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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej InPost S.A.

Sprawozdanie z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Przeprowadziliémy badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej
InPost S.A. (zwanej dalej ,Grupa Kapitatowga”) opublikowanego w dniu 25 kwietnia 2017 roku
w wersji niezbadanej. Jednostka dominujaca w Grupie Kapitatowej jest InPost S.A. (zwana dalej
,Spotka Dominujaca”) z siedzibq w Krakowie przy ulicy Malborskiej 130. Na sprawozdanie to
sktadaja sie: skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia
2016 roku, skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw, skonsolidowane sprawozdanie
ze zmian w Kkapitatach wiasnych oraz skonsolidowany rachunek przeptywow pienieznych
sporzadzone za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 roku oraz informacje dodatkowe
obejmujace informacje o przyjetej polityce rachunkowosdi i inne informacje objasniajace.

Odpowiedzialno$¢ kierownika Spétki Dominujacej i 0séb sprawujacych nadzér za skonsolidowane
sprawozdanie finansowe

Zarzad Spotki Dominujacej jest odpowiedzialny za sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego i za jego rzetelng prezentacje zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Rachunkowoéci, Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi
z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej oraz innymi
obowigzujacymi przepisami prawa. Zarzad Spotki Dominujacej jest rowniez odpowiedzialny
za kontrole wewnetrzna, ktora uznaje za niezbedna dla sporzadzenia skonsolidowanego
sprawozdania finansowego nie zawierajacego istotnego znieksztatcenia spowodowanego
oszustwem lub btedem.

Zgodnie z ustawq z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047
z pdzniejszymi zmianami), zwana dalej ,Ustawa o rachunkowosci”, Zarzad Spoétki Dominujacej
oraz cztonkowie jej Rady Nadzorczej sa zobowigzani do zapewnienia, aby skonsolidowane
sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowosci.

Sad Rejonowy dla m, st. Warszawy KRS 0000446833, NIP: 527-020-07-86, REGON: 010076870
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Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta

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

Badanie przeprowadzilismy stosownie do postanowien rozdzialu 7 Ustawy o rachunkowosci
oraz zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych
Standardéw Badania przyjetymi uchwatg nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw
z dnia 10 lutego 2015 roku z pdézniejszymi zmianami. Standardy te wymagajq przestrzegania
wymogoéw etycznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby uzyskac
wystarczajacg pewnosé, ze skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego
znieksztatcenia.

Badanie polegato na przeprowadzeniu procedur stuzacych uzyskaniu dowoddéw badania kwot
i ujawnien w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Dobdr procedur zalezy od osadu
biegtego rewidenta, w tym od oceny ryzyka istotnego znieksztatcenia skonsolidowanego
sprawozdania finansowego spowodowanego oszustwem lub btedem. Dokonujac oceny tego
ryzyka, biegty rewident bierze pod uwage dziatanie kontroli wewngtrznej w zakresie dotyczacym
sporzadzania i rzetelnej prezentacji przez Spétke Dominujaca skonsolidowanego sprawozdania
finansowego w celu zaprojektowania odpowiednich w danych okolicznosciach procedur badania,
nie zas wyrazenia opinii o skutecznosci kontroli wewnetrznej Spotki Dominujacej. Badanie
obejmuje takze ocene odpowiedniosci przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci, racjonalnosci
ustalonych przez Zarzad Spotki Dominujgcej wartosci szacunkowych, jak rowniez ocene ogdlnej
prezentacji skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajacg
i odpowiednia podstawe do wyrazenia opinii z badania z zastrzezeniem.

Uzasadnienie opinii z zastrzezeniem

Badane przez nas skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato opublikowane (jako
niezbadane) w dniu 25 kwietnia 2017 roku, tj. przed data niniejszej opinii. W konsekwencji
sprawozdanie to nie zawiera ujawnien zwigzanych ze zdarzeniami po dacie bilansu za okres od
dnia 25 kwietnia 2017 roku do daty niniejszej opinii, w tym zwigzanych z dodatkowymi
zdarzeniami dotyczacymi faktow, zatozen i ocen, jakie Zarzad Spétki Dominujacej ujawnit w nocie
6.1 ,Kontynuacja dziatalnosci”.

