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CZESC OGOLNA

Informacje ogélne

Jednostka dominujaca w Grupie Kapitalowej Polish Energy Partners (zwanej dalej ,,Grupg” lub
"Grupa Kapitalowa") jest Polish Energy Partners S.A. ("jednostka dominujaca", , Spotka™).
Jednostka dominujaca zostala utworzona Aktem Notarialnym z dnia 17 lipca 1997 roku.
Siedziba jednostki dominujacej miesci sie w Warszawie, przy ulicy Wiertniczej 169,

W dniu 19 lipca 2001 roku jednostka dominujaca zostata wpisana do rejestru przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000026545,

Jednostka dominujaca posiada numer NIP: 526-18-88-932 nadany w dniu 16 wrzeénia 1997
roku oraz symbol statystyczny REGON: 012693488 nadany w dniu 1 sierpnia 1997 roku.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci jednostki dominujacej jest wytwarzanie i dystrybucija
energii clekirycznej oraz cieplnej. Ponadto Spétka wéréd przedmiotéw swojej dzialalnodci
wyrdznia:

& budownictwo ogdlne i inzynierie ladowa,

#  wykonywanie instalacji budowlanych,

& pozostale formy udzielania kredytéw, z wyjatkiem czynnoéci do wykonania ktérych
potrzebne jest uzyskanie koncesji albo zezwolenia lub ktére sa zastrzezone do
wykonywania przez banki,

prace badawczo-rozwojowe w dziedzinie nauk przyrodniczych i technicznych,
zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek,

zarzadzanie nieruchomosciami na zlecenie,

dziatalno$é¢ rachunkowo — ksiegowa,

dziatalno$¢ w zakresie projektowania budowlanego, urbanistycznego, technologicznego,
doradztwo w zakresie prowadzenia dzialalnodci gospodarczej i zarzadzania,

pozostata dziatalno$¢ komercyjna, gdzie indziej nie sklasyfikowana,

pozostale formy ksztalcenia, gdzie indziej nie sklasyfikowane,

sprzedaz hurtowa paliw statych, cieklych, gazowych oraz produktéw pochodnych,
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Zakres dziatalnosci podmiotéw zaleznych, wspélzaleznych i stowarzyszonych jest zwigzany
z dzialalnoécig jednostki dominujace;.

W dniu 31 grudnia 2004 roku kapital podstawowy jednostki dominujacej wynosil 35.865
tysigey ztotych. Kapitat wlasny Grupy na ten dzien wynosit 102.025 tysiace ztotych.
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Zgodnie z lista akcjonariuszy, ktérzy zarejestrowali sie na Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
dnia 30 grudnia 2004 roku struktura wlasnoéci kapitahu podstawowego jednostki dominujacej
byta nastepujaca:

llogé logé Wartosé Udzial

akeji Gloséw nominalna w kapitale

akeji podstawowym
Polish Private Equity Fund I 177.936 177.936 2,00 0,02%
Polish Private Equity Fund II 175.632 175.632 2,00 0,02%
Polish Enterprise Fund L.P. 10.605.768 10.605.768 2,00 60,20%
Polenergy Investments B.V. 6.151.440 6.151.440 2,00 35,95%
Fabre Holdings Limited 304.128 304.128 2,00 1,70%
Tidwell Holdings Limited 143.976 143.976 2,00 0,01%
Pozostali akcjonariusze 373.512 373.512 2,00 2,10%
17.932.392 17.932.392 100,0%

Zgodnie z ksigga akcyjna na dzien 31 grudnia 2003 roku struktura wlasnodci kapitatu
podstawowego jednostki dominujacej byla nastepujaca:

Ilos¢ Tlo§¢ Warto§é Udzial

akeji Glosow nominalna w kapitale

akeji podstawowym

Polish Private Equity Fund I 7.847 7.847 48,00 1,1%
Polish Private Equity Fund 11 7.745 7.745 48,00 1,0%
Polish Enterprise Fund L.P. 467.739 467.739 48,00 62,6%
Polenergy Investments B.V. 263.852 263.852 48,00 35,3%
747.183 747.183 100,0%

Do dnia 10 grudnia 2004 roku akcje jednostki dominujacej byly akcjami imiennymi. Zgodnie
z uchwala Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spétki z dnia 24 sierpnia 2004 roku oraz
decyzja Komisji Papieréw Wartoéciowych i Gield z dnia 10 grudnia 2004 roku o dopuszczeniu
akcji Spotki do publicznego obrotu wszystkie akcje Spétki staly sie akcjami na okaziciela.

