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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Grupy Zywiec S.A.

Sprawozdanie z badania sprawozdania finansowego

PrzeprowadziliSmy badanie zataczonego sprawozdania finansowego Spétki Grupa Zywiec S.A.
z siedzibaq w Zywcu przy ulicy Browarnej 88 (dalej .Spotka”), na ktore sktadajg sie: sprawozdanie
z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2016 roku, rachunek zyskdw i strat i innych
catkowitych dochodéw, sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym, sprawozdanie z przeptywéw
pienigznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku oraz informacje
dodatkowe, obejmujace informacje o przyjetej polityce rachunkowosci i inne informacje
objasniajace.

Odpowiedzialnosé kierownika Spétki i 0séb sprawujacych nadzér za sprawozdanie finansowe

Zarzad Spéiki jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag
rachunkowych, sprawozdania finansowego i za jego rzetelng prezentacje zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci, Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwiazanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie
rozporzadzen Komisji Europejskiej oraz innymi obowigzujacymi przepisami prawa. Zarzad Spéiki
jest réwniez odpowiedzialny za kontrole wewnetrzna, ktérg uznaje za niezbedna dla sporzadzenia
sprawozdania finansowego nie =zawierajgcego istotnego znieksztatcenia spowodowanego
oszustwem lub btedem.

Zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047
z p6zniejszymi zmianami), zwang dalej ,Ustawq o rachunkowosci”, Zarzad Spétki oraz cztonkowie
jej Rady Nadzorczej sg zobowiazani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe spefniato
wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta

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

Badanie przeprowadziliémy stosownie do postanowiern rozdziatu 7 Ustawy o rachunkowosci
oraz zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych
Standardéw Badania przyjetymi uchwata nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw
z dnia 10 lutego 2015 roku z pézniejszymi zmianami. Standardy te wymagajg przestrzegania
wymogéw etycznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby uzyskaé
wystarczajaca pewnos¢, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztatcenia.

Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy KRS 0000446833, NIP: 527-020-07-86, REGON: 010076870
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Badanie polegato na przeprowadzeniu procedur stuzacych uzyskaniu dowoddédw badania kwot
i ujawnien w sprawozdaniu finansowym. Dobdr procedur zalezy od osadu biegtego rewidenta,
w tym od oceny ryzyka istotnego znieksztatcenia sprawozdania finansowego spowodowanego
oszustwem lub btedem. Dokonujac oceny tego ryzyka, biegly rewident bierze pod uwage dziatanie
kontroli wewnetrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej prezentacji przez Spétke
sprawozdania finansowego, w celu zaprojektowania odpowiednich w danych okolicznosciach
procedur badania, nie za$ wyrazenia opinii o skutecznosci kontroli wewnetrznej Spétki. Badanie
obejmuje takze ocene odpowiednioéci przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci, racjonainosci
ustalonych przez Zarzad Spétki wartosci szacunkowych, jak rowniez ocene ogdlnej prezentacii
sprawozdania finansowego.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowia wystarczajacy
i odpowiednig podstawe do wyrazenia opinii z badania.

Opinia o sprawozdaniu finansowym
Naszym zdaniem zalaczone sprawozdanie finansowe:

—  przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Spotki na dzien 31 grudnia
2016 roku, jak tez jej wynik finansowy i przeptywy pieniezne za rok obrotowy od 1 stycznia
2016 roku 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 i przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci,

- zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych,

- jest zgodne, co do formy i treéci z obowigzujgcymi Spotke przepisami prawa
oraz postanowieniami statutu Spotki.

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji

Opinia na temat sprawozdania z dziatalnosci
Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje sprawozdania z dziatalnosci.

Za sporzadzenie sprawozdania z dziatalno$ci zgodnie z Ustawag o rachunkowosci oraz innymi
obowiazujacymi przepisami prawa jest odpowiedzialny Zarzad Spotki. Ponadto Zarzad Spétki oraz
cztlonkowie Rady Nadzorczej jednostki sa zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie
z dziatalnosci spetniato wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowosci.

