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GRUPA KAPITALOWA POLISH ENERGY PARTNERS
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I.  CZESC OGOLNA
1.  Informacje ogélne

Jednostka dominujaca w Grupie Kapitatowej (zwanej dalej ,,Grupa” lub ,,Grupa Kapitalowg”)

jest Polish Energy Partners S.A. (,jednostka dominujaca”, ,,Spotka”). Jednostka dominujaca

zostata utworzona Aktem Notarialnym z dnia 17 lipca 1997 roku. Siedziba jednostki

dominujgcej miesci si¢ w Warszawie przy ul. Wiertniczej 169.

Jednostka dominujaca jest emitentem papierow wartosciowych, o ktérych mowa w art. 4

rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady Unii Europejskiej z dnia 19 lipca 2002 roku

nr 1606/2002/WE w sprawie stosowania migdzynarodowych standardow rachunkowosci

(Dz. Urz. WE L 243 z 11 wrzesnia 2002 roku, str. 1; Dz. Urz. UE Polskie wydanie specjalne,

rozdz. 13, t. 29, str. 609) i na podstawie art. 55.6a ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku

o rachunkowosci (tekst jednolity: Dz. U. nr 76 z 2002 roku z pdzniejszymi zmianami - ,,ustawa

o rachunkowosci”) sporzadza skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy zgodnie

z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktdre zostaly zatwierdzone

przez UE. Obowiazek ten dotyczy skonsolidowanych sprawozdan finansowych za rok

obrotowy rozpoczynajacy sie¢ w 2005 roku i pozniej.

W dniu 19 lipca 2001 roku jednostka dominujaca zostala wpisana do rejestru przedsigbiorcéw

Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000026545.

Jednostka dominujaca posiada numer NIP: 526-18-88-932 nadany w dniu 16 wrzesnia 1997

roku oraz symbol REGON: 012693488 nadany w dniu 1 sierpnia 1997 roku.

Podstawowym przedmiotem dzialalno$ci jednostki dominujacej jest wytwarzanie i dystrybucja

energii elektrycznej oraz cieplnej. Ponadto Spotka wsrdd przedmiotow swojej dziatalnosci

wyroznia:

—  budownictwo ogdlne i inzynieri¢ ladowa,

- wykonywanie instalacji budowlanych,

— pozostatle formy udzielania kredytdw, z wyjatkiem czynnosci do wykonania ktorych
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 wlasny rachunek,

~  zarzadzanie nieruchomosciami na zlecenie,

—  dziatalnos¢ rachunkowo — ksiggowa,

— dziatalno$¢ w zakresie projektowania budowlanego, urbanistycznego, technologicznego,

- doradztwo w zakresie prowadzenia dzialalnosci gospodarczej i zarzadzania,

— pozostata dzialalno$¢ komercyjna, gdzie indziej nie sklasyfikowana,

— pozostate formy ksztalcenia, gdzie indziej nie sklasyfikowane,

— sprzedaz hurtowa paliw statych, ciektych, gazowych oraz produktéw pochodnych.
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GRUPA KAPITALOWA POLISH ENERGY PARTNERS
Raport uzupelniajacy opini¢ niezaleznego bieglego rewidenta z badania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2007 roku
(w tysiacach zlotych)

1. Informacje ogoélne (cigg dalszy)
Zakres dzialalnosci podmiotéw zaleznych i stowarzyszonych jest zwiazany z dzialalno$cia
jednostki dominujace;.
W dniu 31 grudnia 2007 roku kapital podstawowy jednostki dominujacej wynosit
37.310 tysiecy ztotych. Kapitat whasny Grupy na ten dzien wynosit 143.999 tysiecy zlotych.
Zgodnie z art. 69 Ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz spétkach publicznych z dnia 29 lipca
2005 roku (Dz. U. nr 184 z 2005 roku, poz. 1539, z pdzniejszymi zmianami) struktura
wlasnosci kapitalu podstawowego jednostki dominujacej byta nastepujaca:
Liczba Liczba Warto$¢ Udzial
akeji glosow nominalna w kapitale
akeji podstawowym
Pioneer Pekao Investment Management 1.858.757 1.858.757 2,00 9,96%
PZU Asset Management 2.501.048 2.501.048 2.00 13.41%
Generali OFE 1.863.796 1.863.796 2,00 9,99%
Millenium Funds * 933.186 933.186 2,00 5,00%
PKO Funds** 937.613 937.613 2,00 5,03%
Julius Baer Investments Management L1.C 981.732 959.892 2,00 5,26%
Pozostali akcjonariusze 9.578.835 9.600.675 2,00 51.35%
18.654.967 18.654.967 100,00%
* Fundusz zarzadzany przez Millennium TFI, ie. Millenium FIO Akcji, Millennium FIO Zréwnowazony i Millennium
FIO Stabilnego Wzrostu
** Fundusz zarzadzany przez PKO TFI
Zgodnie z odpisem Krajowego Rejestru Sadowego z dnia 4 lutego 2008 roku w roku
obrotowym oraz po dacie bilansowej do dnia wydania niniejszego raportu mialy miejsce
nastepujace zmiany kapitatu podstawowego jednostki dominujace;j:
Liczba Wartosé
akcji nominalna
akcji
Stan na poczatek okresu 18.489.667 36.979
Podwyzszenie kapitatu uchwata z dnia 12.07.2007 — emisja akcji serii P 40.000 80
Podwyzszenie kapitalu uchwala z dnia 06.08.2007 — emisja akcji serii U 125.300 251
Stan na koniec okresu 18.654.967 37.310
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sprawozdania finansowego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2007 roku
(w tysigcach zlotych)

