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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Akcjonariuszy, Rady Nadzorczej i Zarzadu
z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Grupy Kapitatowej
BLACK LION FUND S.A.
w Warszawie

za okres od 01.01.2012 r. r. do 31.12.2012 r.

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej, w ktérej jednostkg dominujgcg jest Black Lion Fund Spotka Akeyjna z siedzibg przy ulicy
Minskiej 25, 03 - 808 Warszawa (,Jednostka Dominujgca” lub ,Fundusz”), na ktdre skiada sie
wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego, skonsolidowane sprawozdanie
z sytuacji finansowej sporzgdzone na dzieri 31 grudnia 2012 roku, skonsolidowane sprawozdanie
z catkowitych dochoddéw, sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym,
skonsolidowany rachunek przeptywdw pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2012 roku do
31 grudnia 2012 roku oraz dodatkowe informacje i obja$nienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujgcymi przepisami skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitafowej odpowiedzialny jest kierownik
jednostki dominujgcej.

Kierownik jednostki oraz cztonkowie rady nadzorczej lub innego organu nadzorujgcego jednostki
dominujacej sg zobowigzani do zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz
sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowe]j spetnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia
29 wrzednia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r., poz. 330), zwanej dalej ,ustawg o
rachunkowosci”.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnodci z wymagajacymi zastosowania
zasadami (politykg) rachunkowosci Grupy Kapitatowej tego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje
majatkowa i finansowa, jak tez wynik finansowy grupy kapitatowe;.

Badanie  skonsolidowanego  sprawozdania  finansowego przeprowadzilismy  stosownie
do postanowien:

"  przepiséw rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U.z 2013 r., poz.
330),

¢ krajowych standardéw rewizji finansowej wydanych przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentéw w
Polsce,

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowalismy i przeprowadzilismy w taki
sposob, aby uzyskac racjonalng pewno$é, pozwalajacg na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.
W szczegolnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez jednostke
dominujgcg oraz jednostki zalezne zasad (polityki) rachunkowoéci i sprawdzenie — w przewazajacej
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mierze w sposéb wyrywkowy — podstaw, zktérych wynikaja liczby i informacje zawarte w
skonsolidowanym  sprawozdaniu finansowym, jak i catoiciowa ocene skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

Uwazamy, Ze badanie dostarczyto wystarczajgcej podstawy do wyrazenia opinii.

Naszym zdaniem zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:
a) przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majgtkowej i finansowej
Grupy Kapitatowej na dzieri 31.12.2012 r., jak tez jej wyniku finansowego za rok obrotowy od
01.01.2012 r. do 31.12.2012 r,,

b) zostato sporzgdzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi
interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzeri Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym w tych standardach — stosownie do wymogéw ustawy o rachunkowosci
i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych,

c) jest zgodne z wptywajacymi na tres¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego
przepisami prawa obowigzujgcymi Grupe Kapitatowa.

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy o
rachunkowosci, a zawarte w nim informacje, pochodzace ze zbadanego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w
sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierdw
wartosciowych (Dz. U. z 2009 r., nr 33, poz. 259), a zawarte w nim informacje, pochodzgce ze
zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, sg z nim zgodne.

Maciej Skérzewski ! W
Kluczowy Biegty Rewident nr ew. 10396
Przeprowadzajacy badanie w imieniu,

WBS Audyt Sp. z 0.0.
Warszawa, ul. Grzybowska 4 lok. U9B

Podmiot uprawniony Nr ew. 3685

Warszawa, 21 marca 2013 r.
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A. Czes¢ ogdlna raportu
L Dane identyfikujgce badang Grupe Kapitafowg

Badanie dotyczy Grupy Kapitatowej, ktérej jednostka dominujaca jest Black Lion Fund Spétka Akcyjna
(.Jednostka Dominujaca”, ,Fundusz”) z siedzibg przy ul. Minskiej 25, 03-808 Warszawa. Jednostka
Dominujaca zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego w dniu 23 czerwca 2001 roku pod
numerem 0000019468. Spétka dziata na podstawie ustawy z 15.09.2000 r. KSH (Dz. U. nr 94
poz.1037). Spétka zostata zatozona na podstawie ustawy z 30.04.1993 r. o narodowych funduszach
inwestycyjnych i ich prywatyzacji (Dz. U. nr 44, poz. 202 z pdz. zm.), ktérej przepisy znajduja
zastosowanie do Spotki do czasu utraty jej mocy z dniem 1.01.2013 r.