Opinia z zastrzezeniem o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym

Naszym zdaniem, za wyjatkiem skutkdw kwestii opisanej w Uzasadnieniu opinii z zastrzezeniem,
zalaczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe:

- przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Grupy Kapitatowej na dzien
31 grudnia 2016 roku oraz jej wynik finansowy i przeptywy pieniezne za rok obrotowy
od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 roku, zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Rachunkowosci, Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen Komisji
Europejskiej oraz innymi obowigzujacymi przepisami prawa i przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowosci Spétki Dominujacej,

- jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujacymi Grupe Kapitatowa przepisami prawa
oraz postanowieniami statutu Spoétki Dominujacej.
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Objasnienie

Nie zgtaszajac dalszych zastrzezeri do zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
zwracamy uwage na informacje ujawnione w dodatkowych informacjach i objasnieniach w nocie
6.1 ,Kontynuacja dziatalnosci”. W badanym okresie Grupa Kapitatowa poniosta strate netto na
poziomie 160.301 tys. ztotych. Suma zobowigzan krétkoterminowych przewyzsza aktywa
obrotowe 0 56.306 tys. ziotych. Rdwnoczesnie wedhug stanu na 31 grudnia 2016 roku Jednostka
Dominujaca wykazuje ujemne kapitaty wtasne w wartosci 24.096 tys. ziotych, co zgodnie
z art. 397 KSH wymaga podjecia uchwaly przez akcjonariuszy Jednostki Dominujacej co do jej
dalszego istnienia. Uwarunkowania te, wraz z innymi zagadnieniami przedstawionymi w Nocie 6.1
informacji dodatkowej, wskazuja, Ze zachodzi istotna niepewno$¢ mogaca budzié powazne
watpliwosci co do zdolnosci Spdtki do kontynuacji dziatalnoéci. Nasza opinia nie zawiera
zastrzezenia odnosnie tej kwestii.

Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulacji

Opinia na temat sprawozdania z dziatalnosci

Nasza opinia z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie obejmuje sprawozdania
z dziatalnosci Grupy Kapitatowej.

Za sporzadzenie sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitatowej zgodnie z Ustawa o rachunkowosci
oraz innymi obowigzujacymi przepisami prawa jest odpowiedzialny Zarzad Spotki Dominujace;.
Ponadto Zarzad Spétki Dominujacej oraz cztonkowie jej Rady Nadzorczej sa zobowiazani
do zapewnienia, aby sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej spetnialo wymagania
przewidziane w Ustawie o rachunkowosci.

Naszym obowiazkiem byto, w zwiazku z przeprowadzonym badaniem skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, zapoznanie sie z trescia sprawozdania z dzialalnosci Grupy
Kapitatowej i wskazanie, czy informacje w nim zawarte uwzgledniajg postanowienia art. 49
Ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rébwnowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2014 r. poz. 133 z pdzniejszymi
zmianami) i sq zgodne z informacjami zawartymi w zataczonym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym. Naszym obowigzkiem byto takze ztozenie o$wiadczenia, czy w $wietle naszej wiedzy
o Grupie Kapitatowej i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego stwierdziliSmy w sprawozdaniu z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej istotne
znieksztatcenia.

