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Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Elektrim SA w 2011 roku

Wprowadzenie — informacja dotyczaca jednostki dominujacej

Grupa kapitatowa Elektrim SA (,Grupa Elektrim”, ,Grupa”) jest strukturg holdingowa skupiajgca
spotki z sektora energetyki oraz nieruchomosci. Jednostkg dominujgcg w Grupie jest spoétka
Elektrim S.A. (,Elektrim”, ,Spétka”), ktéra powstata w dniu 16 listopada 1945 roku jako spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig pod nazwg Polskie Towarzystwo Handlu Zagranicznego dla
Elektrotechniki ,Elektrim”.

W 1990 roku Spotka zostata przeksztatcona w spotke akcyjng, a wiascicielem wszystkich akcji
stat sig Skarb Panstwa. Na podstawie decyzji Ministra Wspétpracy Gospodarczej z Zagranicg z
dnia 25 wrzesnia 1991 roku rozpoczeto proces prywatyzacji Elektrimu. Elektrim byt pierwszym
przedsiebiorstwem handlu zagranicznego prywatyzowanym w warunkach istnienia gietdy i rynku
papieréw wartosciowych.

W latach 90-tych Elektrim aktywnie uczestniczyt w procesach prywatyzacyjnych. W efekcie
Grupa Kapitatowa Elektrim liczyta ponad 140 spoétek z réznych branz, miedzy innymi:
energetycznej, silnikow elektrycznych, telekomunikacyjnej i kablowej. Od 1991 roku akcje
Elektrimu byty notowane na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie SA, a Elektrim stat
sie jedng z najwiekszych spétek w Europie Srodkowej i Wschodniej notowanych na Gieldzie
Papierow Wartosciowych.

W 1999 roku, uwzgledniajgc swiatowe trendy, Zarzad wyznaczyt nowg strategie rozwoju spotki
opartg przede wszystkim na sektorze telekomunikacyjnym i internetowym. Dziatalno$¢ w tych
branzach stata sie dla Elektrimu priorytetem, cho¢ w Grupie pozostaty réwniez aktywa
energetyczne, takie jak Zespot Elektrowni ,Pgtnéw-Adamow-Konin” SA czy Rafako SA. Bedy w
zarzadzaniu holdingiem, liczne zmiany w strukturach zarzadzania, jak réwniez nadmierne,
kapitatochtonne inwestycje wywotaty wieloletni kryzys w spoice.

W dniu 9 sierpnia 2007 roku Zarzad Elektrim SA, kierujac sie koniecznoscig sprawiedliwego
zaspokojenia wierzycieli, zZtozyt w Sadzie wniosek o ogtoszenie upadiosci Spétki z mozliwoscig
zawarcia ukfadu. 21 sierpnia 2007 roku Sad Rejonowy dla miasta stolecznego Warszawy w
Warszawie, X Woydziat Gospodarczy dla spraw upadtosciowych i naprawczych wydat
postanowienie o ogtoszeniu upadtosci Elektrim SA z mozliwoscig zawarcia uktadu.

W dniu 21 stycznia 2008 roku na podstawie uchwaly Gietdy Papieréw Wartosciowych w
Warszawie SA nastgpito wykluczenie akcji Spétki z obrotu na Gietdzie Papierow Wartosciowych
w Warszawie SA. Elektrim pozostat nadal spétkg publiczng w rozumieniu ustawy o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spétkach publicznych.

17 grudnia 2010 roku, wskutek wnioskéw wierzycieli, Sgd Rejonowy dla m. st. Warszawy w
Warszawie, X Wydziat Gospodarczy dla spraw upadtosciowych i naprawczych po rozpoznaniu
na posiedzeniu niejawnym sprawy w postepowaniu upadiosciowym Elektrim SA, umorzyt
postepowania upadtosciowego Spétki. Umorzenie postepowania byto mozliwe, w szczegdlnosci
wskutek zawarcia w grudniu 2010 r. Ugody, ktéra zakonczyta ponad dziesiecioletni spor
dotyczacy praw udziatowych w Polskiej Telefonii Cyfrowej. Ugode, na ktorg ztozyto sie wiele
umow zawartych pomiedzy réznymi podmiotami, podpisaty w szczegdlnosci Vivendi oraz jej
podmioty zalezne, Deutsche Telekom wraz ze swoimi podmiotami zaleznymi, The Law
Debenture Trust Corporation p.l.c.- Powiernik Obligacji, Skarb Panstwa Rzeczpospolitej Polskiej
oraz Elektrim wraz z podmiotami z grupy Elektrim. Spor o 48% udziatéw w PTC byt jednym z
najwiekszych, najdtuzszych i najbardziej skomplikowanych sporéw prawnych w Europie. W jego
wyniku prowadzonych byto kilkadziesigt spraw sgdowych i arbitrazowych, toczgcych sie
réownolegle w kilku jurysdykcjach (polskiej, austriackiej, szwajcarskiej, angielskiej i
amerykanskiej), przed sgdami wszystkich instancji, w tym najwyzszymi instancjami sagdowymi
Polski, Austrii i Wielkiej Brytanii. W efekcie Ugody, Vivendi wycofato swoje roszczenia dotyczgce
PTC, grupa Deutsche Telekom zostata jedynym witascicielem operatora Ery, a Elektrim sptacit
swoich wierzycieli, w tym w szczegdlnosci Skarb Panstwa, obligatariuszy oraz Vivendi. Wskutek
Ugody Elektrim zbyt posiadane przez siebie udziaty w Elektrim Telekomunikacja Sp. z 0.0. oraz
Carcom Warszawa Sp. z o0.0.. Ugoda umozliwita takze umorzenie, na zgodny wniosek
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wiasciwych stron, postepowan sgdowych, dotyczgcych udziatéw Polskiej Telefonii Cyfrowej Sp.
Z 0.0. lub ze sporem tym zwigzanych. Potwierdzenie zawarcia ugody nastgpito w dniu 14
stycznia 2011 roku.

Postanowienie o umorzeniu postepowania upadto$ciowego stato sie prawomocne w dniu 31
grudnia 2010 r., wskutek czego Zarzad Elektrim S.A. odzyskat, zgodnie z przepisami prawa
upadtosciowego i naprawczego, prawo zarzgdzania majgtkiem Elektrim SA oraz rozporzadzania
jego skfadnikami. Informacja o zakonczeniu postepowania upadiosciowego zostata wpisana do
Rejestru Przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego.