Zmiany kapitalu podstawowego jednostki dominujacej w roku obrotowym byly nastepujace:

losé¢ Warto$¢

akcji nominalna

akeji

Stan na poczatek okresu 747.183 35.865
Podzial wartosci nominalnej akeji 17.185.209 -
Stan na koniec okresu 17.932.392 35.865

Dnia 24 sierpnia 2004 roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy jednostki dominujacej podjeto
uchwalg o podziale kazdej akeji serii A-L na 24 akcje, kazda o wartodci nominalnej 2 ztote.
W zwiazku z powyzszym kapital dzieli sig na 17.932.392 akcje o wartodcei 2 zlote kazda.
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W sktad Zarzadu jednostki dominujacej na dzien 24 lutego 2005 roku wchodzili:

Zbigniew Prokopowicz - Czlonek Rady Nadzorczej oddelegowany do
czasowego wykonywania czynnosci  Prezesa
Zarzadu

Grzegorz Skarzynski - Czlonek Zarzadu

Anna Kwarcifiska - Czlonek Zarzadu

Dnia 21 listopada 2004 roku Rada Nadzorcza jednostki dominujacej podjeta uchwale w sprawie
odwotania pana Roberta Stelmaszczyka z petnionej funkcji Prezesa Zarzadu i ze sktadu Zarzadu
oraz. oddelegowania pana Zbigniewa Prokopowicza do czasowego pelnienia obowigzkdw
Prezesa Zarzadu Spotki.

2. Sklad Grupy Kapitalowe;j

Na dzient 31 grudnia 2004 roku w sktad Grupy Kapitatowej Polish Energy Partners wchodzity
nastepujace jednostki zalezne (bezpoérednio i poérednio) wiaczone do procesu konsolidacji:

nazwa Jednostki ~ metoda rodzaj opinii o podmiot uprawniony,  dzieri bilansowy,
konsolidacji sprawozdaniu ktéry przeprowadzit na ktéry
finansowym badanie sprawozdania  sporzadzono
finansowego sprawozdanie
finansowe
Saturn konsolidacja bez zastrzezen Ernst & Young 31 grudzien
Management petna Audit Sp. z 0.0. 2004 roku
Sp.zo.0.1
Wspélnicy Sp.
Komandytowa
Energopep Sp.z  konsolidacja bez zastrzezen Emst & Young 31 grudzien
0.0. EC petna zawierajaca Audit Sp. z 0.0. 2004 roku
Jeziorna, Sp. objasnienie
komandytowa wyjasniajace

W porédwnaniu do roku ubieglego nie bylo zmian w zakresie Jednostek objetych konsolidacia.

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy za rok zakoniczony dnia 31 grudnia
2004 roku Spétka MERKURY Energia — Przedsiebiorstwo Produkcyjno-Ustugowe
1 Posrednictwa COMAX Sp. z 0.0.,, Spélka komandytowa wykazana zostala metoda praw

wlasnosci.
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3.1.

