GRUPA KAPITALOWA ELEKTRIM S.A.

RAPORT Z BADANIA
SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
ZA ROK ZAKONCZONY

DNIA 31 GRUDNIA 2015 ROKU




GRUPA KAPITALOWA ELEKTRIM S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku
(w tysigcach zlotych)

CZESC OGOLNA

Informacje ogélne

Jednostka dominujgca w Grupie Kapitatowej (zwanej dalej ,,Grupa” lub ,,Grupa Kapitatowa™)
Jest Elektrim S.A. (,jednostka dominujaca”, ,,Spétka”).

Jednostka dominujaca zostata utworzona Aktem Notarialnym z dnia 16 listopada 1945 roku.
Siedziba jednostki dominujacej miesci si¢ w Warszawie, ul. Pasiska 77/79.

W dniu 29 sierpnia 2001 roku jednostka dominujgca zostala wpisana do rejestru
przedsigbiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000039329,

Spétka posiada numer NIP: 5260207746 nadany w dniu 27 sierpnia 1993 roku oraz symbol
REGON: 000144058 nadany w dniu 15 grudnia 1975 roku.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci jednostki dominujacej jest:

e wytwarzanie energii elektrycznej,

» przesylanie energii elektrycznej,

e dystrybucja energii elektryczne;j,

» telefonia stacjonarna i telegrafia,

o telefonia ruchoma,

e transmisja danych i teleinformatyka,

» radiotelekomunikacja,

o telewizja kablowa,

» pozostale ustugi telekomunikacyjne,

o pozostale formy udzielania kredytow,

 pozostate posrednictwo finansowe, gdzie indziej nie sklasyfikowane,

* dzialalno$¢ pomocnicza zwigzana z ubezpieczeniami i funduszami emerytalno —
rentowymi,

o zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomosci na wiasny rachunek,

» kupno i sprzedaz nieruchomosci na wlasny rachunek,

o dzialalnos¢ w zakresie oprogramowania,

» pozostata dziatalnos¢ zwiazana z informatyka,

» badanie rynku i opinii publicznej,

o dzialalnos¢ zwigzana z zarzadzaniem holdingami.

Zakres dziatalnosci podmiotéw zaleznych, wspétzaleznych i stowarzyszonych obejmuje
nastgpujace rodzaje dziatalnosci:

» generalne wykonawstwo obiektow,

« dzialalnos¢ deweloperska,

+ budownictwo, zagospodarowanie, wynajem, handel i zarzadzanie nieruchomosciami.
e Wwytwarzanie i dystrybucja energii cieplne;j,

« handel biomasa,

» wynajem powierzchni biurowe;j,

» dziatalno$¢ produkcyjna w zakresie aparatury i urzadzeri przemystowych,

» Swiadczenie ustug spedycyjno-transportowych.
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W dniu 31 grudnia 2015 roku kapital podstawowy jednostki dominujgcej wynosit 83.770
tysigcy zlotych. Kapitat wiasny Grupy na ten dzien wynosit 1.437.059 tysigcy ztotych.

Zgodnie z informacja od Spétki na dzien 31 grudnia 2015 roku struktura wiasnosci kapitatu
podstawowego jednostki dominujacej byla nastepujaca:

Liczba akcji Liczba gloséw Wartosé akcji Udziat w kapitale
podstawowym
Bithell Holdi
Jen ROIngs 65.691.802 65.691.802 65.692 78,42%
Limited
Pozostali akcjonariusze 18.078.495 18.078.495 18.078 21,58%

Razem 83.770.297 83.770.297 83.770 100%

W okresie sprawozdawczym oraz od dnia bilansowego do daty opinii mialy miejsce
nastgpujace zmiany w strukturze wiasnosciowej kapitatu podstawowego Spolki:

W dniu 2 kwietnia 2015 roku nastapilo przeniesienie wlasnosci 65.691.802 akcji zwyklych
na okaziciela jednostki dominujgcej przez Delas Holdings Limited na rzecz podmiotu
dominujacego wzgledem Delas Holdings Limited, tj. sp6tki Bithell Holdings Limited.

W okresie sprawozdawczym kapitat podstawowy jednostki dominujacej nie zmienit sig.

