GRUPA KAPITALOWA
POLISH ENERGY PARTNERS

RAPORT Z BADANIA SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

7ZA ROK ZAKONCZONY

DNIA 31 GRUDNIA 2010 ROKU



GRUPA KAPITALOWA POLISH ENERGY PARTNERS
Rapoit 2 badawia sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku
(w rvsiqeach zlotyeh)

I. CZESC OGOLNA
1. Informacje ogélne

Jednostka dominujaca w Grupie Kapitatowej (zwanej dalej ,.Grupa™ lub ,,Grupa Kapitatowg™)
jest Polish Energy Partners S.A (,jednostka dominujgca”, | Spotka™).

Jednostka dominujaca zostala utworzona Aktem Notarialnym z dua 17 lipea 1997 roku,
Siedziba jednostki dominujacej miescl sig¢ w Warszawie przy ul. Wiertniczej 169.

Jednostka dominujaca jest emitentem papierow wartosciowych, o ktorych mowa w art. 4
rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego 1 Rady Unii Europejskiej z dnia 19 lipca 2002 r. nr
1606/2002/WE w sprawie stosowania migdzynarodowych standardéw 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) 1 na podstawie art. 5535 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 rokn
o rachunkowosci (Dz.U. nr 132 z 2009 roku poz. 1223, z pdin. zm, - ustawa
o rachunkowaosei”) sporzadza skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy zgodnie
z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone
przez UE.

W dniu 19 lipca 2001 roku jednostka dominujaca zostala wpisana do rejestru przedsigbiorcow
Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000026345,

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

Podstawowym przedmiotem dzialalnosci jednostki dominujacej jest wytwarzanie 1 dystrybucja
energii elektrvczne] oraz cieplnej. Ponadto Spélka wérdd przedmiotéw swojej dziatalnosei
wyroznia:

— budownictwo egdlne 1 inzynieri¢ ladowa,
— wykonvwanie instalacji budowlanych,

— pozostale formv udzielania kredvtéw, z wyjatkiem czynnosci do wykonania ktorveh
potrzebne jest uzyskanie koncesji albo zezwolenia lub ktére sg zastrzezone do
wykonywania przez banki,

— prace badawczo-rozwojowe w dziedzinie nauk przyrodniczych i technicznych,

— zagospodarowanie 1 sprzedaz nieruchomoéci na wlasny rachunek,

— zarzgdzanie nieruchomosciami na zlecenie,

— dzialalnos¢ rachunkowo - ksiggowa,

— dzialalnos¢ w zakresie projektowania budowlanego, urbanistycznego, technologiczneso,
~ doradztwo w zakresie prowadzenia dzialalnosca gospodarcze) 1 zarzadzania,

— pozostala dzialalnos¢ komercyjna, gdzie indziej nie sklasyfikowana,

— pozostale formy ksztalcenia, gdzie indziej nie sklasyfikowane,

— sprzedaz hurtowa paliw stalych, ciektych, gazowych oraz produktéw pochodnych.
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GRUPA KAPITALOWA POLISH ENERGY PARTNERS
Rapori z badania sprawozdania finansowego
za rok zakoticzony dnia 31 grudnia 2010 roku
(w tysiqeach zlotyelr)

Zakres dzialalnosci podmiotow zaleznych, wspoélzaleznych 1 stowarzyszonych jest zwigzany
z dzialalnoscig jednostki dominujace;.

W dniu 31 grudnia 2010 roku kapital podstawowy jednostki dominujacej wynosil
39 488 tysiecy zlotych. Kapital wlasny Grupy na ten dzien wynosil 304 316 tvsiecy zlotych.

Zgodnie z art. 69 Ustawy o ofercie publiczre) 1 warunkach wprowadzania instrumentdw
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz spdlkach publicznych z dnia 29 lipca
2005 roku (Dz. U. nr 184 z 2005 roku, poz. 1339, z pdiniejszymi zmianami} struktura
wlasnodel kapitalu podstawowego jednostki deminujgce] byla nastepujaca:

ke L . Wartodé Udziat w kapitale
Tlogé akeji llogé glosdw nominalna akeii slawouy
30 podstawowym

2767436 32767436 5333 14.02%
wr Pabualpveren U S5 2266 780 2 266 780 4534 11,48%
itk 1077259 1077259 2133 3.46%
IRTN IR 984 679 984 679 1 969 1,99%
Peanskii 12647 813 12 647 813 23 260 64,06%
Razem 19 743 967 19 743 967 39 488 100%

Zmiany kapitatu podstawowego Spélki w roku obrotowym byly nastgpujace:

Hoéc akeji Wartos¢ nominalna akeji
Stan na poczatek okresu 19 239 406 38519
Podwyzszenie kapitatu- emisja akeji T 484 561 969
Stan na koniec okresu 19 743 967 39 438

W skiad Zarzadu jednostki dominujace) na dzien 10 utego 2010 roku wchodzili:

Zbigniew Prokopowicz - Prezes Zarzadu
Anna Kwarcinska - Wiceprezes Zarzadu
Michal Kezlowski - Wiceprezes Zarzadu