Udzialy w ponizej przedstawionych jednostkach zostaly wykazane w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitalowe; wedhug kosztu historycznego uwzgledniajacego
odpisy z tytulu ufraty wartogci. Zostaly one wylaczone z procesu konsolidacji na podstawie
art. 58 ust.l ustawy z dnia 29 wrzednia 1994 roku o rachunkowoéci (Dz. U. nr 121 poz. 591
z pdzniejszymi zmianami) zwanej dalej ustawag,.

nazwa jednostki rodzaj dzialalnodci
Saturn Management Sp. z o.0., zarzadzanie i kierowanie, oraz doradztwo

w zakresie prowadzenia dzialalnosci

z siedziba w Warszawie przy ulicy
gospodarczej,

Wiertniczej 169
badanie rynku i opinii publicznej

Energopep Sp. zo.0., z siedziba produkcja ciepla i wytwarzanie energii
w Warszawie przy ulicy elektrycznej
Wiertniczej 169

Interpep Sp. z 0.0. zarzadzanie i kierowanie oraz doradztwo
w zakresie prowadzenia dziatalnogci
gospodarczej

Mars Management s.r.o. dziatalno$¢ doradcdw organizacyjnych,

finansowych, ekonomicznych oraz
w zakresie zarzadzania, sprzedaz hurtowa,
posrednictwo przy sprzedazy, posrednictwo

ustug

Dipol Sp. z 0.0. wytwarzanie i dystrybucja energii
elektrycznej

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Opinia bieglege rewidenta oraz badanije skonsclidowanege sprawozdania
finansowego

Ernst & Young Audit Sp. z 0.0, z siedziba w Warszawie, przy ul. Emilii Plater 53 jest
podmiotem uprawnionym do badania sprawozdani finansowych, wpisanym na liste pod
numerem 130.

Ernst & Young Audit Sp. z 0.0. w dniu 27 pazdziernika 2004 roku zostala wybrana przez Rade
Nadzorcza Polish Energy Partners S.A. do badania skonsolidowanego  sprawozdania
finansowego Grupy.

Emst & Young Audit Sp. z 0.0 oraz biegly rewident kierujacy badaniem spelniaja,
W rozumieniu art. 66 ust. 2 i 3 ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 roku o rachunkowodci (tekst
jednolity Dz.U. nr 76 z 2002 roku, z pézniejszymi zmianami) (dalej ,ustawa”), warunki do
wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii z badania skonsolidowanego sprawozdania
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finansowego. Na podstawie umowy zawartej w dniu 12 stycznia 2005 roku z Zarzadem
jednostki dominujgce;j przeprowadziliémy  badanie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za rok zakoniczony dnia 31 grudnia 2004 roku.

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na
podstawie przeprowadzonego badania. Przeprowadzone w trakcie badania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego procedury byly zaprojektowane tak, aby umozliwi¢ wydanie opinii
o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym traktowanym Jjako catosé.

Nasze procedury nie obejmowaty uzupetniajacych informacji, ktére nie maja  wplywu
na skonsolidowane sprawozdanie finansowe traktowane jako calog¢é.

Na podstawie przeprowadzonego badania, w dniu 24 lutego 2005 roku wydaliémy opinie
bieglego rewidenta o nastepujacej tresei:

»Dla Rady Nadzorezej Spétki Polish Energy Partners S.A.

L. Przeprowadziliémy badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
grupy kapitalowej Polish Energy Partners (,,Grupy”) z siedzibag w Warszawie, przy ulicy
Wiertniczej 169 za rok zakoniczony dnia 31 grudnia 2004 roku obejmujacego:

e wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego,

e skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2004 roku, ktéry po stronie
aktywow i pasywow wykazuje sume 341.274 tysigce zlotych

e skonsolidowany rachunek zyskéw 1 strat za okres od dnia 1 stycznia 2004 roku do dnia
31 grudnia 2004 roku wykazujacy zysk netto w wysokoéci 8.627 tysigey ziotych,

® zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym za okres od dnia 1 Stycznia
2004 roku do dnia 31 grudnia 2004 roku wykazujace zwiekszenie stanu kapitatu
wiasnego o kwote 8.303 tysigcy ztotych,

e skonsolidowany rachunek przeplywdw pienigznych za okres od dnia 1 stycznia 2004
roku do dnia 31 grudnia 2004 roku wykazujacy zwiekszenie stanu $rodkéw pieni¢znych
netto o kwotg 3.285 tysiecy zlotych, oraz

o dodatkowe informacje i objaénienia.