W sklad Zarzadu jednostki dominujgcej na dzien 10 czerwca 2016 roku wchodzili:

Wojciech Piskorz - Prezes Zarzadu
Iwona Tabakiernik-Wystocka - Czlonek Zarzadu

W okresie sprawozdawczym oraz od dnia bilansowego do daty opinii nie bylo zmian
w skladzie Zarzadu Spokki.
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2. Sklad Grupy Kapitalowej

Na dzien 31 grudnia 2015 roku w skiad Grupy Kapitalowej Elektrim wchodzily nastepujace
jednostki zalezne (bezposrednio i posrednio) i wspétzalezne nie bedace spotkami handlowymi:

dzien bilansowy,

rodzaj opinii podmiot uprawniony, ktéry na ktéry
. . metoda . . .
nazwa jednostki O o sprawozdaniu przeprowadzil badanie sporzadzono
konsolidacji . .
finansowym sprawozdania finansowego sprawozdanie
finansowe
konsolidacia Zervos & Co Ltd Certified
Anokymma Ltd. ] bez zastrzezen Public Accountants and 31 grudnia 2015
pelna : .
Registered Auditors
Konsolidacia Zervos & Co Ltd Certified
Argumenol Ltd. J bez zastrzezen Public Accountants and 31 grudnia 2015
pelna . .
Registered Auditors
Blue Jet Charters Sp. z 0.0. k°";‘;::g“’°’“ wd brak obowigzku badania 31 grudnia 2015
Centrum’ ’Zdrowia i Relaksu konsolidacja bez zastrzezen Emst & Young Audyt Polska 31 grudnia 2015
»verano” Sp. z 0.0. pelna Sp.zo.0.Sp. k.
Konsolidacia bez zastrzezen Doradca Zesp6t Doradcéw
Elektrim-Megadex S.A. elna ) zawierajaca Finansowo-Ksiggowych Sp.z 31 grudnia 2015
p objasnienia 0.0.
konsolidacia Doradca Zesp6t Doradcow
Embud Sp. zo.0. pelna ] bez zastrzezen Finansowo-Ksiggowych Sp.z 31 grudnia 2015
0.0.
Enelka Taahhiit Imalat ve Tic. konsolidacja . Arkan & Ergin Yeminli Mali .
Ltd. Sti. peina z zastrzezeniem Musarirklik A.S. 31 grudnia 2015
Fizan Ltd. kon;g{::iaq a bez zastrzezen LSTS Audit Services Ltd 31 grudnia 2015
IB8 FIZ AN k°“::}$“°’“ bez zastrzezen PRO AUDYT Sp. z 0.0. 31 grudnia 2015
Harmony-Warszawa- konsolidacja . . .
Konstruktorska Sp. z 0.0. petna n/d brak obowiazku badania 31 grudnia 2015
JK Project Sp. z 0.0. k°“;2:;‘;“°ﬁ‘ wd brak obowigzku badania 31 grudnia 2015
Laris Investments Sp. z 0.0. konsolidacja bez zastrzezen Emst & Young Audyt Polska 31 grudnia 2015
pelna Sp.zo.0. Sp. k.
Laris Property Management konsolidacja wd brak obowiazku badania 31 grudnia 2015
Sp.zo.0. pelna
L Doradca Zespol Doradcow
Megadex Development konsolidacja , . . .
Sp. zo.0. petna bez zastrzezen F mansowo-Kjlggowych Sp.z 31 grudnia 2015
Megadex Expo Sp. z 0.0. kon;z:;(;acja n/d brak obowiazku badania 31 grudnia 2015
Megadex Ksigzy Miyn konsolidacja wd brak obowigzku badania 31 grudnia 2015
p. Z0.0. pelna
Konsolidacia Doradca Zesp6t Doradcow
Megadex Serwis Sp. z 0.0. pelna J bez zastrzezen Finansowo-Ksi¢ggowych Sp.z 31 grudnia 2015
0.0.
Megadex SPV Sp. z 0.0. konsolidacja wd brak obowiazku badania 31 grudnia 2015

