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Grupa Kapitatowa Polish Energy Partners S.A.
Skonsolidowany Raport Kwartalny za | kwartat 2008 roku zakonczony 31 marca 2008 roku
(w tysigcach ztotych)

SKONSOLIDOWANY BILANS
Aktywa
I. Aktywa trwate (dtugoterminowe)

1. Rzeczowe aktywa trwate

2. Wartosci niematerialne

3. Wartos¢ firmy jednostek podporzadkowanych

4. Nieruchomosci inwestycyjne

5. Aktywa finansowe

6. Aktywa finansowe wycenione metodg praw wiasnosci
7. Naleznosci dtugoterminowe

8. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
9. Inne aktywa trwate

. Aktywa obrotowe (krétkoterminowe)

1.Zapasy

2.Naleznosci z tytutu dostaw i ustug
3.Naleznosci z tytutu podatku dochodowego
4 Pozostate naleznosci krotkoterminowe
5.Rozliczenia migdzyokresowe

6.Inne aktywa krotkoterminowe

7 Krétkoterminowe aktywa finansowe
8.Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Aktywarazem

31.03.2008

356 963
140 759
328

569
1076

4 064
206 246
3496
425
123 817
10 556
29 893
268
22750
2732

6 341
51277
480 780

31.12.2007

358 763
140 803
339
569

734
3 876
212017

425
123 857
10 037
19 321
273
21626
1044

8 546

63010
482 620

31.03.2007

388 461
149 471
355
710

297
236 977

651

122 655
12 290
24127

31152
2742
6 668

45675
511116




Grupa Kapitatowa Polish Energy Partners S.A.
Skonsolidowany Raport Kwartalny za | kwartat 2008 roku zakonczony 31 marca 2008 roku
(w tysigcach ztotych)

SKONSOLIDOWANY BILANS
Pasywa
l. Kapitat wiasny

1. Kapitat zaktadowy
2.Nalezne wpfaty na kapitat zaktadowy

3.Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominainej

4 Akcje wiasne

5.Kapitat rezerwowy z wyceny opciji
6.Pozostate kapitaty rezerwowe

7.Zysk (strata) z lat ubiegtych

8.Zysk (strata) netto

9.Kapitaty akcjonariuszy mniejszosciowych

. Zobowiazania diugoterminowe

1.Kredyty bankowe i pozyczki

2.Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
3.Rezerwy

4 Rozliczenia migdzykresowe

5.Pozostate zobowigzania

lll. Zobowiazania krotkoterminowe

1.Kredyty bankowe i pozyczki

2.Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
3.Zobowigzanie z tytutu podatku dochodowego
4 Pozostate zobowigzania

5.Rezerwy

6.Rozliczenia migdzyokresowe

Pasywarazem

31.03.2008

154 941
37310

29 083
5896
19 535
51912
10 354
851
278 544
269 522
2576
6372
74

47 295
29 294
5965
1811
5635
2328
2262
480 780

31.12.2007

143 999
37310

29 083

5312
19 535
18 717
33195

847
292 426
281071

3358

2572

5311

114
46 195
29130

3817

4 636

1844

2389

4379

482 620

31.03.2007

118 104
36 979

28124

3369
19210
19 041
10 450

930
319 980
309 306

2051

2578

5827

218
73 032
44 422
14 832

2090

4912

2917

3858

511116




Grupa Kapitatowa Polish Energy Partners S.A.
Skonsolidowany Raport Kwartalny za | kwartat 2008 roku zakonczony 31 marca 2008 roku
(w tysigcach ztotych)

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT 31.03.2008 | 31.03.2007

DZIALALNOSC KONTYNUOWANA

. Przychody ze sprzedazy 23610 23729
I1.Przychody z tytutu $wiadectw pochodzenia 2420 2 941
I1l. Koszt wtasny sprzedazy (11 204) (10 660)
IV. Zysk brutto ze sprzedazy (I+I-1l) 14 826 16 009
V. Koszty sprzedazy -
VI. Koszty ogélnego zarzadu (3 165) (3381)
w tym wycena opcji menedzerskich (583) (786)
VII. Zysk ze sprzedazy (IV-V-VI) 11 661 12 628
VIIl. Pozostate przychody operacyjne 1077 247
IX. Pozostate koszty operacyjne (3) (20)
X. Zysk z dziatalnosci operacyjnej (VII+VIII-IX) 12735 12 855
Xl. Przychody finansowe 5620 5338
w tym zysk rozpoznany ze spotki zaleznej SM -
XII. Koszty finansowe (5045) (4 868)
XIII. Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek stowarzyszonych 10
XIV. Zysk (strata) brutto (X+XI-XII+/-XIII) 13320 13 325
XV. Podatek dochodowy 2963 2 881
XVI. Zysk (strata) netto z dziatalno$ci kontynuowanej (XIV-XV) 10 357 10 444
DZIALALNOSC ZANIECHANA
XVII. Zyski (straty) na dziatalnosci zaniechanej - -
XVIIL. Zysk (strata) netto za rok obrotowy 10 357 10 444
Zysk (strata) netto przypisany: 10 357 10 444
Akcjonariuszom jednostki dominujacej 10 354 10450
Akcjonariuszom mnigjszo$ciowym 3 (6)
Zysk (strata) netto 10 357 10 444
Srednia wazona liczba akcji zwyklych 18 537 371 18 391 650
Zysk (strata) na jedna akcje zwykla (w zt) 0,56 0,57
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyklych 18 537 371 18 391 650

Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwykla (w zi) 0,56 0,57




Grupa Kapitatowa Polish Energy Partners S.A.
Skonsolidowany Raport Kwartalny za | kwartat 2008 roku zakonczony 31 marca 2008 roku
(w tysigcach ztotych)

PRZYCHODY FINANSOWE
31.03.2008 31.03.2007

a) przychody finansowe z tytutu dywidend i udziatow w zyskach - -
b) przychody finansowe z tytutu odsetek od udzielonych pozyczek 587 295
c) pozostate odsetki - leasing 3869 3690

-odsetki z tytutu dzierzawy majatku 934 904
d) réznice kursowe 1130 1213

-niezrealizowane 1065 1487

-zrealizowane 65 (274)
€) zmniejszenie odpisu aktualizujgcego wartos¢ naleznosci - -
f) zyski z papieréw wartosciowych - -
g) pozostate przychody finansowe 34 140
Przychody finansowe, razem 5620 5338

KOSZTY FINANSOWE
31.03.2008 31.03.2007

a) koszty finansowe z tytutu odsetek 4 537 4713
b) roznice kursowe 418 -

-niezrealizowane 423

-zrealizowane (5)
c) zwigkszenie odpisu aktualizujgcego wartos¢ wyceny - -
d) prowizje i inne optaty 51 107
e) pozostate koszty finansowe 39 48
Koszty finansowe, razem 5045 4 868




Grupa Kapitatowa Polish Energy Partners S.A.

Skonsolidowany Raport Kwartalny za | kwartat 2008 roku zakonczony 31 marca 2008 roku

(w tysigcach ztotych)

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

A.Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej - metoda posrednia
1.Zysk (strata) brutto
Il.Korekty razem
1.Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek wycenianych metodg praw wiasnosci
2.Amortyzacja
3.Zyski (straty) z tytutu roznic kursowych
4.Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy)
5.Zysk (strata) z tytutu dziatalno$ci inwestycyjnej
6. Podatek dochodowy
7.Zmiana stanu rezerw
8.Zmiana stanu zapaséw
9.Zmiana stanu naleznosci
10.Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow
11.Zmiana stanu rozliczen migdzyokresowych
12. Inne korekty
lll.Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (I+/-l)
B.Przeptywy $rodkow pienieznych z dziatalno$ci inwestycyjnej
. Wplywy
1. Zbycie warto$ci niematerialnych oraz rzeczowych aktywdw trwatych
2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz warto$ci niemateriaine
3. Z aktywdw finansowych, w tym:
4. Inne wptywy inwestycyjne
1. Wydatki
1. Nabycie warto$ci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz warto$ci niematerialne
3. Na aktywa finansowe, w tym:
- nabycie aktywow finansowych
- udzielone pozyczki dtugoterminowe
4. Dywidendy i inne udziaty w zyskach wyptacone mniejszosci
5. Nabycie jednostki zaleznej po potraceniu przejetych $rodkéw piengznych
6.Inne wydatki inwestycyjne
lll.Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (I-1l)

C.Przeptywy srodkoéw pienieznych z dziatalnosci finansowej

L. Wptywy
1. Wptywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentéw kapitatowych oraz doptat do kapitatu

2.Kredyty i pozyczki
3. Emisja dtuznych papieréw warto$ciowych
4. Otrzymane dotacje
1. Wydatki
1.Nabycie akcji (udziatow) wiasnych
2.Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wiascicieli
3.Inne, niz wptaty na rzecz wiascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku
4 Spfaty kredytéw i pozyczek
5.Wykup dtuznych papieréw wartosciowych
6.Z tytutu innych zobowigzan finansowych
7.Ptatnosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego
8.0dsetki
9.Inne wydatki finansowe
lll.Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej(l-1l)
D.Przeptywy pieniezne netto, razem (A.llI+/-B.III+/-C.1II)
E.Bilansowa zmiana stanu srodkow pienieznych, w tym:
- zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych
F.Srodki pienigzne na poczatek okresu
G.Srodki pienigzne na koniec okresu, w tym:
- 0 ograniczonej mozliwo$ci dysponowania

31.03.2008

13320
(18 014)
(10)
2285
(609)
1095

(4 694)

8759

8759
4023
606

509
100
409

(50)
2958
4736

40
4567
(11673)
(11 631)
(11733)
(118)
63025
51292
15

31.03.2007

13325
(15 847)

2262
(1.351)
694
(289)
291
3932)
7832)
2609)
3 865)
784
(2522)

(
(
(
(

7702

7702
41229
34 421

97
97

6711
(33 527)

67789
132
67 657

11243
2

6896

37
4308

56 546
20 497
20 580

M
25101
45689

14




Grupa Kapitatowa Polish Energy Partners S.A.

Skonsolidowany Raport Kwartalny za | kwartat 2008 roku zakonczony 31 marca 2008 roku

(w tysigcach ztotych)

Uzgodnienie srodkow pienieznych wykazywanych w skonsolidowanym rachunku przeplywoéw
pienieznych z pozycjami w skonsolidowanym bilansie

Krotkoterminowe aktywa finansowe w bilansie

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty w bilansie

Srodki pieniezne ZFSS

Razem

Srodki pieniezne na koniec okresu w skonsolidowanym rachunku przeptywéw pienieznych

Prezentacja zewnetrznych zrédet finansowania (sprawozdanie z przeptywow srodkow pienieznych)

poz. C.1.2 Wptywy z kredytdw i pozyczek

poz. C.I1.4 Sptaty z kredytdw i pozyczek

Zmiana zewnetrznych zrodet finansowania, w tym
zaciggniecie netto kredytow inwestycyjnych
zaciagniecia/sptaty netto kredytu VAT

31.03.2008

51277
15
51292

51292

31.03.2008

(7 064)
(7 064)
(7 064)

31.03.2007

45675
14
45 689

45 689

31.03.2007

67 657
(6 896)
60 761
46 444
14317




Grupa Kapitatowa Polish Energy Partners S.A.
Skonsolidowany Raport Kwartalny za | kwartat 2008 roku zakonczony 31 marca 2008 roku
(w tysigcach ziotych)

SKONSOLIDOWANE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE
WLASNYM

Stan kapitatu na poczatek okresu - 01.01.2008
Zmiany kapitatu w okresie
a) zwigkszenia (z tytutu)
- zysk netto
- odpiséw dot. programu opcji menadzerskich
b) zmniejszenia (z tytutu)
- strata netto
Stan kapitatu na koniec okresu - 31.03.2008

SKONSOLIDOWANE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE
WLASNYM

Stan kapitatu na poczatek okresu - 01.01.2007
Zmiany kapitatu w okresie
a) zwigkszenia (z tytutu)
- zysk netto
- emisji akcji
- przeniesienie nadwyzki ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci
nominalnej
- z podziatu zysku z lat ubiegtych
- odpisow dot. programu opcji menadzerskich
b) zmniejszenia (z tytutu)
- strata netto
- nalezna wptata
- pokrycia straty
Stan kapitatu na koniec okresu - 31.12.2007

Nadwyzka ze
. Nalezne wptaty na sprzedazy akcji
Kapital zakladowy kapitat zaktadowy = powyzej ich wartosci
nominalnej
37310 29083
37310 29083
Nadwyzka ze
. Nalezne wptaty na sprzedazy akcji
Kapital zaktadowy kapitat zaktadowy = powyzej ich wartosci
nominalnej
36 979 (132) 28124
331 132 959
331 - 959
331
959
(132)
(132)
37310 29083

Kapitat rezerwowy z
wyceny opcji

5312
584
584

584

5896

Kapitat rezerwowy z
wyceny opcji

2583
2729
2729

Niepodzielony wynik

Pozostate kapitaty finansowy z lat

rezerwowe

ubiegtych
19 535 18 717
33195
33195
33195
19 535 51912
Pozostale kapitaly Niepodzielony wynik

finansowy z lat

rezerwowe ubieglych
19210 19 042
325 (325)
325 -

325

325
325
19 535 18 717

Zysk [ strata netto

10 354
10 354
10 354

10 354

Zysk [ strata netto

33195
33195
33195

33195

Kapitat akcjonariuszy
mniejszo$ciowych

847

)

@)
851

Kapitat akcjonariuszy
mniejszo$ciowych

936
(89)

89
89

847

RAZEM

110 805
44136
44132
43 549

584

@

@)
154 941

RAZEM

106 742
37 257
37 539
33195

331

959

325
2729
282

89
(132)
325
143 999




Grupa Kapitatowa Polish Energy Partners S.A.
Skonsolidowany Raport Kwartalny za | kwartat 2008 roku zakonczony 31 marca 2008 roku
(w tysigcach ziotych)

Nadwyzka ze

SKONSOLIDOWANE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE Kapitalzaladowy | NeIEZIE WRlatyna | spraedady akcii | Kapialrezerwowy z | Pozostale kapitaly “'ef!;':a"::';';yz“l’ayt""‘ Zysk! srata neto
WLASNYM kapitat zaktadowy = powyzej 'f’h war.toscl wyceny opcji rezerwowe ubieglych
nominalnej
Stan kapitatu na poczatek okresu - 01.01.2007 36 979 (132) 28124 2583 19210 19 042 -
Zmiany kapitatu w okresie - 132 - 786 - - 10 450
a) zwigkszenia (z tytutu) - 786 10 450
- zysk netto - 10 450
- odpisow dot. programu opcji menadzerskich - - 786 -
b) zmniejszenia (z tytutu) (132) - -
- strata netto - -
- wyptaty dywidendy - (132) - - - - -
Stan kapitatu na koniec okresu - 31.03.2007 36 979 - 28124 3369 19210 19 042 10 450

Kapitat akcjonariuszy
mniejszo$ciowych

936
(6)

930

RAZEM

106 742
11362
11236
10450

786
(126)

6

(132)
118 104




Grupa Kapitatowa Polish Energy Partners S.A.
Skonsolidowany Raport Kwartalny za | kwartat 2008 roku zakonczony 31 marca 2008 roku
(w tysigcach ztotych)

Skrocone kwartalne sprawozdanie finansowe PEP S.A.za | kwartat zakornczony 31 marca 2008 roku

BILANS 31.03.2008 | 31.12.2007 ' 31.03.2007
Aktywa

I. Aktywa trwate (dtugoterminowe) 107 412 99 714 100 434

1. Rzeczowe aktywa trwate 605 685 999

2. Wartosci niematerialne 309 317 344

3. Nieruchomosci inwestycyjne 22135 22 658 24 220

4. Aktywa finansowe 78019 75890 74 757

5. Naleznosci dtugoterminowe 6 6 6

6. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 6180 - -

7. Inne aktywa trwate 158 158 158

Il. Aktywa obrotowe (krotkoterminowe) 40 675 53 543 24 524

1.Zapasy 8659 7627 8203

2.Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 7995 5984 5686

3.Naleznosci z tytutu podatku dochodowego - - -

4 Pozostate naleznosci krotkoterminowe 126 105 992

5.Rozliczenia migdzyokresowe 257 163 225

6.Krétkoterminowe aktywa finansowe - - -

7.8rodki pieniezne i ich ekwiwalenty 23638 39 664 9418

Aktywarazem 148 087 153 257 125008

BILANS 31.03.2008 31.12.2007 31.03.2007

Pasywa

I. Kapitat wtasny 112 862 115 449 84731

1. Kapitat zaktadowy 37310 37310 36 979

2.Nalezne wpfaty na kapitat zaktadowy - - -

3.Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominainej 29 081 29 081 28124

4 Akcje wiasne - - -

5.Kapitat rezerwowy z wyceny opcji 5896 5313 3369

6.Pozostate kapitaty rezerwowe 19532 19532 19210

7.Zysk (strata) z lat ubiegtych 24213 - 325

8.Zysk (strata) netto (3170) 24 213 (3 276)

9.Kapitaty akcjonariuszy mniejszosciowych - - -

Il. Zobowiazania diugoterminowe 13 427 15 540 17 979

1.Kredyty bankowe i pozyczki 11171 12173 15 041

2.Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego - 1081 584

3.Rezerwy 2181 2171 2135

4 Rozliczenia miedzykresowe 1 1 1

5.Pozostate zobowigzania 74 114 218

lll. Zobowiazania krétkoterminowe 21798 22 268 22 298

1.Kredyty bankowe i pozyczki 3870 3785 3507

2.Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 698 900 922

3.Zobowigzanie z tytutu podatku dochodowego 1811 4 636 1645

4 Pozostate zobowigzania 14 055 11125 14 668

5.Rezerwy 1022 1139 1275

6.Rozliczenia migdzyokresowe 342 683 281

Pasywarazem 148 087 153 257 125008




Grupa Kapitatowa Polish Energy Partners S.A.

Skonsolidowany Raport Kwartalny za | kwartat 2008 roku zakonczony 31 marca 2008 roku

(w tysigcach ztotych)

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

DZIALALNOSC KONTYNUOWANA

. Przychody ze sprzedazy

Il. Koszt wiasny sprzedazy

lll. Zysk brutto ze sprzedazy (I-l)

IV. Koszty sprzedazy

V. Koszty ogoélnego zarzadu (w tym wycena opcji menedzerskich)
w tym wycena opcji menedzerskich

VL. Zysk ze sprzedazy (llI-IV-V)

VII. Pozostate przychody operacyjne

VIII. Pozostate koszty operacyjne

IX. Zysk z dziatalnosci operacyjnej (VI+VII-VIII)

X. Przychody finansowe

w tym zysk rozpoznany ze spotki zaleznej SM

XI. Koszty finansowe

XII. Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek stowarzyszonych

XIll. Zysk (strata) brutto (IX+X-XI+/-XIl)

XIV. Podatek dochodowy

XV. Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej

DZIALALNOSC ZANIECHANA
XVI. Zyski (straty) na dziatalno$ci zaniechanej
XVII. Zysk (strata) netto za rok obrotowy

Zysk (strata) netto przypisany:
Akcjonariuszom jednostki dominujacej
Akcjonariuszom mnigejszo$ciowym

Zysk (strata) netto

Srednia wazona liczba akcji zwyklych

Zysk (strata) na jedna akcje zwykla (w zt)

Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyklych
Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcje zwykla (w zt)

31.03.2008  31.03.2007

3811

(2472)
1339
(2 534)
(583)
(1 195)
78

3)
(1120)
643

(359)

(836)
2334
(3 170)

(3 170)

(3 170)

(3170)

18 537 371
(0,17)

18 537 371
(0,17)

3668
(2 538)
1130
(2 725)
(786)
(1 595)
709
(886)
323

(327)
(890)
2386
(3 276)

(3 276)

(3 276)

(3276)

18 391 650
(0,18)

18 391 650
(0,18)

11



Grupa Kapitatowa Polish Energy Partners S.A.