2. Struktura akcjonariatu jednostki dominujgcej — Elektrim S.A. na dzien 31.12.2011r.

posiadajacych, bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne, co najmniej 5% w
0golnej liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu spétki Elektrim.*

Kapitat akcyjny Spotki wynosi 83.770.297 PLN i dzieli sie 83.770.297 akcji na okaziciela o
nominalnej wartosci 1 zt kazda. Ogodlna liczba gtoséw z akcji na walnym zgromadzeniu wynosi
83.770.297

2.1 Wpykaz akcjonariuszy Spdétki ze szczegolnym uwzglednieniem akcjonariuszy posiadajgcych na

dzien 31.12.2011 r., bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne, co najmniej 5% w
0golnej liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu Elektrim S.A. *

Akcjonariusze llos¢ posiadanych akgcji Udziat procentowy
Delas Holdings Limited 65 691 802 78,42 %
Elzbieta Sjoblom 4 200 000 5,01 %
W tym:
- udziat bezposredni: 4 180 000
- udziat posredni: 20 000

*Wedtug informacji przekazanej przez akcjonariuszy

2.2 Zmiany w strukturze akcjonariatu jednostki dominujgcej — Elektrim S.A. w roku 2011

Zgodnie z informacjami przekazanymi spotce Elektrim przez jego akcjonariuszy, w 2011 roku
nastgpity zmiany w skfadzie akcjonariatu Spoétki. Spétka otrzymata nastepujgce zawiadomienia:

W dniu 6 grudnia 2011 roku Elektrim S.A. zostat powiadomiony przez Panig Elzbiete Sjoblom
zamieszkatg w Skierniewicach, w trybie art. 69 ustawy z dnia 29 lipca 2005r. o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spoétkach publicznych, ze zmienit sie jej posredni udziat w ogdlnej liczbie gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Elektrim SA. Zmiana liczby gtoséw nastgpita poprzez nabycie w dniu 29
listopada 2011 roku 20.000 akcji Elektrim SA przez spotke zalezng Park Bronisze Sp. z 0.0. w
stosunku do ktérej Pani Elzbieta Sjoblom jest podmiotem dominujgcym.

Przed wyzej opisang transakcjg Pani Elzbieta Sjoblom posiadata bezposrednio 4.180.000 akcji
Elektrim SA, uprawniajgcych do 4.180.000 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Elektrim SA, co
odpowiadato 4,99% ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Elektrim SA.

Po wyzej opisanej transakcji Pani Elzbieta Sjoblom posiada bezposrednio 4.180.000 akcji
Elektrim SA, uprawniajgcych do 4.180.000 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Elektrim SA, co
odpowiada 4,99% kapitatu zaktadowego Elektrim SA oraz 4,99% ogodlnej liczby gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Elektrim SA oraz posrednio, przez spoétke zalezng Park Bronisze Sp. z
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3.

0.0., w stosunku do ktorej Pani Elzbieta Sjoblom jest podmiotem dominujgcym, 20.000 akgcji
Elektrim SA, uprawniajgcych do 20.000 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Elektrim SA, co
odpowiada 0,02% kapitatu zaktadowego Elektrim SA oraz 0,02% ogdlnej liczby gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Elektrim SA. tgcznie Pani Elzbieta Sjoblom posiada 4.200.000 akc;ji
Elektrim SA, uprawniajgcych do 4.200.000 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Elektrim SA,
stanowigcych 5,01% kapitatu zaktadowego Elektrim SA oraz 5,01% ogdlnej liczby gtosow na
Walnym Zgromadzeniu Elektrim SA.

W dniu 16 grudnia 2011 roku w trybie art. 69 ustawy z dnia 29 lipca 2005r. o ofercie publicznej i
warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz
o spotkach publicznych, Elektrim SA zostat zawiadomiony przez sp6tke Delas Holdings Limited z
siedzibg na Malcie (,Delas"), iz w dniu 14 grudnia 2011 roku w toku prowadzonej likwidac;ji
Polaris Finance B.V. w likwidacji (,Polaris”), Delas jako jedyny udziatowiec Polaris nabyt tgcznie
65.691.802 (szescdziesigt pie¢ miliondw szescset dziewiecdziesiat jeden tysiecy osiemset dwie)
akcje Elektrim SA.

Przed wyzej opisanym przeniesieniem Delas nie posiadat akcji Elektrim SA.

Po wyzej opisanym przeniesieniu Delas posiada 65.691.802 akcje Elektrim S.A., co stanowi
78,42% kapitatu zaktadowego Elektrim S.A. Akcje uprawniajg do 65.691.802 gtoséw na walnym
zgromadzeniu Elektrim S.A., co stanowi 78,42% ogolnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu
Elektrim S.A.

Nie istniejg podmioty zalezne od Delas posiadajgce akcje Elektrim SA, jak rowniez Delas nie jest
strong jakichkolwiek uméw, ktérych przedmiotem bytoby przekazanie uprawnienia do
wykonywania prawa gtosu z akcji Elektrim SA.

Skilad Zarzadu i Rady Nadzorczej jednostki dominujacej — Elekirim S.A. wedlug stanu na
dzien 31.12.2011 r.

3.1 Sklad Zarzadu jednostki dominujacej - Elektrim SA

a) W okresie od dnia 01.01.2011 roku do dnia 25.03.2011 roku w skfad Zarzadu Elektrim
SA wchodzili nastepujgcy cztonkowie:

Roman Jarosihski — Wiceprezes Zarzadu,
Iwona Tabakiernik-Wystocka — Czlonek Zarzadu.

W dniu 25 marca 2011 roku, w wyniku zlozonej rezygnacji z Zarzgdu Elektrim SA
odszedt Pan Roman Jarosinski.

b) W okresie od dnia 25.03.2011 roku do dnia 31.12.2011 roku w skfad Zarzgdu Elektrim
SA wchodzili nastepujgcy cztonkowie:

Wojciech Piskorz — Prezes Zarzadu
Iwona Tabakiernik-Wystocka — Czionek Zarzadu

Pan Wojciech Piskorz zostat powotany do Zarzadu Elektrim SA na stanowisko Prezesa
Zarzadu uchwatg Rady Nadzorczej Elektrim SA z dnia 25 marca 2011 roku.

3.2 Sklad Rady Nadzorczej jednostki dominujacej — Elektrim SA
Sktad Rady Nadzorczej na dzieh 31 grudnia 2011 roku byt nastepujacy:

Zygmunt Solorz-Zak ~ — Przewodniczgcy Rady

Krzysztof Pawelec — Wiceprzewodniczgcy Rady
Jozef Birka — Czionek Rady
Andrzej Papis — Czionek Rady
Norbert Walkiewicz — Czionek Rady
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4.

Zmiany w_strukturze jednostki dominujacej Elektrim w roku 2011 oraz po dniu

bilansowym

4.1 Zmiany, ktére nastapity w 2011 roku:

Styczen 2011 roku

Na mocy Ugody zawartej w dniu 14 grudnia 2010 roku, dotyczacej Polskiej Telefonii
Cyfrowej Sp. z 0.0., zawartej miedzy innymi z Vivendi S.A., Vivendi Telecom International
S.A., Deutsche Telekom AG, Telekom Deutschland GmbH, T-Mobile Worldwide Holding
GmbH, Polpager Sp. z 0.0., T Mobile Poland Holding No 1 B.V., Elektrim Telekomunikacja
Sp. z 0.0., Carcom Warszawa Sp. z 0.0., Elektrim Autoinvest S.A., Mega Investments Sp. z
0.0., Darimax Limited, Embud Sp. z o0.0., The Law Debenture Trust Corporation oraz
Skarbem Panstwa nastgpito zbycie posiadanych przez Elektrim udziatow w Elektrim
Telekomunikacja Sp. z 0.0. oraz Carcom Warszawa Sp. z 0.0.

