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OPINIA NIEZALEZNEGO
BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Zgromadzenia Akgionariuszy i Rady Nadzorcze/
Sprawozdanie z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Przeprowadzilismy  badanie  zatgczonego  skonsolidowanego  sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowe] INC, z siedzibg w Poznaniu, na ktére sktadaja sie:
skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej na dzien 31.12.2016 r.,
skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw za rok obrotowy 2016,
skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym oraz skonsolidowane
sprawozdanie z przeptywéw pienigznych za rok obrotowy 2016 oraz opis
znaczacych zasad (polityki) rachunkowosci a takze informacje dodatkowe
i objasniajace.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej za skonsolidowane sprawozdanie
finansowe

Zarzad Spotki INC S.A. (zwanej dalej takze Jednostka Dominujaca) . jest
odpowiedzialny za sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego i za
jego rzetelng prezentacje zgodnie z Miedzynarodowymi  Standardami
Rachunkowosci, Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzer Komisji
Europejskiej oraz innymi obowigzujgcymi przepisami prawa. Zarzad Jednostki
Dominujacej jest rowniez odpowiedzialny za kontrole wewnetrzng, ktérg uznaje za
niezbedna dla sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie

zawierajgcego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub biedem.

Zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r.,
poz. 1047, z pdzn.zm.), zwang dalej ,ustawa o rachunkowosci”, Zarzad oraz
cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki Dominujacej sa zobowigzani do zapewnienia,
aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane
w ustawie o rachunkowosci.

Oadpowiedzialnosc Bieglego Rewidenta

Jestesmy odpowiedzialni za wyrazenie opinii o tym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym na podstawie przeprowadzonego przez nas badania.
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Badanie przeprowadzilismy stosownie do postanowien:

1. rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci;

2. Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych
Standardéw Badania przyjetych uchwata nr 2783/52/2015 Krajowej Rady
Biegtych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r. z pézn. zm.

Standardy te wymagajg przestrzegania wymogow etycznych oraz zaplanowania
| przeprowadzenia badania w taki sposob, aby uzyska¢ wystarczajgcg pewnos¢, ze
skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztatcenia.

Badanie polegato na przeprowadzeniu procedur stuzacych uzyskaniu dowoddw
badania kwot i ujawniert w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Dobor
procedur badania zalezy od osadu Biegfego Rewidenta, w tym od oceny ryzyka
istotnego  znieksztafcenia  skonsolidowanego  sprawozdania  finansowego
spowodowanego oszustwem lub btedem. Dokonujac oceny tego ryzyka, Biegty
Rewident bierze pod uwage dziatanie kontroli wewnetrznej, w zakresie dotyczacym
sporzgdzania i rzetelnej prezentacji przez Jednostke Dominujaca skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, w celu zaprojektowania odpowiednich w danych
okolicznosciach procedur badania, nie zas wyrazenia opinii na temat skutecznosci
kontroli wewnetrznej Jednostki.

Badanie obejmuje takze ocene odpowiedniosci przyjetych zasad (polityki)
rachunkowosci, racjonalnosci ustalonych przez Zarzad Jednostki Dominujace]
wartosci szacunkowych, jak réwniez ocene ogdlnej prezentacji skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

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

Opinia

Naszym zdaniem, zataczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe:

1. przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Grupy
Kapitatowej na dzien 31.12.2016, oraz jej wynik finansowy i przeptywy
pieniezne za rok obrotowy od 01.01.2016 do 31.12.2016, - zgodnie
z Miedzynarodowymi  Standardami Rachunkowosci, Miedzynarodowymi
Standardami  Sprawozdawczosci Finansowe] oraz zwigzanymi z nimi
interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej
I przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci Jednostki Dominujacej;

2. jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujacymi Grupe Kapitatowa
przepisami prawa oraz wymogami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw
uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2016 r. poz. 860)
i postanowieniami statutu Jednostki Dominujacej.
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Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulagji
Opinia na temat sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitafowey

Nasza opinia z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie obejmuje
sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitatowe|

Za sporzadzenie sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitatowe] zgodnie z ustawa
o rachunkowosci oraz innymi obowigzujgcymi przepisami prawa jest odpowiedzialny
Zarzad Jednostki Dominujgcej. Ponadto Zarzad Jednostki Dominujacej oraz
Cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki Dominujacej sa zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej spetniato wymagania przewidziane
w ustawie o rachunkowosci.

Naszym obowigzkiem bylo, w zwigzku z przeprowadzonym badaniem
skonsolidowanego  sprawozdania finansowego, zapoznanie sie z  trescia
sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitatowej i wskazanie czy informacje w nim
zawarte uwzgledniajg postanowienia art. 49 ustawy o rachunkowosci i ¢czy sg one
zgodne z informacjami zawartymi w zatgczonym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym.

