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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy oraz Rady Nadzorczej IPOPEMA
Securities S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zataczonego sprawozdania finansowego IPOPEMA Securities (,,Spotka”)
z siedziba przy ul. Proznej 9 w Warszawie, na ktore sktada sie:

—  wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
- bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2015 roku,
-~ rachunek zyskow i strat za okres od dnia 1 stycznia do dnia 31 grudnia 2015 roku,

— zestawienie zmian w kapitale wtasnym za okres od dnia 1 stycznia do dnia 31 grudnia 2015
roku,

—  rachunek przeptywow pienigeznych za okres od dnia 1 stycznia do dnia 31 grudnia 2015,
- dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowiazujacymi przepisami sprawozdania finansowego oraz
sprawozdania z dziatalnosci odpowiedzialny jest Zarzad Spotki.

Zarzad Spotki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sa zobowiazani do zapewnienia, aby sprawozdanie
finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci spetniaty wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29
wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. poz. 330, z pézn. zm.), zwanej dalej ,ustawa
o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosci z wymagajacymi zastosowania
zasadami (polityka) rachunkowosci tego sprawozdania finansowego oraz czy rzetelnie i jasno
przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa, jak tez wynik
finansowy Spotki oraz o prawidtowosci ksiag rachunkowych stanowiacych podstawe jego
sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien:
1/ rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

2/ krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentow
w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowalismy i przeprowadzilismy w taki sposdb, aby uzyskaé
racjonalna pewnos¢, pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.

W szczegolnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Spotke zasad
(polityki) rachunkowosci i znaczacych szacunkéw, sprawdzenie - w przewazajacej mierze w sposob
wyrywkowy - dowodow i zapisow ksiegowych, z ktorych wynikaja liczby i informacje zawarte
w sprawozdaniu finansowym, jak i cato$ciowa ocene sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.
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Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

a) przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej
Spotki na dzien 31 grudnia 2015 roku, jak tez jej wyniku finansowego za okres od dnia
1 stycznia do dnia 31 grudnia 2015 roku,

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

c) jest zgodne z wptywajacymi na tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu Spotki.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci Spotki jest kompletne w rozumieniu art. 49 ustawy
o rachunkowosci oraz uwzglednia przepisy rozporzadzenia Ministra Finansow z 19 lutego 2009 roku
w sprawie informacji biezacych iokresowych przekazywanych przez emitentow papierow
wartosciowych oraz warunkow uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa nie bedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z dnia 28 stycznia 2014 roku poz. 133),
a zawarte w nim informacje, pochodzace ze zbadanego sprawozdania finansowego, sa z nim zgodne.

Warszawa, 18 marca 2016 roku

BDO Sp. z o.o0.
ul. Postepu 12
02-676 Warszawa
Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych nr 3355

\

Kluczowy biegly rewident przeprowadzajacy badanie: Dzi lajqjy w imieniu BDO Sp. z o.0.:
0 A

dr Anna BerLaziuk dr André Helin

Biegty Rewident Prezes Zarzadu

nr ewid. 173 Biegty Rewident nr ewid. 90004
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Raport z badania sprawozdania finansowego IPOPEMA Securities S.A. -
za okres od dnia 1 stycznia do dnia 31 grudnia 2015 roku

I. CZESC OGOLNA RAPORTU

1. Dane identyfikujgce Spotke
Spotka dziata pod firma IPOPEMA Securities Spotka Akcyjna.
Siedziba Spotki jest 00-107, Warszawa, ul. Prozna 9.
Zgodnie z wpisem do rejestru i statutem Spotki przedmiotem dziatalnosci Spotki jest:
e dziatalnos¢ maklerska zwiazana z rynkiem papieréw wartosciowych i towarow gietdowych,

e pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wytaczeniem
ubezpieczen i funduszéw emerytalnych,

e pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania.

W badanym okresie gtownym przedmiotem dziatalnosci Spotki byta dziatalno$¢ maklerska zwiazana
z rynkiem papierdw wartosciowych.

Spotka dziata na podstawie:

— Statutu Spotki sporzadzonego w formie aktu notarialnego dnia 2 marca 2005 roku (Rep. A nr
2640/2005) wraz z pozniejszymi zmianami,

— Kodeksu spotek handlowych,

— Zezwolenia Komisji Papierow Wartosciowych i Gietd nr DDM-M-4020-60-1/2005 z dnia 30 czerwca
2005 r. na prowadzenie dziatalnosci maklerskiej w zakresie okreslonym decyzja.

