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Grupa Emmerson S.A.
Opinia z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy kericzqey sig 31 grudnia 2015 r.

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia Grupa Emmerson S.A.

Przeprowadzili§my badanie zalaczonego sprawozdania finansowego Spotki Grupa Emmerson S.A. z
siedziba w Warszawie, ul. Stawki 40 (,,Spotka”), na ktore sklada sie wprowadzenie do sprawozdania
finansowego, bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2015 ., rachunek zyskow i strat, zestawienie zmian
w kapitale wtasnym oraz rachunek przeptywow pienieznych za rok obrotowy koriczacy sig tego dnia oraz
dodatkowe informacje i objasnienia.

Odpowiedzialnosé Zarzqdu oraz Rady Nadzorcze

Zarzad Spolki jest odpowiedzialny za prawidlowosc ksiag rachunkowych, sporzadzenie irzetelna
prezentacje tego sprawozdania finansowego oraz sporzadzenie sprawozdania z dziatalnodei zgodnie z
ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. poz. 330 z pézniejszymi zmianami)
(,ustawa o rachunkowosci”) oraz wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi
obowiazujacymi przepisami. Zarzad Spolki jest odpowiedzialny réwniez za kontrolg wewngtrzna, ktora
uznaje za niezbedna, aby sporzadzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidlowosci
powstatych wskutek celowych dziatari lub blgdow.

Zgodnie z ustawa o rachunkowosci, Zarzad Spolki oraz czlonkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do
zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci spetniaty wymagania
przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialnosé Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym sprawozdaniu
finansowym, o zgodnodci z wymagajgcymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci tego
sprawozdania finansowego oraz prawidlowosci ksigg rachunkowych stanowiacych podstawg jego
sporzadzenia. Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowiet rozdziatu
7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standardow rewizji finansowej wydanych przez Krajowa Radg
Bieglych Rewidentow w Polsce oraz w sprawach nieuregulowanych w krajowych standardach rewizji
finansowej, przy ustalaniu szczegolowej metodyki planowania i przeprowadzania badania sprawozdania
finansowego i w razie watpliwosci - Migdzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej. Regulacje te
nakladaja na nas obowiazek postgpowania zgodnego z zasadami etyki oraz zaplanowania i
przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby uzyska¢ racjonalng pewno$¢, ze sprawozdanie finansowe i
ksiegi rachunkowe stanowiace podstawe jego sporzadzenia sa wolne od istotnych nieprawidtowosci.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majaeych na celu uzyskanie dowodéw badania dotyczacych
kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu finansowym. Wybér procedur badania zalezy od naszego
osadu, w tym oceny ryzyka wystgpienia istotnej nieprawidtowosci sprawozdania finansowego na skutek
celowych dziatani lub bledow. Przeprowadzajgc oceng tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole
wewnetrzng zwigzang ze sporzgdzeniem oraz rzetelng prezentacja sprawozdania finansowego w celu
zaplanowania stosownych do okolicznosci procedur badania, nie za$ w celu wyrazenia opinii na temat
skutecznosci dzialania kontroli wewnetrzngj w jednostce. Badanie obejmuje rowniez oceng
odpowiedniosci stosowanej polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunkow dokonanych przez Zarzad oraz
oceng ogoblnej prezentacji sprawozdania finansowego.

Wyrazamy przekonanie, Ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajacg i odpowiednia
podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.
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Grupa Emmerson S.A.
Opinia z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koviczgcy sig 31 grudnia 2015 r.

Uzasadnienie opinii z zastrzezeniem

Sprawozdanie finansowe Spétki Grupa Emmerson S.A. za okres zakoriczony 31 grudnia 2015 roku zostato
sporzadzone przy zalozeniu kontynuacji dzialania w dajacej sie przewidzie¢ przyszlodci. Jednoczesnie
Zarzad stwierdza brak okolicznosci wskazujacych na istnienie powaznych zagrozen dla kontynuowania
przez Spolke dziatalnosci mimo niedokonania wykupu obligacji serii B w wysokosci 1 109 TPLN, ktorych
termin wymagalnosci mingt w marcu 2016 r. Naszym zdaniem, przy braku porozumienia z obligatariuszami
odnognie wydtuzenia terminu wykupu obligacji istnieje powazne zagrozenie dla kontynuacji dziatalnosci.