Skonsolidowany Raport Kwartalny za | kwartat 2008 roku zakonczony 31 marca 2008 roku

(w tysigcach ztotych)

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

A.Przeplywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej - metoda posrednia
1.Zysk (strata) brutto
Il.Korekty razem
1.Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek wycenianych metoda praw wtasnosci
2.Amortyzacja
3.Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych
4.0Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy)
5.Zysk (strata) z tytutu dziatalno$ci inwestycyjnej
6. Podatek dochodowy
7.Zmiana stanu rezerw
8.Zmiana stanu zapasow
9.Zmiana stanu naleznosci
10.Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow
11.Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych
12. Inne korekty
lll.Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci operacyjnej (I+/-1l)
B.Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
I. Wplywy
1. Zbycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych
2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz warto$ci niematerialne
3. Z aktywow finansowych, w tym:
- dywidendy i udziaty w zyskach
- inne wptywy z aktywow finansowych
4. Inne wptywy inwestycyjne
1. Wydatki
1. Nabycie warto$ci niematerialnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne
3. Na aktywa finansowe, w tym:
- nabycie aktywéw finansowych
- udzielone pozyczki diugoterminowe
4. Dywidendy i inne udziaty w zyskach wyptacone mniejszosci
5.Inne wydatki inwestycyjne
lll.Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (I-1l)

C.Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej

1. Wptywy
1. Wplywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentéw kapitatowych oraz doptat do kapitatu

2.Kredyty i pozyczki
3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych
4. Inne wptywy finansowe
1. Wydatki
1.Nabycie akcji (udziatéw) wiasnych
2.Dywidendy i inne wypfaty na rzecz wiascicieli
3.Inne, niz wptaty na rzecz wiascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku
4 Sptaty kredytow i pozyczek
5.Wykup diuznych papieréw warto$ciowych
6.Z tytutu innych zobowigzan finansowych
7.Ptatnosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego
8.0dsetki
9.Inne wydatki finansowe
lll.Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej(I-ll)
D.Przeptywy pienigzne netto, razem (A.lll+/-B.lI1+/-C.1II)
E.Bilansowa zmiana stanu $rodkéw pienieznych, w tym:
- zmiana stanu $rodkow pienieznych z tytutu réznic kursowych
F.Srodki pienigzne na poczatek okresu
G.Srodki pienigzne na koniec okresu (F+/- D), w tym:
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania

31.03.2008

(836)
(14 403)
614

1

583
(15 239)

2481

(1 240)
(16 025)
(16 026)

(1)

39 664

23638

31.03.2007

(890)
(4 696)

784
(5 586)

13 876

13 876
8 087
5789

2141
69

2072
97
1975

11735

132
132

(1 344)
4805
4812

6
4606
9418
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ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM

w tysigcach ziotych
Stan kapitatu na poczatek okresu - 01.01.2008
Zmiany kapitatu w okresie
a) zwigkszenia (z tytutu)
- z podziatu zysku z lat ubiegtych
- odpisow dot. programu opcji menadzerskich
b) zmniejszenia (z tytutu)
- strata netto
Stan kapitatu na koniec okresu - 31.03.2008

ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM

w tysigcach zfotych
Stan kapitatu na poczatek okresu - 01.01.2007
Zmiany kapitatu w okresie
a) zwigkszenia (z tytutu)
- zysk netto
- emisji akcji
- emisja akcji powyzej wartosci nominalnej
- z podziatu zysku z lat ubiegtych
- odpisow dot. programu opcji menadzerskich
b) zmniejszenia (z tytutu)
- strata netto
- wypfaty na kapitat
Stan kapitatu na koniec okresu - 31.12.2007

Kapitat zaktadowy

37310

37310

Kapitat zaktadowy

36 979
331
331

331

37310

Nalezne wplaty na
kapitat zapasowy

Nalezne wptaty na
kapitat zapasowy

(132)
132

(132)

(132)

Nadwyzka ze sprzedazy

akcji powyzej ich
wartosci nominalnej

29 081

Nadwyzka ze sprzedazy

akcji powyzej ich
wartosci nominalnej

28124

Kapitat rezerwowy z
wyceny opcji

5313
583
583

583

5896

Kapitat rezerwowy z
wyceny opcji

Pozostate kapitaty
rezerwowe

19 532

19 532

Pozostate kapitaty
rezerwowe

19210
322
322

322

19 532

Niepodzielony wynik
finansowy z lat
ubiegtych

24213
24213
24213

24213

Niepodzielony wynik
finansowy z lat
ubiegtych

325
(325)
(325)
(325)

Zysk | strata netto

(3170)

3170
3170
(3170)

Zysk | strata netto

(24 213)
(24 213)

24213

RAZEM

91236
21626
24796
24213
583
3170
3170
112 862

RAZEM

87 089
28 360
4015
(325)
331

957

322
2730
(24 345)
(24 213)
(132)
115 449
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ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM

w tysigcach ziotych

Stan kapitatu na poczatek okresu - 01.01.2007
Zmiany kapitatu w okresie
a) zwiekszenia (z tytutu)
- odpiséw dot. programu opcji menadzerskich
b) zmniejszenia (z tytutu)

- strata netto

- wyptaty na kapitat
Stan kapitatu na koniec okresu - 31.03.2007

Kapitat zaktadowy

36 979

36 979

Nalezne wplaty na
kapitat zapasowy

(132)
132

(132)

(132)

Nadwyzka ze sprzedazy

akcji powyzej ich
wartosci nominalnej

28124

Kapitat rezerwowy z
wyceny opcji

2583
786
786
786

3369

Pozostate kapitaty
rezerwowe

19210

19210

Niepodzielony wynik
finansowy z lat
ubiegtych

Zysk | strata netto

(3.276)

3276
3276

(3.276)

RAZEM

87 089
(2358)
786
786
3144
3276
(132)
84731
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Informacja dodatkowa
do sprawozdania finansowego za | kwartat 2008 roku
zakonczony 31 marca 2008 roku

1. Przyjete zasady (polityka) rachunkowo $ci

1.1 Zmiany stosowanych zasad rachunkowo  $ci

W okresie zakonczonym 31 marca 2008 roku Grupa nie dokonata zmian stosowanych zasad
rachunkowosci.

Grupa dokonata reklasyfikacji w danych poréwnywalnych (okres zakonczony 31 marca 2007 roku) w
zakresie prezentacji kosztéw developmentu farm wiatrowych. Inne aktywa trwate zostaty pomniejszone
a zapasy powiekszone o kwote 8.673 tysiecy ziotych.

1.2 Nowe standardy i interpretacje, ktére zostaty o publikowane, a nie weszty w  zycie

Nastepujace standardy i interpretacje zostaty wydane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci lub Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej, a nie
weszly jeszcze w zycie:

= MSSF 8 Segmenty operacyjne - majacy zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie po 1 stycznia 2009 roku,

= Zaktualizowany MSR 1 Prezentacja sprawozdan finansowych — majacy zastosowanie dla
okreséw rocznych rozpoczynajacych sie po 1 stycznia 2009 roku - do dnia zatwierdzenia
niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE,

= Zaktualizowany MSR 23 Koszty finansowania zewnetrznego - majacy zastosowanie dla
okreséw rocznych rozpoczynajacych sie po 1 stycznia 2009 roku - do dnia zatwierdzenia
niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE,

= Zaktualizowany MSSF 2 Ptatnosci w formie akcji — majacy zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie po 1 lipca 2009 roku - do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania
finansowego niezatwierdzony przez UE,

= Zaktualizowany MSSF 3 Polaczenia jednostek gospodarczych — majacy zastosowanie dla
okreséw rocznych rozpoczynajacych sie po 1 lipca 2009 roku - do dnia zatwierdzenia
niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE,

= Zaktualizowany MSR 27 Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finansowe — majacy
zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie po 1 lipca 2009 roku - do dnia
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE,

= Zaktualizowany MSR 32 Instrumenty finansowe: prezentacja — majacy zastosowanie dla
okreséw rocznych rozpoczynajacych sie po 1 stycznia 2009 roku - do dnia zatwierdzenia
niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE,

» Interpretacja KIMSF 11 Wydanie akcji w ramach Spétki i transakcje w nabytych akcjach
wlasnych - majgca zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie po 1 marca
2007 roku, do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzona
przez UE,

» Interpretacja KIMSF 12 Umowy na ustugi koncesjonowane - majgca zastosowanie dla okreséw
rocznych rozpoczynajacych sie po 1 stycznia 2008 roku - do dnia zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania finansowego niezatwierdzona przez UE,

» Interpretacja KIMSF 13 Programy lojalnosciowe - majaca zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie po 1 lipca 2008 roku - do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania
finansowego niezatwierdzona przez UE,

» Interpretacja KIMSF 14 IAS 19 - Aktywa wynikajace z programow okreslonych Swiadczen
i wymogi minimalnego finansowania - majaca zastosowanie dla okreséw rocznych
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rozpoczynajacych sie po 1 stycznia 2008 roku - do dnia zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania finansowego niezatwierdzona przez UE.

Spotka analizuje obecnie konsekwencje oraz wptyw powyzszych zmian na sprawozdanie finansowe.

1.3 Podstawa sporz adzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo przygotowane zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Rachunkowo$ci / Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej
(MSR/MSSF) i obejmuje okres od 1 stycznia do 31 marca 2008 roku iokres poréwnywalny od
1 stycznia do 31 marca 2007 roku. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato przygotowane
zgodnie z konwencjg kosztu historycznego, ktdra zostata zmodyfikowana w przypadku instrumentéw
finansowych wycenionych w wartosci godziwe;j.

1.4 Oswiadczenie o0 zgodno $ci

Niniejsze $rédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”), w szczegdlnosci
z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowo$ci 34 oraz MSSF zatwierdzonymi przez UE. Na dzien
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania do publikacji, biorgc pod uwage toczacy sie w UE proces
wprowadzania standardéw MSSF oraz prowadzong przez Grupe dziatalnosé, w zakresie stosowanych
przez Grupe zasad rachunkowosci nie ma réznicy miedzy standardami MSSF, ktére weszty w zycie
oraz standardami MSSF zatwierdzonymi przez Unie Europejska.

MSSF obejmuja standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych Standardow
Rachunkowosci (,RMSR”) oraz Komisje ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci
Finansowej (,KIMSF").

1.5 Istotne warto $ci oparte na profesjonalnym os adzie i szacunkach

Niektére informacje podane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym oparte sg na szacunkach
i profesjonalnym osadzie Grupy. Uzyskane w ten sposéb wartosci czesto nie bedg pokrywaé sie
Z rzeczywistymi rezultatami. Posrod zalozen i oszacowan, ktére miaty najwieksze znaczenie przy
wycenie i ujeciu aktywow i zobowigzan znajdujg sie:

- klasyfikacja oraz wycena leasingu — Grupa jako Leasingodawca,

- klasyfikacja naktadéw na development farm wiatrowych,

- klasyfikacja $wiadectw pochodzenia,

- opcje menedzerskie,

- stawki amortyzacyjne,

- odpisy aktualizujgce nalezno$ci,

- rezerwy na sprawy sporne,

- utrata wartosci aktywow.

1.6  Waluta pomiaru i waluta skonsolidowanych sprawo zdan finansowych

Walutg pomiaru jednostki dominujacej i innych spétek uwzglednionych w niniejszym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym oraz walutg sprawozdawcza niniejszego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego jest ztoty polski.

1.7 Zasady konsolidacji

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje sprawozdanie finansowe Polish Energy
Partners S.A. oraz sprawozdania finansowe jej jednostek zaleznych sporzadzone kazdorazowo za
okres zakonczony dnia 31 marca 2008 roku. Sprawozdania finansowe jednostek zaleznych
sporzadzane sg za ten sam okres sprawozdawczy co sprawozdanie jednostki dominujacej, przy
wykorzystaniu spojnych zasad rachunkowosci, w oparciu o jednolite zasady rachunkowosci
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zastosowane dla transakcji i zdarzen gospodarczych o podobnym charakterze. Wszystkie jednostki
Grupy prowadza swoje ksiegi rachunkowe zgodnie z MSSF.

Jednostki zalezne podlegajg konsolidacji petnej w okresie od objecia nad nimi kontroli przez jednostke
dominujaca do czasu ustania tej kontroli. Sprawowanie kontroli przez Spétke dominujacg ma miejsce
wtedy, gdy posiada ona bezposrednio lub posrednio, poprzez swoje jednostki zalezne, wiecej niz
potowe liczby gtoséw w danej spéice, chyba, ze mozliwe jest do udowodnienia, ze taka wlasnosé nie
stanowi 0 sprawowaniu kontroli. Sprawowanie kontroli ma miejsce rOéwniez wtedy, gdy Spétka ma
mozliwos¢ kierowania polityka finansowa i operacyjng danej jednostki.

Aktywa i zobowigzania spotki zaleznej na dzien wiaczenia jej do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego ujmowane sg wedlug wartosci godziwej. Réznica miedzy wartoscig godziwg tych
aktywow i zobowigzan oraz ceng przejecia powoduje powstanie wartosci firmy ktéra jest wykazywana
w odrebnej pozycji skonsolidowanego bilansu.

Wszystkie znaczace salda i transakcje pomiedzy jednostkami Grupy, w tym niezrealizowane zyski
wynikajace z transakcji w ramach Grupy, zostaty w cato$ci wyeliminowane. Niezrealizowane straty sg
eliminowane chyba, ze dowodzg wystagpienia utraty wartosci.

1.8 Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych

Akcje i udzialy w jednostkach stowarzyszonych podlegajg wycenie metoda praw wilasnosci. Sg to
jednostki, na ktére jednostka dominujgca bezposrednio lub poprzez spétki zalezne wywiera znaczacy
wptyw i ktore nie sg ani jej jednostkami zaleznymi, ani wspolnymi przedsiewzieciami. Sprawozdania
finansowe jednostek stowarzyszonych sg podstawag wyceny posiadanych przez Spotke dominujaca
udzialdbw metodg praw wiasnosci. Rok obrotowy jednostek stowarzyszonych i Spotki dominujacej jest
jednakowy.

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych sag wykazywane w bilansie wedlug ceny nabycia
powiekszonej o pdzniejsze zmiany udziatu jednostki dominujgcej w aktywach netto tych jednostek,
pomniejszonej o ewentualne odpisy z tytutu utraty wartosci. Rachunek zyskow i strat odzwierciedla
udziat w wynikach dziatalnosci jednostek stowarzyszonych. W przypadku zmiany ujetej bezposrednio
w kapitale wlasnym jednostek stowarzyszonych, jednostka dominujgca ujmuje swoj udziat w kazdej
Zzmianie i ujawnia go, jesli jest to zasadne, w sprawozdaniu ze zmian w kapitale wiasnym.

1.9 Wartosé firmy

Wartos¢ firmy z tytulu przejecia jednostki gospodarczej jest poczatkowo ujmowana wedlug ceny
nabycia stanowigcej nadwyzke kosztéw potaczenia jednostek gospodarczych nad udziatem jednostki
przejmujacej w wartosci godziwej netto mozliwych do zidentyfikowania aktywOw, zobowigzan
i zobowigzah warunkowych. Po poczatkowym ujeciu, wartos¢ firmy jest wykazywana wedtug ceny
nabycia pomniejszonej o wszelkie skumulowane odpisy aktualizujgce z tytutu utraty warto$ci. Test na
utrate wartosci przeprowadza sie raz na rok lub czesciej, jesli wystapia ku temu przestanki. Wartosé
firmy nie podlega amortyzaciji.

Na dzien przejecia nabyta wartos¢ firmy jest alokowana do kazdego z osrodkéw wypracowujacych
srodki pieniezne, ktére mogqg skorzysta¢ z synergii potaczenia. Kazdy osrodek, lub zespét osrodkow,
do ktérego zostata przypisana wartosc firmy:

= odpowiada najnizszemu poziomowi w Grupie, na ktérym wartos¢ firmy jest monitorowana na
wewnetrzne potrzeby zarzadcze oraz

= jest nie wiekszy niz jeden segment dziatalnosci zgodnie z definicja podstawowego lub
uzupetniajgcego wzoru sprawozdawczosci finansowej Grupy okreslonego na podstawie MSR 14
Sprawozdawczos¢ dotyczaca segmentow dziatalnosci.

Odpis z tytutu utraty wartosci ustalany jest poprzez oszacowanie odzyskiwalnej wartosci osrodka
wypracowujgcego srodki pieniezne, do ktérego zostata alokowana dana wartosé firmy. W przypadku,
gdy odzyskiwalna wartos¢ osrodka wypracowujgcego s$rodki pieniezne jest nizsza niz wartosé
bilansowa, ujety zostaje odpis z tytutu utraty wartosci. W przypadku, gdy wartos¢ firmy stanowi czes¢
osrodka wypracowujacego s$rodki pieniezne i dokonana zostanie sprzedaz czesci dziatalnosci
w ramach tego osrodka, przy ustalaniu zyskéw lub strat ze sprzedazy takiej dziatalnosci wartosc¢ firmy
zwigzana ze sprzedang dziatalno$cig zostaje wigczona do jej wartodci bilansowej. W takich
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okolicznosciach sprzedana warto$¢ firmy jest ustalana na podstawie wzglednej wartosci sprzedanej
dziatalnosci i wartosci zachowanej czesci osrodka wypracowujgcego srodki pieniezne.

1.10 Warto $ci niematerialne

Do wartosci niematerialnych zaliczane sg aktywa spetniajace nastepujace kryteria:
= mozna je wyodrebni¢ lub wydzieli¢ z jednostki gospodarczej i sprzedaé, przekazac,
licencjonowa¢ lub odda¢ do odptatnego uzytkowania osobom trzecim, zaréwno indywidualnie,
jak tez tgcznie z powiazanymi z nimi umowami, sktadnikami aktywow lub zobowigzan lub

= wynikajg z tytutdw umownych lub innych tytutéw prawnych, bez wzgledu na to, czy mogq
podlegac przeniesieniu lub wyodrebnieniu z jednostki gospodarcze;.

Wartosci niematerialne nabyte w oddzielnej transakcji poczatkowo wycenia sie w cenie nabycia lub
koszcie wytworzenia. Cena nabycia warto$ci niematerialnych nabytych w transakcji pofaczenia
jednostek gospodarczych jest réwna ich wartosci godziwej na dzien potaczenia. Po ujeciu
poczatkowym, wartosci niematerialne sg wykazywane w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia
pomniejszonym o umorzenie i odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci. Naktady poniesione na
wartosci niematerialne wytworzone we wilasnym zakresie, z wyjatkiem aktywowanych naktadéw
poniesionych na prace rozwojowe, nie sg aktywowane i sg ujmowane w kosztach okresu, w ktérym
zostaly poniesione.

Grupa ustala, czy okres uzytkowania wartosci niematerialnych jest ograniczony czy nieokreslony.

Wartosci niematerialne o nieokreslonym okresie uzytkowania oraz te, ktére nie sg uzytkowane sg
corocznie poddawane weryfikacji pod katem ewentualnej utraty wartosci, w odniesieniu do
poszczegobinych aktywow lub na poziomie osrodka wypracowujacego srodki pieniezne. W przypadku
pozostatych wartosci niematerialnych ocenia sie co roku, czy wystgpity przestanki, ktére moga
Swiadczy¢ o utracie ich wartosci. Okresy uzytkowania sg takze poddawane corocznej weryfikacji,
a w razie potrzeby, korygowane z efektem od poczatku wiasnie zakoriczonego roku obrotowego

Przewidywany okres ekonomicznej uzytecznosci ksztattuje sie nastepujgco:

Patenty, licencje 1rok
Oprogramowanie komputerowe 2-5 lat
Inne wartosci niematerialne 5 lat

Zmiany w oczekiwanym okresie uzytkowania lub oczekiwanym sposobie konsumowania korzysci
ekonomicznych pochodzacych z danego sktadnika aktywOw sg ujmowane poprzez zmiane
odpowiednio okresu lub metody amortyzacji, i traktowane jak zmiany wartosci szacunkowych. Odpis
amortyzacyjny sktadnikéw wartosci niematerialnych o ograniczonym okresie uzytkowania ujmuje sie
w rachunku zyskow i strat w ciezar tej kategorii, ktéra odpowiada funkcji danego sktadnika wartosci
niematerialnych.

1.11 Srodki trwate

Srodki trwate sg wyceniane w cenie nabycia, koszcie wytworzenia pomniejszonych o umorzenie oraz
0 odpisy z tytutu utraty wartosci. W przypadku prawa wieczystego uzytkowania gruntu przez cene
nabycia rozumie sie cene nabycia tego prawa okre$lonej w decyzji wydanej przez gmine w chwili jego
nadania.

Warto$¢ poczatkowa srodkéw trwatych obejmuje ich cene nabycia powiekszong o wszystkie koszty
bezposrednio zwigzane z zakupem i przystosowaniem skladnika majatku do stanu zdatnego do
uzywania. W sktad kosztu wchodzi réwniez koszt wymiany czesci skladowych maszyn i urzadzen
W momencie poniesienia, jesli spetnione sa kryteria rozpoznania. Koszty poniesione po dacie oddania
srodka trwalego do uzywania, takie jak koszty konserwaciji i napraw, obcigzajg rachunek zyskow i strat
w momencie ich poniesienia.

Srodki trwale w momencie ich nabycia zostaja podzielone na czesci sktadowe bedace pozycjami
0 istotnej wartosci, do ktérych mozna przyporzadkowa¢ odrebny okres ekonomicznej uzytecznosci.
Czescig sktadowgq sg réwniez koszty generalnych remontow.
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Srodki trwate, z wyjgtkiem gruntbw sg amortyzowane liniowo w okresie odpowiadajacym
szacowanemu okresowi ich ekonomicznej uzytecznosci.