Naszym obowigzkiem byto, w zwigzku z przeprowadzonym badaniem sprawozdania finansowego,
zapoznanie sie z trescig sprawozdania z dziatainosci i wskazanie czy informacje w nim zawarte
uwzgledniajg postanowienia art. 49 Ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 19 Ilutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papierdw wartoéciowych oraz warunkéw uznawania
za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim (Dz. U. z 2014 r. poz. 133 z p6zniejszymi zmianami) i sa zgodne z informacjami
zawartymi w zatgczonym sprawozdaniu finansowym. Naszym obowiazkiem byto takze zitozenie
o$wiadczenia, czy w swietle naszej wiedzy o Spoifce i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania
sprawozdania finansowego stwierdziliémy w sprawozdaniu z dziatalnosci istotne znieksztatcenia.

Naszym zdaniem informacja zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci uwzgledniajq postanowienia
art. 49 Ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierdw
warto$ciowych oraz warunkoéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa niebedacego panstwem czlonkowskim (Dz. U. z 2014 r. poz. 133 z pdzniejszymi
zmianami) i sq zgodne z informacjami zawartymi w zataczonym sprawozdaniu finansowym.
Ponadto, w $wietle wiedzy o Spoéice i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania, nie stwierdziliSmy
w sprawozdaniu z dziatalnosci istotnych znieksztatcen.
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Oswiadczenie jednostki o stosowaniu fadu korporacyjnego

W zwigzku z przeprowadzonym badaniem sprawozdania finansowego, naszym obowigzkiem byto
rowniez zapoznanie sie z oswiadczeniem Spoétki o stosowaniu tadu korporacyjnego stanowigcym
wyodrebniong cze$¢ sprawozdania z dziatalnosci Spotki. Naszym zdaniem w oswiadczeniu tym
Spétka 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 spodtkach publicznych (Dz. U. z 2016 r. poz. 1639 z pbézniejszymi zmianami)
lub regulaminach wydanych na podstawie art. 61 tej ustawy. Informacje te sg zgodne z majacymi
zastosowanie przepisami oraz z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

Artur Maziarka

- Kluczowy biegty rewident
przeprowadzajgcy badanie
nr ewidencyjny 90108

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:

ur Maziarka - Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. - komplementariusza Deloitte
Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.

Warszawa, 14 lutego 2017 roku
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RAPORT Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO SPOLKI
GRUPA ZYWIEC S.A.
ZA ROK OBROTOWY 2016

I. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujace badana Spétke

Spotka dziata pod firma Grupa Zywiec S.A. (dalej ,Spétka”). Siedzibg Spotki jest Zywiec,
ul. Browarna 88.

Spotka prowadzi dziatalnosé w formie spétki. Spotka jest wpisana do rejestru przedsigbiorcow
prowadzonego przez Sad Rejonowy w Bielsku-Biatej, Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 0000018602.

Spdtka dziata na podstawie przepiséw Kodeksu spétek handlowych.

Kapitat zaktadowy Spétki wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2016 roku wynosit 25.678 tys. zt
i dzielit sie na 10.271.337 akcji zwyktych o wartosci nominalnej 2,50 zt kazda. W badanym okresie
Spotka prowadzita dziatalnodé gtéwnie w zakresie: produkcji piwa, produkcji napojow
bezalkoholowych, produkcji wdéd minerainych i pozostatych wéd butelkowanych, sprzedazy
hurtowej napojow alkoholowych i bezalkoholowych.

W skiad Zarzadu Spotki na dzien wydania opinii wchodzili:

—  Guillaume Duverdier - Prezes Zarzadu,

—  Maltgorzata Lubelska - Cztonek Zarzadu,
- Michael McKeown - Cztonek Zarzadu,
—  Marcin Celejowski - Cztonek Zarzadu,
- Luca Giordano - Cztonek Zarzadu,
- Piotr Nowakowski - Czionek Zarzadu,
—  Andrzej Borczyk - Cztonek Zarzadu.

