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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Z BADANIA ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO JEDNOSTKI

Carpathia Capital ASI S.A

z siedzibg w Poznaniu (61-131), przy ulicy Abpa Antoniego Baraniaka 6

dla Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej

SPRAWOZDANIE Z BADANIA ROCZNEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

Opinia

Przeprowadziliémy badanie rocznego sprawozdania finansowego jednostki Carpathia Capital SPOLKA AKCYJNA
(,Spotka”), ktore sktada sie ze sprawozdania z sytuacji finansowej sporzagdzonego na dzier 31 grudnia 2025 r.
oraz sprawozdania z catkowitych dochoddéw, sprawozdania ze zmian w kapitale wlasnym, sprawozdania z
przeptywéw pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2025 oraz informacji dodatkowej
zawierajgcej informacje o istotnych politykach rachunkowosci oraz inne informacje objasniajgce (,sprawozdanie
finansowe”).

Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie finansowe:

= przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej i finansowej Spétki na dzierh 31 grudnia 2025 r.
oraz jej wyniku finansowego i przeptywéw pienieznych za rok obrotowy zakoficzony w tym dniu zgodnie
z majgcymi zastosowanie Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
zatwierdzonymi przez Unie Europejska oraz przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci;

= jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujgcymi Spoétke przepisami prawa oraz statutem Spotki;

= zostato sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych ksigg rachunkowych zgodnie
Z przepisami rozdziatu 2 ustawy z dn. 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowosci” -
1.j. Dz. U. 22026 r. poz. 522).
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Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadziliSmy zgodnie z Krajowymi Standardami Badania w brzmieniu Miedzynarodowych
Standardéw Badania przyjetymi uchwatg Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw nr 3430/52a/2019 z dnia 21 marca
2019 r. w sprawie krajowych standardéw badania oraz innych dokumentéw, z pézn. zm. oraz uchwatg Rady
Polskiej Agencji Nadzoru Audytowego nr 38/1/2022 z dnia 15 listopada 2022 r. w sprawie krajowych standardéw
kontroli jakos$ci oraz Krajowego Standardu Badania 220 (Zmienionego), z pézn. zm. (,KSB"), a takze stosownie
do ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym
(,Ustawa o biegtych rewidentach” - t.j. Dz.U. 2025, poz. 1891 z p6zn. zm.). Nasza odpowiedzialno$¢ zgodnie z
tymi standardami zostata dalej opisana w sekcji naszego sprawozdania Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta za
badanie sprawozdania finansowego.

Jestesmy niezalezni od Spétki zgodnie z zasadami etyki okreslonymi w ,Podreczniku Miedzynarodowego
kodeksu etyki zawodowych ksiegowych (w tym Miedzynarodowych standardéw niezaleznosci)” przyjetym
uchwata Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw Nr 207/7a/2023 z dnia 17 grudnia 2023 r. w sprawie ustanowienia
zasad etyki zawodowej biegtych rewidentéw, z pézn. zm. (,Kodeks etyki”) oraz z innymi wymogami etycznymi,
ktére majg zastosowanie do badania sprawozdan finansowych w Polsce. WypetniliSmy nasze inne obowigzki
etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem etyki. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegty
rewident oraz firma audytorska pozostali niezalezni od Spétki zgodnie z wymogami niezaleznosci okreslonymi
w ustawie o biegtych rewidentach.

Uwazamy, ze dowody badania, ktore uzyskaliSmy sa wystarczajace i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe
dla naszej opinii.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére wedtug naszego zawodowego osadu byly najbardziej znaczace
podczas badania sprawozdania finansowego za biezgcy okres sprawozdawczy. Obejmujg one najbardziej
znaczace ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia, w tym ocenione rodzaje ryzyka istotnego
znieksztatcenia spowodowanego oszustwem. Do spraw tych odniesliSmy sie w konteks$cie naszego badania
sprawozdania finansowego jako catosci oraz przy formutowaniu naszej opinii oraz podsumowali§my nasza
reakcje na te rodzaje ryzyka, a w przypadkach, w ktérych uznaliSmy za stosowne przedstawiliSmy najwazniejsze
spostrzezenia zwigzane z tymi rodzajami ryzyka.
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Jak nasze badanie

