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Tallinn, dn. 31.10.2025r.

INVESTMENT FRIENDS CAPITAL SE

OSWIADCZENIE ZARZADU SPOLKI

Emitent niniejszym publikuje raport roczny Spotki, bez zataczonej opinii audytora.

Wskutek opéznien po stronie audytora (KPMG Baltics OU), Emitent do dnia dzisiejszego nie
otrzymal opinii z badania sprawozdania finansowego. W dniu dzisiejszym Emitent otrzymat
jedynie projekt opinii, z ktorego wynika, ze audytor zamierza wyda¢ odmowe wyrazenia opinii
(Disclaimer of Opinion).

Ponizej Emitent przedstawia szkic opinii bieglego rewidenta dotyczacy sprawozdania
finansowego (obejmujacy czgs¢ merytoryczng; elementy dotyczace formatu raportowania zostang
opublikowane wraz z finalng opinig do sprawozdania finansowego). Przedstawiony tekst stanowi
tlumaczenie z jezyka angielskiego:

»Na dzien 30 czerwca 2025 r. Spotka ujeta krotkoterminowe aktywa finansowe w wysokosci 3 928
tys. EUR (30 czerwca 2024 r.: 5 111 tys. EUR) oraz przychody z tytutu odsetek od pozyczek w
wysokosci 91 tys. EUR za 2024/2025 r. (2023/2024 r.: 135 tys. EUR). Kwoty przedstawione w
sprawozdaniu finansowym sq wartosciami nominalnymi. Prezentacja przychodow z tytutu odsetek
w wartosciach nominalnych nie jest zgodna z zasadami ujmowania i wyceny okreslonymi w MSSF
9 Instrumenty finansowe , ktore wymagajq stosowania metody EIR dla aktywow finansowych
wycenianych wedlug zamortyzowanego kosztu. Ze wzgledu na brak odpowiedniego zastosowania
metody EIR nie byliSmy w stanie uzyskac wystarczajgcych i odpowiednich dowodow badania, aby
okresli¢ korekty niezbedne do skorygowania przychodow z tytutu odsetek i powigzanych sald. W
zwigzku z tym nie moglismy ocenic¢ potencjalnego wphwu tej kwestii na kilka elementow
zalgczonego sprawozdania finansowego, w tym przychody z tytutu odsetek od pozyczek,
krotkoterminowych i dtugoterminowych aktywow finansowych oraz zyski zatrzymane.

Sprawozdanie finansowe zawiera zyski i straty z tytutu roznic kursowych w zysku lub stracie w
pozycji ,, Koszty finansowe” w wysokosci 41 tys. EUR za rok zakonczony 30 czerwca 2025 r.
(2023/2024: 66 tys. EUR) 66 tys. EUR) oraz ujawnia ich wplyw w rachunku przepbywow
pienieznych w pozycji ,, Inne korekty” w kwocie 39 tys. EUR (2023/2024: (1 248) tys. EUR). W
naszej profesjonalnej ocenie takie ujecie ksiggowe nie jest zgodne z MSR 21 Skutki zmian kursow
wymiany walut obcych. Pozyczki udzielone na warunkach umownych nie spetniajg definicji
transakcji walutowych zgodnie z MSR 21, poniewaz rzeczywiste przepltywy pieniezne miaty
miejsce w walucie funkcjonalnej. Spotka zastosowata kursy umowne zamiast rzeczywistych kursow
obowiqzujgcych w dniu transakcji i kursow zamkniecia na dzien sprawozdawczy, zgodnie z
wymogami MSR 21. W rezultacie przeszacowanie kursow walutowych ujete w zysku lub stracie
oraz zwiqgzane z tym korekty w rachunku przephywow pienieznych i w nocie 9 sq istotnie zanizone.

Na dzien 30 czerwca 2025 r. sprawozdanie finansowe zawiera saldo rezerwy z tytutu roznic

kursowych w wysokosci (472) tys. EUR (30 czerwca 2024 r.: (345) tys. EUR). Zmiany roznic
kursowych ujetych w innych catkowitych dochodach wyniosty 41 tys. EUR za rok 2024/2025 i
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(127) tys. EUR za rok 2023/2024. Ksiggowanie waluty funkcjonalnej i waluty prezentacji nie byto
stosowane w sposob spojny ani zgodnie z MSR 21 ,, Skutki zmian kursow wymiany walut obcych”.
Rezerwa zostala wykorzystana do skompensowania korekt waluty sprawozdawczej, a nie do
odzwierciedlenia rzeczywistych roznic kursowych wynikajgcych z przeliczenia sald w walucie
funkcjonalnej.