2. Za rzetelno$é, prawidlowosdé i jasno$é zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, jak réwniez za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych odpowiada Zarzad
jednostki dominujace;. Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego i wyraZenie, na podstawie badania, opinii o tym, czy
skonsolidowane sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach prawidlowo,
rzetelnie i jasno przedstawia sytuacje majatkows i finansowg, oraz wynik finansowy Grupy.

3. Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do
obowiazujacych w Polsce postanowien:

e rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 roku o rachunkowosci ("ustawa"),
e norm wykonywania zawodu bieglego rewidenta wydanych przez Krajowa Rade Biegtych
Rewident6éw,
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w taki sposob, aby uzyskaé racjonalng pewno$é co do tego, czy skonsolidowane
sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych nieprawidtowodci. W szezegolnodei badanie
obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze metodg wyrywkowa - dokumentacji, z ktérej
wynikaja kwoty i mformacje zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
Badanie obejmowalo réwniez oceng poprawnosci przyjetych 1 stosowanych przez Grupe
zasad rachunkowoéci i znaczacych szacunkéw  dokonanych przez. Zarzad jednostki
dominujacej, jak i ogdlnej prezentacji skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczylo nam wystarczajacych podstaw
do wyrazenia opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako
catodé.

4. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy zakoficzony dnia
31 grudnia 2003 roku bylo przedmiotem naszego badania i w dniu | marca 2004 roku
wydalismy o tym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym opinie bez zastrzezen
z objasnieniem dotyczacym wysokosei utworzonych odpiséw na trwala utrate wartodci
aktywow spétki dominuj acej.

5. Naszym zdaniem, zalaczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe, we wszystkich
istotnych aspektach:

® przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku finansowego
dziatalnosci gospodarczej za okres od dnia 1 stycznia 2004 roku do dnia 31 grudnia 2004
roku, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badane; Grupy na dzieri 31 grudnia 2004
roku;

® sporzadzone zostato zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w powolane;j wyzZej
ustawie i wydanymi na jej podstawie przepisami;

e jestzgodne z powolang wyzej ustawa i wydanymi na jej podstawie przepisami.
6. Nie zglaszajac zastrzezef, zwracamy uwage na nastepujace note:

o Jak przedstawiono w nocie 13 dodatkowych not objasniajacych do zalgczonego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, w trakcie roku 2003 sytuacja finansowa
Jednego z gléwnych kontrahentéw spotki dominujacej ulegla znacznemu pogorszeniu.
Oceniajac ryzyko dalszej wspllpracy z tym kontrahentem Zarzad jednostki dominujacej
utworzyl odpis aktualizacyjny dotyczacy $rodkéw trwatych zwiazanych bezposrednio
z produkcja energii dla tego kontrahenta, naleznodci z tytutu dostaw do tego kontrahenta
Jak réwniez utworzyl rezerwe na potencjalne koszty zwiazane z zaprzestaniem produke;ji
na rzecz tego kontrahenta. Laczna wysoko$é rezerwy i odpiséw aktualizujacych wartogé
aktywow obnizyta wynik finansowy roku 2003 o kwote 11.331 tysigcy ztotych. W roku
2004 kontrahent dokonal splaty wszystkich zaleglych naleznodci, w zwigzku z czym
Zarzad spotki dominujacej podjat decyzjg o rozwigzaniu, utworzonego uprzednio odpisu
aktualizujacego warto$é naleznodci. Jednoczesénie, po stwierdzeniu poprawy sytuacji
finansowej  wyzej wspomnianego  kontrahenta, Zarzad Spotki - podjal  decyzje
o uaktualnieniu wysokodci odpowiednich rezerw i odpisdw aktualizujacych wartodé
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3.2,

3.3.

aktywow. Rozwigzanie czedci tych odpiséw 1 rezerw wplynelo na skonsolidowany wynik
finansowy brutto roku 2004 w facznej kwocie 10.785 tysiecy ztotych.