Naszym obowigzkiem byto takze ztozenie o$wiadczenia, czy w swietle naszej wiedzy
o Grupie Kapitatowej i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego stwierdziliSsmy w sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej istotne znieksztatcenia.

Naszym zdaniem informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej uwzgledniaja postanowienia art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz
wymogi Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2016 r.
poz. 860) i sg zgodne z informacjami zawartymi w zatagczonym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym. Ponadto, w Swietle wiedzy o Grupie Kapitatowej i jej
otoczeniu  uzyskanej podczas badania  skonsolidowanego  sprawozdania
finansowego nie stwierdziliSmy istotnych znieksztatcen w  sprawozdaniu
z dziatalnosci Grupy Kapitatowe;.
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W zwiazku z przeprowadzonym badaniem skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, naszym obowiazkiem byto réwniez zapoznanie sie z oéwiadczeniem
Jednostki  Dominujgcej o stosowaniu fadu korporacyjnego  stanowigcym
wyodrebniong czes¢ sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitatowe]. Naszym
zdaniem w oswiadczeniu tym Jednostka Dominujgca zawarta informacje wymagane
zgodnie z zakresem okredlonym w przepisach wykonawczych wydanych na
podstawie art. 60 ust. 2 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzani instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (Dz.U. z 2016 r. poz. 1639, z pdzn.
zm.)) lub w regulaminach wydanych na podstawie art. 61 te ustawy). Informacje te
sg zgodne z majgcymi zastosowanie przepisami oraz z informacjami zawartymi
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
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1. CZESC OGOLNA

1.1 DANE IDENTYFIKUJACE GRUPE KAPITALOWA | JEDNOSTKE
DOMINUJACA

1.1.1 DANE REJESTROWE GRUPY KAPITALOWE] | JEDNOSTKI DOMINUJACE)

NAZWA JEDNOSTKI DOMINUJACE) INC S.A.

ul. Krasinskiego 16, 60-830

SIEDZIBA JEDNOSTKI DOMINUJACE) )
Poznan

NUMER KRS JEDNOSTKI DOMINUJACE) 0000028098

Sad Rejonowy Poznari - Nowe
Miasto i Wilda w Poznaniu, VI
Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego

DATA REJESTRACII JEDNOSTKI DOMINUJACE)  16.07.2001

SAD REJESTROWY JEDNOSTKI DOMINUJACE)

REGON JEDNOSTKI DOMINUJACEJ 630316445
NIP JEDNOSTKI DOMINUJACE) 778-102-44-98

ROK OBROTOWY GRUPY KAPITALOWE) 01.01.2016 -31.12.2016

1.1.2 PRZEDMIOT DZIALALNOSCI JEDNOSTKI DOMINUJACE)

Zasadniczym przedmiotem dziatalnosci Jednostki Dominujgcej jest:
e doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania;
e pozostata dziatalnos¢ finansowa.

Rzeczywisty przedmiot dziatalnosci jest zgodny z zarejestrowanym przedmiotem
dziatalnosci.
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1.1.3 KAPITAE ZAKEADOWY JEDNOSTKI DOMINUJACE]

Kapitat zaktadowy Jednostki Dominujacej nie ulegt w badanym okresie zmianom
I wynosi PLN 16.686.198,00. Sktada si¢ z 8.343.099 akcji 0 wartosci nominalnej PLN
2,00 kazda.

Akcje w Jednostce
Dominujacej na dzien ilos¢ akdji wartos¢ nominalna akgji %
bilansowy posiadaja:

Pawet Sliwiriski 1.737.999 3.475.998,00 20,83
Sebastian 1.424.040 2.848.080,00 17.07
Bogustawski
Jacek Mrowicki 682.700 1.365.400,00 8,18
Roman Karkosik 500.000 1.000.000,00 5,99
Pozostali 3.998.360 7.799.672.00 47,93

akcjonariusze

8.343.099 16.686. 198,00 100%

Po dniu bilansowym do dnia wydania opinii nie wystapity zmiany w strukturze
akcjonariuszy Jednostki Dominujace.

1.1.4 ZARZAD

W badanym okresie Zarzad Jednostki Dominujgcej sprawowali:

Pan Pawet Sliwirski - Prezes Zarzadu
Pan Sebastian Huczek - Wiceprezes Zarzadu
Pan Piotr Biatowas - Wiceprezes Zarzadu

W dniu 13.10.2016 r. zostat powotany na Wiceprezesa Zarzadu Pan Sebastian
Bogustawski. Zgodnie z uchwata Rady Nadzorczej wchodzi ona w zycie po
zarejestrowaniu przez Sad zmiany statutu rozszerzajgcej sktad Zarzadu do czterech
0s6b. Na dziert wydania raportu zmiana ta nie zostata zarejestrowana w sadzie.