Kluczowa sprawa badania . . .
odniosto sie do tej sprawy

Nasze procedury badania, w odniesieniu do opisanej

Poprawnos¢ ujecia w ksiegach, kluczowej sprawy badania obejmowaty, miedzy innymi:

istnienie oraz wycena aktywoéw e analize zasad rachunkowosci w odniesieniu do

finansowych w pozostatych aktywow finansowych;

jednostkach. o weryfikacije zapisow ksiegowych na kontach
zwigzanych z aktywami finansowymi;

Pozycja ta, jest kluczowa z punktu e analize wyceny poszczegélnych udziatéw i akcj;

widzenia biezgcej dziatalno$ci Spotki. e poréwnanie wycen z informacjami dostepnymi na
GPW i New Connect kontekscie notowan

poszczegdlnych spoétek;
e analize zapiséw na rachunkach maklerskich;
e weryfikacje nabycia i istnienia na dzien bilansowy
wybranych udziatéw i akcji.
W efekcie przeprowadzonych procedur nie zidentyfikowano
istotnych nieprawidtowosci, skutkujgcych koniecznoscia
modyfikacji opinii z badania sprawozdania finansowego.

Poprawnos$¢ ujecia oraz wyceny wyniku Nasze procedury badania, w odniesieniu do opisanej

finansowego z tytutu wyceny aktywéw kluczowej sprawy badania, obejmowaty miedzy innymi:
finansowych.

e analize zasad rachunkowosci w zakresie

Wynik  finansowy Spotki  w  istotnym ujmowania i prezentacji skutkéw wyceny aktywéw
stopniu  uzalezniony jest od zmian finansowych w wyniku finansowym zgodnie z
wartosci godziwej posiadanych aktywoéw MSSF;

finansowych, w szczegélnosci akcji i o weryfikacj¢ poprawnosci ujecia zmian wartosci

aktywow finansowych w rachunku zyskoéw i strat;

e analize struktury wyniku finansowego, w tym
identyfikacje istotnych pozycji zwigzanych =z
wyceng instrumentéw finansowych;

udziatéw. Wycena tych instrumentéw
wymaga zastosowania profesjonalnego
osadu, w tym wykorzystania danych

rynkowych lub - w przypadku aktywow e ocene zasadnosci przyjetych metod wyceny oraz

nienotowanych - modeli wyceny, co ich spéjnosci z danymi rynkowymi;

zwiegksza ryzyko istotnego znieksztatcenia e poréwnanie przyjetych wycen instrumentéw

sprawozdania finansowego. notowanych z danymi dostepnymi na Gietda
Papieréw Wartosciowych w Warszawie oraz rynku
NewConnect;

e analize zmian wartosci portfela inwestycyjnego w
stosunku do  okresu poprzedniego oraz
identyfikacje istotnych odchylen;

W efekcie przeprowadzonych procedur nie
zidentyfikowalis$my istotnych nieprawidtowosci, ktore
skutkowatyby koniecznoscig modyfikacji opinii z badania
sprawozdania finansowego.

KPW Audytor sp.zo.0. | audytibadanie sprawozdan finansowych njzP | NIP: 727-276-70-73 KPW Audytsp.zo.o. | przeglad i badanie sprawozdan finansowych JzP NIP: 728-281-30-24
KPW Consulting sp.zo.0. | ustugi szkoleniowe i konsulting | NIP: 728-288-15-86 KPW Finanse sp.zo.0. | doradztwo biznesowe i windykacja naleznosci NIP: 725-206-96-50
KPW Ksiggowos¢ sp. z 0. 0. prowadzenie ksiag rachunkowych, kadry, ptace NIP: 835-160-38-28 KPW Legal Tomasz Gasiorowski sp. k. obstuga prawna oraz doradztwo prawne NIP: 728-287-08-49



Audyt i doradztwo

\/ KPW AUdytor KPW - siedziba Zarzadu | ul. Tymienieckiego 25c/410, 90-350 £6dz
— p— tel. 426111057 | e-mail: biuro@kpw.pl | www.kpw.pl

Odpowiedzialnosc Zarzadu i Rady Nadzorczej
za sprawozdanie finansowe

Zarzad Spoétki jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg
rachunkowych, sprawozdania finansowego, ktére przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej
i finansowej i wyniku finansowego Spotki zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowe] zatwierdzonymi przez Unie Europejska, przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci
oraz obowigzujgcymi Spotke przepisami prawa i statutem, a takze za kontrole wewnetrzng, ktérg Zarzad uznaje
za niezbedng aby umozliwi¢ sporzadzenie sprawozdania finansowego niezawierajgcego istotnego
znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajgc sprawozdanie finansowe Zarzad Spoétki jest odpowiedzialny za ocene zdolnosci Spétki
do kontynuowania dziatalnos$ci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie, spraw zwigzanych z kontynuacjg
dziatalnosci oraz za przyjecie zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem
sytuacji, kiedy Zarzad albo zamierza dokonaé likwidacji Spotki, albo zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci
albo nie ma zadnej realnej alternatywy dla likwidacji lub zaniechania dziatalnosci.