7. Zapoznali$my sig ze sprawozdaniem z dzialalnogei Grupy w okresie od dnia 1 stycznia 2004
roku do dnia 31 grudnia 2004 roku ("sprawozdanie 7 dziatalnodci”) 1 uznaliémy, ze
informacje pochodzace z zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego sg
znim zgodne. Informacje zawarte w sprawozdaniu  z dziatalno$ci uwzgledniaja
postanowienia art. 49 ust. 2 ustawy.

8 Do dnia wydania niniejszej opinii skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2003 roku nie zostato zlozone w Krajowym Rejestrze Sagdowym
oraz do ogloszenia w Monitorze Polskim B, jak wymagaja tego przepisy ustawy
o rachunkowosci.”

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy w okresie od dnia
22 do dnia 30 listopada 2004 roku oraz od dnia 24 stycznia do dnia 24 lutego 2005 roku, w tym
w siedzibie jednostki dominujacej w okresie od 22 do 30 listopada 2004 roku oraz od dnia 24
stycznia do dnia 24 lutego 2005 roku.

Oswiadczenia otrzymane i dostepnosé danych

Zarzad jednostki dominujace; potwierdzil swoja odpowiedzialnosé za prawidlowo$é, rzetelnogé

1jasnoé¢  skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Zarzad Jednostki  dominujacej

udostepnit nam wszystkie sprawozdania finansowe jednostek objetych skonsolidowanym

sprawozdaniem finansowym, dokumentacje  konsolidacyjng oraz pozostate wymagane

dokumenty oraz udzielil niezbgdnych wyjasénien. Otrzymaliémy réwniez pisemne oéwiadczenie

z dnia 24 lutego 2005 roku Zarzadu jednostki dominujacej o:

e kompletnym ujeciu informacji w dokumentacji konsolidacyjne;,

® wykazaniu wszelkich zobowigzati warunkowych w  skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym, oraz

® wawnieniu w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wszelkich istotnych zdarzen,
ktdre nastapity po dacie bilansu do dnia zlozenia o$wiadczenia.

W oswiadezeniu potwierdzono, ze przekazane nam informacje byly rzetelne i prawdziwe

zgodnie z przekonaniem i najlepszg wiedzg Zarzadu jednostki dominujacej i objely wszelkie

zdarzenia mogace mie¢ wplyw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy za poprzedni
rok obrotowy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok zakoAczony dnia 31 grudnia 2003 roku
zostalo zatwierdzone przez Akcjonariuszy na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy w dniu
3 czerwcea 2004 roku.

Do dnia 24 lutego 2005 roku skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2003 roku wraz z opinig bieglego rewidenta, odpisem uchwaly
o zatwierdzeniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego, sprawozdaniem z dzialalnosci
Grupy nie zostaly ztozone w Kraj owym Rejestrze Sadowym.

Do dnia 24 lutego 2005 roku wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
skonsolidowany bilans na dzien 31 grudnia 2003 roku, skonsolidowany rachunek zyskow

El ERNST & YOUNG



GRUPA KAPITALOWA POLISH ENERGY PARTNERS.
Raport uzupetniajacy opinie z badania skonsolidowanego sprawozdania Jinansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2004 roku
(w tysiqcach ziotych)

i strat, skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wlasnym oraz skonsolidowany rachunek
przeplywoéw pienieznych za rok zakoniczony dnia 31 grudnia 2003 roku wraz 7 opinia bieglego
rewidenta, odpisem uchwaly o zatwierdzeniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
nie zostaly zlozone do ogloszenia w Monitorze Polskim B.