Po dniu bilansowym do dnia wydania opinii nie wystapity zmiany w Zarzadzie
Jednostki Dominujacej.
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1.1.5 LISTA PODMIOTOW POWIAZANYCH

a) Jednostka Dominujaca:
e [NCS.A.
b) Jednostki zalezne wchodzace w sktad  Grupy Kapitatowej, objete
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym:
e Carpathia Capital S.A.,

e Dom Maklerski INC S.A.,
e INC Rating Sp. zo.0.,
e [NC East & West Sp. z 0.0,

e Inwestcon Fund Sp. z 0.0.,

Dom Maklerski INC Sp. z 0.0. w likwidacji.

) Jednostki zalezne wchodzace w skfad Grupy Kapitalowe nieobjete
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym
e iGlas Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu

1.2 DANE IDENTYFKUJACE POZOSTALE JEDNOSTKI WCHODZACE
W SKEAD GRUPY KAPITALOWE)

NAZWA JEDNOSTKI  Carpathia Capital S.A.

SIEDZIBA JEDNOSTKI  ul. Krasifskiego 16, 60-830 Poznari

Zasadniczym przedmiotem dziatalno$ci Carpathia Capital S.A. jest:
e nabywanie udziatow i akcji spétek zaréwno publicznych, jak i prywatnych,
w celu ich zbycia,
¢ doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania.

Rzeczywisty przedmiot dziatalnosci jest zgodny z zarejestrowanym przedmiotem
dziatalnosci.

Kapitat zakfadowy jednostki Carpathia Capital S.A. ulegt w badanym okresie zmianom
I wynosi PLN 1.951.381,50. Sktada sie z 3.902.763 akgji o wartosci nominalnej PLN
0,50 kazda.

Dnia 15.10.2015 roku podjeto uchwate o podniesieniu kapitatu zaktadowego poprzez
emisje akgji serii B3 w drodze subskrypdji prywatnej z wylaczeniem prawa poboru
dotychczasowych akcjonariuszy oraz wprowadzenia akcji i praw do akji serii B3 do
obrotu w alternatywnym systemie obrotu AeRo prowadzonym przez GPW
w Bukareszcie S.A. (Bursa de Valori Bucuresti) oraz zmiany statutu Spéki.

W dniu 18 pazdziernika 2016 roku Sad Rejonowy Poznarn — Nowe Miasto i Wilda
w  Poznaniu zarejestrowat podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spétki o PLN
58.333,50 w drodze emisji 116.667 akgji serii B3.

e
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Akcje w jednostce

posiadajy: ilos¢ akgji wartos¢ nominalna akgji %
INC S.A. 1.015.891 _ 507.945,50 26,0
Pozostali 2.886.872 1.443.436,00 74,0
akcjonariusze
3.902.763 1.951.681,50 100%

Po dniu bilansowym do dnia wydania opinii nie wystapity zmiany w strukturze
akcjonariuszy jednostki.

NAZWA JEDNOSTKI Dom Maklerski INC S.A.

SIEDZIBA JEDNOSTKI ul. Krasinskiego 16, 60-830 Poznan

Zasadniczym przedmiotem dziatalnosci Domu Maklerskiego INC S.A. jest:

e dziatalnos¢ maklerska zwigzana z rynkiem papieréw wartosciowych i towaréw
gietdowych,

e pozostata dziatalnos¢ wspomagajaca ustugi finansowe, z wylgczeniem
ubezpieczen i funduszéw emerytalnych,

e pozostata finansowa dziatalnos¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana,
z wyfaczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych,

e pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej
i zarzadzania,

e pozostate pozaszkolne formy edukacji, gdzie indziej niesklasyfikowane.

Rzeczywisty przedmiot dziatalnosci jest zgodny z zarejestrowanym przedmiotem
dziatalnosci.

Kapitat zaktadowy jednostki Dom Maklerski INC S.A. ulegt w badanym okresie
zmianom i wynosi PLN 450.000,00. Sktada sie z 450 akcji o wartosci nominalnej PLN
1.000,00 kazda.

W dniu 24 listopada 2015 roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Domu
Maklerskiego INC uchwalito podwyzszenie kapitatu zaktadowego o kwote PLN
350.000,00 poprzez emisje akgji serii B w drodze subskrypdji prywatnej z wytgczeniem
prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy.

W dniu 19 lutego 2016 roku Sad Rejonowy Poznari — Nowe Miasto i Wilda
w Poznaniu zarejestrowat podwyzszenie kapitatu spotki zaleznej od Emitenta, Dom
Maklerski INC S.A. do wysokosci PLN 450.000,00.