pelna
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Konsolidacia Zervos & Co Ltd Certified
Pantanomo Ltd. ) bez zastrzezen Public Accountants and 31 grudnia 2015
peilna : .
Registered Auditors
Port Praski Inwestycje Fundusz L
Inwestycyjny Zamknigty konsg}:ldaaqa bez zastrzezen Joamll::gg:r‘l::gsifg Asksets & 31 grudnia 2015
Aktywéw Niepublicznych p p- K-
Port Praski Inwestycje Sp. z 0.0. k°";g:$“°"‘ wd brak obowiazku badania 31 grudnia 2015
Port Praski Inwestycje Sp. zo.o.  konsolidacja i Emst & Young Audyt Polska .
SKA petna bez zastrzezen Sp. z0.0. Sp. k. 31 grudnia 2015
Port Praski Sp. z 0.0. k°“;gi;‘f°’“ wd brak obowigzku badania 31 grudnia 2015
Port Praski Sp. z 0.0. SKA k°";gm“qa nid brak obowigzku badania 31 grudnia 2015
SPV Grodzisk Sp. z 0.0. k°";2:;‘:"°’“ wd brak obowigzku badania 31 grudnia 2015
Emkon Enerji ingaat Taahut konsolidacja . . .
Sanayi ve Tic. Ltd. Sti, pelna n/d brak obowiazku badania 31 grudnia 2015
Trigon XIX Fundusz konsolidacia
Inwestycyjny Zamknigty elna J z objasnieniem Polinvest Audyt Sp. z 0.0. 31 grudnia 2015
Aktywéw Niepublicznych p
Ipopema 116 Fundusz L
Inwestycyjny Zamkniety konsz}:liaq a bez zastrzezen UHY ECA ;‘ ulc:yt 8p.zoo. 31 grudnia 2015
Aktywow Niepublicznych p pX.
GK Zespotu Elektrowni konsolidacja , Emst & Young Audyt Polska .
Patnéw-Adaméw-Konin peina bez zastrzezen Sp.zo.0. Sp. k. 31 grudnia 2015

Udzialy w nastgpujacych podmiotach stowarzyszonych (bezposrednio i posrednio) wykazane
zostaly metoda praw wlasnosci w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy
na dzien 31 grudnia 2015 roku:

Nazwa podmiotu i siedziba Rodzaj dziatalnosci

Pollytag S.A. Produkcja i handel kruszywem

Rodzaj zmian i wplyw wywotany zmianami w stosunku do roku ubieglego w zakresie
Jednostek  objetych konsolidacja zostal przedstawiony w nocie 6 wprowadzenia
do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za rok zakoficzony dnia 31 grudnia
2015 roku.
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3. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe

3.1 Opinia bieglego rewidenta oraz badanie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego

Emst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. z siedziba
w Warszawie, Rondo ONZ 1 jest podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan
finansowych, wpisanym na list¢ pod numerem 130.

Emst & Young Audyt Polska spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k. w dniu
30 pazdziernika 2015 roku zostala wybrana przez Rade Nadzorcza do badania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy.

Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczona odpowiedzialnoscig sp. k. oraz kluczowy
biegly rewident spefniaja, w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku
o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdarn
finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz.U. z 2009 roku, nr 77, poz. 649, z p6ézn. zm.),
warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym.

Na podstawie umowy zawartej w dniu 11 stycznia 2016 roku z Zarzadem jednostki
dominujacej przeprowadzilismy badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku.

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

Na podstawie naszego badania, z data 10 czerwca 2016 roku wydalismy opini¢ bieglego
rewidenta z zastrzezeniem o tym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym o nastepujace;j
tresci:

»Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Elektrim S.A.

1. Przeprowadzilismy badanie zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej Elektrim S.A. (,,Grupa™), w ktérej jednostka dominujaca jest Elektrim S.A.
(--Spotka”) z siedzibg w Warszawie, ul. Pariska 77/79 za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2015
roku, obejmujgcego wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
skonsolidowany bilans sporzadzony na dzief 31 grudnia 2015 roku, skonsolidowany rachunek
zyskow 1 strat, zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym, skonsolidowany
rachunek przeptywéw pienigznych za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia
2015 roku oraz dodatkowe informacje i objasnienia (,,zataczone skonsolidowane sprawozdanie
finansowe”).

2. Za rzetelnos¢ i jasno$¢ zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, jak
réwniez za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz za prawidtowos¢ dokumentacji konsolidacyjnej odpowiada Zarzad Spotki.
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Ponadto Zarzad Spoétki oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Spétki sa zobowiazani
do zapewnienia, aby zataczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie
z dziatalnosci Grupy spetnialy wymagania przewidziane w Ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994
roku o rachunkowosci (Dz.U. 2013.330 z p6zn. zm. — ,,ustawa o rachunkowosci”). Naszym
zadaniem bylo zbadanie zalgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz
wyraZenie, na podstawie badania, opinii o tym, czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach
zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy rzetelnie
i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa,
Jjak tez wynik finansowy Grupy.