W dniu 22 marca 2005 roku Spodtka zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego w Sadzie
Rejonowym dla Miasta Stotecznego Warszawy w Warszawie - Xl Wydziat Gospodarczy Sekcja
Rejestrowa pod numerem KRS 0000230737.

Spotka ma nadany numer identyfikacji podatkowej NIP: 5272468122 oraz numer REGON: 140086881.

Kapitat zaktadowy na dzien 31 grudnia 2015 roku wynosit 2994 tys. zt i dzielit sie na
29 937 836 akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda.

W 2015 roku oraz do dnia zakonczenia badania nie nastapity zmiany kapitatu zaktadowego.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku akcjonariat Spotki zgodnie z informacja Zarzadu przedstawiat sie
nastepujaco:

. . . gtosow na Walnym
lcjonariat akeji Zgromadzeniu Akcjonariuszy
Fundusz IPOPEMA PRE-IPO FIZAN' 2 990 789 9,99%
JLC Lewandowski S.K.A.? 2 990 789 9,99%
OFE PZU ,,Ztota Jesien”* 2 950 000 9,85%
Fundusz IPOPEMA 10 FIZAN? 2 851 420 9,52%
Katarzyna Lewandowska 2 136 749 7,14%
Quercus Parasolowy SFIO* 1754 164 5,86%
Pozostali 14 263 925 47,65%
Razem akcjonariusze 29 937 836 100,00%

BDO Sp. z o.o0. 2



Raport z badania sprawozdania finansowego IPOPEMA Securities S.A.
za okres od dnia 1 stycznia do dnia 31 grudnia 2015 roku

*Dane na podstawie otrzymanych przez Spotke zawiadomien od akcjonariuszy

'Gtéwnym uczestnikiem Funduszu jest Jacek Lewandowski - Prezes Zarzadu Spotki, a takze Katarzyna Lewandowska
Podmiot zalezny od Jacka Lewandowskiego - Prezesa Zarzadu Spotki

*Jedynym uczestnikiem Funduszu jest Stanistaw Waczkowski - Wiceprezes Zarzadu Spotki

Kapitat wtasny na dzien 31 grudnia 2015 roku wynosit 63 627 tys. zt.

Funkcje kierownika Spotki sprawuje Zarzad.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku cztonkami Zarzadu byli:

- Jacek Lewandowski - Prezes Zarzadu

- Mirostaw Borys - Wiceprezes Zarzadu
- Mariusz Piskorski - Wiceprezes Zarzadu
- Stanistaw Waczkowski - Wiceprezes Zarzadu
- Daniel Scigata - Cztonek Zarzadu

W badanym okresie i do dnia zakonczenia badania wystapita nastepujaca zmiana w Zarzadzie Spotki:
uchwata nr 2 z dnia 21 maja 2015 roku Rada Nadzorcza postanowita powota¢ nowego Cztonka
Zarzadu - Pana Daniela Scigate.

2. Dane identyfikujace podmiot uprawniony i biegtego rewidenta

Badanie sprawozdania finansowego IPOPEMA Securities S.A. za 2015 rok zostato przeprowadzone
przez BDO Sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Postepu 12, podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych, wpisany na liste Krajowej Izby Biegtych Rewidentéw pod nr 3355.

Wyboru biegtego rewidenta dokonata Rada Nadzorcza badanej Spotki na podstawie uchwaty
nr 1/VII1/2007 z dnia 23 sierpnia 2007 roku.

Badanie zostato przeprowadzone na podstawie umowy o badanie z dnia 24 lipca 2015 roku,
pod kierunkiem kluczowego biegtego rewidenta dr Anne Bernaziuk (nr ewidencyjny 173). Badanie
przeprowadzono w siedzibie Spétki od dnia 1 marca 2016 roku, z przerwami, do daty wydania opinii.
Byto one poprzedzone przegladem sprawozdania finansowego za | pétrocze 2015 roku.