Naszym zdaniem informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej
uwzgledniaja postanowienia art. 49 Ustawy o rachunkowo$ci oraz rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentdw papierow wartodciowych oraz warunkéw uznawania
za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim (Dz. U. z 2014 r. poz. 133 z pdzniejszymi zmianami) i s zgodne z informacjami
zawartymi w zataczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Ponadto, w $wietle wiedzy
o Grupie Kapitatowej i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania nie stwierdzili$my w sprawozdaniu
z dziatalnosci Grupy Kapitatowej istotnych znieksztatcen, za wyjatkiem kwestii przedstawionej
w Uzasadnieniu opinii z zastrzezeniem. Sprawozdanie z dziatalnoéci Grupy Kapitalowej zostato
opublikowane (wraz z niezbadanym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym) w dniu
25 kwietnia 2017 roku, tj. przed data niniejszej opinii. W konsekwencji sprawozdanie
z dziatalnosci Grupy Kapitatowej nie zawiera ujawnier zwigzanych ze zdarzeniami po dacie bilansu
za okres od sporzadzania sprawozdania do dnia wydania niniejszej opinii, w tym zwigzanych
z dodatkowymi zdarzeniami dotyczacymi faktéw, zatozer i ocen, jakie Zarzad Spotki Dominujacej
ujawnit w zakresie kontynuacji dziatalnosci w pkt. 2 sprawozdania z dziatalnodci Grupy
Kapitatowej.
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Oswiadczenie jednostki dominujacej o stosowaniu tadu korporacyjnego

W zwigzku z przeprowadzonym badaniem skonsolidowanego sprawozdania finansowego naszym
obowigzkiem byto réwniez zapoznanie sie z o$wiadczeniem Spotki Dominujacej o stosowaniu tadu
korporacyjnego, stanowiacym wyodrebniong cze$¢ sprawozdania z dziatalnodci Grupy
Kapitatowej. Naszym zdaniem w os$wiadczeniu tym Spoétka Dominujaca zawarta informacje
wymagane zgodnie z zakresem okreslonym w przepisach wykonawczych wydanych na podstawie
art. 60 ust. 2 ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz spétkach publicznych
(Dz. U. z 2016 r. poz. 1639 z pdzniejszymi. zmianami) lub regulaminach wydanych na podstawie
art. 61 tej ustawy. Informacje te s zgodne z majacymi zastosowanie przepisami oraz
z informacjami zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

oy

Marek Turczyniski
Kluczowy biegty rewident
przeprowadzajacy badanie
nr ewidencyjny 90114

W imieniu Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. — podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na liste podmiotow uprawnionych
prowadzon/q przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

<

Marek Turczynski - Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. - komplementariusza Deloitte
Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.

Warszawa, 19 maja 2017 roku
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RAPORT Z BADANIA SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
GRUPY KAPITALOWEJ] INPOST S.A.
ZA ROK OBROTOWY 2016

I. INFORMACIJE OGOLNE

1. Dane identyfikujace badana Spotke Dominujaca

Spétka Dominujaca dziata pod firmg InPost S.A. (dalej ,Spétka Dominujaca”). Siedzibg Spoiki
Dominujacej jest Krakow, ul. Malborska 130.

Spdtka Dominujaca prowadzi dziatalno$é w formie spotki akcyjnej. Spoétka Dominujaca jest
wpisana do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Krakowa Srédmiescia
w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem
KRS 0000536554. Spotka Dominujaca posiada numer identyfikacji podatkowej
NIP: 679-30-87-624. Urzad Statystyczny nadat Spotce Dominujacej w dniu 6 grudnia 2012 roku
REGON o numerze: 122726260.

Spotka Dominujaca dziata na podstawie przepiséw Kodeksu spétek handlowych.

Kapitat zakladowy Spétki Dominujacej wedtug stanu na dzienn 31 grudnia 2016 roku wynosit
11.558.000 zt i dzielit sie na 11.558.000 akcji o wartos$ci nominalnej 1 zt kazda.

W sktad Zarzadu Spatki Dominujacej na dzien wydania opinii wchodzili:

- Rafat Brzoska - Prezes Zarzadu,

-  Sebastian Aniot -  Wiceprezes Zarzadu.