Prawo uzytkowania wieczystego gruntu 20 lat
Budynki, budowle lokale i obiekty inzynierii ladowej i wodnej 20 lat
Urzadzenia techniczne i maszyny od 2,5 roku do 20 lat
Srodki transportu od 2,5 roku do 5 lat
Inne srodki trwate od 5 lat do 7 lat

Wartos¢ koncowa, okres uzytkowania oraz metode amortyzacji sktadnikow aktywow weryfikuje sie
corocznie, i w razie koniecznosci — koryguje z efektem od poczatku wtasnie zakonczonego roku
obrotowego.

Poszczegodlne skiadniki aktywoéw trwalych sg ujete osobno i amortyzowane w ciggu okresu ich
ekonomicznej uzytecznosci.

Dana pozycja rzeczowych aktywéw trwatych moze zosta¢ usunieta z bilansu po dokonaniu jej zbycia
lub w przypadku, gdy nie sg spodziewane zadne ekonomiczne korzysci wynikajgce z dalszego
uzytkowania takiego sktadnika aktywéw. Wszelkie zyski lub straty wynikajace z usuniecia danego
sktadnika aktywow z bilansu (obliczone jako réznica pomiedzy ewentualnymi wptywami ze sprzedazy
netto a wartoscig bilansowa danej pozycji) sa ujmowane w rachunku zyskéw i strat w okresie,
w ktorym dokonano takiego usuniecia.

1.12 Srodki trwate w budowie

Srodki trwate w budowie sg wyceniane w wysoko$ci ogétu kosztéw pozostajacych w bezposrednim
zwigzku z ich nabyciem lub wytworzeniem, pomniejszonych o odpisy z tytutu trwalej utraty wartosci.
W ramach $rodkéw trwatych w budowie wykazywane sa rowniez materialy inwestycyjne. Srodki trwate
w budowie nie sg amortyzowane do momentu zakonczenia ich budowy i oddania do uzytkowania.

1.13 Koszty finansowania zewn etrznego

Koszty pozyczek i kredytow, w tym rdznice kursowe powstate w wyniku zaciggnietych pozyczek
i kredytow w walucie obcej, ktére mozna bezposrednio przyporzadkowac¢ nabyciu, budowie, lub
wytworzeniu dostosowywanego skladnika aktywéw aktywuje sie jako czes¢ ceny nabycia lub kosztu
wytworzenia tego sktadnika aktywOw. Na koszty finansowania zewnetrznego skfadaja sie odsetki i
zyski lub straty z tytutu réznic kursowych do wysokosci odpowiadajacej korekcie kosztu odsetek.

1.14 Utrata warto $ci niefinansowych aktywéw trwatych

Na kazdy dzien bilansowy Grupa ocenia, czy istniejg jakiekolwiek przestanki wskazujgce na to, ze
mogta nastgpi¢ utrata wartosci ktéregos ze sktadnikéw niefinansowych aktywow trwatych. W razie
stwierdzenia, ze przestanki takie zachodzg, lub w razie konieczno$ci przeprowadzenia corocznego
testu sprawdzajgcego, czy nastgpita utrata wartosci, Grupa dokonuje oszacowania wartosci
odzyskiwalnej danego sktadnika aktywow lub osrodka wypracowujgcego srodki pieniezne, do ktérego
dany sktadnik aktywow nalezy.

Wartos¢ odzyskiwalna sktadnika aktywoéw lub osrodka wypracowujacego srodki pieniezne odpowiada
wartosci godziwej pomniejszonej o koszty sprzedazy tego skfadnika aktywéw lub odpowiednio osrodka
wypracowujgcego $rodki pieniezne, lub jego wartosci uzytkowej, zaleznie od tego, ktéra
z nich jest wyzsza. Wartos¢ odzyskiwalng ustala sie dla poszczegdlnych aktywéw, chyba ze dany
sktadnik aktywoéw nie generuje samodzielnie wpltywow pienieznych, ktére w wiekszosci sg niezalezne
od tych, ktore sa generowane przez inne aktywa lub grupy aktywow. Jesli warto$¢ bilansowa sktadnika
aktywoéw jest wyzsza niz jego warto$¢ odzyskiwalna, ma miejsce utrata wartosci i dokonuje sie
wowczas odpisu do ustalonej wartosci odzyskiwalnej. Przy szacowaniu wartosci uzytkowej
prognozowane przeptywy pieniezne sg dyskontowane do ich wartosci biezacej przy zastosowaniu
stopy dyskontowej przed uwzglednieniem skutkdw opodatkowania, ktéra odzwierciedla biezace
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rynkowe oszacowanie wartosci pienigdza w czasie oraz ryzyko typowe dla danego sktadnika aktywow.
Odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci sktadnikbw majatkowych uzywanych w dziatalnosci
kontynuowanej ujmuje sie w tych kategoriach kosztéw, ktére odpowiadajg funkcji sktadnika aktywéw, w
przypadku ktérego stwierdzono utrate wartosci.

Na kazdy dzien bilansowy Grupa ocenia, czy wystepujg przestanki wskazujgce na to, ze odpis
aktualizujacy z tytutu utraty wartosci, ktory byt ujety w okresach poprzednich w odniesieniu do danego
skfadnika aktywéw jest zbedny, lub czy powinien zosta¢ zmniejszony. Jezeli takie przestanki
wystepuja, Grupa szacuje warto$¢ odzyskiwalng tego sktadnika aktywow. Poprzednio ujety odpis
aktualizujacy z tytutu utraty wartosci ulega odwréceniu wtedy i tylko wtedy, gdy od czasu ujecia
ostatniego odpisu aktualizujgcego nastgpita zmiana warto$ci szacunkowych stosowanych do ustalenia
wartosci odzyskiwalnej danego skiladnika aktywéw. W takim przypadku, podwyzsza sie warto$¢
bilansowg skfadnika aktywow do wysokosci jego wartosci odzyskiwalnej. Podwyzszona kwota nie
moze przekroczyé wartosci bilansowej skiadnika aktywow, jaka zostataby ustalona (po odjeciu
umorzenia), gdyby w ubiegtych latach w ogole nie ujeto odpisu aktualizujacego z tytutu utraty wartosci
w odniesieniu do tego skladnika aktywow. Odwrdcenie odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci
sktadnika aktywow ujmuje sie niezwtocznie jako przychod w rachunku zyskéw i strat. Po odwrdceniu
odpisu aktualizujgcego, w kolejnych okresach odpis amortyzacyjny dotyczacy danego sktadnika jest
korygowany w sposéb, ktéry pozwala w ciggu pozostatego okresu uzytkowania tego skiladnika
aktywéw dokonywaé systematycznego odpisania jego zweryfikowanej wartosci bilansowej
pomniejszonej o wartos¢ koncowa.

1.15 Aktywa finansowe

Aktywa finansowe dzielone sg na nastepujace kategorie:

- Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci,

- Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy,
- Pozyczki udzielone i nalezno$ci,

- Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy,

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci sg to inwestycje o okreslonych lub
mozliwych do okreslenia ptatnosciach oraz ustalonym terminie wymagalnosci, ktére Grupa zamierza
i ma mozliwo$¢ utrzyma¢ w posiadaniu do tego czasu. Aktywa finansowe utrzymywane do terminu
wymagalnosci wyceniane sg wedlug zamortyzowanego kosztu przy uzyciu metody efektywnej stopy
procentowej. Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci kwalifikowane sg jako aktywa
diugoterminowe, jezeli ich zapadalno$é przekracza 12 miesiecy od dnia bilansowego.

Aktywa finansowe nabyte w celu generowania zysku dzieki krotkoterminowym wahaniom ceny
sg klasyfikowane jako aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy.
Instrumenty pochodne sg réwniez klasyfikowane jako przeznaczone do obrotu, chyba ze sg to
instrumenty uznane za efektywne instrumenty zabezpieczajace lub umowy gwarancji finansowych.
Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy sg wyceniane w wartosci
godziwej uwzgledniajac ich wartos¢ rynkowa na dzieh bilansowy bez uwzglednienia kosztéw transakcji
sprzedazy. Zmiany wartosci tych instrumentéw finansowych ujmowane sg w rachunku zyskéw i strat
jako przychody lub koszty finansowe. Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik
finansowy zaliczane sg do aktywow obrotowych. Jezeli kontrakt zawiera jeden Ilub wiecej
wbudowanych instrumentéw pochodnych, caly kontrakt moze zosta¢ zakwalifikowany do kategorii
aktywow finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy. Nie dotyczy
to przypadkéw, gdy wbudowany instrument pochodny nie wplywa istotnie na przeptywy pieniezne
z kontraktu lub wydzielenie wbudowanych instrumentéw pochodnych jest wyraznie zakazane. Aktywa
finansowe mogq by¢ przy pierwotnym ujeciu zakwalifikowane do kategorii wycenianych w wartosci
godziwej przez wynik finansowy, jezeli ponizsze kryteria sg spetnione: (i) taka kwalifikacja eliminuje lub
znaczaco obniza niespojnosé traktowania, gdy zaréwno wycena jak i zasady rozpoznawania strat lub
zyskéw podlegajg innym regulacjom; lub (ii) aktywa sg czescig grupy aktywow finansowych, ktére sg
zarzgdzane i oceniane w oparciu o warto$¢ godziwg, zgodnie z udokumentowang strategig
zarzadzania ryzykiem; lub (iii) aktywa finansowe zawierajg wbudowane instrumenty pochodne, ktére
powinny by¢ oddzielnie ujmowane. Na dzien 31 marca 2008 roku zadne aktywa finansowe
nie zostaly zakwalifikowane do kategorii wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy
(na dzien 31 marca 2007 roku: zero).

Pozyczki udzielone i naleznosci to niezaliczane do instrumentéw pochodnych aktywa finansowe
o ustalonych lub mozliwych do ustalenia ptatnosciach, nienotowane na aktywnym rynku. Zalicza sie je
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do aktywoéw obrotowych, o ile termin ich wymagalnosci nie przekracza 12 miesiecy od dnia
bilansowego. Pozyczki udzielone i naleznosci o terminie wymagalnosci przekraczajgcym 12 miesiecy
od dnia bilansowego zalicza sie do aktywow trwatych.

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy sg to aktywa finansowe niebedace instrumentami
pochodnymi, ktore zostaty zaklasyfikowane jako dostepne do sprzedazy lub nienalezace do zadnej z
wczesniej wymienionych trzech kategorii aktywow. Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy sg
ujmowane wedtug wartosci godziwej, bez potracania kosztéw transakcji sprzedazy, z uwzglednieniem
wartosci rynkowej na dzien bilansowy. W przypadku braku notowan gietdowych na aktywnym rynku
i braku mozliwosci wiarygodnego okreslenia ich wartosci godziwej metodami alternatywnymi, aktywa
finansowe dostepne do sprzedazy wyceniane sg w cenie nabycia skorygowanej o odpis z tytutu utraty
wartosci. Dodatnig i ujemng rdéznice pomiedzy wartoscig godziwg aktywow dostepnych do sprzedazy
(jesli istnieje cena rynkowa ustalona na aktywnym rynku albo ktérych warto$¢ godziwa moze byc¢
ustalona w inny wiarygodny sposob), a ich cena nabycia, po pomniejszeniu o podatek odroczony,
odnosi sie na kapitat rezerwowy z aktualizacji wyceny. Spadek wartosci aktywéw dostepnych do
sprzedazy spowodowany utratg wartosci odnosi sie do rachunku zyskéw i strat jako koszt finansowy.

Nabycie i sprzedaz aktywow finansowych rozpoznawane sg na dzien dokonania transakciji.
W momencie poczatkowego ujecia sktadnik aktywdéw finansowych wycenia sie w wartosci godziwej,
powiekszonej, w przypadku skfadnika aktywow niekwalifikowanego jako wyceniony w wartosci
godziwej przez wynik finansowy, o koszty transakcji, ktdre moga by¢ bezposrednio przypisane do
nabycia.

Skiadnik aktywow finansowych zostaje usuniety z bilansu, gdy Grupa traci kontrole nad prawami
umownymi sktadajgcymi sie na dany instrument finansowy; zazwyczaj ma to miejsce w przypadku
sprzedazy instrumentu lub gdy wszystkie przeptywy s$rodkdéw pienieznych przypisane danemu
instrumentowi przechodzg na niezalezng strone trzecia.

1.16 Utrata warto $ci aktywow finansowych

Na kazdy dzien bilansowy Grupa ocenia, czy istniejg obiektywne przestanki utraty wartosci skfadnika
aktywow finansowych lub grupy aktywéw finansowych.

Aktywa ujmowane wedtug zamortyzowanego kosztu

Jezeli istniejg obiektywne przestanki na to, ze zostala poniesiona strata z tytutu utraty wartosci
pozyczek udzielonych i naleznosci wycenianych wedlug zamortyzowanego kosztu, to kwota odpisu
aktualizujgcego z tytutlu utraty wartosci rdwna sie réznicy pomiedzy wartoscig bilansowa sktadnika
aktywéw finansowych a wartoscig biezgacg oszacowanych przysziych przeptywéw pienieznych
(z wytaczeniem przysziych strat z tytulu niesciggniecia naleznosci, ktére nie zostaly jeszcze
poniesione), zdyskontowanych z zastosowaniem pierwotnej efektywnej stopy procentowej (tj. stopy
procentowej ustalonej przy poczatkowym ujeciu). Wartos¢ bilansowg sktadnika aktywéw obniza sie
bezposrednio lub poprzez odpis aktualizujgcy. Kwote straty ujmuje sie w rachunku zyskow i strat.
Grupa ocenia najpierw, czy istnieja obiektywne przestanki utraty wartosci poszczeg6lnych sktadnikow
aktywow finansowych, ktére indywidualnie sa znaczace, a takze przestanki utraty wartosci aktywow
finansowych, ktére indywidualnie nie sg znaczace. Jezeli z przeprowadzonej analizy wynika, ze nie
istnieja obiektywne przestanki utraty wartosci indywidualnie ocenianego skiladnika aktywow
finansowych, niezaleznie od tego, czy jest on znaczacy, czy tez nie, to Grupa wiacza ten skiadnik do
grupy aktywow finansowych o podobnej charakterystyce ryzyka kredytowego i tacznie ocenia pod
katem utraty wartosci. Aktywa, ktére indywidualnie sg oceniane pod katem utraty wartosci i dla ktérych
ujeto odpis aktualizujgcy z tytutu utraty wartosci lub uznano, ze dotychczasowy odpis nie ulegnie
Zmianie, nie sg brane pod uwage przy tacznej ocenie grupy aktywéw pod katem utraty wartosci.

Jezeli w nastepnym okresie odpis z tytutu utraty wartosci zmniejszyt sie, a zmniejszenie to mozna
w obiektywny sposéb powigzaé ze zdarzeniem nastepujacym po ujeciu odpisu, to uprzednio ujety
odpis odwraca sie. Pozniejsze odwrdcenie odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci ujmuje sie
w rachunku zyskow i strat w zakresie, w jakim na dzien odwrdcenia warto$¢ bilansowa skfadnika
aktywow nie przewyzsza jego zamortyzowanego kosztu.
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Aktywa finansowe wykazywane wedtug kosztu

Jezeli wystepujg obiektywne przestanki, ze nastgpita utrata wartosci nienotowanego instrumentu
kapitalowego, ktéry nie jest wykazywany wedtug wartosci godziwej, gdyz jego wartosci godziwej nie
mozna wiarygodnie ustali¢, albo instrumentu pochodnego, ktéry jest powigzany i musi zostaé
rozliczony poprzez dostawe takiego nienotowanego instrumentu kapitatowego, to kwote odpisu
z tytutu utraty wartosci ustala sie jako réznice pomiedzy wartoscig bilansowg skiadnika aktywéw
finansowych oraz wartosciq biezacq oszacowanych przysztych przeptywéw pienieznych
zdyskontowanych przy zastosowaniu biezacej rynkowej stopy zwrotu dla podobnych aktywéw
finansowych.

Aktywa finansowe dost epne do sprzeda zy

Jezeli wystepuja obiektywne przestanki, ze nastgpita utrata wartosci skladnika aktywow finansowych
dostepnego do sprzedazy, to kwota stanowigca roéznice pomiedzy ceng nabycia tego skladnika
aktywow (pomniejszona o wszelkie splaty kapitatu i amortyzacje) i jego biezaca wartoscig godziwa,
pomniejszong o wszelkie odpisy z tytutu utraty wartosci tego skiadnika uprzednio ujete w rachunku
zyskow i strat, zostaje wyksiegowana z kapitatu wlasnego i przeniesiona do rachunku zyskow i strat.
Nie mozna ujmowa¢ w rachunku zyskéw i strat odwrécenia odpisu z tytutu utraty wartosci
instrumentéw kapitalowych kwalifikowanych jako dostepne do sprzedazy. Jezeli w nastepnym okresie
wartos¢ godziwa instrumentu diuznego dostepnego do sprzedazy wzrosnie, a wzrost ten moze byc
obiektywnie tgczony ze zdarzeniem nastepujgcym po ujeciu odpisu z tytutu utraty wartosci w rachunku
zyskéw i strat, to kwote odwracanego odpisu ujmuje sie w rachunku zyskow i strat.

1.17 Leasing

Grupa jako leasingobiorca

Umowy leasingu finansowego, ktére przenosza na Grupe zasadniczo cate ryzyko i korzysci wynikajace
Z posiadania przedmiotu leasingu, sg ujmowane w bilansie na dzieh rozpoczecia leasingu wedtug
nizszej z nastepujacych dwoéch wartosci: wartosci godziwej srodka trwatego stanowigcego przedmiot
leasingu lub wartosci biezacej minimalnych optat leasingowych. Opfaty leasingowe sg rozdzielane
pomiedzy koszty finansowe i zmniejszenie salda zobowigzania z tytulu leasingu w sposob
umozliwiajacy uzyskanie stalej stopy odsetek od pozostalego do sptaty zobowigzania. Koszty
finansowe sg ujmowane bezposrednio w ciezar rachunku zyskow i strat.

Srodki trwate uzytkowane na mocy umoéw leasingu finansowego sg amortyzowane przez krotszy
z dwoch okreséw: szacowany okres uzytkowania srodka trwatego lub okres leasingu.

Umowy leasingowe, zgodnie, z ktérymi leasingodawca zachowuje zasadniczo cate ryzyko i wszystkie
pozytki wynikajgce z posiadania przedmiotu leasingu, zaliczane sg do uméw leasingu operacyjnego.
Optaty leasingowe z tytutu leasingu operacyjnego ujmowane sg jako koszty w rachunku zyskéw i strat
metoda liniowg przez okres trwania leasingu.

Grupa jako leasingodawca

Jedna ze spélek Grupy jest strong umowy leasingowej, na podstawie ktorej oddaje do odptatnego
uzywania $rodki trwate oraz warto$ci niematerialne przez uzgodniony okres.

Zgodnie z MSR 17 transakcja dzierzawy, ktérej strong jest jednostka zalezna, spetnia kryteria leasingu
finansowego i w ten sposéb zostala zaprezentowana w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
Grupy Kapitalowej. Z punktu widzenia przepiséw podatkowych transakcja ta jest traktowana jako
transakcja leasingu operacyjnego.

W przypadku uméw leasingu finansowego, na mocy ktérych nastepuje przeniesienie zasadniczo
calego ryzyka i pozytkow wynikajacych z tytutu posiadania aktywéw bedacych przedmiotem umowy,
przedmiot leasingu jest ujmowany w aktywach leasingobiorcy jako srodek trwaly wedtug wartosci
biezgcej minimalnych optat leasingowych ustalonej na dzien rozpoczecia leasingu. W ksiegach
leasingodawcy aktywa oddane w leasing finansowy sg prezentowane jako naleznosci w kwocie rownej
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inwestycji leasingowej netto. Optaty leasingowe sg dzielone miedzy przychody finansowe
i zmniejszenie salda naleznosci. Przychody i koszty finansowe ujmowane sg bezposrednio
w rachunku zysku i strat.

Opfaty leasingowe z tytutlu umow, ktére nie spetniajg warunkéw umowy leasingu finansowego,
ujmowane sg jako koszty w rachunku zyskéw i strat metoda liniowa przez okres trwania leasingu.

1.18 Zapasy

Zapasy sg wyceniane wedtug nizszej z dwoch wartosci: ceny nabycia/kosztu wytworzenia i mozliwej
do uzyskania ceny sprzedazy netto. Zapasy materiatow sg powiekszane o koszty poniesione w celu
doprowadzenia sktadnikéw majgtkowych do ich aktualnego miejsca i stanu i rozliczane sg wedtug ceny
nabycia ustalonej na podstawie metody ,$redniej wazonej”.

Koszty wytworzenia produktéw gotowych i produktéw w toku produkcji obejmujg koszty bezposrednich
materiatdw i robocizny oraz uzasadniong czes¢ posrednich kosztow produkcji, ustalong przy
normalnym wykorzystaniu zdolnosci produkcyjnych.

