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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Dla Akcjonariuszy,
Rady Nadzorczej i Zarzadu

z badania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Grupy Kapitatowe;j
W Investments S.A.
w
Warszawie

za okres od 1.01.2015 r. do 31.12.2015 r.

Przeprowadzilismy badanie zafaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej W Investments S.A. (,Grupa”), dla ktérej jednostka dominujaca jest
W Investments S.A. z siedzibg Warszawie, na ktére sktada sie roczne skonsolidowane sprawozdanie
z sytuacji finansowej sporzgdzone na dziert 31.12.2015 roku, roczne skonsolidowane sprawozdanie
zzyskow lub strat i innych catkowitych dochoddéw, sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym
kapitale wfasnym i skonsolidowanych przeptywow pienieznych sporzadzone za okres od dnia
1.01.2015 roku do dnia31.12.2015 roku oraz informacja dodatkowa o przyjetych zasadach
rachunkowosci i inne informacje objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujgcymi przepisami skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz sprawozdania z dziatalnosci grupy kapitatowej odpowiedzialny jest Zarzad
Jednostki dominujacej.

Zarzad Jednostki oraz Cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgcej sg zobowigzani do
zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci grupy
kapitatowej spetniaty wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzeénia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz.U. z dnia 11.03.2013 r., poz. 330, z pdzn. zm. ), zwanej dalej ,ustawg o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnoséci z wymagajgcymi zastosowania
zasadami (politykg) rachunkowosci grupy kapitatowej tego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje
majgtkows i finansows, jak tez wynik finansowy grupy kapitatowej.

Badanie  skonsolidowanego  sprawozdania  finansowego  przeprowadzilismy  stosownie

do obowigzujgcych w Polsce postanowien:

= postanowien rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z dnia
11.03.2013 r., poz. 330),

= krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowg Rade Bieglych Rewidentow
w Polsce.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowali$my i przeprowadzilismy w taki

sposOb, aby uzyska¢ racjonalng pewnos¢, pozwalajacq na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.
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W szczegolnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez jednostke
dominujacq oraz jednostki zalezne zasad (polityki) rachunkowosci i sprawdzenie — w przewazajgce;
mierze w sposob wyrywkowy — podstaw, z ktérych wynikajg liczby i informacje zawarte
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, jak i catosciowga ocene skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczylo wystarczajgcej podstawy do wyrazenia opinii.

Naszym zdaniem, zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

a) przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majgtkowej
ifinansowej Grupy Kapitalowej nadzien 31grudnia 2015roku, jak tez jej wyniku
finansowego za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku,

b) sporzadzone zostato zgodnie z Miedzynarodowymi  Standardami  Sprawozdawczosci
Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogfoszonymi w formie rozporzadzen
Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych standardach — stosownie do
wymogow ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie aktéw wykonawczych,

c) jest zgodne z wplywajacymi na tres¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego
przepisami prawa obowigzujgcymi grupe kapitatowa.

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy jest kompletne, zgodne z wymogami art. 49 ust. 2 ustawy
o rachunkowosci oraz rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz
warunkow uznawania za roéwnowazne informacji wymaganych prawa panstwa niebedgcego
pafistwem cztonkowskim (Dz. U. z 2014 r., poz. 133), a zawarte w nim informacje, pochodzgce ze
zbadanego sprawozdania finansowego, sg z nim zgodne.

Q.

Andrzej Pulut
Kluczowy Bieglty Rewident nr ew. 10972
Przeprowadzajgcy badanie w imieniu,

WBS Audyt Sp. z 0.0.

Warszawa, ul. Grzybowska 4 lok U9B
Podmiot uprawniony Nr 3685

Warszawa, 18 marca 2016 .
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A. CZESC OGOLNA

1.1. Charakterystyka jednostki dominujgcej

Jednostkg dominujgcg grupy jest spélka W Investments S.A. z siedzibg w Warszawie powstata
zgodnie ze Statutem Spotki sporzgdzonym w formie aktu notarialnego Rep. A nr [ll 19436/91 z dnia
22.11.1991 roku. Ostatnia zarejestrowana zmiana Statutu dokonata sie aktem notarialnym Rep. A. nr
5145/2015 z dnia 26.06.2015r.

W Investments S. A.

- jest wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem - 0000045531
- posiada nr statystyczny w systemie REGON - 670821904
- posiada nadany przez Urzad Skarbowy w Warszawie NIP - 7960069626

Siedzibg Spolki jest m. st. Warszawa, ul. Prosta 32, 00-838 Warszawa.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Jednostki Dominujgcej jest dziatalnoé¢ firm
centralnych i holdingow, z wytgczeniem holdingéw finansowych, PKD — 70.10.Z.

Kapitat podstawowy Grupy Kapitatlowej stanowi kapitat podstawowy Jednostki Dominujacej. Kapitat
podstawowy na dzien bilansowy wynosi 175 302 tys. ziotych i dzieli sie na
21912 764 akcji po 8,00 zlotych kazda. Kapitat wiasny Grupy Kapitatowej na dzieil bilansowy wynosi
208 809 tys. zlotych.