Badanie zalgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy,
z wyjatkiem kwestii, o ktérej mowa w punkcie 5 ponizej, stosownie do postanowien:

 rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

* Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Biegltych
Rewidentéw w Polsce,

w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalng pewnosé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegélnosci, badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze
metodg wyrywkowa - dokumentacji, z ktérej wynikaja kwoty i informacje zawarte
w zafaczonym skonsolidlowanym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez
oceng poprawnosci przyjetych i stosowanych przez Grupe zasad rachunkowosci i znaczacych
szacunkow dokonanych przez Zarzad Spotki, jak i ogdlnej prezentacji zalaczonego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas
badanie dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalgczonym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako catosg.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy zakoficzony dnia
31 grudnia 2014 roku bylo przedmiotem naszego badania i z data 8 czerwca 2015 roku
wydali$my opini¢ z ograniczeniami zakresu badania oraz uzupehiajacym objasnieniem o tym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Ograniczenia zakresu badania dotyczyly braku
niezaleznego bankowego potwierdzenia w odniesieniu do $rodkéw pienieznych posiadanych
przez Spétke na rachunku specjalnym w Banku Centralnym Turcji, jak réwniez ewentualnych
skutkéw wszczetego postgpowania kontrolnego w zakresie podatku dochodowego za 2011 rok
na zataczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Uzupehiajgce objasnienie dotyczylo
ryzyka podatkowego zwigzanego z postgpowaniem podatkowym za 2006 rok, jakie toczylo sie
w stosunku do Spétki oraz zatozenia kontynuacji dziatalnosci. Do kwestii tych odnosimy sie
takze w punktach 5 i 7 ponizej.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku Spétka wykazala w zataczonym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym w pozycji ,,Inne krétkoterminowe aktywa finansowe” posiadane
srodki pienigzne na rachunku specjalnym w Banku Centralnym Turcji (,,Bank”) w wysokosci
7,3 milionéw dolaréw. W trakcie naszego badania zostaliémy poinformowani, ze sa to rodki
pienigzne o ograniczonej mozliwosci dysponowania, w stosunku do ktérych toczy sie sprawa
sagdowa o ich udostgpnienie Grupie. Grupa otrzymata od Banku potwierdzenie salda
powyzszych s$rodkéw pienigznych, jednakze do dnia wydania niniejszej opinii nie
otrzymaliSmy niezaleznego bankowego potwierdzenia tych $rodkéw. W zwigzku z tym nie
jesteSmy w stanie oceni¢ wplywu tej kwestii na zalaczone skonsolidowane sprawozdanie
finansowe.
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Naszym zdaniem, z wyjatkiem ewentualnych skutkéw kwestii, o ktérej mowa w punkcie
5 powyzej, zalaczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku finansowego
dzialalnosci gospodarczej za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015
roku, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej Grupy na dzien 31 grudnia 2015 roku;
sporzadzone zostalo zgodnie z wymagajagcymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie
przepisami;

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

Nie zglaszajac dalszych zastrzezen, zwracamy uwagg na nastepujace kwestie:

Jak szerzej opisano w nocie 15 dodatkowych informacji i objasnien do zataczonego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, na dzien 31 grudnia 2015 roku Spétka
wykazata w zalaczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym zobowigzanie
podatkowe za 2006 rok w kwocie 637,6 milionéw zlotych. Zobowiazanie to zostato ujete
w oparciu o decyzje organéw skarbowych wydane w zwigzku z postgpowaniami
podatkowymi, jakie toczyly si¢ w stosunku do Spétki. Decyzja Dyrektora Izby Skarbowej
z grudnia 2013 zostala przez Spotke zaskarzona poprzez wniesienie skargi
do Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego (,WSA”). W lipcu 2014 roku WSA
po rozpoznaniu sprawy uchylit w catosci wyzej opisana decyzje organéw skarbowych.
Wyrok na dzien sporzadzenia zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
nie jest prawomocny. Dyrektor Izby Skarbowej w Warszawie wniést do Naczelnego Sadu
Administracyjnego (,NSA”) skarge kasacyjnag. Do dnia sporzadzenia zalaczonego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie zostal wyznaczony termin rozprawy
przed NSA.

