dzien 31.12.2015 r. Cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej spotki SARE S.A. posiadali nastepujaca
liczbe akcji spotki SARE S.A:
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Tabela 6. Liczba akdji oraz wartosci nominalne akcji bedacych w posiadaniu oséb zarzgdzajgcych i

nadzorujgcych
Cztonek Rady Nadzorczej/Zarzadu Liczba akgdji taczna warto$¢ nominalna
Tomasz Pruszczynski 590 207 59 020,70 z
Damian Rutkowski 135200 13 520,00 zt
Przemystaw Marcol 1076 107,60 zt

Zrédto: Emitent

4.39. Umowy, w wyniku ktérych moga w przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

Emitent nie posiada wiedzy o zawarciu powyzszych umow.,

4.40. Informacje o systemie kontroli programow akcji pracowniczych.

Obecnie Emitent nie prowadzi zadnego programu akcji pracowniczych oprdcz zakonczonego
programu opcji menadzerskich dla zarzadu, opisanego w nocie nr 33 sprawozdania finansowego.

4.41. Spoteczna odpowiedzialnos¢ biznesu

Emitent realizuje idee spotecznie odpowiedzialnego biznesu uwzgledniajgc przepisy prawa, normy
etyczne, a takze interes spoteczny. Swojg dziatalnos¢ biznesowg opiera na wysokich standardach i
harmonii funkcjonowania w otoczeniu. Ponadto, Emitent aktywnie uczestniczy w inicjatywach
spotecznosci lokalnych oraz organizacji charytatywnych.

SARE wspierata nastepujace instytucje/inicjatywy:
e Wielka Orkiestra Swigtecznej Pomocy
e Polska Akcja Humanitarna
e Forum Odpowiedzialnego Biznesu
e Fundacja Dzieci Niczyje
e Klub Gaja

Ochrona Srodowiska
Emitent prowadzi odpowiedzialng polityke w dziedzinie ochrony Srodowiska oraz doktada wszelkich

staran, aby zaréwno prowadzona dziatalno$¢, jak i realizowane inwestycje byty zgodne z wymogami |
uwzgledniaty osiggniecia technologiczne w dziedzinie ochrony Srodowiska.
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Zasoby ludzkie

Emitent zwraca szczegdlng uwage na promowanie takich wartosci jak réwnos¢, uczciwosc i dialog
spoteczny. Emitent dba o réwnowage w zakresie struktury ptciowej zasobdw ludzkich i sprzeciwia sie
wszelkim formom dyskryminadgji i rasizmu.

Emitent, w ramach prowadzenia $ciezki kariery zapewnia pracownikom udziat w licznych szkoleniach
podnoszacych kwalifikacje zawodowe oraz poszerzajg kompetencje na kursach jezykowych
organizowanych w siedzibach firmy.

Emitent rokrocznie organizuje wyjazdy integracyjne.

4.42. Data zawarcia przez Emitenta umowy, z podmiotem uprawnionym do badania
sprawozdan finansowych, o dokonanie badania lub przeglagdu sprawozdania
finansowego lub skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz okresie,
na jaki zostata zawarta ta umowa.

19 maja 2015 roku Emitent zawart umowe z PKF Consult Sp. z 0.0., ktérej przedmiotem byto
przeprowadzenie nastepujgcych badan:

- jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego za | pétrocze 2015 roku

- jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego spotki SARE SA sporzgdzonego wg
stanu na 31.12.2015r.

Ponadto PKF Consult Sp. z 0.0. zapewnit weryfikacje historycznej informacji finansowej za lata 2012-
2014, wydanie opinii do historycznej informacji finansowej za lata 2012-2014 oraz $wiadczenie ustug
doradztwa w zakresie wdrozenia MSR/MSSF.

Wszystkie powyzsze umowy zostaly zawarte na czas okreslony jakim byt 2015 rok.

4.43. Wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych, wyptacone lub naleznym za rok obrotowy (i poprzedni rok obrotowy)
odrebnie za:

- badanie rocznego sprawozdania finansowego,

- inne ustugi poSwiadczajgce, w tym przeglad sprawozdania finansowego,
- ustugi doradztwa podatkowego,

- pozostate ustugi.