4, SYTUACJA FINANSOWA
4.1. Podstawowe dane i wskazniki finansowe
Ponizej przedstawiono wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje finansowa, Grupy w latach
2002 — 2004. Wskazniki dla lat 2003 i 2004 wyliczono na podstawie danych finansowych
zawartych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakoficzony dnia 31 grudnia
2004 roku. Wskazniki dla roku 2002 wyliczono na podstawie danych finansowych zawartych
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakoniczony dnia 31 grudnia 2003 roku,
ktére nie zostalo przeksztalcone stosownie do zmian zasad (polityki) rachunkowodci
wprowadzonych przez Spétke od dnia 1 stycznia 2004 roku.
2004 2603 2002
suma bilansowa 341.274 352.688 201.930
kapital whasny 102.025 93.398 86.936
wynik finansowy netto 8.627 6.766 14.613
rentowno$é majatku 2,5% 1,9% 7,2%
wynik finansowy netto
suma aktywow
rentowno$¢ kapitatu wlasnego 9,2% 7,8% 20,2%
wynik finansowy netto
kapitat wlasny na poczatek okresu
rentowno$¢ netto sprzedazy 17,2% 11,2% 23,1%
wynik finansowy netto
przychody ze sprzedazy produktéw i towaréw
plynnoé¢ — wskaznik ptynnodei [ 2,39 1,67 2,19
majatek obrotowy ogélem
zobowiazania krétkoterminowe
plynno$é — wskaznik plynnoéei I 1,74 1,00 1,26
$rodki pieniezne
zobowiazania krotkoterminowe
szybko$¢ obrotu naleznoéci 37 dni 72 dni 55 dni
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2004 2003 2002
naleznoscei  tytulu dostaw | ustug x 365
przychody ze sprzedazy produktow i towardw
okres splaty zobowigzan 31 dni 43 dni 37 dni
zobowiazania z tytulu dostaw i ustug x 365
wartos$¢ sprzedanych towardw i materialow
+ koszt wytworzenia sprzedanych produktéw
szybko$¢ obrotu zapaséw 22 dni 27 dni 8 dni
zapasy x 365
warto$¢ sprzedanych towaréw i materialéw
+ koszt wytworzenia sprzedanych produktéw
trwatos¢ struktury finansowania 92,9% 89,9% 91,8%
kapitat wlasny + rezerwy
+ zobowiazania diugoterminowe
suma pasywaow
obciazenie majatku zobowiazaniami (%) 70,1% 73,5% 56,9%
(pasywa ogblem — kapital wiasny) x 100
majatek ogélem
wskaznik inflacji:
$rednioroczny 3,5% 0,8% 1,9%
od grudnia do grudnia ) 4,4% 1,7% 0,8%
4.2 Komentarz
Na wskazniki rentownogci korzystnie wplynelo rozwigzanie czedci rezerw i odpiséw
aktualizujacych warto$é aktywéw zawiazanych w roku ubiegtym. W trakeie roku 2003 sytuacja
finansowa jednego z gléwnych kontrahentéw jednostki dominujacej uleglta znacznemu
pogorszeniu. Ocenigjac ryzyko dalszej wspdlpracy z tym kontrahentem Zarzad jednostki
dominujacej utworzyt odpis  aktualizacyjny dotyczacy $rodkéw trwatych  zwigzanych
bezposrednio z produkeja, energii dla tego kontrahenta, naleznodci z tytutu dostaw do tego
kontrahenta jak réwniez rezerwe na potencjalne koszty zwiazane z zaprzestaniem produkcji na
rzecz tego kontrahenta. Laczna wysokogé rezerwy i odpiséw aktualizujacych wartogé aktywow
obnizyla wynik finansowy roku 2003 o kwote 11.331 tysigey ztotych. W roku 2004 kontrahent
dokonat splaty wszystkich zalegtych naleznoéci, w zwiazku z czym Zarzad spotki dominujace;
podjat decyzje o rozwiazaniu, utworzonego uprzednio odpisu aktualizujgcego naleznosei.
Jednoczesnie, po stwierdzeniu poprawy sytuacji finansowej wyzej wspomnianego kontrahenta,
Zarzad Spolki podjal decyzje o uaktualnieniu wysokosci odpowiednich rezerw i odpis6w
aktualizujacych wartogé aktywow. Rozwiazanie czeéci tych odpisow i rezerw wplyneto na
skonsolidowany wynik finansowy brutto roku 2004 w tacznej kwocie 10.785 tysigey ztotych.
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4.3

W zwigzku z wysoka rentownoscia Grupy wskazniki plynnosci ulegly znacznej poprawie,
Wskaznik plynnosci I stopnia wzrést z 1,67 w 2003 roku do 2,39 w roku 2004, zaé wskaznik
plynnosci Il stopnia osiagnal poziom 1,74 w poréwnaniu do poziomu 1,0 w roku 2003.