Akcje Jednostki Dominujacej znajduja sie w publicznym obrocie, ostatnia notowana cena sprzedazy
akcji z dnia 20.03.2013 r. wynosi 1,36 zt.

Na koniec badanego okresu Grupa posiada:

- kapitat zaktadowy 12 033 tys. zt

- pozostate kapitaty wiasne 378 833 tys. zt

Na dzienn przekazania sprawozdania finansowego (21.03.2013 r.) struktura wiasnosci kapitatu
zaktadowego Jednostki Dominujacej przedstawia sie nastepujaco:

% gtosow % ogolnej
Akcjonariusz llos¢ akcji llos¢ gtoséw (bez akcji liczby gto-
wtasnych) sOW
Novakonstelacja Limited 24 306 847 24 306 847 20,20% 21,83%
Superkonstelacja Limited 18 291 321 18 291 321 15,20% 16,43%
Fundusze Zarzadzane przez ALTUS TFI SA 11 577 447 11577 447 9,62% 10,40%
Akcje wtasne* 8 995 055 0 7,48% 0,00%
Pozostali akcjonariusze 57 158 035 57 158 035 47,50% 51,34%
RAZEM 120328 705| 111333650| 100,00%| 100,00%

* zgodnie z art. 364 Kodeksu spétek handlowych Black Lion Fund S.A. z posiadanych akcji wiasnych nie wykonuje prawa gtosu

Na dzieri 31 grudnia 2012 roku kapitat zaktadowy Jednostki Dominujacej wynosit 12 033 tys. zt i dzielif
sie na 6 877 614 akcji zwyktych na okaziciela serii A o wartoéci nominalnej 0,10 zt kazda, 35 574 798
akeji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda, 30 651 748 akcji zwyktych na
okaziciela serii C o wartoéci nominalnej 0,10 zt kazda, 6 047 121 akgji zwyktych na okaziciela serii D o
wartosci nominalnej 0,10 zt kazda oraz 41 177 424 akgji zwykiych na okaziciela serii E o wartosci

nominalnej 0,10 zt kazda.

Jednostka dominujgca:

® jest wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem - 0000019468
e posiada nr statystyczny w systemie REGON 2 010964606
® przewazajycy rodzaj dziatalnosci posiada symbol PKD - 64.20Z

° jest podatnikiem podatku od towaréw i ustug (VAT) i posiada nadany

przez Urzad Skarbowy NIP

526-10-29-318

WBS Audyt Sp. z o. o.

0000099028, Kapitat Zaktadowy 100.000 zt

Adres: ul. Grzybowska 4 |ok.

U9B, 00-131 Warszawa Telefon:
NIP 525-15-69-214 Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejest

(022) 419-20-83,
ru Sadowego KRS
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Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy jest:

= dziatalnosc finansowa,

= dziatalno$¢ polegajaca na kupnie, sprzedazy i wynajmie nieruchomoéci,
= dziatalno$¢ medyczna,

= dziatalnos¢ wydawnicza,

= dziatalno$¢ w zakresie ochrony zdrowia ludzkiego,

= gospodarka odpadami

W roku badanym Grupa prowadzita dziatalno$¢ w zakresie zgodnym z wyzej opisanym.