Oswiadczamy, ze BDO Sp. z o.0., jej zarzad oraz biegty rewident wraz z zespotem badajacym opisane
sprawozdanie finansowe spetniaja warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii
o badanym sprawozdaniu finansowym - zgodnie z art. 56 ust. 3 i 4 Ustawy o biegtych rewidentach i ich
samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze
publicznym (Dz.U. z 2009 roku, nr 77, poz. 649 z p6zn. zm.).

Kierownik jednostki ztozyt wszystkie zadane przez biegtego rewidenta oswiadczenia, wyjasnienia
i informacje niezbedne do przeprowadzenia badania.

Nie nastgpity ograniczenia zakresu badania oraz biegty rewident nie byt ograniczony w doborze
wtasciwych metod badania.

BDO Sp. z o.0. 3



Raport z badania sprawozdania finansowego IPOPEMA Securities S.A.
za okres od dnia 1 stycznia do dnia 31 grudnia 2015 roku

3. Informacje o sprawozdaniu finansowym za rok poprzedni

Podstawa otwarcia ksiag rachunkowych byto sprawozdanie finansowe sporzadzone za okres od dnia
1 stycznia do dnia 31 grudnia 2014 roku, ktére zostato zbadane przez BDO Sp. z o.0. i uzyskato
opinie z badania bez zastrzezen.

Sprawozdanie finansowe Spétki za okres od dnia 1 stycznia do dnia 31 grudnia 2014 roku zostato
zatwierdzone uchwata nr 5 Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 30 czerwca 2015 roku.

Uchwata nr 20 z dnia 14 lipca 2015 roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy postanowito
przeznaczy¢ zysk netto Spotki za okres od dnia 1 stycznia do dnia 31 grudnia 2014 roku w kwocie
3 226 tys. zt w catosci na zasilenie kapitatu zapasowego.

Sprawozdanie finansowe za 2014 rok ztozono w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu 10 sierpnia
2015 roku.

BDO Sp. z 0.0. 4 L:Z}



Raport z badania sprawozdania finansowego IPOPEMA Securities S.A.
za okres od dnia 1 stycznia do dnia 31 grudnia 2015 roku

Il. ANALIZA FINANSOWA SPOLKI

Ponizej przedstawiono wybrane wielkosci z bilansu, rachunku zyskow i strat oraz podstawowe wskazniki

finansowe, w poréwnaniu do analogicznych wielkosci za rok lata ubiegte.

1. Podstawowe wartosci z bilansu (w tys. zt)

% sumy % sumy % sumy

31.12.2015  bilansowej 31.12.2014 bilansowej 31.12.2013 bilansowej
Srodki pieniezne i inne aktywa finansowe 135 950 42,0 35 342 12,0 41 485 12,9
Naleznosci krotkoterminowe 167 711 51,8 237 513 81,1 262 540 81,4
Instrumenty finansowe przeznaczone do 1214 0,4 1463 0,5 218 0,1
obrotu
Krotkoterminowe rozliczenia 794 0,2 891 0,3 665 0,2
miedzyokresowe
Instrumenty finansowe dostepne do 8 820 2,7 8 808 3,0 6 825 2,1
sprzedazy
Naleznosci dtugoterminowe 1367 0,4 2348 0,8 2336 0,7
Udzielone pozyczki dtugoterminowe 1 0,0 364 0,1 794 0,2
Wartosci niematerialne i prawne 2 495 0,8 2030 0,7 2121 0,7
Rzeczowe aktywa trwate 4136 1,3 3 455 1,2 4212 1,3
Dtugoterminowe rozliczenia 1096 0,3 821 0,3 1290 0,4
migdzyokresowe
Aktywa razem 323 575 100,0 293 035 100,0 322 486 100,0
Zobowiazania krotkoterminowe 254 254 78,6 229 000 78,1 249 870 77,5
Zobowiazania dtugoterminowe 133 0,0 2 0,0 2 0,0
Rozliczenia miedzyokresowe 0 0,0 0 0,0 0 0,0
Rezerwy na zobowigzania 5561 1,7 3908 1,4 6720 2,1
Kapitat wtasny 63 627 19,7 60 125 20,5 65 894 20,4
Pasywa razem 323 575 100,0 293 035 100,0 322 486 100,0
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Raport z badania sprawozdania finansowego IPOPEMA Securities S.A.