Dodatkowo w marcu 2016 roku Dyrektor Urzedu Kontroli Skarbowej wydal decyzje
okreslajaca zalegle zobowigzanie podatkowe Grupy za 2011 rok, w oparciu o ktéra Grupa
wykazata zobowigzania podatkowe w wysokosci 686,4 milionéw ztotych. Spétka ztozyta
odwotlanie od wydanej decyzji. Na dziefi sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego postepowanie odwolawcze jest w toku.

W zwiazku z powyzszym, faczna kwota zobowigzan podatkowych wynikajacych
z decyzji organéw podatkowych wyniosta na dzier 31 grudnia 2015 roku 1.324 miliony
zlotych. Ze wzglgdu na ztozonosé prawna niniejszych kwestii istnieje znaczna niepewnosé
co do wyniku ostatecznego rozstrzygnigcia powyzszych postgpowan podatkowych i sprawy
sagdowej. Biorac powyzsze pod uwagg, jak réwniez ze wzgledu na fakt, iz postgpowania
odwotawcze i sadowe nie s3 zakoniczone, kwoty wykazane w zatgczonym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym moga ulec zmianie w pézniejszym terminie po ostatecznym
ustaleniu ich wysokosci.
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¢ Ponadto, w nocie 2 wprowadzenia do zalgczonego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Zarzad Spétki stwierdzil istnienie okolicznosci wskazujacych na ryzyko
istotnego ograniczenia dziatalnosci gospodarczej przez Grupe w przypadku niekorzystnego
dla Spétki zakoriczenia postgpowan podatkowych i sprawy sadowej oraz przeprowadzenia
egzekucji. Jednoczesnie w tej samej nocie Zarzad Spétki wskazat przestanki, na podstawie
ktérych uznat, Zze sporzadzenie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2015 roku przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci
w okresie co najmniej 12 miesigcy od dnia bilansowego jest zasadne.

8. Zapoznalismy si¢ ze sprawozdaniem z dzialalnosci Grupy w okresie od dnia 1 stycznia 2015
roku do dnia 31 grudnia 2015 roku (,,sprawozdanie z dziatalnosci”) i uznalismy, ze informacje
pochodzace z zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego sa z nim zgodne,
Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci uwzgledniaja postanowienia art. 49 ust. 2
ustawy o rachunkowosci.”

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spétki przeprowadzilismy w okresie od
dnia 18 kwietnia 2016 roku do dnia 10 czerwca 2016 roku, w tym w siedzibie Spotki od dnia
18 kwietnia 2016 roku do dnia 28 kwietnia 2016 roku oraz od dnia 9 maja do dnia 20 maja
2016 roku.

3.2 Oswiadczenia otrzymane i dost¢pnosé danych

Zarzad jednostki dominujacej potwierdzit swoja odpowiedzialno$é za rzetelno$é i jasnosé
sprawozdania finansowego jak réwniez za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi
zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz prawidlowo$é dokumentacji
konsolidacyjnej. O$wiadczyl, iz udostgpnit nam wszystkie sprawozdania finansowe jednostek
objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, dokumentacje konsolidacyjna,
pozostale wymagane dokumenty oraz udzielit niezbednych wyjasnien. Otrzymali$my réwniez
pisemne oswiadczenie z dnia 10 czerwca 2016 roku Zarzadu jednostki dominujacej o:

» kompletnym ujeciu danych w dokumentacji konsolidacyjnej,

 wykazaniu wszelkich zobowigzai warunkowych w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym, oraz )

* ujawnieniu w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wszelkich istotnych zdarzen,
ktére nastapily po dacie bilansu do dnia ztozenia o§wiadczenia.