Rezerwa zawiera rowniez istotne nieprawidtowosci zwigzane z rokiem obrotowym zakonczonym
30 czerwca 2024 r. Spotka odkupita i umorzyta wlasne akcje za kwote 1 248 tys. EUR, podczas
gdy wartos¢ nominalna tych akcji wynosita 1 049 tys. EUR. Roznica w wysokosci 200 tys. EUR
zostata nieprawidlowo ujeta w rezerwie na roznice kursowe. Zgodnie z MSR 32 Instrumenty
finansowe: prezentacja kwota ta powinna byta zostac¢ zaprezentowana jako pomniejszenie kapitatu
zapasowego lub, w przypadku jego niewystarczalnosci, w zyskach zatrzymanych.
Nieprawidlowos¢ ta powinna byta zostac¢ skorygowana retrospektywnie zgodnie z MSR 8 Zasady
rachunkowosci , Zmiany szacunkow ksiegowych i bledy.

Ze wzgledu na niewystarczajgcg dokumentacje i brak jasnosci w zastosowanej metodologii nie
bylismy w stanie zweryfikowac prawidlowosci rezerwy ani okresli¢ korekt niezbednych do
skorygowania blednego zapisu w kapitale wltasnym.

Na dzien 30 czerwca 2024 r. Spotka podjeta decyzje o wykupie akcji wlasnych za kwote 1 837 tys.
EUR, co zostalo nastepnie potwierdzone przez akcjonariuszy w dniu 31 marca 2025 r. Akcje
zostaly odkupione od Patro Invest OU. Zgodnie z MSR 32 Instrumenty finansowe: prezentacja,
Spotka powinna ujgcé swoje akcje w kapitale witasnym po powstaniu wigzgcego zobowigzania, a
Jjednoczesnie ujqc¢ zobowigzanie wobec akcjonariusza w uzgodnionej kwocie. Spotka ujawnita
informacje dotyczqce tej transakcji w nocie 13 ,, Zdarzenia po dniu bilansowym”, ale nie ujeta
odkupionych akcji jako pomniejszenie kapitatu zaktadowego w zestawieniu zmian w kapitale
wlasnym ani odpowiedniego zobowigzania w sprawozdaniu z sytuacji finansowej. W rezultacie
kapitat zaktadowy wykazany w kapitale wiasnym i inne zobowiqzania wykazane w sprawozdaniu z
sytuacji finansowej nie sq, we wszystkich istotnych aspektach, zgodne z MSSF.

Ponadto, biorgc pod uwage znaczenie transakcji z podmiotami powigzanymi lezgcych u podstaw
kilku zidentyfikowanych nieprawidlowosci oraz brak odpowiednich ujawnien zgodnie z MSR 24
Ujawnienia informacji o , nie bylismy w stanie wyrazi¢ opinii na temat kompletnosci i doktadnosci
ujawnien dotyczqcych podmiotow powigzanych.

Sprawozdanie finansowe nie jest zgodne z MSSF, a w szczegolnosci z MSR 1 Prezentacja
sprawozdan finansowych. Podczas badania stwierdzilismy brakujgce lub niekompletne elementy,
w tym wymagane ujawnienia i prawidtowo skonstruowane podstawowe sprawozdania. Ponadto
prezentacja jest niejasna, zawiera niespojnosci formatowania i odbiega od struktury i terminologii
wymaganej przez MSSF. Niedociggniecia te utrudniajg zrozumienie i porownywalnos¢ informacji
finansowych.

Biorgc pod uwage liczbe, rozmiar i wage nieprawidlowosci w procesie sprawozdawczosci
finansowej, potencjalne korekty nie mogg ograniczac sie do okreslonego pozycji sprawozdania
finansowego lub konkretnego ujawnienia. W zwigzku z tym potencjalny wplyw na sprawozdania
finansowe moze by¢ zarowno istotny, jak i powszechny.”

Emitent zglasza istotne zastrzezenia do tre$ci niniejszego szkicu opinii. Stan faktyczny
przedstawia si¢ nastepujaco: raport roczny zostat przygotowany przez Emitenta w dniu 24 lipca
2025 r. i od tego momentu byt gotowy do rozpoczecia badania. Podczas spotkania z audytorem
oraz w korespondencji mailowej uzgodniono, ze raport roczny Emitenta zostanie opracowany w
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oparciu o wzorzec raportu za rok obrotowy 2023/2024, ktory rowniez byl badany przez firme
KPMG Baltics OU.

Pierwsze uwagi do raportu zostaty przekazane Emitentowi w dniu 22 pazdziernika i dotyczyty
niejasno$ci w zakresie wyliczen odsetek metodg EIR. Emitent wskazuje, ze ze wzgledu na
charakter zawartych umow pozyczek - obejmujacych pozyczki o statym oprocentowaniu, bez
kosztow udzielenia, dodatkowych prowizji czy odsetek ptatnych z gory za dhlugi okres - nie
istnieje inny sposob zastosowania metody EIR niz w wysokosci odpowiadajacej odsetkom
nominalnym. Zgodnie z MSR 9, metoda EIR znajduje zastosowanie jedynie w przypadku
pozyczek, z ktorych jednostka uzyskuje inne przychody poza odsetkami. W sytuacji, gdy takich
dodatkowych dochoddéw nie ma, a odsetki sa sptacane na biezaco, efektywna stopa procentowa
(EIR) jest rowna stopie nominalne;j.