1. Informacje ogélne (cigg dalszy)

W sktad Zarzadu jednostki dominujgcej na dzien 28 lutego 2008 roku wchodzili:

Stephen Klein - Prezes Zarzadu
Anna Kwarcinska - Wiceprezes Zarzadu
Michat Koztowski - Wiceprezes Zarzadu

W okresie sprawozdawczym oraz po dacie bilansowej do dnia wydania niniejszego raportu
sktad Zarzadu jednostki dominujacej nie zmienit sie.
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GRUPA KAPITALOWA POLISH ENERGY PARTNERS
Raport uzupelniajacy opinig niezaleznego bieglego rewidenta z badania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2007 roku

(w tysiacach zlotych)

2. Sklad Grupy Kapitalowej

Na dziefi 31 grudnia 2007 roku w sktad Grupy Kapitatlowej Polish Energy Partners wchodzity
nastgpujace jednostki zalezne (bezposrednio i posrednio) i wspoizalezne:

nazwa jednostki

Saturn Management
Sp. zo.0.
i Wspolnicy,
Sp. Komandytowa

Energopep Sp. z 0.0.,
EC Jeziorna,
Sp. komandytowa

Dipol Sp. z 0.0.

Interpep Sp. z 0.0.,
EC Wizéw,
Sp. komandytowa

Interpep Sp. z 0.0.,
EC Zakrzow,

metoda
konsolidacji

konsolidacja
peha

konsolidacja
pela

konsolidacja
pela

konsolidacja
pelna

konsolidacja

rodzaj opinii o
sprawozdaniu
finansowym

bez zastrzezen

bez zastrzezeni
zawierajaca
objasnienie

bez zastrzezen

brak obowigzku
badania

brak obowigzku

podmiot uprawniony,
ktory przeprowadzil
badanie sprawozdania

finansowego

Emst & Young Audit
sp. Z 0.0.

Ernst & Young Audit
Sp. 2 0.0.

Ernst & Young Audit
sp. z 0.0.

brak obowiazku
badania

brak obowigzku

dzien bilansowy,
na ktéry
sporzadzono

sprawozdanie
finansowe

31 grudnia
2007 roku

31 grudnia
2007 roku

31 grudnia
2007 roku

31 grudnia
2007 roku

31 grudnia

Sp. komandytowa pelna badania badania 2007 roku

Mercury Energia
Sp. zo.o. konsolidacja brak obowigzku brak obowiazku 31 grudnia
i wspolnicy, peha badania badania 2007 roku

Sp. Komandytowa
Saturn Management wylaczona z brak obowigzku brak obowigzku 31 grudnia
Sp. zo.0. konsolidacji badania badania 2007 roku
- wylaczona z brak obowiazku brak obowigzku 31 grudnia
Energopep Sp. 2 0.0. o1 otidaci badania badania 2007 roku
wylaczona z brak obowiazku brak obowiazku 31 grudnia
Interpep Sp. 7 0.0. konsolidacji badania badania 2007 roku
Interpep EC Zakrzéw  wylaczona z brak obowiazku brak obowiazku 31 grudnia
Sp. z 0.0. konsolidacji badania badania 2007 roku
Mercury Energia wylaczona z brak obowiazku brak obowiazku 31 grudnia
Sp. z 0.0. konsolidacji badania badania 2007 roku
wylaczona z brak obowiazku brak obowiazku 31 grudnia
Notos 5p. z 0.0. konsolidacji badania badania 2007 roku
wylaczona z brak obowiazku brak obowiazku 31 grudnia
Beta Sp. z 0.0. konsolidacji badania badania 2007 roku
. wylaczona z brak obowiazku brak obowiazku 31 grudnia
Pepino 5p. z 0.0. konsolidacji badania badania 2007 roku
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wylaczona z brak obowiazku brak obowiazku 31 grudnia

Erato Sp. z 0.0. konsolidacji badania badania 2007 roku
wylaczona z brak obowiazku brak obowiazku 31 grudnia

Nauto Sp. z 0.0. konsolidacji badania badania 2007 roku
. wylaczona z brak obowiazku brak obowiazku 31 grudnia
Talia Sp. z0.0. konsolidacji badania badania 2007 roku
wylaczona z brak obowiazku brak obowiazku 31 grudnia

Arta Sp. z 0.0. konsolidacji badania badania 2007 roku

wylaczona z brak obowiazku brak obowigzku 31 grudnia

Amon Sp. z 0.0. konsolidacji badania badania 2007 roku
wylaczona z brak obowiazku brak obowiazku 31 grudnia

Gamma Sp. z 0.0. konsolidacji badania badania 2007 roku
wylaczona z brak obowiazku brak obowiazku 31 grudnia

Alfa Sp. z 0.0 konsolidacji badania badania 2007 roku

Grupa PEP —

Finansowanie wylaczona z brak obowigzku brak obowigzku 31 grudnia
Projektow konsolidacji badania badania 2007 roku
Sp. zo.0.