W badanym okresie oraz do dnia wydania opinii wystapity nastepujace zmiany w sktadzie Zarzadu
Spotki Dominujgcej:

w dniu 16 czerwca 2016 roku Pan Marcin Pulchny zrezygnowat z petnienia funkcji Wiceprezesa
Zarzadu ze skutkiem na dzien odbycia sie Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2015 (30 czerwca
2016 roku),

— w dniu w dniu 27 wrzesnia 2016 roku Rada Nadzorcza podjeta Uchwaie nr 2 w sprawie
odwotania Pana Krystiana Szostaka z petnienia funkcji Cztonka Zarzadu Spotki i jego mandat
wygast w tym samym dniu,

- w dniu w dniu 27 wrzesnia 2016 roku Rada Nadzorcza podjeta Uchwate nr 3 w sprawie
delegowania Cztonka Rady Nadzorczej do czasowego wykonywania funkcji Prezesa Zarzadu
oraz powotania Prezesa Zarzadu, na mocy ktérej to uchwaty Rada Nadzorcza postanowita
delegowac Przewodniczacego Rady Nadzorczej - Pana Rafala Brzoske - do czasowego
wykonywania czynnosci Prezesa Zarzadu na okres do momentu odbycia najblizszego
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spotki lub odwotania lub rezygnacji
Pana Rafata Brzoski z Rady Nadzorczej Emitenta, w zaleznosci ktore z tych zdarzen nastapi
wczesniej. Na mocy tej uchwaty Rada Nadzorcza Emitenta postanowita takze powotac Pana
Rafata Brzoske w sktad Zarzadu Emitenta, powierzajac mu Funkcje Prezesa Zarzadu,

- w dniu 27 wrzesnia 2016 roku Pan Sebastian Aniot ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji
Prezesa Zarzadu, pozostajac jednoczesnie w sktadzie Zarzadu jako Cztonek Zarzadu;

- na mocy Uchwaty nr 4 z dnia 27 wrzesnia 2016 roku Rada Nadzorcza zmienita funkcje
petniong przez Pana Sebastiana Aniota z dotychczasowej funkcji Prezesa Zarzadu na funkcje
Wiceprezesa Zarzadu.

Deloitte Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k. 7
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Wedtug stanu na dzien 23 stycznia 2017 roku (data ostatniego Zgromadzenia Akcjonariuszy wsréd
akcjonariuszy Spétki Dominujacej znajdowali sie:

- Integer.pl Inwestycje Sp. z .0.0. - 58% akcji

—~  Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju - 8,4% akcji,

—  pozostali akcjonariusze - 33,6% akcji.

W roku obrotowym nie wystapity zmiany w kapitale zaktadowym Spétki Dominujacej.

W badanym okresie nie wystapity zmiany w strukturze wtasnosci kapitatu zaktadowego Spotki
Dominujacej.

Po dniu bilansowym wystapity nizej wymienione zmiany w kapitale zaktadowym Spétki
Dominujacej:

- w dniu 26 kwietnia 2017 roku w wyniku transakcji nabycia akcji w drodze publicznego
wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji Spétki ogtoszonego przez Al Prime i pana Rafata
Brzoske
w dniu 24 lutego 2017 roku (Al Prime oraz Pan Rafat Brzoska facznie jako ,Strony”), Strony
zwiekszyty stan posiadanych akcji z 0% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki
na 92,44%. Rozliczenie Wezwania nastapito 27 kwietnia 2017 roku,

- Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju z siedzibq w Londynie w wyniku rozliczenia w dniu
27 kwietnia 2017 roku transakcji sprzedazy przez EBOR 654.020 akcji Spétki, zmniejszyt stan
posiadanych akcji spotki InPost S.A. do 0 i posiada 0 akcji Spotki.

Kapitat wlasny Spotki Dominujacej wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2016 roku jest ujemny
i wynosi (24.096) tys. zt.

