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Tilintarkastuskertomus

Pallas Air Oyj:n yhtiokokoukselle
Tilinpaatoksen tilintarkastus
Lausunto

Olemme tilintarkastaneet Pallas Air Oyj:n (y-tunnus 1092139-9) tilinpaatoksen tilikaudelta 1.1.—31.12.2023. Tilinpaatds
sisaltad seka konsernin etta emoyhtion taseen, tuloslaskelman, rahoituslaskelman ja liitetiedot.

Lausuntonamme esitdmme, etté tilinpaatdés antaa oikean ja riittdvan kuvan konsernin seka emoyhtion toiminnan
tuloksesta ja taloudellisesta asemasta Suomessa voimassa olevien tilinpaatoksen laatimista koskevien saanndsten
mukaisesti ja tayttaa lakisaateiset vaatimukset.

Lausunnon perustelut

Olemme suorittaneet tilintarkastuksen Suomessa noudatettavan hyvan tilintarkastustavan mukaisesti. Hyvén
tilintarkastustavan mukaisia velvollisuuksiamme kuvataan tarkemmin kohdassa Tilintarkastajan velvollisuudet
tilinpaatdksen tilintarkastuksessa. Olemme riippumattomia emoyhtidstd ja konserniyrityksistd niiden Suomessa
noudatettavien eettisten vaatimusten mukaisesti, jotka koskevat suorittamaamme tilintarkastusta ja olemme tayttaneet
muut ndiden vaatimusten mukaiset eettiset velvollisuutemme. Kasityksemme mukaan olemme hankkineet tarpeellisen
maaran tarkoitukseen soveltuvaa tilintarkastusevidenssia.

Tietyn seikan painottaminen — toiminnan jatkuvuuteen liittyvéa olennainen epavarmuus

Haluamme kiinnittdd huomiota tilinpaatdksen liitetietojen kohtaan "Oletus toiminnan jatkuvuudesta”, jossa todetaan muun
muassa seuraavasti:

"Yhtion positiivisen kassavirtaennusteen toteutuminen 12 kuukautta tilinpaatospaivasta alkaen ja sitd kautta toiminnan
jatkuvuuden varmistaminen edellyttdd toimitusten ja myyntikatteen kasvua sek& liiketoiminnan kulujen pienentymista
vuoteen 2023 verrattuna. Tama varmistaisi suunnitelmien mukaiset positiiviset operatiiviset kassavirrat. Mikali
k&&nneohjelman toteuttaminen ep&donnistuisi, liiketoiminnan kassavirta olisi merkittavésti ennakoitua heikompi, mika
heikentaisi yhtion taloudellista asemaa ja liséisi maksuvalmiusriskid.

Pallas Air Oyj:n ylimaarainen yhtidkokous 13.2.2024 paéatti valtuuttaa hallituksen paattdméaén enintdan 275.000.000 yhtion
uuden osakkeen antamisesta alustavasti bruttomaaréltddn noin viiden miljoonan euron merkintdetuoikeusannin
toteuttamiseksi. Osakeannilla kerattavilla varoilla pyritddn vahvistamaan yhtion pddomarakennetta ja parantamaan yhtion
likviditeettia seka mahdollistamaan strategian toteuttamista. Valtuutus on voimassa 30.6.2024 asti. Yhtioé on saanut sen
paaomistajilta, Rentto Oy:ltd ja Mikael Renttolta, yhteensd noin 2 miljoonan euron sitoumuksen osakkeiden
merkitsemiseen  suunnitellussa kevddn 2024 merkintdetuoikeusannissa.  Yhti®6  suunnittelee  kerddvansa
merkintéetuoikeusannilla yhteenséa noin viiden 5 miljoonan euron bruttovarat. Mikali osakeannilla kerattéavat varat jaisivat
alle 3,5 miljoonan euron, Yhtion kayttépddoma ei valttmatta riitd Yhtién tarpeisiin seuraavan 12 kuukauden ajaksi eik&
Yhtidn maksuvalmiusriski poistu. Mikali merkintaetuoikeusannista saatavat varat jaisivat olennaisesti alhaisemmaksi kuin
yhtid arvioi, heikentéisi timéa yhtitn taloudellista asemaa ja lisdisi maksuvalmiusriskia.”

Kuten tilinpaatdksen liitetiedoissa on todettu, edellda mainitut tapahtumat ja olosuhteet osoittavat sellaista olennaista
epavarmuutta, joka saattaa antaa merkittavéa aihetta epéilla Pallas Air Oyj:n ja konsernin kykya jatkaa toimintaansa.
Lausuntoamme ei ole mukautettu tdman seikan osalta.