Grupa PEP —

Biomasa wylaczona z brak obowiazku brak obowiazku 31 grudnia

Energetyczna konsolidacji badania badania 2007 roku
Sp. z 0.0.

Fafrr::%?/il;ig\;a i wylaczona z brak obowiazku brak obowiazku 31 grudnia
konsolidacji badania badania 2007 roku

Sp. zo.0.

Rodzaj zmian i wplyw wywotany zmianami w stosunku do roku ubieglego w zakresie jednostek
objetych konsolidacja zostal przedstawiony w nocie 3 informacji dodatkowej do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2007 roku.
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GRUPA KAPITALOWA POLISH ENERGY PARTNERS
Raport uzupetniajacy opini¢ niezaleznego bieglego rewidenta z badania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2007 roku
(w tysiacach zlotych)

3.1.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Opinia bieglego rewidenta oraz badanie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego

Ernst & Young Audit sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, przy Rondzie ONZ 1 jest podmiotem
uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, wpisanym na list¢ pod numerem 130.

Ernst & Young Audit sp. z 0.0. w dniu 18 maja 2007 roku zostata wybrana przez Rade
Nadzorcza jednostki dominujacej do badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy.

Ernst & Young Audit sp. z o.0. oraz biegly rewident kierujacy badaniem spelniaja,
w rozumieniu art. 66 ust. 2 i 3 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst
jednolity Dz. U. nr 76 z 2002 roku, z pdzniejszymi zmianami, dalej ,ustawa”), warunki
do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Na podstawie umowy zawartej w dniu 14 czerwca 2007 roku z Zarzadem jednostki
dominujacej przeprowadzili$my badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2007 roku.

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
na podstawie przeprowadzonego przez nas badania. Przeprowadzone w trakcie badania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego procedury byly zaprojektowane tak, aby
umozliwi¢ wydanie opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako
catos¢. Nasze procedury nie obejmowaly uzupeiniajacych informacji, ktére nie majg wplywu
na skonsolidowane sprawozdanie finansowe traktowane jako catos¢.

Na podstawie przeprowadzonego badania, z dniem 28 lutego 2008 roku wydali$my opinig
bieglego rewidenta z zastrzezeniem o nastgpujacej tresci:

»Dla Rady Nadzorczej Spolki Polish Energy Partners S.A.

1. Przeprowadzilismy badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy
kapitatowej Polish Energy Partners (,,Grupy”), w ktorej jednostkg dominujaca jest Polish Energy
Partners S.A. (,,Spotka™) z siedziba w Warszawie, ul. Wiertnicza 169, za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2007 roku, obejmujacego:

@

skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2007 roku, ktéry po stronie aktywdw
i pasywow wykazuje sume 482 620 tysigcy zlotych,

skonsolidowany rachunek zyskow i strat za okres od dnia 1 stycznia 2007 roku do dnia
31 grudnia 2007 roku wykazujacy zysk netto w wysokosci 33 106 tysigcy zlotych,
skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitatach wlasnych za okres od dnia 1 stycznia
2007 roku do dnia 31 grudnia 2007 roku wykazujace zwigkszenie stanu kapitatu wlasnego
o kwote 37 257 tysiecy zlotych,

skonsolidowany rachunek przeplywow pienieznych za okres od dnia 1 stycznia 2007 roku do
dnia 31 grudnia 2007 roku wykazujacy zwigkszenie stanu srodkow pienigznych netto o kwote
37 931 tysigcy ztotych, oraz

informacje¢ dodatkowa,

(,,zataczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe”).

Ell FRNST & YOUNG 7/17

Mz



GRUPA KAPITALOWA POLISH ENERGY PARTNERS
Raport uzupelniajacy opinig niezaleznego bieglego rewidenta z badania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za rok zakornczony dnia 31 grudnia 2007 roku
(w tysigcach zlotych)

3.1. Opinia bieglego rewidenta oraz badanie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego (ciag dalszy)

2. Za rzetelnos¢, prawidlowosé i jasnos¢ zatgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
jak réwniez za prawidlowos¢ dokumentacji konsolidacyjnej odpowiada Zarzad Spétki.
Naszym zadaniem bylo zbadanie zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
oraz wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym, czy sprawozdanie to jest, we wszystkich
istotnych aspektach, rzetelne, prawidlowe i jasne.

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

o rozdzialu 7 wustawy =z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (,,ustawa
o rachunkowosci”),

o mnorm wykonywania zawodu bieglego rewidenta wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentow,

w taki sposob, aby uzyska racjonalng pewno$¢, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegdlnosci, badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowa — dokumentacji, z ktdérej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zataczonym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez oceng¢ poprawnosci
przyjetych 1 stosowanych przez Grupg zasad rachunkowosci i znaczacych szacunkéw dokonanych
przez Zarzad Spotki, jak i ogodlnej prezentacji zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczyto nam wystarczajacych
podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
traktowanym jako calos¢.

4. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia
2006 roku bylo przedmiotem naszego badania i z dniem 26 lutego 2007 roku wydalismy opinie
7z zastrzezeniem o tym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym dotyczacym braku mozliwosci
weryfikacji poprawno$ci szacunkdéw odpisow aktualizujacych $rodki trwale zwiazane
bezposrednio z produkcja energii dla jednego z gtéwnych kontrahentéw Grupy, nalezno$ci z tytutu
dostaw do tego kontrahenta, jak rowniez utworzonej rezerwy na potencjalne koszty zwiazane z
zaprzestaniem produkeji na rzecz tego kontrahenta. Do kwestii tej odnosimy si¢ w punkcie 5
niniejszej opinii.

5. Na dzien 31 grudnia 2007 roku Grupa wykazuje odpis aktualizujacy dotyczacy $rodkéw trwatych
zwigzanych bezposrednio z produkejg energii dla jednego ze swoich kontrahentow w wysoko$ci
10 959 tysigcy zlotych, jak rowniez rezerwy na potencjalne koszty zwigzane z zaprzestaniem
produkcji na rzecz tego kontrahenta w kwocie 1 062 tysigecy zlotych. Na dzien wydania niniejszej
opinii Grupa nie dokonala zmiany wartosci utworzonych w 2006 roku rezerw. Gdyby Grupa
dokonala aktualizacji wyzej wymienionych szacunkdéw, to jej skutki miatyby wplyw na wynik
finansowy za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2007 roku.

6. Naszym zdaniem, za wyjatkiem skutkow kwestii, o ktérej mowa w punkcie 5 powyzej, zataczone
skonsolidowane sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:
o przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku finansowego
dziatalnosci gospodarczej za okres od dnia 1 stycznia 2007 roku do dnia 31 grudnia 2007 roku,
Jjak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanej Grupy na dzien 31 grudnia 2007 roku,
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GRUPA KAPITALOWA POLISH ENERGY PARTNERS
Raport uzupelniajacy opinig¢ niezaleznego bieglego rewidenta z badania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za rok zakoniczony dnia 31 grudnia 2007 roku
(w tysiacach zlotych)

3.1.

L]

Opinia bieglego rewidenta oraz badanie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego (ciag dalszy)

zostalo sporzadzone prawidlowo, to jest zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej, ktdre zostaly zatwierdzone przez UE,

jest zgodne z wplywajacymi na forme¢ i tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujacymi przygotowanie sprawozdan finansowych.

7. ZapoznaliSmy si¢ ze sprawozdaniem Zarzadu Spotki na temat dzialalnosci Grupy w okresie
od dnia 1 stycznia 2007 roku do dnia 31 grudnia 2007 roku oraz zasad sporzadzenia rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego (,,sprawozdanie z dziatalnosci™) i1 uznali$my,
ze informacje pochodzace z zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego sa
z nim zgodne. Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci uwzgledniaja odpowiednie
postanowienia rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw warto$ciowych
(Dz. U. nr 209, poz. 1744).”

3.2.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy w okresie od dnia
31 stycznia 2008 roku do dnia 28 lutego 2008 roku, w tym w siedzibie jednostki dominujacej
od dnia 31 stycznia 2008 roku do dnia 1 lutego 2008 roku oraz od dnia 8 lutego 2008 roku do
dnia 28 lutego 2008 roku.

Os$wiadczenia otrzymane i dostepnos¢ danych

Zarzad jednostki dominujacej potwierdzil swoja odpowiedzialno$é za prawidlowosc, rzetelnosé
i jasno$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz prawidtowos$¢ dokumentacji
konsolidacyjnej. Oswiadezyl on, iz udostgpnit nam wszystkie sprawozdania finansowe
jednostek  objetych  skonsolidowanym  sprawozdaniem  finansowym, dokumentacje
konsolidacyjna oraz pozostale wymagane dokumenty oraz udzielit niezbednych wyjasnien.
Otrzymalismy rowniez pisemne oswiadczenie z dnia 28 lutego 2008 roku Zarzadu jednostki
dominujacej o:

- kompletnym ujeciu informacji w dokumentacji konsolidacyjne;j,

— wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym, oraz

— ujawnieniu w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wszelkich istotnych zdarzen,
ktore nastapity po dacie bilansu do dnia zlozenia o§wiadczenia.

W os$wiadczeniu potwierdzono, ze przekazane nam informacje byly rzetelne i prawdziwe
zgodnie z przekonaniem i najlepsza wiedza Zarzadu jednostki dominujacej 1 objely wszelkie
zdarzenia mogace mie¢ wpltyw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.
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3.3. Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy za poprzedni
rok obrotowy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku
zostalo zbadane przez bieglego rewidenta Marcina Zielinskiego (nr ewidencyjny 10402/7665)
dziatajacego w imieniu Ernst & Young Audit sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie, Rondo ONZ 1,
wpisanej na prowadzona przez Krajowa Izbe Bieglych Rewidentéw liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod nr 130.