Na dzieri wydania opinii akcjonariuszami jednostki dominujacej posiadajgcymi ponad 5 % akcji byty
nastepujgce podmioty:

Akcjonariusze Liczba akcji Wartos¢ akcji w | Udziat procentowy w
tys. zt liczbie gltoséw (%)
PJW HOLDINGS LTD 14 460 100 115 680 65,98%
Pozostali 7 452 664 59621 34,02%
Razem 21912 764 175 302 100%

*= W okresie objetym sprawozdaniem do dnia wydania opinii organem kierujagcym Jednostkg
Dominujgca byt jednoosobowy Zarzad w osobie Pana Piotra Mikotaja Wiéniewskiego.

WBS Audyt Sp. z o. o. Adres: ul. Grzybowska 4 lok. U9B, 00-131 Warszawa Telefon: (022) 419-20-83, 3
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1.2.Sktad Grupy Kapitatowej na dzier bilansowy

Spotka  jest czlonkiem Grupy Kapitalowej w rozumieniu Miedzynarodowego Standardu
Sprawozdawczosci Finansowej 10 (MSSF 10) jako jednostka dominujgca i posiada nastepujgce spotki
zalezne i stowarzyszone:

Podmiot
uprawniony, Dzieri, na
Rodzaj opinii z badania ktéry ktéry
rodzaj 4 Rodzaj sprawozdania przeprowadzit sporzadzono
5 Udziat Metoda q o .
Nazwa spotki podporzadko Hpate wykonanych finansowego/stanowiska badanie sprawozdanie
3 % konsolidacji = :
wania prac z przegladu pakietu sprawozdania finansowe/
konsolidacyjnego finansowego/ pakiet
przeglad pakietu | konsolidacyjny
konsolidacyjnego
5 opinia z badania
jednastk S rawozdani WBS Audyt S
W Investments SA 5 r.ms. 2 - pelna sprawozdania 'sp woztania udytsp. 2 31.12.2015
dominujaca ! finansowego bez 0.0.
finansowego oy
zastrzeien
] ; stanowisko z przegladu
Winyenlures Sp. zalezna 100% petna przeglad pa.k|9tu pakietu konsolidacyjnego | WBS Audyt Sp. z 31.12.2015
0.0. konsolidacyjnego )
bez zastrzezen 0.0.
) stanowisko z przegladu
, . { k X : . .
WinQbator Sp. z 0.0, zalezna 100% petna przeg ?‘d pa. et pakietu konsolidacyjnego VRS rudyLSp. 2 31.12.2015
konsolidacyjnego i 3 0.0,
bez zastrzezen
: stanowisko z przegladu
ki A ; ; ;
Green S.A. zalezna 99,99% peina przeglad pa_ s pakietu konsolidacyjnego WES Audyt Sp. 2 31.12,2015
kensolidacyjnege L 0.0.
bez zastrzezen
. stanowisko z przegladu
kiet 5
TelMasters Sp. z 0.0. zaleina 70,00% petna przeglgd pa. i pakietu konsolidacyjnego WES Audvtop. 2 31.12.2015
kenselidacyjnego i 0.0.
bez zastrzezen
. ; stanowisko z przegladu
Polski Koncero zalezna 70,00% peina przeglad pa}uetu pakietu konsolidacyjnego WES Audyt Sp. 2 31.12.2015
Energetyczny 5.A. konsolidacyjnego o 0.0.
bez zastrzezert
Invendo Sp. z 0.0. zalezna 70,00% Mg pof:lleg? e = = =
konsolidacji
. ; stanowisko z przegladu
W ; Iad pak y i ;
inyentuses Sz zalezna 60,37% petna przegg pa~ tk pakietu konsolidacyjnego | 1 Audyt Sp.z c.0. 31.12.2015
0.0. SKA konsolidacyjnego Y
bez zastrzezen
metoda
Visanet S.A, stowarzyszona | 49,90% praw - - - 31.12.2015
wiasnosci
metoda
OneFone S.A. stowarzyszona | 45,00% | Praw - . - 31.12.2015
wiasnosci
metoda
Haxon ID Bank S.A, stowarzyszona | 44,01% | praw - - - 31.12.2015
wiasnosci
P . metoda
\SN:SW Tecimplogles stowarzyszona | 42,03% | praw - - - 31.12.2015
R wiasnosci
metoda
Smartcart Sp. z 0.0. stowarzyszona | 40,22% | praw - - - 31.12.2015
wiasnosci
metoda
Yosh S.A. stowarzyszona | 36,15% | praw - - - 31.12.2015
wiasnosci
metoda ; stanowisko z przegladu
d pakiet . 4 : .
EcoCar S.A. stowarzyszona | 31,33% | praw p”eg'?‘ pa. Il pakietu konsolidacyjnego WES Budyrsp. 2 31.12.2015
i konsolidacyjnego S 0.0.
wlasnosci bez zastrzezen
metoda
E-Telke Sp. z 0.0. stowarzyszona | 30,90% | praw & - - 31.12.2015
wiasnosci