W badanym okresie oraz do dnia wydania opinii wystapita jedna zmiana w sktadzie Zarzadu Spotki.
W dniu 8 czerwca 2016 roku Rada Nadzorcza powotata z dniem 8 czerwca 2016 roku Andrzeja
Borczyka na stanowisko Cztonka Zarzadu Spokki.

2. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Dziatalno$¢ Spétki w 2015 roku zamkneta sie zyskiem netto w wysokosci 280.336 tys. zi.
Sprawozdanie finansowe Spotki za rok obrotowy 2015 podlegato badaniu przez biegtego
rewidenta. Badanie zostato przeprowadzone przez podmiot uprawniony Deloitte Polska Spoétka
z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k. Biegly rewident wydat o tym sprawozdaniu opinig
bez zastrzezen.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdzajace sprawozdanie finansowe za rok obrotowy

2015 odbyto sie w dniu 19 kwietnia 2016 roku. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy postanowito

o nastepujacym podziale zysku netto za rok 2015:

- przeznaczenie czesci zysku netto za rok 2015 w kwocie 272.692 tys. zt na wyptate
dywidendy,

- przeznaczenie pozostatej czesci zysku netto za rok 2015 w kwocie 7.644 tys. zt na zasilenie
funduszu rezerwowego przeznaczonego na wyptate dywidendy w latach przysztych.

Zaréwno jednostkowe jak i skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2015 zostato
ztozone w Krajowym Rejestrze Sgdowym w dniu 23 maja 2016 roku.

Deloitte Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k. 6
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3. Dane identyfikujace podmiot uprawniony oraz kluczowego bieglego rewidenta
przeprowadzajacego w jego imieniu badanie

Wyboru podmiotu uprawnionego dokonata Rada Nadzorcza. Badanie sprawozdania finansowego
zostato przeprowadzone na podstawie umowy z dnia 1 lipca 2016 roku, zawartej pomiedzy Spéika
a firma Deloitte Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscig Sp. k. z siedzibg w Warszawie,
al. Jana Pawta II 22, wpisang na prowadzong przez Krajowg Rade Bieglych Rewidentow liste
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod nr 73. W imieniu podmiotu
uprawnionego badanie sprawozdania finansowego Spoétki zostato przeprowadzone pod nadzorem
kluczowego biegtego rewidenta Artura Maziarka (nr ewidencyjny 90108) w dniach
od 17 do 28 pazdziernika 2016 roku, od 5 do 16 grudnia 2016 roku, od 5 do 13 stycznia 2017 roku
oraz poza siedzibg Spotki do dnia wydania niniejszej opinii.

Deloitte Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. oraz kluczowy biegly rewident
przeprowadzajacy badanie potwierdzaja, iz sq uprawnieni do badania sprawozdan finansowych
oraz spetniajg warunki okreslone w art. 56 ustawy o bieglych rewidentach i ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz nadzorze publicznym
(Dz. U. z 2015 r. poz. 1011 z pdzniejszymi zmianami) do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej
opinii o sprawozdaniu finansowym Spotki.

4. Dostepnos$é danych i oéwiadczenia kierownictwa Spotki

Nie wystapily ograniczenia zakresu naszego badania.

Podmiotowi uprawnionemu i kluczowemu biegtemu rewidentowi w trakcie badania udostepniono
zadane dokumenty i dane, jak réwniez udzielono wyczerpujacych informacji i wyjasnien,
co miedzy innymi zostato potwierdzone pisemnym oswiadczeniem Zarzadu Spoétki z dnia 14 lutego
2017 roku.

Deloitte Polska Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k. 7
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II. SYTUACJA MAJATKOWA I FINANSOWA SPOLKI

Ponizej zaprezentowane sa podstawowe wielkosci z rachunku zyskéw i strat oraz innych
catkowitych dochodéw, sprawozdania z sytuacji finansowej oraz wskazniki finansowe opisujace
wynik finansowy Spoiki, jej sytuacje finansowa i majatkowa w poréwnaniu do analogicznych

wielkoéci za rok ubiegty.