19 maja 2015 roku Emitent zawart umowe z PKF Consult Sp. z 0.0., ktérego wynagrodzenie za
przeprowadzenie badania sprawozdan finansowych przedstawia sie nastepujgco:

- jednostkowe i skonsolidowane sprawozdanie finansowego za | pétrocze 2015 roku (odpowiednio

2 000 zt oraz 12 600 zt)
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- jednostkowe i skonsolidowane sprawozdanie finansowe spotki SARE SA sporzgdzone wg stanu na
31.12.2015r. (25 800 z)

Ponadto PKF Consult Sp. z 0.0. zapewnit weryfikacje historycznej informacji finansowej za lata 2012-
2014, wydanie opinii do historycznej informacji finansowej za lata 2012-2014 oraz $wiadczenie ustug
doradztwa w zakresie wdrozenia MSR/MSSF na tgczng kwote 41 496,12 zt.
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5. OsSwiadczenie Zarzadu

Na podstawie rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji
biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych, Zarzad Spotki
dominujgcej oSwiadcza, ze wedle swojej najlepszej wiedzy, niniejsze sprawozdanie finansowe i dane
poréwnywalne sporzgdzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi Grupe zasadami rachunkowosci oraz
ze odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowa i finansowa Spotki oraz
jej wynik finansowy.

Zarzad oswiadcza takze, ze sprawozdanie z dziafalnosci emitenta zawiera prawdziwy obraz rozwoju
i osiggniec oraz sytuacji emitenta, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato przygotowane przy zastosowaniu zasad rachunkowosci,
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktdre zostaty
zatwierdzone przez Unie Europejska oraz w zakresie wymaganym przez rozporzadzenie Ministra
Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych
przez emitentow papierdw wartosciowych ((t.j. Dz. U.z 2014 r., poz. 133). Sprawozdanie to obejmuje
okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 roku i okres poréwnywalny od 1 stycznia do 31 grudnia 2014
roku.

Zarzad jednostki dominujgcej os$wiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan
finansowych, dokonujgcy badania sprawozdania finansowego zostat wybrany zgodnie z przepisami
prawa oraz ze podmiot ten i biegli rewidenci, dokonujgcy tego badania, spetniali warunki do
wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym rocznym sprawozdaniu finansowym, zgodnie
z obowigzujgcymi przepisami i normami zawodowymi.

Zgodnie z przyjetymi przez Zarzad zasadami tadu korporacyjnego, biegty rewident zostat wybrany
przez Rade Nadzorczg uchwatg nr 10/2015 z dnia 14.05.2015 roku w sprawie wyboru biegtego
rewidenta. Rada Nadzorcza dokonata powyzszego wyboru, majgc na uwadze zagwarantowanie
petnej niezaleznosci i obiektywizmu samego wyboru, jak i realizacji zadan przez biegtego rewidenta.

Rybnik, dnia 18 marca 2016 .

Podpisy Cztonkdéw Zarzadu:

T LD

Tomasz Pruszczynski- Prezes Zarzadu Dariusz Piekarski - Cztonek Zarzadu



SARE 5

CZYSTY ZYSK

Opinia podmiotu
uprawnionego do badania
sprawozdan finansowych

Skonsolidowany Raport Roczny
Grupy Kaitatowe] SARE

za rok obrotowy

2015




OPINIA | RAPORT NIEZALEZNEGO
BIEGLtEGO REWIDENTA

dotyczaca badania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego

SARE S.A.

z siedziba w
Rybniku
za okres od 01.01.2015 r. do 31.12.2015 r.

Opinia zawiera 2 strony
Raport zawiera 12 stron
Opinia niezaleznego biegtego rewidenta
oraz raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koriczacy sie
31 grudnia 2015 1.




Grupa Kapitatowa SARE S.A.
Opinia z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koriczgcy sie 31 grudnia 2015 r.

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia SARE S.A.

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej SARE S.A. z siedzibg w Rybniku, ul. Raciborska 35A (,jednostka dominujaca’), na
ktore skiada sie skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien
31 grudnia 2015 r., skonsolidowany rachunek zyskow i strat oraz skonsolidowane sprawozdanie
z catkowitych dochodéw, sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym oraz
skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienieznych za rok obrotowy konczacy sie tego
dnia oraz informacje dodatkowe o przyjetych zasadach rachunkowosci oraz inne informacje
objasniajgce.