W badanym okresie do dnia wydania opinii organem kierujgcym jednostkg dominujacg byt Zarzad w
sktadzie:

Okres
do 22.11.2012
01.01.2013 -12.02.2013
od 23.11.2012
od 01.01.2012

Funkcja
Prezes Zarzadu
Wiceprezes Zarzadu
Prezes Zarzadu
Cztonek Zarzagdu

Imie i Nazwisko
Rafat Bauer
Rafat Bauer
Maciej Wandzel
Mariusz Omiecinski

Wedtug stanu na dzier 31 grudnia 2012 roku w skfad Grupy Kapitatowe] Black Lion Fund S.A. wcho-
dzity nastepujace jednostki zalezne (bezposrednio i poérednio):

: . . Dzien bilanso-
Udziat w S Podmiot uprawniony, ,
§ Rodzaj opinii o spra- 5 . wy na ktory
. kapitale Metoda kon- : ktéry przeprowadzit
Nazwa Jednostki i - wozdaniu 5 2 sporzadzono
spotki solidacji N badanie sprawozdania ;
L, finansowym . sprawozdanie
zaleznej finansowego .
finansowe
konsolidacja bez zastrzeien, ze
Scanmed S.A. 100% S oot ) WABS Audyt Sp. z 0.0. 31.12.2012
petna zwréceniem uwagi
Szpital Sw. Rafata Sp. 100% konsolidacja | brak obowi.qzku bada- brak obow‘iqzku 31.12.2012
Z0.0. petna nia badania
S : : T "
canmed Multimedis 72,05% konsolidacja bez’zast.rzezen, zel WBS Audyt 5p. 2 0.0. 31.12.2012
S.A. petna zwroceniem uwagi
Di ic Sp. lidacj igzk - b i
Scan Diagnostic Sp. z 100% konsolidacja | brak obow!az u bada rak obow‘lqzku 31.12.2012
0.0. petna nia badania
Akademik Services Sp. 519 konsolidacja brak ObOWI'E[ZkU bada- brak obowlqzku 31.12.2012
2 0.0. petna nia badania
Scan Development 100% konsolidacja bezlzastrzezen, ze. WES BidyESp. 2556, 31.12.2012
Sp.z 0.0. petna zwroceniem uwagi
VIS Investments 100% konsolidacja | brak obow!qzku bada- brak obov\{lazku 31.12.2012
Sp.zo.0. petna nia badania
MedrunSp. 20,0 100% konsolidacja | brak obow[qzku bada- brak obow.lqzku 31.12.2012
petna nia badania
Minska Development 100% konsolidacja brak obowi-qzku bada- brak obowriazku 31.12.2012
Sp.z 0.0. petna nia badania
Fabryka PZO 100% konsolidacja | brak obowilqzku bada- brak obcv\{iqzku 31.12.2012
Sp.z 0.0. petna nia badania
lidacj i - brak i
Soho Factory 99,99% konsolidacja | brak ObOWI.qZkU bada ra obouqqzku 31.12.2012
Sp.z 0.0. petna nia badania
WBS Audyt Sp. z o. o. Adres: ul. Grzybowska 4 lok. U9B, 00-131 Warszawa Telefon: (022) 419-20-83,

NIP 525-15-69-214 Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego KRS
0000099028, Kapitat Zaktadowy 100.000 z}