Elektrim SA nabyt od spdétki Mega Investments Sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu 1000
(jeden tysigc) udziatow w spoétce Darimax Limited, utworzonej i istniejgcej zgodnie z
prawem cypryjskim z siedzibg w Nikozji na Cyprze. W wyniku wyzej opisanej transakgji
Elektrim SA objat 100 % udziatéw w spotce Darimax Limited.

Czerwiec 2011 roku

Elektrim SA objgt 1000 udziatéw stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego w spoéice
Multaros Trading Company Limited utworzonej i istniejgcej zgodnie z prawem cypryjskim z
siedzibg w Nikozji na Cyprze.

Elektrim SA objgt 1000 udziatdéw stanowigcych 100% kapitatu zakladowego w spoétce
Argumenol Investment Company Limited utworzonej i istniejgcej zgodnie z prawem
cypryjskim z siedzibg w Nikozji na Cyprze.

Nastgpito zwrotne przeniesienie 26.064.251 akcji Rafako S.A. przez Laris Investments Sp.
z 0.0. z siedzibg w Warszawie do Elektrim SA. Po dokonaniu w/w przeniesienia akcji,
Elektrim S.A. posiadat 34.746.440 akcji Rafako S.A. co stanowito 49,92% w kapitale
zaktadowym.

W okresie od lipca do pazdziernika 2011 roku Elektrim SA zwiekszyt stan posiadanych akc;ji
do wysokosci 34.800.001sztuk, co stanowito 50,0000014367% kapitatu zaktadowego
Rafako SA. Z akgji tych przystugiwato 34.800.001gtoséw, co stanowito 50,0000014367 %
udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw n walnym zgromadzeniu Rafako SA.

Elektrim SA nabyt 100 udziatéw w kapitale zaktadowym spoiki Laris Investments Spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie. Po dokonaniu wyzej opisanej
transakcji Elektrim SA posiada 0,09 % kapitatu zaktadowego Laris Investments Sp. z 0.0.

Wrzesien 2011 roku

Elektrim SA zbyt 50% udzialu w uzytkowaniu wieczystym dziatki potozonej przy ul.
Panskiej 85 w Warszawie i 50% udziatu w nieruchomosci usytutowanej na tej dziatce na
rzecz Stowarzyszenia Automobilklub Polski z siedzibg w Warszawie, ul. Pahska 85.

Pazdziernik 2011 roku

Na mocy uchwaty zgromadzenia wspdlnikdow spotki Multaros Trading Company Limited, z
siedzibg w Nikozji (,Multaros") nastgpito podwyzszenie kapitalu zakladowego Multaros,
ktérej nowo wyemitowane udziaty zostaty objete i pokryte przez Elektrim wktadem w postaci
34.800.001 (trzydziesci cztery miliony osiemset tysiecy jeden) akcji zwyktych na okaziciela
spotki Rafako S.A. z siedzibg w Raciborzu (,Rafako").

Na mocy uchwaty udziatowcow spotki Argumenol Investment Company Limited (,Spotka”)
nastgpito podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spétki, ktérej nowo wyemitowane udziaty
zostaly przydzielone Elektrim SA w zamian za 100% udziatow w kapitale zaktadowym
spotki Multaros Trading Limited z siedzibg w Nikozji na Cyprze. W dniu 14 listopada 2011
roku w wykonaniu postanowien Umowy Przedwstepnej zawartej pomiedzy Elektrim SA a
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PBG SA z siedzibg w Wysogotowie (,PBG") z dnia 27 czerwca 2011 roku, pomiedzy PBG a
spotkg Argumenol Investment Company Limited z siedzibg w Nikozji zostata zawarta
Umowa Sprzedazy Udziatdw, w wyniku ktérej PBG nabyt 100 % kapitatu zakladowego w
spoétce Multaros Trading Company Limited.

e Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Elektrim SA podjeto Uchwate wyrazajgcg zgode na
potaczenie Elektrim SA ze spdlka Mega Investments spodtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie, ul. Chatubinskiego 8, 00-613 Warszawa,
wpisang do Krajowego Rejestru Sgdowego, prowadzonego przez Sgd Rejonowy dla m.st.
Warszawy, Xll Wydziat Gospodarczy pod numerem 0000222477 (,Mega Investments”)
poprzez przeniesienie na Elektrim SA - jako jedynego wspdlnika Mega Investments -
catego majagtku Mega Investments oraz rozwigzanie Mega Investments bez
przeprowadzania likwidacji. Postanowieniem Sgdu Rejonowego dla m.st. Warszawy, XI|
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego z dnia 30 listopada 2011 roku zostat
dokonany wpis potaczenia Elektrim S.A. przez przejecie Mega Investments Sp. z o.0..
Wykreslenie Mega Investments Sp. z 0.0. z rejestru przedsiebiorcéw, prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla m.st Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego nastgpito z dniem 28 grudnia 2011 roku.

Listopad 2011 roku

e Pomiedzy Elektrim SA a Laris Investments Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie zostata
podpisana Umowa sprzedazy 3.804.500 (trzy miliony osiemset cztery tysigce piecset) akgji
spotki Apena Spoétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, co stanowito 100% kapitatu
zaktadowego spoétki Apena SA. Po dokonaniu wyzej opisanej transakcji Elektrim SA nie
posiada akcji spétki Apena SA.

e Zostata podpisana Warunkowa umowa sprzedazy nalezgcych do Elektrim SA 145.001 (sto
czterdziesci pie¢ tysiecy jeden) akcji spdtki Towarowa Gietda Energii SA (,Spotka"),
stanowigcych 10% kapitatu zaktadowego Spétki, na rzecz Gietdy Papieréw Wartosciowych
w Warszawie SA z siedzibg w Warszawie.

W 2011 roku nastepowato przenoszenie w depozycie akcji ZE PAK SA na rzecz Elektrim SA
w ramach rozliczenia umoéw zawartych pomiedzy pracownikami ZE PAK SA, a Elektrim SA w
2001 roku. W wyniku wyzej opisanej czynno$ci ilo$¢ posiadanych bezposrednio przez Elektrim
SA akcji ZE PAK SA zwigkszyta sie do 1,8996 % ogolnej ilosci akcji w ZE PAK SA.

