Opinia

niezaleznego bieglego rewidenta

dla Zgromadzenia Akcjonariuszy

1 Rady Nadzorczej BDF Spotka Akcyjna

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej BDF Spétka Akcyjna, ktorej jednostka dominujaca jest BDF S.A. z siedzibag przy
ul. Kierbedzia 4, 00-728 Warszawa, na ktore sklada sie:

+  wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego,

. skonsolidowany bilans sporzadzony na 31.12.2014r. wykazujacy po stronie aktywow i
pasywow sume 216 399 447,38 PLN,

. skonsolidowany rachunek zyskow i strat za okres od 01.01.2014r. do 31.12.2014r.
wykazujacy strate netto w kwocie 1 796 913,63 PLN,

. skonsolidowany rachunek przeplywow pienieznych za okres od 01.01.2014r. do
31.12.2014r. wykazujacy zwiekszenie Srodkoéw pienieznych o kwote 7 529 198,55PLN,

. zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym za okres od 01.01.2014r. do
31.12.2014r. wykazujacy zwiekszenie kapitalu wlasnego o kwote 166 748 919,32 PLN,

. dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami sprawozdania finansowego oraz
sprawozdania z dzialalnosci odpowiedzialny jest Zarzad BDF Spotka Akcyjna.

Zarzad BDF Spétka Akcyjna oraz czlonkowie rady nadzorczej sa zobowiazani do zapewnienia,
aby sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dzialalnosci spelnialy wymagania
przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzeSnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r., poz.
330, z p6zn. zm.), zwanej dalej ,ustawa o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem bytlo zbadanie i wyrazenie opinii o 2zgodnosci z wymagajacymi
zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci tego sprawozdania finansowego oraz czy
rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowsa i
finansowg, jak tez wynik finansowy Grupy Kapitalowej BDF Spoétka Akcyjna oraz o
prawidlowosci ksiag rachunkowych stanowigcych podstawe jego sporzadzenia.



Badani e sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do postanowien:

1) rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,
2) krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadziliSmy w taki sposéob, aby
uzyskac¢ racjonalna pewnosé, pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu. W
szczegblnosci badanie obejmowalo sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez  Grupe
kapitalowa BDF Spétka Akcyjna zasad (polityki) rachunkowosci i znaczacych szacunkoéw,
sprawdzenie — w przewazajacej mierze w sposéb wyrywkowy - dowodéw i zapiséow
ksiegowych, z ktorych wynikaja liczby i informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak
i caloSciowa ocene sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze badanie dostarczylo
wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

Grupa kapitatlowa wykazuje w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wartos§¢ firmy w
kwocie 175,9 mln PLN, ktéra powstata w zwigzku z nabyciem akcji w podmiocie zaleznym
Black Diamond Fund. Na dzien nabycia akcji wartos¢ posiadanych przez Black Diamond
Fund aktywow inwestycyjnych w postaci udzialow w jednostkach zaleznych od Black
Diamond Fund wyceniona zostala metodg dochodowa w oparciu o zalozenia zarzadéw
jednostek zaleznych dotyczace przyszlych przeplywéw pienieznych. Naszym zdaniem
powyzsze powoduje, ze wartos¢ firmy wykazana w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym jest Scisle uzaleznione od realizacji zakladanych przeplywow pienieznych przez
jednostki zalezne od Black Diamond Fund. Zdaniem Zarzadu jednostki dominujacej
zalozenia bedace podstawa wyceny zostana zrealizowane aczkolwiek pewnosci takiej nie ma.

Za wyjatkiem skutkéw ewentualnych korekt zwigzanych z ww. zastrzezeniem, naszym
zdaniem, zbadane sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

1) przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i
finansowej Grupy Kapitalowej BDF Spoétka Akcyjna na dzien 31.12.2014r., jak tez jej
wyniku finansowego za rok obrotowy od 01.01.2014r. do 31.12.2014r.,

2) zostalo sporzadzone zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych,

3) jest zgodne z wplywajacymi na tres¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego

przepisami prawa obowiazujacymi Grupe Kapitatowa.

Nie zglaszajac zastrzezen do skonsolidowanego sprawozdania finansowego zwracamy uwage,
ze we wprowadzeniu do sprawozdania finansowego Zarzad jednostki dominujacej wskazat, ze
kontynuacja dziatalnosci Grupy Kapitalowej moze byé zagrozona i jest uzalezniona od
odnowienia lub pozyskania nowych zrédel finansowania.

Ponadto zwracamy uwage, ze skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej za
poprzedni rok obrotowy nie zostalo zlozone w krajowym rejestrze sadowym co narusza
postanowienia art. 69 ustawy o rachunkowosci.



Sprawozdanie z dziatlalnosci Grupy Kapitalowej BDF Spétka Akcyjna jest kompletne w
rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci, a zawarte w nim informacje, pochodzace
ze zbadanego sprawozdania finansowego, sa z nim zgodne.
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