Cena sprzedazy netto jest to mozliwa do uzyskania na dzien bilansowy cena sprzedazy bez podatku
od towardw i ustug i podatku akcyzowego, pomniejszona o rabaty, opusty i tym podobne oraz koszty
zwigzane z przystosowaniem sktadnika do sprzedazy i dokonaniem tej sprzedazy.

W ramach zapasow, ze wzgledu na krotki cykl operacyjny oraz obrotowos¢, ujmowane sg Swiadectwa
pochodzenia (por. pkt 1.34) oraz naklady na development farm wiatrowych, ktérych przydatnos¢ do
uzytkowania zostata uznana za prawdopodobna.

1.19 Naleznosci krotko- i diugoterminowe

Naleznosci handlowe z wyjatkiem naleznosci z tytutu leasingu szerzej opisanego w punkcie 1.17 sg
wykazywane w kwocie wymaganej zaptaty pomniejszonej o odpisy aktualizujace.

Wartosé nalezno$ci aktualizuje sie uwzgledniajgc stopien prawdopodobienstwa ich zaptaty poprzez
dokonanie odpisu aktualizujgcego. Odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci zalicza sie odpowiednio
do pozostatych kosztéw operacyjnych lub do kosztéw finansowych - zaleznie od rodzaju naleznosci,
ktorej dotyczy odpis aktualizacji.

Nalezno$ci umorzone, przedawnione lub niesciggalne zmniejszajg dokonane uprzednio odpisy
aktualizujace ich wartosé.

Naleznosci umorzone, przedawnione lub niesciggalne, od ktérych nie dokonano odpisow
aktualizujgcych ich wartos¢ lub dokonano odpiséw w niepetnej wysokosci, zalicza sie odpowiednio do
pozostatych kosztéw operacyjnych lub kosztéw finansowych.

Naleznos$ci zawierajg rowniez naleznosci z tytutu leasingu finansowego.

W przypadku, gdy wplyw warto$ci pienigdza w czasie jest istotny, warto$¢ naleznosci jest ustalana
poprzez zdyskontowanie prognozowanych przysztych przeptywdw pienieznych do wartosci biezacej,
przy zastosowaniu stopy dyskontowej brutto odzwierciedlajgcej aktualne oceny rynkowe wartosci
pienigdza w czasie. Jezeli zastosowana zostala metoda polegajaca na dyskontowaniu, zwiekszenie
naleznosci w zwigzku z uptywem czasu jest uymowane jako przychody finansowe.

1.20 Transakcje w walucie obcej

Transakcje wyrazone w walutach innych niz polski zloty sg przeliczane na ziote polskie przy
zastosowaniu kursu obowigzujgcego w dniu zawarcia transakcji.

Na dzien bilansowy srodki pieniezne, kredyty bankowe oraz pozostate aktywa i pasywa pieniezne
wyrazone w walutach innych niz polski zloty sg przeliczane na zlote polskie przy zastosowaniu kursu
Sredniego NBP. Powstate z przeliczenia roznice kursowe ujmowane sg odpowiednio w pozycji
przychodow lub kosztéw finansowych.
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Aktywa i zobowigzania niepieniezne ujmowane wedtug kosztu historycznego wyrazonego w walucie
obcej sg wykazywane po kursie historycznym z dnia transakcji. Aktywa i zobowigzania niepieniezne
ujmowane wedlug wartosci godziwej wyrazonej w walucie obcej sg przeliczane po kursie z dnia
dokonania wyceny do wartosci godziwej.

Nastepujace kursy zostaty przyjete dla potrzeb wyceny:

31.03.2008 31.12.2007 31.03.2007
USD 2,2305 2,4350 2,9058
EUR 3,5258 3,5820 3,8695
CAD 2,1842 2,4854 2,5199
CHF 2,2446 2,1614 2,3815
GBP 4,4266 4,8688 5,6867

1.21 Srodki pieni ezne i ekwiwalenty $rodkéw pieni eznych

Srodki pieniezne w kasie i na rachunkach oraz lokaty krétkoterminowe przechowywane do terminu
zapadalno$ci wyceniane sg wedtug wartosci godziwe;.

Wykazana w skonsolidowanym sprawozdaniu z przeptywu $rodkéw pienieznych pozycja s$rodki
pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych obejmuje gotéwke w kasie, lokaty bankowe, jednostki
uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych bony skarbowe i obligacje, ktére nie zostaty potraktowane
jako dziatalnos¢ lokacyjna.

1.22 Rozliczenia mi edzyokresowe

Grupa dokonuje czynnych rozliczen miedzyokresowych kosztow, jezeli dotycza one przysztych
okresow sprawozdawczych. Bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztéw dokonywane sg w wysokosci
prawdopodobnych zobowigzan przypadajacych na biezacy okres sprawozdawczy.

1.23 Kapitat zaktadowy

Kapitat zaktadowy jest ujmowany w wysokosci okreslonej w statucie jednostki dominujgcej i wpisanej w
rejestrze sadowym. Réznice miedzy wartoscig godziwg uzyskanej zapfaty i wartoscig nominalng akcji
sg ujmowane w kapitale zapasowym ze sprzedazy akcji powyzej ich warto$ci nominalnej. W przypadku
wykupu akcji, kwota zaptaty za akcje obcigza kapitat wlasny i jest wykazywana w bilansie w pozycji
akcji wlasnych. Zadeklarowane, lecz nie wniesione wklady kapitatowe ujmuje sie jako nalezne wkiady
na poczet kapitatu.

1.24 Pfatno $ci w formie akcji wkasnych

Cztonkowie Zarzadu jednostki dominujgcej i kluczowi pracownicy otrzymujg nagrody w formie akcji
wiasnych, w zwigzku z czym $wiadczg ustugi w zamian za akcje lub prawa do akcji (,transakcje
rozliczane w instrumentach kapitatowych ).

Transakcje rozliczane w instrumentach kapitalowych

Koszt transakcji rozliczanych z pracownikami w instrumentach kapitatowych jest wyceniany przez
odniesienie do warto$ci godziwej na dzien przyznania praw. Wartos¢ godziwa ustalana jest w oparciu
0 model dwumianowy lub model Blacka-Scholesa-Mertona. Przy wycenie transakcji rozliczanych
w instrumentach kapitalowych nie sg uwzgledniane zadne warunki dotyczace efektywnosci/wynikow,
poza tymi, ktére sg zwigzane z ceng akcji spotki dominujacej (,uwarunkowania rynkowe”).

Koszt transakcji rozliczanych ~w  instrumentach  kapitalowych  jest ujmowany wraz
z odpowiadajacym mu wzrostem wartosci kapitalu wtasnego w okresie, w ktérym spetnione zostaty
warunki dotyczace efektywnosci/wynikéw, kohczacym sie w dniu, w ktdrym okresleni pracownicy
zdobeda petlne uprawnienia do $wiadczen (,dzien nabycia praw”). Skumulowany koszt ujety z tytutu
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transakcji rozliczanych w instrumentach kapitalowych na kazdy dzien bilansowy do dnia nabycia praw
odzwierciedla stopieh uptywu okresu nabywania praw oraz liczbe nagréd, do ktérych prawa — w opinii
Zarzadu jednostki dominujacej na ten dzien, opartej na mozliwie najlepszych szacunkach liczby
instrumentéw kapitatowych — zostang ostatecznie nabyte.

Zadne koszty nie sg ujmowane z tytulu nagrod, do ktérych prawa nie zostang ostatecznie nabyte,
z wyjatkiem nagrdéd, w przypadku ktérych nabycie praw zalezy od warunkéw rynkowych, ktére sg
traktowane jako nabyte bez wzgledu na fakt spetnienia uwarunkowan rynkowych, pod warunkiem
spetnienia wszystkich innych warunkéw dotyczacych efektywnosci.

W przypadku modyfikacji warunkéw przyznawania nagréd rozliczanych w instrumentach kapitatowych,
w ramach spetnienia wymogu minimum ujmuje sie koszty, jak w przypadku gdyby warunki te nie uleglty
zmianie. Ponadto, ujmowane sg koszty z tytulu kazdego wzrostu wartosdci transakcji w wyniku
modyfikacji, wycenione na dzien zmiany.

W przypadku anulowania nagrody rozliczanej w instrumentach kapitalowych, jest ona traktowana
w taki sposob, jakby prawa do niej zostaty nabyte w dniu anulowania, a wszelkie jeszcze nieujete
koszty z tytutu nagrody sa niezwtocznie ujmowane. Jednakze w przypadku zastgpienia anulowanej
nagrody nowa nagrodg — okreslong jako nagroda zastepcza w dniu jej przyznania, nagroda anulowana
i nowa nagroda sag traktowane tak, jakby stanowity modyfikacje pierwotnej nagrody,
tj. w sposéb opisany w paragrafie powyzej.

Na dzien sporzadzenia sprawozdania opcje na akcje wlasne nie majg istotnego efektu
rozwadniajgcego na zysk przypadajacy na jedng akcje.

1.25 Rezerwy

Rezerwy ujmowane sg wowczas, gdy na Spoétkach Grupy cigzy istniejgcy obowigzek (prawny lub
zwyczajowy) wynikajacy ze zdarzen przeszitych i gdy jest pewne lub wysoce prawdopodobne, ze
wypetnienie tego obowigzku spowoduje koniecznos¢ wyptywu $SrodkOw uosabiajgcych korzysci
ekonomiczne, oraz gdy mozna dokona¢ wiarygodnego oszacowania kwoty tego zobowigzania.

Jezeli Grupa spodziewa sie, ze koszty objete rezerwag zostang zwrécone, na przyktad na mocy umowy
ubezpieczenia, woéwczas zwrot ten jest ujmowany jako odrebny skiadnik aktywdw, ale tylko wtedy, gdy
jest rzeczg praktycznie pewna, ze zwrot ten rzeczywiscie nastapi. Koszty dotyczace danej rezerwy sg
wykazane w rachunku zyskéw i strat po pomniejszeniu o wszelkie zwroty. W przypadku, gdy wptyw
wartosci pienigdza w czasie jest istotny, wielko$¢ rezerwy jest ustalana poprzez zdyskontowanie
prognozowanych przysztych przeptywéw pienieznych do wartosci biezacej, przy zastosowaniu stopy
dyskontowej brutto odzwierciedlajgcej aktualne oceny rynkowe wartosci pienigdza w czasie oraz
ewentualnego ryzyka zwigzanego z danym zobowigzaniem. Jezeli zastosowana zostala metoda
polegajgca na dyskontowaniu, zwiekszenie rezerwy w zwigzku z uptywem czasu jest ujmowane jako
koszty finansowe.

1.26 Rezerwy na nagrody jubileuszowe i odprawy emer  ytalne

Zgodnie z zaktadowymi systemami wynagradzania pracownicy Spétek Grupy majg prawo do nagréd
jubileuszowych oraz odpraw emerytalnych. Nagrody jubileuszowe sg wyptacane pracownikom po
przepracowaniu okreslonej liczby lat. Odprawy emerytalne sg wyptacane jednorazowo, w momencie
przejscia na emeryture. Wysokos¢ odpraw emerytalnych i nagréd jubileuszowych zalezy od stazu
pracy oraz sredniego wynagrodzenia pracownika. Spoéitka tworzy rezerwe na przyszie zobowigzania
z tytutlu odpraw emerytalnych i nagréd jubileuszowych w celu przyporzadkowania kosztéw do okresoéw,
ktorych dotyczg. Wedlug MSR 19 nagrody jubileuszowe sa innymi diugoterminowymi $swiadczeniami
pracowniczymi, natomiast odprawy emerytalne sg programami okreslonych $wiadczen po okresie
zatrudnienia. Wartos¢ biezaca tych zobowigzan na kazdy dzien bilansowy jest obliczona przez
niezaleznego aktuariusza. Naliczone zobowigzania sg réwne zdyskontowanym ptatnosciom, ktére
w przysziosci zostang dokonane, z uwzglednieniem rotacji zatrudnienia i dotycza okresu do dnia
bilansowego. Informacje demograficzne oraz informacje o rotacji zatrudnienia oparte sa o dane
historyczne. Zyski i straty z obliczen aktuarialnych sg rozpoznawane w rachunku zyskéw i strat.
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1.27 Oprocentowane kredyty bankowe, po  zyczki i papiery diu zne

" W momencie poczatkowego ujecia, wszystkie kredyty bankowe, pozyczki i papiery diuzne sg
ujmowane wedtug ceny nabycia odpowiadajacej wartosci godziwej otrzymanych $Srodkow
pienieznych, pomniejszonej o koszty zwigzane z uzyskaniem kredytu lub pozyczki.

" Po poczatkowym ujeciu oprocentowane kredyty, pozyczki i papiery dluzne sg wyceniane
wedtug zamortyzowanego kosztu, przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowe;.

" Przy ustalaniu zamortyzowanego kosztu uwzglednia sie koszty zwigzane z uzyskaniem
kredytu lub pozyczki oraz dyskonta lub premie uzyskane w zwigzku ze zobowigzaniem.

" Przychody i koszty sg ujmowane w rachunku zyskow i strat z chwilg usuniecia zobowigzania

z bilansu, a takze w wyniku rozliczenia metoda efektywnej stopy procentowej.

1.28 Zobowi gzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostale zobowi  gzania

= Zobowigzania krétkoterminowe z tytutu dostaw i ustug wykazywane sg w kwocie wymagajace;j
zapfaty. Zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy
obejmujg zobowigzania finansowe przeznaczone do obrotu oraz zobowigzania finansowe
pierwotnie zakwalifikowane do kategorii wycenianych do wartosci godziwej przez wynik
finansowy. Zobowigzania finansowe sg klasyfikowane jako przeznaczone do obrotu, jezeli
zostaly nabyte dla celéw sprzedazy w niedalekiej przysztosci. Instrumenty pochodne,
wlgczajgc wydzielone instrumenty wbudowane, sg réwniez klasyfikowane jako przeznaczone
do obrotu, chyba ze sg uznane za efektywne instrumenty zabezpieczajace. Zobowigzania
finansowe moga by¢ przy pierwotnym ujeciu zakwalifikowane do kategorii wycenianych
w wartosci godziwej przez wynik finansowy, jezeli ponizsze kryteria sg spetnione: (i) taka
kwalifikacja eliminuje lub znaczaco obniza niespdjnos¢ traktowania, gdy zaréwno wycena jak
i zasady rozpoznawania strat lub zyskéw podlegajg innym regulacjom; lub (ii) zobowigzania
sg czescig grupy zobowigzan finansowych, ktére sg zarzadzane i oceniane w oparciu
o wartos¢ godziwa, zgodnie z udokumentowang strategia zarzgdzania ryzykiem; lub (iii)
zobowigzania finansowe zawierajg wbudowane instrumenty pochodne, ktére powinny by¢
oddzielnie ujmowane. Na dzien 31 grudnia 2007 roku zadne zobowigzania finansowe nie
zostaly zakwalifikowanie do kategorii wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy
(na dzien 31 grudnia 2006 roku: zero).

. Zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy sg wyceniane
w warto$ci godziwej, uwzgledniajac ich wartos¢ rynkowg na dzien bilansowy bez
uwzglednienia kosztéw transakcji sprzedazy. Zmiany w wartosci godziwej tych instrumentow
sg ujmowane w rachunku zyskéw i strat jako koszty lub przychody finansowe.

L] Inne zobowigzania finansowe, niebedace instrumentami finansowymi wycenianymi w wartosci
godziwej przez wynik finansowy, sa wyceniane wedlug zamortyzowanego kosztu przy uzyciu
metody efektywnej stopy procentowe;j.

L] Grupa wytacza ze swojego bilansu zobowigzanie finansowe, gdy zobowigzanie wygasto — to
znaczy, kiedy obowigzek okreslony w umowie zostal wypetniony, umorzony lub wygast.
Zastgpienie dotychczasowego instrumentu dluznego przez instrument o zasadniczo réznych
warunkach dokonywane pomiedzy tymi samymi podmiotami Grupa ujmuje jako wygasniecie
pierwotnego zobowigzania finansowego i ujecie nowego zobowigzania finansowego. Podobnie
znaczace modyfikacje warunkéw umowy dotyczacej istniejgcego zobowigzania finansowego
Grupa ujmuje jako wygasniecie pierwotnego i ujecie nowego zobowigzania finansowego.
Powstajace z tytutu zamiany réznice odnosnych wartosci bilansowych wykazuje sie
w rachunku zyskéw i strat.

L] Pozostate zobowigzania niefinansowe obejmujg w szczegdélnosci zobowigzania wobec urzedu
skarbowego z tytutu podatku od towar6w i ustug oraz zobowiazania z tytutu otrzymanych
zaliczek, ktore beda rozliczone poprzez dostawe towardéw, ustug lub $rodkéw trwatych.
Pozostate zobowigzania niefinansowe ujmowane sg w kwocie wymagajacej zaptaty.
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1.29 Uznawanie przychodéw

Przychody uznawane sa w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze Grupa uzyska korzysci
ekonomiczne, ktére mozna wiarygodnie wyceni¢. Przychody sg rozpoznawane po pomniejszeniu
0 podatek od towardw i ustug (VAT) i podatek akcyzowy oraz rabaty. Przy ujmowaniu przychodéw
obowigzujg rowniez kryteria przedstawione ponizej.

1.29.1 Sprzeda z towardw i produktow

Przychody sg ujmowane w momencie, gdy znaczace ryzyko i korzysci wynikajace z prawa wilasnosci
towaréw badz produktow zostaty przekazane nabywcy oraz gdy kwote przychodéw mozna wycenié
w wiarygodny sposob Przychody obejmujg nalezne lub uzyskane kwoty ze sprzedazy, pomniejszone
0 podatek od towaréw i ustug (VAT) i podatek akcyzowy.

1.29.2 Swiadczenie ustug

Przychody z tytulu swiadczenia ustug sg ujmowane na podstawie stopnia zaawansowania ich
realizacji. Jezeli wyniku kontraktu nie mozna wiarygodnie oszacowaé, wéwczas przychody uzyskiwane
z tytutu tego kontraktu sg ujmowane tylko do wysokosci poniesionych kosztéw, ktére Grupa spodziewa
sie odzyskac.

1.29.3 Odsetki

Przychody z tytutu odsetek sg ujmowane sukcesywnie w miare ich narastania (z uwzglednieniem
metody efektywnej stopy procentowej, stanowigcej stope dyskontujaca przyszie wptywy gotéwkowe
przez szacowany okres uzytkowania instrumentéw finansowych) w stosunku do wartosci bilansowej
netto danego skfadnika aktywdéw finansowych.

1.294 Dywidendy

Dywidendy sg ujmowane w momencie ustalenia praw akcjonariuszy lub udziatowcéw do ich
otrzymania.

1.295 Dotacje

Jezeli istnieje uzasadniona pewno$¢, ze dotacja zostanie uzyskana oraz spetnione zostang wszystkie
zZwigzane z nig warunki, wowczas dotacje sg ujmowane wedtug ich wartosci godziwej.

Jezeli dotacja dotyczy danej pozycji kosztowej, wéwczas jest ona ujmowana jako przychéd w sposéb
wspoétmierny do kosztow, ktére dotacja ta ma w zamierzeniu kompensowac. Jezeli dotacja dotyczy
skfadnika aktywéw, wéwczas jej wartos¢ godziwa jest ujmowana na koncie przychoddéw przysztych
okreséw, a nastepnie stopniowo, drogg réwnych odpiséw rocznych, odpisywana do rachunku zyskéw
i strat przez szacowany okres uzytkowania zwigzanego z nig sktadnika aktywow.

1.30 Podatki

1.30.1 Podatek bie zacy

Zobowigzania i nalezno$ci z tytutu biezgcego podatku za okres biezacy i okresy poprzednie wycenia
sie w wysokosci kwot przewidywanej zaptaty na rzecz organdéw podatkowych (podlegajacych zwrotowi
od organéw podatkowych) z zastosowaniem stawek podatkowych i przepisow podatkowych, ktére
prawnie lub faktycznie juz obowigzywaty na dzien bilansowy.
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1.30.2 Podatek odroczony

Na potrzeby sprawozdawczosci finansowej, podatek odroczony jest obliczany metodg zobowigzan
bilansowych w stosunku do roznic przejsciowych wystepujacych na dzien bilansowy miedzy wartoscig
podatkowg aktywow i zobowigzan a ich wartoscig bilansowa wykazang w sprawozdaniu finansowym.

