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OPINIA

NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej jednostki dominujacej Grupy
Kapitatowej ELEKTRIM S.A.

Przeprowadziliémy badanie zalgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
ELEKTRIM S.A,, ktorej jednostka dominujgca jest ELEKTRIM S.A., z siedzibg w Warszawie, ul. Panska 77/79,
na ktore sktada sie:

—  wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
—  skonsolidowany bilans sporzadzony na dziefi 31 grudnia 2010 roku, ktory po stronie

aktywow i pasywow zamyka sig sumg 9.157.931 tys. zt
—  skonsolidowany rachunek zyskéw i strat za rok obrotowy od 1 stycznia 2010 roku do

31 grudnia 2010 roku, wykazujacy zysk netto w wysokosci 235.551 tys. zt
—  zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym za rok obrotowy od 1 stycznia

2010 roku do 31 grudnia 2010 roku, wykazujace wzrost kapitatu wiasnego o kwote 176.594 tys. zt

—  skonsolidowany rachunek przeplywow pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2010

roku do 31 grudnia 2010 roku, wykazujgcy zmniejszenie stanu $rodkéw pienieznych

o0 kwote 307.321 tys. z
—  dodatkowe informacije i objasnienia

Za sporzadzenie zgodnego z przepisami skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz sprawozdania
z dziatalnosci grupy kapitatowej odpowiedzialny jest Zarzad jednostki dominujace;.

Czlonkowie Zarzadu oraz Rady Nadzorczej jednostki dominujgcej sa zobowigzani do zapewnienia, aby
skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci grupy kapitatowej spefnialy wymagania
przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (DzU z 2009 roku nr 152, poz. 1223, z pozn.
zm.), zwanej dalej ,ustawa o rachunkowosci".

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodno$ci z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci grupy kapitatowej tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz czy rzetelnie i jasno
przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa, jak tez wynik finansowy grupy
kapitatowej.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do postanowien:

—  rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

—  krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentow w Polsce,

—  Miedzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej w kwestiach nieuregulowanych w wyzej wymienionych
przepisach.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowalismy i przeprowadziliSmy w taki sposob, aby
uzyskaé racjonalng pewno$¢ pozwalajaca na wyrazenie opinii 0 skonsolidowanym sprawozdaniu.

W szczegolnosci badanie obejmowato weryfikacje poprawnosci zastosowanych przez jednostke dominujaca oraz
jednostki powiazane zasad (polityki) rachunkowosci i sprawdzenie, w przewazajacej mierze w sposob wyrywkowy —
podstaw, z ktorych wynikajg liczby i informacje zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu, jak i catoéciowa oceng
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.
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Naszym zdaniem zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, obejmujace dane liczbowe i objasnienia
stowne, we wszystkich istotnych aspektach:

—  przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej badanej
Grupy Kapitatowej na dzien 31 grudnia 2010 roku, jak tez jej wyniku finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia
2010 roku do 31 grudnia 2010 roku,

- sporzadzone zostato zgodnie z wymagajgcymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci przyjeta do
stosowania przez Grupe Kapitatowg ELEKTRIM S.A, wynikajacymi z przywolanej powyzej ustawy
o rachunkowos$ci, w szczegdlnosci okreslonymi w rozdziale 6, oraz przepisami rozporzadzenia Ministra
Finansow z dnia 25 wrzes$nia 2009 roku w sprawie szczegdlowych zasad sporzadzania przez jednostki inne niz
banki, zaklady ubezpieczefh i zaktady reasekuracji skonsolidowanych sprawozdan finansowych grup
kapitatowych (DzU z 2009 roku, nr 189, poz. 1327), zwanego dalej ,rozporzadzeniem”.

- jest zgodne z wplywajacymi na tres¢ sprawozdania skonsolidowanego przepisami prawa obowigzujacymi grupg
kapitatowa,

Nie zgtaszajac zastrzezen do skonsolidowanego sprawozdania finansowego informujemy, ze sprawozdania
jednostkowe Spotek zaleznych: WTC Gdynia Sp. z 0.0., Aero Investments Sp. z 0.0., Megadex Serwis Sp. z 0.0.,
Megadex Development Sp. z 0.0., Finance Service Spotka z 0.0. Emkon Enerii Ins. Taah. San. ve Ticaret Ltd, Mega
Investments Sp. z 0.0., Port Praski Sp. z 0.0. Laris Property Management Spétka z 0.0. nie podlegaty obowigzkowi
badania przez niezaleznego bieglego rewidenta i nie zostaly objete badaniem. Udziat tych sprawozdan jest istotny
dla zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego. W zwigzku z tym, dla potrzeb wydania opinii
o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, przeprowadzilismy niezbedne procedury rewizyine w celu
potwierdzenia rzetelnosci danych finansowych zaprezentowanych w sprawozdaniach finansowych tych jednostek
zaleznych.

Sprawozdanie z dziatalnosci grupy kapitalowej jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci,
a zawarte w nim informacje, pochodzace ze zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, sg z nim
zgodne.

Anna Zurek, nr w rejestrze 9954 Stefan Czerwinski, nr w rejestrze 9449

Biegty rewident grupy, kluczowy biegly rewident Biegly rewident, Prezes Zarzadu

przeprowadzajacy badanie w imieniu: DORADCA

DORADCA Zespdt Doradcow, sowo-Ksiegowych Spotka z o,

Zespot Doradcow Finansowo-Ksiegowych Spélka z 0.0. nr 232
nr 232 ,\M
DQORADCA Zespdl Doradcdw Finansowo-Ksiggowych
Spoétka z 6graniczong odpowiedzialnoscia
20-011 Lublin, Al J. Pilsudskiego 1A
REGON 004161846, NIP 712-015-82-56
tel. (081) 532-20-11, fax (081) 532-08-37
Lublin, dnia 5 wrzesnia 2011 roku Pieczgé podmiotu uprawnionego
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RAPORT

z badania

skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej ELEKTRIM S.A.

l. Czes$é ogdlna raportu

1. Dane identyfikujace badana grupe kapitalowa

Nazwa Grupy Kapitalowej:

Grupa Kapitatowa ELEKTRIM S.A.

Nazwa jednostki dominujacej:

ELEKTRIM S.A.

Grupe Kapitalowa ELEKTRIM S.A. na dzien 31 grudnia 2010 roku stanowia;

— jednostka dominujaca ELEKTRIM S.A.,

— Jednostki zalezne, objgte skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, zgodnie z ponizszym

zestawieniem:
Bezposredni Posredni Calkowity
Nazwa Spélki Siedziba udziat udziat w udziat w
w kapitale kapitale kapitale

Apena S.A, Warszawa 100,00% - 100,00%
Elektrim Megadex S.A. Warszawa 98,70% - 98,70%
Megadex Serwis Sp. z 0.0 Warszawa - 99,52% 99,52%
Megadex Development Sp. z 0.0. Warszawa - 89,52% 99,52%
Energia Nova S.A. Warszawa 48,68% 51,03% 99,71%
Zespot Elektrowni Patnéw-Adamaéw- . 0
Konin SA. Konin 1,24% 46,01% 47,25%
Elektrim Volt S.A. Warszawa 50,85% 49,01% 99,86%
Embud Sp. z0.0. Warszawa - 99,71% 99,71%
Enelka Taahhut Imalat ve Ticaret Ltd. Stambut, Turcja 43,46% 56,38% 99,84%
Finance Service Sp. z0.0. Warszawa - 99,83% 99,83%
Ilir(r;kon Enerji Ins. Taah. San. ve Ticaret Stambul, Turcja ) 99,72% 99,72%
Mega Investments Sp. z 0.0. Wroctaw 99,83% 0,17% 100,00%
Port Praski Sp. z 0.0. Warszawa 42,30% 57,53% 99,83%
Darimax Ltd. Strovolos, Cypr - 99,83% 99,83%
Laris Investments Sp. z 0.0. Warszawa - 99,74% 99,74%
Laris Property .