Grupa Kapitatowa Black Lion Fund S.A., Warszawa, ul. Miriska 25

Cracovia Property Sp. 100% konsolidacja | brak obow[azku bada- brak obow-'lqzku 31.12.2012
Z 0.0. petna nia badania
PZO Inv.estTnen't' Sp.z 100% konsolidacja | brak obow[qzku bada- brak obow-|qzku 31.12.2012
0.0. w likwidacji petna nia badania
R and R Adv §ec§4nd9 100% konsolidacja | brak obow!qzku bada- brak obow_lqzku 31.12.2012
Sp. z 0.0. w likwidacji petna nia badania
Fellow 100% konsolidacja | brak obow!qzku bada- brak obow_lqzku 31.12.2012
Sp.zo0.0. petna nia badania
Next Media Sp. 2 0.0. 87,75% konsolidacja | brak obomlqzku bada- brak obowlaqzku 31.12.2012
petna nia badania
Fashion Group 60% konsolidacja | brak obown_azku bada- brak obo\.v]qzku 31.12.2012
Sp.zo.0. petna nia badania
BL Sp.Z00; 100% konsolidacja | brak obow:lazku bada- brak obow_lqzku 31.12.2012
petna nia badania
Recycling Park Sp. z 100% konsolidacja | brak obOW{azku bada- brak obow.quku 31.12.2012
0.0. petna nia badania
Browar Gontyniec honsglidacls bez zastrzezen, ze
¥ 23,25% | metoda praw e PWB Sp. 2 0.0. Sp. 31.12.2012
S.A. 4 Zwroceniem uwagi
wiasnosci
A 100% konsolidacja | brak obowlqzku bada- brak obow-lazku 31.12.2012
petna nia badania
T — 100% konsolidacja | brak 0bow1’azku bada- brak obow.lazku 31.12.2012
petna nia badania
ThinkFankSp, z 0:0, 62,12% konsolidacja brak obow!azku bada- brak obow_lqzku 31.12.2012
petna nia badania
Neo Risk Control Sp. z 51% konsolidacja | brak obOWIIQZku bada- brak obow_lqzku 31.12.2012
0.0. petna nia badania

* Scanmed Multimedis S5.A. posiada 51 % udziatdw w spdtkach Akamedik Services Sp. z 0.0. i Medrun Sp. z 0.0.. Spétka ta zostata objeta
konsolidacja metodg peing na dziert 31.12.2012 r.

Sprawozdanie skonsolidowane obejmuje wyniki spétek za okres sprawowania kontroli nad tymi spét-

kami.

Na badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy sktadajg sie sprawozdania jednost-
kowe Spétki Dominujacej oraz Spétek podporzadkowanych sporzgdzone na dziert 31.12.2012 roku.

Powigzanie pomiedzy sprawozdaniami jednostkowymi, a sprawozdaniem skonsolidowanym przed-

stawia sie nastepujaco:

., Suma bilansowa Zysk netto za okres (w
Spotka
(w tys. zf) tys. zt)
Podmiot dominujgcy 578 756 -39 646
Podmioty zaleine 710 980 -9371
RAZEM 1289736 -49 017
Korekty konsolidacyjne -552 183 -9 753
Suma sprawozdania skonsolidowanego 737 553 -58770

WBS Audyt Sp. z 0. 0. Adres:

ul.

Grzybowska 4 lok. U9B, 00-131 Warszawa Telefon:

(022) 419-20-83,
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Il.  Badanie sprawozdania finansowego

Podmiot uprawniony do badania sprawozdar finansowych WBS Audyt Sp. z 0.0 z siedziba
w Warszawie przy ul. Grzybowskiej 4 lok. U9B jest wpisany na liste pod .numerem 3685, a W jego
imieniu badanie przeprowadzit Maciej Skdrzewski, wpisany do rejestru i na liste bieglych rewidentéw
wykonujgcych zawdd bieglego rewidenta pod numerem 10396.

Zaréwno podmiot uprawniony, jak i przeprowadzajacy w jego imieniu badanie biegty rewident oraz
osoby uczestniczace w badaniu nie bedace biegtymi rewidentami stwierdzajg, ze pozostajg niezalezni
od badanej jednostki, w rozumieniu odpowiednich przepiséw.

Uchwatg Rady Nadzorczej Black Lion Narodowego Fundusz Inwestycyjny S.A. z dnia 24.05.2012 r.
Spotka WBS AudytSp. z o.0. zostata powotana do zbadania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za 2012 rok. Umowa o badanie zostata zawarta dnia 26.06.2012 r.

Prace nasze obejmowaty zastosowanie procedur, opartych w znacznej mierze na badaniu wyrywko-
wym sald i transakcji, ktore stanowiag naszym zdaniem wystarczajacg podstawe do wydania opinii o
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako catoéé.