W dniu 06 lutego 2017 r. Sad Rejonowy Poznar — Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu
zarejestrowat podwyzszenie kapitatu spétki Dom Maklerski INC S.A. do wysokosci PLN
499.000,00.
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Akcje w jednostce

cosiadaja: ilos¢ akgji wartos¢ nominalna akgji )
INC S.A. 450 450.000,00 100
450 450.000.00 100%

Po dniu bilansowym do dnia wydania opinii wystapity zmiany w strukturze
akcjonariuszy jednostki.

Akcje w jednostce

SO ilos¢ akji wartos¢ nominalna akgji %
posiadaja:
INC S.A. 450 450.000,00 90,2
Carpathia Capital 49 49.000,00 9.8
S.A.
499 499.000,00 100%

NAZWA JEDNOSTKI INC Rating Sp. z 0.0.

SIEDZIBA JEDNOSTKI  ul. Krasiriskiego 16, 60-830 Poznan

Zasadniczym przedmiotem dziatalnosci INC Rating Sp. z 0.0. jest:

e swiadczenie ustug z zakresu oceny ryzyka kredytowego dla matych i srednich
jednostek samorzadu terytorialnego,

e przetwarzanie danych; zarzgdzanie stronami internetowymi (hosting)
i podobna dziatalnos¢,

e sprzedaz hurtowa sprzetu elektrycznego i telekomunikacyjnego oraz czesci do
niego,

e sprzedaz hurtowa komputeréw, urzadzen peryferyjnych i oprogramowania.

Rzeczywisty przedmiot dziatalnosci jest zgodny z zarejestrowanym przedmiotem
dziatalnosci.

Kapitat zaktadowy jednostki INC Rating Sp. z 0.0. nie ulegt w badanym okresie
zmianom i wynosi PLN 2.350.000,00. Skfada sie¢ z 23.500 udziatdw o wartosci
nominalnej PLN 100,00 kazdy.
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Udziaty w jednostce wartos¢ nominalna

Hoie s o
posiadaja: oS¢ udziatow udziatéw o
INC East&West
| Sp. 7 0.0 16.000 1.600.000,00 68,1 |
Regionalne Centrum
Technologii | Wiedzy 5.870 587.000,00 25,0
Interior Sp. z 0.0
INC S.A. 1.630 163.000,00 6,9
23.500 2.350.000,00 100%

Po dniu bilansowym do dnia wydania opinii wystapity zmiany w strukturze
udziatowcow jednostki.

NAZWA JEDNOSTKI INVESTcon FUND Sp. z 0.0.

SIEDZIBA JEDNOSTKI ul. Krasinskiego 16, 60-830 Poznan

Zasadniczym przedmiotem dziatalnosci INVESTcon FUND Sp. z 0.0. jest:
e dziatalnos¢ doradcza dla przedsiebiorstw.

Rzeczywisty przedmiot dziatalnosci jest zgodny z zarejestrowanym przedmiotem
dziatalnosci.

Kapitat zaktadowy jednostki INVESTcon FUND Sp. z 0.0. nie ulegt w badanym okresie
zmianom i wynosi PLN 600.000,00. Skfada sie z 600 udziatéw o wartosci nominalnej
PLN 1.000,00 kazdy.

Udzialy w jednostce wartos¢ nominalna

AR ilos¢ udziatéw "y %
posiadaja: udziatoéw
INC S.A. 600 600.000,00 100,0
600 600.000,00 7100%

Po dniu bilansowym do dnia wydania opinii wystapity zmiany w strukturze
udziatowcow jednostki.

NAZWA JEDNOSTKI INC East&West Sp. z 0.0.

SIEDZIBA JEDNOSTKI ul. Krasinskiego 16, 60-830 Poznan

Zasadniczym przedmiotem dziatalnosci INC East&West Sp. z 0.0. jest:
» prowadzenie agendji ratingowej dla jednostek samorzadu terytorialnego.
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Rzeczywisty przedmiot dziatalnodci jest zgodny z zarejestrowanym przedmiotem
dziatalnosci.

Kapitat zakltadowy jednostki INC East&West Sp. z 0.0. nie ulegt w badanym okresie
zmianom i wynosi PLN 5.000,00. Skfada sie z 50 udziatéw o wartosci nominalnej PLN
100,00 kazdy.

Udziaty w jednostce wartos¢ nominalna

AR ilos¢ udziatow . %
posiadaja: udziatow )
INC S.A. 47 4.700,00 94,0
Pozostali 3 300,00 6,0
50 5.000,00 100%

Po dniu bilansowym do dnia wydania opinii wystapity zmiany w strukturze
udziatowcow jednostki.

NAZWA JEDNOSTKI Dom Maklerski INC Sp. z 0.0. w likwidagji

SIEDZIBA JEDNOSTKI  ul. Krasiriskiego 16, 60-830 Poznar

Spotka Dom Maklerski INC Sp. z 0.0. nie prowadzita dziatalnosci operacyjnej, a zostata
zawigzana w 2014 roku celem uzyskania zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci
maklerskiej. Z uwagi na nabycie przez INC S.A. domu maklerskiego od
PricewaterhouseCoopers Eastern Europe BV z siedziba w Rotterdamie, ktory
funkcjonuje dzi$ w ramach grupy kapitatowej INC pod nazwa Dom Maklerski INC
Spotka  Akcyjna, istnienie spotki z ograniczona odpowiedzialnoicig stato  sie
bezprzedmiotowe.