Management Sp. 7 0.0. Warszawa 99,74% 99,74%
Anokymma Ltd. Nikozja, Cypr - 100,00% 100,00%

Raport o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
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Bezposredni Posredni .Catkowity
Nazwa Spotki Siedziba udziat udziat w udziat w
w kapitale kapitale kapitale
WTC Gdynia Sp. zo.0. Gdynia 47,77% 11,88% 59,65%
Aero Investments Sp. z 0.0. Warszawa - 99,74% 99,74%
— jednostki zalezne, nieobjete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, zgodnie z ponizszym
zestawieniem:
: . Bezposredni Posredni Catkowity -
Nazwa Spotki Siedziba udziat udzial w udziat w
w kapitale kapitale kapitale
Pariska Klub Sp. z 0.0. (w likwidacji) Warszawa 100,00% - 100,00%
Elektrim Online Sp. z 0.0. (w likwidagji) Warszawa 100,00% - 100,00%
AGS New Media Sp. z o.0. (w Warszawa 100,00% - 10000%
likwidacji)
Easy Net S.A. (w likwidacji) Warszawa 100,00% - 100,00%
I - Amsterdam,
Elekirim Finance B.V. (w upadiosci) Holandia 100,00% - 100,00%
Moskwa,
ELNIEFT Rosja 16,66% - 16,66%
- Moskwa,

Selto (w likwidacji) Rosja 66,19% - 66,19%
IDM Warsaw Sp. z 0.0. ( w likwidacji) Warszawa 100,00% - 100,00%
Enercom Serwis Sp. z 0.0. Warszawa 99,52% - 99,52%
JK Project Sp. zo.0. Warszawa - 99,74% . 99,74%

Sprawozdania powyzszych Spotek nie zostaly wigczone do skonsolidowanego sprawozdania finansowego na
podstawie art. 57 i 58 ust. 1 ustawy o rachunkowosci.

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym udzialy w jednostce stowarzyszonej Pollytag Spotka Akcyjna
wyceniono metodg praw wiasnosci.

Udzialy w ponizszych Spétkach nie zostaly wycenione metoda praw wiasnosci w zwigzku z zamiarem
sprzedazy ich w najblizszym okresie:

Bezposredni Posredni Catkowity
Nazwa Spotki Siedziba udziat udziat w udziat w
w kapitale kapitale kapitale
Carcom Warszawa Sp. z 0.0. Warszawa 49,00% - 49,00%
Elektrim . 0 o
Telekomunikacja Sp. z 0.0. Siedice 49,00% 49,00%

Rafako S.A. Racibérz 12,47% 37,35% 49,82%

W badanym roku obrotowym skiad grupy kapitalowej nie zmienit sie.

Jednostka dominujaca grupy kapitalowej jest zalezna od Polaris Finance B.V., ktéra jest wiascicielem
65.691.802 akcji Spétki, co stanowi 78,42% udziatu w ogblnej liczbie akcji.

Raport o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
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2. Informacje o jednosfce dominujacej Grupy Kapitatowej

2.1

2.2,

Pelna nazwa na dzien bilansowy ELEKTRIM Spétka Akcyjna w upadiosci

Pelna nazwa na dzier sporzadzenia sprawozdania ELEKTRIM Spélka Akcyjna

Forma prawna Spotki Spotka Akcyjna

Nazwa skrécona na dzien bilansowy "~ ELEKTRIM S.A.w upadiosci

Nazwa skrécona na dzien sporzadzenia sprawozdania ELEKTRIM S.A.

Adres siedziby Spoiki ul. Pariska 77/79, 00-834 Warszawa

Podstawa prawna dziafalno$ci Spaolki ‘ Statut sporzadzony w dniu 16 listopada 1945 roku
Czas trwania Spotki Spotka zostata powolana na czas nieokreslony

Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy w Warszawie,

Organ rejestrowy Xil Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego

Nazwa rejestru Rejestr Przedsiebiorcéw
Numer rejestru 0000039329

Data pierwszego wpisu do rejestru 29 sierpnia 2001 roku
Data ostatniego odpisu z rejestru 07 kwietnia 2011 roku
Zarejestrowany kapitat podstawowy 83.770.297,00 zt
REGON 000144058

NIP 5260207746

Od 1 stycznia 2010 roku jednostka dominujaca pozostawata w upadioéci. W zwiazku z uprawomocnieniem sie
z dniem 31 grudnia 2010 roku postanowienia Sadu Rejonowego dla m. st. Warszawy z dnia 17 grudnia 2010
roku o umorzeniu postepowania upadiosciowego, od dnia 1 stycznia 2011 roku jednostka dominujgca
funkcjonuje pod nazwg Elektrim S.A.

Jednostka dominujaca jest emitentem papieréw wartosciowych, natomiast w dniu 16 stycznia 2008 roku Zarzad
Gieldy Papierow Wartociowych w Warszawie S.A. podjaf uchwale w sprawie wykluczenia akcji Spétki Elektrim
S.A. z obrotu na Glownym Rynku GPW. Zarzad Gieldy postanowit, ze wykluczenie z obrotu gieldowego akgji
Spotki nastapi poczawszy od dnia 21 stycznia 2008 roku.

Przedmiot dziatalnosci jednostki dominujacej

Glownym przedmiotem dziatalnoéci jednostki dominujacej w badanym okresie byly:
— dziatalnos¢ holdingow,
— wynajem nieruchomosci.

Dziatalno$¢ gospodarcza jednostki dominujace] byla zgodna z przedmiotem okreslonym w umowie i wpisem do
Krajowego Rejestru Sadowego.

Kapitat wlasny jednostki dominujacej i jego zmiany w badanym roku oraz do dnia wydania
opinii

W okresie sprawozdawczym kwota kapitatu podstawowego jednostki dominujacej nie ulegta zmianie. W roku
obrotowym nie wystapity zmiany w strukturze wiasnosci kapitatu podstawowego jednostki dominujacej.

W dniu 31 grudnia 2010 roku kapitat podstawowy jednostki dominujacej wynosit 83.770.297,00 z.
Do dnia badania wysokos¢ tego kapitatu nie zmienita sie.

Raport o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
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Kapitat wtasny grupy na ten dzien wynosif 3.008.777 tys. zt i zwigkszyt sig w stosunku do roku poprzedniego
0 6,2%.
Struktura wlasnosci kapitatu podstawowego jednostki dominujacej na 31 grudnia 2010 roku byta nastepujaca:

Akcjonariusz llos¢ akcji Wartosé akcji Udziat w kapitale
[szt.] [ podstawowym [%]

Polaris B.V. 65.691.802 65.691.802 78,42

Pozostali akcjonariusze posiadajacy

bezposrednio lub posrednio mniej niz 5% 18.078.495 18.078.495 21,58

ogolnej liczby akeji o

Razem 83.770.297 83.770.297 100,00

2.3, Kierownik jednostki dominujacej

W sktad Zarzadu jednostki dominujacej na dzien 5 wrzeénia 2011 roku wehodzili:

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

W ciagu 2010 roku i do dnia wydania opinii nastapity zmiany w skiadzie Zarzadu. Do 10 kwietnia 2010 roku
Zarzad Spotki funkcjonowat w nastepujacym skiadzie:

—  Piotr Nurowski - Prezes Zarzadu

—  Roman Jarosinski ~ Wiceprezes Zarzadu

—  lwona Tabakiernik — Wystocka — Cztonek Zarzadu

W dniu 10 kwietnia 2010 roku wygast mandat Prezesa Zarzadu Pana Piotra Nurowskiego na skutek jego
Smierci.
W dniu 25 marca 2011 roku rezygnacje ze skladu Zarzadu zlozyt Pan Roman Jarosifski. Jednocze$nie

uchwalg Rady Nadzorczej z 25 marca 2011 roku na funkcje Prezesa Zarzadu powolano Pana Wojciecha
Piskorza.