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu oraz Rady Nadzorczej

Zarzad jednostki dominujgcej jest odpowiedzialny za sporzgdzenie irzetelng prezentacje tego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez Unie Europejska, jak rowniez
wymogami odnoszacymi sie do emitentow papieréw wartosciowych dopuszczonych do obrotu
na rynku oficjalnych notowan gietldowych i innymi obowigzujgcymi przepisami oraz
sporzadzenie sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitatowej. Zarzad jednostki dominujacej jest
odpowiedzialny réwniez za kontrole wewnetrzng, ktéra uznaje za niezbedng, aby sporzgdzane
sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidiowosci powstatych wskutek celowych dziatan
lub btedow.

Zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. Nr 330
z pozniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci’), Zarzad jednostki dominujacej oraz
czionkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby skonsolidowane
sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej spetnialy
wymagania przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialnosé Biegfego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii 0 tym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym oraz o zgodnosci z wymagajgcymi zastosowania
zasadami (politykg) rachunkowosci grupy kapitatowej tego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego. Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy
stosownie do postanowien rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standardoéw rewizji
finansowej wydanych przez Krajowg Rade Bieglych Rewidentow w Polsce oraz w sprawach
nieuregulowanych w krajowych standardach rewizji finansowej, przy ustalaniu szczegotowe;
metodyki planowania i przeprowadzania badania sprawozdania finansowego i w razie
watpliwosci - Migdzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladajg na
nas obowigzek postepowania zgodnego =z zasadami etyki oraz zaplanowania
i przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby uzyskac¢ racjonalng pewnos¢, ze sprawozdanie
finansowe i ksiegi rachunkowe stanowigce podstawe jego sporzgdzenia sg wolne od istotnych
nieprawidtowosci.
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Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majacych na celu uzyskanie dowodow badania
dotyczgcych kwot i informacji ujawnionych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
Wybor procedur badania zalezy od naszego osgdu, w tym oceny ryzyka wystgpienia istotnej
nieprawidtowosci  sprawozdania finansowego na skutek celowych dziatan lub biedow.
Przeprowadzajgc ocene tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzng zwigzang ze
sporzadzeniem oraz rzetelng prezentacjg skonsolidowanego sprawozdania finansowego w celu
zaplanowania stosownych do okolicznosci procedur badania, nie za$ w celu wyrazenia opinii na
temat skutecznosci dziatania kontroli wewnetrznej w jednostce. Badanie obejmuje roéwniez
ocene odpowiedniosci stosowanej polityki rachunkowoéci, zasadnoéci szacunkow dokonanych
przez Zarzad oraz ocene ogolnej prezentacji skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajgca
i odpowiednig podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zatgczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowe]
SARE S.A. przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje majatkowg i finansowg Grupy Kapitatowej na
dzien 31 grudnia 2015 r., wynik finansowy oraz przeptywy pienigzne za rok obrotowy konczacy
sie tego dnia, zostalo sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie
z Miedzynarodowymi  Standardami  Rachunkowo$ci, Migdzynarodowymi  Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez Unie Europejskg oraz
zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej,
aw zakresie nieuregulowanym w tych standardach — stosownie do wymogow ustawy
o rachunkowoéci i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych, jak rowniez wymogami
odnoszgcymi sie do emitentow papierow wartosciowych dopuszczonych do obrotu na rynku
oficjalnych notowan gietdowych oraz jest zgodne z wptywajgcymi na tres¢ skonsolidowanego
sprawozdania finansowego przepisami prawa obowigzujgcymi Grupe Kapitatowa.

Inne kwestie

Ponadto, zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci, stwierdzamy, ze sprawozdanie
z dziatalnosci Grupy Kapitatowej uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach, informacje,
o ktérych mowa w art. 49 ustawy o rachunkowosci, jak réwniez wymogami odnoszacymi sig do
emitentéw papieréw wartosciowych dopuszczonych do obrotu na rynku oficjalnych notowan
gieldowych i sg one zgodne z informacjami zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym.

A rren Tl PKF Consult Spoika z ograniczong
\] Y UMV odpowiedzialnoscig Sp.k.
Barbara Malik 02-695 Warszawa, ul. Orzycka 6 lok.1B

: : BIURO W KATOWICACH
Biegty rewident nr 10458 40-048 Katowice, ul.Kosciuszki 43

tel. 48 32 253 84 98, fax 48 32 253 66 69
Regon 010143080, NIP 521-052-77-10

Biegty rewident grupy przeprowadzajgcy badanie
w imieniu PKF Consult Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.
podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych nr 477

ul. Orzycka 6, lok. 1B
02-695 Warszawa

18 marca 2016 r.
Katowice
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Grupa Kapitatowa SARE S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
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1.1.
1.1.1.