W okresie sprawozdawczym oraz od dnia bilansowego do daty opinii nie bylo zmian
w skladzie Zarzadu Spolk.
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Raport z badanio sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku
(w rysiqeach zlotveh)

2.  Sklad Grupy Kapitalowej

Na dzien 31 grudnia 2010 roku w sklad Grupy Kapitalowej Polish Energy Partners wchodzily
nast¢pujace jednostki zalezne (bezposrednio 1 posrednio):

. Podmiot Procentowy
Nazwa jednostki . Metl9da . RO(Z{I};;‘] uprawniony | udzial Grupy
onsolidacji | do badania w kapitale
Saturn Management o Ernst &
Sp. 2 0.0. 1 Wspdlnicy kOHSOildaCJa Cbez o young Audit 100%
Spélka komandytowa peina zastrzezen Sp. 7 0.0.
Energopep Sp.z 0.0, vonsolidac bez. Ernst & .
EC Jeziorna, Spdlka onszlilaac_]a zastizezenz | Young Audit 100%
komandytowa P objaénieniem Sp. 7.0.0.
Dipol S konsolidacja bez Emst & 100%
petna zastrzezen
Sp. Z 0.0.
Grupa PEP — Biomasa konsolidacja bez Emst &
A - 0 a,
Enel‘get}’czna Sp Z20.0. pelna Zastl-zezefl Young AUdlt ! 0 A)
Sp. 2 0.0.
. Ernst &
Amon Sp. 7 0.0. kODszﬁlaCJa Zasz_izzeﬁ Young Audit 100%
P 5p. Z.0.0.
Talia Sp. z 0.0 konsolidacja bez Ems& 100%
o pelna zastrzezen Young Audit
5p. Z 0.0.
Interpep Sp. z 0.0. EC Wizdw konsolidacja b bmkzku b brak y 100%
Sp. Komandytowa pelna 0bOWIAZ OLOWIZZKU
badania badania
Interpep EC Zakrzow konsolidacja brak brak
. ; 1009
Sp. z 0.0. Sp. Komandytowa pelna obowiazku obowiazku %
badania badania
Mercury Energia Sp. z 0.0. o brak brak
t Wspdlnicy, konsgildaqa obowigzku obowiazku 94,2%
Sp.-Komandytowa petna badania badania
Grupa PEP - Finansowanie konsolidacja b br. a}\zku . br?kzku 100%
PI‘OjektC')W sz 0.0. peh—la 0 O\qu. 0 0“}13'-_
badania badania
konsolidacja brak brakc 0
Interpep Sp. z 0.0. elna obowigzku obowigzku 100%
P badania badania
vylaczona z brak brak 0
Energopep Sp. z 0.0. wylaczohd z obowigzku obowiazku 100%
konsolidacji . )
badania badania
brak brak
Saturn Management wylaczona z obowiqgku obowiazku 100%
Sp. z ¢.0. konsolidacji badania badania
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Rapoit z badania spravwozdania finansowego
za rok zakonczony dimia 31 grudnia 2010 roku

(w tysiqeach zloryeh)

Mercury Energia Sp. z 0.0 wylaczona z b brak I b brakau 100%
’ R konsolidacji ovowgzin | obowIAz
badania badania
Interpep EC Zakrzdw o brak brak
IpSI;,_ z 0.0, konsziﬁaqa obowigzku obowiazku 100%
P badania badania
Grupa PEP - Biomasa S brak brak
Energetyczna Poludnie kons‘éiﬁfqa obowizzku obowigzku 100%
Sp. zo.0. P badania badania
Grupa PEP — Farma konsolidacja brak bral 100%
Wiatrowa 1 Sp. z 0.0. elna obowiazkn obowiazku ()
P badania badania
Grupa PEP — Farma - brak brak
Wiatrowa 2 Sp. z 0.0. konsc;igiaaqa abowiazku obowiazku 100%
P badania badania
Grupa PEP — Farma konsolidacja brak brak
Wiatrowa 3 Sp. z 0.0. petna ! obowigzi obowigzku 100%
badania badania
Grupa PEP —Farma konsolidacja brak brak
Wiatrowa 4 Sp. z 0.0, pelna 4 obowigzku obowigzkn 100%
badania badania
Grupa PEP - Farma N brak brak
Wialliowa 5 8p. z 0.0. konsg}ﬁlaqa obowiazku obowiazku 100%
P badania badania
Grupa PEP - Farma P brak brak
Wiatrowa 6 Sp. z 0.0 km;gﬁiaq g obowigzlu obowiazku 100%
badania badania
Grupa PEP — Farma konsolidacja brak brak 0
Wiatrowa 7 Sp. z 0.0. peina ! obowigzku obowiazku 100%
badania badania
(Grupa PEP - Farma e brak brak
Wiatrowa & Sp. z 0.0. kon}s}glllnc;aqa obowigzku obowiazku 100%
badarnia badania
Grupa PEP — Farma konsolidacja brak brak
Wiatrowa 9 Sp. z 0.0 pe{ila ! obowiazku obowigzlm 100%
badania badania
Grupa PEP - Farma konsolidacja br?}k brgk
Wiatrowa 10 Sp. z 0.0. pelna . obowiazku obowigzku 100%
badania badania
Grupa PEP - Farma o brak brak
Wiatrowa 11 Sp. z 0.0 konls;gifaaqa obowigzku obowigzku 100%
badania badania
Grupa PEP — Farma konsolidacja brgk brgk L00%
Wiatrowa 12 Sp. z 0.0. peina obowigzku obowigzku 0
badania badania
Grupa PEP —~ Farma konsolidacja brak brak o
Wiatrowa 13 Sp. z 0.0. pelna ! obowigzlu obowiazku 100%
badania badania
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GRUPA KAPITALOWA POLISH ENERGY PARTNERS
Raport z badania sprewozdania finansowego
za rok zakonczony diia 31 grudnia 2010 roku
(w tysiqeach zlotvelt)