Kapitat zakiadowy jednostki Dom Maklerski INC Sp. z 0.0. w likwidacji nie ulegt
w badanym okresie zmianom i wynosi PLN 350.000,00. Skfada si¢ z 350 udziatéw
o wartosci nominalnej PLN 1.000,00 kazdy.

Udziaty w jednostce wartos¢ nominalna

%

posiadaja: |IO§C udziatéw udziatéw
INC S.A. 350 350.000,00 100,0
350 350.000,00 7100 %

Po dniu bilansowym do dnia wydania opinii wystapity zmiany w strukturze
udziatowcow jednostki.
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1.3 INFORMACIE O  PRZEPROWADZONYCH  BADANIACH
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

PODMIOT UPRAWNIONY DO DZIEN

NAZWA JEDNOSTKI BADANIA BILANSOWY RODZAJ OPINII
Carpathia Capital L
S A UHY ECA Audyt Sp. z 0.0. Sp. k. 31.12.2016 Z objasnieniem
Dom Maklerski INC 122 7en
o UHY ECA Audyt Sp. 2 0.0. Sp. k. 31.12.2016 Bez zastrzezen

: 31.12.2016 Bez zastrzezen
'S’\;)CZR?;”Q UHY ECA Audyt Sp. 7 0.0. Sp. k.

Lista jednostek objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, ktorych
sprawozdania finansowe nie byly badane:

e INC East & West Sp. z 0.0,

e Inwestcon Fund Sp. z 0.0.,

e Dom Maklerski INC Sp. z 0.0. w likwidacji.

1.4 SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA ROK
POPRZEDNI

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2015 zostato zbadane przez UHY
ECA Audyt Spoétka zograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. O zbadanym
skonsolidowanym sprawozdaniu wydano opinie bez zastrzezen.

Skonsolidowane  sprawozdanie  finansowe  zostato  zatwierdzone  uchwata
Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 07.06.2016.

Zweryfikowane skonsolidowane sprawozdanie finansowe zlozono w Sadzie
Rejonowym dnia 22.06.2016.
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1.5 DANE IDENTYFIKUJACE PODMIOT UPRAWNIONY DO
BADANIA SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

Badanie zostalo przeprowadzone przez UHY ECA Audyt Spétka z ograniczona
odpowiedzialnoscig Sp. k. z siedzibg w Krakowie, ul. Moniuszki 50, wpisana na liste
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdarn finansowych pod numerem 3115.

Podstawg przeprowadzenia badania jest umowa zawarta w dniu 11.08.2015
z Zarzadem INC S.A. Biegty rewident zostat wybrany na audytora INC S.A. uchwata
Rady Nadzorczej z dnia 07.08.2015.

Biegtym rewidentem, reprezentujgcym podmiot uprawniony oraz kierujacym
badaniem jest Piotr Wozniak, numer ewidencyjny 11625.

Oswiadczamy, iz zarbwno podmiot uprawniony UHY ECA Audyt Spétka z ograniczona
odpowiedzialnoscig Sp. k. jak i biegly rewident spefniajg warunki do wyrazenia
bezstronnej i niezaleznej opinii o tym skonsolidowanym sprawozdaniu. Fakt
bezstronnosci zostat potwierdzony pisemnie.

Badanie przeprowadzono w miesigcu marcu 2017 i zakornczono w dniu 21.03.2017.

1.6 DOSTEPNOSC DANYCH | OSWIADCZENIA  GRUPY
KAPITALOWE]

Nie stwierdzono ograniczen zakresu badania.
Badajgcy uzyskali wszelkie zagdane informacje i wyjasnienia.

Dnia 21.03.2017 Zarzad Jednostki Dominujacej potwierdzit pisemnie kompletnos¢
sporzadzonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz wykazanie
wszelkich zobowigzari warunkowych oraz poinformowat o istotnych zdarzeniach,
ktore nastapity po dacie 31.12.2016 do dnia ztozenia o$wiadczenia.
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2. ANALIZA FINANSOWA
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2.1 OGOLNA ANALIZA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