Dzialajacy w imieniu podmiotu uprawnionego biegly rewident wydal o tym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku opini¢
z zastrzezeniem dotyczacym braku mozliwosci weryfikacji poprawnosci szacunkoéw odpisdéw
aktualizujacych s$rodki trwale zwigzane bezposrednio z produkcjg energii dla jednego
z gtdwnych kontrahentéw Grupy, nalezno$ci z tytutu dostaw do tego kontrahenta, jak réwniez
utworzonej rezerwy na potencjalne koszty zwiazane z zaprzestaniem produkcji na rzecz
tego kontrahenta.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku
zostato zatwierdzone na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy w dniu 28 maja 2007 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok obrotowy zakonczony dnia
31 grudnia 2006 roku wraz z opinia biegtego rewidenta, odpisem uchwaly o zatwierdzeniu
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, sprawozdaniem z dziatalnosci Grupy zostalo
ztozone w dniu 11 czerwca 2007 roku w Krajowym Rejestrze Sadowym.,

Wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego, skonsolidowany bilans
na dzien 31 grudnia 2006 roku, skonsolidowany rachunek zyskéw i strat, skonsolidowane
zestawienie zmian w kapitale wlasnym oraz skonsolidowany rachunek przeptywow pienigznych
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku wraz z opinig bieglego rewidenta, odpisem
uchwaly o zatwierdzeniu sprawozdania finansowego, w dniu 31 grudnia 2007 roku zostaly
ogloszone w Monitorze Polskim B numer 2281.
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4. SYTUACJA FINANSOWA

4,1. Podstawowe dane 1 wskazniki finansowe

Ponizej przedstawiono wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje finansowa Grupy w latach
2005 — 2007, wyliczone na podstawie danych finansowych zawartych w skonsolidowanych
sprawozdaniach finansowych za lata zakonczone dnia 31 grudnia 2007 roku i dnia 31 grudnia
2006 roku.

Wskazniki dla lat 2007 i 2006 wyliczono na podstawie danych finansowych zawartych
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2007 roku,
bez uwzglednienia wplywu zastrzezen zawartych w opiniach bieglych rewidentéw, natomiast
z uwzglednieniem faktu, Zze dane za rok 2006 uwzgledniajg zmiang¢ zasad rachunkowosci
opisang w nocie 5.1 informacji dodatkowej do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy sporzadzonego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2007 roku.

Wskazniki dla roku 2005 wyliczono na podstawie danych finansowych zawartych
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2005 roku
z uwzglednieniem faktu, ze dane za rok 2005 uwzgledniaja korekte bledu podstawowego
opisang w nocie 6.3 informacji dodatkowej do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy sporzadzonego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku.

2007 2006 2005
suma bilansowa 482.620 426.198 379.525
kapital wlasny 143.999 106.742 111.621
wynik finansowy netto 33.106 518 9.341
Rentowno$¢ majatku [%] 7.3% 0,1% 2,6%

wynik finansowy netto x 100%

$rednioroczny stan aktywow

Rentownos¢ kapitatu whasnego [%] 26.4% 0.5% 8.8%

wynik finansowy netto x 100%

$rednioroczny stan kapitatu wlasnego

Rentowno$¢ netto sprzedazy [%] 35.7% 0,8% 15.3%

wynik finansowy netto x 100%

przychody ze sprzedazy produktow i towardw
plynnos¢ — wskaznik ptynnosei I 2,68 1,94 2,89
aktywa obrotowe ogdlem

zobowigzania krotkoterminowe

plynnos¢ — wskaznik ptynnosci HI 1,36 0,58 1,41

$rodki pienigzne

zobowigzania krétkoterminowe
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2007 2006 2005

szybkos¢ obrotu naleznosci 73 dni 104 dni 66 dni

$rednioroczny stan naleznosci tytutu
dostaw i ustug x 365 dni
przychody ze sprzedazy produktow i towardw

okres sptaty zobowiazan 51 dni 71 dni 35 dni

$rednioroczny stan zobowigzan z tytulu
dostaw i ustug x 365 dni

warto$¢ sprzedanych towaréw i materialow
+ koszt wytworzenia sprzedanych produktéw

szybkos¢ obrotu zapasami 76 dni 60 dni 22 dni

$rednioroczny stan zapasoéw x 365 dni

warto$¢ sprzedanych towaréw i materialow
+ koszt wytworzenia sprzedanych produktéw

trwato$¢ struktury finansowania [%o] 90,4% 89.8% 92,2%

(kapital wlasny + rezerwy
+ zobowigzania dlugoterminowe) x 100%

suma pasywow
obciazenie majatku zobowiazaniami [%)] 70.2 % 75,0% 70,6%

(pasywa ogdlem — kapitat wiasny) x 100%

suma aktywow

wskaznik inflacji:
Srednioroczny 2.5% 1,0% 2,1%
od grudnia do grudnia 4,0% 1,4% 0,7%

4.2 Komentarz

Analiza przedstawionych wielkosci i wskaznikow wskazuje na wystapienie w roku 2007
nastepujacych tendencji:

W roku 2007 wskazniki rentownosci ulegly podwyzszeniu w pordéwnaniu do lat poprzednich,
co spowodowane bylo zanotowaniem znacznie wyzszego wyniku finansowego za biezacy rok
obrotowy w porownaniu do zysku netto osiagnietego przez Grupe w latach 2006 i 2005.