Podstawowe dane finansowe pochodzace z rachunku zyskow

i strat (w tys. zt)

Przychody ze sprzedazy

Koszty dziatalnosci operacyjnej
Wynik na dziatalnosci operacyjnej
Zysk (strata) netto

Podstawowe dane finansowe pochodzace ze sprawozdania

z sytuacji finansowej (w tys. zt)

Zapasy

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug

Aktywa obrotowe

Suma aktywow

Kapitat (fundusz) wtasny

Zobowigzania krotkoterminowe (w tym krétkoterminowe rezerwy
i rozliczenia miedzyokresowe bierne)

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug

Suma zobowigzan i rezerw

Wskazniki rentownosci i efektywnosci

— rentownos$¢ sprzedazy

— wskaznik rotacji majatku

- wskaznik rotacji naleznosci w dniach
— wskaznik rotacji zobowigzan w dniach
- wskaznik rotacji zapasow w dniach

Plynnos¢/Kapitat obrotowy netto

- stopa zadiuzenia

— stopien pokrycia majatku kapitatem wtasnym
— kapitat obrotowy netto (w tys. zt)

-~ wskaznik ptynnosci

— wskaznik podwyzszonej ptynnosci

2016

2.357.691
2.021.829
331.810
300.464

88.648
598.297
763.168

1.799.578
201.854
1.002.040

352.560
1.597.724

89%
11%
(238.872)
0,76
0,67

2015

2.606.598
2.317.809
273.572
280.336

90.056
523.328
679.345

2.018.589
246.856
1.720.480

461.137
1.771.733

88%
12%
(1.041.135)
0,39
0,34

Analiza powyzszych wielkoéci i wskaznikdw wskazuje na wystapienie w roku 2016 nastepujacych

tendencji:
- wzrost rentownosci sprzedazy,
- wazrost rotacji majatku,

- wydtuzenie rotacji naleznosci, przy jednoczesnym skroceniu rotacji zobowigzan i zapasow,

- wzrost zadtuzenia Spotki,
- spadek deficytu kapitatu obrotowego netto,
- wzrost wskaznikéw ptynnosci.

Deloitte Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp.- k.
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III. INFORMACIE SZCZEGOLOWE

1. Ocena systemu rachunkowosci

Spétka posiada dokumentacje opisujacq przyjete zasady rachunkowosci, zgodng we wszystkich
istotnych aspektach z wymaganiami art. 10 Ustawy o rachunkowosci. Zasady te byty stosowane
w sposob ciagty i nie ulegly one zmianie w stosunku do zasad stosowanych w roku poprzednim.
Bilans otwarcia wynika z zatwierdzonego sprawozdania finansowego za poprzedni rok obrotowy
i zostat on prawidtowo wprowadzony do ksiag rachunkowych badanego okresu.

Na bazie testéw przeprowadzonych w ramach procedur badania sprawozdania finansowego
dokonaliémy weryfikacji stosowanego systemu rachunkowosci i nie stwierdzilismy
nieprawidtowosci, ktére miatyby wptyw na sporzadzone sprawozdania finansowe. Stosowany
przez Spotke system rachunkowosci nie byt jednak catosciowo przedmiotem naszego badania.

Spétka przeprowadzita inwentaryzacje aktywdw, kapitatow wiasnych i zobowigzah w zakresie
niezbednym do potwierdzenia istnienia prezentowanych aktywéw, kapitatow wiasnych
i zobowigzan.