Rezerwa na podatek odroczony ujmowana jest w odniesieniu do wszystkich dodatnich réznic
przejsciowych:

* 7 wyjatkiem sytuacji, gdy rezerwa na podatek odroczony powstaje w wyniku poczatkowego
ujecia wartosci firmy lub poczatkowego ujecia skladnika aktywow badz zobowigzania przy
transakcji nie stanowigcej potaczenia jednostek gospodarczych i w chwili jej zawierania nie
majacej wptywu ani na wynik finansowy brutto, ani na dochdéd do opodatkowania czy strate
podatkowg oraz

« w przypadku dodatnich réznic przejsciowych wynikajacych z inwestycji w jednostkach
zaleznych lub stowarzyszonych i udziatow we wspélnych przedsiewzieciach — z wyjatkiem
sytuacji, gdy terminy odwracania sie réznic przejsciowych podlegaja kontroli inwestora i gdy
prawdopodobne jest, iz w dajacej sie przewidzie¢ przyszitosci réznice przejsciowe nie ulegng
odwroceniu.

Aktywa z tytutu podatku odroczonego ujmowane sg w odniesieniu do wszystkich ujemnych réznic
przejsciowych, jak réwniez niewykorzystanych ulg podatkowych i niewykorzystanych strat
podatkowych przeniesionych na nastepne lata, w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze
zostanie osiagniety dochdd do opodatkowania, ktéry pozwoli wykorzysta¢ ww. réznice, aktywa i straty:

* z wyjatkiem sytuacji, gdy aktywa z tytutu odroczonego podatku dotyczace ujemnych réznic
przejsciowych powstaja w wyniku poczatkowego ujecia sktadnika aktywow badz zobowigzania
przy transakcji nie stanowigcej potaczenia jednostek gospodarczych i w chwili jej zawierania
nie majg wptywu ani na wynik finansowy brutto, ani na dochéd do opodatkowania czy strate
podatkowg oraz

e w przypadku ujemnych réznic przejsciowych z tytutu inwestycji w jednostkach zaleznych lub
stowarzyszonych oraz udziatow we wspolnych przedsiewzieciach, sktadnik aktywow z tytutu
odroczonego podatku jest ujmowany w bilansie jedynie w takiej wysokosci, w jakiej jest
prawdopodobne, iz w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci ww. roznice przejsciowe ulegng
odwréceniu i osiggniety zostanie dochod do opodatkowania, ktéry pozwoli na potracenie
ujemnych réznic przejsciowych.

Wartos¢ bilansowa sktadnika aktywéw z tytutu odroczonego podatku jest weryfikowana na kazdy dzien
bilansowy iulega stosownemu obnizeniu o tyle, o ile przestato by¢ prawdopodobne osiggniecie
dochodu do opodatkowania wystarczajgcego do czesciowego lub catkowitego zrealizowania sktadnika
aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego. Nieujety sktadnik aktywéw z tytutu odroczonego
podatku dochodowego podlega ponownej ocenie na kazdy dzien bilansowy i jest ujmowany do
wysokosci odzwierciedlajacej prawdopodobienstwo osiggniecia w przysziosci dochodéw do
opodatkowania, ktére pozwolg na odzyskanie tego sktadnika aktywéw.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego oraz rezerwy na podatek odroczony wyceniane sg
z zastosowaniem stawek podatkowych, ktére wedtug przewidywan beda obowiazywa¢ w okresie, gdy
sktadnik aktywOow zostanie zrealizowany lub rezerwa rozwigzana, przyjmujac za podstawe stawki
podatkowe (i przepisy podatkowe) obowigzujace na dzien bilansowy lub takie, ktérych obowigzywanie
w przyszto$ci jest pewne na dzien bilansowy.

Podatek dochodowy dotyczacy pozycji uyimowanych bezposrednio w kapitale wtasnym jest ujmowany
w kapitale wikasnym, a nie w rachunku zyskéw i strat.

Grupa kompensuje ze sobg aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego z rezerwami z tytutu
odroczonego podatku dochodowego wtedy i tylko wtedy, gdy posiada mozliwy do wyegzekwowania
tytut prawny do przeprowadzenia kompensat naleznosci ze zobowigzaniami z tytutu biezacego
podatku i odroczony podatek dochodowy ma zwigzek z tym samym podatnikiem i tym samym organem
podatkowym.
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1.30.3 Podatek od towaréw i ustug

Przychody, koszty, aktywa i zobowigzania sg ujmowane po pomniejszeniu o wartos¢ podatku od
towarow i ustug, z wyjatkiem:

e gdy podatek od towardéw i ustug zaptacony przy zakupie aktywédw lub ustug nie jest mozliwy do
odzyskania od organéw podatkowych; wtedy jest on ujmowany odpowiednio jako czes$¢ ceny
nabycia skladnika aktywow lub jako czes$¢ pozycji kosztowej oraz

e naleznosci i zobowigzan, ktére sg wykazywane z uwzglednieniem kwoty podatku od towaréw
i ustug.

Kwota netto podatku od towarow i ustug mozliwa do odzyskania lub nalezna do zaptaty na rzecz
organéw podatkowych jest ujeta w bilansie jako czes$¢ naleznosci lub zobowigzan.

1.31 Zysk najedn g akcje

Zysk netto na jedng akcje dla kazdego okresu jest obliczany poprzez podzielenie zysku netto za dany
okres przez srednig wazong ilosci akcji w danym okresie.

Rozwodniony zysk netto na jedng akcje dla kazdego okresu jest obliczony poprzez podzielenie zysku
netto skorygowanego o zmiany zysku wynikajgce z zamiany potencjalnych akcji zwyktych za dany
okres przez przewidywang $rednig wazong liczbe akcji.

1.32 Zobowi gzania i nale zno$ci warunkowe

Przez zobowigzania warunkowe rozumie sie obowigzek wykonania swiadczen, ktérych powstanie jest
uzaleznione od zaistnienia okreslonych zdarzen. Zobowigzania warunkowe nie sg wykazywane
w bilansie, jednakze ujawnia sie informacje o zobowigzaniu warunkowym, chyba Zze
prawdopodobienstwo wyptywu srodkdéw uosabiajgcych korzysci ekonomiczne jest znikome.

Naleznosci warunkowe nie sg wykazywane w bilansie, jednakze ujawnia sie informacje o nalezno$ci
warunkowej, jezeli wptyw srodkéw uosabiajgcych korzysci ekonomiczne jest prawdopodobny.

1.33 Uprawnienia do emis;ji
Grupa tworzy rezerwe z tytulu uprawnien do emisji w sytuacji, gdy posiada niedobér uprawnien do

emisji. W sytuacji, gdy wystepuje nadwyzka uprawnien nad rzeczywistg emisjg, nadwyzka ta
wykazywana jest w ewidencji pozabilansowej.

1.34 Swiadectwa pochodzenia
Ze wzgledu na kroétki cykl operacyjny i wysokg obrotowosé swiadectwa pochodzenia zielonej energii

uimowane sg w przychodach operacyjnych i aktywach obrotowych (zapasy) w momencie
wyprodukowania energii, gdy jest prawdopodobne, ze Grupa uzyska korzysci ekonomiczne.
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2. Zakres jednostek Grupy Kapitatowej obj

2008 roku

Skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym za |

nastepujace spotki zalezne;

etych konsolidacj aq za | kwartat

kwartat 2008 roku objete zostaly PEP S.A. oraz

Procentowy
Nazwa jednostki Siedziba Rodzaj dziatalno$ci udziat Grupy
w kapitale
Saturn Management Sp. z Warszawa, Dziatalnos¢ ustugowa 100%
0.0. i Wspdlnicy Spotka ul. Wiertnicza w sektorze energetycznym
komandytowa 169
Energopep Sp. z0.0., EC Warszawa, Dziatalnos¢ ustugowa 100%
Jeziorna, Sp. komandytowa ul. Wiertnicza w sektorze energetycznym
169
Dipol Sp. z 0.0. Warszawa, Dziatalno$¢ ustugowa 100%
ul. Wiertnicza w sektorze energetycznym
169
Interpep Sp. z 0.0. EC Wizéw | Warszawa, Produkcja ciepta i wytwarzanie 100%
Sp. Komandytowa ul. Wiertnicza energii elektrycznej
169
Interpep EC Zakrzow Sp. z Warszawa, Produkcja ciepta i wytwarzanie 100%
0.0. Sp. Komandytowa ul. Wiertnicza energii elektrycznej
169
Mercury Energia Sp. z 0.0. Warszawa, Produkcja ciepta i wytwarzanie 94,2%
i Wspdlnicy, ul. Wiertnicza energii elektrycznej
Sp.Komandytowa*) 169
Interpep Sp. z o.0. Warszawa, Zarzadzanie i kierowanie, oraz 100%
ul. Wiertnicza doradztwo w zakresie
169 prowadzenia dziatalno$ci
gospodarczej
Energopep Sp. z 0.0. Warszawa, Produkcja ciepta i wytwarzanie 100%
ul. Wiertnicza energii elektrycznej
169
Saturn Management Sp. z Warszawa, Zarzadzanie i kierowanie oraz 100%
0.0. ul. Wiertnicza doradztwo w zakresie
169 prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej, badanie rynku, i
opinii publicznej
Notos Sp. z o.0. Szczecin, ul. Wytwarzanie i dystrybucja 51%
Wojska Polskiego | energii elektrycznej
154
BETA Sp. z o.0. Szczecin, ul. Wytwarzanie i dystrybucja 51,20%
Wojska Polskiego | energii elektrycznej
154
Mercury Energia Sp. z o0.0. Warszawa, Wytwarzanie i dystrybucja 100%
ul. Wiertnicza ciepta, wytwarzanie i
169 dystrybucja energii elektrycznej
Interpep EC Zakrzéw Sp. z Warszawa, Wytwarzanie i dystrybucja 100%
0.0. ul. Wiertnicza ciepta, wytwarzanie
169 i dystrybucja energii
elektrycznej
Grupa PEP - Finansowanie | Warszawa, Pozostate formy udzielania 100%
Projektéw Sp.z o.0. ul. Wiertnicza kredytow
169
Grupa PEP - Biomasa Warszawa, Sprzedaz hurtowa paliw 100%

Energetyczna Sp. z o.0.

ul. Wiertnicza
169

statych, cieklych i gazowych
oraz produktéw pochodnych
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Grupa PEP - Farma Warszawa, Dziatalnos$¢ ustugowa w 100%
Wiatrowa 1 Sp. z 0.0. ul. Wiertnicza sektorze energetycznym
169
Grupa PEP — Farma Warszawa, Dziatalno$¢ ustugowa w 100%
Wiatrowa 2 Sp. z 0.0. ul. Wiertnicza sektorze energetycznym
169
Grupa PEP — Farma Warszawa, Dziatalno$¢ ustugowa w 100%
Wiatrowa 3 Sp. z 0.0. ul. Wiertnicza sektorze energetycznym
169
Pepino Sp. z o.0. Szczecin, ul. Wytwarzanie i dystrybucja 50%
Wojska Polskiego | energii elektrycznej
154
Erato Sp. z o.0. Szczecin, ul. Wytwarzanie i dystrybucja 50%
Wojska Polskiego | energii elektrycznej
154
Nauto Sp. z o.0. Szczecin, ul. Wytwarzanie i dystrybucja 50%
Wojska Polskiego | energii elektrycznej
154
Talia Sp. z o.0. Szczecin, ul. Wytwarzanie i dystrybucja 50%
Wojska Polskiego | energii elektrycznej
154
Arta Sp. z 0.0. Szczecin, ul. Wytwarzanie i dystrybucja 50%
Wojska Polskiego | energii elektrycznej
154
Amon Sp. z o.0. Szczecin, ul. Wytwarzanie i dystrybucja 50%
Wojska Polskiego | energii elektrycznej
154
Gamma Sp. z 0.0. Szczecin, ul. Wytwarzanie i dystrybucja 50%
Wojska Polskiego | energii elektrycznej
154
Alfa Sp. z 0.0. Szczecin, ul. Wytwarzanie i dystrybucja 50%
Wojska Polskiego | energii elektrycznej
154

Na dzien 31 marca 2008 roku i na dzien 31 marca 2007 roku udziat w ogdinej liczbie glosow
posiadanych przez Grupe w podmiotach zaleznych byt réwny udziatowi Grupy w kapitatach tych

jednostek.

3. Zmiany wielko s$ci szacunkowych

a) zmiana stanu rezerw i aktywow z tytutu podatku odroczonego

Na dzien 31 marca 2008 roku rezerwa oraz aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego

ksztattowaty sie nastepujaco:

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego:

Tytut Stan na 31.12.2007 Zmiany w Stan na 31.03.2008
kwartale

naleznosci leasingowe 45 893 (1343) 44 550
wycena $rodkdw pienieznych 39 (39) -
wycena zobowigzan 6742 (6 596) 146
wycena pozyczki 289 (74) 215
$rodki trwate 1680 414 2094
naleznosci 323 (1 322
Razem 54 966 (7 639) 47 327
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Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego:

Tytut Stan na 31.12.2007 Zmiany w Stan na 31.03.2008
kwartale

aktywa leasingowane 46 175 (629) 45 546
rezerwy 2 681 (277) 2404
$rodki trwate 1609 35 1 644
wycena $rodkow pienieznych 91 (91) -
wycena naleznosci 859 8 867
zobowigzania krotkoterminowe 89 135 224
kredyty i pozyczki 98 40 138
strata z lat ubiegtych 6 (6) -
razem 51 608 (785) 50 823

Aktywa z tytutu podatku odroczonego oraz rezerwy na podatek odroczony prezentowane sg w bilansie
w wartosci skompensowane.

Aktywa/Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego:

Tytut Stan na 31.12.2007 Zmiany w Stan na 31.03.2008
kwartale
Aktywa/ (Rezerwa) z tytutu podatku odrocznego netto (3 358) 6 854 3496
b) Zmiana stanu rezerw
Zmiana stanu rezerw krotko i dlugoterminowych
31.03.2008 31.03.2007
Stan rezerw na poczatek okresu 4962 5202
utworzenie rezerw 199 429
rozwigzanie rezerw (257) (123)
wykorzystanie rezerw - (13)
Stan rezerw na koniec okresu 4904 5495
c) zmiana odpisu aktualizujgcego warto$¢ aktywow
Odpisy aktualizujgce warto$¢ aktywéw
Tytut Stan na 31.12.2007 Zmiany w1 Stan na 31.03.2008
kwartale
Zmiana stanu odpisow na $rodki trwate 12720 - 12720
Zmiana stanu odpiséw na naleznos$ci 6161 (784) 5377
razem 18 881 (784) 18 097

4. Struktura terytorialna przychodow netto ze sprze  dazy produktow

Przychody netto ze sprzedazy produktéw (struktura terytorialna) 31.03.2007 31.03.2008

Kraj, w tym: 26 670 26 030
- od jednostek powigzanych 20 24
Eksport - -
Przychody netto ze sprzedazy produktow, razem 26 670 26 030
- od jednostek powigzanych 20 24
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5. Zwiezly opis istotnych dokona n lub niepowodze n emitenta w okresie,
ktorego dotyczy raport, wraz z wykazem najwa zniejszych zdarze A ich
dotycz gcych

Ponizej przedstawiono opis w podziale na obiekty wchodzace w skfad grupy PEP.

Projekty

EC Saturn

W pierwszym kwartale 2008 roku znaczacy wptyw na osiggniete wyniki finansowe miaty przychody
wynikajgce z podziatu korzysci miedzy Grupg a jednym z jej klientéw, miedzy innymi z tytutu obrotu
energia po cenach preferowanych (,energii ze zrodet odnawialnych”, ,zielonej energii”). Produkcja
zielonej energii byta 0 wyzsza w pierwszym kwartale 2008 niz w tym samym okresie 2007 roku.

EC Zakrzéw

Obiekt dziata zgodnie z budzetem ale nieco ponizej 2007 w zwigzku z brakiem sprzedazy certyfikatow
CO2, ktora wystagpita w 2007.

EC Wizéw

W okresie pierwszego kwartalu 2008 nie dostarczano ciepta do Z.Ch. Wizow. Opierajac sie na
publicznie dostepnych informacjach (np. wiadomosciach prasowych), Spotka ustalita, ze syndyk masy
upadtosci Zaktadoéw Chemicznych ,Wizow” S.A. rozpisal nowy przetarg na sprzedaz zakfadu
chemicznego.

W konsekwencji Zarzad uwaza, ze w chwili obecnej nie ma jakichkolwiek podstaw, zeby zaktada¢, ze
elektrocieptownia Wizéw wznowi dostawy ciepta do Z.Ch. Wiz6w.

EC Jeziorna

W pierwszym kwartale 2008 roku projekt operowat znacznie lepiej niz w 2007 roku, z powodu lepszej
sprawnosci obiektu.

Mercury

Projekt dziatat zgodnie z przyjetym budzetem i osigga wyniki lepsze niz w 2007 roku.

Farma Wiatrowa Puck

W okresie | kwartalu 2008 roku produkcja energii elektrycznej na farmie wiatrowej byla taka jak
zakladano w budzecie. Byto to spowodowane dobrymi warunkami wietrznymi.
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Projekty Farm Wiatrowych Suwaiki i Tychowo

W 2007 roku Spétka zakonczyta proces developmentu projektu budowy farmy wiatrowej w Suwatkach
o przewidywanej mocy 41 MW. Projekt realizowany jest przez spétke Park Wiatrowy Suwatki Sp. z o.0.
("PWS"), w ktorej PEP posiada 30% udzialéw. Pozostatle 70% udzialéw w tej spéice posiada RWE
Renewables Polska Sp. z o.0.

PEP udzielit PWS pozyczki w kwocie 11.700.000 PLN na sfinansowanie zakupu turbin wiatrowych.
Termin sptaty udzielonej pozyczki to 15 grudnia 2020 roku. Dostawa i instalacja turbin przewidywana
jest na ll-1ll kwartat 2009 roku, a rozpoczecie dziatania na IV kwartat 2009.

Proces developmentu projektu farmy wiatrowej w Tychowie o mocy 32MW znajduje sie na kohcowym
etapie realizacji. Procesy negocjacji warunkow przytaczenia i uzyskiwania pozwolenia na budowe sg
na zaawansowanym etapie. Zakonczenie developmentu wspomnianego projektu jest przewidziane na
drugi kwartat 2008 roku.

W raportach biezacych 38/2007 i 39/2007 Zarzad Sp6itki poinformowat, ze w dniu 30 maja 2007 roku,
PEP zawart z RWE Plus Sp. z o.0. ("RWEP"), 100% spétkg zalezng od RWE Power AG, umowy
wspoélnikéw ("Umowy Wspélnikéw"), ktére okreslajg wzajemne relacje stron jako wspolnikow EWG Sp.
z 0.0. ("SPV") - spoiki specjalnego przeznaczenia, ktéra zbuduje farme wiatrowg w okolicy Suwalk,
o0 tgcznej mocy zainstalowanej ok. 38 MW ("Farma Wiatrowa Suwaiki") oraz jako wspolnikéw Notos
Sp. z o.0. ("SPV") - spdiki specjalnego przeznaczenia, ktéra zbuduje farme wiatrowg w okolicy

Tychowa, o tgcznej mocy zainstalowanej ok. 32 MW ("Farma Wiatrowa Tychowo").

Umowy Wspolnikow reguluja m.in., kwestie sprzedazy przez PEP udzialéw w SPV na rzecz RWEP,
emisje nowych udziatéw przez SPV, ktére objete zostang przez RWEP oraz sprzedaz przez PEP do
SPV praw do projektu Farmy Wiatrowej Suwatki i Tychowo. W wyniku wykonania Umowy Wspoélnikéw
RWEP posiada¢ bedzie 70% udziat w SPV, podczas gdy PEP posiada¢ bedzie pozostale 30%
udzialbw w tej spéice oraz prawa mniejszosciowego wspoélnika uwzgledniajace funkcje PEP
w operacyjnym funkcjonowaniu przedsiewziecia.

Na podstawie Umow Wspdlnikéw, kazdy ze wspdlnikow SPV (tj. RWEP i PEP) bedzie odpowiedzialny
za zakonhczenie i operowanie projektem dotyczacym budowy, operowania oraz utrzymania Farmy
Wiatrowej Suwaiki ("Projekt Suwalki") oraz Farmy Wiatrowej Tychowo ("Projekt Tychowo"),
w szczegolnosci przez (i) wybdr wykonawcy prac budowlanych dotyczacych Farmy Wiatrowej Suwalki
i Tychowo, (ii) wybor banku dostarczajacego finansowanie dtuzne konieczne do realizacji Projektu
Suwalki i Tychowo, (iii) zapewnienie, ze SPV zawrze umowy konieczne do realizacji Projektu Suwalki
i Tychowo w tym w szczegdélnosci umowe kredytowa, umowe na roboty budowlane, dtugoterminowa
umowe sprzedazy praw majgtkowych wynikajgcych ze swiadectw pochodzenia energii elektrycznej
wytworzonej w odnawialnych zrédtach oraz (iv) zapewnienie prawidtowej pracy Farmy Wiatrowej
Suwalki i Tychowo. Strony zobowigzane beda takze do dostarczenia SPV funduszy koniecznych do
pokrycia wkfadu kapitalowego SPV w wydatkach inwestycyjnych dotyczacych Farmy Wiatrowej
Suwalki i Tychowo. Nabywcg praw majatkowych wynikajacych ze $wiadectw pochodzenia energii
elektrycznej wytworzonej w odnawialnych zrodtach (“zielone certyfikaty") bedzie, na podstawie
15-letniej umowy zawartej z SPV, RWE Stoen S.A.