2. Struktura Grupy Kapitatowej

Informacje na temat jednostek zaleznych wchodzgcych w sktad Grupy Kapitatowej InPost S.A. na
dzien 31 grudnia 2016 roku:

Rzeczywisty KEprE
azwa, for’m a- Adres siedziby przedmiot zakladfm’ly na Struktura wiasnosci
prawna spotki A L, . dzien
dziatalnosci .
bilansowy
InPost S.A. ul. Malborska Dziatalnos¢ 11.558.000 PLN | Integer.pl Inwestycje
130, Krakow pocztowa Sp. 2 0.0. - 58%;
i kurierska Europejski Bank
Odbudowy i Rozwoju
(EBOIR) - 8,4%
InPost Finanse ul. Malborska Dziatalnosé 2.141.000 PLN InPost S.A. - 100%
Sp. z o.0. 130, Krakéw finansowa
Polska Grupa ul. Stanistawa Dziatalnosé 8.443.490 PLN InPost S.A. - 100%
Pocztowa S.A. Augusta 75, pocztowa
Warszawa

W dniu 8 sierpnia 2016 roku Zarzad Spotki InPost S.A. zawart z Tenes One Sp. z 0.0. umowe
sprzedazy wszystkich posiadanych udziatdw w spotce zaleznej - Bezpieczny List Sp. z o.0.,
tj. tacznie 100 udziatéw o tacznej wartosci nominalnej 5.000 ztotych, reprezentujacych tacznie
100% kapitatu zaktadowego spdétki Bezpieczny List Sp. z 0. o. oraz uprawniajacych do 100%
gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikdéw spotki Bezpieczny List Sp. z o.0.
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Spotki Grupy Kapitalowej sa powigzane kapitalowo ze spétkami z Grupy Kapitatowej
Integer.pl S.A. Ponadto nastepujace spdtki sa jednostkami powigzanymi Grupy Kapitatowej:

- F.H. Fenix Rafat Brzoska;

- A&R Investments Limited;

- AR Holding Sp. z 0.0.;

— Hermes Anna Izydorek-Brzoska;

- BDO Legal tatata i Wspdlnicy Sp. k.;

- Latata i Wspolnicy Doradztwo Podatkowe;
— Consulting Services Marcin Pulchny.

Skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym na dzien 31 grudnia 2016 roku objete zostaty
nastepujace spotki:

a) Spotka Dominujaca - InPost S.A.

Przeprowadzili§my badanie sprawozdania finansowego Spotki Dominujgacej za okres od 1 stycznia
do 31 grudnia 2016 roku. W wyniku przeprowadzonego badania wydaliSmy w dniu 19 maja
2017 roku opinie z zastrzezeniem w zakresie nieprawidlowosci prezentacji w sprawozdaniu
z przeptywdw pienieznych oraz braku ujawnien w zakresie zdarzen po dacie bilansu, tj. za okres
od 25 kwietnia do 19 maja 2017 roku.

b)  Spdtki objete konsolidacja metoda petna:

Udziat
Nazwa i siedziba spotki w kapitale
(w %)
InPost Finanse Sp. z o0.0. 100%
ul. Malborska 130, Krakow
Polska Grupa Pocztowa S.A. 100%
ul. Stanistawa Augusta 75, Warszawa

W badanym roku obrotowym Spodtka Dominujaca wytaczyta z konsolidacji - w zwiazku z jej
sprzedaza - Spotke Bezpieczny List Sp. z o0.0.

3. Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym 2za poprzedni rok
obrotowy

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej w 2015 roku zamkneta sie zyskiem netto w wysokosci
9.468 tys. zt. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej za rok obrotowy 2015
podlegato badaniu przez biegtego rewidenta. Badanie zostato przeprowadzone przez podmiot
uprawniony Deloitte Polska Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. Biegly rewident wydat
o tym sprawozdaniu opinie bez zastrzezen.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdzajace skonsolidowane sprawozdanie
finansowe za rok obrotowy 2015 odbyto sie w dniu 30 czerwca 2016 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2015 zostato ztozone w Krajowym
Rejestrze Sadowym w dniu 7 lipca 2016 roku.
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4. Dane identyfikujace podmiot uprawniony oraz kluczowego biegtego rewidenta
przeprowadzajacego w jego imieniu badanie