Zakres i poziom istotnosci przyjety dla poszczegolnych procedur badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy wynika z dokumentacji roboczej znajdujacej sie w siedzibie WBS Audyt Sp. z 0.0.

Zarzad Jednostki Dominujgcej potwierdzit na pismie  kompletno$¢ ujecia dokumentéw
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za badany okres oraz swojg odpowiedzialnoé¢ za
prawidtowosc, rzetelno$c i jasnos$¢ sprawozdania finansowego.

W trakcie badania Zarzad Jednostki Dominujgcej udostepnit wszystkie zgdane przez biegtego
rewidenta oswiadczenia, wyjasnienia i informacje niezbedne do przeprowadzenia badania.

Hl.  Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej
za poprzedni rok obrotowy

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej za poprzedni rok obrotowy
zostato przeprowadzone przez WBS Rachunkowoéé Consulting  Sp. z o.0. iuzyskato opinie bez
zastrzezen.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy, ktdry trwat od 1 stycznia 2011
r. do 31 grudnia 2011 r. zostato:

® zatwierdzone uchwatg Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy w dniu 8.10.2012 r.,

= ztozone w Krajowym Rejestrze Sqgdowym w dniu 10.10.2012 r.,

® zostato ztozone do opublikowania w Monitorze Polskim B w dniu 9.11.2012 r.

WBS Audyt Sp. z o. o. Adres: ul. Grzybowska 4 lok. U9B, 00-131 Warszawa Telefon: (022) 419-20-83,
NIP 525-15-69-214 Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowege KRS
0000059028, Kapitat Zaktadowy 100.000 =z}
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Grupa Kapitatowa Black Lion Fund S.A., Warszawa, ul. Miriska 25

lll.  Podstawowe wskazZniki charakteryzujgce dziatalno$é Grupy

A WSKAZNIKI FINANSOWANIA | 2012 . | 2011 r. | 2010 . SPOSOB WYLICZENIA

Stopa zadtuzenia 46,8% | 35,5%| 31,8% | zobowigzania / pasywa

Wskaznik zenia kapitat
skatnikzadtizenta kapltaty 86,5% | 54,1% | 45,6% (zobowiazania - rezerwy ) / kapitaty wtasne

2 | wtasnego

3| S2¥bkose splaty zobowiazart | 25,7% | 17,8% | 163,3% ﬁ?:'f:;tizct'et?nr::fxf sradki pienigzne ) / z0bowiza-
4 Wskainik zdolnosci pfatniczej | 18,5% 9,9% | 151,1% | érodki pienigine/ zobowiazania krotkoterminowe

5 Ptynnosé 1,37 1,77 4,84 | aktywa obrotowe/ zobowigzania krétkoterminowe

B WSKAZNIKI RENTOWNOSCI

Rentownos¢ kapitatéw wta-

_150 [ [ ile fi 5
snych (ROE) 15% 1% 11% | wynik finansowy netto/kapitaty wtasne

2 | Rentownos¢ aktywdw (ROA) -14% 1% 11% | wynik finansowy netto/$redni stan aktywow netto

Analiza sprawozdani finansowego i powyiszych wskaZnikéw wskazuje na pogorszenie sie sytuacji
finansowej Grupy Kapitatowej w stosunku do poprzed niego okresu.

Na wynik finansowy za rok 2012 istotny wptyw miata sprzedaz akcji i udziatow w spétkach zaleznych
oraz aktualizacja wartosci instrumentdw finansowych. Ponadto spétka nie aktualizowata wartoéci
nieruchomosci inwestycyjnych ktére w roku poprzednim miaty znaczny wplyw na wynik Grupy.

W stosunku do roku ubiegtego wskaznik wzrosty wartoéci wskaznikow zadtuzenia, co zwigzane jest
zemisjg papierow dtuinych poza Grupe oraz pozyskania finansowania dziatalnoéci inwestycyjnej
kredytami bankowymi. Ponadto w zwigzku z wygenerowana strata wskazniki rentownoéci osiggnety
wartosci ujemne.