Rentownos¢ majatku w 2007 roku wzrosta w poréwnaniu z rokiem 2006 o 7,2 punktu
procentowego z 0,1% do 7,3%, natomiast rentowno$¢ kapitatu wiasnego wzrosta o blisko
26 punkéw procentowych z 0,5% do 26,4%. Rentownos$¢ sprzedazy wzrosta w 2007 roku
w stosunku do roku 2006 o blisko 35 punktéw procentowych z poziomu 0,8% do 35,7%.
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4.2 Komentarz (ciag dalszy)

4.3

Wskaznik plynnosci I (plynno$¢ biezaca) ulegt podwyzszeniu z poziomu 1,94 na dzien
31 grudnia 2006 roku do poziomu 2,68 na dzien 31 grudnia 2007 roku z powodu wzrostu stanu
aktywéw obrotowych o kwote ponad 40 milionow zlotych przy jednoczesnym wzroscie stanu
zobowigzan krétkoterminowych o kwote blisko 3 miliondéw ztotych. W roku 2005 wskaznik
ptynnosci 1 wynosil 2,89. Réwniez wskaznik ptynnosci Il (ptynnosé gotoéwkowa) ulegh
podwyzszeniu z poziomu 0,58 na dzien 31 grudnia 2006 roku do poziomu 1,36 na dzien
31 grudnia 2007 roku. W roku 2005 wskaznik ten wynosit 1,41.

Szybkos¢ obrotu naleznosci wzrosla w poréwnaniu do roku poprzedniego i wynosi 73 dni,
podczas gdy w roku 2006 wynosita 104 dni. W roku 2005 wskaznik ten wynosit 66 dni. Okres
sptaty zobowiazan, ktory w roku 2007 wynidst 51 dni, ulegt skréceniu o 20 dni w poréwnaniu
do roku 2006, podczas gdy w 2005 roku wynosit 35 dni.

Szybkos¢ obrotu zapasami wydhuzyta si¢ w pordwnaniu do roku ubieglego o 16 dni i w roku
2007 wynosita 76 dni ze wzgledu wzrost $redniorocznego poziomu zapaséw. W 2005 roku
wskaznik ten wynosit 22 dni.

Trwalos¢ struktury finansowania ulegla podwyzszeniu o 0,6 punktu procentowego z poziomu
89.8% w roku 2006 do poziomu 90,4% na dzien 31 grudnia 2007 roku, natomiast warto$é
wskaznika obcigzenia majatku zobowigzaniami spadfa o blisko 5 punktéw procentowych
i wynosifa 70,2% na dzien 31 grudnia 2007 roku, podczas gdy na koniec 2006 roku wskaznik
ten miat wartos¢ 75,0%. Na dzief 31 grudnia 2005 roku wskazniki te miaty odpowiednio
wartosci 92,2% oraz 70,6%. Grupa stosuje stosunkowo wysoki wskaznik dzwigni finansowej,
jednakze wigksza czg$¢ zobowiazan jest dtugoterminowa, co wplywa korzystnie na wysoko$é
wskaznika struktury finansowania.

Kontynuacja dzialalne$ci

Podczas naszego badania nic nie zwrécito naszej uwagi, co powodowatoby nasze przekonanie,
ze jednostka dominujaca nie jest w stanie kontynuowa¢ dzialalnosci, przez co najmniej
12 miesigcy liczac od dnia 31 grudnia 2007 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego
zaniechania badz istotnego ograniczenia przez nig dotychczasowej dzialalnosci.

W nocie 2 informacji dodatkowej do zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2007 roku Zarzad jednostki dominujacej wskazal,
ze bedace podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego sprawozdania
finansowe jednostek Grupy zostaly sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dziatalnosci
przez te jednostki przez okres nie krétszy niz 12 miesiecy od dnia 31 grudnia 2007 roku
i ze nie wystepuja okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez
te jednostki.

W biezacym roku obrotowym jednostka zalezna — Energopep Sp. z o.0., EC Jeziorna, Spotka
komandytowa, z siedziba w Warszawie przy ulicy Wiertniczej 169 poniosta strate, ktéra
spowodowata zwigkszenie ujemnego kapitalu wlasnego. Na dzien 31 grudnia 2007 roku
kapital wiasny tej spotki wykazywal wartos¢ ujemng w kwocie 7.395 tysiecy zlotych.
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4.3

Kontynuacja dzialalnoSci (ciag dalszy)

W przypadku dalszego utrzymywania si¢ ujemnej rentownosci spolki istnieje istotna
niepewno$¢ co do kontynuacji dzialalnosci przez t¢ spolke. OtrzymaliSmy pisemne
oswiadczenie jednostki dominujacej bedacej komandytariuszem spétki dotyczace wspierania
dziatalnosci spotki w okresie nie krotszym niz nastepnych 12 miesiecy. Zgodnie z kodeksem
spétek handlowych komandytariusz odpowiada za zobowigzania spotki wobec jej wierzycieli
tylko do wysokosci sumy komandytowe;j to jest do kwoty 50 tysiecy zfotych.