4.2 Zmiany, ktére nastapity po dniu bilansowym

e W wykonaniu Warunkowej umowy sprzedazy, nalezgcych do Elektrim SA, 145.001 akg;ji
spotki Towarowa Gietda Energii SA (,Spotka”, ,TGE”), stanowigcych 10% kapitatu
zaktadowego Spétki, na rzecz Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie SA z
siedzibg w Warszawie (,GPW?”), nastgpito przeniesienie wlasno$ci akcji TGE na rzecz
Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie SA. Przeniesienie byto poprzedzone
uzyskaniem przez GPW zgody Prezesa UOKIK na transakcje, co stanowito warunek
umowny.

e Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego, w toku prowadzonego postepowania likwidacyjnego spétki IDM
Warsaw Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig w likwidacji z siedzibg w Warszawie
(,IDM”), podjat decyzje o wykresleniu IDM z Krajowego Rejestru Sgdowego.

e Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xll Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego, w toku prowadzonego postepowania likwidacyjnego spétki Panska
Klub Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig w likwidacji z siedzibg w Warszawie
(,Panska Klub”), podjat decyzje o wykresleniu Panska Klub z Krajowego Rejestru
Sadowego.

e Argumenol Holding Company Limited, spétka prawa cypryjskiego kontrolowana przez
Elektrim S.A. ("Argumenol") nabyta udziaty w Metelem Holding Company Limited



Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Elektrim SA w 2011 roku

("Metelem"), reprezentujgce ok. 15,61% kapitatu zakladowego. Przeniesienie wlasnosci

udziatéw nastgpito na podstawie umowy inwestycyjnej

zawartej 12 marca 2012 r

pomiedzy Karswell Limited, Sensor Overseas Limited jako sprzedajgcymi, Argumenol
jako nabywcg oraz spotkg Metelem. Zgodnie z postanowieniami powyzszej umowy
Argumenol zobowigzany jest (po spetnieniu sie warunkéw okreslonych w umowie
inwestycyjnej) do nabycia udziatéw reprezentujgcych do 20% kapitatu zaktadowego
Metelem w okresie 12 miesiecy od dnia 19 marca 2012 r.

o Elektrim SA zawart ze spétkg Megadex Serwis Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
Umowe sprzedazy 150.100 (sto pieédziesigt tysiecy sto) akcji spétki Pollytag Spotka
Akcyjna z siedzibg w Gdansku stanowigcych 37,22 % kapitatu zaktadowego spofki
Pollytag SA. Po dokonaniu wyzej opisanej transakcji Elektrim SA nie posiada akcji spotki

Pollytag SA.

5. Sktad Grupy kapitatowej

5.1 Wykaz jednostek podlegajacych konsolidacji

10

11

12

Nazwa i siedziba jednostki

Profil energetyczny

Zespot Elektrowni
Patnow-Adamow-Konin S.A.
Konin

PAK Serwis Sp. z o. o.
Konin

EL - PAK Sp. z 0. 0.
Konin

Elektrownia Patnéw Il Sp. z o. o.
Konin

PAK - Holdco Sp. z o. o.
Konin

PAK Infrastruktura Sp. z 0. o.
Konin

PAK Centrum Ustug
Informatycznych Sp. z o. o.
Konin

PAK Centrum Badan Jakosci Sp. z o. o.
Konin

PAK Gornictwo Sp. z 0. o.
Konin

PAK Biopaliwa Sp. z 0. 0.
Konin

PAK Odsiarczanie Sp. z 0.0.
Konin

Energoinwest Serwis Sp. z 0.0.
Konin

Przedmiot dziatalnosci

Wytwarzanie i dystrybucja energii
elektrycznej oraz produkcja
i dystrybucja ciepta

Ustugi remontowo — budowlane

Ustugi w zakresie automatyki
przemystowej i urzadzen
elektrycznych

Wytwarzanie i dystrybucja energii
elektrycznej z bloku 464 MW

Dziatalno$¢ holdingowa

Wykonywanie robot
ogolnobudowlanych dla
pozostatych obiektdw inzynierskich

Ustugi w zakresie obstugi
informatycznej

Badania i analizy chemiczne

Wydobycie wegla

Zakup, sktadowanie i dostarczanie
biomasy

Wykonywanie robot
ogolnobudowlanych dla obiektow
gorniczych i produkcyjnych

Ustugi remontowo — budowlane

Udziat w kapitale
podstawowym (%)

31.12.2011

10,02%

10,02%

10,02%

10,02%

10,02%

10,02%

10,02%

10,02%

10,02%

10,02%

9,92%

31.12.2010

8,79%*

8,79%*

8,79%*

8,79%*

8,79%*

8,79%*

8,79%*

8,79%*

8,79%*

8,79%*

8,79%*

8,70%*
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14

15

16

17

18

19

20

21

22

23

24

25

26

27

28

29

30

31

32

33

Elektrim-Volt S.A. Wytwarzanie i dystrybucja energii 99,95%
Warszawa elektrycznej i ciepta

Energia Nova S.A. Handel biomasg 99,94%
Warszawa

Profil energetyczno — nieruchomosciowy

Elektrim Megadex S.A. 98,70%
Warszawa

Megadex Serwis Sp. z 0.0. Wynajem powierzchni biurowej, 99,71%
Warszawa handel biomasg

Megadex Development Sp. z 0. o. Handel biomasg 99,71%
Warszawa

Enercom Serwis Sp. z 0.0. Handel biomasa -
Warszawa

Profil nieruchomosciowy

Apena S.A. Zarzadzanie nieruchomosciami 99,94%
Warszawa

Enelka Taahhut Im. ve Tic. Ltd. Dziatalno$¢ deweloperska w Turcji 99,94%
Stambut, Turcja

Emkon Enerji Ins. Taah. San. ve Tic. Ltd. Dziatalno$¢ deweloperska w Turc;ji 99,89%
Stambut, Turcja

Port Praski Sp. z o.0. Budownictwo, zagospodarowanie, 99,94%

Warszawa

Laris Investments Sp. z 0. o.

wynajem i handel
nieruchomosciami

Budownictwo, zagospodarowanie, 99,94%

Warszawa wynajem i handel

nieruchomosciami
Laris Property Management Sp. z o. o. Zarzgdzanie nieruchomosciami 99,94%
Warszawa
JK Project Sp. z 0.0. Budownictwo, zagospodarowanie, 99,94%
Warszawa wynajem i handel

Aero Investment Sp. z 0. o.

nieruchomosciami

Wynajem i dzierzawa pomieszczen 99,94%

Warszawa dla srodkow transportu lotniczego
WCH WTC-Gdynia-Expo Sp. z 0. 0. Wynajem i zarzadzanie 59,68%**
Gdynia nieruchomosciami

Dziatalno$¢ holdingowa i finansowa

Embud Sp. z 0.0. Dziatalno$¢ holdingowa 99,89%
Warszawa

Finance Service Sp. z 0. o. Dziatalno$¢ holdingowa 99,94%
Warszawa

Anokymma Ltd. Dziatalno$¢ holdingowa 100,00%
Nikozja, Cypr

Darimax Ltd. Dziatalnos$¢ holdingowa 100,00%
Nikozja, Cypr

Argumenol Investment Company Ltd. Dziatalno$¢ holdingowa 100,00%
Nikozja, Cypr

Mega Investments Sp. z 0. o. Dziatalno$¢ holdingowa -

Wroctaw

99,95%

99,81%

98,70%

99,60%

99,60%

99,60%

100,00%

99,94%

99,89%

99,94%

99,85%

99,85%

99,85%

99,85%

59,66%**

99,89%

99,94%

100,00%

100,00%

100,00%
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Jednostki stowarzyszone
Profil energetyczno — budowlany