PowyZsze zmiany zostaly zgloszone i zarejestrowane we wiasciwym rejestrze sadowym.

3. Informacje o jednostkach zaleznych

Petna nazwa APENA

Forma prawna Spétki Spétka Akcyjna
Adres siedziby Spétki Warszawa

Czas trwania Spotki nieograniczony
Numer rejestru 0000075011
Zarejestrowany kapitat podstawowy 38.045.000,00
REGON 070707245

NIP 547-012-78-06

Glownym przedmiotem dziatalnoéci jednostki zaleznej w badanym okresie byl wynajem i zarzadzanie
nieruchomosciami.

Raport o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
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ELEKTRIM MEGADEX

Pelna nazwa

Forma prawna Spolki Spotka Akcyjna
Adres siedziby Spotki Warszawa

Czas trwania Spotki nieograniczony
Numer rejestru 0000032649
Zarejestrowany kapital podstawowy 26.953.290,00 zt
'REGON 010902338

NIP 527-10-30-820

W roku 2010 Spétka nie prowadzita dziatalnosci gospodarcze;.

Peina nazwa MEGADEX SERWIS
Forma prawna Spotki Spétka z 0.0.

Adres siedziby Spétki Warszawa

Czas trwania Spotki Nieograniczony
Numer rejestru 0000170349
Zarejestrowany kapitat podstawowy 25.050.000,00 zt
REGON 015520914

NIP 527-240-93-03

Glownym przedmiotem dziatalnosci jednostki zaleznej w badanym okresie byta dziatalno$é handiowa, w kraju i
za granica, wykonywanie rob6t ogéinobudowlanych oraz wynajem powierzchni biurowe;.

Pelna nazwa ENERGIA - NOVA
Forma prawna Spolki Spotka Akeyjna
Adres siedziby Spotki Warszawa

Czas trwania Spotki Nieograniczony
Numer rejestru 0000166194
Zarejestrowany kapitat podstawowy 4.700.000,00 z
REGON 017216586

NIP 527-233-40-25

Glownym przedmiotem dziafalnosci jednostki zaleznej w badanym okresie byla dziatalnosé handlowa,
produkeyjna i ustugowa w kraju i poza jego granicami.

Pelna nazwa MEGADEX DEVELOPMENT
Forma prawna Spéiki Spétka z 0.0.

Adres siedziby Spolki Warszawa

Czas trwania Spétki Nieograniczony

Raport o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
Grupy Kapitalowej ELEKTRIM S.A. /}/
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DORADCA
Spétkaz o.0.

Numer rejestru

0000175944

Zarejestrowany kapitat podstawowy 50.000,00 zt

REGON 015567301

NIP 521-32-63-269
Gtownym przedmiotem dziatalnoéci jednostki zaleznej w badanym okresie bylo wytwarzanie energii
elekirycznej.

Pelna nazwa Zespét Elektrowni Patnéw - Adaméw - Konin

Forma prawna Spotki Spotka Akcyjna

Adres siedziby Spétki Konin

Czas trwania Spolki Nieograniczony

Numer rejestru 0000021374

Zarejestrowany kapital podstawowy 104.052.000,00 zt

REGON 310186795

NIP 665-00-01-645

Giownym przedmiotem dziatalno$ci jednostki zaleznej w badanym okresie wytwarzanie i dystrybucja energii
elektrycznej oraz produkcja i dystrybucja ciepla.

Do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej ELEKTRIM S.A. zostalo wiaczone
skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowsj Zespotu Elektrowni Patnéw — Adaméw — Konin
S.A., w ktorym jednostka dominujaca jest Zespét Elektrowni Patnow — Adaméw — Konin S.A.

Petna nazwa ELEKTRIM VOLT
Forma prawna Spolki Spétka Akcyjna

* Adres siedziby Spolki Warszawa
Czas trwania Spolki Nieograniczony
Numer rejestru 0000021500
Zarejestrowany kapitat podstawowy 29.500.000,00 z
REGON 012493217
NIP 526-20-83-337

Glownym przedmiotem dziatalnoéci jednostki zaleznej w badanym okresie byla dzialalnos¢ zwiazana z obrotem
energia elektryczng, sprzedaza hurtowa kabli i przewodéw oraz innych towaréw.

Petna nazwa EMBUD

Forma prawna Spéfki Spotkazo.0. -
Adres siedziby Spotki Warszawa
Czas trwania Spolki Nieograniczony
Numer rejestru 0000165473

Raport o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
Grupy Kapitalowej ELEKTRIM S.A.
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DORADCA

Zarejestrowany kapitat podstawowy

44.440.000,00 z
REGON 017132346
NIP 525-21-95-129

Jednostka zaleZna nie prowadzita dziatalnosci gospodarczej.

Peina nazwa MEGA INVESTMENTS
Forma prawna Spofki Spdlkazo.o.

Adres siedziby Spotki Wroclaw

Czas trwania Spotki nigograniczony

Numer rejestru 0000222477
Zarejestrowany kapitat podstawowy 500.850.000,00 zt
REGON 015875557

NIP 526-280-51-73

Glownym przedmiotem dzialalnosci jednostki zaleznej w badanym okresie byta dziatalnosé holdingow.

Pelna nazwa PORT PRASKI
Forma prawna Spétki Spolka z 0.0.
Adres siedziby Spétki Warszawa

Czas trwania Spotki nieograniczony
Numer rejestru 0000021118
Zarejestrowany kapitat podstawowy 124.842.200,00 z
REGON 012302111

NIP 113-166-72-25

Glownym przedmiotem  dziatalnoéci jednostki zaleznej w badanym okresie bylo budownictwo

zagospodarowanie, wynajem, sprzedaz i kupno nieruchomosci.

3

Pelna nazwa LARIS INVESTMENTS
Forma prawna Spotki Spdtka z 0.0.

Adres siedziby Spétki Warszawa

Czas trwania Spotki nieograniczony

Numer rejestru 0000221525
Zarejestrowany kapitat podstawowy 55.050.000,00 z
REGON 0158867670

NIP 526-280-71-72

Glownym przedmiotem dziatalnoSci Spotki w badanym okresie byla dziatalnosé finansowa zwigzana
z udzielonymi pozyczkami oraz czerpanie pozytkéw z dzierzawy nieruchomoséci.-

Raport o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
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DORADCA
Spétka z 0.0,

Petna nazwa »LARIS PROPERTY MANAGMENT"

Forma prawna Spotki Spétka z o.0.

Adres siedziby Spotki Warszawa

Czas trwania Spétki nieograniczony

Numer rejestru 0000314663

Zarejestrowany kapital podstawowy 150.000,00 z}

REGON 141594310

NIP 525-24-37-963
Gtownym przedmiotem dziafalnosci jednostki zaleznej w badanym okresie kupno i sprzedaz nieruchomosci na
wiasny rachunek. ‘

Petna nazwa FINANCE SERVICE

Forma prawna Spolki Spétka z 0.0.

Adres siedziby Spéiki Warszawa

Czas trwania Spotki nieograniczony

Numer rejestru 0000231004

Zarejestrowany kapital podstawowy 7.450.000,00 2

REGON 140114637

NIP ' 113-25-46-765

Gtownym przedmiotem dziatalnosci jednostki zaleznej w badanym okresie byt transport lotniczy regularny i
nieregularny, dziatalnos¢ wspomagajaca transport lotniczy, obsluga naziemna statkéw powietrznych, wynajem
srodkow transportu lotniczego, dzialalnosé finansowa, gdzie indziej nie sklasyfikowana oraz doradztwo w
zakresie prowadzenia dziafalnosci gospodarczej i zarzadzania.

WSCHODNIOEUROPEJSKIE CENTRUM HANDLU WORD TRADE

Pelna nazwa CENTER GDYNIA - EXPO
Forma prawna Spétki Spokazo.o.