W biezacym roku obrotowym jednostka zalezna — Interpep Sp. z o0.0., EC Wizéw, Spotka
komandytowa poniosta strate, ktéra spowodowata zwigkszenie ujemnego kapitatu wilasnego.
Na dzien 31 grudnia 2007 roku kapital whasny tej spotki wykazywatl wartos¢ ujemna w kwocie
2.610 tysigcy zlotych. W przypadku dalszego utrzymywania si¢ ujemnej rentownosci spotki
istnieje istotna niepewno$¢, co do kontynuacji dziatalnosci przez te spotke. Otrzymalismy
pisemne o$wiadczenie jednostki dominujacej bedacej komandytariuszem spétki dotyczace
wspierania dzialalnosci spotki w okresie nie krétszym niz nastepnych 12 miesigcy. Zgodnie
z kodeksem spotek handlowych komandytariusz odpowiada za zobowiazania spétki wobec jej
wierzycieli tylko do wysokos$ci sumy komandytowej to jest do kwoty 50 tysiecy ztotych.

W biezacym roku obrotowym jednostka zalezna —Merkury Energia Sp. z 0.0. i Wspoélnicy
Spotka komandytowa poniosta strate, ktéra spowodowala powstanie ujemnego kapitatu
wiasnego. Na dzien 31 grudnia 2007 roku kapitat wlasny tej spotki wykazywat wartos¢ ujemnag
w kwocie 908 tysigcy zlotych. W przypadku dalszego utrzymywania si¢ ujemnej rentownosci
spofki istnieje istotna niepewnos$¢, co do kontynuacji dzialalnosci przez te spotke.
Otrzymalismy pisemne oswiadczenie jednostki dominujacej bedacej komandytariuszem spotki
dotyczace wspierania dziatalnosci spotki w okresie nie krétszym niz nastepnych 12 miesigcy.
Zgodnie z kodeksem spéfek handlowych komandytariusz odpowiada za zobowigzania spotki
wobec jej wierzycieli tylko do wysokosci sumy komandytowej to jest do kwoty 50 tysiecy
zlotych.

W biezacym roku obrotowym jednostka zalezna — Interpep EC Zakrzéw Sp. z 0.0, Spdlka
komandytowa poniosta stratg, ktora spowodowata powstanie ujemnego kapitalu wlasnego.
Na dzien 31 grudnia 2007 roku kapital wlasny tej spotki wykazywatl warto$¢ ujemna w kwocie
626 tysigcy zlotych. W przypadku dalszego utrzymywania si¢ ujemnej rentownosci spdtki
istnieje istotna niepewnos$¢, co do kontynuacji dziatalno$ci przez te spotke. Otrzymalismy
pisemne oswiadczenie jednostki dominujacej bedacej komandytariuszem spétki dotyczace
wspierania dzialalnosci spotki w okresie nie krétszym niz nastepnych 12 miesiecy. Zgodnie
z kodeksem spélek handlowych komandytariusz odpowiada za zobowiazania spolki wobec jej
wierzycieli tylko do wysokosci sumy komandytowej to jest do kwoty 50 tysiecy zlotych.
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II.

3.1.

3.2.

CZESC SZCZEGOLOWA
Kompletnos¢ i poprawnos¢ dokumentacji konsolidacyjnej

Podczas badania nie stwierdzili$my mogacych mie¢ istotny wptyw na zbadane skonsolidowane
sprawozdanie finansowe nieprawidtowosci dokumentacji konsolidacyjnej, ktdre nie zostalyby
usunigte, w tym w zakresie spetnienia warunkow, jakim powinna odpowiadaé dokumentacja
konsolidacyjna (a w szczegdlnosci  obejmujacych  wylaczenia  dotyczace korekt
konsolidacyjnych).

Zasady i metody wyceny aktywow i pasywow

Zasady (polityke) rachunkowosci Grupy oraz wykazywania danych przedstawiono w nocie
5 informacji dodatkowej do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za rok
zakoficzony dnia 31 grudnia 2007 roku. W badanym okresie sprawozdawczym dokonano
zmiany zasad (polityki) rachunkowos$ci w zakresie prezentacji kosztéw developmentu farm
wiatrowych, opisanej w nocie 5.1 informacji dodatkowej do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy.

Charakterystyka skladnikéw skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Struktura aktywdw, zobowiazan i kapitalow wlasnych Grupy zostala przedstawiona
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2007 roku.

Dane wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sa zgodne z dokumentacja
konsolidacyjna.