Analizujgc sytuacje Grupy Kapitatowej naleizy zwrécié uwage, ze znaczng czes$¢ majatku Grupy
stanowig nieruchomosci posiadane przez podmioty zalezne: Soho Factory Sp. z 0.0., Fabryka PZO Sp.
z 0.0., Cracovia Property Sp. z 0.0., Miriska Development Sp. z 0.0., Scan Development Sp. z 0.0. oraz
Recycling Park Sp. z 0.0.. Spdtki te prowadza ograniczong dziatalnogé operacyjng koncentrujgc sie
jedynie na sprzedazy stug najmu oraz dzierzawy. Nieruchomosci te majg charakter inwestycyjny. Na
wynik Grupy z uwagi na sposdb wyceny nieruchomosci inwestycyjnych istotny wplyw ma wartoéé¢
rynkowa wykazywanych nieruchomosci. Dlatego tez na wykazywany w latach nastepnych wynik
Grupy bedzie miata wptyw sytuacja na rynku nieruchomoséci.

Wyniki badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej sporzagdzonego
na dzien 31 grudnia 2012 roku oraz powyzsze wskazniki, przy uwzglednieniu wszystkich informacji
dostgpnych na dzien sporzadzenia niniejszego raportu i opinii, wskazujg ze nie istnieje powazne za-
grozenie utraty mozliwoéci prowadzenia dziatalnoéci w niezmienionej istotnie skali w ciggu najbliz-
szego roku.

WBS Audyt Sp. z 0. o. Adres: ul. Grzybowska 4 lok. U9B, 00-131 Warszawa Telefon: (022) 419-20-83,
NIP 525-15-69-214 Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego KRS
0000099028, Kapitat Zaktadowy 100.000 zt
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Grupa Kapitatowa Black Lion Fund S.A., Warszawa, ul. Miriska 25

C. Czegs¢ szczegétowa raportu
I. Poprawnosc przyjetych zasad konsolidacji i dokumentacji konsolidacyjnej

Zasady (polityke) rachunkowosci Grupy oraz wykazywania danych przedstawiono w informacji
dodatkowej w sprawozdaniu finansowym Grupy za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2012 roku.

Pakiety konsolidacyjne bedgce podstawg sporzadzenia zbadanego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, wszystkich jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowe] zostaty sporzadzone na
dzien 31 grudnia 2012 roku i obejmujg dane finansowe za okres sprawozdawczy od dnia 1 stycznia
2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku.

Dokumentacja konsolidacyjna zawiera zestaw informacji dodatkowych sporzadzonych przez poszcze-
golne spdtki na potrzeby konsolidacji. Informacje te sg uzgodnione pomiedzy spétkami i potwierdzo-
ne przez biegtego badajgcego skonsolidowane sprawozdanie Grupy.

1. Wartosc¢ firmy z konsolidacji

Ustalona warto$¢ firmy z konsolidacji na dzien 31 grudnia 2012 r. jest zgodna z dokumentacja

konsclidacyjna.
Informacje dotyczace ustalenia wartosci firmy z konsolidacji zostaty zaprezentowane w informacji
dodatkowej i objasnieniach do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej.

lll. Konsolidacja kapitaféw, w tym udzialy niekontrolujgce

Kapitatem zaktadowym Grupy Kapitatowe] jest kapitat zaktadowy Jednostki Dominujgcej. Udziaty
niekontrolujgce sg zgodne z dokumentacjg konsolidacyjng i odpowiednimi dokumentami prawnymi.
Udzialy niesprawujgce kontroli na dzied 31 grudnia 2012 r. wynosity 1878 tys. zt. Udziaty
niekontrolujace zostaty ustalone prawidfowo i s3 zgodne z dokumentacja konsolidacyjna.