za okres od dnia 1 stycznia do dnia 31 grudnia 2015 roku

2. Podstawowe wartosci z rachunku zyskow i strat (w tys. zt)

1.01.2015- % 1.01.2014- % 1.01.2013- %
31.12.2015 przychodow 31.12.2014 przychodéw 31.12.2013  przychodow
Przgehiody 2 dAatalos0 47 425 100,0 46 627 57 700 100,0
maklerskiej 100,0
Koszty dziatalnosci maklerskiej 42986 9,6 42107 90,4 45128 83,3
Wynik zdziatainpzel 4439 9,4 4 460 9,6 9522 16,5
maklerskiej
Wynik z operacji
instrumentami finansowymi (585) (1,2) (1 430) (3,1) (3 026) (5,2)
przeznaczonymi do obrotu
Wynik z operacji
instrumentami finansowymi 1400 3,0 3001 6,4 970 1,7
dostepnymi do sprzedazy
Roéznica wartosci rezerw i
odpisow aktualizujacych 182 0,4 (341) 0,7) (21) (0,0)
naleznosci
Wynik pozostatych przychodow 79 0,2 111 0,2 (377) 0,7)
i kosztow operacyjnych
Wynik z dziatalnosci 5515 11,6 5 801 12,4 7068 12,2
operacyjnej
Wynik na dziatalnosci
finansowe) (1 359) (2,9) (2 076) (4) 63 0,1
Wynik finansowy brutto 4156 8,8 3725 8,0 7131 12,4
Podatek dochodowy 663 1,4 499 1,1 1512 2,6
Wynik finansowy netto 3493 7,4 3226 6,9 5619 9,7
3. Podstawowe wskazniki finansowe
2015 2014 2013
Wskazniki rentownosci
Rentownos¢ sprzedazy netto 7,4% 6,9% 9,7%
Rentownos¢ majatku 1,1% 1,1% 1,7%
Rentownos¢ kapitatu wtasnego 5,5% 5,4% 8,5%
Wskazniki ptynnosci
Wskaznik ptynnosci | 1,2 1,2 1,2
Efektywnos¢ akcji
Wartosc ksiegowa na jedna akcje (w zt) 2,13 2,01 2,20
Wynik finansowy na jedna akcje (w zt) 0,12 0,11 0,19
BDO Sp. z o.0. 6




Raport z badania sprawozdania finansowego IPOPEMA Securities S.A.
za okres od dnia 1 stycznia do dnia 31 grudnia 2015 roku

4, Komentarz

e W strukturze aktywow najwiekszy udziat wynoszacy 51,8% stanowia naleznosci krotkoterminowe
oraz $rodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 42,0%. W strukturze pasywow dominujacymi
pozycjami sa zobowiazania krotkoterminowe oraz kapitat wtasny stanowiace odpowiednio 78,6%
oraz 19,7% sumy bilansowej;

o W roku obrotowym zakonczonym 31.12.2015 r. Spotka wypracowata zysk netto w wysokosci
3 493 tys. zt, tj. wyzszy o 267 tys. zt niz rok wczedniej;

e Spotka w 2015 r. odnotowata wyzsze przychody z dziatalno$ci maklerskiej w wysokosci 47 425
tys. zt wobec 46 627 tys. zt w 2014 roku oraz wyzsze koszty dziatalnosci maklerskiej o wartosci
42 986 tys. zt w roku biezacym w porownaniu do 42 167 tys. zt w roku poprzednim;

o  Wskazniki rentownosci wzrosty w stosunku do roku ubiegtego. Wskaznik rentownosci sprzedazy
netto uksztattowat sie na poziomie 7,4% (2014 rok: 6,9%). Wskaznik rentownosci aktywow
pozostat na statym poziomie 1,1% w stosunku do roku poréwnawczego. Wskaznik rentownosci
kapitatu wtasnego wyniost 5,5% wobec 5,4% w 2014 r.;

e Wyzsza warto$¢ kapitatu wtasnego w 2015 roku w poréwnaniu do 2014 roku spowodowata
podwyzszenie wartosci wskaznika wartosci ksiegowej na jedna akcje. W badanym okresie
wskaznik ten wyniost 2,13 w stosunku do 2,01 w 2014 roku;

o Wynik finansowy na jedna akcje wzrdst w stosunku do roku ubiegtego i wynosit 0,12 zt ( 2014
rok: 0,11).