1.1.2.

1.1.3.

1.1.5.

Czesc¢ ogolna raportu

Dane identyfikujace Grupe Kapitatowg
Nazwa Grupy Kapitatowej

Grupa Kapitatowa SARE S.A.

Siedziba jednostki dominujacej

Rybnik (44-200), ul. Raciborska 35A

Rejestracja jednostki dominujacej w Krajowym Rejestrze Sagdowym

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy w Gliwicach, X Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego

Data: 9 listopada 2010 r.

Numer rejestru: KRS 000369700

REGON: 240018741

NIP: 6422884378

Struktura wlasnosci jednostki dominujacej

Na dzien 31 grudnia 2015 r. struktura wiasnosci kapitatu zaktadowego jednostki dominujgcej

w wysokosci 221 550 ziotych przedstawia si¢ nastepujgco:

Udziat w

Wartos¢ kapitale

llo¢ akcji llos¢ gtosow nominalna zakladowym

Akcjonariusze w szt w % w tys. zt w %

WS Investments Limited 801 544 36,18% 80,15 36,18%

Tomasz Pruszczynski 590 207 26,64% 59,02 26,64%

Krzysztof Debowski 240719 10,87% 24,07 10,87%

Damian Rutkowski 135 200 6,10% 13,52 6,10%

Vasto Investment s.a.r.l. 122 138 5,51% 12,21 5,51%

Martis Consulting Sp. z 0.0. 120 553 5,44% 12,06 5,44%

pozostali 205 139 9,26% 20,51 9,26%

RAZEM 2 215 500 100,00% 221,55 100,00%

Informacja o jednostkach wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej

1.1.5.1. Jednostki objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2015 r. nastepujgce jednostki wchodzace w skiad Grupy

Kapitatowe]j zostaty objete konsolidacjg:

Jednostka dominujgca:

e SARE SA.

Jednostki zalezne objete konsolidacjg metodg petng:
e |nis Sp.zo.0.
e mr Target Sp. z 0.0.

e Teletarget Sp. z o.0.
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1.1.6.

1.2.

1.2.1.

1.2.2.

e Salelifter Sp. z 0.0.

Jednostki stowarzyszone objete konsolidacjg metodg praw wtasnosci:

e NeronIT Sp. zo.0.

1.1.5.2. Jednostki nieobjete skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym

Wediug stanu na dzien 31 grudnia 2015 r. nastepujgce jednostki zalezne wchodzace w sktad
Grupy Kapitalowej nie zostaty objete konsolidacjg ze wzgledu na nieistotnos¢ danych
finansowych:

e SARE GmbH

e Fundacja Rozwoju i Ochrony Komunikacji Elektronicznej

Kierownik jednostki dominujacej

Funkgcje kierownika jednostki sprawuje Zarzad jednostki dominujgce;.

W skiad Zarzadu jednostki dominujgcej na dzien 31 grudnia 2015 r. wchodzili:

e Tomasz Pruszczynski — Prezes Zarzadu,
e Dariusz Piekarski — Czionek Zarzadu.

Dane identyfikujgce bieglego rewidenta grupy i podmiot uprawniony do
badania sprawozdan finansowych

Dane identyfikujgce bieglego rewidenta grupy

Imie i nazwisko: Barbara Malik
Numer w rejestrze: 10458

Dane identyfikujagce podmiot uprawniony do badania

Firma: PKF Consult Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Orzycka 6, lok. 1B, 02-695 Warszawa

Numer rejestru: KRS 0000579479

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,
XIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego

Numer NIP: 521-05-27-710

PKF Consult Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. jest wpisana na liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 477.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzono zgodnie z umowg
z dnia 19 maja 2015 r., zawartg na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej z dnia
14 maja 2015 r. odnosnie wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania
finansowego.

W dniu 9 pazdziernika 2015 r. w Sadzie Rejonowym dla M. St. Warszawy w Warszawie,
Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, zostato zarejestrowane
przeksztatcenie PKF Consult Sp. z o0.0. w PKF Consult spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Sp. k.. Spotlce PKF Consult Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig
Sp. k., jako spolce przeksztatconej zgodnie z art. 553 § 1 Kodeksu Spotek Handlowych,
przystugujg wszystkie prawa i obowigzki spotki przeksztatcanej.
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1.3.