. konsolidacja brak brak o
Pepino Sp. z 0.0. pelna obowigzku obowigzku 50%
badania badania
kenselidacja brak brak o
Erato Sp. z 0.0. pelna obowiazku obowiazku 50%
badania badania
konsolidacja brak brak .
Nauto Sp. z 0.0. pelna abowiazku obowigzku 50%
badania badania
konsolidacja brak brak .
Arta Sp. z 0.0. pelna obowigzku obowigzku 30%
badania badania
konsolidacja brak brak .
Alfa Sp. z 0.0. pelna obowiazku obowiazku 50%
badania badania
konsclidacja brak brak <o
Autan 5p. .0.0. pelna obowigzku obowigzku 50%
badania badania
) konsolidacja brak brak o
Bise Sp. z 0.0. pelna obowigzku obowiazku 50%
badania badania
konsolidacja brak brak o
Jugo Sp. zo.0. petna obowigzku obowiazku 30%
badania badania
konsolidacja brak brak .
Juron Sp. z 0.0. pelna obowigzku obowigzku 0%
badania badania
konsoclidacja brak brak o
Morka 5p. z 0.0. pelna obowigzku obowiazku 30%
badania badania
konsolidacgja brak brak <o
+ Solano Sp. 2 0.0. pelna obowigzku obowiazku 30%
badania badania
konsolidacja brak brak <o
Zonda 5p. 7 0.0. pelna obowigzku obowigzku 30%
badania badania
Grupa PEP - Bi01na§a konsolidacja brak brak .
Energetyczna Wschéd pelna obowiazku obowigzku 100%
Sp.zo.0. badania badania
Grupa PEP - Bioelektrownia 1 konsolidacja brak brak o
Sp. 2 0.0. pelna obowiazku obowigzku 100%
badania badania
Grupa PEP - Bioelektrownia konsolidacja br 31\ brak o
Swiecie Sp. 2 0.0. pelna obowiazku obowigzku 100%
badania badania
Gmpa PEP - Upra“rv kOHSOlidaCja bra_k bl‘ak o
Energe[‘yczne Sp z 0_-0_ peina ObO\K’iaZJﬂl ObO\’\’iqZku 100%
badania badania
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GRUPA KAPITALOWA POLISH ENERGY PARTNERS

Raport z badania sprawozdania finansowego
za vok zakorczony dnia 31 grudnia 2010 roku

(w tysiqeach zlotyek)

konsolidacja
Euros Sp. zo.0. pelna

brak
obowigzku
badania

brak
obowiazku
badania

30%

Na dzien 31 grudnia 2010 roku udzial w ogblnej liczbie glosdw posiadany przez Spolke
w podmiotach zaleinych 1 stowarzyszonych jest rowny udzialowi Spélki w kapitalach tych

jednostek.

Rodzaj zmian 1 wplyw wywolany zmianami w stosunku do roku ubieglego w zakresie jednostek
objetych konsolidacja zostal przedstawiony w nocie 3 zasad (politykt) rachunkowosci oraz
dodatkowych not objasniajgcych (,informacja dodatkowa™) do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitalowej za rok zakonczony dma 31 grudnia 2010 roku.
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GRUPA KAPITALOWA POLISH ENERGY PARTNERS
Raport £ badania sprawozdania finansowego
za rok zakonczony diia 31 grudnia 2010 roku
(w tysigeach zlorych)

3. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe

3.1 Opinia bieglego rewidenta oraz badanie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego

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

Emst & Young Audit sp. z 0.0. w dniu 21 kwietnia 2010 roku zostala wybrana przez Rade
Nadzorcza do badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy.

Ernst & Young Audit sp. z 0.0. oraz kluczowy biegly rewident spelniaja. w rozumieniu art. 56
ust. 3 1 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o bieglvch rewidentach 1 ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym
(Dz. U. z 2009 roku, nr 77, poz. 649), warunki do wyrazenia bezstronnej 1 niezaleznej opinii
o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Na podstawie umowy zawarte] w dniu 14 lipca 2010 roku z Zarzadem jednostki dominujace;]
przeprowadzilismy badanie skonsolidowanego sprawozdanta finansowego za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2010 roku.