W oswiadczeniu potwierdzono, ze przekazane nam informacje byly rzetelne i prawdziwe
zgodnie z przekonaniem i najlepsza wiedza Zarzadu jednostki dominujacej i objety wszelkie
zdarzenia mogace mie¢ wplyw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

Jednoczesnie os$wiadczamy, ze w trakcie badania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego nastapito ograniczenie zakresu badania, do ktérego odniesliSmy si¢ w punkcie
5 opinii z badania (patrz pkt I.2.1 niniejszego raportu).
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3.3 Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy za poprzedni
rok obrotowy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Spétki za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2014 roku
zostato zbadane przez Artura Zwaka, kluczowego bieglego rewidenta nr 9894, dzialajacego
w imieniu Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k, firmy
wpisanej na listg podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdari finansowych prowadzonag
przez Krajowa Radg Bieglych Rewidentéw pod numerem 130. Dziatajacy w imieniu podmiotu
uprawnionego kluczowy biegly rewident wydal o tym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2014 roku opinie z ograniczeniami zakresu
badania i uzupelniajacymi objasnieniami o tym sprawozdaniu finansowym. Ograniczenia
zakresu badania dotyczyly braku niezaleznego bankowego potwierdzenia w odniesieniu
do $rodkéw pienigznych posiadanych przez Spétke na rachunku specjalnym w Banku
Centralnym Turcji, jak réwniez ewentualnych skutkéw wszczetego postepowania kontrolnego
w zakresie podatku dochodowego za 2011 rok na zalaczone sprawozdanie finansowe.
Uzupeniajace objasnienia dotyczyly ryzyka podatkowego zwiazanego z postepowaniem
podatkowym za 2006 rok, jakie toczylo si¢ w stosunku do Spétki oraz zatozenia kontynuacji
dzialalnosci.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Spétki za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2014 roku
zostato zatwierdzone na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy w dniu 23 czerwca 2015 roku,
na ktérym akcjonariusze podjli uchwalg o przeznaczeniu zysku za rok ubiegly na wyplate
dywidendy w kwocie 8.377 tysigce zlotych, a w pozostalej czeéci na pokrycie strat z lat
ubieglych.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy zakoriczony dnia 31 grudnia 2014
roku wraz z opinig bieglego rewidenta, odpisem uchwaly o zatwierdzeniu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, odpisem uchwaly o podziale zysku, sprawozdaniem z dziatalnosci
Grupy zostaly ziozone w dniu 2 lipca 2015 roku w Krajowym Rejestrze Sadowym.
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4. Sytuacja finansowa

4.1 Podstawowe dane i wskazniki finansowe

Ponizej przedstawiono wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje finansowa Grupy
w latach 2015 - 2013. Wskazniki dla lat 2015 i 2014 wyliczono na podstawie danych
finansowych zawartych w skonsolidlowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2015 roku, a wigc uwzgledniajacych Grupg ZE PAK S.A.

Wskazniki za rok 2013 wyliczono na podstawie danych finansowych zawartych
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2014.

2015 2014 2013
suma bilansowa 7.910.457 9.161.225 2.417.514
kapital wlasny 1.437.059 2.790.659 1.453.667
wynik finansowy netto -1.341.671 286.016 -941.781
rentownos$¢ majatku (%) -17,0% 3,1% -39,0%
wynik finansowy netto x 100%
suma aktywoéw
rentownos¢ netto sprzedazy (%) -44,0% 10,3% -944,0%
wynik finansowy netto x 100%
przychody ze sprzedazy produktéw, towaréw
i materiatow
plynnos$¢ — wskaznik pltynnosci I 0,7 0,6 0,2
aktywa obrotowe ogélem
zobowiazania krétkoterminowe
plynno$é — wskaznik plynnosci II1 04 0,2 0,1
$rodki pieni¢zne
zobowigzania krétkoterminowe
szybko$¢ obrotu nalezno$ci 24 dni 23 dni 119 dni

naleznosci z tytutu dostaw i ustug x 365 dni

przychody ze sprzedazy produktéw, towaréw
i materiatow
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2015 2014 2013

okres splaty zobowiazan 16 dni 25 dni 73 dni

zobowiazania z tytutu dostaw i ustug x 365 dni

koszty dziafalnosci operacyjnej

szybko$¢ obrotu zapaséw 34 dni 39 dni 68 dni

zapasy X 365 dni

koszty dzialalnosci operacyjnej

trwalo$¢ struktury finansowania (%) 52,3% 52,2% 63,7%

(kapitat wlasny + rezerwy i zobowigzania

dhugoterminowe) x 100%

suma pasywow

obcigzenie majatku zobowigzaniami (%) 81,8% 69,5% 39,9%

(suma pasywow - kapitat wlasny) x 100%

wskaznik inflacji:

suma aktywow
Srednioroczny -0,9% -0,35% 0,90%
od grudnia do grudnia -0,5% -0,60% 0,70%