WBS Audyt Sp. z o. o, Adres: ul. Grzybowska 4 lok. U9B, 00-131 Warszawa Telefon: (022) 419-20-83, %
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metoda

Teltraffic Sp. z 0.0. stowarzyszona | 30,90% | praw - - - 31.12.2015
wiasnosci
metoda

DID Sp. z 0.0. stowarzyszona | 30,90% | praw - - - 31.12.2015
wilasnosci
metoda

TelePolska Sp. z 0.0. | stowarzyszona | 30,90% | praw - - - 31,12.2015
wiasnosci
metoda

New Age Ventures stowarzyszona | 30,90% | praw # - - 31.12.2015
Sp.zo0.0. gy
wlasnosci
) 2 metoda

;’c:mh SeRviee vl stowarzyszona | 30,90% | praw - - - 31.12.2015
o wiasnosci
metoda

TeleTTR Sp. z 0.0. stowarzyszona | 30,90% | praw = - - 31.12.2015
wiasnosci
metoda

TeleDID Sp. z 0.0. stowarzyszona | 30,90% | praw - - - 31.12,2015
wiasnosci
metoda

TelePL Sp. z 0.0. stowarzyszona | 30,90% | praw - - - 31.12.2015
wlasnosci
Energetyka dla Domu MEIRG

stowarzyszona | 30,90% | praw - - B 31.12.2015
Sp.zo.o. P
wiasnosci
. metoda

Ie'f EquipmentSp. 2. | o swatzyssons | 30,90% | praw . . . 31.12.2015
S wiasnosci
metoda

Probello S.A. stowarzyszona | 29,71% | praw - - - 31.12.2015
wiasnosci

Przedmiot dziatalnosci spétek z Grupy Kapitatowej W Investments S.A. jest zréznicowany. Wynika to
z faktu, ze W Investments S.A. jest podmiotem inwestycyjnym zarzgdzajgcym zdywersyfikowanym
portfelem inwestycji kapitatowych. W sprawozdaniu finansowym wydzielono nastepujace segmenty:
inwestycyjny, ustug telekomunikacyjnych, dziatalno$¢ ustugowa oraz dziatalnosé handlowa.

1.3.  Sprawozdanie finansowe podlegajgce badaniu

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowe] W Investments S.A. zostato
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci  Finansowej,
zatwierdzonymi przez Unie Europejska, a w sprawach nieuregulowanych powyzszymi standardami,
zgodnie z wymogami ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowoéci (Dz.U. z dnia 11.03.2013
r., poz. 330, z poin. zm.} oraz wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, jak réwniez
wymogami odnoszacymi sie do emitentdw papieréw wartosciowych dopuszczonych lub bedgcych
przedmiotem ubiegania sig o dopuszczenie do obrotu na rynku notowar gietdowych.

Na sprawozdanie podlegajace badaniu skfada sie:

— skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowe] sporzadzone na dzien
31 grudnia 2015 roku;

— skonsolidowane sprawozdanie z zyskéw lub strat i innych catkowitych dochodéw za rok
obrotowy od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku;

— zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym za rok obrotowy
od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku;

— skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych za rok obrotowy
od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 rokuy;

— dodatkowe informacje i objasnienia do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

WBS Audyt Sp. z o. o. Adres: ul. Grzybowska 4 lok. U9B, 00-131 Warszawa Telefon: (022) 419-20-83, 5
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Przedmiotem badania byly rowniez ksiegi rachunkowe i dokumentacja Zrédiowa jednostki
dominujacej i spdtek objetych przegladem pakietéw konsolidacyjnych, na podstawie, ktérych
sprawozdanie to sporzadzono oraz zdarzenia zaistniate po dniu bilansowym majace wptyw na
sytuacje majatkowsa, finansowg oraz wynik finansowy Grupy, wynikajgce ze sprawozdania za okres
badany. Nie stanowito przedmiotu badania wykrycie zdarzen podlegajacych $ciganiu z mocy prawa.

1.4, Badanie sprawozdania finansowego

Podmiot uprawniony do badania sprawozdari finansowych WBS Audyt Sp. z 0.0. przy
ul. Grzybowskiej 4 lok U9B w Warszawie jest wpisany na liste pod numerem 3685, a w jego imieniu
badanie przeprowadzit Andrzej Pulut, wpisany do rejestru i na liste bieglych rewidentdw
wykonujgcych zawod bieglego rewidenta pod numerem 10972.

Zarowno podmiot uprawniony, jak i przeprowadzajgcy w jego imieniu badanie biegly rewident oraz
osoby uczestniczgce w badaniu niebedgce bieglymi rewidentami stwierdzajg, ze pozostajg niezalezni
od badanej jednostki, w rozumieniu art. 66 ust. 2 ustawy o rachunkowosci.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy na podstawie wyboru dokonanego przez
Rade Nadzorczg Jednostki Dominujgcej uchwatg z dnia 23.06.2015 r.