1 Pollytag S.A.
Gdansk

2 Rafako S.A.
Racibérz

Handel kruszywem, budownictwo

Produkcja kottéw, wykonawstwo

obiektow energetycznych

5.2 Wykaz jednostek zaleznych nieskonsolidowanych

Nazwa i siedziba jednostki

1 IDM Warsaw Sp. z 0. 0.
Warszawa

2 Panska Klub Sp. z 0. o.
Warszawa

3 Easy Net S.A.
Warszawa

4  Elektrim Online Sp. z 0. 0.

Warszawa

5 AGS New Media Sp. z 0. 0.
Warszawa

6 Elektrim Finance B.V.
Amsterdam

Status na 31.12.2011

W likwidacji*

W likwidagji*

Do postawienia w stan likwidacji

Do postawienia w stan likwidacji

Do postawienia w stan likwidacji

W upadtosci likwidacyjnej

45,83%

45,83%

49,92%

Udziat w kapitale
podstawowym (%)

31.12.2011
100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

* zgodnie z informacjami podanymi w pkt 4.2 Spétki zostaty wykre$lone z rejestrow sgdowych w

2012 roku

6. Aktualnai przewidywana sytuacja finansowa Grupy Elektrim SA, czynniki ryzyka

31.12.2010
100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

6.1 przyjete kursy waluty EUR do przeliczania pozycji aktywéw i pasywow, a takze pozycji z

rachunku zyskoéw i strat :

a) przeliczanie pozycji aktywéw i pasywoéw — dla celéw przedstawienia wybranych danych
finansowych w EUR, poszczegdlne pozycje aktywow i pasywow bilansu przeliczone
zostaly wedtug $redniego kursu EUR ustalanego przez Narodowy Bank Polski,
obowigzujgcego na dany dzien bilansowy. Na dzieh 31 grudnia 2011r. kurs ten wynosit

4,4168 zt.

b) przeliczanie pozycji z rachunku zyskéw i strat - poszczegdlne pozycje rachunku zyskow i
strat, przeliczone zostaty wedtug kursu stanowigcego $rednig arytmetyczng s$rednich
kurséw ustalonych dla EUR przez Narodowy Bank Polski, obowigzujgcych na ostatni dzien

kazdego zakohczonego miesigca tj. od stycznia 2011r.

Sredni kurs EUR za ten okres wynosi 4,1198 z.

do grudnia 2011r.

Wyliczony

6.2 wybrane pozycje liczbowe sprawozdania finansowego zapewniajagce poréwnywalnosc
danych sprawozdania za rok poprzedzajacy ze sprawozdaniem za biezacy rok obrotowy
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WYBRANE DANE FINANSOWE Stan na dzien 31.12.2011 r.
(w tys. ztotych)
Przychody netto ze sprzedazy 2.745. 876
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 682.975
Zysk (strata) brutto -179.184
Zysk (strata) netto - 246.764
Aktywa razem 6.597.944
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 2.021.559
Zobowigzania dtugoterminowe 1.067.237
Zobowigzania krotkoterminowe 596.611
Kapitat wiasny 2.166.319
Kapitat zaktadowy 83770
Liczba akcji 83 770 297

Na przychody netto ze sprzedazy w kwocie 2.745.876 tys. zi. zlozyty sie przede wszystkim
przychody ze sprzedazy produktow w wysokosci 2.276.378 tys. zt. Najwiekszy udziat w tej
pozycji miaty przychody ze sprzedazy energii elektrycznej odnotowane przez Grupe Kapitatowg
Zespotu Elektrowni Pgtnéw-Adamow-Konin S.A.

Zysk z dziatalnosci operacyjnej wyniost 682.972 tys. zi. i w decydujgcym stopniu
zdeterminowany byt przez wysokos¢ zysku ze sprzedazy wypracowanego przez ZE PAK
(575.339 tys. zl).

Na wynik roku 2011 — strate w wysokosci 246.764 tys. zt najwiekszy wpltyw sytuacja finansowa
Elektrim SA bedgca wynikiem rozliczenia wszystkich zobowigzan Elektrim SA, dotyczacych
sporu o prawa udziatowe w Polskiej Telefonii Cyfrowej Spétka z 0.0. Ugoda konczgca
powyzszy spor, podpisana w grudniu 2010 roku pomigdzy Elektrim SA oraz m.in. Deutsche
Telekom (,DT”) oraz Vivendi (,Vivendi”), potwierdzona w dniu 14 stycznia 2011, zakonczyta
trwajgcy ponad 10 lat spér o prawa udziatowe w Polskiej Telefonii Cyfrowej Spotka z o0.0., a
takze inne liczne spory i postepowania sgdowe, ktérych strong byty podmioty wymienione
powyzej, bezposrednio lub pos$rednio w nie zaangazowane.

Majatek Grupy wynosit na dzien 31.12.2011 roku 6.597.944 tys. zt. z czego na majatek trwaty
przypadata kwota 4.176.702 tys. zt. Majgtek trwaty obejmowat urzgdzenia i maszyny wycenione
w wysokosci 1.839.399 tys. zi. oraz nieruchomosci — wykorzystywane w zwyktej dziatalnosci
operacyjnej oraz traktowane jako inwestycje dtugoterminowe — o tgcznej wartosci 1.419.870 tys.
zt. Majgtek obrotowy w kwocie 2.421.242 tys. zt. stanowity gtdéwnie krétkoterminowe aktywa
finansowe- $Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne w kwocie 1.584.249. tys. zt.

Na dzien 31.12.2011 zobowigzania Grupy stanowity kwote 1.663.848 tys. zt w tym
zobowigzania krétkoterminowe wynosity 596.611 tys. zt. Zobowigzania krétkoterminowe
zmalaty w stosunku do roku 2010 o 2.816.663 tys. zt. Tak duza zmiana stanu zobowigzan
krotkoterminowych wynikata przede wszystkim z rozliczenia, w wyniku podpisanej w styczniu
2011 roku Ugody, obligacji wyemitowanych przez Spotke Elektrim Finance BV.

Zobowigzania dtugoterminowe wzrosty o 155.208 tys. zt a najwiekszy wzrost o 134.117 tys. zi.
wykazany jest w pozycji zobowigzan z tytutu kredytéw i pozyczek w stosunku do pozostatych
jednostek. Gtéwny diug Grupy stanowit kredyt udzielony przez konsorcjum bankéw na budowe
bloku o0 mocy 460 MW w Elektrowni Patnéw II.