Dane dotyczgce kapitatdw wiasnych przedstawiono w informacji dodatkowej w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym.

v, Wytqczenia konsolidacyjne
Dokonano wytgczer konsolidacyjnych obejmujacych:

= wzajemne rozrachunki (naleznosci, zobowigzan),

®= obroty wewngtrzne jednostek objetych konsolidacja (przychodéw, kosztéw),

= wyniki niezrealizowane przez jednostki objete konsolidacjg zawarte w wartogci aktywadw,
®= 2 tytutu dywidend wyptaconych w Grupie Kapitatowej.

Dane stanowigce podstawe do wyfaczen uzyskano z ksigg rachunkowych Jednostki Dominujacej oraz
ksigg jednostek zaleznych.

Dokonane wytgczenia sg zgodne z dokumentacja konsolidacyjna.

WBS Audyt Sp. z o. o. Adres: ul. Grzybowska 4 lok. U9B, 00-131 Warszawa Telefon: (022) 415-20-83,
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V. Sprzedaz catosci lub czesci udziatéw (akcji) w jednostkach
podporzgdkowanych

Skutki sprzedazy akcji spotki CT Zuraw S.A. ujawniono w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym

Grupy Kapitatowej zgodnie z odpowiednimi dokumentami Zrodtowymi oraz dokumentacja

konsolidacyjna.

VI.  Odstepstwa od zasad konsolidacji okreslonych w Miedzynarodowych
Standardach Sprawozdawczosci Finansowej

W procesie sporzadzania zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie miaty miejsca
odstepstwa od zasad konsolidacji.

Vil.  Charakterystyka sktadnikéw skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji fi-
nansowej

Aktywa i pasywa, w tym sposoby ich wyceny, zmiany w roku obrotowym oraz prezentacja,
we wszystkich istotnych aspektach zostaty przedstawione w sposéb rzetelny i jasny w zbada-
nym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Vill.  Pozycje ksztattujgce wynik dziatalnosci Grupy

Charakterystyka pozycji ksztattujacych wynik dziatalnoéci Grupy zostata przedstawiona w zbadanym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2012 roku.

IX. Dodatkowe informacje i objasnienia

Dodatkowe noty objasniajace, zawierajgce informacje, pochodzace ze skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, sg z nim zgodne.

Informacja dodatkowa do zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok
zakoriczony dnia 31 grudnia 2012 roku sporzadzona zostata, we wszystkich istotnych aspektach
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczoéci Finansowe] zatwierdzonymi przez
Unie Europejska.

X. Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Zarzad Jednostki Dominujgcej sporzadzit pisemne sprawozdanie z dziatalnoéci Grupy i Jednostki
Dominujacej, ktérego informacje finansowe sg zgodne z danymi opiniowanego sprawozdania
finansowego. Sprawozdanie to we wszystkich istotnych aspektach zawiera informacje wynikajace
zart. 49 ustawy o rachunkowosci oraz Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dn. 19.02.2009 r.
wsprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentdw papierdw
wartosciowych.

Xl.  Zgodnosc z przepisami prawa

Zarzad Jednostki Dominujacej ztozyt o$wiadczenie, w ktérym potwierdza, ie w trakcie roku
obrotowego nie miaty miejsca fakty $wiadczace o naruszeniu prawa a takze naruszenia statutéw oraz
umow jednostek Grupy, ktére mogtyby w istotny sposéb wptynaé na sprawozdanie finansowe bedace
przedmiotem naszego badania.
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D. Podsumowanie badania

1. Oceng skonsolidowanego sprawozdania finansowego zawiera opinia stanowigca odrebny

dokument.

2. Niniejszy raport zawiera 16 stron kolejno numerowanych

I\ j
Maciej Skorzewski 1 {
Kluczowy biegly rewident nr 10396

Przeprowadzajacy badanie w imieniu

\,

WBS Audyt Sp. z 0.0.
Warszawa, ul. Grzybowska U9B
Podmiot uprawniony Nr ew. 3685

Warszawa, 21 marca 2013 roku
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