Prace nasze obejmowaty zastosowanie procedur, opartych w znacznej mierze na badaniu
wyrywkowym sald i transakcji, ktére stanowia naszym zdaniem wystarczajgcg podstawe do wydania
opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako catosé.

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

Zarzad W Investments S.A. potwierdzit na piSmie kompletno$¢ ujecia dokumentow
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za badany okres oraz swojg odpowiedzialno$¢ za
prawidiowos¢, rzetelnos¢ i jasnos¢ sprawozdania finansowego.

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

1.5.  Sprawozdanie za poprzedni rok obrotowy

= Sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy, tj. za okres 1.01.2014 r. — 31.12.2014 r.,
zostato zbadane przez WBS Audyt Sp. z 0.0. i uzyskato opinie bez zastrzezen.

= Sprawozdanie finansowe za okres 1.01.2014 r. — 31.12.2014 r., zostalo zatwierdzone przez
Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 26.06.2015 r.

= Zatwierdzone sprawozdanie finansowe za okres 1.01.2014 r. — 31.12.2014 r. zostato ztozone
w Krajowym Rejestrze Sgdowym i przekazane do publikacji w Monitorze Sgdowym
i Gospodarczym w dniu 8.07.2015 r.
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B. ANALIZA SYTUACJI FINANSOWO — MAJATKOWEJ GRUPY KAPITALOWE])