Adres siedziby Spotki Gdynia

Czas trwania Spétki nieograniczony

Numer rejestru 0000135353
Zarejestrowany kapitat podstawowy 10.136.700,00 zt

REGON 190365464

NIP 586-02-24-888

Glownym przedmiotem dziafalnoéci jednostki zaleznej w badanym okresie byt wynajem i zarzadzanie
nieruchomosciami wlasnymi.

Raport o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
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Peina nazwa ENELKA TAAHHUT IMALAT VE TICARET

Forma prawna Spotki LTD

Adres siedziby Spotki Stambul, Turcja
Czas trwania Spofki nieograniczony
Numer rejestru 265169
Zarejestrowany kapitat podstawowy 46.700,00 LT

Glownym przedmiotem dziatalnoci jednostki zaleznej w badanym okresie byla dziatalnos¢ developerska na
rynku nieruchomosci w Turcji.

Pelna nazwa EMKON Enerji Insaat Taahhut
Forma prawna Spatki Lid

Adres siedziby Spakki Stambut, Turcja

Czas trwania Spolki nieograniczony

Numer rejestru 552589

Zarejestrowany kapitat podstawowy 10.000,00 TL

Glownym przedmiotem dziatalnosci jednostki zaleznej w badanym okresie byla dziatalno$¢ developerska na
rynku nieruchomosci w Turcji.

Peina nazwa DARIMAX
Forma prawna Spotki LIMITED

Adres siedziby Spotki Nikozja, Cypr
Czas trwania Spolki Nieograniczony
Numer rejestru 163166
Zarejestrowany kapital podstawowy 1.710,00 EUR

Glownym przedmiotem dziatalnosci jednostki zaleznej w badanym okresie byfa dzialalnosé holdingow.

Peina nazwa ANOKYMMA
Forma prawna Spofki LIMITED

Adres siedziby Spétki Nikozja, Cypr

Czas trwania Spotki Nieograniczony
Zarejestrowany kapitat podstawowy 85.370.541,00 EUR

Gtownym przedmiotem dziatalnosci jednostki zaleznej w badanym okresie byta dziatalnos¢ holding6w.

Raport o skonselidowanym sprawozdaniu finansowym
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4, Informacjé o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok poprzedzajqcy
badany

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy nie zostalo sporzadzone. Dla potrzeb
porownywalnosci jednostka dominujaca sporzadzita dane poréwnywalne za 2009 rok.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone w taki sposéb, jak gdyby bylo sporzadzane od
Zawsze.

5. Dane identyfikujace podmiot uprawniony oraz bieglego rewidenta grupy,
kluczowego biegtego rewidenta przeprowadzajacego badanie skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za 2010 rok

Badanie sprawozdania finansowego Spétki za 2010 rok zostalo przeprowadzone przez DORADCA
Spolka z 0. 0. w Lublinie, ktéra jest wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania, prowadzong przez
Krajowa Rade Biegtych Rewidentéw, pod poz. 232.

Wyboru audytora dokonata Rada Nadzorcza jednostki dominujacej na podstawie uchwaly z dnia 20 lipca 2011
roku. Badanie zostalo wykonane na podstawie umowy nr 112/LU/2011, zawartej dnia 8 sierpnia 2011 roku
pomiedzy DORADCA Spotka z 0.0., a ELEKTRIM S.A.

W imieniu podmiotu uprawnionego badanie przeprowadzit zespot pod kierownictwem bieglego rewidenta grupy
Anny Zurek nr 9954,

Badanie przeprowadzono w siedzibie jednostki dominujacej w okresie od 16 sierpnia 2011 roku do 2 wrzesnia
2011 roku oraz poza siedzibg Spotki do dnia wydania opinii, tj. 5 wrzesnia 2011 roku.,

Podmiot uprawniony DORADCA Spétka z 0. o. oraz biegly rewident grupy kierujacy badaniem, spetniajg warunki
okreslone w art. 56 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o bieglych rewidentach i ich samorzadzie oraz o nadzorze
publicznym (DzU nr 77, poz. 649 ze zmianami), do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii 0 zbadanym
skonsolidowanym  sprawozdaniu finansowym. Zasady bezstronno$ci i niezaleznosci zachowujg réwniez
czlonkowie zespolu uczestniczacy w badaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Naszym zadaniem bylo wyraZenie opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na podstawie
przeprowadzonego przez nas badania. Przeprowadzone w trakcie badania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego procedury byly zaprojektowane tak, aby umoZliwié wydanie opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym traktowanym jako catosé.

6. Dane identyfikujace zbadane sprawozdanie finansowe

Przediozone do badania skonsolidowane sprawozdanie finansowe za badany rok obrotowy obejmuije:

a) wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
b) skonsolidowany bilans na dzien 31 grudnia 2010 roku, ktdrego suma bilansowa

wynosi 9.157.931 tys. zt

Raport o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
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¢) skonsolidowany rachunek zyskow i strat w wariancie kalkulacyjnym za okres od
1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku, zamykajgcy sie zyskiem netto

w wysokosci 235,551 tys. zt
d) zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym, wykazujace wzrost kapitatu

wlasnego o kwote 176.594 tys. zt
&) skonsolidowany rachunek przeplywow pienigznych, wykazujgcy zmnigjszenie stanu

$rodkow pienigznych netto w ciagu okresu objetego badaniem o kwotg 307.321 tys. zt

f) dodatkowe informacje i objasnienia

Jednostka dominujaca sporzadzita sprawozdanie z dzia%alndéci Grupy Kapitatowej w roku obrotowym, ktére
dotaczyta do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej.

Sprawozdanie skonsolidowane sporzadzone zostato na dzien 31 grudnia 2010 roku, na podstawie sprawozdan
jednostek wchodzacych w skiad Grupy Kapitalowej i zestawione w taki sposéb, jakby Grupa Kapitafowa stanowita
jedna jednostke.

Jednostka dominujaca nie sporzadzita skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2009 i lata
poprzednie, tj. w okresie kiedy byla postawiona w stan upadioéci. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za
2010 rok zostato sporzadzone w taki sposdb, jak gdyby sprawozdanie to bylo sporzadzane od zawsze.

Ponizsza tabela przedstawia informacje na temat opinii o sprawozdaniach jednostkowych jednostki dominujacej i
jednostek zaleznych i grup_kapitatowych nizszego szczebla, wychodzacych w skiad Grupy Kapitalowej ELEKTRIM
SA

Data wydania

Nazwa SpotkilGrupy opinii Rodzaj wydanej opinii Audytor

ELEKTRIM S.A. 10 czerwea 2011 z zastrzezeniem DORADCA Spdika z 0.0. Lublin

Spotka w inwestycjach krotkoterminowych zaprezentowala pozyczki udzielone spolce z grupy kapitalowej ~-ENELKA
Thaahhutimalatve Ticaret Ltd. Sti. w kwocie 377.681.035,11 zt. Aktywa te zostaly objete odpisem aktualizujacym w
peinej wysokosci w zakresie odsetek, natomiast naleznoé giéwna nie zostata zaktualizowana. Naszym zdaniem

aktywa z tego tytulu moga nie zosta¢ w pelni zrealizowane.
- P Biuro Audytorsko-Finansowe ,SKONTO-
Apena S A. 12 kwietnia 2011 z objasnieniem FICADEX” Spélka z 0.0, Warszawa

Nie zglaszajac zastrzeZen do prawidlowosci i rzetelnosci zbadanego sprawozdania finansowego zwracamy uwage,
ze Spotka wycenia inwestycje diugoterminowe w grunty nie zabudowane w wartosciach nabycia. Na dzien bilansowy
nie zostata przeprowadzona wycena wartosci rynkowej w celu weryfikacji aktualnej wartosci,

Elektrim Megadex S.A. 3 czerwea 2011 Stanowisko DORADCA Spétka z 0.0. Lublin

1. Wartoé¢ naleznodei dlugoterminowych wykazana w sprawozdaniu finansowym na dzien 31 grudnia 2010 roku
w kwocie 3.002,00 tys. zt stanowi kwote glowna naleznoéci od Spotki ENERGIA — NOVA SA w Warszawie, ktorej
termin platnoéci przypada na dzien 29 maja 2020 roku, za$ naliczonych odsetek w terminach pélrocznych do
15 stycznia i 15 lipca kazdego roku. Naliczone odsetki za caly 2010 rok i lata wezesnigjsze w tacznej kwocie 804,52
tys. zt stanowia naleznodci krotkoterminowe. NaleZnosci zostaly potwierdzone przez ENERGIA - NOVA SA
w Warszawie.