Tietyn seikan painottaminen — liikearvon ja tytaryhtiosakkeiden arvostus

Haluamme Kkiinnittdd huomiota tilinpaatdksen liitetietoon “"Pysyvien vastaavien sijoitukset”, jossa kerrotaan
konsernitilinpaatoksen liikearvoon ja emoyhtitn taseen tytaryhtidosakkeisiin liittyvistd arvostusperusteista. Konsernin
tuloskehitys on ollut tappiollista.

Pallas Airin liikearvon ja tytaryhtidosakkeiden arvostukseen liittyy epéavarmuuksia. Liikearvon 5,9 miljoonaa euroa seka
tytéryhtidosakkeiden 11,4 miljoonaa euroa (tytaryhtididen arvo emoyhtibn taseessa) arvostus riippuu suunnitellun
k&&nneohjelman ja toiminnan kannattavuuden toteutumisesta.

Mikali tamé& epaonnistuisi, voisi naista tulevaisuudessa aiheutua naiden erien alaskirjauksia. Lausuntoamme ei ole
mukautettu timan seikan osalta.
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Tilinpaatésta koskevat hallituksen ja toimitusjohtajan velvollisuudet

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpaatoksen laatimisesta siten, ettd se antaa oikean ja riittdvan kuvan Suomessa
voimassa olevien tilinpaatdksen laatimista koskevien sdanndsten mukaisesti ja tayttaa lakisaateiset vaatimukset. Hallitus
ja toimitusjohtaja vastaavat myos sellaisesta sisdisesta valvonnasta, jonka ne katsovat tarpeelliseksi voidakseen laatia
tilinp&atdksen, jossa ei ole vaarinkaytoksesta tai virheesté johtuvaa olennaista virheellisyytta.

Hallitus ja toimitusjohtaja ovat tilinpaatosta laatiessaan velvollisia arvioimaan emoyhtion ja konsernin kykya jatkaa
toimintaansa ja soveltuvissa tapauksissa esittaméaan seikat, jotka liittyvat toiminnan jatkuvuuteen ja siihen, etta tilinpaatos
on laadittu toiminnan jatkuvuuteen perustuen. Tilinpaatds laaditaan toiminnan jatkuvuuteen perustuen, paitsi jos emoyhtio
tai konserni aiotaan purkaa tai toiminta lakkauttaa tai ei ole muuta realistista vaihtoehtoa kuin tehda niin.

Tilintarkastajan velvollisuudet tilinpaatéksen tilintarkastuksessa

Tavoitteenamme on hankkia kohtuullinen varmuus siitd, onko tilinpaatdksessa kokonaisuutena vaarinkaytoksesta tai
virheesta johtuvaa olennaista virheellisyyttd, seka antaa tilintarkastuskertomus, joka sisaltdd lausuntomme. Kohtuullinen
varmuus on Kkorkea varmuustaso, mutta se ei ole tae siitd, ettd olennainen virheellisyys aina havaitaan hyvéan
tilintarkastustavan mukaisesti suoritettavassa tilintarkastuksessa. Virheellisyyksia voi aiheutua vaarinkaytoksesta tai
virheestd, ja niiden katsotaan olevan olennaisia, jos niiden yksin tai yhdesséa voisi kohtuudella odottaa vaikuttavan
taloudellisiin paatoksiin, joita kayttajat tekevat tilinpaatoksen perusteella.

Hyvén tilintarkastustavan mukaiseen tilintarkastukseen kuuluu, ettd kdytdmme ammatillista harkintaa ja sailytdmme
ammatillisen skeptisyyden koko tilintarkastuksen ajan. Lisaksi:

— Tunnistamme ja arvioimme vaarinkaytdksesta tai virheesta johtuvat tilinpaatdksen olennaisen virheellisyyden riskit,
suunnittelemme ja suoritamme naihin riskeihin vastaavia tilintarkastustoimenpiteitd ja hankimme lausuntomme
perustaksi tarpeellisen maaran tarkoitukseen soveltuvaa tilintarkastusevidenssia. Riski siitd, ettd vaarinkaytdksesta
johtuva olennainen virheellisyys jaa havaitsematta, on suurempi kuin riski siitd, etta virheesta johtuva olennainen
virheellisyys ja& havaitsematta, silla vaarinkaytokseen voi liittyd yhteistoimintaa, vaarentamista, tietojen tahallista
esittamatta jattmista tai virheellisten tietojen esittamista taikka sisédisen valvonnan sivuuttamista.