o ZMIANA GEtOWNYCH POZYCJI SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA Z SYTUACII FINANSOWEJ
BILANS SARTYIWA Twitys o)
31.12.2015r. 31.12.2014r. 31.12,2013 ., Zmiana stanu
Lp Wyszczegdinienie it kit sfulin W-'artos'c Procent W"artoéc Procent
wtys. zi ra w tys. zt o w tys. zi s iowo owo iowo owo
2015r. f2014r. 2015r. /2013y,
A. | Aktywa trwale 65430 | 28,3% | 106143 | 31,0% | 176981 | 49,9% | -40713 | -38,4% | -111551 | -63,0%
| | Rzeczowe aktywa trwate 13007 | 5,6% 35502 | 10,4% 9960 | 2,8% -22495 -63,4% 3047 30,6%
Il | Wartosc firmy 27089 | 11,7% 25978 7,6% 21485 6,1% 1121 4,3% 5614 26,1%
11 | Inne wartosci niematerialne 216 0,1% 5614 | 1,6% 9773 | 2.8% -5398 -96,2% -9 557 -97,8%
IV | Nieruchomosci inwestycyjne 0| 0,0% 6991 | 2,0% 30233 85% -6991 [ -100,0% | -30233 | -100,0%
g | mmestycjen jednasthach 23378 | 10,1% | 1496| 04% | 82984 234% | 21882 | 1462,7% | -59606 | -71.8%
wspolzaleznych i stowarzyszonych
g A dhansowerdostepneco 1718| 07% | 30030] 88% 01| 02% | -28312 | -943% | 1117 | 1859%
sprzedazy
VIl | Pozyczki udzielone 12| 0,0% 4991 0,1% 8227 2,3% -487 -87,6% -8 215 -99,9%
Vil Instrumenty finansowe
| utrzymywane do terminu 0] 0,0% 0| 0,0% 0] 0,0% 0 - 0 -
wymagalnosci
IX | Pozostate aktywa finansowe 0| 0,0% 0| 0,0% 0| 0,0% 0] - 0 -
g | N e 0| 00% 33| 00% | 13720| 39% | 33 | -100% | -13720 | -100,0%
podatku dochodowego
X1 | Pozostale aktywa trwale 0| 0,0% 0| 0,0% 0| 0,0% 0 - 0 -
B. | Aktywa obrotowe 165810 | 71,7% | 236306 | 69,0% | 177477 | 50,1% | -70496 | -29,8% | -11667 | -6,6%
| | Zapasy 21 0,0% 5221 0,2% 0§ 0,0% -520 -99,6% 2 0,0%
Il | Naleznosci handlowe 9554 | 4,1% 55953 17,5% 70331 | 19,8% | -50399 -84,1% -60777 -86,4%
Naleznosci z tytutu biezgcego o . . c
1 podatku dochodowego (PDOP) 0| 0,0% 16| 0,0% 259 0,1% -16 100,0% 259 -100,0%
IV | Pozostafe naleinosci 126043 | 54,5% | 128341 | 37,5% 33197 | 9,4% -2.298 -1,8% 92 846 279,7%
Aktywa finansowe wyceniane w
V | wartosci godziwej przez wynik 10869 4,7% 8357 2,4% 5468 | 15% 2512 30,1% 5401 98,8%
finansowy
i Aktywa fma nsowe dostepne do o| o0% ol o0% ol oo0% 0 ) 0 i
sprzedazy
VIl | Poiyczki udzielone 13239 | 5,7% 8118 2,4% 3774 1,1% 5121 63,1% 9 465 250,8%
Vil Instrumenty finansowe
i utrzymywane do terminu 0| 0,0% 2338 0,7% 1380 0,4% -2338 | -100,0% -1 380 -100,0%
wymagalnosci
IX | Pozostate aktywa finansowe 0| 0,0% 0| 0,0% 0| 0,0% 0 - 0 -
X | Rozliczenia miedzyokresowe 1601| 0,7% 10856 | 3,2% 6836 1,9% -9 255 -85,3% -5 235 -76,6%
XI | Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 45021 1,9% 17786 | 5,2% 22730 6,4% -13 284 -74,7% -18 228 -80,2%
lasvfi .
gy A LRIk ko o| o00% 19| 00% | 33502| 95% | -19 | -1000% | -33502 | -100,0%
przeznaczone do sprzedazy
AKTYWA RAZEM 231 240 | 100,0% | 342 449 | 100,0% | 354 458 | 100,0% | -111209 | -32,5% | -123218 -34,8%
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31.12.2015. 31.12.2014 r. 31.12.2013 . Zmiana stanu
Lp Wyszczegélinienie g | SRt — StEIRE Wartosci | Procent | Wartosci | Procent
2 - wtys. zi a wtys. zi va oWo owo owo owo
2015r. /2014, 2015r. /2013,
A. | Kapitaty wiasne 208809 | 90,3% | 227300 | 66,4% | 228380 64,4% | -18491 -8,1% -19 571 -8,6%
Tt z =
Kapitaly wiasne akcjonariuszy | 51 7eg | gg,6% | 190633 | 55,7% | 169076 | 47,7% | 18155 | 7.4% | 35712 | 21.1%
jednostki dominujgcej
|| Kapital zakiadowy 175302 | 75,8% | 175302 | 51,2% | 175302 | 49,5% 0 0,0% 0 0,0%
ji | apiRedpasD0 e Sprachazy o| o00% 0| 00% 0| o00% 0 ’ 0 ;
akcji powyze] ceny nominalnej
Il | Akcje wlasne (wielko$¢ ujemna) 0| 0,0% 0| 0,0% 0| 0,0% 0 - 0 -
IV | Pozostate kapitaty 48198 | 20,8% 20201 5,9% 13189 3,7% 27997 138,6% 35009 | 265,4%
V | Niepodzielony wynik finansowy -30718 | -13,3% | -22205| -6,5% -33707 | -9,5% -8 513 38,3% 2989 -8,9%
VI | Wynik finansowy biezacego okresu | 12006 | 5,2% 17335 51% 14292 | 4,0% -5329 | -30,7% -2286 | -16,0%
Kapitatakejonariusey 4021| 1,7% | 36667 10,7% | 59304 | 16,7% | -32646 | -89,0% | -55283 | -93.2%
niesprawujacych kontroli
B[ EaEeRIAEa el rzeriy 3804| 16% | 19262| 56% | 13753 39% | -15458 | 80,3% | 9949 | -72,3%
diugoterminowe
|| Kredyty i pozyczki 0} 0,0% 16691 4,9% 10205 2,9% -16 691 | -100,0% | -10 205 |-100,0%
Zobowigzania finansowe, w tym z
I | tytutu leasingu i dluznych 0] 0,0% 0| 0,0% 0| 0,0% 0 - o -
papierow wartosciowych
i | Pozostale zobowiazania 3280 | 1,4% 1061 0,0% 1116 03% | 2219 | 2091% | 2164 | 193,9%
dlugoterminowe
v | Rezerwy z tytuiu odroczonego 524| 02% | 1510 0,0% 2432| 07% | -986 | -653% | -1908 | -785%
podatku dochodowego
g Rezerwa na Swiadczenia o| 00% ol 00% ol 00% 0 i 5 i
pracownicze
VI | Pozostale rezerwy 0| 0,0% 0] 0,0% 0] 0,0% 0 - 0 -
Vil Rozhczenl)a miedzyokresowe o| o00% ol 00% ol o0% 0 ) o )
przychoddéw
Ci[iSonowiazatial fezerviy 18627| 8,1% | 95887 28,0% |112325| 31,7% | 77260 | -80,6% | 93698 | -83,4%
krétkoterminowe
1 | Kredyty i pozyczki 2908 1,3% 13230 3,9% 19901 | 5,6% -10322 | -78,0% | -16993 | -85,4%
Zobowigzania finansowe
Il | wyceniane w wartosci godziwej 0| 0,0% o 0,0% 0| 0,0% 0 - 0 -
przez wynik finansowy
Zobowiazania finansowe, w tym z
Il | tytutu leasingu i diuznych 0| 0,0% 0] 0,0% 0| 0,0% 0 - 0 -
papierdw wartosciowych
IV | Zobowigzania handlowe 4035 1,7% 53277 15,6% 48515 | 13,7% -49242 | -92,4% | -44 480 | -91,7%
Zobowigzania z tytulu biezgcego . o .
Vv podatku dochodowego (POOP) 94 0,0% 1188 0,3% 641 | 0,2% -1 095 -92,1% -547 -85,3%
= -
;| FesusaleaoboWigzhic 2275 1,0% | 20748| 6,1% | 20427| s5.8% | -18473 | -89,0% | -18152 | -88,9%
krotkoterminowe
Vil Rezerwa‘na Swiadczenia o| 00% o| o0% ol o00% o i o ]
pracownicze
VIl | Pozostale rezerwy 46| 0,0% 34| 0,0% 200 0,1% 12 35,3% -154 -77,0%
x | Rozliczenia migdzyokresowe 9269| 40% | 7409| 22% | 5228| 15% | 1860 | 251% | 4061 | 773%
przychodow
Zobowigzania bezposrednio
g |Prihzaneadkoman 0| 0,0% ol oo% | 17413 a9% 0 : 17413 |-100,0%
klasyfikowanymi jako
przeznaczone do sprzedazy
PASYWA RAZEM 231240 | 100,0% | 342 449 | 100,0% | 354458 | 100,0% | -111209 | -32,5% | -123 218 | -34,8%
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2. ZMIANA GtOWNYCH POZYCJI SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA ZYSKOW LUB START | INNYCH