Mimo istnienia przestanek §wiadczacych o mozliwoscei utraty wartoéci udziatow spotki EM Inwestycje 2,
ktorych warto$é bilansowa wynosi | 930 TPLN, sp6ika nie przeprowadzita testu na utratg wartosci tych
aktywow. W zwigzku z tym, nie jestesmy w stanie wypowiedzie¢ si¢ na temat wplywu potencjalnej utraty
wartoéci udzialéw na wynik finansowy i sumg bilansowa.

Opinia z zastrzezeniem

Naszym zdaniem poza opisanymi wyzej zastrzezeniami, zalaczone sprawozdanie finansowe Grupy
Emmerson S.A. przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje majatkows i finansowa Spoltki na dzien 31 grudnia
2015 r., wynik finansowy oraz przeptywy pienig¢zne za rok obrotowy koficzacy si¢ tego dnia zostalo
sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z zasadami rachunkowoéci obowiazujacymi na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie
przepisach wykonawczych jest zgodne z wplywajacymi na tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami
prawa i postanowieniami statutu Spétki oraz zostalo sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych,
we wszystkich istotnych aspektach, ksiag rachunkowych.

Objasnienia uzupelniajqce opinig

Zwracamy uwage, ze warto$é poniesionych w Spolee strat przewyzsza sume kapitalow zapasowego i
rezerwowych oraz jedna trzecig kapitatu zakltadowego, w zwigzku z czym, zgodnie z art. 397 KSH Zarzad
zobowiazany jest niezwlocznie zwola¢ Walne Zgromadzenie celem powzigeia uchwaly dotyczacej
dalszego istnienia Spotki.

Inne kwestie

Ponadto, zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci, stwierdzamy, ze sprawozdanie z dziatalno$ci
Spotki uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach, informacje, o ktorych mowa w art. 49 ustawy o
rachunkowoséci oraz zalgezniku nr 3 ,Informacje biezace i okresowe w alternatywnym systemie obrotu
przekazywane w alternatywnym systemie obrotu na rynku New Connect” do Regulaminu Alternatywnego
Systemu Obrotu organizowanego przez Gielde Papieréw Wartosciowych w Warszawie i sg one zgodne z
informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

feg’fy rewident przeprowadzajgcy badanie
PKF Consult Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.
podmiotti uprawnionego do badania sprawozdar finansowych nr 477

ul. Orzycka 6, lok. 1B
02-695 Warszawa
Region Zachéd

Wroctaw, 03 czerwea 2016 r.
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Grupa Emmerson S.A.
Raport uzupelniajgey z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koriczqey sie 31 grudnia 2015 r.

1. Cze$¢ ogdlna raportu
1.1. Dane identyfikujace badang jednostke
1.1.1. Nazwa Spolki
Grupa Emmerson S.A.
1.1.2. Siedziba Spotki
01-040 Warszawa, ul. Stawki 40

1.1.3. Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sadowym

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy w Warszawie, X1l Wydzial Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego

Data: 21.10.2010.

Numer rejestru: KRS 000373802

REGON: 142527214

NIP: 527-26-37-300

Zasadniczym przedmiotem dzialalno$ci badanej Spotki jest kupno i sprzedaz nieruchomosci na wlasny
rachunek (PKD 6810Z)

1.1.4. Struktura wlasnosci i jednostki powigzane

Na dzief bilansowy oraz na dziefi wydania opinii struktura wiasnogci kapitatu zaktadowego Spotki w
wysokosei 10.000.000 zi przedstawia si¢ nastgpujaco:

Wartosé udzial w

nominalna kapitale

Tlosé akeji  Tlo§¢ glosow posiadanych zakladowym

Alkcjonariusze (w szt.) (w %) akeji (w tys. zl) (w %)
Equimaxx, LLC 36 800 000 35,94% 3 680,00 36,80%
WDM Capital USA, LLC* 8 956 769 8,75% 895,68 8,96%
Emmerson Limited 34 000 000 33,20% 3 400,00 34,00%
Emmerson Realty S.A. 8 432 947 10,58% 843,29 8,43%
Pozostali 11 810 284 11,53% 1181,03 11,81%
RAZEM 100 000 000 100,00% 10 000,00 100,00%

Badana Spélka wg stanu na koniec badanego okresu:

- jest spotka dominujacg dla Em Inwestycje 2, w ktorej posiada 100% udzialu w kapitale 1 100% w
prawach glosu;

- jest spolka dominujaca dla Emmerson Finanse Sp. z 0.0., w ktére]j posiada 100% udziatu w kapitale i
100% w prawach glosu;

- jest spolka dominujacg dla Dom Aukeyjny Emmerson Sp. z 0.0., W ktdre] posiada 100% udziatu w
kapitale i 100% w prawach glosu;

- jest znaczgcym inwestorem dla Emmerson Commercial Sp. z 0.0., w ktérej posiada 40% udziatlu w
kapitale;

- jest znaczgcym inwestorem dla Emmerson Realty S.A., w ktérej posiada 40,55% udzialu w kapitale;

- jest znaczacym inwestorem dla Hills Legal & Tax Solutions S.A. , w ktorej posiada 45% udzialu w
kapitale;

1.1.5. Kierownik jednostki

Funkeje kierownika jednostki sprawuje Zarzad.
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Grupa Emmerson S.A.
Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koiczqcy sig 31 grudnia 2015 r.

| o

1.2.1.

W skiad Zarzadu Spotki w roku badanym oraz do dnia wydania opinii wchodzili:

imie i nazwisko funkcja zmiany
Marek Krajewski Prezes Zarzadu bez zmian
Tadeusz Poplawski Wiceprezes Zarzadu bez zmian
Jarostaw Skoczeni Czlonek Zarzadu od 22.02.2016r.

Dane identyfikujace kluczowego bieglego rewidenta i podmiot uprawniony do
badania sprawozdan finansowych

Dane identyfikujgce kluczowego bieglego rewidenta

Imig i nazwisko: Rafal Barycki
Numer w rejestrze: 10744

1.2.2. Dane identyfikujgce podmiot uprawniony do badania

1.3,

Firma: PKF Consult Spotka z ograniczong odpowiedzialnoécig Sp. k.

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Orzycka 6 lok. 1B, 02-695 Warszawa

Adres Regionu: al. Armii Krajowej 12/5, 50-541 Wroclaw

Numer rejestru: KRS 0000579479

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, X111 Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego

Numer NIP: 521-05-27-710

PKF Consult Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. jest wpisana na liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdafi finansowych pod numerem 477.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzono zgodnie z umowg Z dnia 28.04.2016r., zawartg na
podstawie uchwaly Rady Nadzorezej nr | z dnia 22.04.2016r. odnosnie wyboru podmiotu uprawnionego
do badania sprawozdania finansowego.

Badanie sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone w siedzibie Spotki w okresie od 16.05.2016
r.do 19.05.2016 .

Kluczowy biegly rewident oraz PKF Consult Spolka z ograniczong odpowiedzialnogcia Sp.k. spehiaja
wymog niezaleznoéci od badangj Spolki w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku
o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych oraz o nadzorze publicznym (tekst jedn. Dz. U. 2015, poz. 1011 z p6zn. zm.).

Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Sprawozdanie finansowe sporzgdzone na dzied 31 grudnia 2014 r. i za okres konczgcy sig tego dnia
zostato zbadane przez PKF Consult Sp. z 0.0. i uzyskato opini¢ bieglego rewidenta z uzupehiajgcym
objaénieniem zwracajgcym uwage ze Spotka od kilku okresow sprawozdawczych osigga wysoka ujemna
sprzedaz oraz stratg netto. Dodatkowo ma do sptaty w lipcu 2015 roku obligacje krétkoterminowe o
wartosci nominalnej 899 TPLN, zabezpieczonych na majgtku Spolki, co moze jednak mie¢ wplyw na
plynnosé finansowa jednostki. Spolka planuje rozszerzenie dzialalnoéci o Program Wierzytelnosci
Hipotecznych majgcy na celu zdynamizowanie sprzedazy 1 tym samym poprawg rentownosci i
efektywnosci dziatalnosci, co zostalo przedstawione w sprawozdaniu zarzadu z dzialalno$ci. Powodzenie
tych dziatan bylo niezbgdne do dla zachowania plynnosci finansowej i zapewnienia érodkow na dalsze
funkcjonowanie jednostki.

Sprawozdanie finansowe Zzostato satwierdzone w dniu 30.06.2015r. przez Zwyczajne Walne
Zgromadzenie, ktore postanowilo, ze strata za ubiegly rok obrotowy w kwocie 5 424 398,66 ziotych
bedzie pokryta ze Srodkow pochodzacych z kapitatu zapasowego.

Sprawozdanie finansowe zostalo zlozone w Sadzie Rejestrowym w dniu 15.07.2015 1.
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Grupa Enmerson 8.A.
Raport uzupetniajgey = badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koriczqey sig 31 grudnia 2015 1.

1.4. Zakres prac i odpowiedzialnosci

Niniejszy raport zostal przygotowany dla Walnego Zgromadzenia Grupy Emmerson z siedzibg w
Warszawie, ul. Stawki 40 i dotyczy sprawozdania finansowego, na ktore sklada si¢ wprowadzenie do
sprawozdania finansowego, bilans sporzadzony na dziefi 31 grudnia 2015 r., rachunek zyskoéw i strat,
zestawienie zmian w kapitale wlasnym oraz rachunek przeplywow pienieznych za rok obrotowy
koficzacy si¢ tego dnia oraz dodatkowe informacje i objasnienia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzili$émy stosownie do postanowieni rozdziatu 7 ustawy
o rachunkowosci, krajowych standardéw rewizji finansowej wydanych przez Krajowa Radg Bieglych
Rewidentéw w Polsce oraz w sprawach nieuregulowanych w krajowych standardach rewizji finansowej,
przy ustalaniu szczegolowej metodyki planowania i przeprowadzania badania sprawozdania finansowego
i w razie watpliwosci - Migdzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowe;j.

Zarzad Spotki jest odpowiedzialny za prawidlowosc ksigg rachunkowych, sporzgdzenie irzetelng
prezentacj¢ sprawozdania finansowego oraz sporzadzenie sprawozdania z dziafalnodci zgodnie z
sasadami rachunkowosci okreélonymi w ustawie o rachunkowosci oraz wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi oraz z innymi obowigzujacymi przepisami.

Naszym zadaniem bylo, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii i sporzadzenie raportu,

odnosénie tego sprawozdania finansowego oraz prawidtowosci ksigg rachunkowych stanowigcych
podstawe jego sporzgdzenia.

Zarzad Spolki zlozyt w dniu wydania niniejszego raportu o$wiadczenie o rzetelnodci i jasnosci
sprawozdania finansowego przedstawionego do badania oraz niezaistnieniu zdarzen wplywajgcych w
sposéb znaczacy na dane wykazane w sprawozdaniu finansowym za rok badany.

W trakcie badania sprawozdania finansowego Zarzad Spolki zlozyl wszystkie zadane przez nas
o$wiadczenia, wyjaénienia i informacje oraz udostgpnit nam wszelkie dokumenty i informacje niezbgdne
do wydania opinii i przygotowania raportu.

Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostal w 7aden sposéb ograniczony. Zakres i sposéb
przeprowadzonego badania wynika ze sporzadzonej przez nas dokumentacji roboczej, znajdujgcej sig w
siedzibie PIKF Consult Spélka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k.
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Grupa Emmerson S.A.