Biorac pod uwage fakt, Ze do dnia badania nie zostaly sptacone odsetki od tej pozyczki oraz trudng sytuacje
finansowa Spotki ENERGIA - NOVA SA w Warszawie, nie mozna jednoznacznie stwierdzié, ze pozostata kwota
naleznosci bedzie splacona w calodci. Istnieje wiec watpliwosé co do realnoéci tych aktywow.

2. Inwestycje diugoterminowe wykazane w sprawozdaniu na dzief 31 grudnia 2010 roku w kwocie 81.776,73 tys. zt
dotycza;

— udzielonych pozyczek 73.856,94 tys. zt
—  udziatbw (akcji) w pozostatych jednostkach 7.919,79 tys. zt

Raport o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
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Data wydania Rodzaj wydanej opinii Audytor

Nazwa Spoiki/Grupy opinii
W wyniku badania stwierdzono, e Spétka posiada aktywa w Megadex Serwis Spdtka z 0.0. w Warszawie:
— udzialy o wartosci 4.759,50 tys. zt
—  pozyczki diugoterminowe o wartosci 68.350,38 tys. zt

Udzialy zostaly wycenione w cenie nabycia, natomiast wg danych bilansu tej Spotki na dzien 31 grudnia 2010
roku ksiggowa warto$¢ 1 udzialu stanowita 80,84% ceny nabycia. W $wietle tych danych nie jeste$my w stanie
ocenic, czy aktywa zostaly wycenione w sposéb poprawny.

Udzielona pozyczka zostala wyceniona w kwocie wymagajacej zaplaty na dzien bilansowy (lacznie ze
skapitalizowanymi odsetkami). Z danych bilansu tej Spofki wynika, ze stanowig one 75,2% wartodci jej sumy
bilansowej na dzien 31 grudnia 2010 roku. Poniewaz Megadex — Serwis Spotka z 0.0. w Warszawie posiada
nierozliczone straty z lat ubieglych, ktére uszczuplily jej kapitat wiasny do wartosci ponizej kapitalu
podstawowego, trudno jest ocenit, czy bedzie ona w stanie splacié ofrzymang pozyczke w uméwionym terminie
W wymaganej wartosci.

3. Wykazane w bilansie naleznosci krotkoterminowe stanowig wartosé 43.977,54 tys. zt. Naleznosci z tytulu

podatkow, w tym gléwnie naleznoéci z tytulu podatku VAT, stanowig najistotniejszg pozycie naleznosci
krotkoterminowych zaprezentowanych w bilansie na dziefi 31 grudnia 2010 roku. Ich wartos¢ stanowi 30,95%
sumy bilansowej. Nalezno¢ w kwocie 41.046,35 tys. zt zostala zajeta przez Urzad Skarbowy na poczet
dochodzonych roszczen z kontroli podatkowych za lata 2000-2001.
W sprawach tych w dalszym ciagu toczg sig postepowania sadowe i do dnia wydania niniejszego stanowiska nie
sg znane terminy ich zakoriczenia. Zalaczone sprawozdanie finansowe na dzier 31 grudnia 2010 roku zostalo
przygotowane przy zalozeniu, Ze powyzsze sprawy zakoficzg sig pomysinie dia Spolki, wszystkie roszczenia
organw skarbowych oddalone, a zajete $rodki pienigzne zwrécone Spoice. Na dzien wydania niniejszego
stanowiska istnieje niepewnos$¢ co do rozwiazania wyzej opisanych kwestii i dlatego nie jeste$my w stanie oceni¢
ich wplywu na sprawozdanie finansowe Spétki za 2010 rok.

4. Warto$¢ kapitalu wlasnego wykazana w bilansie ma warto$é ujemna w wysokosci () 120,37 tys. zk. Od 2006 roku
Spotka zaprzestata prowadzenia dziafalnoici podstawowej, a ponoszone w latach wczesnigjszych straty
bilansowe przekroczyly warto$¢ kapitatu whasnego. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w dniu 29 grudnia 2010
roku podiglo uchwale o dalszym istnieniu Spéiki i kontynuowaniu dzialalnosci przedsiebiorstwa  Spotki.
W uzasadnieniu uchwaly podano, ze pomimo straty Spotki przewyzszajgcej sume kapitalu zapasowego
i rezerwowych oraz jednq trzeciq kapitatu zakladowego, z uwagi na toczace sie jeszcze postepowania sadowe
i administracyjne, Spotka powinna kontynuowaé dziatalnose.

5. Dnia 30 kwietnia 2007 roku badana Spétka wniosta pozew o odszkodowanie od Skarbu Panstwa o szacowane
koszty  utracone korzysci, bedace skutkiem egzekwowania kwot ustalonych przez organy skarbowe. Wediug
pisma procesowego z dnia 27 lutego 2009 roku wartos¢ dochodzonego odszkodowania wynosi 221,8 min zt.
Postanowieniem Sadu z dnia 12 sierpnia 2010 roku powddztwo Spatki zostato oddalone. Spotka wniosta apelacje
od wyroku Sgdu Okregowego do Sadu Apelacyjnego. Na dzief wydania stanowiska sprawa jest w dalszym ciagu
W toku 1 nie jesteSmy w stanie ocenic, jak zostanie rozstrzygnieta i czy Spotka bedzie mogla wznowi¢ swojg
dziafalnose.

6. W styczniu 2010 roku Pierwszy Mazowiecki Urzad Skarbowy w Warszawie przeprowadzit w badanej Spélce
kontrole w zakresie podatku dochodowego od oséb prawnych za 2007 rok, zarzucajac Spélce zawyZenie
kosztéw podatkowych o kwotg 27,7 min 2t oraz zawyzenie przychodéw podatkowych o 3,6 min zt. Spétka ziozyla
zastrzezenia do protokofu kontroli. Do dnia wydania niniejszego stanowiska nie wydano decyzji w tej sprawie.
W zwiazku z powyzszym nie jesteSmy w stanie ocenié, jakie beda ostateczne ustalenia kontroli oraz czy
W zwigzku z tym zobowigzania budzetowe ustalono kompletnie.

7. Zysk netto w kwocie 3.224,84 tys. 2, zaprezentowany w rachunku zyskéw i strat | bilansie, zostat ustalony na
podstawie ksiag rachunkowych, kire wediug oceny Spotki spetniaja w Znacznym stopniu zasady ustawy
o rachunkowoéci, tj. memorialu, wspétmiemnoéci kosztéw i przychodow, ostroznogci i realizacji, kompletnoéci.

Naszym zdaniem, zasady te nie zostaly w pelni zachowane przy wycenie, szczegolnie w zakresie wyceny
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Data wydania

Nazwa SpétkilGrupy opinii Rodzaj wydanej opinii Audytor

naleznosci diugoterminowych, inwestycji diugoterminowych oraz naleznosc budzZetowych. Prezentujac nasze
stanowisko nie wypowiadamy sig na temat sporzadzonego sprawozdania finansowego, a tym samym na temat
ksiag bedacych podstawa do jego sporzadzenia. Toczace sie sprawy podatkowe oraz ujemna warto¢ kapitalu
wiasnego, uniemozliwiajg nam réwniez oceng kontynuacji dziatalnosci Spotki. Niemniej nalezy stwierdzi¢, ze
zagrozenie to jest realne i zalezy od rozstrzygnie¢ w zakresie spomych roszczen organdw skarbowych, a takze
o odszkodowanie od Skarbu Pafistwa za utracone korzysci, bedace skutkiem dziatan egzekucyjnych organdw
skarbowych.