CAtKOWITYCH DOCHODOW
01.01.2015 . - 01.01.2014 r. - 01.01.2013r. - Zmiana
31.12.2015r. 31.12.2014 r. 31.12.2013r.
GInienie Wartosci | P —
Lp Wyszczegélnie shrulun okt siribor artosci | Procent | Wartosci | Procento
w tys. zi a w tys, 2 5 wtys. zf 3 owo owo owo wo
2015r. /2014, 2015r. /2013 r.
A. | Przychody ze sprzedazy 147533 | 83,6% | 296032 | 850% | 227181 | 87,7% | -148499 | -50,2% | -79648 -35,1%
Proghooyasspoedasy 103472 | 58,6% | 269759 | 77.4% | 224985 | 86,9% | -166287 | -61,6% | -121513 | -54.0%
produktow i ustug
Praychody ze spreedady towaréw i |4y o1 | oe 0 | 26273 7.5% 2196 | 08% | 17788 | 67.7% | 41865 | 1906,4%
materialow
B. | Koszty dziatalnosci operacyjnej -149356 | 91,3% -283667 | 87,0% |-217288| 90,9% 134311 -47,3% 67 932 -31,3%
Amortyzacja -2317 1,4% -0 347 2,89% -6511 2,7% 7030 -75,2% 4194 -64,4%
Zuzycie materialdéw i energii -1003| 0,6% -1749| 0,5% <1517 | 0,6% 746 -42,7% 514 -33,9%
Uslugi obce -899436 | 60,8% ‘213; 71,9% |-195993 | 82,0% 135040 -57,6% 96 557 -49,3%
Podatki i optaty -3816 2,3% -2 810 0,9% -1439 0,6% -1 006 35,8% -2377 165,2%
Wynagrodzenia -5 869 3,6% -11139 3,4% -7 445 3,1% 5270 -47,3% 1576 -21,2%
Lhezpleczeniaispolecznelinne 1064 0,7% 1324 0,4% 976 | 0,4% 260 -19,6% -88 9,0%
swiadczenia
Pozostate koszty rodzajowe -380| 0,2% 419 0,1% -630 | 0,3% 39 -9,3% 250 -39,7%
Wartos¢ sprzedanych towarbw i | oo 409 | 51 79 | 22403| 6.0% 2777| 12% | -13068 | 583% | 32694 | 1177,3%
materialow
C. | Zysk (strata) na sprzedaiy -1 823 12 365 9 893 -14188 | -114,7% | -11716 -118,4%
D. | Pozostale przychody operacyjne 11364 6,4% 16642 | 4,8% 15284 5,9% -5278 -31,7% -3920 -25,6%
E. | Pezostale koszty operacyjne -1490| 0,9% -31770| 9,7% -16 787 7,0% 30280 -85,3% 15297 -81,1%
o (e R L 8051 2763 8390 10814 | -391,4% | -339 4,0%
operacyjnej
G. | Przychody finansowe 3079 1,7% 3052 0,9% 10 096 3,9% 27 0,9% -7 017 -69,5%
H. | Koszty finansowe -11 6589 7,1% -7 422 2,3% -16 169 6,8% -4 237 57,1% 4510 -27,5%
Wycena metoda praw wiasnosci
udzialdw w j. stowarzyszonych i 578 0,3% -352 0,1% 6 408 2,5% 930 -264,2% -5 830 -91,0%
wspolzaleinych
Wynik na sprzedaiy udziatéw w
jednostkach zaleznych i 14 005 7,8% 32618 S,4% -96 0,0% -18613 -57,1% 14101 y
14688,5%
stowarzyszonych
Zysk (strat d
| ik et pat 14054 25133 8629 11079 | -441% | 5425 | 62,9%
opodatkowaniem
J. | Podatek dochodowy 11244 | -4,7% 1592 -58,8% -12 361 -109,%%
I. | - Biezacy podatek dochodowy -1266 1077 | -52,1% 277 -21,9%
1l. | - Odroczony podatek dochodowy 12510 515 -80,1% -12 638 -101,0%
K. Zysk (strata) ne.tto z dzialalnodci 19873 9487 42,3% 6936 -34,0%
kontynuowanej
k t iatalnosci
ok |[ETaR1state) extslalios -104 53 |-1000%| 104 | -100,0%
zaniechanej
M. | Zysk (strata) netto 19 873 -9 540 -42,4% -6 936 -34,9%
Zysk (strata) przypisana
akcjonariuszom niesprawujacym 5477 4211 -81,9% -4 546 -83,0%
kontroli
Zysk (strata) netto przypadajaca
akcjonariuszom podmiotu 14292 -5 329 -30,7% -2 286 -16,0%
dominujacego
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3. PODSTAWOWE WSKAZNIKI CHARAKTERYZUIACE DZIAtALNOSC GRUPY KAPITALOWE!