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinil o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na
podstawie przeprowadzonego przez nas badania. Przeprowadzone w trakcie badania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego procedury byly zaprojektowane tak, aby
umozliwi¢ swydanie opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako
caloé¢. Nasze procedury nie obeymowaly uzupelniajacveh informacji, ktére nie majg wplywu
na skonsolidowane sprawozdanie finansowe {raktowane jako calosc.

Na podstawie naszego badania, z dniem 10 lutego 2011 roku wydalidmy opinig bieglego
rewldenta z zastrzezeniem i uzupelniajacym objasnieniem o nastepujace) tresci:

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

l. Przeprowadziliémy badanic zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
grupy kapitalowe] Polish Energy Partners (,,Grupv™), w ktorej jednostka dominujacg jest
Polish Energy Partners S.A. (,,Spdlka™) z siedzibg Warszawie, ul. Wiertnicza 169, za rok
zakonczony dma 31 grudnia 2010 roku, obejmujacego skonsolidowany bilans na dzien
31 grudnia 2010 roku, skonselidowany rachunek zvskow i strat, skonsolidowane sprawozdanie
z calkowitych dochoddw, skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym,
skonsolidowane sprawozdanie z przeplywow pienigznych za okres od dnia 1 stycznia 2010
roku do dnta 31 grudnia 2010 roku oraz zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty
objasmiajace (,,zalaczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe™).

2. Za rzetelnosé 1 jasnod¢ zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, jak
réwniez za jego sparzadzenie zgodnic z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz za prawidlowosé dokumentacji konsolidacyjnej odpowiada Zarzad Spotki.
Ponadto Zarzad Spolki oraz czlonkowie Rady Nadzorczej sa zobowigzani do zapewnienia, aby
zalaczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dzialalnosci Grupy
spelnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesma 1994 roku o rachunkowosci
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GRUPA KAPITAFOWA POLISH ENERGY PARTNERS
Raport 2 badania sprawozdania finansowego
za rok zakerczony dria 31 grudnia 2010 roki
(w tysiqeach ziotvelt)

(Dz.U. nr 132 z 2009 roku poz. 1223, z pézn. zm. — ,ustawa o rachunkowosci”™). Naszym
zadaniem bylo zbadanie zalgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz
wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach
zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityks) rachunkowosci oraz czy rzetelnie
1jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkows 1 finansowa,
jak tez wynik finansowy Grupy. '

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

» rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

¢ krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowg Rade Bieglych
Rewidentow w Polsce,

w taki sposéb, aby uzyskad racjonalng pewno$é, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegdlnosel, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duze] mierze
metoda wyrywkowa — dokumentacyi, z ktére] wynikaja kwoty 1 informacje zawarte
w zalaczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez
oceng poprawnosct przyjetych i stosowanych przez Grupe zasad rachunkowodci i1 znaczacych
szacunkdw dokonanych przez Zarzad Spolki, jak 1 ogdlne) prezentacji zalaczonego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas
badante dostarczvlo nam wystarczajacveh podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym
skonsolidowanym sprawozdaniv finansowym traktowanym jako calo$¢.

4. W 2010 roku jedna ze spdlek zaleznych Grupy kontynuowala inwestycj¢ w budowe fabryki w
Specjalnej Strefie Ekonomicznej. W nocie 19 dodatkowych not objasniajacych do zalaczonego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, Grupa opisala mozliwe do realizacji korzysci
podatkowe zwigzane z inwestycja w Specjalne) Strefie Ekonomicznej. Zgodnie z Migdzy-
narodowym Standardem Rachunkowosei 12 (,MSR 127} Grupa powinna rozpoznaé skladnik
aktywow z tytulu podatku odroczonego w zwiazku z przyznanymi ulgami inwestycyjnymi w
proporcjl do poniesionych nakladow inwestycyjnych w svtuacji, gdy istnieje uzasadnione
przekonanie, ze zostany spelnione wszystkie warunki korzystania z ulg oraz gdy Jest
prawdopodobne, ze Grupa w odpowiednim czasie wypracuje zyski umozliwlajace realizacje
korzyécl podatkowych w przysziosci. Na dzien 31 grudnia 2010 roku wartos¢ ulg mozliwych
do wykorzystania w zwiazku z dotvchezas poniesionymi nakladami inwestycyjnyimi wynosi
7,1 miliona zlotych. Gdyby Grupa rozpoznala éktywo z tytulu podatku odroczonego w
zwilgzku z tymi nakladami, zysk netto Grupy za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku
wzrdstby o kwotg 7,1 miliona zlotych.

5. Naszym zdaniem, za wyjatkiem kwestil, o ktérej mowa w punkcie 4 powvzej, zalaczone
skonsolidowane sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

» przedstawia rzetelnie 1 jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku finansowego
dzialalno$ci gespodarczej za okres od dnia 1 styeznia 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010
roku, jak tez sytuac)i majatkowe] 1 finansowe] badanej] Grupy na dziet 31 grudnia 2010 roku

» sporzadzone zostalo zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowe;j, ktére zostaly zatwierdzone przez UE,

e jest zgodne z wplywajacymi na forme 1 tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujacymi przygotowanie sprawozdan finansowych.