Raport uzupetniajgcy z badania sprawozdania Jfinansowego

za rok obrotowy koviczgey sie 31 grudnia 2015 r.

2. Czegé¢ analityczna raportu

2.1. Bilans

AKTYWA 2014-12-31 % sumy  2015-12-31 % sumy  Zmiana
z1'000  bilansowej z1'000  bilansowej %
AKTYWA TRWALE
Wartoéci niematerialne i prawne 8,08 0,1% 23,19 0,6% 187,2%
Rzeczowe aktywa trwale - - 5,06 0,1% 100,0%
Naleznosci dlugoterminowe 10,14 0,2% 10,14 0,3% 0,0%
18,21 0,3% 38,39 1,0% 110,8%
AKTYWA OBROTOWE
Zapasy 30,00 0,5% 30,00 0,8% 0,0%
Naleznosci krétkoterminowe 78.33 1,3% 451,65 12,0% 476,6%
Inwestycje krotkoterminowe 5 644,18 96,9% 318234 84,7% -43,6%
Kfotkotcrmmowc rozliczenia 53.42 0.9% 55.75 1.5% 4,4%
migdzyokresowe
5 805,93 99,7% 3 719,75 99,0% -35,9%
AKTYWA RAZEM 5 824,15 100,0% 3 758,13 100,0% -35,5%
PASYWA 2014-12-31 % sumy  2015-12-31 % sumy Zmiana
z1'000  bilansowej z1'000  bilansowej %
KAPITAL (FUNDUSZ) WELASNY
Kapital (fundusz) zakladowy 10 000,00 171,7% 10 000,00 266,1% 0,0%
Kapital (fundusz) zapasowy 7 189,03 123,4% 1 764,63 47,0% -75,5%
Zysk (strata) z lat ubieglych -8 505,80 -146,0% -8 505,80 -226,3% 0,0%
Zysk (strata) netto -5 424,40 -93,1% -1 210,75 -32,2% -77,7%
3 258,84 56,0% 2 048,09 54,5% -37,2%
ZOBOWIAZANIA I REZERWY NA
ZOBOWIAZANIA
Rezerwy na zobowigzania 125,50 2,2% 24,59 0,7% -80,4%
Zobowigzania dlugoterminowe 1 081,00 18,6% - - -100,0%
Zobowigzania krétkoterminowe 1 358,81 23,3% 1 685,45 44,8% 24,0%
2 565,31 44,0% 1710,04 45,5% -33,3%
PASYWA RAZEM 5824,15 100,0% 3 758,13 100,0% -35,5%
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2.2.  Rachunek zyskow i strat

Yo Yo
2014 przychodow 2015 przychodéw Zmiana
z1'000  ze sprzedazy z1'000  ze sprzedazy Y%
Przychody netto ze sprzedazy i zréwnane z
nimi
Przychody netto ze sprzedazy produktow 337,14 98.4% 261,13 100,7%  -22,5%
Zmiana stanu produktéw 5,59 1,6% -1,90 -0,7% -134,0%
342,73 100,0% 259,23 100,0% -24,4%
Koszty dzialalno$ci operacyjnej
Amortyzacja 15,97 4. 7% 20,25 7,8% 26,8%
Zuzycie materialéw i energii 6,31 1,8% 4,41 1,7%  -30,2%
Ustugi obce 428,81 125,1% 451,30 174,1% 5.2%
Podatki i oplaty 4,08 1,2% 3,06 1,2% -24,9%
Wynagrodzenia 594,22 173,4% 621,42 239,7% 4,6%
Ubezpieczenia spoteczne i inne swiadczenia 31,09 9.1% 24,69 9,5% 4,6%
Pozostale koszly rodzajowe 184,85 53,9% 130,13 50,2%  -29,6%
1265,34 369,2% 1255,26 484,2%  -0,8%
Zysk (strata) ze sprredaty -922,61 -269,2% -996,03 -384,2% 8,0%
Pozostale przychody operacyjne 11,29 3,3% 91,56 353% 711L,2%
Pozostale koszty operacyjne 2,02 0,6% 8,39 32% 314,7%
Zysk (strata) z dzialalnosei operacyjnej -913,34 -266,5% -912,87 -352,1% -0,1%
Przychody finansowe 264,00 77,0% 133,34 51,4% -49.5%
Koszty finansowe 2 858,61 834,1% 532,14 2053% -814%
Zysk (strata) 7 dziatalnosci gospodarczef -3 507,95 -1023,5% -1311,66 -506,0% -62,6%
Zysk (strata) brutto -3 507,95 -1023,5% -1311,66 -506,0%  -62,6%
Podatek dochodowy 191645 559.2% -100,91 -38,9% -105,3%
Zysk (strata) netfo -5 424,40 -1582,7% -1210,75 -467,1% -77,7%
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2.3. Wybrane wskazniki finansowe