4.2 Komentarz

Przedstawione wskazniki wskazuja na nastepujace trendy:

Wskaznik rentownosci majatku zmalat do poziomu -17,0% w 2015 roku z poziomu
3,1% w 2014 roku, podczas gdy w 2013 roku wynosit -39,0%;

‘Wskaznik rentownosci sprzedaZy netto zmalatl do poziomu -44,0% w 2015 roku

z poziomu 10,3% w 2014 roku. W 2013 roku wskaznik ten wyni6st -944,0%;
Wskaznik piynnosci I w 2015 roku wzrést do poziomu 0,7 z poziomu 0,6 w 2014,
W 2013 roku wskaznik ten wynosit 0,2;

Wskaznik plynnosci III w 2015 roku wzrést do poziomu 0,4 z poziomu 0,2 w 2014,
W 2013 roku wskaznik ten wynosit 0,1;

Wskaznik szybkosci obrotu naleznosci ulegt wyduzeniu do 24 dni w 2015 roku
223 dni w 2014 roku. W 2013 roku wskaznik ten wynosit 119 dni;

Okres splaty zobowigzan ulegt skroceniu do 16 dni w 2015 roku z 25 dni w 2014 roku.
W 2013 roku wskaznik ten wynosit 73 dni;

Wskaznik szybkosci obrotu zapaséw skrécit sie do 34 dni w 2015 roku z poziomu 39
dni w 2014 roku. W 2013 roku wskaznik ten wynosit 68 dni;
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® Wskaznik trwalodci struktury finansowania wyniést 52,3% w 2015 roku,
52,2% w 2014 roku, oraz 63,7% w 2013 roku;

* Obciazenie majatku zobowigzaniami wzrosto do poziomu 81,8% w 2015 roku
z poziomu 69,5% w 2014 roku, oraz poziomu 39,9% w 2013 roku.

4.3 Kontynuacja dzialalno$ci

W nocie 2 wprowadzenia do zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
za rok zakofczony dnia 31 grudnia 2015 roku Zarzad jednostki dominujacej wskazal,
ze bedace podstawg sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego sprawozdania
finansowe Grupy zostaly sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dziatalnosci przez
Jjednostki wchodzace w sklad Grupy przez okres nie krétszy niz 12 miesiecy od dnia
31 grudnia 2015 roku.

W tej samej nocie wprowadzenia do zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku Zarzad jednostki dominujacej opisat
planowane i podjete przez Grupg dziatania majace na celu eliminacje zagrozen dla mozliwosci
kontynuowania dziatalnosci przez jednostki wchodzace w sktad Grupy.

Do zagadnienia kontynuacji dziatalnosci odniesliSmy si¢ w opinii bieglego rewidenta
o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy za rok zakoficzony dnia 31 grudnia
2015 roku (patrz réwniez pkt I.3.1. niniejszego raportu).
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IL

CZESC SZCZEGOLOWA

Kompletnos¢ i poprawnos¢ dokumentacji konsolidacyjnej

Podczas badania nie stwierdziliSmy mogacych mie¢ istotny wplyw na zbadane skonsolidowane
sprawozdanie finansowe nieprawidtowos$ci dokumentacji konsolidacyjnej, ktére nie zostatyby
usunigte, w tym w zakresie speinienia warunkéw, jakim powinna odpowiadaé dokumentacja
konsolidacyjna (a w szczegdlnosci obejmujagcych wylaczenia dotyczgce korekt
konsolidacyjnych).

Zasady i metody wyceny aktywéw i pasywoéw

Zasady (politykg) rachunkowosci Grupy oraz wykazywania danych przedstawiono
we wprowadzeniu do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za rok zakoriczony
dnia 31 grudnia 2015 roku.

Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci Grupy oraz sposobu wykazywania danych i ich skutki
zostaly przedstawione w nocie 7 i 8 wprowadzenia oraz nocie 4 dodatkowych informacji
i objasnien do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2015 roku.

Charakterystyka skladnikéw skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Struktura aktywéw i pasywéw Grupy zostala przedstawiona w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2015 roku.