Zgodnie z Umowami Wspdlnikéw, PEP przyzna RWEP opcje kupna ("call option") dotyczaca udziatow
PEP w SPV. RWEP bedzie uprawniona do wykonania opcji jedynie w przypadku tacznego spetnienia
dwdch przestanek: (i) nabycia (posrednio lub bezposrednio) ponad 50% akcji lub praw gtosu w PEP
przez podmiot swiadczacy ustugi uzytecznosci publicznej na rynku europejskim oraz (ii) niemoznosci
podjecia przez Zgromadzenie Wspdlnikdw SPV uchwaty z uwagi na brak odpowiedniej wiekszosci i nie
uzyskanie takiej wiekszosci przez okres 2 lub 3 miesiecy. Cena wykonania opcji rowna bedzie wartosci
rynkowej udziatow.

Umowy Wspdlnikéw nie zawierajg postanowien dotyczacych kar umownych. Jednakze, PEP przyzna
RWEP opcje kupna udzialtéw PEP w SPV za cene réwng ich wartosci nominalnej na wypadek, gdyby
PEP nie wykonat swojego zobowigzania do zapewnienia SPV $rodkéw koniecznych do pokrycia
wkiladu kapitalowego SPV w wydatkach inwestycyjnych dotyczacych odpowiednio Farmy Wiatrowej
Suwalki i Tychowo .
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Wykonanie Umowy Wspolnikéw dotyczacej Farmy Wiatrowej Suwatki nastapito w dniu 8 sierpnia 2007
roku.

Wykonanie Umowy Wspdlnikéw dotyczacej Farmy Wiatrowej Tychowo uzaleznione jest od spetnienia
nastepujacych warunkéw zawieszajacych:

a) SPV uzyska ostateczne pozwolenie na budowe Farmy Wiatrowej Tychowo;

b) PEP stanie sie 100% udzialowcem SPV;

¢) PEP nabedzie prawa do Projektu Tychowo;

d) SPV zawrze umowe przytagczeniowg dotyczacy przytaczenia nie mniejszego niz 32 MW;
e) RWEP potwierdzi na pismie pomys$ine ukonczenie badania stanu Projektu Tychowo.

W chwili obecnej PEP posiada 51% udziatéow w SPV.W przypadku nie spetienia wszystkich warunkéw
zawieszajgcych do dnia 31 grudnia 2009 roku, kazda ze stron moze odstgpi¢ od Umowy Wspélnikéw.

taczna warto$¢ przychodéw PEP z tytutu realizacji Umowy Wspdlnikéw wyniesie ok. 17,4 min ziotych.
Doktadna wartos¢ przychodéw PEP zaleze¢ bedzie od (i) kursu PLN/EURO w trzecim dniu
poprzedzajacym podpisanie umoéw, ktérych zawarcie przewidziane jest Umowg Wspoélnikéw oraz
(i) wysokosci kosztow poniesionych przez PEP w zwiazku z realizacjg (developmentem) Projektu
Tychowo. Transakcja rozpoznana zostanie przez PEP w wynikach kwartatlu w ktérym wykonana
zostanie Umowa Wspolnikow.

Nowe Projekty

Energetyka Wiatrowa

Spotka koncentruje swoje dziatania na rozbudowie portfela farm wiatrowych. PEP posiada szeroki
portfel projektéw wiatrowych, z ktérych ukonczenie developmentu 109-112 MW (Farmy Wiatrowe A,
B, C) jest przewidziane na rok 2008. Rozpoczecie budowy tych 112 MW farm wiatrowych
przewidywane jest na lata 2009/10 i dziatalnosci operacyjnej na lata 2010/11. Ukonczenie
developmentu 132 MW jest przewidziane na rok 2009, rozpoczecie budowy na lata 2010/11 a
rozpoczecie dziatalno$ci operacyjnej na lata 2011/12. Do roku 2013 zostanie ukonczony development
kolejnych 400 MW.

W ramach prac nad Farma Wiatrowa A otrzymano warunki przytaczenia. W ramach prac nad Farmami
B i C zostaly zatwierdzone plany zmian zagospodarowania przestrzennego. Dodatkowo, wewnetrzny
dziat rozwoju farm wiatrowych dodat 3 nowe lokalizacje do portfela.

Zgodnie z ogtoszong strategig finansowania rozwoju farm wiatrowych, majacg na celu zapewnienie
wzrostu wskaznika zysku netto na akcje, PEP planuje w 2008, podobnie jak w 2007, dokonac
sprzedazy czesci udziatldw w wybranych projektach i zatrzymaé 100 % udzialdbw w pozostatych.
Decyzje dotyczace poszczegoélnych projektdw podjete zostang z chwila zakohczenia fazy
developmentu poszczegoélnych projektow. Nowe projekty wiatrowe w 2008 roku beda finansowane
czesciowo rowniez przez emisje akcji. Decyzje dotyczace zatrzymania lub sprzedazy udziatdw w
poszczegolnych projektow podjete zostang z chwilg zakonczenia fazy developmentu projektow i ich
przewidywanego rozktadu czasowego.

Outsorcing Energetyki

W zakresie rozwoju outsourcingu wytwarzania energii w skojarzeniu w oparciu o biomase, Spotka
zawarta z Mondi Packaging Paper Swiecie S.A. ("MPPS") porozumienie) na mocy ktérego PEP
realizowa¢ bedzie projekt optymalizacji kosztu energii poprzez maksymalizacje produkcji energii
odnawialnej oraz minimalizacje emisji CO2 poprzez konwersje trwale wylgczonego z ruchu kotta
weglowego K1, typu OP140, na kociot biomasowy w technologii BFB - Bubbling Fluidised Bed
("Projekt Tytan"). Preferowang przez strony Porozumienia lokalizacjg bedzie Swiecie nad Wista, woj.
Kujawsko-pomorskie. Dostawcg kotta BFB, zgodnie z Porozumieniem, bedzie Metso Power Oy
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("Metso"). W porozumieniu MPPS wyrazito zgode na warunki umowy pomiedzy Spoétka a Metso.
Decyzja co do ostatecznej lokalizacji Projektu Tytan podjeta zostanie do dnia 15 czerwca 2008 roku.
Spotka zaktada, ze wszystkie umowy zwigzane z Projektem zostang zawarte w Il kwartale 2008 roku.
Zakonczenie konwersji kotta oraz rozpoczecie eksploatacji przewidywane jest na czwarty kwartat 2009
roku. W przypadku realizacji Projektu Tytan w lokalizacji innej niz Swiecie, strony Porozumienia
okresla warunki wspotpracy. Jednak w takim przypadku MPPS zwr6ci Spélce wszelkie
udokumentowane koszty wynikajgce z realizacji Porozumienia poniesione przez Spotke w wyniku
przeniesienia realizacji Projektu Tytan do innej lokalizacji. Odpowiedzialnos¢ Spotki wobec MPPS z
tytulu realizacji Projektu Tytan nie bedzie mogta przekroczy¢ wartosci kar umownych lub odszkodowan
naleznych Spoifce od jej kontrahentow wykonujgcych prace w ramach Projektu Tytan. Ograniczenie
odpowiedzialnosci PEP nie dotyczy jednak przypadkéw, ktére wynikajg z zaniedban Spotki lub
nienalezytej starannosci w realizacji projektu przez Spotke. W przypadku nie uzyskania przez Spotke
dofinansowania Projektu Tytan w formie pomocy publicznej, MPPS ma prawo do rozwigzania
porozumienia, przy czym zobowigzuje sie do zwrotu Spétce wszelkich udokumentowanych kosztow
poniesionych dla realizacji Projektu Tytan. Koszty realizacji Projektu Tytan (przy zatozeniu jego
realizacji w Swieciu) wynosié bedg 28.950.000 EURO, co stanowi 101.177.355 PLN.

W zwigzku z realizacjg Projektu Tytan, Spéitka zawarta z Metso Power Oy ("Metso") umowe na
podstawie ktérej Metso zaprojektuje i dostarczy elementy kotta w technologii BFB, a takze wykona
prace w zakresie instrumentacji i automatyki tego kotta.Warto§¢ wynagrodzenia Metso (cena) z tytutu
Umowy wynosi 14.200.000 EURO, co stanowi 49.627.580 PLN. Odpowiedzialno$¢ Metso z tytutu
Umowy ograniczona jest do wartosci 20% ceny. Dostawy w ramach Umowy dokonywane bedg w
okresie 12.2008-08.2009. W przypadku, gdy Spotka nie zaptaci Metso pierwszej zaliczki na poczet
ceny, w kwocie 2.130.000 EURO (7.444.137 PLN) netto, w terminie okreslonym w Umowie, wowczas
Umowa ulegnie rozwigzaniu (warunek rozwigzujacy). Umowa uznana zostata za znaczacg z uwagi ha
fakt, iz jej wartos$¢ przekracza 10% kapitatéw wtasnych Spétki.

Biomasa Energetyczna

W | kwartale 2008 rozpoczeta sie realizacja projektow Grupy PEP Biomasa Energetyczyna (GPBE).

W projekcie realizowanym dla EC Saturn, GPBE zamierza dostarcza¢ do Saturn Management/MPPS
stome do spalania. Stoma pochodzi¢ bedzie ze zbioréw w 2008 roku a dostarczana bedzie odbiorcy
przez nastepne 12 miesiecy. Projekt ten pozwoli SM/MPPS nie tylko wypeti¢ postanowienia nowego
prawa naktadajacego obowigzek wspoispalania biomasy pochodzenia rolniczego, ale réwniez
przyniesie dlugoterminowe korzysci poprzez rozwiniecie kolejnego zrédita paliwa do produkcji energii
odnawialnej. Stanowi¢ bedzie model dla dalszych projektéw w tym sektorze dziatalnosci.

W projekcie realizowanym dla Dalkia £6dz S.A. ("Dalkia") GBE podpisata umowe wieloletnig z Dalkia
tédz S.A. ("Dalkia"). Na podstawie Umowy, GPBE dostarcza¢ bedzie do Dalkia pellety ze stomy w
ilosci nie mniejszej niz 20.000 ton rocznie (15.000 ton w okresie od 1 wrzesnia 2009 roku do 31
sierpnia 2010 roku). Dostawy rozpoczng sie we wrzesniu 2009 roku. Umowa zawarta zostata na czas
oznaczony od 1 wrzesnia 2009 roku do 31 sierpnia 2019 roku. W przypadku, gdy GPBE nie bedzie
mogta wykona¢ swoich zobowigzan z tytutu Umowy poniewaz nie zdota zakupi¢ wystarczajacej ilosci
stomy, wéwczas GBPE uprawnione bedzie do wypowiedzenia Umowy, nie pdzniej jednak niz do dnia
30 czerwca 2008 roku. GPBE zobowigzane moze by¢ do zaptaty na rzecz Dalkia kar umownych w
przypadku braku dostaw pelletéw w liczbie okreslonej w umowie. Wysoko$¢ kar umownych réwna
bedzie wartosci niedostarczonych pelletéw. Zaptata kar umownych nie wylgcza prawa Dalkia do
dochodzenia odszkodowania uzupetiajgcego. Szacunkowa wartos¢ umowy, obliczona jako tgczna
kwoty przychodow w catym 10-letnim okresie obowiazywania Umowy, wynosi 112.000.000 PLN.
Podstawg projektu zwigzanego z zaopatrywaniem sektora energetycznego w pellety ze stomy sg
wymagania prawne dotyczace obowigzku natozonego na producentow energii, ktérzy wspéispalajg
biomase i paliwa kopalne, uzywania okreslonej ilosci tzw. biomasy rolniczej. Spétka, za
posrednictwem GPBE, postanowita rozpoczaé dziatalnosé w zakresie dostawy biomasy rolniczej w
odpowiedzi na zapotrzebowanie rynku na biomase rolnicza, mozliwosci dostawy ktérej sg ciagle
ograniczone. Wiekszos¢ kottéw w polskiej energetyce zawodowej to weglowe kotly pytowe. Pellety
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zostaty wybrane jako najlepsza forma spalania biomasy z wielu powodoéw, w szczegdlnosci z uwagi na
niskie koszty transportu, fatwosc¢ transportu wewnetrznego oraz bardzo dobre warunki wspotspalania z
weglem.

6. Opis czynnikdbw i zdarze A, w szczegoélno $ci o nietypowym charakterze,
majacych znacz acy wptyw na osi agniete wyniki finansowe

W pierwszym kwartale 2008 roku wptyw na osiggniete wyniki finansowe mialy przychody wynikajgce
Z podziatu korzysci miedzy Grupg a jednym z jej klientdw, miedzy innymi z tytutu obrotu energig po
cenach preferowanych (,energii ze zrédet odnawialnych”, ,zielonej energii”).

Znaczacy wplyw na osiggane przez Grupe wyniki maja niezrealizowane réznice kursowe wynikajace z
wyceny bilansowej aktywéw i pasywéw denominowanych w walucie obce;j.

Na dzien 31 marca 2008 roku Grupa miata otwartg pasywng pozycje walutowg w EURO. Znaczacy
wplyw na osiggane przez Grupe wyniki majg niezrealizowane réznice kursowe wynikajace z wyceny
bilansowej aktywéw i pasywéw denominowanych w walucie obcej. Wskutek deprecjacji zlotego
polskiego do EURO w dniu 31 marca 2008 roku w stosunku do 31 grudnia 2007 roku Grupa
zrealizowala 642 tysigce ziotych przychodéw finansowych z tytulu niezrealizowanych réznic
kursowych.

Na dzien 31 marca 2008 roku Grupa posiada pasywna (krotka) pozycje walutowg w EURO w kwocie
okoto 11, 5 miliona EUR.

7. Objasnienia dotycz gce sezonowo sci lub cykliczno sci dziatalno Sci
emitenta w prezentowanym okresie

Grupa Kapitalowa PEP dziata na rynku outsourcingu energetyki przemystowej. Gtowni klienci Grupy
PEP zuzywajg ciepto i energie elektryczng dostarczang przez Grupe do celéw produkcyjnych
w swoich zaktadach przemystowych. Odbiory ciepta i energii elektrycznej na potrzeby produkcyjne nie
majg charakteru sezonowego. Jednakze, nieznaczna czes$¢ odbioréw ciepta jest zuzywana do
ogrzewania pomieszczen. Dotyczy to zaréwno odbiorcéw przemystowych jak i komunalnych. Odbiory
na potrzeby ogrzewania pomieszczen charakteryzujg sie sezonowoscig polegajaca na zwiekszonych
poborach w okresie pierwszego i czwartego kwartatu roku obrotowego. Sezonowos$¢ tych poboréw nie
ma jednak istotnego wptywu na wyniki generowane przez Grupe Kapitatowa.

Ponadto, warunki wietrzne determinujgce produkcje energii elektrycznej farmy wiatrowej
charakteryzujg sie nierbwnym rozkladem w okresie roku. W okresie jesienno-zimowym warunki
wietrzne sg znaczaco lepsze niz w okresie wiosenno-letnim.

8. Informacj e dotycz acq emisji, wykupu i sptaty diu znych i kapitatowych
papierow warto $ciowych

Grupa nie emituje dluznych papieréw wartosciowych. Do dnia sporzadzenia niniejszego raportu
jednostka dominujgca w okresie | kwartatu zakonczonego 31 marca 2008 roku nie dokonata emisji
diuznych papieréw wartosciowych.
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9. Informacje dotycz ace wyptaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy,
tacznie i w przeliczeniu na jedn g akcje, z podziatem na akcje zwykte i
uprzywilejowane;

Zarzad Sp6tki dominujacej wnioskowac bedzie, aby Walne Zgromadzenie przeznaczyto caty osiggniety
w roku 2007 zysk, na fundusz rezerwowy przeznaczony na przysztg wyptate dywidendy. Wskazany
powyzej wniosek Zarzadu zostat pozytywnie zaopiniowany przez Rade Nadzorczg w dniu 28 lutego
2008 roku.

10.Wskazanie zdarze n, ktore wyst gpity po dniu, na ktéry sporz adzono
skrécone kwartalne sprawozdanie finansowe, nieuj etych w tym
sprawozdaniu, a mog acych w znacz acy sposob wptyn aé na przyszie
wyniki finansowe emitenta,

W dniu 7 kwietnia 2008 roku podpisana zostata w imieniu PEP S.A. umowa pozyczki ze spo6tkg Park
Wiatrowy Suwalki Sp. z 0.0. ("PWS"), na mocy ktorej Spotka PEP S.A. udzielit PWS pozyczki w kwocie
11.700.000 zt. Termin sptaty udzielonej pozyczki to 15 grudnia 2020 roku. Oprocentowanie pozyczki
wynosi 5,5% rocznie. Pozyczka przeznaczona zostanie przez PWS na czesciowe sfinansowanie
zakupu turbin wiatrowych na cele inwestycji prowadzonej przez PWS na terenie gmin Suwalki i
Jeleniewo. PWS jest sp6tkg w ktérej PEP S.A. posiada 30% udziatéw. Pozostale 70% udziatéw w tej
spéice posiada RWE Renewables Polska Sp. z 0.0. W ramach tej spotki PEP S.A. oraz RWE
Renewables prowadzg wspdlnie projekt budowy farmy wiatrowej o mocy 41 MW.

W dniu 10 kwietnia 2008 roku PEP SA udzielit poreczenia za zobowigzania pieniezne spétki Park
Wiatrowy Suwalki Sp. z 0.0. ("PWS") wobec dostawcy turbin wynikajagce umowy dotyczacej dostawy
turbin z dnia 31 marca 2008 roku. Warto$¢ poreczenia wynosi 8.808.534,00 EURO (30.459,910,57
zl).Poreczenie wygasa w dniu 31 grudnia 2009 roku, ale moze zosta¢ zastgpione przez finansowanie
dtuzne (kredyt) udzielone PWS. Z tytutu udzielenia poreczenia PEP nie jest uprawniony do otrzymania
wynagrodzenia. PWS jest spétkg w ktérej PEP posiada 30% udziatéw. Pozostate 70% udziatéw w tej
spéice posiada RWE Renewables Polska Sp. z 0.0. W ramach tej spétki PEP oraz RWE Renewables
prowadza wspdlnie projekt budowy farmy wiatrowej o mocy 41 MW.
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11.Wskazanie skutkéw zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w
wyniku pot gczenia jednostek gospodarczych, przej ecia lub sprzeda zy
jednostek grupy kapitatowej, inwestycji diugotermin owych, podziatu,

restrukturyzacji i zaniechania dziatalno  sci;

W okresie | kwartatu zakonczonego 31 marca 2008 roku nie nastgpity wyzej wymienione zmiany w
strukturze jednostki dominujace;j.

12.Informacj @ dotycz acq zmian zobowi gzan warunkowych lub aktywéw
warunkowych, ktére nast apity od czasu zako Aczenia ostatniego roku
obrotowego.

Od czasu zakonczenia ostatniego roku obrotowego do 31 marca 2008 roku zobowigzania warunkowe
nie zmienity sie.

13.Stanowisko zarz gdu odno $nie mo zliwo $ci zrealizowania wcze $nigj
publikowanych prognoz wynikbw na dany rok, w swietle wynikéw
zaprezentowanych w raporcie kwartalnym w stosunku d 0 wynikow;

Zarzad podtrzymuje swojg prognoze wynikéw na 2008 rok ogtoszong w komunikacje biezacym
79/2007 w dniu 14 grudnia 2007 roku.
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14.Wskazanie akcjonariuszy posiadaj acych bezpo srednio lub po srednio
przez podmioty zale zne co najmniej 5% ogolnej liczby gloséw na walnym
zgromadzeniu emitenta na dzie N przekazania raportu kwartalnego wraz
ze wskazaniem liczny posiadanych przez te podmioty akcji, ich
procentowego udzialu w kapitale zaktadowym, liczby gloséw z nich
wynikaj gcych i ich procentowego udzialu w ogdlnej liczbie g los6w na
walnym zgromadzeniu oraz wskazanie zmian w struktur  ze wihasno $ci
znacznych pakietow akcji emitenta w okresie od prze kazania
poprzedniego raportu kwartalnego;

AKCJONARIUSZE POSIADAJACY 5% OGOLNEJ LICZBY AKCJI NA DZIEN 31.03.2008

liczba liczba

Akcjonariusz akgiji gloséw udziat

Pioneer Pekao Investment Management 1813783 1813783 9,72%
PZU Asset Management 2501048 2501 048 13,41%
Generali OFE 1863 796 1863 796 9,99%
Millennium Funds* 933 186 933 186 5,00%
PKO Funds** 892613 892613 4,78%
Julius Baer Investments Management LLC 981732 959 892 5,26%
Pozostali (free float) 9 668 809 9690 649 51,83%
Razem 18654 967 18654967  100,00%

* Fundusz zarzadzany przez Millennium TF, i.e.Millennium FIO Akcji, Millennium FIO Zréwnowazony i
Millennium FIO Stabilnego Wzrostu
** Fundusz zarzadzany przez PKO TFI

PZU Zycie S.A. poinformowato Spétke w dniu 3 stycznia 2008 roku, iz w wyniku nabycia 5.000 akcji
Spokki, posiada wg. stanu na dzien 3 stycznia 2008 roku, 936.779 akcji Spotki uprawniajacych do
936.779 gtoséw na walnym zgromadzeniu, co stanowi 5,02% ogolnej liczby akcji Spotki oraz 5,02%
ogolnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Spéiki.