Wyszezegolnienie j.m.

2013

2014

2015

Rentownosé sprzedazy produktow, towaréw i
materialow

(wynik na sprzedazy / przychody ze
sprzedazy)* 100

2. Rentownosé kapitalow wlasnych (ROE) %
(wynik netto / przecigtny stan kapitalow
wlasnych) *¥100

Szybko$¢ obrotu nalezno§ci z tyt. dostaw i ilos¢
ustug dni

(przecietny stan naleznosci z tyt. dostaw, robot i
uslug*365) / przychody ze sprzedazy

4. Wskainik ogdlnego zadluzenia Yo

(zobowigzania ogélem / aktywa ogdtem) *100

5. Wskaznik plynnosei I
(aktywa obrotowe /zobowigzania
krotkoterminowe)

-133,3%

-59,1%

6,1

18,5%

8.1

-269,2%

-90,8%

26,7

41,9%

43

-384,2%

-45,6%

2578

44,8%

22

il

2.4. Interpretacja wskaznikow

Spotka od poczatku istnienia generuje straty netto a takze straty na sprzedazy, co powoduje ze wszystkie

wskazniki rentownosci przyjmujg warto$¢ ujemna.

W biezacym okresie nastapit takze znaczgcy spadek wskaznika ptynnosci i mimo, iz ksztaltuje si¢ on na
poziomie 2,2, a wigc zblizonym do uznanego w literaturze za prawidlowy (warto$¢ wymienionego
wskaznika bazowego przybiera wartosé: 1,5 - 2,0) w Spolce wystapily trudno$ci w splacie zobowigzan,

co przelozylo sie na wzrost wskaznika ogélnego zadhuzenia.

Ponadto na dzien bilansowy Spélka posiada zobowigzanie z tytulu obligacji serii B w kwocie 1.109,5
TPLN z terminem wykupu przypadajacym na marzec 2016 roku, na dzien wydania opinii obligacje nie

zostaly wykupione.
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3.

3.1.

3.2.

3.3

Czgs¢ szezegdlowa raportu

Prawidlowo$¢ stosowanego systemu rachunkowosci

Spotka posiada aktualng dokumentacj¢ opisujaca zasady rachunkowoséci, przyjete przez Zarzad Spotki, w
zakresie wymaganym przepisami art. 10 ustawy o rachunkowosci.

W trakcie przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego dokonali$my wyrywkowego
sprawdzenia prawidtowosci dzialania systemu rachunkowosci.

W trakcie przeprowadzonych prac nie stwierdziliSmy znaczgcych nieprawidtowosci dotyczacych systemu
rachunkowosci, ktore nie zostalyby usunigte, a mogly mie¢ istotny wptyw na badane sprawozdanie
finansowe, w tym dotyczacych:

- zasadnodci i ciaglodci stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci,
- udokumentowania operacji gospodarczych,

- rzetelnodci, bezblednodci i sprawdzalnosci ksiag rachunkowych oraz powiazania zapisow
w ramach ksiag rachunkowych,

- prawidlowosci otwarcia ksigg rachunkowych na podstawie sald zatwierdzonego bilansu za okres
poprzedni,

- powigzania zapiséw z dowodami ksiggowymi i sprawozdaniem finansowym,

- zasadnosci stosowanych metod zabezpieczenia dostgpu do danych i systemu ich przetwarzania
za pomoca komputera,

- speiania warunkéw jakim powinna odpowiada¢ ochrona dokumentacji ksiggowej oraz
przechowywania ksiag rachunkowych i sprawozdan finansowych.