Kapitat wlasny na dzien 31.12.2011 wynosit 2.166.319 tys. zi. i zmalat w stosunku do roku
ubiegtego o 842.458 tys. z. Na obnizenie kapitatu wtasnego wptynety przede wszystkim
niepodzielone wyniki z lat ubiegtych oraz wynik roku biezgcego w tacznej wysokosci —4.844.044
tys. zt
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a. proces restrukturyzaciji

W 2011 roku podjeta zostata przez zarzad restrukturyzacja Grupy, ktéra bedzie w dalszym ciggu
kontynuowana w 2012 roku, zgodnie z Uchwatg Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia
27 pazdziernika 2011 roku, upowazniajgcg Zarzad Elektrim SA do podjecia i/lub kontynuacji
wszelkich niezbednych dziatan majgcych na celu zmiane struktury aktywow i zobowigzan Spotki, w
szczegolnosci do przeprowadzenia procesu restrukturyzacji Grupy Kapitatowej Elektrim SA,
prowadzacej do redukcji zadtuzenia Spotki wobec podmiotéw zaleznych. Spétka podjeta dziatania
zmierzajgce do potaczenia sie z kolejnym podmiotem z Grupy Kapitatowej Elektrim wszczynajgc po
dniu bilansowym procedure tgczeniowg ze spotkg Darimax Limited z siedzibg w Nikozji na Cyprze,

b. czynniki ryzyka

Elektrim SA jest spdtka, ktéra nie prowadzi typowej dziatalnosci operacyjnej, a gtdwnym zrodtem
przychodow jest wynajem nieruchomosci. Ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Elektrim SA i Grupy
Kapitatowej Elektrim SA wynikajg w szczegdlnosci z:

e sytuacji finansowej i pozycji rynkowej najemcéw, co wptywa na ich terminowe regulowanie
zobowigzan w stosunku do Elektrim SA;

e istotnym ryzykiem moze réwniez by¢ dekoniunktura na rynku nieruchomosci, a co sie z tym
wigze znizka cen na rynku;

e z uwagi na to, iz niektére rozliczenia Grupy denominowane sg w walutach obcych, duzy
wptyw na poziom tych rozliczen bedzie miato réwniez ksztattowanie sie kurséw walut;

e inne ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Grupy moga dotyczy¢ braku zaptat za naleznosci
objete odpisami aktualizujgcymi, a takze dochodzonych w postepowaniach sadowych;

e ryzyko wystarczalnosci utworzonych rezerw na przyszie koszty;

e ryzyko dotyczgce ponoszenia ewentualnych kosztéw napraw, remontéw i modernizaciji;

e ryzyko wynikajgce z ograniczonej przewidywalnosci ksztaftowania sie stop procentowych, a
zwtaszcza wzrostu stop procentowych zwigzanych z produktami kredytowymi i
gwarancyjnymi;

e ryzyko ptynnosci rynkowej wynikajgcej z niemozliwosci przeprowadzenia transakcji w
wymaganych ilosciach oraz w wymaganym czasie ze wzgledu na nieprzewiodziane
przestoje remontowe, awarie itp.

e w Elektrim SA prowadzone jest postepowanie kontrolne Urzedu Kontroli Skarbowej w
Warszawie w zakresie prawidtowosci rozliczen z budzetem panstwa z tytutu podatku
dochodowego od os6b prawnych i podatku od towardéw i ustug za okres od stycznia 2006
roku do grudnia 2007 roku. Na dzien sporzadzania niniejszego sprawozdania postepowanie
kontrolne nie zostato zakonczone.

Inne, pozostate ryzyka wymienione zostaty w pkt 7.

7. Wazniejsze wydarzenia istotne dla Grupy Kapitalowej Elektrim SA w okresie od
01.01.2011r.do 31.12.2011r. oraz wydarzenia, ktére nastapity po dniu bilansowym

e Grupa Kapitatowa Zespotu Elektrowni Pgtnéw — Adamoéw — Konin S.A.

Zespot Elektrowni Pgtnow - Adaméw - Konin SA jest drugim, pod wzgledem wielkosci, krajowym
producentem energii elektrycznej otrzymywanej z wegla brunatnego. Dostarcza jg na rynek w okoto
8,5%.

— Jednym z najistotniejszych wydarzen w dziatalnosci ZE PAK SA w ubiegtym roku, bylo podjecie
w lipcu 2011 roku przez akcjonariuszy spoétki decyzji o ubieganiu sie przez spotke o
dopuszczenie i wprowadzenie wszystkich akcji ZE PAK SA do obrotu na rynku regulowanym
prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie SA. Decyzja ta, byta
zwigzana z decyzjg Ministra Skarbu Pahnstwa o zakornczeniu procesu tagcznego zbycia akcji KWB
Konin i KWB Adamoéw oraz posiadanych przez Skarb Panstwa 50% akcji ZE PAK SA. Zgodnie z
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decyzjg Ministra Skarbu Panstwa prywatyzacja ZE PAK SA ma zosta¢ dokohczona w drodze
sprzedazy nalezacych do Skarbu Panstwa akcji ZE PAK SA poprzez Gietde Papieréw
Wartosciowych w Warszawie SA. W konsekwencji tych wydarzen, w lutym 2012 roku odbyto sie
spotkanie Zarzgdu spétki, kadry menedzerskiej i doradcow spotki z przedstawicielami Elektrim
SA i Ministerstwa Skarbu Panstwa oraz wybranych przez Ministerstwo doradcéw, inicjujgce
proces przygotowania i przeprowadzenia pierwszej oferty publicznej (IPO) akcji ZE PAK SA.
Obecnie Spotka rozpoczeta dziatania zmierzajgce do opracowania prospektu emisyjnego oraz
innej dokumentacji niezbednej do przeprowadzenia IPO i wprowadzenia akcji do obrotu na rynku
regulowanym.

— W pazdzierniku 2011 roku, w odpowiedzi na opublikowane przez Ministerstwo Skarbu Panstwa
publiczne zaproszenie do negocjacji w sprawie fgcznego nabycia akcji KWB Konin oraz KWB
Adaméw, ZE PAK SA ziozyt wstepng oferte zakupu od Skarbu Panstwa akcji obu kopaln.
Nastepnie po dopuszczeniu spdtki przez Ministra Skarbu Panstwa do dalszego etapu procesu
prywatyzacji i przeprowadzeniu badania ,due diligence” obu kopaln, ZE PAK SA przedstawit
Ministerstwu Skarbu Panstwa wigzgcg oferte zakupu akcji. Na dzien sporzgdzania niniejszego
sprawozdanie spotka oczekuje na decyzje Ministerstwa Skarbu Panstwa w sprawie
zakwalifikowania do dalszej fazy postepowania prywatyzacyjnego.

— Istotnym wydarzeniem dla spétki byta takze decyzja, a nastepnie przeprowadzenie procesu
potaczenia ZE PAK SA ze spdtkg PAK Odsiarczanie Sp. z o0.0., w ktérej ZE PAK SA posiadat
100% udziatéw, poprzez przeniesienie catego majgtku spotki PAK Odsiarczanie Sp. z 0.0. na
ZE PAK SA.

— Rok 2011 byt pierwszym petnym rocznym okresem, w ktérym Spéitka realizowata sprzedaz
energii zgodnie z przepisami Ustawy Prawo Energetyczne naktadajgcymi na wytwércow energii
obowigzek sprzedazy nie mniej niz 15% energii elektrycznej wytwarzanej w danym roku na
gietdach towarowych lub na rynku regulowanym (tzw. “obligo gietdowe”).