Przed wspomniang wyzej transakcjg PZU Zycie S.A. posiadato 931.779 akcji Spotki uprawniajacych do
931.779 gloséw na walnym zgromadzeniu, co stanowito 4,99% ogélnej liczby akcji Spotki oraz 4,99%
0golnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Spéiki.

W dniu 11 lutego 2008 roku Spétka otrzymata od PKO TFI S.A. ("PKQO") informacje, zgodnie z ktorg
fundusze zarzadzane przez PKO ("Fundusze PKQO"), w wyniku zbycia akcji Spétki w dniu 12 grudnia
2007 roku, tgcznie posiadajg 892.613 akcji Spoétki, co stanowi 4,78% udziatlu w kapitale zakladowym
Spotki oraz 892.613 glosy na Walnym Zgromadzeniu Spétki, co stanowi 4,78% ogolnej liczby gtosow.

Przed w/w zbyciem, Fundusze PKO posiadaty tgcznie 937.613 akcji Spéiki, co stanowito 5,03% udziatu
w kapitale zaktadowym Spéiki oraz 937.613 gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spoétki, co stanowito
5,03% o0gdInej liczby gtoséw.

W dniu 20 marca 2008 roku Spétka otrzymata zawiadomienie, zgodnie w ktérym Pioneer Pekao
Investment Management S.A. ("Pioneer") poinformowat o zbyciu w dniu 20 marca 2008 roku akcji
Spotki w wyniku czego liczba akcji Spétki posiadanych przez klientdw Pioneer w w zarzadzaniych
przez Pioneer w ramach wykonywania ustugi zarzadzania portfelem maklerskich instrumentéw
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finansowych na zlecenie portfelach instrumentéw finansowych wynosi 1.813.783, co stanowi 9,72%
ogolnej liczby akcji Spotki oraz 9,72% ogolnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Spotki.

Przed wspomniang wyzej transakcja klienci Pionier posiadali tacznie w zarzgdzanych przez Pioneer w
ramach wykonywania ustugi zarzadzania portfelem maklerskich instrumentéw finansowych na zlecenie
portfelach instrumentéw finansowych 1.877.861 akcji Sp6tki, co stanowito 10,07% ogoélnej liczby akcji
Spoiki oraz 10,07% ogdlnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu Spoiki.

15.Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji emi  tenta lub uprawnie n do
nich (opcji) przez osoby zarz adzajace i nadzoruj gce emitenta, zgodnie z
posiadanymi przez emitenta informacjami, w okresie od przekazania
poprzedniego raportu kwartalnego;

Osoby Zarzadzajace i nadzorujgce emitenta na dzien 31 marca 2008 roku posiadajg nastepujace
pakiety akcji w jednostce dominujacej:

Zwiekszenia w . .
Akcje Stan na ramach programéw ZW|_ekszen|a'W Zmniejszenia Stan na
31.12.2007 motywacyjnych wyniku nabycia 31.03.2008
Zarzad 0 0 0 0 0
Stephen Klein 0 0 0 0 0
Anna Kwarcinska 0 0 0 0 0
Michat Koztowski 0 0 0 0 0
Rada Nadzorcza 23 086 0 3000 -23 086 3000
Zbigniew Prokopowicz 0 0 0 0 0
Artur Olszewski 23 086 0 3 000 -23 086 3 000
Krzysztof Sedzkiowski 0 0 0 0 0
Wojciech Sierka 0 0 0 0 0
Krzysztof Sobolewski 0 0 0 0 0
Krzysztof Kaczmarczyk 0 0 0 0 0
Suma 23 086 0 3 000 -23 086 3 000

W dniu 31 grudnia 2007 roku zadna z oséb zarzadzajacych lub nadzorujgcych Spéiki nie byla
uprawniona do nabycia akcji Spotki w ramach prowadzonych w Spétce programéw motywacyjnych, z
uwagi na fakt, ze do tego dnia nie zostaly jeszcze spetnione warunki uprawniajgce wspomniane osoby
do nabycia akcji Spoétki. Stan ten nie ulegt zmianie w okresie | kwartatu 2008 roku.
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Na dzien 31 marca 2008 w Spoice istnialy nastepujace programy opcyjne dla Zarzadu, osoby
nadzorujacej oraz kluczowych pracownikow firmy.

Program opcyjny dla Prezesa Spotki — Stephena Kleina.

W dniu 21 kwietnia 2005 roku, Rada Nadzorcza Polish Energy Partners S.A. podjeta uchwalte
w sprawie okreslenia warunkéw petnienia funkcji Prezesa Zarzadu przez Pana Stephena Kleina,
w ktorej zobowigzala sie do okreslenia do 31 grudnia 2005 roku szczegdtowych zasad
przeprowadzenia Opcji Menedzerskiej dla Pana Stephena Kleina, w ramach ktérej bedzie uprawniony
do objecia do 30 czerwca 2008 roku nie wiecej niz 358 000 akcji Spotki nowej emisji po cenie za jedng
akcje réwna sredniej cenie ptaconej za jedng akcje Spotki przez inwestoréw, ktérzy nabyli akcje Spotki
w ramach publicznej oferty sprzedazy. Szczegétowe warunki realizacji wspomnianej powyzej opcji
zostaly ustalone przez Rade Nadzorczg w dniu 3 listopada 2005 roku.

Program opcyjny Pana Stephena Kleina opisuje ponizsza tabela:

Beneficjenci Pan Stephen Klein
programu opcyjnego

Data Przyznania 3.11.2005
. 30.06.2006

Eart:m'l‘rﬁgyg'a 30.06.2007

P 10.06.2008
Datg wyga sniecia 01.07.2008
opcji
llo$é€ opcji w
programie opcyjnym 358 000
llos$¢ opcji
przyznanych 358 000
Cena emisyjna
wykonania opcji —
obj ecia akcji z opcji 78 PLN
PLN/ akcje
Spos6b rozliczenia . B
opGii Emisja akcji

Warunki dotyczace transzy w dniu 30.06.2006

Brak. Utrata przyznanych opcji w przypadku rezygnacji lub odwotania z przyczyn kwalifikowanych
(zawinionych) przed dniem 30.06.2006

Warunki wykonania Warunki dotyczace transz w dniu 30.06.2007 i 10.06.2008

praw z opcji - 0soba zarzadzajaca jest cztonkiem Zarzadu

- osoba zarzadzajaca otrzymata od ZWZA absolutorium z wykonania obowigzkéw za odpowiedni rok
obrotowy

Warto$é godziwa opcji zostata wyznaczona w oparciu o0 model Blacka-Scholesa-Mertona. Wartos¢
godziwa opcji wynosi:

Opcje 30.06.2006 — 1,27 PLN
Opcje 30.06.2007— 1,43 PLN
Opcje 10.06.2008- 1,49 PLN

W zwigzku z faktem, iz w dniu 1 lipca 2006 roku Pan Stephen Klein uzyskat prawo do objecia 89.500
akcji w ramach programu opcyjnego, Zarzad w dniu 18 sierpnia 2006 roku podjat uchwate
o warunkowym podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spotki o kwote 179.000 zt w celu emisji warrantéw
subskrypcyjnych zamiennych na akcje serii P. Wspomniane warunkowe podwyzszenie zostato
zarejestrowane przez Sad Rejestrowy. Do dnia sporzadzenia niniejszego raportu Pan Stephen Klein
zrealizowal prawo do objecia akcji Spétki w zamian za warranty subskrypcyjne w odniesieniu do
89.500 akcji serii P, tj. wszystkich akcji serii P. Cena emisyjna jednej akcji serii P wynosita 7,80 z
i zostata optacona w catosci wraz z ich objeciem.

W dniu 1 lipca 2007 roku, Stephen Klein uzyskat prawo do objecia 125 300 akcji Spotki. W celu
wywigzania sie Spoéiki z zobowigzan wynikajacych z Programu Opcji Menedzerskich w stosunku
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Stephena Kleina — Prezesa Zarzadu, przeprowadzona zostata niepubliczna, tj. bez przeprowadzania
oferty publicznej oraz wprowadzenia akcji do obrotu na rynku regulowanym, emisja 125 300 akcji
zwyktych imiennych Spokki serii U. W ramach wskazanej emisji akcji Spétki, Stephen Klein objat
125 300 akcji zwyktych imiennych Spéiki serii U. Cena emisyjna jednej akcji serii U wynosita 7,80 zi
i zostata optacona w catosci.

Il program opcyjny

W dniu 10 stycznia 2007 roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto uchwate w sprawie emisji

warrantow subskrybcyjnych serii 2 oraz warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze
emisji akcji serii T z wytagczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy, w celu umozliwienia
objecia akcji osobom biorgcym udziat w programie opcji menedzerskich.

Opis programu zawarty jest w ponizszej tabeli:

Beneficjenci
programu opcyjnego

Pani Anna Kwarcinska, Pan Stephen Klein, Pan Michat Koztowski, Pan Zbigniew Prokopowicz,
kluczowi pracownicy Spéiki

Data Przyznania

10.01.2007, 01.03.2007

i 01.07.2008

Eart;,mgyﬁ'a 01.07.2009

P 01.07.2010
Datg wygasniecia 30.09.2010
opcji
llo$¢ opcji w
programie opcyjnym 945 800
llo$¢ opciji
przyznanych 945 800
Cena emisyjna
wykonania opcji — 1141PLN

obj ecia akcji z opciji
PLN/ akcj e

Sposob rozliczenia
opcji

Emisja akcji poprzedzona emisjg warrantéw subskrybcyjnych

Warunki wykonania
praw z opcji

Program opcyjny zawiera 12 transz,

Transze 1,4,7, 10 — posiadajg date nabycia uprawnien od 01.07.2008

Transze 2, 5, 8, 11 — posiadajg date nabycia uprawnien od 01.07.2008

Transze 3, 6,9, 12 — posiadajg date nabycia uprawnien od 01.07.2008

Nabycie Warrantéw Subskrybcyjnych jest uzaleznione od spetnienia nastepujacych warunkéw
koniecznych:

Warunki do uzyskania transz 1,2,3 oraz warunki do uzyskania transz 10,11,12

w odpowiednich latach.

Dopiero po spetieniu w/w warunkéw mozliwe bedzie uzyskanie prawa do transz 4-9.

Warunkiem uzyskania praw do transz 1,2,3 jest uzyskanie wyzszego stosunku kursu Spotki za okres
6 miesiecy roku poprzedzajgcego rok nabycia uprawnien do kursu za okres 6 miesiecy
poprzedzajacych rok nabycia uprawniehn o dwa lata niz stosunek indeksu WIG za te same okresy
Warunkiem uzyskania praw do transz 4,5,6 jest uzyskanie wyzszego stosunku kursu Spotki za okres
6 miesiecy roku poprzedzajgcego rok nabycia uprawnien do kursu za okres 6 miesiecy
poprzedzajacych rok nabycia uprawnien o dwa lata niz stosunek indeksu WIG za te same okresy
pomnozony przez wspétczynnik 1,07.

Warunkiem uzyskania praw do transz 7,8,9 jest uzyskanie wskaznika EBITDA na akcje Spotki
wyzszego niz 1,64 PLN w 2007 dla Transzy 7, 1,97 PLN w roku 2008 dla Transzy 8 oraz 2,36 PLN w
roku 2009 dla Transzy 9.

Warunkiem uzyskania praw do transz 10,11,12 jest uzyskanie wskaznika EPS nie mniejszego niz
0,78 PLN w 2007 dla Transzy 10, 0,92,97 PLN w roku 2008 dla Transzy 11 oraz 1,08 PLN w roku
2009 dla Transzy 12.

W przypadku niespetnienia warunkéw w latach 2007 i/lub 2008 program opcyjny przewiduje
mozliwos$¢ uzyskania praw do tych opcji po spetnieniu dodatkowych warunkéw w latach nastepnych.
Szczegbtowy regulamin programu opcyjnego zostat podany do publicznej wiadomosci w raporcie
biezacym RB 03/2007.

Warto$¢ godziwa opcji zostata wyznaczona w oparciu o model Blacka-Scholesa-Mertona. Warto$¢
godziwa opcji wynosi:

Opcje —transze 1, 4 — 5,62 PLN

Opcje —transze 2, 5, 7, 10 — 6,51 PLN
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Opcje —transze 3, 6, 8, 9, 11, 12 — 7,26 PLN

Ponizsza tabela przedstawia zmiany w programach opcyjnych w okresie | kwartatu 2008 roku.

Program opcyjny dla Prezesa .
Spokki Il program opcyjny

calkowita ilo$¢ opcji przyznanych w 358 000 895 410
ramach programu
zwiekszenia (alokacja puli rezerwowej) 0 0
ilo$¢ opcji wykorzystanych na dzien 1
stycznia 2008 roku 214 800 0
ilos¢ opcji wykorzystanych w okresie | 0 0
kwartatéw 2008 roku
ilos¢ opcji wykorzystanych na dzien 31 214 800 0
marca 2008 roku
ilo$¢ opcji mozliwych do wykorzystania 143 200 0
do konca programu
Sredniowazona cena realizacji opcji 7,8 11,41

Obcigzenie rachunku zyskéw i strat za 1 kwartat 2008 rok z tytutu powyzszych dwoch programéw
wynosi 583 tysigce ziotych.

16.Cele i zasady zarz gdzania ryzykiem finansowym

Instrumenty finansowe bedace w posiadaniu lub wyemitowane przez Grupe moga powodowaé —
pojedynczo lub jako grupa — wystgpienie jednego lub kilku rodzajow znaczacego ryzyka.

Do gtéwnych instrumentéw finansowych, z ktérych korzysta Grupa, nalezg kredyty bankowe, umowy
leasingu finansowego i dzierzawy z opcjg zakupu, srodki pieniezne i lokaty krétkoterminowe. Giéwnym
celem tych instrumentéw finansowych jest pozyskanie srodkéw finansowych na dziatalnos¢ Grupy.
Grupa posiada tez inne instrumenty finansowe, takie jak naleznosci i zobowigzania z tytulu dostaw
i ustug, ktore powstajg bezposrednio w toku prowadzonej przez nig dziatalnosci.

Giloéwne rodzaje ryzyka wynikajace z instrumentéw finansowych Grupy obejmujg ryzyko stopy
procentowej, ryzyko walutowe oraz ryzyko kredytowe. Zarzad weryfikuje i uzgadnia zasady
zarzagdzania kazdym z tych rodzajow ryzyka — zasady te zostaty w skrécie oméwione ponizej. Grupa
monitoruje rowniez ryzyko cen rynkowych dotyczace wszystkich posiadanych przez nig instrumentéw
finansowych.
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16.1 Ryzyko stopy procentowe]

Narazenie Grupy na ryzyko wywotane zmianami stop procentowych dotyczy przede wszystkim
diugoterminowych zobowigzan finansowych oraz pozyczek udzielonych.

Grupa zarzadza kosztami oprocentowania poprzez korzystanie ze zobowigzan o oprocentowaniu
zmiennym. Grupa nie stosuje natomiast zabezpieczen za pomoca pochodnych instrumentow
finansowych.

Ponizsza tabela przedstawia wrazliwo$¢ wyniku finansowego brutto w ujeciu rocznym na racjonalnie
mozliwe zmiany stoép procentowych przy zalozeniu niezmiennosci innych czynnikbw (w zwigzku
z zobowigzaniami o0 zmiennej stopie procentowej). Nie przedstawiono wptywu na kapitat wkasny Grupy.

Zwi gkszenie/zmniejszenie o punkty Wptyw na wynik finansowy brutto w okresie
okres zako fczony dnia 31 marca 2008 roku procentowe kolejnego kwartatu w tysi gcach ztotych
WIBOR 1M 1% (55)
EURIBOR 1M 1% (51)
WIBOR 1M -1% 55
EURIBOR 1M -1% 51

Zwi gkszenie/zmniejszenie o punkty Whplyw na wynik finansowy brutto w okresie
okres zako hAczony dnia 31 marca 2008 roku procentowe kolejnych 12 miesi ecy w tysi gcach ziotych
WIBOR 1M 1% (221)
EURIBOR 1M 1% (203)
WIBOR 1M -1% 221
EURIBOR 1M -1% 203

16.2 Ryzyko walutowe

Ryzyko walutowe w Grupie sprowadza sie do ryzyka zwigzanego z wahaniami kursu euro
w odniesieniu do otwartej pasywnej pozycji walutowej w ramach transakcji leasingu finansowego oraz
zaciggnietych kredytéw inwestycyjnych. Pozycja ta na dzien 31 marca 2008 roku wynosi 11,5 min
EUR. Pozycja ta nie jest zabezpieczana w celu wyeliminowania wahan kursu walutowego poniewaz
dotyczy wyceny bilansowej aktywéw i pasywéw denominowanych w walucie obce;.

Ponizsza tabela przedstawia wrazliwos¢ wyniku finansowego brutto (w zwigzku ze zmiang wartosci
godziwej aktywdéw i zobowigzan pienieznych) na racjonalnie mozliwe wahania kursu euro przy
zalozeniu niezmiennosci innych czynnikow.

Wzrost/ spadek Wptyw na wynik finansowy w
kursu waluty okresie do nastepnej wyceny
bilansowej aktywow i pasywow

Wzrost kursu w stosunku do dnia 31 marca 2008 +0,01 PLN/EUR (115)
Spadek kursu w stosunku do dnia 31 marca 2008 - 0,01 PLN/EUR 115

W kwartale zakonczonym 31 marca 2008, Grupa zrealizowala 642 tysigce ziotych przychodow
finansowych z tytutu niezrealizowanych roznic kursowych.

W okresie 31 marca 2008 — 30 czerwca 2008 roku wahania kursu ztotego w stosunku do EURO mogg
mie¢ znaczacy wptyw na wielkosé niezrealizowanych réznic kursowych. Wynik na niezrealizowanych
réznicach kursowych na dzien 30 czerwca 2008 roku zalezeé¢ bedzie gtéwnie od relacji kursu z dnia 30
czerwca 2008 roku do kursu z dnia 31 marca 2008 roku, przy czym odpowiednio
aprecjacja/deprecjacja ztotego w stosunku do EURO bedzie mie¢ dodatni/ujemny wptyw na zysk netto

45




Grupa Kapitatowa Polish Energy Partners S.A.
Skonsolidowany Raport Kwartalny za | kwartat 2008 roku zakonczony 31 marca 2008 roku
(w tysigcach ztotych)

w wysokosci okoto 115 tysiecy ztotych na kazdy grosz roznicy w stosunku do kursu z dnia 31 marca
2008 roku (3,5258 PLN/EURO).

16.3 Ryzyko zwi gzane z ptynno $cig

Tabela ponizej przedstawia zobowigzania finansowe Spoétki na 31 marca 2008 r. wg daty zapadalnosci
na podstawie umownych niezdyskontowanych ptatnosci

Ponizej 3 0d3do12 Od1rokudo Powyzej5

31.03.2008 Na zadanie . - Razem
miesiecy miesiecy 5 lat lat
Oprocentowane kredyty i pozyczki - 7379 21913 129 735 139 789 298 816
Pozostate zobowigzania - 5504 117 88 - 5709
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug - 5965 - - - 5965
31.03.2007 Nazadanie =~ omzei3 | 0d3do12 10d1rokudo Powyzej5 ..,
miesiecy miesiecy 5 lat lat
Oprocentowane kredyty i pozyczki - 5351 21063 133 887 193 427 353728
Pozostate zobowigzania - 4733 144 253 - 5130
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug - 14 832 - - - 14 832

17.Zarzadzanie kapitatem

Gléwnym celem zarzadzania kapitalem Grupy jest utrzymanie dobrego ratingu kredytowego
i bezpiecznych wskaznikéw kapitalowych, ktére wspieratyby dziatalnosé operacyjng Grupy i zwiekszaty
warto$¢ dla jej akcjonariuszy.