0SCi finansowe) 31.12.2015 31422018 31122013

Wskaznlklptyni

Wskainik ptynnosci finansowej | stopnia
1 aktywa obrotowe 17,81 2,67 1,58

zobowigzania i rezerwy krétkoterminowe

Wskainik plynnosci finansowej Il stopnia

aktywa obrotowe - zapasy 17,81 2,67 1,58

zobowiazania i rezerwy krétkoterminowe

Wskainik ptynnosci finansowej 11l stopnia

3 srodki pieniezne i inne aktywa pienieine 0,48 0,20 0,20

zobowigzania i rezerwy krétkoterminowe

Wskazniki rentownosci 31.12.2015 31.12.2034 31.12.2013

Rentowno$é majatku (ROA)

1 wynik finansowy netto x 100% 5,19% 5,06% 5,58%

aktywa

Rentownosc netto

wynik finansowy netto x 100% 8,14% 5,86% 8,70%

przychody ze sprzedaty

Rentownos¢ kapitalu wiasnego (ROE)

3 wynik finansowy netto x 100 % 5,75% 7,63% 8,66%

kapitaty wiasne

W 2015 roku skonsolidowany zysk netto przypadajacy dla akcjonariuszy W Investments S.A. wyni6st
12 006 tys. zt. Przychody ze sprzedazy zrealizowane przez Grupeg Kapitatowg w tym okresie byly
dwukrotnie nizsze od przychodéw analogicznego okresu 2014 roku, co bylo spowodowane w
najwigkszej mierze zaprzestaniem konsolidowania metodg petng wynikow grupy kapitalowej Polish
Services Group S.A. w zwigzku z utratg kontroli nad ta grupa w wyniku zbycia pakietu akcji PSG S.A.
(ktora ze spotki zaleznej stalg sie jednostka stowarzyszona).

Wyniki badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowe] sporzadzonego na
dzieri 31 grudnia 2015 roku oraz powyisze wskazniki, przy uwzglednieniu wszystkich informacji
dostepnych na dzieri sporzadzenia niniejszego raportu i opinii, nie wskazujg, aby istniato zagrozenie
kontynuacji dziatalnosci Grupy Kapitatowej W Investments S.A. w ciggu 12 miesiecy od daty, na ktdrg
zostalo sporzadzone sprawozdanie finansowe.
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C. CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

1. Poprawnosc przyjetych zasad konsolidacji i dokumentacji konsolidacyjnej

= Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej W Investments S.A. sporzadzone
zostato zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktdre zostaty
zatwierdzone przez Unie Europejska, a w sprawach nieuregulowanych powyzszymi standardami,
zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosdci z dnia 29 wrzes$nia 1994 roku oraz wydanymi na jej
podstawie przepisami wykonawczymi.

* Skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest sporzadzone metodg peing na podstawie
sprawozdania jednostkowego spétki dominujacej oraz sprawozdan jednostkowych spétek
zaleznych, metodg praw wiasnosci dla Spéiek stowarzyszonych objetych sprawozdaniem.

= Zapewniono jednolitos¢ zasad wyceny i zasad sporzadzania sprawozdan finansowych spéfek
Grupy Kapitatowej w zakresie wymaganym przez Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci
Finansowej.

= Zarzad Spotki dominujgcej w sposob poprawny ustalit zasady konsolidacji.

* Dokumentacja konsolidacyjna zostata sporzadzona w sposéb kompletny i poprawny,
a w szczeg6lnosci zawiera zestaw informacji dodatkowych sporzadzonych przez poszczegélne
spotki na potrzeby konsolidacji. Informacje te sg uzgodnione pomiedzy spotkami i potwierdzone
przez biegtego badajgcego skonsolidowane sprawozdanie Grupy.

= Nie wystgpity istotne odstepstwa od zasad konsolidacji okreslonych w ustawie o rachunkowosci
i przepisach wydanych na jej podstawie lub MSR.