Celem naszego badania nie bylo wyrazenie kompleksowej opinii na temat funkcjonowania tego systemu
rachunkowosci.

Spotka przeprowadzita inwentaryzacje skladnikow majatkowych w zakresie i terminach okreslonych
w art. 26 ustawy o rachunkowosci. Roznice inwentaryzacyjne ujgto i rozliczono w ksiggach badanego
okresu.

Wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objaénienia do sprawozdania
finansowego

Dane zawarte we wprowadzeniu oraz dodatkowych informacjach i objaénieniach do sprawozdania
finansowego zostaly przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z przepisami art. 48
ustawy o rachunkowosci, kompletnie i prawidlowo. Wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i
objadnienia stanowia integralng czes¢ sprawozdania finansowego.

Sprawozdanie z dzialalnosci Spélki

Sprawozdanie z dziatalnosci Spétki uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach, informacje, o
ktérych mowa w art. 49 ustawy o rachunkowoscei oraz zatgezniku nr 3, Informacje biezace i okresowe w
alternatywnym systemie obrotu przekazywane w alternaty wnym systemie obrotu na rynku New Connect”
do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu organizowanego przez Gielde Papieréw Wartosciowych
w Warszawie) i s3 one zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.
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3.4.

Rafal Bary

Bieﬁly rey , /

."du\:zowy b eg& rewident przeprowadzajgcy badanie
w imieniu PKF Consult Spélka z ograniczong odpowiedzialnosciq Sp. k.
podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych nr 477

Informacja o opinii niezaleznego bieglego rewidenta

W oparciu o przeprowadzone badanie sprawozdania finansowego Spotki sporzadzonego na dzien 31
grudnia 2015 r. i za okres konczacy si¢ tego dnia wydali$my opini¢ z ponizszymi zastrzezeniami oraz
objasnieniem.

Zastrzezenia:

Sprawozdanie finansowe Spélki Grupa Emmerson S.A. za okres zakonczony 31 grudnia 2015 roku
zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuacji dzialania w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci.
Jednoczeénie Zarzad stwierdza brak okolicznosci wskazujacych na istnienie powaznych zagrozen dla
kontynuowania przez Spotke dziatalnosci mimo niedokonania wykupu obligacji serii B w wysokosci
1 109 TPLN, ktérych termin wymagalnosci mingt w marcu 2016 r. Naszym zdaniem, przy braku
porozumienia z obligatariuszami odno$nie wydluzenia terminu wykupu obligacji istnigje powazne
zagrozenie dla kontynuacji dzialalnosci.

Mimo istnienia przestanek $wiadczacych o mozliwosci utraty wartoéci udzialéw spotki EM Inwestycje
2, ktérych wartoé¢ bilansowa wynosi 1 930 TPLN, spotka nie przeprowadzila testu na utrate warto$ci
tych aktywow. W zwigzku z tym, nie jesteémy w stanie wypowiedziec si¢ na temat wplywu potencjalnej
utraty wartosci udziatéw na wynik finansowy i sumeg bilansowa.

Uzupelniajgce objasnienie:

Zwracamy uwage, ze warto$¢ poniesionych w Spolce strat przewyzsza sumeg kapitatéw zapasowego i
rezerwowych oraz jedna trzecia kapitatu zakladowego, w zwiazku z czym, zgodnie z art. 397 KSH Zarzad
zobowiazany jest niezwlocznie zwola¢ Walne Zgromadzenie celem powzigcia uchwaly dotyczacej
dalszego istnienia Spotki.

it it 10744

ul. Orzycka 6, lok. 1B
02-695 Warszawa
Region Zachéd

Wroctaw, 03 czerwea 2016 r.
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