Grupa zarzadza strukturg kapitatowa i w wyniku zmian warunkéw ekonomicznych wprowadza do niej
zmiany. W celu utrzymania lub skorygowania struktury kapitatlowej, Grupa moze zmieni¢ wyplate
dywidendy dla akcjonariuszy, zwréci¢ kapitat akcjonariuszom lub wyemitowaé nowe akcje. W okresie
obrotowym zakonczonym 31 marca 2008 roku i 31 marca 2007 roku nie wprowadzono zadnych zmian
do celow, zasad i procesOw obowigzujacych w tym obszarze.

Spotka monitoruje stan kapitatu stosujac wskaznik dzwigni, ktéry jest liczony jako stosunek zadtuzenia
netto do sumy kapitatdbw powiekszonych o zadtuzenie netto. Do zadluzenia netto Spotka wlicza
oprocentowane kredyty i pozyczki, zobowigzania z tytulu dostaw i ustug i inne zobowigzania,
pomniejszone o $rodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych.

31.03.2008 31.03.2007
Oprocentowane kredyty i pozyczki 298 816 353728
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 11 600 19744
Minus $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty (51277) (45 675)
Zadtuzenie netto 259 139 327 797
Kapitat wtasny 154 941 118 104
Kapitat razem 154 941 118 104
Kapitat i zadtuzenie netto 414 079 445901
Wskaznik dzwigni 63% 74%
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18.Informacja
branzowych i ge

dotycz aca

sprawozdawczo $ci
ograficznych

wedtug

segmentow

Grupa dokonata analizy majacej na celu identyfikacje potencjalnych segmentéw. Podstawowym
kryterium wydzielenia segmentéw bylo zréznicowanie ryzyk i stop zwrotu osigganych przez
poszczegoblne segmenty. W wyniku tej analizy wyodrebniono segment dziatalnosci outsourcingowej
polegajacy na swiadczeniu ustug operatorskich, segment dziatalnosci outsourcingowej polegajacy na
produkcji ciepta i energii elektrycznej, segment dziatalnosci developerskiej polegajacy na sprzedazy
farm wiatrowych oraz segment energetyki wiatrowej. W ponizszej tabeli przedstawiono podstawowe

dane dotyczace dziatalnosci

31.03.2008

Przychody ze sprzedazy do klientow zewnetrznych
Transakcje migdzysegmentowe

Razem przychody

Wynik segmentu

Wydatki niealokowane

Pozostate przychody/koszty operacyjne

Wynik operacyjny

Przychody/koszty finansowe

Niealokowane przychody/koszty finansowe

Udziat w wyniku jednostek stowarzyszonych
Wynik brutto

Podatek dochodowy

Wynik netto

Aktywa segmentu

Aktywa niealokowane

Aktywa razem

Zobowigzania segmentu

Niealokowane zobowigzania

Zobowiazania razem

Wydatki na nabycie srodkéw trwatych i wartosci
niematerialnych, w tym:

- Srodki trwate

- Wartosci niematerialne

Amortyzacja

Odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci

wyodrebnionych segmentow.

Dziatalno$¢ kontynuowana

Pozostata dziatalnos¢ Dziatalno$¢
Dziatalno$¢ outsourcingowa - Developerska -
outsourcingowa - ustuga,  produkcja energii sprzedaz farm
operatorska elektrycznej i ciepta wiatrowych
13117 8003
13117 8003
10 495 1573
934
291310 46120 7533
291310 46 120 7533
214722 32937 -
214722 32937
2 604
2 604
23 995

Energetyka wiatrowa
4910

4910
3126

105 635

105 635
78 180

78180

1267

Razem

26030

26030
15194
(2534)
75
12735
934
(359)
10

13320
(2.964)
10 357

450598
30182

480780

325839

325839
606
606

2285
(18 097)
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31.03.2007 Dziatalno$¢ kontynuowana
Pozostata dziatalnos¢
Dziatalno¢ outsourcingowa - Dziatalno$¢
outsourcingowa - ustuga produkcja energii Developerska - sprzedaz
operatorska elektrycznej i ciepta farm wiatrowych Energetyka wiatrowa Razem

Przychody ze sprzedazy do klientow zewngtrznych 13471 8126 - 5073 26 670
Transakcje miedzysegmentowe - - - - -
Razem przychody 13471 8126 - - 21597
Wynik segmentu 10 891 564 - 3417 14872
Wydatki niealokowane - - E (2725)
Pozostate przychody/koszty operacyjne - - - - 709
Wynik operacyjny - - - - 12 856
Przychody/koszty finansowe 904 - - - 904
Niealokowane przychody/koszty finansowe R - R - (435)
Udziat w wyniku jednostek stowarzyszonych

Wynik brutto - - - - 13325
Podatek dochodowy - - - - (2881)
Wynik netto - - - - 10 444
Aktywa segmentu 314 845 45 926 7032 132 947 500 750
Aktywa niealokowane - - - - 10 366
Aktywa razem 314 845 45926 7032 132 947 511116
Zobowigzania segmentu 241256 37 345 - 112 360 390 961
Niealokowane zobowigzania - - 2051
Zobowiazania razem 241 256 37345 - 112 360 393012
Wydatki na nabycie srodkéw trwatych i wartosci niematerialnych 49 69 ) 34303 ua
Srodki trwate 49 69 - 34 303 34 421
Wartosci niematerialne -
Amortyzacja 25 987 - 1250 2262
Odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci R - R - (19 883)

19.Informacje dotycz ace znacz acych transakcji z podmiotami powi  gzanymi

Wszystkie transakcje Spoétki z jednostkami powigzanymi w poszczegoélnych okresach zaprezentowane
sg w ponizszych tabelach:

31.03.2008
TRANSAKCJE POMIEDZY PODMIOTAMI POWIAZANYMI
Zobowiazania

Sprzfedaz Zaku;.)y ?d Przychody Naleznt.)scll od wobec Pozyczki
podmiotom podmiotéw " podmiotéw . .
owiazanvm owiazanvch finansowe owiazanvch podmiotow udzielone
powigzany| powigzany! powigzany powiazanych
Jednostki stowarzyszone:
Park Wiatrowy Suwatki Spotka z 0.0. ) ) i i ) 4110
Razem - - - - - 4110
31.03.2007
TRANSAKCJE POMIEDZY PODMIOTAMI POWIAZANYMI
Sprzedaz Zakupy od Naleznosci od Zobowigzania . .
) L Przychody L wobec Pozyczki
podmiotom podmiotow ] podmiotow . .
. ] finansowe . podmiotéw udzielone
powiazanym powigzanych powigzanych

powiazanych
Jednostki stowarzyszone: - - - - - R
Razem - - - - . -
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20.Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate nale  znosci

W okresie zakonczonym 31 marca 2008 roku kwota naleznosci z tytutu dostaw i ustug objetych
odpisem aktualizujacym nie zmienita sie i wynosi 5 348 tys. PLN (na 31 marca 2007: 5 348 tys. PLN) :

31.03.2008 | 31.03.2007

Stan na poczatek roku 5348 5348
Zwiekszenie

Wykorzystanie

Odpisanie niewykorzystanych kwot - -
Stan na koniec roku 5348 5348

Ponizej przedstawiono analize naleznosci z tytutu dostaw i ustug, ktére na dzien 31 marca 2008 roku
byly przeterminowane, ale nie objeto ich odpisem aktualizacyjnym.

Przeterminowane, lecz $ciagalne
<30 dni 30 - 60 dni 60 - 90 dni 90 - 120 dni >120 dni
31.03.2008 29 893 28772 598 218 267 9 29
31.03.2007 24127 23 460 570 61 9 5 22

Razem Nie przeterminowane

21.Wskazanie post epowan tocz gacych si € przed s gdem, organem wia sciwym
dla post epowania arbitra zowego lub organem administracji publicznej

W dniu 16 maja 2002 r. Prezes Urzedu Regulacji Energetyki decyzjag OWA nr 25/2002 wymierzyt
Spolce kare pieniezng za stosowanie taryfy bez przestrzegania obowigzku przedstawienia jej
Prezesowi Urzedu Regulacji Energetyki do zatwierdzenia, w wysokosci 856 000 zi. W wyniku
odwotania od tej decyzji wniesionej przez Spotke, w dniu 25 czerwca 2003 r. Sad Okregowy
w Warszawie — Sgad Ochrony Konkurencji i Konsumentéw zmienit zaskarzong decyzje w ten sposoéb, iz
zmniejszyt wysokos¢ kary do 60 000 zt. W maju 2004 r. Sad Najwyzszy w wyniku kasacji wniesionej
przez Prezesa URE uchylit wyrok Sgdu Okregowego — Sadu Ochrony Konkurencji i Konsumentow
i skierowat sprawe do ponownego rozpoznania przez Sad Okregowy w Warszawie — Sad Ochrony
Konkurencji i Konsumentéw. W dniu 4 kwietnia 2005 roku Sad Okregowy w Warszawie uchylit decyzje
URE i przekazat sprawe od ponownego rozpoznania. W dniu 7 marca 2006 roku Sad Apelacyjny
w Warszawie uchylit wyrok Sadu Okregowego i przekazat sprawe do ponownego rozpoznania Sadowi
Okregowemu. Zgodnie z wyrokiem Sadu Okregowego z dnia 21 wrzesnia 2006 roku, kwota
wymierzonej Spofce kary obnizona zostata do 723 tys. zt. Spétka wniosta apelacje od wyroku Sadu
Okregowego. W dniu 23 maja 2007 roku Sad Apelacyjny oddalit apelacje Spétki. W dniu 19 wrzesnia
2007 roku, Spoétka wniosta do Sadu Najwyzszego skarge kasacyjng od wyroku Sadu Apelacyjnego
oddalajgcego apelacje Spofki.

W dniu 20 kwietnia 2007 r. podmiot zalezny Spotki — Mercury Energia Spo6tka z ograniczong
odpowiedzialnoscig i Wspdlnicy Spoétka Komandytowa ziozyla wniosek o stwierdzenie nadptaty
w podatku akcyzowym w kwocie 651.182 zt za okres maj 2006 r.- luty 2007 r. Podstawg wniosku byta
niezgodnos¢ polskich przepiséw akcyzowych z prawodawstwem wspdélnotowym w zakresie podmiotéw
bedacych podatnikami podatku akcyzowego. Zdaniem Spotki w Swietle dyrektywy horyzontalnej 92/12
Mercury Energia Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig i Wspdlnicy Spétka Komandytowa nie byta
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podatnikiem podatku akcyzowego z tytutu czesci zbywanej przez siebie energii elektrycznej. Decyzja z
18 czerwca 2007 r. Naczelnik Urzedu Celnego w Watbrzychu odméwit Mercury Energia Spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig i Wspdlnicy Spotka Komandytowa stwierdzenia nadptaty. Pismem z
dnia 4 lipca 2007 r. Mercury Energia Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig i Wspdlnicy Spoétka
Komandytowa ztozyta odwotanie od decyzji Naczelnik Urzedu Celnego w Watbrzychu. Decyzjg z dnia
10 pazdziernika 2007 r. Dyrektor Izby Celnej we Wroctawiu utrzymat w mocy zaskarzong decyzje
Naczelnika Urzedu Celnego w Watbrzychu. Dnia 10 listopada Mercury Energia Spo6tka z ograniczong
odpowiedzialnoscig i Wspdlnicy Spétka Komandytowa ziozyla skarge do Wojewddzkiego Sadu
Administracyjnego we Wroctawiu na decyzje Dyrektora Izby Celnej we Wroctawiu. W dniu 28 marca
2008 roku, Wojewddzki Sad Administracyjny wydat wyrok, w ktorym w petni uznat zarzuty
przedstawione w skardze. Potwierdzit, ze krajowe przepisy o podatku akcyzowym, zgodnie z ktérymi
podatnikiem akcyzy jest producent energii elektrycznej, nawet jesli sprzedaje energie dystrybutorom,
naruszajg prawo wspolnotowe. Przepisy takie nie mogg zatem byé stosowane przeciwko podatnikom,
konsekwentnie powinny by¢é one pominiete przez organy podatkowe wydajace decyzje podatkowe.
Sad potwierdzit tez, ze mimo, iz ekonomiczny ciezar podatku moze by¢ w takim przypadku
przerzucony na nabywce energii (czy dystrybutora), to nie stanowi to przestanki uniemozliwiajgcej
dokonanie zwrotu nadptaty w podatku akcyzowym. Decyzje naczelnika urzedu celnego i dyrektora izby
celnej odmawiajgce dokonania zwrotu nadptaty zostat wiec uchylone.

W dniu 17 grudnia 2007 r. Mercury Energia Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig i Wspélnicy
Spotka Komandytowa ztozyta wniosek o stwierdzenie nadptaty w podatku akcyzowym w kwocie
418.248 zt za okres marzec-pazdziernik 2007 r. Podstawg wniosku byta niezgodnosé polskich
przepisbw akcyzowych z prawodawstwem wspdlnotowym w zakresie podmiotéw bedacych
podatnikami  podatku akcyzowego. Zdaniem Mercury Energia Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig i Wspdlnicy Spétka Komandytowa w $wietle dyrektywy horyzontalnej 92/12
Mercury Energia Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig i Wspélnicy Spétka Komandytowa nie byta
podatnikiem podatku akcyzowego z tytutlu czesci zbywanej przez siebie energii elektrycznej. W dniu 4
lutego 2008 roku, Naczelnik Urzedu Celnego w Watbrzychu wydat decyzje, w ktérej odmowit
stwierdzenia nadptaty w podatku akcyzowym. Mercury Energia Spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig i Wspdlnicy Spotka Komandytowa wniosta odwotanie do Izby Skarbowej od
wspomnianej w zdaniu poprzednim decyzji.
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22.Informacje o udzieleniu przez emitenta lub prze z jednostk @ od niego
zalezng poreczen kredytu lub po zyczki lub udzieleniu gwarancji—t acznie
jednemu podmiotowi lub jednostce zale znej od tego podmiotu, je zel
taczna warto $¢€ istniej gcych por eczen i gwarancji stanowi rownowarto  $¢
co najmniej 10% kapitatdbw wtasnych emitenta

PEP S.A. udzielit poreczenia na rzecz BRE BANK S.A. z siedzibg w Warszawie. Udzielone przez PEP
S.A. poreczenie w kwocie do wysokosci 10.500.000 PLN zabezpiecza zobowigzanie Mercury Energia
Spéitka z ograniczong odpowiedzialnoscig i Wspodlnicy Spoétka komandytowa (uzywajacej wczesniej
nazwy "Mercury Energia - Przedsiebiorstwo Produkcyjno-Ustugowe i Posrednictwa COMAX Spéika
z ograniczong odpowiedzialnoscig" Spoétka komandytowa) wobec BRE BANKU S.A. z tytutu
udzielonego mu kredytu inwestycyjnego w kwocie 9.000.000 PLN. Zobowigzanie PEP S.A. wygasa
z uplywem 2 lat od daty zakonczenia realizacji projektu Mercury, jednakze nie p6zniej niz w dniu
30 czerwca 2008 roku pod warunkiem spetnienia przez Mercury Energia Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Wspdlnicy Spotka komandytowa tacznie nastepujacych warunkéw;

- wskaznik pokrycia obstugi zadtuzenia bedzie wyzszy lub réwny 1,25,

- przychody ze sprzedazy Mercury Energia Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig i Wspdlnicy
Spotka komandytowa osiggng 95% planowanych przychodow.

Brak spelnienia powyzszych warunkéw przedtuza okres obowigzywania poreczenia na kolejne
lata.PEP S.A. nie pobrat wynagrodzenia za udzielenie powyzszego poreczenia. PEP S.A. uczestniczy
w zyskach i stratach w wysokosci 94,1 % w spoéice Mercury Energia Spotka z ograniczong
odpowiedzialnosciag i Wspdlnicy Spotka komandytowa

W dniu 23 listopada 2005 roku PEP S.A. zawart z Raiffeisen Bank Polska S.A. z siedzibg
w Warszawie Umowe gwarancji. Zgodnie z warunkami Umowy Gwarancji, PEP udzielit Raiffeisen
Bank Polska S.A. gwarancji na kwote 1.350.000 EURO oraz na kwote 5.900.378 PLN, w zwigzku
Zz umowg kredytu zawartg pomiedzy DIPOL Sp. z o.0. jako kredytobiorca a Raiffeisen Bank Polska
S.A. jako kredytodawca. Udzielona przez PEP S.A. gwarancja w kwocie do 1.350.000 EURO z dniem
31 lipca 2007 roku stracita swojg moc, a w kwocie do 5.900.378 PLN pozostaje w mocy do dnia
przypadajacego szes¢ miesiecy od dnia wydania przez Fundacje EkoFundusz os$wiadczenia
0 konncowym rozliczeniu dotacji z EkoFunduszu tj do dnia 31 lipca 2008 roku.

PEP S.A. nie pobrat wynagrodzenia za udzielenie powyzszej gwarancji. PEP S.A. jest wiascicielem
100% udziatéw spotki DIPOL Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia.

PEP SA wystawit w dniu 22 maja 2006 roku weksel wiasny in blanco do kwoty 1.865.500,00 PLN, jako
zabezpieczenie uzyskanej przez Saturn Management Sp. z 0.0. i Wspdlnicy, Spéice komandytowej
dotacji od Narodowego Funduszu Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej Warszawa. Okres
waznosci zobowigzania PEP SA z tytulu wystawionego weksla uptywa po okresie 5 lat od dnia
przekazania do uzytkowania projektu bedacego przedmiotem umowy dotaciji.

23.Inne informacje, ktére zdaniem emitenta s g istotne dla oceny jego
sytuacji kadrowej, maj atkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich
zmian, oraz informacje, ktére s g istotne dla oceny mo zliwo $ci realizacji
zobowi gzan przez emitenta,

Zdaniem Emitenta nie wystepujg inne informacje poza tymi zaprezentowanymi w Prospekcie
Emisyjnym, Raportach Biezacych i Okresowych, ktore sg istotne dla oceny mozliwosci realizacji
zobowigzah Emitenta.
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24.Wskazanie czynnikow, ktére w ocenie emitenta b edgq mialy wplyw na
osiagniete przez niego wyniki w perspektywie co najmniej ko lejnego
kwartatu.

W ocenie Spotki w perspektywie kolejnych kwartatdw istotny wplyw na osiggane wyniki
(skonsolidowane i jednostkowe) beda miaty nastepujgce czynniki;

— sytuacja makroekonomiczna Polski;
— poziomy kursu EURO

Ryzyko walutowe w Grupie sprowadza sie do ryzyka zwigzanego z wahaniami kursu euro
w odniesieniu do otwartej pasywnej pozycji walutowej w ramach transakcji leasingu finansowego oraz
zaciagnietych kredytow inwestycyjnych w ramach wyceny bilansowej. Pozycja ta na dzien 31 marca
2008 wynosi 11,5 min EUR. Pozycja ta nie jest zabezpieczana w celu wyeliminowania wahan kursu
walutowego poniewaz dotyczy wyceny bilansowej aktywow i pasywow denominowanych w walucie
obcej.

Ponizsza tabela przedstawia wrazliwos¢ wyniku finansowego brutto (w zwigzku ze zmiang warto$ci
godziwej aktywOow i zobowigzan pienieznych) na racjonalnie mozliwe wahania kursu euro przy
zalozeniu niezmiennosci innych czynnikow:

Wzrost/ spadek Wptyw na wynik finansowy w
kursu waluty okresie do nastepnej wyceny
bilansowej aktywoéw i pasywéw

Wzrost kursu w stosunku do dnia 31 marca 2008 +0,01 PLN/EUR (115)
Spadek kursu w stosunku do dnia 31 marca 2008 - 0,01 PLN/EUR 115

W kwartale zakonczonym 31 marca 2008, Grupa zrealizowala 642 tysigce zitotych przychodéw
finansowych z tytutu niezrealizowanych réznic kursowych.

W okresie 31 marca 2008 — 30 czerwca 2008 roku wahania kursu ztotego w stosunku do EURO mogag
mie¢ znaczacy wptyw na wielkosé niezrealizowanych réznic kursowych. Wynik na niezrealizowanych
réznicach kursowych na dzien 30 czerwca 2008 roku zalezeé bedzie gtéwnie od relacji kursu z dnia 30
czerwca 2008 roku do kursu z dnia 31 marca 2008 roku, przy czym odpowiednio
aprecjacja/deprecjacja ztotego w stosunku do EURO bedzie mie¢ dodatni/ujemny wptyw na zysk netto
w wysokosci okoto 115 tysiecy ztotych na kazdy grosz roznicy w stosunku do kursu z dnia 31 marca
2008 roku (3,5258 PLN/EURO).

Prognoza wyniku finansowego Grupy zostala sporzgadzona przy zalozeniu zerowego wptywu réznic
kursowych na prognozowany wynik finansowy.

- ceny certyfikatéw za ,zielong energie”

— poziom wietrznosci w rejonie lokalizacji farmy wiatrowej Puck

- ewentualne wahania cen wegla, gazu ziemnego, biomasy i dostepnosci tych surowcow
— kondycja finansowa klientéw Spofki.
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