— Muodostamme kasityksen tilintarkastuksen kannalta relevantista sisdisestd valvonnasta pystydksemme
suunnittelemaan olosuhteisiin ndhden asianmukaiset tilintarkastustoimenpiteet mutta emme siiné tarkoituksessa, etta
pystyisimme antamaan lausunnon emoyhtién tai konsernin sisdisen valvonnan tehokkuudesta.

— Arvioimme sovellettujen tilinpaatoksen laatimisperiaatteiden asianmukaisuutta seké johdon tekemien kirjanpidollisten
arvioiden ja niisté esitettavien tietojen kohtuullisuutta.

— Teemme johtopaatdksen siitd, onko hallituksen ja toimitusjohtajan ollut asianmukaista laatia tilinpaatos perustuen
oletukseen toiminnan jatkuvuudesta, ja teemme hankkimamme tilintarkastusevidenssin perusteella johtopaatoksen
siitd, esiintyykd sellaista tapahtumiin tai olosuhteisiin liittyva olennaista epavarmuutta, joka voi antaa merkittavaa
aihetta epadilla emoyhtion tai konsernin kykya jatkaa toimintaansa. Jos johtopaatéksemme on, ettd olennaista
epavarmuutta esiintyy, meidan taytyy kiinnittda tilintarkastuskertomuksessamme lukijan huomiota epavarmuutta
koskeviin tilinpaatbksessa esitettaviin tietoihin tai, jos epdvarmuutta koskevat tiedot eivat ole riittdvid, mukauttaa
lausuntomme. Johtopaatéksemme perustuvat tilintarkastuskertomuksen antamispdivédn mennessa hankittuun
tilintarkastusevidenssiin. Vastaiset tapahtumat tai olosuhteet voivat kuitenkin johtaa siihen, ettei emoyhtio tai konserni
pysty jatkamaan toimintaansa.

— Arvioimme tilinpédatdksen, kaikki tilinp&atoksessa esitettavat tiedot mukaan lukien, yleista esittamistapaa, rakennetta
ja sisaltda ja sita, kuvastaako tilinpaatds sen perustana olevia liiketoimia ja tapahtumia siten, etté se antaa oikean ja
riittavan kuvan.

— Hankimme tarpeellisen maéaran tarkoitukseen soveltuvaa tilintarkastusevidenssia konserniin kuuluvia yhteisoja tai
liketoimintoja koskevasta taloudellisesta informaatiosta pystyaksemme antamaan lausunnon
konsernitilinpaatdksesta. Vastaamme konsernin tilintarkastuksen ohjauksesta, valvonnasta ja suorittamisesta.
Vastaamme tilintarkastuslausunnosta yksin.

Kommunikoimme hallintoelinten kanssa muun muassa tilintarkastuksen suunnitellusta laajuudesta ja ajoituksesta seka
merkittavista tilintarkastushavainnoista, mukaan lukien mahdolliset sisdisen valvonnan merkittavat puutteellisuudet, jotka
tunnistamme tilintarkastuksen aikana.
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Muut raportointivelvoitteet
Muu informaatio

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat muusta informaatiosta. Muu informaatio kasittda toimintakertomuksen. Tilinpaatdsta
koskeva lausuntomme ei kata muuta informaatiota.

Velvollisuutenamme on lukea muu informaatio tilinpaatdksen tilintarkastuksen yhteydessa ja tata tehdessamme arvioida,
onko muu informaatio olennaisesti ristiriidassa tilinpaatdksen tai tilintarkastusta suoritettaessa hankkimamme tietamyksen
kanssa tai vaikuttaako se muutoin olevan olennaisesti virheellista. Velvollisuutenamme on liséksi arvioida, onko
toimintakertomus laadittu sen laatimiseen sovellettavien saanndsten mukaisesti.

Lausuntonamme esitdmme, etté tilinpaatoksen ja toimintakertomuksen tiedot ovat yhdenmukaisia. Toimintakertomus on
laadittu toimintakertomuksen laatimisen sovellettavien sédnndsten mukaisesti.

Jos teemme suorittamamme tydn perusteella johtopaatdksen, ettéd toimintakertomuksessa on olennainen virheellisyys,
meidan on raportoitava tasta seikasta. Meilla ei ole tdméan asian suhteen raportoitavaa.

Helsingissa 25. huhtikuuta 2024
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