Zarzad Spotki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe
spetniato  wymagania przewidziane w Miedzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci Finansowej.
Cztonkowie Rady Nadzorczej sg odpowiedzialni za nadzorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej Spofki.

Odpowiedzialnosc biegtego rewidenta
za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami s3 uzyskanie racjonalnej pewnosci czy sprawozdanie finansowe jako calo$¢ nie zawiera
istotnego znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie sprawozdania z badania
zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna pewnos$¢ jest wysokim poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje,
ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejace istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia
moga powstawac na skutek oszustwa lub btedu i sg uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwac,
ze pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptynaé na decyzje gospodarcze uzytkownikéw podjete na podstawie tego
sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Spétki ani efektywnosci lub skutecznosci
prowadzenia jej spraw przez Zarzad Spotki obecnie lub w przysztosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osad i zachowujemy zawodowy sceptycyzm, a takze:

= identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego znieksztatcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury badania
odpowiadajgce tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktére sg wystarczajgce i odpowiednie,
aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego znieksztatcenia wynikajgcego
z oszustwa jest wieksze niz tego wynikajagcego z btedu, poniewaz oszustwo moze dotyczy¢ zmowy,
fatszerstwa, celowych pominieé, wprowadzenia w btad lub obejscia kontroli wewnetrzne;j;

= uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania procedur
badania, ktére sg odpowiednie w danych okolicznosciach, ale nie w celu wyrazenia opinii na temat
skutecznosci kontroli wewnetrznej Spétki;
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= oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowos$ci oraz zasadno$¢ szacunkéw
ksiegowych oraz powigzanych ujawnien dokonanych przez Zarzad Spétki;

= wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad Spoétki zasady kontynuacii
dziatalnos$ci jako podstawy rachunkowosci, oraz na podstawie uzyskanych dowodéw badania,
czy istnieje istotna niepewno$¢ zwigzana ze zdarzeniami lub warunkami, ktéra moze poddawac
w znaczacg watpliwos¢ zdolnos¢ Spotki do kontynuacji dziatalnosci. Jezeli dochodzimy do wniosku,
ze istnieje istotna niepewnos¢, wymagane jest od nas zwrdcenie uwagi w naszym sprawozdaniu
biegtego rewidenta na powigzane ujawnienia w sprawozdaniu finansowym lub jezeli takie ujawnienia
sg nieadekwatne, modyfikujemy nasza opinie. Nasze wnioski sg oparte na dowodach badania
uzyskanych do dnia sporzadzenia naszego sprawozdania biegtego rewidenta, jednakze przyszte
zdarzenia lub warunki mogg spowodowacg, ze Spotka zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci;

= oceniamy ogdlng prezentacje, strukture i zawartos¢ sprawozdania finansowego, w tym ujawnienia,
oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia bedace ich podstawg transakcje i zdarzenia w sposéb
zapewniajacy rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Radzie Nadzorczej informacje o, miedzy innymi, planowanym zakresie i czasie przeprowadzenia
badania oraz znaczacych ustaleniach badania, w tym wszelkich znaczacych stabosciach kontroli wewnetrznej,
ktére zidentyfikujemy podczas badania.

Sktadamy Radzie Nadzorczej oswiadczenie, ze przestrzegaliSmy stosownych wymogéw etycznych dotyczacych
niezaleznosci oraz, ze bedziemy informowac ich o wszystkich powigzaniach i innych sprawach, ktére mogtyby
by¢ racjonalnie uznane za stanowigce zagrozenie dla naszej niezaleznosci, a tam gdzie ma to zastosowanie,
informujemy o zastosowanych zabezpieczeniach.