Wyboru podmiotu uprawnionego dokonata Rada Nadzorcza. Badanie skonsolidowanego
sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone na podstawie umowy z dnia 10 czerwca
2016 roku, zawartej pomiedzy Spoétka Dominujaca a firmg Deloitte Polska Spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Sp. k. z siedzibg w Warszawie, al. Jana Pawta II 22, wpisang na prowadzong
przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw liste podmiotdéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod nr 73. W imieniu podmiotu uprawnionego badanie skonsolidowanego
sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone pod nadzorem kluczowego biegtego rewidenta
Marka Turczynskiego (nr ewidencyjny 90114) w siedzibie Spotki Dominujacej w listopadzie 2016
roku, od lutego do kwietnia 2017 roku oraz poza siedzibg Spotki Dominujgcej do dnia wydania
niniejszej opinii.

Deloitte Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. oraz kluczowy biegly rewident
przeprowadzajgcy badanie potwierdzajg, iz sg uprawnieni do badania sprawozdan finansowych
oraz spetniaja warunki okreslone w art. 56 ustawy o biegtych rewidentach i ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz nadzorze publicznym
(Dz. U. z 2016 r. poz. 1000 z pdzniejszymi zmianami) do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej
opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej.

5. Dostepnoéé danych i oswiadczenia kierownictwa Spoétki Dominujacej

Nie wystapity ograniczenia zakresu naszego badania.

Podmiotowi uprawnionemu i kluczowemu biegtemu rewidentowi w trakcie badania udostepniono
zadane dokumenty i dane, jak réwniez udzielono wyczerpujgcych informacji i wyjasnien,

co miedzy innymi zostato potwierdzone pisemnym os$wiadczeniem Zarzadu Spotki Dominujacej
z dnia 19 maja 2017 roku.
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II. SYTUACJA MAJATKOWA I FINANSOWA GRUPY KAPITALOWE)]

Ponizej zaprezentowane sg podstawowe wielkosci ze skonsolidowanego

sprawozdania

z catkowitych dochodéw, skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej oraz wskazniki
finansowe opisujace wynik finansowy Grupy Kapitatowej, jej sytuacje finansowa i majatkowaq

w porownaniu do analogicznych wielkosci za rok ubiegty.

Zaprezentowane ponizej wielkosci skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych dochodéw oraz
przedstawione wskazniki finansowe obejmuja dane dotyczace dziatalnosci kontynuowanej, tak

w okresie biezacym jak i porownywalnym.

Podstawowe dane finansowe pochodzgce ze skonsolidowanego

sprawozdania z catkowitych dochodow 2016 2015
(w tys. zh)

Przychody ze sprzedazy 284.076 132.684
Koszty dziatalnosci operacyjnej 270.095 121.114
Wynik na dziatalnosci operacyjnej 14.731 11.570
Zysk (strata) netto (160.301) 9.468
Podstawowe dane finansowe pochodzgce ze skonsolidowanego

sprawozdania z sytuacji finansowej

(w tys. zb)

Zapasy 575 1.762
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 93.872 114.166
Aktywa obrotowe 90.806 170.595
Suma aktywéw 125.220 270.971
Kapitat (fundusz) wtasny (30.571) 129.730
Zobowigzania kréotkoterminowe (w tym krétkoterminowe 147.112 130.783
rezerwy i rozliczenia miedzyokresowe bierne)

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 101.345 86.756
Suma zobowigzan i rezerw 155.791 141.241
Wskazniki rentownosci i efektywnosci 2016 2015
- rentownosc sprzedazy 5% 9%
- rentownos¢ netto kapitatu wtasnego -124% 8%
- wskaznik rotacji majatku 2,27 0,49
- wskaznik rotacji naleznosci w dniach 132 345
- wskaznik rotacji zobowigzan w dniach 125 208
- wskaznik rotacji zapasow w dniach 2 3
Ptynnos¢/Kapitat obrotowy netto