1.4.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone w okresie od
24 lutego 2016 r. do 18 marca 2016 .

Biegly rewident grupy oraz PKF Consult Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. z k.
spelniajg wymog niezaleznosci od badanej Grupy Kapitatowej w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4
ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (tekst jedn.
Dz. U. 2015, poz. 1011 z p6zn. zm.).

Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za poprzedni
rok obrotowy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien 31 grudnia 2014 r. i za okres
konczacy sie tego dnia zostalo zbadane przez GC Audit & Consulting tukasz Gadek
i uzyskato opinie biegtego rewidenta bez zastrzezen

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone w dniu 12 czerwca 2015 r.
przez Walne Zgromadzenie.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato ziozone w Sadzie Rejestrowym w dniu
3 lipca 2015 .

Zakres prac i odpowiedzialnoSci

Niniejszy raport zostal przygotowany dla Walnego Zgromadzenia SARE S.A. z siedzibg
Rybniku, ul. Raciborska 35A i dotyczy skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
na ktore skiada sie skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien
31 grudnia 2015 r., skonsolidowany rachunek zyskow i strat oraz skonsolidowane
sprawozdanie z catkowitych dochodéw, sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapitale
wlasnym oraz skonsolidowane sprawozdanie z przeplywow pienigznych za rok obrotowy
konczacy sie tego dnia oraz informacje dodatkowe o przyjetych zasadach rachunkowos$ci oraz
inne informacje objasniajgce.

Badana jednostka sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej, ktore zostaty zatwierdzone
przez Unie Europejska, na podstawie uchwaty Zarzadu z dnia 28 wrzesnia 2015 .

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie
do postanowien rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standardow rewizji finansowej
wydanych przez Krajowg Rade Bieglych Rewidentow w Polsce oraz w sprawach
nieuregulowanych w krajowych standardach rewizji finansowej, przy ustalaniu szczegdtowej
metodyki planowania i przeprowadzania badania sprawozdania finansowego i w razie
watpliwosci - Miedzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowe;.

Zarzad jednostki dominujacej jest odpowiedzialny za sporzadzenie irzetelng prezentacje
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez Unig Europejska, jak
rowniez wymogami odnoszacymi sie do emitentéw papierow wartosciowych dopuszczonych
do obrotu na rynku oficjalnych notowan gietdowych oraz z innymi obowigzujacymi przepisami
oraz za sporzadzenie sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitatowej.

Naszym zadaniem bylo, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii
i sporzadzenie raportu, odnosnie tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz
o zgodnosci z wymagajgcymi zastosowania zasadami (politykg) rachunkowosci grupy
kapitatowej tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego .

Zarzad jednostki dominujacej ztozyt w dniu wydania niniejszego raportu o$wiadczenie
orzetelnosci i jasnosci skonsolidowanego sprawozdania finansowego przedstawionego
do badania oraz niezaistnieniu zdarzen wptywajgcych w sposéb znaczacy na dane wykazane
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok badany.
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1.5.

W trakcie badania sprawozdania finansowego Zarzad jednostki dominujacej ztozyt wszystkie
zadane przez nas o$wiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz udostepnit nam wszelkie
dokumenty i informacje niezbedne do wydania opinii i przygotowania raportu.

Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostal w zaden sposob ograniczony. Zakres
i sposdb przeprowadzonego badania wynika ze sporzadzonej przez nas dokumentacji
roboczej, znajdujacej sie w siedzibie PKF Consult Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Sp. k.

Informacje o przeprowadzonych badaniach sprawozdan finansowych
jednostek objetych konsolidacjg

Na badane skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej skiadajg sie
sprawozdania jednostkowe jednostki dominujgcej oraz Spotek podporzadkowanych,
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 r. Sprawozdania finansowe jednostek
podporzadkowanych nie podlegaty obowigzkowi badania.
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2. Czes¢ analityczna raportu