Sposréd spraw przekazywanych Radzie Nadzorczej ustaliliSmy te sprawy, ktére byly najbardziej znaczace
podczas badania sprawozdania finansowego za biezgcy okres sprawozdawczy i dlatego uznaliSmy je za
kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta, chyba ze przepisy
prawa lub regulacje zabraniajg publicznego ich ujawnienia lub gdy, w wyjatkowych okolicznosciach, ustalimy, ze
kwestia nie powinna by¢ przedstawiona w naszym sprawozdaniu, poniewaz mozna bytoby racjonalnie oczekiwaé,
ze negatywne konsekwencje przewazytyby korzysci takiej informacji dla interesu publicznego.

INNE INFORMACJE, W TYM SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI

Na inne informacje sktada sie sprawozdanie z dziatalnos$ci Spétki za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2025 r.
(,Sprawozdanie z dziatalnosci”) wraz z os$wiadczeniem o stosowaniu tadu korporacyjnego (razem ,Inne
informacje”).

Odpowiedzialnosc Zarzadu i Rady Nadzorczej

Zarzad Spotki jest odpowiedzialny za sporzgdzenie Sprawozdania z dziatalnosci zgodnie z przepisami prawa.

Zarzad Spotki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby Sprawozdanie
z dziatalnosci Spétki spetniato wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowosci.
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Odpowiedzialnosc biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje Innych informacji. W zwigzku z badaniem
sprawozdania finansowego naszym obowigzkiem jest zapoznanie sie z Innymi informacjami, i czynigc to,
rozpatrzenie, czy Inne informacje nie sg istotnie niespdjne ze sprawozdaniem finansowym lub naszg wiedza
uzyskang podczas badania, lub w inny sposéb wydaje sie istotnie znieksztatcone. Jesli na podstawie wykonanej
pracy, stwierdzimy istotne znieksztatcenia w Innych informacjach, jestesmy zobowigzani poinformowaé o tym w
naszym sprawozdaniu z badania. Naszym obowigzkiem zgodnie z wymogami Ustawy o biegtych rewidentach jest
rowniez wydanie opinii, czy sprawozdanie z dziatalnosci, w zakresie niedotyczagcym sprawozdawczosci
zrébwnowazonego rozwoju, zostato sporzadzone zgodnie z przepisami oraz, czy jest zgodne z informacjami
zawartymi w sprawozdaniu finansowym. Ponadto jesteSmy zobowigzani do poinformowania czy Spétka w
oswiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego zawarta wymagane informacje.

Opinia o sprawozdaniu z dziatalnosci

Na podstawie wykonanej w trakcie badania pracy, naszym zdaniem, Sprawozdanie z dziatalnos$ci Spofki:

=  zostato sporzgdzone zgodnie z art. 49 Ustawy o rachunkowosci;
= jest zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

Ponadto, w Swietle wiedzy o Spodtce i jej otoczeniu uzyskanej podczas naszego badania os$wiadczamy,
ze nie stwierdzilismy w Sprawozdaniu z dziatalnosci Spétki istotnych znieksztatcen.

Opinia na temat oSwiadczenia tadu korporacyjnego

Naszym zdaniem w os$wiadczeniu Zarzadu o stosowaniu tadu korporacyjnego Spétka zawarta informacje
wymagane przez Uchwate 1404/2023 Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 18
grudnia 2023 r. wprowadzajgcg dokument "Dobre Praktyki Spétek Notowanych na NewConnect 2024" wydany na
podstawie Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu organizowanego przez Gietde Papieréw Wartosciowych
w Warszawie. Ponadto, stwierdzamy, ze informacje zawarte w oswiadczeniu o stosowaniu "Dobrych Praktyk
Spoétek Notowanych na NewConnect 2024" sg zgodne z majgcymi zastosowanie przepisami oraz informacjami
zawartymi w sprawozdaniu finansowym.
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Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie, ktérego rezultatem jest niniejsze sprawozdanie
niezaleznego biegtego rewidenta, jest Grzegorz Magdziarz, dziatajgcy w imieniu KPW Audytor Sp. z o.o.
z siedzibg w todzi (90-350), przy ulicy Tymienieckiego 25C/410 wpisanej na liste firm audytorskich pod numerem
3640 w imieniu ktérej kluczowy biegty rewident zbadat sprawozdanie finansowe.

KPW Audytor Sp. z o.0.
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Grzegorz Magdziarz
Kluczowy Biegty Rewident nrrej. 12248

:I_(_ KPW Audytor

KPW Audytor Sp. z o.0.

jest wpisana na liste firm audytorskich prowadzong przez
Polska Agencje Nadzoru Audytowego pod numerem 3640

Poznan, 30.04.2026 roku
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