EnergiaNovaSA. - - 2 czerwea 2011 z objasnieniem DORADCA Spétka z 0.0. Lublin

Nie zglaszajac zastrzezen do prawidtowosci i rzetelnosci zbadanego sprawozdania finansowego zwracamy uwage,
ze strata z lat ubieglych oraz strata netto roku badanego przewyzszajq kapitat zapasowy oraz jedng trzecig kapitalu
zakladowego Spoki, co zgodnie z art. 397 Kodeksu Spélek Handlowych zobowiazuje Zarzad do niezwlocznego
zwotania Walnego Zgromadzenia celem podjecia uchwaly dotyczacej dalszego istnienia Spotki

Grupa Kapitatowa Zespdt
Elektrowni Patnéw-Adamow- 4 kwietnia 2011 bez zastrzezen azwsszl-ﬁaYOUNG AUDIT Spolka z o.o.

Konin S.A.

Elektrim Volt S.A. 8 czerwca 2011 z objasnieniem DORADCA Spétka z 0.0. Lublin

Nie zglaszajgc zastrzezen do prawidlowosci i rzetelnoéci zbadanego sprawozdania finansowego stwierdzamy, ze
w aktywach bilansu jako inne inwestycje diugoterminowe zostaly zaprezentowane prawa wiasnosci akcji Zespolu
Elektrowni Pgtnéw ~ Adaméw — Konin SA w Koninie, przeniesione na Spotke na podstawie porozumienia zawartego
z Elektrim SA w Warszawie. Do dnia zakoriczenia badania Dom Maklerski przygotowat do przeniesienia 23.588 akcji,
co stanowi okoto 32,47% tych akcji.

Akcje Zespotu Elektrowni Patndw - Adaméw — Konin SA nie sq notowane w obrocie publicznym, istnieje wiec
niepewno$¢ co do wyceny tej pozycji w sprawozdaniu finansowym oraz mozliwoéci zrealizowania tego aktywu
W pelnej wysokosci.

Embud Sp. z 0.0. 7 czerwea 2011 bez zastrzezen DORADCA Spétka z 0.0. Lublin
ZERVOS & CO LIMITED CERTIFIED

Darimax Ltd. 5 wrzesnia 2011 z objasnieniem PUBLIC ACCOUNTANT AND
REGISTERED AUDITOR

Nie zgtaszajac zastrzezen do opinii, zwracamy uwage na note nr 2 sprawozdania finansowego, ktéra wskazuje, ze
Spotka poniosta stratg w kwocie 5.804.996 euro za rok zakoficzony 31 grudnia 2010 roku oraz na ten dzien
zobowigzania Spéiki przewyzszyly aktywa o 20.493.720 euro. Te warunki, wraz z innymi kwestiami opisanymi w
nocie nr 2 wskazujg, na istnienie istotnej niepewnosc, kiéra moze nasuwaé powazne watpliwosci co do zdolnosci
Spotki do kontynuowania dziatalno$ci.

Laris Investments Sp. z 0.0. 17 czerwca 2011 z objasnieniem DORADCA Spétka z 0.0. Lublin

Z uwagi na korektg bledu podstawowego, prezentowane w sprawozdaniu finansowym dane poréwnywalne za 2009
roznig sig od danych zatwierdzonego sprawozdania finansowego za 2009 rok. Suma bilansowa zwigkszyla sie
0 1.193.798 zt do kwoty 218.442.804,67 zi, a zysk netto zmniejszyt sie o 485.469,91 zt do kwoty 4.464.749,48 zt.
W dodatkowych informacjach i objasnieniach Spolka przedstawila skutki bledow lat poprzednich wplywajace na dane
poréwnawcze za poprzednie okresy.

Enelka Taahhut Imalat ve

\ 26 maja 2011 bez zastrzezen Arkan & Ergin YMM AS
Ticaret Ltd.
ZERVOS & CO LIMITED CERTIFIED
ANOKYMMA Limited 5 wrzesnia 2011 bez zastrzezeri - PUBLIC ACCOUNTANT AND
REGISTERED AUDITOR
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1. Dostepnosé danych i oSwiadczenia jednostki dominujacej grupy kapitatowej

Zarzad jednostki dominujacej potwierdzit swojg odpowiedzialnosé za prawidlowo$¢, rzetelno$¢ i jasnogé
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz prawidtowos¢ dokumentacji konsolidacyjnej. Zakres i sposdb
przeprowadzonego przez nas badania skonsolidom!anego sprawozdania finansowego nie zostat w zaden spos6b
ograniczony.

Zarzd jednostki dominujacej udostepnit nam wszystkie sprawozdania finansowe jednostek objetych
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, dokumentacje konsolidacyjng i pozostale wymagane dokumenty
oraz udzielit niezbednych wyjasnien. '

Zarzad jednostki dominujacej zlozyt o$wiadczenie o:

—  kompletnym ujgciu informacji w dokumentacji konsolidacyjnej,

- wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym,

- Ujawnieniu w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wszelkich istotnych zdarzen, ktére nastapily po
dacie bilansu do dnia ztoZenia o$wiadczenia.

W otrzymanym przez nas pisemnym o$wiadczeniu potwierdzono, Ze przekazane nam informacje byly rzetelne i
prawdziwe zgodnie z przekonaniem i najlepsza wiedzg Zarzadu jednostki dominujacej i objely wszelkie zdarzenia
mogace mie¢ wptyw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

Zobowigzania warunkowe wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na dzien bilansowy zostaly
zaprezentowane przez jednostke dominujaca w punkcie 13 dodatkowych informacji i objasnien.

Istotne zdarzenia po dacie sprawozdania finansowego dotycza podpisania ugody w grudniu 2010 roku i
potwierdzonej w dniu 14 stycznia 2011 roku dotyczacej praw udziatowych w Polskiej Telefonii Cyfrowej Spolka z 0.0.
Ugode zawarly wszystkie skonfliktowane strony, m.in. Vivendi, Deutsche Telekom, Powiemik Obligacji, Skarb
Panistwa RP, koriczac wieloletni spor w tym zakresie.

Ponadto w dniu 6 czerwca 2011 roku Spétka porozumiata sie ze Skarbem Paristwa, jako akcjonariuszem Zespolu
Elektrowni Pafnow —~ Adaméw — Konin SA (,ZE PAK"), w sprawie przyszlosci tej spotki w taki sposob, ze akcje
+LE PAK" trafig na GPW, przy czym porozumienie przewiduje takze emisje i upublicznienie nowej emisji akcji.

W dniu 10 czerwca 2011 roku Sad Najwyzszy w Warszawie oddalit kasacje zlozong przez Kopalnie Wegla
Brunatnego ,Konin” w Kleczewie S.A.(KWB Konin SA") od wyroku Sadu Apelacyjnego w Poznaniu
ustalajacego, ze wypowiedziana przez ,KWB Konin S.A."” umowa na dostawe wegla brunatnego do ,ZE PAK" jest
bezskuteczna. Wyrok Sadu NajwyZszego oznacza, e umowa na dostawe wegla nadal obowiazuje.