— W 2011 roku Spétka podejmowata szereg dziatan zmierzajgcych do minimalizacji negatywnych
skutkow wynikajgcych z pogarszajacej sie jakosci wegla dostarczanego przez KWB Konin oraz
zwigzanych z obnizeniem dostaw wegla przez KBW Adamoéw, w zwigzku z ograniczonymi
mozliwosciami wydobywczymi kopalni.

— Ponadto w 2011 roku, w zwigzku z wystepujgcym ryzykiem dostepnosci wegla brunatnego i
koniecznoscig zmiany podejscia do optymalnego wykorzystania aktualnie eksploatowanych i
perspektywicznych zt6z w rejonie Konina i Adamowa zostata opracowana i przyjeta do realizacji
nowa ,Strategia Rozwoju ZE PAK SA na lata 2011 — 2025”. Nowa strategia opisuje biezgcg i
przysztg sytuacje finansowg Spotki, wskazuje kierunki jej rozwoju oraz przedstawia planowane
na przestrzeni najblizszych lat inwestycje pozwalajgce utrzymac dotychczasowg wysoka pozycije
spétki na rynku wytwércéw energii. Nowa strategia uwzglednia kierunki, ktére sg zblizone z
politykg energetyczng Unii Europejskiej, uwzglednia wytwarzanie energii z innych paliw niz
wegiel brunatny oraz wskazuje zrodfa finansowania zaplanowanych zadan inwestycyjnych.

e Energia— Nova S.A.

W 2011 roku spotka kontynuowata postanowienia wynikajgce z zawartej w 2010 roku umowy, na
mocy ktdrej zobowigzata sie zaopatrywac elektrownie Konin i Adaméw w biomase drzewng i rolng
w latach 2010 — 2022. Ponadto w roku badanym spdétka pozyskata nowe zamoéwienia i byta
dostawcg biomasy drzewnej w postaci zrebki, trocin i biomasy typu Agro.

e Elektrim — Volt S.A.

Elektrim Volt SA zajmuje sie sprzedazg, energii elektrycznej. Spoétka jest takze dostawca
kompletnych stacji transformatorowych, kompletnych urzadzen rozdzielczych wysokiego, sredniego
i niskiego napiecia oraz wyrobow elektrotechnicznych.

Do istotnych zdarzen dla Elektrim Volt SA w 2011 roku w zakresie handlu energig elektryczng

nalezy zaliczy¢:

— Rozwigzanie Umowy Agencyjnej z ZE PAK S.A. i przejScie na handel energig elektryczng w
2012r. w ramach nowo zawartej w sierpniu 2011r. Umowy Ramowej Sprzedazy Energii
Elektrycznej z ZE PAK S.A.(wolumen 2 411 100 MWh).
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Podpisanie Umowy Sprzedazy Energii Elektrycznej na rok 2012 z Energg Obrét S.A. (wolumen
1762 000 MWh).

Podpisanie Umowy Sprzedazy Energii Elektrycznej na rok 2012 ze szwajcarskg firmg ALPIQ
Energy SE (wolumen 610 000 MWh).

Podpisanie Umowy Sprzedazy Energii Elektrycznej na rok 2012 z firmg Mercuria Trading
(wolumen 38 000 MWh).

Uzyskanie w grudniu 2011 r. cztonkostwa na platformie obrotu energig elektryczng — TFS z
siedzibg w Londynie.

Ztozenie w grudniu 2011 r. wniosku o zawarcie umowy o czionkostwo oraz wniosku o
dopuszczenie do dziatania na Towarowej Gietdzie Energii S.A.

W wyniku dziatalnosci akwizycyjnej, ofertowej i prowadzonych bezposrednich rozmoéw z klientami
podpisano nastepujgce kontrakty na dostawy/zakupy w 2012 roku:

kontrakt na dostawy stacji transformatorowych do Rosji o warto$ci ok. 720 tys. PLN ,

kontrakt na dostawy opraw oswietleniowych o wartosci ok. 376 tys. PLN,

kontrakt ramowy na dostawy wyrobow z miedzi (tasmy, profile, szyny) z firmg ,ZPS” SIA Lotwa),
kontrakt na dostawy mikrowytgcznikéw z Francji dla odbiorcy w kraju.

W 2011 roku Spétka mogta poszczyci¢ sie nastepujgcymi koncesjami i certyfikatami:

Spotka posiada koncesje na obrot energig elektryczng na terenie calego kraju Nr
OEE/171/9255/W/1/2/99/MS z dnia 25 maja 1999 r., przedtuzong koncesjg Nr OEE/171-
ZT0/9255/W/2/2007/MB z dnia 18 wrzesnia 2007 r.

Od 2001 roku posiada Certyfikat ISO 9001:2000 (KEMA Quality B.V.), ktéry potwierdza, ze
dziatalnos¢ spotki jest prowadzona zgodnie z miedzynarodowymi normami. System byt ciggle
doskonalony, weryfikowany oraz kontrolowany przez audytora zewnetrznego z KEMA Quality
B.V. Od 7 stycznia 2011 r. wdrozony zostat najnowszy System Zarzadzania Jakos$cig wg. Normy
ISO 9001:2008 nadzorowany przez DEKRA Certyfication Sp. z 0.0.

Spotka otrzymata po raz dziewigty tytut ,Solidna Firma" 2011.

Po raz dziewigty otrzymata tez Certyfikat ,FAIR PLAY" z Platynowym Laurem.

Otrzymata Certyfikat Polish Product w kategorii Firma Roku 2011.

Laris Investments Sp. z 0.0.

W roku obrotowym 2011 Spotka kontynuowata dziatania podjete w ramach realizacji wigzgcej
Spotke ze spotkg Port Praski Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie umowy o wspétpracy z dnia 10
stycznia 2005 roku, dotyczacej budowy Portu Praskiego (,Inwestycja”). W zwigzku z
deklarowanym przez spétke Port Praski Sp. z 0.0. powierzeniem Spétce funkcji inwestora
zastepczego dla Inwestycji, Spdétka zaangazowana byta w prace i analizy dotyczgce oceny
warunkéw formalno — prawnych i technicznych zagospodarowania hydrotechnicznego terenu
Inwestycji. Spotka wraz z Portem Praskim Sp. z o0.0. uczestniczyta w rozmowach i
negocjacjach z Miastem st. Warszawa dotyczacych udostepnienia czesci nieruchomoéci, na
ktérej ma by¢ prowadzona Inwestycja, pod budowe przez miasto st. Warszawa centralnego
odcinka Il linii metra w Warszawie od stacji ,Rondo Daszynskiego” do stacji ,Dworzec
Wilenski”.

Ponadto, w roku 2011 Spodtka realizowata dalsze dziatania inwestycyjne zwigzane z rynkiem
nieruchomosci, czego efektem bylo m.in. nabycie nieruchomosci przy ul. Panskiej oraz ul.
Krowiej w Warszawie.

W 2011 roku Spoétka dokonata zmian w swojej strukturze udziatéw nabywajgc 100% udziatéw
w Finance Service Sp. z 0.0. oraz 100% akcji w Apena S.A. W okresie bilansowym Spétka
dokonata takze przeniesienia zwrotnego akcji Rafako S.A. w ramach rozliczenia umowy
pozyczki z Elektrim S.A.