W zwiazku 7z uiszezeniem naleznogei brzez wyzej wspomnianego kontrahenta, roku 2004
wskaznik obrotu naleznosciami obnizyt si¢ do$é wyraznie do poziomu 37 dni w pordwnaniu z
rokiem 2003 gdzie wynosil 72 dni.

Spadek wskaznika obrotu zobowiazaniami do 31 dni w roku 2004 spowodowany byl
zakoficzeniem inwestycji przez jednostke zalezng Saturn Management Sp. z 0.0. i Wspdlnicy
Sp. komandytowa i splata wiekszosci zobowiazan handlowych pozostajacych na koniec
2003 roku.

Poprawa rentownoéci osiagnieta przez Grupe w roku 2004 wplyneta korzystnie na wskazniki
dzwigni finansowej — trwaloéé struktury finansowania wzrosta do 93%, natomiast obciazenie
majatku zobowigzaniami spadlo do 70%.

Cigglo$é dzialalnoéci

Podczas naszego badania nie stwierdzilidmy faktéw, ktére wskazywalyby na zagrozenia dla
mozliwosci kontynuacii dziatalnogci jednostki dominujacej w okresie co najmniej 12 miesigey
liczac od dnia 31 grudnia 2004 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania
badz istotnego ograniczenia przez nig dotychczasowej dziatalnoéei.

W nocie E we wprowadzeniu do zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2004 roku Zarzad jednostki dominujacej wskazal, ze
bedace podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego sprawozdania
finansowe jednostek zaleznych i wspolzaleznych zostaly sporzadzone przy zalozeniu
kontynuowania dziatalnosci przez te Jednostki przez co najmniej 12 miesigcy od dnia
31 grudnia 2004 roku i ze nie wystepuja okolicznodci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania
dzialalno$ci przez te jednostki. W biezacym roku obrotowym jednostka zalezna - Energopep
Sp. z 0.0, z siedzibg w Warszawie przy ulicy Wiertniczej 169 poniosta strate, ktéra
spowodowata zmniejszenie ujemnego kapitalu wtlasnego. Na dzien 31 grudnia 2004 roku
kapital podstawowy tej spotki wykazywal warto$¢ ujemna w kwocie 1.696 tysiecy zlotych.
W przypadku dalszego utrzymywania sie ujemnej rentownosci Spolki istnieje istotna
niepewnos¢ co do kontynuacji dziatalnodci przez tg¢ Spolke. Otrzymalidmy pisemne
o$wiadczenie jednostki dominujace; bedacej komandytariuszem spéiki dotyczace wspierania
dzialalnosci spotki w okresie nie krétszym niz nastepnych 12 miesiecy. Zgodnie z kodeksem
spdtek handlowych komandytariusz odpowiada za zobowiazania spolki wobec jej wierzycieli
tylko do wysokosci sumy komandytowe;j to jest do kwoty 50 tysiecy ztotych,
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3.1.

3.2.

3.3.

CZESC SZCZEGOLOWA

KOMPLETNOSC I POPRAWNOSC DOKUMENTACIT KONSOLIDACYJNEJ

Podczas badania nie stwierdziliémy mogacych mied istotny wplyw na zbadane skonsolidowane
sprawozdanie finansowe nieprawidlowosci dokumentacji konsolidacyjnej, ktére nie zostalyby
usunigte, w tym w zakresie spelnienia warunkéw jakim powinna odpowiadaé dokumentacja
konsolidacyjna (a w szczegllnodci  obejmujacych wylaczenia  dotyczace korekt
konsolidacyjnych).

ZASADY I METODY WYCENY AKTYWOW T PASYWOW

Zasady (polityke) rachunkowodci Grupy oraz wykazywania danych przedstawiono w nocie K
wprowadzenia do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2004 roku. Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci Grupy zostaly przedstawione
w dodatkowej nocie objasniajacej nr 16 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2004 roku.