2.1. Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

2014-12- 2015-12-
31 % sumy 31 % sumy Zmiana
AKTYWA z4'000 bilansowej z4'000 bilansowej %
AKTYWA TRWALE
Rzeczowe aktywa trwate 467,75 2,4% 792,24 3,1% 69,4%
Wartosci niematerialne 9 565,01 48,3% 10 246,40 40,3% 7,1%
Wartos¢ firmy 447,08 2,3% 410,79 1,6% -8,1%
Inwestycje w jednostkach powigzanych
wycenianych metodg praw wtasnosci 74,83 0,4% 0,00 0,0% -100,0%
Akcje i udzialy w jednostkach
podporzadkowanych nie objetych konsolidacjg 5,00 0,0% 110,08 0,4% 2101,5%
Naleznosci dlugoterminowe 46,02 0,2% 72,19 0,3% 56,9%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku 239,37 1.2% 33586 1.3% 40,3%
dochodowego
10 845,06 54,8% 11 967,56 47,1% 10,4%
AKTYWA OBROTOWE
Naleznosci handlowe 5303,44 26,8% 8514,63 33,5% 60,5%
Naleznosci z tytulu biezgcego podatku 90,64 0.5% 68,87 03%  -24.0%
dochodowego
Pozostate naleznosci 923,75 4,7% 764,74 3,0% -17,2%
Pozyczki krotkoterminowe 125,27 0,6% 39,17 0,2% -68,7%
Rozliczenia miedzyokresowe 51,23 0,3% 477,43 1,9% 831,9%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2 444 66 12,4% 3 590,38 14,1% 46,9%
8 938,99 45,2% 13 455,22 52,9% 50,5%
AKTYWA RAZEM 19 784,05 100,0% 25422,78 100,0% 28,5%
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2014-12-31 % sumy 2015-12-31 % sumy Zmiana
PASYWA z4'000 bilansowej zt'000 bilansowej %
KAPITAL WEASNY
gapi.ta'y. wlasne aksjonariuszy jednostki 14 298,28 72,3% 18 387,57 72,3%  28,6%
ominujacej
Kapitat zaktadowy 221,55 1,1% 221,55 0,9% 0,0%
Pozostate kapitaty 12 969,03 65,6% 13 715,74 54,0% 5,8%
Niepodzielony wynik finansowy 41,42 0,2% 660,72 2,6% 1495,2%
Wynik finansowy biezgcego okresu 1 066,28 5,4% 3 789,56 14,9% 255,4%
Kapitat akcjonariuszy niekontrolujacych 856,32 4,3% 520,35 2,0% -39,2%
15 154,60 76,6% 18 907,92 74,4% 24,8%
ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE
Pozostate zobowigzania finansowe 34,15 0,2% 38,75 0,2% 13,5%
Rezerwy z tytutu odroczonego podatku 80,03 0,4% 108,64 0.4% 35.8%
dochodowego
Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw 241,17 1,2% 153,37 0,6% -36,4%
355,35 1,8% 300,76 1,2% -15,4%
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE
Kredyty i pozyczki 28,79 0,1% 17,04 0,1% -40,8%
Pozostate zobowigzania finansowe 16,91 0,1% 37,44 0,1% 121,3%
Zobowigzania handlowe 3392,74 17,1% 5 091,66 20,0% 50,1%
Zobowigzania z tytutu biezgcego podatku 0,00 0.0% 35.89 0.1% 100,0%
dochodowego
Pozostate zobowigzania 44459 2,2% 662,13 2,6% 48,9%
Rozliczenia miedzyokresowe przychodow 180,08 0,9% 187,19 0,7% 3,9%
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i 94,74 0,5% 153,62 0.6% 62.1%
podobne
Pozostate rezerwy 116,25 0,6% 29,13 0,1% -74,9%
4 274,10 21,6% 6 214,10 24.,4% 45,4%
PASYWA RAZEM 19 784,05 100,0%  25422,78 100,0% 28,5%
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2.2.  Skonsolidowany rachunek zyskoéw i strat oraz skonsolidowane
sprawozdanie z catkowitych dochodow