- stopa zadtuzenia 124% 52%
- stopien pokrycia majatku kapitatem wtasnym -24% 48%
- kapitat obrotowy netto (w tys. zf) (56) 40
- wskaznik ptynnosci 0,62 1,30
- wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,61 1,29
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Analiza powyzszych wielkosci i wskaznikéw wskazuje na wystgpienie w roku 2016 nastepujacych
tendencji:

- spadek wskaznika rentownosci sprzedazy,

- spadek wskaznika rentownosci netto kapitatu wtasnego,

- wzrost wskaznika rotacji majatku,

- spadek wskaznikdéw rotacji naleznosci i zobowiazan,

- wzrost stopy zadtuzenia.

W badanym okresie Grupa poniosta strate netto na poziomie 160.301 tys. ziotych. Suma
zobowigzan krétkoterminowych przewyzsza aktywa obrotowe o 56.306 tys. ztotych, co przy
trwajacej restrukturyzacji dziatalnosci Grupy istotnie wptywa na mozliwosé¢ terminowej obstugi
zobowigzan. W nocie 6.1 Zarzad Jednostki Dominujacej przedstawit niepewnosci z tym zwigzane
oraz dziatania jakie obecnie sg podejmowane w celu ich ograniczenia. W konsekwencji
skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone wedtug zasady kontynuacji
dziatalnosci i nie zawiera zadnych korekt, ktére bylyby konieczne gdyby Grupa nie byta w stanie
kontynuowac dziatalnosci.

Rownoczesnie wedtug stanu na 31 grudnia 2016 roku Jednostka Dominujaca wykazuje ujemnie
kapitaty wlasne w wartosci 24.096 tys. ztotych, co zgodnie z art. 397 KSH wymaga podjecia
uchwaty przez akcjonariuszy Jednostki Dominujacej co do jej dalszego istnienia.
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III. INFORMACIE SZCZEGOLOWE

1. Informacje na temat badanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Badane skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzien 31 grudnia
2016 roku i obejmuje:

-~ skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzief 31 grudnia
2016 roku, ktore po stronie aktywdw oraz po stronie kapitatow wlasnych i zobowigzan
wykazuje sume 125.220 tys. Z,

- skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochoddow za okres od 1 stycznia 2016 roku
do 31 grudnia 2016 roku wykazujace strate netto w kwocie 160.301 tys. zt oraz ujemny
catkowity dochéd ogdtem w kwocie 160.301 tys. zt,

- sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym za okres od 1 stycznia
2016 roku do 31 grudnia 2016 roku wykazujace zmniejszenie kapitatu wtasnego o kwote
160.301 tys. zt,

- skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych za okres od 1 stycznia 2016 roku do
31 grudnia 2016 roku wykazujacy zmniejszenie stanu srodkéw pienieznych o kwote
24.037 tys. zt,

- informacje dodatkowe, obejmujace informacje o przyjetej polityce rachunkowosci i inne
informacje objasniajace.

Badanie objeto okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku i polegato gtéwnie na:

- badaniu prawidtowosci i rzetelnosci przygotowanego przez Zarzad Spdtki Dominujacej
skonsolidowanego sprawozdania finansowego,

- badaniu dokumentacji konsolidacyjnej,

- ocenie prawidlowosci zastosowanych w trakcie konsolidacji metod i procedur
konsolidacyjnych,

2. Dokumentacja konsolidacyjna

Spotka Dominujaca przedstawita dokumentacje konsolidacyjng obejmujaca:
- sprawozdania finansowe jednostek objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym,

- sprawozdania finansowe jednostek podporzadkowanych dostosowane do zasad (polityki)
rachunkowosci obowigzujacych przy konsolidacji,