W poprzednim roku firma audytorska KPMG Baltics OU zdecydowala, ze w raporcie Emitenta
nalezy wykaza¢ warto$¢ nominalng udzielonych pozyczek, bez uwzgledniania ich wartosci
obliczanej metodg EIR. W zwigzku z tym Emitent sporzadzit sprawozdanie finansowe w oparciu o
ten sam model, ktory zostal zastosowany w opublikowanym raporcie rocznym. Poniewaz jednak
przyjety i zaakceptowany w poprzednim roku przez KPMG Baltics OU sposéb obliczania EIR byt
- zdaniem Emitenta - mylacy, w biezacym roku Emitent zdecydowal si¢ usuna¢ t¢ metod¢ z
przygotowywanego sprawozdania.

Zdaniem Emitenta, decyzja audytora o odmowie wydania opinii wynika przede wszystkim z jego
sktonno$ci do prowadzenia rozwazan o charakterze akademickim, ktére w praktyce nie maja
zadnego wplywu na istot¢ ani rzetelno$¢ sprawozdania finansowego. Potwierdzajg to zaréwno
pozostale uwagi audytora, jak 1 analiza innych pozycji zawartych w sprawozdaniu.

W odniesieniu do uwag KPMG Baltics OU dotyczacych réznic kursowych, Emitent wskazuje, ze
maja one wylacznie charakter kosmetyczny i nie wptywaja na kapital wlasny spotki, wynik
finansowy, ani na warto$¢ aktywow czy zobowiazan. Uwagi te nie zostaly wczesniej przekazane
Emitentowi i zostaly po raz pierwszy przedstawione dopiero w dniu dzisiejszym, w szkicu opinii
audytora. Gdyby Emitent otrzymat je wczedniej, z duzym prawdopodobienstwem zastosowatby
si¢ do nich. W ocenie Emitenta zarbwno sposob ujgcia przedstawiony przez audytora, jak i
przyjety przez spotke sa prawidlowe, dlatego tez - aby unikng¢ zbednych dyskusji natury
akademickiej w kwestii o marginalnym znaczeniu - Emitent wprowadzilby stosowna korekte w
sprawozdaniu.

W odniesieniu do kwestii niepetnego ujecia przyszitego kapitatu zaktadowego spotki w nocie nr 13,
Emitent wskazuje, ze dana nota powinna zawiera¢ opis najistotniejszych zdarzen po dniu
bilansowym, a nie tworzy¢ bilans odzwierciedlajacy te zdarzenia. Informacja o nowej wysokosci
kapitalu zakladowego zostala juz przekazana przez Zarzad w raporcie biezacym nr 3/2025. Gdyby
audytor wczesniej wyrazit potrzebe uwzglednienia tych danych w tresci noty, Zarzad moglby
dokona¢ stosownej korekty sprawozdania w ciggu zaledwie kilku minut.

W odniesieniu do pozostaltych uwag Emitentowi trudno jest si¢ odnie$¢, poniewaz Zarzad nie
rozumie, w jaki sposob sprawozdanie - bedace niemal identyczne ze sprawozdaniem z
poprzedniego roku, badanym przez tego samego audytora - mialoby nagle nie spelnia¢ wymogow
MSR 1 dotyczacych prezentacji sprawozdan finansowych. KPMG Baltics OU w toku
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prowadzonej z Emitentem korespondencji wewnetrznej ani razu nie zglaszal zastrzezen w tym
zakresie.

Zarzad wskazuje, ze przez caly okres trwania badania sprawozdania finansowego nie zglaszano
zadnych uwag do jego tresci. Audytor kierowal korespondencj¢ wytacznie do spotki siostry
Emitenta (sp6tki FON SE), natomiast do samego Emitenta zwrdcit si¢ dopiero w dniu dzisiejszym
- 0 godzinie 15:52 czasu polskiego (16:52 czasu estonskiego). W oczywisty sposdb uniemozliwito
to Emitentowi dokonanie jakichkolwiek korekt w sprawozdaniu.

Sprawozdanie Spotki zostalo sporzadzone zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa i w
sposob rzetelny oraz prawidtowy odzwierciedla sytuacje finansowa Spotki.

Emitent wskazuje, ze niniejsza odmowa nie powinna mie¢ zadnego wplywu na jego sytuacje
finansowg ani operacyjng. Znacznie powazniejszym problemem jest fakt, iz w wyniku zaistniatych
okolicznosci Emitent nie byt w stanie dotrzymaé ustawowego terminu publikacji sprawozdania
finansowego wraz z opinig bieglego rewidenta.

W imieniu Zarzadu Spotki
Damian Patrowicz