W trakcie badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego metodami whasciwymi dla rewizji finansowej nie
stwierdzili$my zdarzen wskazujacych na naruszenie prawa, ktére moglyby stanowi¢ podstawe do wszczecia
postepowania karnego przez powotane do tego organy.
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Il. Czes$¢ analityczna raportu

Analizg objgto dane finansowe wynikajace ze skonsolidowanego bilansu, skonsolidowanego rachunku zyskow i
strat, skonsolidowanego rachunku przeptywow pienigznych oraz wskaznikow finansowych w roku badanym i roku
poprzednim. a

ZatoZenia oraz zestawienia tabelaryczne przyjete do analizy sytuacji majatkowej i finansowej grupy kapitafowej za
lata 2009 — 2010 zawiera zatacznik do niniejszego raportu. Analize przeprowadzono w cenach biezacych, gdyz
wskazniki inflacji nie wykazujg istotnych wielkosci. o

Za lata 2007 - 2009 jednostka dominujaca nie sporzadzala skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej ELEKTRIM S.A. Dla potrzeb pordwnywalnosci zostato sporzadzone sprawozdanie za 2009 rok.

Wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje majatkows, i finansowa grupy kapitalowej zostaly przedstawione w
tabeli:

Wyszczegdlnienie jm. 2009 2010
Podstawowe wiglko$ci bilansowe
Suma bilansowa tys. zt 8.964.968 9.157.931
Aktywa netto tys. zt 2.832.183 3.008.777
Kapitat pracujacy tys. zt 1.040.523 §.438.072
Podstawowe wielkosci wynikowe
Przychody ze sprzedazy tys. 2.840.965 2.510.535
Wynik netto tys. zt 531.566 235.551
Wskazniki plynnoéci
Wskaznik ogélnej plynnosci 1,3 1.4
Wskaznik szybkiej plynnosci | 1,3 1,4
Wskazniki wspomagania finansowego
Wskaznik zadluZzenia ogéinego % 57,3 53,6
Wskaznik ,ziote]” reguty bilansowej % 123,9 134,5
Wikaznik trwalosci struktury finansowania % 60,2 61,2
Weskazniki rentownosci
Rentowno$¢ sprzedazy mierzona zyskiem ze sprzedazy % 304 20,4
Rentownoé¢ sprzedazy mierzona zyskiem netto % 18,7 94
Rentowno$¢ kapitatu wtasnego % 13,9 55

W stosunku do stanu na dzien 31 grudnia 2009 roku suma bilansowa skonsolidowanego bilansu na koniec roku
badanego zwigkszyla sie o 2,2%. Zmianie ulegla struktura aktywow Grupy. Udziat aktywow obrotowych
w aktywach ogétem zwiekszyt sie 0 3,1 punktu procentowego do poziomu 54,5%.

W grupie aktywow trwatych w 2010 roku zmniejszenie odnotowano w inwestycjach diugoterminowych w zwiazku ze
zmiang, prezentacji inwestycji w innych jednostkach, jako inwestycji krotkoterminowych na skutek zamiaru ich
sprzedazy.
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W aktywach obrotowych, poza zwigkszeniem inwestycji, odnotowano takze spadek Srodkéw pienigznych, ktére na
dzien bilansowy stanowig 79,4% tych aktywéw na koniec 2009 roku.

W pasywach skonsolidowanego bilansu kapitat wlasny stanowi 32,9% ogélu zrédet finansowania i zwigkszyt sig
w stosunku do stanu na 31 grudnia 2009 roku o 6,2%, glownie za sprawa osiggnietego za 2010 rok zysku Grupy
Kapitatowej. Kapitat staly Grupy Kapitalowej zwigkszyt sig w stosunku do roku poprzedniego o 3,9%.

Analiza skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat wskazuje, Ze Grupa Kapitalowa osiagneta przychody ze
sprzedazy nizsze niz w roku poprzednim o 11,6%, natomiast koszty sprzedanych produktow i towaréw wraz
z kosztami sprzedazy i ogéinego zarzadu zwigkszyly sig 0 1,1% w stosunku do kosztow poniesionych za 2009 rok.
Spowodowalo to osiagnigcie zysku ze sprzedazy w kwocie 512.270 tys. zi, ktéry stanowi 59,2% zysku na tym
poziomie uzyskanego w roku ubieglym. Pozostala dzialalno$é operacyjna i dziatalnos¢ finansowa nie wplynely
istotnie na ksztattowanie wyniku finansowego za 2010 rok. Zysk netto zmnigjszyt sie w zwiazku z ustaleniem
zyskow, jakie przypadaja na udzialowcow mniejszosciowych, w tym glownie Zespolu Elektrowni Patnow — Adamow
—Konin S.A.

W roku 2011 w zwigzku z podpisaniem ugdd i porozumien, koficzacych wieloletnie spory, w jakie byla
zaangazowana jednostka dominujaca, nastapiq znaczace zmiany w funkcjonowaniu Grupy Kapitalowej, jak
i samych jednostek tworzacych tg Grupe. W 2011 roku Zarzad jednostki dominujacej podjat dziatania
restrukturyzacyjne majgce na celu reorganizacje calej Grupy Kapitatowej, m.in. poprzez postawienie niektorych
spotek w stan likwidacji oraz zmiany w samej jednostce dominujacej.
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lll. Cze$¢ szczegdtowa raportu

1. Kompletno$é i poprawnosé dokumentacji konsolidacyjnej

Jednostka dominujaca sporzadzita dokumentacje konsolidacyjng zgodnie z przepisami rozdzialu 6 ustawy
o rachunkowosci oraz rozporzadzenia, obejmujaca;

1. sprawozdania finansowe jednostek objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym;

2. sprawozdania finansowe jednostek podporzadkowanych dostosowane do zasad (polityki) rachunkowosci
obowigzujacych przy konsolidacii;

3. sprawozdania finansows jednostek podporzadkowanych przeliczane na walute polska;

wszelkie korekty i wytaczenia dokonywane w celu konsolidacii, niszbedne do sporzadzenia skonsolidowanego

sprawozdania finansowego;

obliczenia wartosci godziwej aktywow netto jednostek podporzadkowanych;

obliczenia wartosci firmy oraz ujemnej wartosci firmy i ich odpisow, w tym z tytulu trwatej utraty wartosci;

obliczenia kapitatéw mnigjszoéci;

obliczenia réznic kursowych z przeliczenia sprawozdan finansowych jednostek podporzadkowanych,

wyrazonych w walutach obcych.

:b

PN oo

Podczas badania nie stwierdziliémy nieprawidtowosci dokumentacji konsolidacyjnej mogacych mie¢ istotny wptyw
na zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, ktére nie zostalyby usuniete.

2. Rok obrotdwy Jednostek grupy kapitalowej

Sprawozdania finansowe wszystkich jednostek wehodzacych w skfad Grupy Kapitafowej, bedace podstawg
sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego, zostaly sporzgdzone na dzien 31 grudnia 2010 roku
i obejmujg dane finansowe za okres sprawozdawczy od dnia 1 stycznia 2010 roku do dnia
31 grudnia 2010 roku.

3. Zasady i metody wyceny aktywéw i pasywow

Zasady (politykg) rachunkowosci Grupy Kapitalowsj ELEKTRIM S.A. oraz zasady wykazywania danych
przedstawiono w czgéci opisowe]j dodatkowych informacji i objasnien do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego grupy kapitafowej za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2010 roku. Zasady rachunkowosci grupy
kapitalowej stosowane sg w sposob ciggly.

Przy okreslaniu zakresu i metod konsolidacji, jak réwniez stosunku zaleznosci stosowano kryteria wynikajace z
Ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisow wykonawczych.

4. Charakterystyka skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2010 rok zostalo sporzadzone metoda konsolidacji petnej. Struktura
aktywow i pasywdw grupy kapitatowej zostala przedstawiona w skonsolidowanym bilansie za rok zakoriczony
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dnia 31 grudnia 2010 roku. Dane wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym s3 zgodne
z dokumentacig konsolidacyjna,

4.1, Kapital wiasny

Wykazany stan kapitalow wiasnych jest zgodny z dokumentacjg konsolidacyjng i odpowiednimi dokumentami
prawnymi. Dane dotyczace kapitatow wlasnych przedstawiono w notach dodatkowych informacji i objasnien
do skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz w zestawieniu zmian w skonsolidowanym kapitale
wiasnym. .