W opinii bieglego rewidenta zostato zawarte zastrzezenie dotyczace braku aktualizacji warto$ci
utworzonych w 2006 roku rezerw, ktére zostaly przedstawione w nocie 42 informacji
dodatkowej do skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Zarzad jednostki dominujace;
utworzyt w 2006 roku odpis aktualizujacy dotyczacy s$rodkéw trwatych zwiazanych
bezposrednio z produkcjg energii dla jednego z kontrahentéw Grupy w wysokosci 10959
tysigcy ztotych, jak rowniez rezerwy na potencjalne koszty zwigzane z zaprzestaniem produkcji
na rzecz tego kontrahenta w kwocie 1 062 tysiecy ztotych.

Wartos¢ firmy z konsolidacji oraz sposéb dokonywania odpiséw

Sposob ustalenia wartosci firmy z konsolidacji, zasady oceny utraty wartosci oraz dokonane
odpisy z tytutu utraty wartosci za rok obrotowy i do dnia bilansowego przedstawiono w notach
5 1 12 informacji dodatkowej do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Kapital whasny, w tym kapital udzialowcoéw mniejszosciowych

Wykazany stan kapitaléw wlasnych, w tym kapitalu udzialowcéw mnigjszosciowych jest
zgodny z dokumentacja konsolidacyjng i odpowiednimi dokumentami prawnymi. Kapital
wlasny udzialowcéw mniejszosciowych na dzien 31 grudnia 2007 roku wynosit 847 tysiecy
ztotych. Kapital wlasny udzialowcow mniejszosciowych zostal ustalony prawidtowo
i jest zgodny z dokumentacja konsolidacyjna.
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3.3.

4.1.

4.2.

Dane dotyczace kapitaldéw wlasnych przedstawiono w nocie 24 informacji dodatkowej do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Rok obrotowy

Sprawozdania finansowe, bedace podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, wszystkich jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitalowej zostaty
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2007 roku i obejmuja dane finansowe za okres
sprawozdawczy od dnia 1 stycznia 2007 roku do dnia 31 grudnia 2007 roku.

Wylaezenia konsolidacyjne

Wylaczenia wzajemnych rozrachunkéw (malezno$ci i zobowigzan) oraz obrotéw
wewnetrznych (przychodow i kosztow) jednostek objetych konsolidacja

Dokonane wylaczenia wzajemnych rozrachunkow (naleznosci i zobowiazan) oraz obrotéw
wewnetrznych  (przychodow 1 kosztow) jednostek objetych konsolidacja sa zgodne
z dokumentacja konsolidacyjna.

Wylaczenia wynikéw nie zrealizowanych przez jednostki objete konsolidacja, zawartych
w wartosci aktywow oraz z tytulu dywidend

Dokonane wylaczenia wynikow niezrealizowanych przez jednostki objete konsolidacja
zawartych w wartosci aktywow oraz z tytulu dywidend sa zgodne z dokumentacja
konsolidacyjna.

Sprzedaz calosci lub czesci udzialéw (akeji) w jednostce podporzgdkowanej

Skutki sprzedazy czesci udzialow w EWG Sp. z 0.0. (przeksztalconej w spotke Park Wiatrowy
Suwalki Sp. z 0.0.) zostaly wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy
zgodnie z odpowiednimi dokumentami prawnymi i z dokumentacja konsolidacyjna.

Pozycje ksztaltujace wynik dzialalnosci Grupy

Charakterystyka pozycji ksztaltujacych wynik dziatalnosci Grupy zostala przedstawiona
w badanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dnia 31 grudnia
2007 roku.

Slusznos¢ odstepstw od zasad konsolidacji i stosowania metody praw wlasnosci
okreslonych w Miedzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci Finansowej,
ktore zostaly zatwierdzone przez Uni¢ Europejskag

W procesie sporzadzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie mialy miejsca
odstgpstwa od zasad konsolidacji i stosowania metody praw wlasnosci, ktdre spowodowatyby
modyfikacje w opinii bieglego rewidenta.
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10.

11.

Informacja dodatkowa

Informacja dodatkowa do skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2007 sporzadzona zostala, we wszystkich istotnych aspektach zgodnie
z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez
Unig¢ Europejska.

Sprawozdanie z dzialalnosci Grupy

Zapoznalismy si¢ ze sprawozdaniem Zarzadu Spotki na temat dziatalnosci Grupy w okresie od
dnia 1 stycznia 2007 roku do dnia 31 grudnia 2007 roku oraz zasad sporzadzenia rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego (,,sprawozdanie z dziatalnosci”) i uznali$my,
ze informacje pochodzace z zalgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego sa z
nim zgodne. Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci uwzgledniajg odpowiednie
postanowienia rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierdw warto$ciowych
(Dz. U. nr 209, poz. 1744).

Zgodnosé z prawem

UzyskalisSmy pisemne potwierdzenie od Zarzadu jednostki dominujacej, iz w roku
sprawozdawczym nie zostaly naruszone przepisy prawa, a takze postanowienia statutow/ umow
jednostek Grupy majace wplyw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

Wykorzystanie pracy specjalistow

W trakcie naszego badania korzystalimy z wynikéw prac niezaleznego aktuariusza
odpowiedzialnego za wyliczenie wartosci obecnej przysztych zobowigzan wobec pracownikdw
z innych tytutow niz wynagrodzenia.
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