W trakcie badania sprawozdania finansowego nie stwierdziliSmy niczego, co wskazywatoby na to, ze
w wyniku zaprzestania lub istotnego ograniczenia dotychczasowej dziatalnosci, Spotka nie bedzie jej
w stanie kontynuowac, co najmniej w nastepnym okresie sprawozdawczym.

BDO Sp. z 0.0. 7



Raport z badania sprawozdania finansowego IPOPEMA Securities S.A.
za okres od dnia 1 stycznia do dnia 31 grudnia 2015 roku

lll. CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

1. Ocena systemu ksiegowosci i kontroli wewnetrznej

Spotka posiada dokumentacje opisujaca przyjete przez nig zasady rachunkowosci, zgodna z wymogami
art. 10 ustawy o rachunkowosci.

Ksiegi rachunkowe sa prowadzone w siedzibie Spotki. Ewidencja ksiegowa jest prowadzona
komputerowo przy uzyciu oprogramowania Raks.

W trakcie badania sprawozdania finansowego dokonalismy wyrywkowego sprawdzenia poprawnosci
dziatania systemu rachunkowosci. Celem badania nie byto wyrazenie kompleksowej opinii na temat
funkcjonowania tego systemu.

Podczas prac nie stwierdziliSmy nieprawidtowosci w ksiegach rachunkowych mogacych mie¢ istotny
wptyw na zbadane sprawozdanie finansowe. Dotyczyto to w szczego6lnosci:

- zasadnosci i ciagtosci stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci, w tym prawidtowosci otwarcia
ksiag rachunkowych,

- rzetelnosci, kompletnosci i przejrzystosci dokumentowania operacji gospodarczych oraz ich
poprawnego zakwalifikowania do ujecia w ksiegach rachunkowych,

- metod zabezpieczenia dostepu do danych i systemu ich przetwarzania,

- kompletnosci, poprawnosci i ciagtosci dokonanych zapisow i ich powiazania z dowodami
ksiegowymi oraz sprawozdaniem finansowym,

- wtasciwej ochrony dokumentacji ksiegowej, ksiag rachunkowych i sprawozdan finansowych.

Inwentaryzacje aktywow i pasywow, przeprowadzona w zakresie, terminach i z czestotliwoscia
przewidziana w ustawie o rachunkowosci mozna uzna¢ za poprawna, a stwierdzone réznice
rozliczono w ksiegach rachunkowych badanego roku.

2. Informacje o wybranych, istotnych pozycjach sprawozdania finansowego

Najwazniejsze pozycje sprawozdania finansowego zostaty opisane w notach do sprawozdania
finansowego Spotki oraz w sprawozdaniu z dziatalnosci Spotki.

3. Informacje dodatkowe

Informacje zawarte we wprowadzeniu do sprawozdania finansowego i informacje dodatkowe zostaty
sporzadzone w sposob kompletny i poprawny.

4. Sprawozdanie z dziatalnosci jednostki

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki jest kompletne w rozumieniu art. 49 ustawy
o rachunkowosci oraz uwzglednia przepisy rozporzadzenia Ministra Finansow z 19 lutego 2009 roku
w sprawie informacji biezacych iokresowych przekazywanych przez emitentow papierow
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa nie bedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U.z dnia 28 stycznia 2014 roku poz. 133),
a zawarte w nim informacje, pochodzace ze zbadanego sprawozdania finansowego, sa z nim zgodne.
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za okres od dnia 1 stycznia do dnia 31 grudnia 2015 roku

5. Oswiadczenie kierownictwa jednostki

Kierownictwo Spotki ztozyto pisemne oswiadczenie o kompletnym ujeciu danych w ksiegach
rachunkowych, wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych oraz o niewystapieniu istotnych
zdarzen po dniu bilansowym.

Warszawa, 18 marca 2016 roku

BDO Sp. z o.0.
ul. Postepu 12
02-676 Warszawa
Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych nr 3355
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Kluczowy biegty rewident przeprowadzajacy badanie: Dz alajé}cy‘w imieniu BDO Sp. z o0.0.:
//\m‘ ,
% *\_..r/") A

dr Anna B%rnaziuk dr André Helin ™~

Biegty Rewident Prezes Zarzadu

nr ewid. 173 Biegty Rewident nr ewid. 90004
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