2. Informacje identyfikujace badane sprawozdanie finansowe

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

- sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2016 roku,
ktére po stronie aktywéw oraz po stronie kapitatbw wiasnych i zobowiazan wykazuje
sume 1.799.578 tys. zi,

- rachunek zyskoéw i strat i innych catkowitych dochodéw za okres od 1 stycznia 2016 roku
do 31 grudnia 2016 roku wykazujace zysk netto w kwocie 300.464 tys. zt oraz catkowity
dochéd ogotem w kwocie 304.224 tys. zi,

- sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym za okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia
2016 roku wykazujace zmniejszenie kapitatu wtasnego o kwote 45.002 tys. zi,

- sprawozdanie z przeptywdéw pienieznych za okres od 1 stycznia 2016 roku
do 31 grudnia 2016 roku wykazujace zwigkszenie stanu sSrodkow pienigznych
o kwote 20.260 tys. zi,

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

3. Informacje o wybranych istotnych pozycjach sprawozdania finansowego

Struktura aktywdw, kapitatéw wtasnych i zobowigzan oraz pozycji ksztattujacych wynik finansowy
zostata przedstawiona w sprawozdaniu finansowym.

Rzeczowe aktywa trwate

Informacje dodatkowe prawidtowo opisujg zmiany stanu rzeczowych aktywow trwatych.

Zapasy

Struktura zapaséw oraz zwigzanych z nimi odpisow aktualizujacych zostata prawidtowo
przedstawiona w nocie objasniajacej te pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej.

Naleznosci

Struktura wiekowa naleznosci handlowych zostata prawidlowo przedstawiona w nocie
objasniajacej te pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej, tacznie z dotyczacymi ich odpisami
aktualizujacymi.
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Zobowiazania

Specyfikacje zaciagnietych kredytéw wraz z opisem ich zabezpieczen oraz zapadalnosci ujawniono
w notach dodatkowych objasnien i informacji do sprawozdania finansowego.

Struktura wiekowa zobowiazan handlowych zostata ujawniona w nocie objasniajacej t¢ pozycje
sprawozdania z sytuacji finansowej.

4. Kompletno$é i poprawnoéé sporzadzenia dodatkowych informacji i objasnien
oraz sprawozdania z dziatalnosci Spotki

Spoétka potwierdzita zasadnos¢ zastosowania zasady kontynuacii dziatalnosci przy sporzadzaniu
sprawozdania finansowego. Zasady wyceny aktywow, kapitatu wtasnego i zobowigzan, pomiaru
wyniku finansowego oraz sposobu sporzadzenia sprawozdania finansowego zostaty prawidiowo
i kompletnie opisane w dodatkowych informacjach i objasnieniach do sprawozdania finansowego.

Dodatkowe informacje i objasnienia do sprawozdania finansowego w sposéb prawidlowy
i kompletny opisujg istotne pozycje sprawozdawcze oraz jasno prezentujq pozostate istotne
informacje wymagane przez MSSF.

Zarzad sporzadzit i zataczyt do sprawozdania finansowego sprawozdanie z dziatalnosci Spotki
w roku obrotowym 2016. Sprawozdanie z dziatalnosci zawiera informacje wymagane art. 49 ust.
2 Ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw
wartoéciowych oraz warunkdéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa niebedacego pafistwem cztonkowskim (Dz. U. z 2014 r. poz. 133). Dokonalismy
sprawdzenia tego sprawozdania w zakresie ujawnionych w nim informacji, ktorych bezposrednim
zrodtem jest zbadane sprawozdanie finansowe.
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IV. UWAGI KONCOWE

Os$wiadczenia Zarzadu

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. oraz kluczowy biegty rewident
otrzymali od Zarzadu Spotki pisemne oswiadczenie, w ktérym Zarzad stwierdzit, iz w badanym
okresie Spétka przestrzegata przepiséw prawa.

Kluczowy biegty rewident
przeprowadzajacy badanie
nr ewidencyjny 90108

W imieniu Deloitte Polska Spo6tka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. — podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na liste podmiotéw uprawnionych
prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

Artur Maziarka - Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. - komplementariusza Deloitte
Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.

Warszawa, 14 lutego 2017 roku
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