2.1.1 STRUKTURA SPRAWOZDANIA Z SYTUACII FINANSOWE)

31.12.2016 31.12.2015
% %

Aktywa TPLN TPLN
Wartosci niematerialne 425 1,3 435 1,2
Rzeczowe aktywa trwate 161 0,5 281 0,8
Dtugoterminowe aktywa finansowe 5 0,0 0 0,0
Naleznosci dtugoterminowe 46 0,1 46 01
Dtugoterminowe rozliczenia 2 111 66 1529 42
miedzyokresowe ' '
Aktywa trwate 2748 8,6 2291 6,3
Naleznosci od pozostatych 1636 5 1 1339 37
jednostek ' '
Aktywa finansowe w pozostatych 20690 64,4 24336 66,8
jednostkach
Srodki pieniezne i inne aktywa 7023 219 8428 3.1
pieniezne ! '
Krétkoterminowe rozliczenia 31 01 59 0.2
miedzyokresowe ' !
Aktywa obrotowe 29380 914 34162 93,7
Aktywa 32128 100,0 36 453  100,0
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31.12.2016 31.12.2015
. . . . % %
Kapitat whasny i zobowigzania TPLN TPLN
Kapitat wiasny przypadajacy
akcjonariuszom jednostki 23488 73,1 26433 725
dominujacej
Kapitat podstawowy 16686 51,9 16 686 45,8
Akcje wilasne -1 187 -3,7 -932 -2,6
Kapitat zapasowy 8408 26,2 7233 19,8
Pozostate kapitaty rezerwowe 3 000 9,3 3300 9,1
Zysk (strata) z lat ubiegtych -882 -2,7 -337  -0,9
Zysk (strata) netto -2 537 -7,9 483 1,3
Kapitat przypadajacy udziatom 6825 21,2 6378 17,5
niedajgcym kontroli
Rezerwy z tytutu odroczonego podatku 53 0.2 35 0.1
dochodowego
Zobowigzania dtugoterminowe 0 0,0 56 0,2
Zobowigzania krotkoterminowe 1720 5,4 3471 9,5
Rozliczenia miedzyokresowe 42 0,1 80 0,2
Zobow_lqzan.la i rezerwy na 1815 5.6 3642 10,0
zobowigzania
Kapitat wlasny i zobowiazania 32128 173.1 36 453 100,0
13 \/}\ H
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2.1.2 DYNAMIKA SPRAWOZDANIA Z WYNIKOW DZIAEALNOSC]

2016 2016/2015 2015
TPLN % TPLN
Erzycho’dy netto ze sprzedazy ustug 210 47.9% 480
i towardow
Koszty,spr_zedanych,produktow, 379 35,8% 279
towarow i materiatow
Wynik ze sprzedazy 331 64,7 % 201
Pozostate przychody operacyjne 134 -41,2% 228
Pozostate koszty operacyjne 153 1076,9% 13
Wynik z inwestydji -305 -111,0% 2767
Koszty ogdélnego zarzadu 2 370 -7,.9% 2573
Wynik na d'2|a’falnosa 2 363 -487.4% 610
operacyjnej
Koszty finansowe netto 42 -38,2% 68
Wynik na zbyciu jednostek
zaleznych 8 - 0
Wynik brutto -2 397 -542,3% 542
Podatek dochodowy -367 -236,4% 269
Wynik netto -2 030 -843,6% 273
Zysk (strata) netto przypadajaca na 507 -341,4% =210
udziaty niedajgce kontroli
Wynik netto Grupy -2 537 -625,3% 483




2.2 WYBRANE WSKAZNIKI FINANSOWE

WSKAZNIKI RENTOWNOSC]
Rentowno3$¢ majatku

Wynik finansowy netto

: p . %
Suma aktywoéw (stan sredni)

Rentownosc sprzedazy netto

Wynik finansowy netto
Przychody ze sprzedazy

%

Rentownod¢ sprzedazy brutto

Wynik ze sprzedazy

: %
Przychody ze sprzedazy

Rentownos¢ kapitatu wiasnego

Wynik finansowy netto
Kapitat wiasny (stan $redni)

%

WSKAZNIKI PEYNNOSC]

Plynnos¢ | stopnia

Aktywa obrotowe

Zobowigzania krotkoterminowe
Ptynnosc Il stopnia

Srodki pieniezne i inne aktywa
pieniezne

Zobowigzania kréotkoterminowe

2016

-7,40

-3,57

46,62

-8,04

17,08

4,08

UH ECA

2015

1,44

1,01

41,88

1,58

9,84

2,43




WSKAZNIKI AKTYWNOSCI
Szybkos¢ obrotu naleznosciami

Naleznosci z dostaw i ustug (stan
sredni)

Przychody ze sprzedazy

WSKAZNIKI ZADEUZENIA

Ogodlny poziom zadtuzenia

Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania

Suma pasywow
Szybkos¢ obrotu zobowigzaniami

Zobowigzania z dostaw i ustug (stan
sredni)

Koszty dziatalnosci operacyjne;

INNE WSKAZNIKI

EBIT (zysk operacyjny)

EBITDA (zysk operacyjny przed
amortyzacjg)

EPS (zysk na akcje)

16

dni

%

dni

TPLN

TPLN

2016

137

5,65

43

-2 363

-2214

-0,08
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2015

148

9,99

158

610

787

0,01
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2.3 INTERPRETACJA WYBRANYCH WSKAZNIKOW FINANSOWYCH

W strukturze aktywow najwiekszy udziat wykazujg aktywa obrotowe stanowiace
91,4% sumy bilansowe]. Najwigksza pozycje stanowig aktywa finansowe
w pozostatych jednostkach. Ich warto$¢ zmniejszyta sie w stosunku do roku
poprzedniego o TPLN 3.646. Spdtka finansuje swoja dziatalnos¢ gtéwnie kapitatem
wiasnym, ktérego udziat w sumie bilansowej wynosi 94,4%.