1
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GRUPA KAPITALOWA POLISH ENERGY PARTNERS
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok zakoviczony dria 31 grudnia 2010 roku
(w tysiqeach zloiyeh)

6. Nie zglaszajagc dalszych zastrzezen do prawidlowodct 1 rzetelnosci zalaczonego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zwracamy uwage na nastepujaca kwestie.
Jak przedstawiono w notach 38.2 oraz 46 dodatkowych not objasniajacych do zalaczonego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, Spolka po dniu  bilansowym uzyskala
informacje odno$nie podjecia przez Zarzad spolki Mondi Swiecie S A. decyzji dotyczacej
wykonania opcji zakupu (,,opgja call”) w odniesieniu do 100% udzialéw w spolce Saturn
Management Sp. z 0.0. 1 Wspolnicy Spélka komandytowa (,,Projekt Saturn™) po spelnieniu
okreslonych warunkow przedstawionych w powyzszych notach. W zwigzku z powyzszym
istnieje niepewno$é co do ostatecznych rozstrzygnicé te) kwestil. Zarzad Spotki stoi na
stanowisku, opierajac si¢ migdzy innymi na analizach prawnych, iz zrealizowanie opcji call
wobec Projektu  Satumn  jest niewykonalne 1 sporzadzil zalaczone skonsolidowane
sprawozdanie finansowe przy takim zalozentu.

7. Zapoznalismy sig ze sprawozdaniem Zarzadu Spolki na temat dzialalnosci Grupy w okresic
od dnia | stycznia 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010 roku oraz zasad sporzadzenia rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego (,.sprawozdanie z dzialalnoger™) 1 uznalismy,
ze informacje pochodzace z zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego sa
z nim zgodne. Informacje zawarte w sprawozdaniu z dzialalnosci uwzgledniajg odpowiednie
postanowienia rozporzadzenia Ministra Finanséow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie
informacjl biezacych 1 okresowych przekazywanych przez emitentdw paplerdw
warto§ciowych oraz warunkdw uznawania za rownowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa nicbegdacego panstwem czlonkowskim (Dz. U. nr 33, poz. 239 -
.rozporzadzenie w sprawie informacji biezacvch i1 okresowych™).”

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy w okresie od dnia
dnia [7 stycznta 2011 roku do dnia 10 lutego 2011 roku, w tym w siedzibie jednostki
dominujacej od dnia 17 styeznia 2011 roku de dnia 10 lutego 2011 roku.

3.2 O$wiadczenia otrzymane i dostepnosé danych

Zarzad jednostki dominujacej potwierdzil swoja odpowiedzialno$¢ za rzetelnosc 1 jasnose
sprawozdania finansowego jak rowniez za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi
zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz prawidlowos¢ dokumentagji
konsolidacyjnej. Osgwiadezyl on, 12 udostepnil nam wszystkie sprawozdania finansowe
jednostek  objetych  skonsolidowanym  sprawozdaniem  finansowym,  dokumentacg
konsolidacyjng oraz pozostale wymagane dokumenty oraz udzielill niezbednych wyjasnien.
Otrzymali$my réwniez pisemne o$wiadezenie z dnia 10 lutego 2011 roku Zarzadu jednostki
dominujgce) o:
» kompletnym ujgciu informacji w dokumentacyi konsolidacyjne;j,

o wykazanin wszelkich zobowiazan warunkowych w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym, oraz

« wawnieniu w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wszelkich istotnych zdarzen,
ktore nastapily po dacie bilansu do dnia zlozenia odwiadczenia.

i
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GRUPA KAPITALOWA POLISH ENERGY PARTNERS
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok zakosiczony diia 31 grudiia 2010 roku
(w tysigeach zlonel)

W oswiadezeniu potwierdzono, ze przekazane nam informacje byly rzetelne 1 prawdziwe
zgodnie z przekonaniem 1 najlepsza wiedza Zarzadu jednostki dominujace] 1 objely wszelkie
zdarzenia mogace mie¢ wplyw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe,

3.3 Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy za poprzedni
rok obrotowy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Spélki za rok zakonczony dnia 31 grudnia
2009 roku zostalo zbadane przez Jacka Hryniuka, kluczowego bieglego rewidenta nr 9262,
dzialajacego w imieniu Ermst & Young Audit sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie, Rondo
ONZ 1, wpisang] na prowadzong przez Krajowa [zbe Bieglych Rewidentdéw liste podmiotéw
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod mr 130. Dzialajacy w imieniu
podmiotu uprawnionego kluczowy bregly rewident wydal o tym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dma 31 grudnia 2009 roku opinig bez
zastrzezen. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2010 roku zostalo zatwierdzone przez Akgjonariuszy na Walnym Zgromadzenia
Akcjonariuszy w dniu 11 marca 2010 roku.

Skonseolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia
2009 roku wraz z opinia bieglego rewidenta, odpisem wuchwaly o zatwierdzeniu
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, sprawozdaniem z dzialalnosci Grupy zostalo
zlozone w dniu | kwietnia 2010 roku w Krajowym Rejestrze Sadowym.

Skonsoltdowany bilans na dzien 31 grudnia 2009 roku, skonsolidowany rachunek zyskow
I strat, zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym oraz skonsolidowany
rachunek przeplvwéw pienieznych za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2009 roku wraz z opinia
bicglege rewidenta, odpisemn uchwaly o zatwierdzeniu sprawozdania finansowego, w dniu
10 sierpnia 2010 roku zostaly ogloszone w Monitorze Polskim B numer 1357,
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GRUPA KAPITALOWA POLISH ENERGY PARTNERS
Rapoit z badania sprawozdania finansowego
za rok zakoniczony dwia 31 grudnia 2010 roku
(w tysiqeach ziotyeh)

4.

Sytuacja finansowa

4.1 Podstawowe dane i wskazniki finansowe

Ponize] przedstawiono wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacie finansowa Grupy
w latach 2008 - 2010, wyliczone na podstawie danveh finansowych zawartych
w sprawozdaniach finansowych za lata zakonczone dnia 31 grudnia 2009 roku i dnia
31 grudnia 2010 roku.

Wskazniki za rok 2010 wvliczono na podstawie danych finansowych zawartych
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dma 3] grudnia 2010 roku
bez uwzglednienia wplywu zastrzezenla zawartego w opinii bieglego rewidenta.

2010 2009 2008

suma bilansowa 8§12.128 664.986 564.220
kapital wlasny 304316 235.341 181.334
wynik finansowy netto 61.669 46.924 33.309
rentowno$¢ majatku (%) 8.3% 7.6% 6,4%

wynik finansowy netto x 100%

suma aktywow

rentownosc kapitalu wlasnego (%) 22.9% 22.5% 20,6%

wynik finansowy netto x 100%

kapital wlasny na poczatek okresu

rentowno$é netto sprzedazy (%) 35,0% 44.2% 34.9%

wynik finansowy netto x 100%

przychody ze sprzedazy produktdw,
towarow i materialdw
plynnoéé — wskaznik plynnosei I 1,96 2,20 1,29
- aktywa obrotowe ogolem

zobowigzania krotkoterminowe

plynno$é — wskaznik plynnosei I 0,39 0,78 0,14
srodki pieniezne

zobowigzania krétkoterminowe

szybkos¢ obrotu naleznosci 103 dni 32 dni 67 dni

naleznosci z tytulu dostaw 1 uslug x 365 dni

przychody ze sprzedazy produktow,
towarow i materitlow
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GRUPA KAPITAEOWA POLISH ENERGY PARTNERS
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku
{w tysiqeacth zloteh)

2010 2009 2008

okres splaty zobowiazan 39 dni 119 dni 92 dni

zobowigzania z tvtulu dostaw 1 uslug
X 363 dni
wartosé sprzedanych towardw i materialdw +
koszt wytworzenia sprzedanych produktow

szybko$¢ obrotu zapaséw 180 dni 235 dni 156 dni

zapasy x 3635 dni

wartosé sprzedanych towardw 1 materialéw
+ koszt wytworzenia sprzedanych produktdw

trwalo$¢ struktury finansowania (%) 83,3% 88.7% 85,7%

(kapital wlasny + rezerwy 1 zobowigzania
dlugoterminowe) x 100%

suma pasywow
obciazenie majatku zobowiazaniami (%0) 62,5% 64 6% 67,9%

(suma pasywow-— kapital wlasny) x 100%

suma aktywow

wskaznilk inflacji:
srednioroczny 2,6% 3.3% 4.2%
od gmdnia do grudnia 3,1% 3.5% 3.3%

4.2 Komentarz

Analiza przedstawtonych wielkosci 1 wskaznikow wskazuje na wystgpienie w 2010 roku
nastepujacych tendencji:

» W 2010 roku wskazniki rentownoscl majatku 1 kapitalu wlasnego ulegly podwyzszeniu
w pordwnaniu do [at poprzednich.

» Rentownos¢ sprzedazy spadia w 2010 roku w stosunku do roku 2009 o 9.2 punktu
procentowego z pozionu 44.2% do 35,0%.

+  Wskaznik plynnosci 1 (plynnoéé¢ biezaca) spadl z poziomu 2,20 na dzien 31 grudma
2009 roku do poziomu 1,96 na dzien 31 grudnia 2010 roku. W 2008 roku wskaZmk
ptynnosci I wynosil 1,29.

s Wskaznik ptynnesel I (plynnosé¢ gotowkowa) spad! z poziomu 0,78 na dzien 31 grudnia
2009 roku do poziomu 0,39 na dzien 31 grudnia 2010 roku. W 2008 roku wskaznik ten
wynosil 0,14.

ol
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GRUPA KAPITALOW.A POLISH ENERGY PARTNERS
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok zakoviczony dnia 31 grudnia 2010 roku
(w tysiqeach zlotyeh)

e Szybkos¢ obrotu naleznosci spadla w poréwnaniu do roku poprzedniego 1 wynosi
103 dni, podezas gdy w roku 2009 wynosila 32 dni. W 2008 roku wskaznik ten wynosi
67 dui.