- korekty i wylaczenia dokonywane w celu konsolidacji, niezbedne do sporzadzenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego,

- obliczenia wartosci godziwej aktywow netto jednostek podporzadkowanych,
— obliczenia wartosci firmy, jak réwniez odpiséw wartosci firmy z tytutu utraty wartosci,

Konsolidacja sprawozdan Grupy Kapitalowej w odniesieniu do jednostek zaleznych zostata
przeprowadzona metoda petng przez sumowanie w petnej wysokosci wszystkich odpowiednich
pozycji sprawozdan finansowych Spétki Dominujacej i jednostek zaleznych objetych konsolidacja.

Spotka Dominujgca sporzadzajaca sprawozdanie skonsolidowane nie stosowata istotnych
uproszczen i odstepstw od przyjetych zasad konsolidacji w stosunku do kontrolowanych
jednostek.
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3. Uzasadnienie wydanej opinii

Nasza opinia dotyczy skonsolidowanego sprawozdania finansowego, ktore zostato opublikowane
przez Jednostke Dominujacq w dniu 25 kwietnia 2017 roku (jako niezbadane), tj. jego publikacja
nastapita przed datg niniejszej opinii. W konsekwencji ujawnienia w zakresie zdarzen po dacie
bilansu, jak réwniez nowe fakty i okolicznosci, jakie mogtyby zosta¢ ujawnione w ocenie przyjecia
zasady kontynuacji dziatalnosci dokonanej przez Zarzad Jednostki Dominujacej zawartej
w ujawnieniach skonsolidowanego sprawozdania finansowego, nie obejmuja okresu od dnia
25 kwietnia 2017 roku do daty niniejszej opinii.

4. Kompletnosé¢ i poprawnosé sporzadzenia dodatkowych informacji i objasnien,
skonsolidowanego sprawozdania z przeplywéw pienieznych, skonsolidowanego
zestawienia zmian w kapitale wiasnym oraz sprawozdania z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej

Spoétka Dominujgca potwierdzita kontynuacje dziatalnosci przy sporzadzaniu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego. Istotne zasady wyceny aktywow, kapitatow wtasnych i zobowigzan,
pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego zostaty opisane w dodatkowych informacjach i objasnieniach do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

Spotka Dominujaca sporzadzita dodatkowe informacje i objasnienia w postaci not tabelarycznych
do poszczegdlnych pozycji skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej,
skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat, skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych
dochoddw oraz opiséw stownych zgodnie z zasadami zawartymi w MSSF.

Spotka Dominujaca sporzadzita skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienieznych oraz
skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wtasnym zgodnie z wymaganiami przewidzianymi
przez MSSF.

Zarzad Spétki Dominujacej sporzadzit i zataczyt do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej w roku obrotowym 2016. Sprawozdanie
z dziatalnosci zawiera informacje wymagane przez art. 49 ust. 2 Ustawy o rachunkowosci
oraz rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow wartoSciowych oraz warunkow
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego
panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2014 r. poz. 133 z pozniejszymi zmianami). Dokonalismy
sprawdzenia tego sprawozdania w zakresie ujawnionych w nim informacji, ktérych bezposrednim
zrodtem jest zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe.
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IV. UWAGI KONCOWE

Oswiadczenia Zarzadu

Deloitte Polska Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k. oraz kluczowy biegty rewident
otrzymali od Zarzadu Spotki Dominujacej pisemne os$wiadczenie, w ktérym Zarzad stwierdzit,
iz Grupa Kapitatowa przestrzegata przepisow prawa.

f, /
Marek Turczynski
Kluczowy biegty rewident

przeprowadzajacy badanie
nr ewidencyjny 90114

W imieniu Deloitte Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. — podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na liste podmiotéw uprawnionych
prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

.

Marek Turczynski - Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. - komplementariusza Deloitte
Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k.

Warszawa, 19 maja 2017 roku
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