Przychody netto ze sprzedazy w poréwnaniu z rokiem poprzednim wzrosty o 47,9%
przy jednoczesnym wzroscie kosztow sprzedanych produktéw i ustug o 35,8%.
W efekcie szybszego wzrostu przychodow niz kosztéw wynik ze sprzedazy rok do
roku wzrést o 64,7% i wynidst TPLN 331. Zysk ze sprzedazy zostat skorygowany in
minus o koszty ogolnego zarzadu (TPLN 2.370), wynik z inwestycji (TPLN 305),
wynik z pozostatej dziatalnosci operacyjnej (TPLN 19) koszty finansowe netto (TPLN
42) oraz wynik na zbyciu jednostek zaleznych (TPLN 8). Wynik finansowy Grupy
uksztattowat sie na poziomie TPLN -2.537.

Wszystkie wskazniki rentownosci w zwiazku z wygenerowanym zyskiem przyjely
w badanym okresie warto$¢ ujemna.

Wszystkie wskazniki ptynnosci zwiekszyty swoéj poziom w stosunku do roku
poprzedniego. Wskaznik ptynnosci | ulegt zwiekszeniu o 7,24, natomiast wskaznik
ptynnosci Il ulegt zwiekszeniu o 1,66.

Cykl obrotu nalezno$ciami skrocit sie 0 11 dni w stosunku do roku ubiegtego. Cyki
obrotu zobowigzaniami skrocit sie 0 115 dni.
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3. CZESC SZCZEGOLOWA

3.1 ZASADY RACHUNKOWOSC]

Jednostka Dominujaca posiada aktualng polityke opisujaca stosowane w Grupie
Kapitatowej zasady rachunkowosci, przyjete przez Zarzad Jednostki Dominujace.

Sprawozdania finansowe jednostek objetych skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym zostaly sporzadzone na ten sam dzied bilansowy, co sprawozdanie
finansowe Jednostki Dominujacej.

3.2 PODSTAWA SPORZADZANIA SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej zostato sporzadzone
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej,
a w sprawach nieuregulowanych powyzszymi standardami, zgodnie z wymogami
ustawy o rachunkowosci oraz wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych,
jak rowniez wymogami odnoszacymi sie do emitentéw papieréw wartosciowych
dopuszczonych lub bedacych przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu
na rynku oficjalnych notowan gietdowych.

Podstawe sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego stanowita
dokumentacja konsolidacyjna obejmujaca w szczegéinosci:
e sprawozdania finansowe jednostek powigzanych,
» korekty i wytgczenia dokonywane podczas konsolidacji, niezbedne do
sporzgdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
e obliczenia wartosci godziwej aktywdw netto jednostki zaleznej,
» obliczenia wartosci firmy oraz nadwyzki udziatu jednostki przejmujacej
w wartosci godziwej netto mozliwych do zidentyfikowania aktywow,
zobowigzan i zobowigzan warunkowych jednostki przejmowanej nad cena
nabycia,
e obliczenia kapitatu mniejszosci.

Dokumentacja konsolidacyjna jest kompletna i spetnia wymogi rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 25.09.2009 r. w sprawie szczegétowych zasad
sporzadzania przez jednostki inne niz banki i zaklady ubezpieczen sprawozdan
finansowych jednostek powigzanych.
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3.3 METODOLOGIA KONSOLIDACI

Jednostka Dominujgca sporzadzita skonsolidowane sprawozdanie finansowe metoda
petng obejmujgca sprawozdania finansowe nastepujgcych jednostek.
a) Jednostka Dominujaca
e INCSA.
b) Jednostki zalezne
Carpathia Capital S.A.,
Dom Maklerski INC S.A.,
INC Rating Sp. z 0.0.,
INC East&West Sp. z 0.0.,
INVESTcon FUND Sp. z 0.0.,
Dom Maklerski INC Sp. z 0.0. w likwidacji.