+  Okres splaty zobowiazan, ktéry w roku 2009 wynidsl 119 dni, ulegl skrécenin o 30 dni
1wynosil w 2010 roku 89 dni. W 2008 roku wskaznik ten wynosit 92 dni.

+  Szybkosé obrotu zapasami skrocila sig w pordwnaniu do roku ubieglego o 33 dni 1w
2010 roku wynosila 1830 dni. W 2008 roku wskaznik ten wynosit 156 dni.

«  Wskaznik trwaloscl struktury finansowania wyniost 83,3% w 2010 roku w pordwnaniu
do 88.7% w 2009 roku 1 85,7% w 2008 roku.

o Wskazmik obciazenia majatku  zobowigzaniami  wyniosl 62.5% w2010 roku
w poréwnaniu do 64,6% w 2009 roku 1 67,9% w 2008 roku.

4.3 Kontynuacja dzialalnosci

Podczas naszego badania nic nie zwrécilo naszej uwagi, co powodowaloby nasze przekonanie,
7ze Jednostka dominujaca nie jest w stanie kontynuowaé dzialalnosci przez co najmniej
12 miesigcy liczac od dma 31 grudnia 2010 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego
zaniechania badz istotnego ograniczenia przez nia dotychezasowe dzialalnosci.

W nocie 2 informagji dodatkowej w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy za
rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku Zarzad jednostki dominujace) wskazal, ze bedace
podstawg sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego sprawozdania finansowe
jednostek Grupy zostaly sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dzialalnosci przez te
jednostki przez okres nie krétszy niz 12 miesi¢cy od dnia 31 grudma 2010 roku 1 ze nie
wystepuja okolicznoscl wskazujace na zagrozenie kontynuowania ich dzialalnosct za
wyjatkiem Energopep Sp. z o0.0., EC Jezioma, Spdlka komandytowa, ktéra w 2010 roku
zakonczyla swojg dziafalno$é operacyjng. Zgodnie z Kodeksem spdlek  handlowych
komandytariusz odpowiada za zobowiazania spdlki wobec jej wierzyciell tvlko do wysokosct
sumy komandytowej to jest do kwoty 50 tysieey zlotyeh.

Ponadto w poprzednim roku obrotowym jednostka zalezna Interpep EC Zakrzow Sp. z 0.0,
Spétka komandytowa poniosla stratg, ktora spowodowala powigkszenie ujemnego kapitatu
wlasnego. Na dzien 31 grudnia 2009 roku kapital wlasny tej spotki wykazywal wartos¢ ujemna
w kwocie 3 483 tysigey zlotych. W 2010 roku kapital tej spétki zostal podniesiony przez
jednostke dominujacg do kwoty 7 981 tys. zlotych, jednak w roku obrotowym zakonczonym
31 grudnia 2010 1. ponownie zanotowano stratg w wysokoscei 884 tys. zlotych. Otrzymali$my
pisemie o$wiadcezenie jednostki dominujacej bedace) komandytariuszem tej spolki dotyvezace
wsplerania je] dzialalnoscl w okresie nie krétszym niz nastgpnych 12 miesiecy. Zgodnie
z Kodeksem spdlek handlowych komandytariusz odpowiada za zobowigzania spolki wobec jej
wierzycieli tylko do wysokoscl sumy komandytowej to jest do kwoty 30 tysiecy zlotych.
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GRUPA KRAPITALOWA POLISH ENERGY PARTNERS
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dmia 31 grudnia 2010 roku
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3.1

3.2

3.3

CZESC SZCZEGOLOWA

Kompletnos¢ i poprawnoséé dokamentacji konsolidacyjne;j

Podezas badania nie stwierdziliémy mogacych miec¢ istotny wphyw na zbadane skonsolidowane
sprawozdanie finansowe nieprawidiowoscl dokumentac)i konsolidacyjne;, ktére nie zostalyby
usunigte, w tym w zakresie spelnienia warunkéw, jakim powinna odpowiada¢ dokumentacja
konsolidacyjna {a w szczegélnosci obejmujgcych  wylaczenia  dotyczace  korekt
konsolidacyjnych),

Zasady | metody wyceny aktywdw i zobowiazan oraz kapitalow wiasnych

Zasady (polityke) rachunkowoscel Grupy oraz wykazywania danych przedstawiono w nocie 3
informacji dodatkowe] w sprawozdantu finansowym Grupy za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2010 roku,

Charakterystyka sktadnikow skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Struktura aktywow, zobowigzan 1 kapitaldow wlasnych Grupy zostala przedstawiona
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dmia 31 grudnia 2010 roku.

Dane wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sa zgodne z dokumentac)a
konsolidacyvina.