2. Konsolidacja kapitatéw i wylgczenia konsolidacyjne

Kapitatem zakladowym Grupy Kapitatowej jest kapitat zakladowy Jednostki Dominujacej.
Dokonano wytaczenr konsolidacyjnych obejmujacych:
= wartos¢ bilansowg inwestycji jednostki dominujacej w kazdej z jednostek zaleznych oraz tej

czgsci  kapitalébw wiasnych jednostek zaleinych, ktéra odpowiada udziatowi jednostki
dominujgcej, w tym ustalenia wartosci firmy jednostek objetych konsolidacja,

= salda rozrachunkéw miedzy jednostkami grupy,
= obrotow wewnetrznych (przychoddéw i kosztéw) jednostek objetych konsolidacja,

= wyniki niezrealizowane przez jednostki objete konsolidacjg, zawarte w wartosci aktywdw oraz
z tytutu dywidend,

= skutkow sprzedazy cafosci lub czesci udziatow (akcji) w jednostkach objetych konsolidacjg

Dane stanowigce podstawe do wytaczen uzyskano z ksigg rachunkowych jednostki dominujgcej oraz
ksigg jednostek zaleznych.

3. Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

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 zbadanym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
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4. Skonsolidowane sprawozdanie z zyskéw lub strat i innych catkowitych dochodéw

Pozycje ksztattujgce wynik finansowy ujeto kompletnie i prawidiowo w istotnych kwestiach
w odniesieniu do catosci skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Struktura przychoddw
i kosztow zostata prawidtowo przedstawiona w notach objaéniajacych do sprawozdania finansowego.

5. Sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym

Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym sporzadzono zgodnie z Miedzynarodowym
Standardem Rachunkowosci nr 1, przepisami prawa, elementami sprawozdania finansowego oraz
danymi pochodzacymi bezposrednio z ewidencji ksiegowej i analizy sald kont.

6. Skonsolidowany rachunek przeplywow pienieznych

Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywdw pienieznych sporzadzono prawidiowo, stosownie do
zakresu informacji okreslonego przez Miedzynarodowy Standard Rachunkowoéci nr 7 — na
podstawie: bilansu, rachunku zyskéw i strat, informacji dodatkowej (i jest zgodny z danymi zawartymi
w tych sprawozdaniach) oraz na podstawie danych pochodzacych bezposrednio z ewidencji
ksiegowe]j i analizy sald kont.

7. Informacje objasniajqce do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Informacje objasniajgce stanowig integralng czes¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
Dane zawarte w informacji dodatkowe] zostaty przedstawione w istotnych aspektach, zgodnie
z wytycznymi Migdzynarodowego Standardu Rachunkowosci nr 1 oraz wymogami dotyczacymi
ujawnien zawartych w poszczegdlnych Standardach.

8. Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Grupy Kapitafowej

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci Jednostki i Grupy Kapitalowej W Investments S.A.
za rok obrotowy od 1stycznia 2015 roku do 31grudnia 2014 uwzgledniajg postanowienia
rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania
za rownowazine informacji wymaganych przepisami prawa paristwa nie bedgcego parnistwem
cztonkowskim  (Dz.U. z 2014r, poz. 133) i s3 zgodne z informacjami zawartymi
w zbadanym sprawozdaniu finansowym.

9. Zdarzenia po dacie bilansu

Istotne operacje gospodarcze, udokumentowane po zakoriczeniu roku obrotowego, a dotyczace
badanego okresu zostaty ujete w ksiegach badanego okresu.

Pozostale istotne zdaniem Zarzadu Jednostki Dominujacej zdarzenia, ktére mogg mie¢ wptyw na
oceng zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostaly  prawidiowo
zaprezentowane w czesci opisowej sprawozdania finansowego.

10. Zgodnos¢ z prawem

Zarzgd W Investments S.A. ztozyt oswiadczenie, w ktdrym potwierdza, ze w trakcie roku obrotowego
nie miaty miejsca fakty Swiadczace o naruszeniu prawa, ktére mogtyby w istotny sposéb wptynaé na
sprawozdanie finansowe bedgce przedmiotem naszego badania.
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Grupa Kapitatlowa W Investments S.A., Warszawa, ul. Prosta 32

D. PODSUMOWANIE BADANIA

1. Oceng skonsolidowanego sprawozdania finansowego zawiera opinia stanowigca odrebny
dokument,

2. Niniejszy raport zawiera 13 stron kolejno numerowanych.

3. Integralng cze$¢ raportu stanowi skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej za
rok obrotowy zakonczony w dniu 31 grudnia 2015 roku.

WAL

Andrzej Pulut
Kluczowy Biegly Rewident nr 10972
Przeprowadzajgcy badanie w imieniu,

WBS Audyt Sp. z 0.0.
Warszawa, ul. Grzybowska 4 lok USB
Podmiot uprawniony Nr 3685

Warszawa, 18 marca 2016 r.
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