W opinii bieglego rewidenta zostato zawarte ograniczenie zakresu badania dotyczace $rodkéw
pienigznych o ograniczonej mozliwosci dysponowania (punkt 5 opinii z badania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego).

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

3.1. Wartos$¢ firmy z konsolidacji oraz sposéb dokonywania odpiséw

Sposob ustalenia wartosci firmy z konsolidacji, zasady jej odpisywania oraz dokonane odpisy
za rok obrotowy i do dnia bilansowego przedstawiono w nocie 7.4 wprowadzenia
do skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz nocie 5 i 6 dodatkowych informacji
i objasnien do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

3.2. Kapital wlasny

Wykazany stan kapitaléw wiasnych jest zgodny z dokumentacja konsolidacyjna
i odpowiednimi dokumentami prawnymi.

Dane dotyczgce kapitaléw wlasnych przedstawiono w nocie 9 dodatkowych informacji
i objasnien do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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3.3. Kapitaly mniejszosci

Kapitaly mniejszosci na dzien 31 grudnia 2015 roku wynosity 1.026.508 tysiecy zlotych.
Zostaly one ustalone prawidlowo i s3 zgodne z dokumentacja konsolidacyjna.

3.4. Rok obrotowy

4.

Sprawozdania finansowe, bedace podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, jednostek wchodzacych w sklad Grupy Kapitalowej zostaly sporzadzone
na dzien 31 grudnia 2015 roku i obejmujg dane finansowe za okres sprawozdawczy od dnia
1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku.

Wylaczenia konsolidacyjne

4.1. Wylaczenia wzajemnych rozrachunkéw (naleznosci i zobowiazan) oraz obrotéw

wewnetrznych (przychodéw i kosztéw) jednostek objetych konsolidacja

Dokonane wylaczenia wzajemnych rozrachunkéw (naleznosci i zobowigzan) oraz obrotéw
wewnetrznych (przychodéw i kosztéw) jednostek objgtych konsolidacja sa zgodne
z dokumentacja konsolidacyjna.

4.2. Wylaczenia wynikéw niezrealizowanych przez jedmostki objete konsolidacja,

zawartych w warto$ci aktywéw oraz z tytulu dywidend

Dokonane wylaczenia wynikéw niezrealizowanych przez jednostki objete konsolidacja
zawartych w wartodei aktywéw oraz z tytulu dywidend sa zgodne z dokumentacja
konsolidacyjna.

Sprzedaz calo$ci lub czgsci udzialéw / akcji w jednostce podporzadkowanej

Skutki sprzedazy udziatéw/akcji w jednostkach powigzanych ze Spétka opisane
w nocie 6 wprowadzenia do skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostaly wykazane
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy zgodnie z odpowiednimi dokumentami
prawnymi i z dokumentacja konsolidacyjna.

Pozycje ksztaltujace wynik dzialalnos$ci grupy

Charakterystyka pozycji ksztattujacych wynik dziatalnosci Grupy zostala przedstawiona
w zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakoriczony dnia 31 grudnia
2015 roku.

Stusznosé odstepstw od zasad konsolidacji i stosowania metody praw wlasnosci
okreslonych w ustawie o rachunkowosci i przepisach wydanych na jej podstawie

W procesie sporzadzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie mialy miejsca
odstgpstwa od zasad konsolidacji i stosowania metody praw wiasnosci, ktére spowodowatyby
modyfikacje w opinii biegltego rewidenta.
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8. Informacja dodatkowa

Wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia (,informacja dodatkowa”) do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku
sporzadzone zostaly, we wszystkich istotnych aspektach zgodnie z wymogami ustawy z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. nr 2013.330 z pézniejszymi zmianami).

9. Sprawozdanie z dzialalno$ci Grupy

ZapoznaliSmy si¢ ze sprawozdaniem z dziatalnosci Grupy w okresie od dnia
1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku (,sprawozdanie z dzialalnosci”)
iuznalismy, ze informacje pochodzace z zalgczonego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego sa z nim zgodne. Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci uwzgledniaja
postanowienia art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci.

10. Zgodnos¢ z prawem

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

w imieniu
Ernst & Young Audyt Polska
spotka z ograniczona odpowiedzialnoscis sp. k.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr ewid. 130

Kluczowy biegly rewident

Artur Zwak
biegly rewident
nr 9894

Warszawa, dnia 10 czerwca 2016 roku
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