Wartos$¢ firmy z konsolidacji oraz sposéb dokonywania odpisow

Sposob ustalenia wartosct firmy z konselidacji, zasady oceny utraty wartoscl oraz dokonane
odpisy z tytulu utraty wartoéci za rok obrotowy 1 do dnia bilansowego przedstawiono w nocie
319 infermacji dodatkowej w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Kapital wlasny, w tym udzialy niekontrolujace

Wykazany stan kapitaléw wlasnych, w tym udzialéw niekontrolujacych jest zgodny
z dokumentacja konsolidacyjna 1 odpowlednimi dokumentami prawnymi. Udzaly
nickontrolujgce na dzien 31 grudnia 2010 roku wynosily 1119 tysigey zlotych. Udzialy
niekontrolujace zostaly ustalone prawidiowo 1 sg zgodne z dokumentacja konsolidacyjng.

Dane dotyczace kapitalow wilasnych przedstawiono w nocie 18 informacji dodatkowej
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Rok obrotowy

Sprawozdama finansowe, bedace podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, wszystkich jednostek wchodzacych w sklad Grupy Kapitalowe] zostaly
sporzadzone na dzien 31 grudma 20610 roku 1 obejmujg dane finansowe za okres
sprawozdawczy od dnia 1 stycznia 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010 roku.
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Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok zakoviczony dnia 31 grudnia 2010 rofu
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4.  Wylaczenia konsolidacyjne

4.1 Wylaczenia wzajemnych rozrachunkéw (naleznosci i zobowigzan) oraz obrotéw
wewnetrznych (przychodéw i kosztéw) jednostek objetych konsolidacja
Dokonane wylgczenia wzajemnych rozrachunkéw (naleznosci i zobowigzan) oraz obrotdw
wewnetrznych  (przychoddéw 1 kosztow) jednostek objetych konsolidacja sa  zgodne
z dokumentacia konsolidacyjna.

4.2 Wylaczenia wynikéw niezrealizowanych przez jednostki objete konsolidacja,
zawartych w wartosci aktywow oraz z tytulu dywidend
Dokonane wylaczenia wynikow nigzrealizowanvch przez jednostki objete konsolidacja
zawartych w wartoscl aktywow oraz z tytwlu dywidend sa zgodne z dokumentacja
konsolidacyjng.

5. Sprzedaz calo$ci lub czeécei udzialow (akeji) w jednostce podporzadkowanej
Skutki sprzedazy calosei udzialéw w Lewanter Sp. z 0.0. i Gamma Sp. z 0.0. zostaly wykazane
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy zgodni¢ z odpowiednimi dokumentami
prawnymi 1 z dokumentacjg konsolidacyjna.

6. Pozycje ksztaltujace wynik dziatalnoSci Grupy
Charakterystyka pozycji ksztaltujgeych wynik dzialalnos$ci Grupy zostala przedstawiona
w zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dnia 31 grudnia
2010 roku.

7. Shuszno$¢ odstepstw od zasad konsolidacji i stosowania metody praw wlasnosci
okre§lonych w Miedzynarodowych Standardach Sprawozdawczo$ci Finansowej,
ktore zostaly zatwierdzone przez UE
W procesie sporzadzania skonsolidowanege sprawozdania finansowego nie mialy miejsca
odstepstwa od zasad konsolidacji 1 stosowania metody praw wlasnosci.

8. Informacja dodatkowa
Informacja dodatkowa w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2010 roku sporzadzona zostala, we wszystkich istotnych aspektach zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowe] zatwierdzonymi przez
Unig¢ Europejska.
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Rapoit z badania sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku
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9. Sprawozdanie z dzialalnosci Grupy

Zapommali$my si¢ ze sprawozdaniem Zarzadu Spolki na temat dzialalnosci Grupy w okresie od
dnia 1 styeznia 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010 roku oraz zasad sporzadzenia rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego (,.sprawozdanie z dzialalnosci™) 1 uznaliémy,
ze informacje pochodzace z zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego sg
z nim zgodne. Informacje zawarte w sprawozdaniu z dzialalnosci uwzgledniaja odpowiednie
postanowienia rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie
informagji biezacych i okresowvch przekazywanych przez emitentow papieréw warto$ciowych
oraz warunkow uznawania za rownowazne informacjl wymaganych przepisami prawa pafstwa
niebgdacego panstwem czlonkowskim (Dz. U. nr 33, poz. 239).

10. Zgodnosé z prawem

Uzyskalismy pisemne potwierdzenie od Zarzadu jednostki dominujace), 12 w roku
sprawozdawczym nie zostaly naruszene przepisy prawa, a takze postanowienia statutow
1 umow jednostek Grupy majgce wplvw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

11. Wykorzystanie pracy specjalistéw

W trakcie naszego badania korzystaliémy z wynikéw prac niezaleznego aktuariusza
odpowiedzialnego za wyliczenie wartosci  obecnej przysziych zobowigzan wobec
pracownikdw z innych tytuldw niz wynagrodzenia.

W Imieniu
Emst & Young Audit sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nrewid. 130

Kluczowy Biegly Rewident 0 M_ % -

g i
Jacek Hryniuk
biegly rewident
nr 9262

Warszawa, dma 10 lutego 2011 roku
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