CHARAKTERYSTYKA SKLADNIKOW SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

Struktura aktywow i pasywéw Grupy zostala przedstawiona w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym za rok zakoticzony dnia 31 grudnia 2004 roku.

Dane wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sg zgodne z dokumentacja
konsolidacyjna,

Wartos¢ firmy z konsolidacji oraz sposéb dokomywania odpiséw

W badanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupa Kapitatlowa nie prezentuje
warto$ci firmy z konsolidacji.

Kapital wlasny

Wykazany stan kapitatéw wlasnych jest zgodny =z dokumentacja  konsolidacyjng
i odpowiednimi dokumentami prawnymi.

Dane dotyczace kapitatléw wlasnych przedstawiono w nocie 12, 13 i 14 dodatkowych
informacji i objagnien.

Kapital wlasny udzialowcow mniejszoSciowych

Na dzien bilansowy kapitat wlasny udzialowcéw mniejszosciowych nie wystepowat.
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3.4.

4.1.

4.2,

Rok obrotowy

Sprawozdania finansowe, bedace podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, wszystkich Jjednostek wchodzacych w skiad Grupy Kapitalowej zostaty
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2004 roku i obejmujg dane finansowe za okres
sprawozdawcezy od dnia | stycznia 2004 roku do dnia 31 grudnia 2004 roku.

WYLACZENIA KONSOLIDACYJNE

Wylaczenia wzajemnych rozrachunkéw (naleznoSci i zobowigzan) oraz obrotéw
wewngtrznych (przychodéw i kosztéw) jednostek objetych konsolidacja

Dokonane wylqczenia wzajemnych rozrachunkéw (naleznodci i zobowiazan) oraz obrotéw
wewngtrznych (przychodéw i kosztéw) jednostek objetych konsolidacjs sg zgodne
z dokumentacjg konsolidacyijna,

Wylaczenia wynikéw mie zrealizowanych przez jednostki objete konsolidacja, zawartych
w warto§ci aktywéw oraz z tytulu dywidend

Dokonane wylaczenia wynikéw nie zrealizowanych przez jednostki objgte konsolidacjg
zawartych w wartoéci aktywow oraz z tytutu dywidend sa zgodne z dokumentacja
konsolidacyjna.

SPRZEDAZ CALOSCI LUB CZESCI UDZIALOW (AKCJI) W JEDNOSTCE
PODPORZADKOWANEJ

W roku obrotowym Grupa nie sprzedata zadnych udzialéw w jednostkach podporzadkowanych.

POZYCJIE KSZTALTUJACE WYNIK DZIAELALN 08CI GRUPY

Charakterystyka pozycji ksztaltujacych wynik dziatalnosci Grupy zostala przedstawiona
w zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakoniczony dnia 31 grudnia
2004 roku.

SLUSZNOSC ODSTEPSTW OD ZASAD KONSOLIDACJI T STOSOWANIA
METODY  PRAW  WELASNOSCI OKRESLONYCH W USTAWIE
O RACHUNKOWOSCI I PRZEPISACH WYDANYCH NA JEJ PODSTAWIE

W procesie sporzadzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie miaty miejsca
odstepstwa od zasad konsolidacji i stosowania metody praw wlasnosci, ktére spowodowalyby
modyfikacje w opinii bieglego rewidenta.
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8. ZGODNOSC Z PRAWEM

Do dnia wydania niniejszej opinii skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok zakoficzony
dnia 31 grudnia 2003 roku nie zostalo zlozone w Krajowym Rejestrze Sadowym oraz do
ogloszenia w Monitorze Polskim B, jak wymagaja tego przepisy ustawy o rachunkowoéci.

9. WYKORZYSTANIE PRACY SPECJALISTOW

W trakcie naszego badania korzystaliSmy z wynikow prac niezaleznego aktuariusza
odpowiedzialnego za wyliczenie wartodci obecnej przyszlych zobowiazan wobec pracownikow
z innych tytuléw niz wynagrodzenia.
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