3.4 WYLACZENIA KONSOLIDACYINE

Podczas konsolidacji dokonano wytgczenn wewnatrzgrupowych rozrachunkéw
dotyczacych sprzedazy pomiedzy jednostkami grupy kapitatowej, pozostatych
wewnatrzgrupowych  przychodéw i kosztéw operacyjnych oraz  kosztéw
i przychoddw finansowych. Dokonano takze wytaczen wynikéw niezrealizowanych
przez jednostki objete konsolidacjg, zawartych w wartosci aktywdw, a takze z tytutu
dywidend.

Dane, stanowiace podstawe do wylgczen, uzyskano z ksigg rachunkowych INC S.A.
i uzgodniono z informacjami uzyskanymi od jednostek zaleznych.

3.5 KONSOLIDACJA KAPITALOW

Kapitatem zaktadowym Grupy Kapitatowej jest kapitat zaktadowy Jednostki
Dominujace;.

Wyliczenie pozostatych sktadnikéw kapitatu wiasnego grupy kapitatowej dokonano
poprzez dodanie do poszczegdlnych sktadnikéw kapitatu wiasnego Jednostki
Dominujacej odpowiednich sktadnikéw kapitatu wiasnego jednostki zaleznej objetej
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, odpowiadajgcych procentowemu
udziatowi Jednostki Dominujacej w kapitale wiasnym jednostki zaleznej wedtug
stanu na dzien bilansowy.

Do kapitatu wiasnego Grupy Kapitatowe] wigczono tylko te czesci odpowiednich
sktadnikéw kapitatu witasnego jednostki zaleznej, ktére powstaty od dnia objecia
kontroli nad nig przez Jednostke Dominujaca.

UHY*A

ECA




UHY ™"

3.6 ELEMENTY  SKONSOLIDOWANEGO  SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO ORAZ SPRAWOZDANIE Z DZIAEALNOSCI GRUPY
KAPITALOWE]

INFORMACJE DODATKOWE DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

Informacje dodatkowe o przyjetych zasadach (polityce) rachunkowosci oraz inne
informacje objasniajgce stanowiace integralng skladowa cze$¢ sprawozdania
finansowego zostaly opracowane zgodnie z postanowieniami Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowosci, Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczoici
Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretaciami ogloszonymi w formie
rozporzgdzery Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych standardach
stosownie do wymogdéw ustawy o rachunkowosci (zwanymi dalej Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowe;j).

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACH FINANSOWE]J

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej zostato sporzadzone prawidtowo,
zgodnie z postanowieniami Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczoci
Finansowej. Stwierdzono jego powigzanie z innymi elementami skonsolidowanego
sprawozdania finansowego oraz ksiegami rachunkowymi.

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CAEKOWITYCH DOCHODOW

Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodoéw zostato sporzadzone
prawidtowo, zgodnie z postanowieniami  Miedzynarodowych  Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowej. Stwierdzono jego powigzanie z innymi elementami
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz ksiegami rachunkowymi.

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym zostato sporzadzone
prawidfowo, zgodnie z postanowieniami  Miedzynarodowych  Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowej. Stwierdzono jego powigzanie z innymi elementami
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz ksiegami rachunkowymi.

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywédw pienieznych zostato sporzadzone
prawidtowo, zgodnie z  postanowieniami  Miedzynarodowych  Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowej. Stwierdzono jego powigzanie z innymi elementami
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz ksiegami rachunkowymi.
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SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE]J

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej jest kompletne w rozumieniu art. 49
ustawy o rachunkowosci oraz przepiséw Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19
lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentdw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego paristwem
cztonkowskim (Dz.U. z 2016 r. poz. 860), a zawarte w nim informacje, pochodzace
ze zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, s3 z nim zgodne.

3.7 ZDARZENIU PO DNIU BILANSOWYM

Nie stwierdzono zdarzerr po dniu bilansowym majacych istotny wplyw na sume
bilansowg lub wysokos¢ wyniku finansowego za rok badany.

3.8 WNIOSKI Z PRZEPROWADZONEGO BADANIA

Na podstawie przeprowadzonego badania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej INC S.A., z siedzibg w Poznaniu stwierdza sie, ze:

1. skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2016 zostato
sporzadzone prawidtowo, dane zawarte w sprawozdaniu finansowym sa
zgodne z odpowiednimi saldami i obrotami w ksiegach rachunkowych,

2. skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo podpisane przez
upowaznione osoby,

3. nie wystapity zjawiska i zdarzenia wskazujace na naruszenie obowigzujacego
prawa.
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Wynik badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej

INC S.A. za rok obrotowy 2016 biegly rewident przedstawit w swojej opinii.

UHY ECA Audyt
Spotka z ograniczong ggpowiedzialnoscig Sp. k.

Wole

4o badania

w““‘” Numer 311§
" UHyE

Montunzy 50, 31,423 W2

Piotr WoZniak

Kluczowy Biegty rewident

Nr ewidencyjny 11625
przeprowadzajacy badanie w imieniu
UHY ECA Audyt

Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.
Nr 3115

Poznan, 21.03.2017 r.
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