%

%

2014 przychodow 2015 przychodoéw Zmiana
z1'000 ze sprzedazy z1'000 ze sprzedazy %
Przychody ze sprzedazy
Przychody ze sprzedazy produktow 25 021,45 100,0% 38 260,29 100,0% 52,9%
25 021,45 100,0% 38 260,29 100,0% 52,9%
Koszty dzialalnosci operacyjnej
Amortyzacja 388,26 1,6% 547,04 1,4% 40,9%
Zuzycie materiatow i energii 167,91 0,7% 249,46 0,7% 48,6%
Ustugi obce 14 609,37 58,4% 22 181,09 58,0% 51,8%
Podatki i optaty 61,08 0,2% 73,35 0,2% 20,1%
Wynagrodzenia 5 088,89 20,3% 6 586,88 17,2% 29,4%
L,Jb.ezplecz.enla spoteczne i inne 656,51 647,00 1.7% 1,4%
Swiadczenia
Pozostate koszty rodzajowe 999,44 4,0% 1638,45 4,3% 63,9%
21 971,46 87,8%  31923,27 83,4% 45,3%
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 3 049,99 12,2% 6 337,02 16,6% 107,8%
Pozostate przychody operacyjne 205,89 0,8% 251,80 0,7% 22,3%
Pozostate koszty operacyjne 646,10 2,6% 341,59 0,9% -47 1%
Zysk (strata) na dzialalno$ci
operacyjnej 2 609,78 10,4% 6 247,23 16,3% 139,4%
Przychody finansowe 414,80 1,7% 88,23 0,2% -78,7%
Koszty finansowe 836,19 3,3% 913,90 2,4% 9,3%
Udziat w zyskach (stratach) netto
jednostek rozliczanych metodg praw 179,99 0,7% 96,51 0,3% -46,4%
witasnosci
Zysk (strata) na sprzedazy catosci lub
czes$ci udziatow jednostek 1,21 0,0% 39,54 0,1% 3178,6%
podporzadkowanych
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 2 007,19 8,0% 5 285,51 13,8% 163,3%
Podatek dochodowy 624,52 2,5% 1 235,95 3,2% 97,9%
Zysk (strata) netto z dziatalnosci
kontynuowanej 1 382,67 5,5% 4 049,56 10,6% 192,9%
Zysk (strata) z dziatalno$ci zaniechanej 0,00 0,0% 0,00 0,0% 0,0%
Zysk (strata) netto 1 382,67 5,5% 4 049,56 10,6% 192,9%
Zysk (strate}) przypisana akcjonariuszom 316,39 1,3% 260,00 0,7% 17.8%
niekontrolujgcym
Zysk (strata) netto podmiotu
dominujgcego 1 066,28 4,3% 3 789,56 9,9% 255,4%
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2.3. Wybrane wskazniki finansowe

Wyszczegolnienie j.m. 2013

2014

2015

Rentowno$¢ sprzedazy produktéw, Y 3 1%
towaréw i materiatow ¢ e

(wynik na sprzedazy / przychody ze

sprzedazy)*100

Rentowno$é kapitatéw wiasnych (ROE) % -0,2%
(wynik netto / przecietny stan kapitatow

wiasnych) *100

Szybko$é obrotu naleznosci z tyt. dostaw i ilos¢ 748
ustug dni '

(przecietny stan naleznosci z tyt. dostaw,
robét i ustug*365) / przychody ze sprzedazy

Wskaznik ogdlnego zadiuzenia % 16,1%

(zobowigzania ogotem / aktywa ogotem) *100

Wskaznik ptynnosci | 2.4

(aktywa obrotowe /zobowigzania
krotkoterminowe)

12,2%

7,5%

60,4

23,4%

21

16,6%

22,3%

40,6

25,6%

2,2
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3.2.

3.3.

3.4.

Czes$¢ szczego6towa raportu

Zasady rachunkowosci, metoda konsolidaciji, prawidiowos¢
dokumentacji konsolidacyjnej

Zastosowana metoda konsolidacji oraz sposob ustalenia wartosci firmy z konsolidacji zostaty
przedstawione w informacjach dodatkowych do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Jednostka dominujaca posiada aktualng dokumentacje opisujgcg zasady rachunkowosci,
przyjete przez Zarzad jednostki dominujgcej, w zakresie wymaganym przepisami art. 10
ustawy o rachunkowosci.

Podstawe sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego  stanowita
dokumentacja konsolidacyjna sporzadzona w sposéb kompletny i poprawny na podstawie
wymogow rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 25 wrzesnia 2009 r. w sprawie
szczegolnych zasad sporzadzania przez jednostki inne niz banki i zakiady ubezpieczen
skonsolidowanych sprawozdan finansowych grup kapitatowych (Dz. U. z 2009 r., nr 169, poz.
1327).

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczoéci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez Unig
Europejska i innymi obowigzujgcymi przepisami. Przyjete zasady rachunkowosci zostaly
przedstawione w informacjach dodatkowych do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, w zakresie wymaganym przez Migdzynarodowe Standardy Sprawozdawczo$ci

Finansowej, ktore zostaty zatwierdzone przez Unie Europejska.