Embud Sp. z o.0.

W 2011 roku spétka jako wiekszosciowy udziatowiec spotki Port Praski Sp. z 0.0. czynnie
uczestniczyta w pracach dotyczgcych opracowania projektu inwestycyjnego oraz poszukiwania
inwestora w celu zagospodarowania terenéw nalezgcych do spétki Port Praski Sp. z o0.0.

W 2011 roku spotka dokonata zmian w swojej strukturze zbywajgc udziaty Anokymma Limited
do spotki Mega Investments Sp. z o.0.

Port Praski Sp. z 0.0.
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Port Praski Sp. z 0.0. prowadzi dziatalnos¢ inwestycyjng, budowlang i ustugowa. Zajmuje sie
zarzgdzaniem nieruchomosciami jak réwniez prowadzeniem wszelkich czynnosci inwestycyjnych
zwigzanych z zagospodarowaniem terenu Portu Praskiego.

— W 2011 roku Port Praski Sp. z 0.0. kontynuowata dziatania zmierzajgce do rozpoczecia
inwestycji budowlanej na obszarze nalezgcym do spdtki. Port Praski Sp. z 0.0. uzyskata
ostateczng decyzje s$rodowiskowg dla planowanej inwestycji budownictwa mieszkaniowo-
ustugowej na obszarze pomiedzy ulicami Wybrzeze Szczecinskie, Okrzei a Wrzesinskg w
Warszawie.

— W Il polowie 2011 roku spoétka Port Praski zlecita, a nastepnie otrzymata kompletng
dokumentacje na roboty rozbiorkowe wszystkich budynkéw na terenie Portu Praskiego
pomiedzy ulicami Wybrzeze Szczecinskie, Sokola i Zamoyskiego. Na podstawie otrzymanej
dokumentaciji spotka wystgpita do urzedu m. st. Warszawy Dzielnicy Praga Pétnoc z wnioskiem
o wydanie decyzji zezwalajgcej na rozbiérke obiektéw budowlanych na przedmiotowym terenie.

— W ramach | etapu realizacji zadania inwestycyjnego Port Praski, spdtka w ramach uzyskanych
petnomocnictw spoétki Laris Investments Sp. z 0.0., po wytonieniu w ramach zorganizowanego
przetargu, rozpoczeta realizacje inwestycji pt. budowa obiektu mieszkaniowo — ustugowego przy
ul. Krowiej na terenie Portu Praskiego.

— Spotka zawarta z miastem st. Warszawa dwa aneksy do wczesniej zawartej umowy dzierzawy
gruntu na potrzeby budowy Il linii Metra. W zwigzku z bliskim sgsiedztwem lokalizowanej stacji
Metra wiele zagadnien dotyczacych tej inwestycji bezposrednio oddziatuje na Port Praski i moze
mie¢ wplyw na planowang inwestycje Portu Praskiego. Spétka podejmowata rozmowy z
wladzami Miasta i Metra, jednak nie doszio do precyzyjnych ustalen rozwigzania
poszczegolnych problemow.

— Port Praski Sp. z 0.0, w 2zwigzku z Kkoniecznoscia rozwigzania problemu ochrony
przeciwpowodziowej prawobrzeznej czesci Warszawy, podjefa decyzje o rozpoczeciu prac
projektowych w zakresie budowy Sluzy oraz zabezpieczenia przeciwpowodziowego.

8. Perspektywy rozwoju Grupy Elektrim w 2012 roku

Perspektywy rozwoju Grupy Kapitatowej Elektrim SA w 2012 roku beda uzaleznione od dalszych
decyzji wtascicielskich w kwestii docelowej struktury Grupy Elektrim i zakresu zadan dla spofki
Elektrim SA. Uchwata Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 27 pazdziernika 2011 roku,
upowaznita Zarzad Elektrim SA do podjecia i/lub kontynuacji wszelkich niezbednych dziatan
majgcych na celu zmiane struktury aktywéw i zobowigzan Spédtki, w szczegdlnosci do
przeprowadzenia procesu restrukturyzacji Grupy Kapitatowej Elektrim SA, prowadzacej do redukgc;ji
zadtuzenia Spétki wobec podmiotéw zaleznych. Spétka realizujgc postanowienia Uchwaty podjeta
dziatania zmierzajgce do potgczenia sie z kolejnym podmiotem z Grupy Kapitatowej Elektrim i
wszczeta procedure fgczeniowg ze spotkg Darimax Limited z siedzibg w Nikozji na Cyprze, wobec
ktorej zobowigzania Elektrim SA stanowig ponad 99% wszystkich zobowigzan Elektrimu. Po
przeprowadzeniu procesu tgczenia, zgodnie ze wstepnymi szacunkami Zarzgdu, kapitaty wtasne
Elektrim SA beda stanowi¢ warto$¢ dodatnig.

Charakter dziatalnosci Elektrim SA zwigzany z zarzadzaniem holdingami powoduje, iz wynik
finansowy Elektrimu na koniec 2012 roku, bedzie uzalezniony nie tylko od procesu
restrukturyzacyjnego Grupy, ale takze od wysokos$ci zyskéw wypracowanych przez spoétki zalezne.

W bardzo duzym stopniu rozwéj Grupy bedzie zdeterminowany sytuacja w sektorze
energetycznym. Ta zas bedzie zalezata od koniunktury w gospodarce swiatowej, przejawiajgcej sie
w wielkosci konsumpcji energii oraz od uwarunkowan na tworzacym sie powoli w Polsce rynku
energii elektrycznej. Ponadto bardzo duze znaczenie dla rozwoju Grupy, bedzie miat dalszy proces
zwigzany z procedurami przeksztatceh wiasnosciowych realizowanych przez Skarb Panstwa w
stosunku do ZE PAK SA. IPO akcji ZE PAK SA diametralnie wptynie na dalsze funkcjonowanie
spotki umozliwiajgc jej ewentualne pozyskiwanie kapitatu z rynku gieldowego w przysziosci.
Perspektywa upublicznienia akcji ZE PAK SA oraz perspektywa pozytywnego dla spotki
zakonczenie procesu zakupu akcji kopaln wegla brunatnego, bedg w 2012 roku kluczowymi
czynnikami utatwiajgcymi dalszg modernizacje i rozwoj ZE PAK SA.
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Istotna dla rozwoju Grupy Kapitatowej Elektrim SA  bedzie réwniez zdolno$¢ pozyskiwania
finansowania dla kluczowej dla Grupy inwestycji w branzy nieruchomosci, polegajgcg na
zabudowie terenéw w Porcie Praskim. Rozpoczeta w | kwartale realizacja dziatan inwestycyjnych
na terenie Portu Praskiego jest najprawdopodobniej poczatkiem najwiekszej tego typu inwestycji w
Europie. Jej realizacja bedzie trwata osiem do dziesieciu lat.

Warszawa, 24.05.2012

Zarzad Elektrim S.A.

Prezes Zarzadu Czfonek Zarzadu

Wojciech Piskorz Iwona Tabakiernik-Wystocka
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