Ze wzgledu na fakt, iz nie wszystkie jednostki wchodzgce w skiad Grupy Kapitatowej stosujg
jednakowe zasady rachunkowosci, zgodne zzasadami stosowanymi przez jednostke
dominujgca, dla potrzeb sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego
dokonano odpowiednich  przeksztalcen sprawozdan finansowych tych jednostek,
dostosowujac dane do zasad rachunkowosci stosowanych w jednostce dominujgcej.

Informacje dodatkowe do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Dane zawarte w informacjach dodatkowych do skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
zawierajgcych opis istotnych zasad rachunkowosci oraz inne informacje objasniajace, zostaty
przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach, kompletnie i prawidiowo. Dane te
stanowig integralng cze$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Sprawozdanie z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitalowej uwzglednia, we wszystkich istotnych
aspektach, informacje, o ktorych mowa w art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz w
Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkow
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego
panstwem czionkowskim (Dz. U. z 2014 r., poz. 133) i sg one zgodne z informacjami
zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Konsolidacja kapitatéw wiasnych i ustalenie udziatéw niekontrolujacych

Kapitatem zaktadowym Grupy Kapitatowej jest kapitat zaktadowy jednostki dominujace;.

Wyliczenia pozostatych skiadnikéw kapitatu wiasnego Grupy Kapitatowej dokonano poprzez
dodanie do poszczegdinych skiadnikow kapitatu wiasnego jednostki dominujace;
odpowiednich skiadnikow kapitatu wiasnego jednostek zaleznych objetych skonsolidowanym
sprawozdaniem  finansowym, odpowiadajacych — procentowemu  udziatowi  jednostki
dominujacej w kapitale wiasnym jednostek zaleznych wedtug stanu na koniec okresu
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3.5.

3.6.

sprawozdawczego. Do kapitatu wiasnego Grupy Kapitatowej wigczono tylko te czesci
odpowiednich sktadnikow kapitatu wiasnego jednostek zaleznych, ktére powstaty od dnia
objecia kontroli nad nimi przez jednostke dominujaca.

Wyliczenia udziatow niekontrolujgcych w jednostkach zaleznych objetych skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym dokonano na podstawie procentowego udziatu udziatow
niekontrolujgcych w kapitale wiasnym jednostek zaleznych wedtug stanu na koniec okresu
sprawozdawczedo.

Wylaczenia konsolidacyjne

Podczas konsolidacji dokonano wigczen konsolidacyjnych dotyczacych wewnatrzgrupowych
rozrachunkéw, wytgczen dotyczacych sprzedazy pomiedzy jednostkami Grupy Kapitatowej,
pozostatych wewnatrzgrupowych przychodéw i kosztow operacyjnych oraz kosztéw
i przychodoéw finansowych, w tym z tytutu dywidend oraz skutkéw sprzedazy cato$ci lub czesci
udziatow (akcji) w jednostkach objetych konsolidacjg.

Dane, stanowigce podstawe do wigczen, uzyskano z ksigg rachunkowych SARE S.A.
i uzgodniono z informacjami uzyskanymi od jednostek zaleznych.

Informacja o opinii niezaleznego biegtego rewidenta

W oparciu o przeprowadzone badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Gru
P O przep : . sp weg py
Kapitatowej sporzgdzonego na dziert 31 grudnia 2015 r. i za okres konczgcy sig tego dnia
wydali$my opinie bez zastrzezen.
PKF Const_.llt Spotka z ograniczong

Odpomedzialnoéciq Sp.k.
02-695 Warszawa, ul, Orzycka 6 lok.1B

BIURO W KATOWICACH

Barbara Malik 40-048 Katowice, ul.Kosciuszki 43

. . tel. 48 32 253 84 g8
Biegty rewident nr 10458 Regon 010143080, r:ﬁ; 45313.%525.37?6189
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Biegly rewident grupy przeprowadzajgcy badanie
w imieniu PKF Consult Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.
podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych nr 477

ul. Orzycka 6, lok. 1B
02-695 Warszawa

18 marca 2016 r.
Katowice
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PKF Consult Spétka = ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. 02-695 Warszawa, ul. Orzycka 6, lok. 1B
Podmiot wpisany na liste podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 477
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XI1I Wydzial Gospodarczy-Krajowego Rejestru Sadowego Numer KRS 0000579479
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CZLYSTY ZYSK

NYAVINYA
ul. Raciborska 35a
44 - 200 Rybnik

relacjeinwestorskie@sare.pl
www.saresa.pl

18 Marca 2016 r.