4.2. Kapitat udziatowcow mniejszosciowych

Kapitat mniejszoéci na dzie 31 grudnia 2010 roku wynosi 1.238.698 tys. zti zostat on ustalony prawidlowo na
podstawie dokumentacji konsolidacyjne;.

4.3. Wartosé firmy jednostek zaleznych, ujemna wartos¢ firmy jednostek zaleznych

Jednostka dominujaca nie wykazata w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym warto$¢ firmy ani ujemnej
wartosci firmy. Ustalone na dzien rozpoczecia sprawowania kontroli wartosci firmy zostaly rozliczone.

4.4. Wytaczenia i korekty konsolidacyjne

Wylaczenia i korekty konsolidacyjne dotycza;

udziatow i kapitalow w jednostkach zaleznych,

wzajemnych naleznoéci i zobowiazan jednostek objetych konsolidacja,

przychodow i kosztow jednostek objetych konsolidacja,

udzielonych w ramach Grupy Kapitatowej pozyczek i zwiazanych z tymi pozyczkami odsetek.

l

Dokonane wylgczenia konsolidacyjne sg zgodne z dokumentacja konsolidacyjng i zostaly prawidlowo ujste w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym grupy kapitatowe.

Ponizsza tabela przedstawia syntetyczne ujecie wylaczen konsolidacyjnych w zakresie pozycji bilansu.

Podstawowe wielkosci bilansowe Sumzae‘:az’bii:r:;:azego w};?atgzkte{'niia skor\gzll;tgcs;\(:lana
Wartosci niematerialne 170.712 170.712
Rzeczowe aktywa trwale 3.563.633 3.563.633
Naleznoécei diugoterminowe 285.910 (-) 285.903 7
Inwestycje dlugoterminowe 3.735.357 (-) 3.312.064 423.293
Diugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 13.911 (-)4.126 9.785
Zapasy 144.767 144.767
Naleznosci krotkoterminowe 3.402.868 (-} 835.273 2.567.595
Inwestycje krotkoterminowe 2.672.938 (-) 431.458 2.241.480
Krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 36.659 36.659
Razem aktywa 14.026.757 (-) 4.868.824 9,157.931
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Kapital wiasny 4.934.363 () 1.925.586 3.008.777

Kapitaf mnigjszosci 47 1.238.651 1.238.698
Rezerwy na zobowigzania 473.967 473.967
Zobowigzania diugoterminowe 2.578.181 () 1.666.152 912.029
Zobowiazania krotkoterminowe o 5.934.610 (-) 2.521.336 3.413.274
Rozliczenia miedzyokresowe 105.588 5.598 111,186
Razem pasywa 14.026.755 {-) 4.868.824 9.157.931

Ponizsza tabela przedstawia syntetyczne ujgcie wylaczen konsolidacyjnych w zakresie pozycji rachunku
zyskow i strat:

T Suma ze zbiorczego Korekty i Wartosé
Podstawowe wielkosci wynikowe - . : .
zestawienia wylaczenia skonsolidowana
Przychody netto ze sprzedazy produklow, 2,693,588 () 183.053 2510535
towardw | materiatow
Koszty sprzedanych produktow, towarow i 2,029,054 (183,053 1.846.001
materialow
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 664.534 664.534
Koszty sprzedazy 19.796 19.796
Koszty ogéInego zarzadu 132.468 132.468
Zysk (strata) ze sprzedazy 512.270 512.270
Pozostale przychody operacyjne 109.366 109.366
Pozostale koszty operacyjne 40.385 38.084 78.469
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 581.251 () 38.084 543.167
Przychody finansowe 268.476 1.711 270.187
Koszty finansowe 219.064 22,404 241.468
Zysk z dziatalnosci gospodarczej 630.663 (-) 58.777 571.886
Zysk (strata) z udzialow w jednostkach
podporzgdkowanych wycenianych metoda 415 415
praw wiasnosci
Zysk brutto 630.663 () 58.362 572.301
Podatek dochodowy 114.151 1.420 115.571
Zyski (straty) mniejszosci 12 221.167 221179
Zysk netto 516.500 {-) 280.949 235.551

4.5. Sprzedaz calosci lub czesci udziatow w jednostce podporzadkowanej

W roku obrotowym grupa kapitalowa nie dokonata transakeji sprzedazy udzialdw w jednostkach
podporzadkowanych.

4.6. Pozostale elementy skonsolidowanego sprawozdania finansowego

W roku obrotowym Grupa Kapitatowa sporzadzita pozostale elementy skonsolidowanego sprawozdania
finansowego (skonsolidowany rachunek przeplywéw pienigznych, zestawienie zmian w skonsolidowanym

Raport o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
Grupy Kapitalowej ELEKTRIM S.A. /L\[ Strona 20



't DORADCA
Spétkaz 0.0,

kapitale wlasnym oraz wprowadzenie do sprawozdania finansowego i dodatkowe informacje i objasnienia)
kompletnie i zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci. Stwierdzono wewnetrzng spojnost pomiedzy
poszczegolnymi elementami tego sprawozdania,

4.7. Sprawozdanie z dziatalnosci grupy kapitatowej

Sprawozdanie z dzialalnosci grupy kapitalows] Jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy o
rachunkowosci, a zawarte w nim informacje, pochodzace ze zbadanego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, sq z nim zgodne. o

IV. Uwagi koricowe

W toku badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie ujawniono nieprawidlowosci, ktore moglyby
rzutowa¢ w sposcb istotny na prawidlowosé informacji wykazanych w tym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym.

W trakcie przeprowadzania badania nie zauwazylismy faktow wskazujgcych, ze nastapilo naruszenie przepiséw
prawa mogace mie¢ wplyw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Uzyskalismy tez pisemne potwierdzenie
od Zarzadu jednostki dominujacej i Zarzadéw spolek wehodzacych w skiad grupy kapitatowej, iz w ciggu
badanego okresu w spétkach Grupy Kapitalowej ELEKTRIM S.A. nie zostaly zlamane przepisy prawa.

Podsumowanie wynikow badania zawiera opinia, stanowigca odrebny dokument.

Niniejszy raport zawiera 21 stron kolejno ponumerowanych. Kazda ze stron oznaczono umieszczajac na niej
podpis biegtego rewidenta grupy, kluczowego bieglego rewidenta.

Anna Zurek, nr w rejestrze 9954 Stefan Czerwiriski, nr w rejestrze 9449

Biegly rewident grupy, kluczowy biegty rewident Biegty rewident, Prezes Zarzadu

przeprowadzajacy badanie w imieniu: DORADCA

DORADCA Zespot Doradcoy-Finansowo-Ksiegowych Spotka z 0.0,
Zespot Doradcdw Finansowo-Ksiegowych Spétka z 0.0. nr232

nr232

Y,

Lublin, dnia 5 wrzesnia 2011 roku
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Zestawienia tabélaryczne analizy sytuacji majatkowej i finansowej gruby kapita#owej
za lata 2009, 2010

Wykaz tabel

Tabela 1. Zestawienie analitycznych skonsolidowanych bilanséw na dzien: 31 grudnia 2009 roku, 31 grudnia 2010
roku.

Tabela 2. Podstawowe wielkosci sytuacii bilansowsj i wskazniki ekonomiczne grupy kapitatowej.

Tabela 3. Zestawienie analitycznych skonsolidowanych rachunkéw zyskow i strat za lata: 2009,2010

Tabela 4. Wskazniki rentownosci i efektywnosci wykorzystania zasobow w grupie kapitalowej.

Tabela 5. Zestawienie analitycznych skonsolidowanych rachunkow przeplywdw pienigznych za lata: 2009, 2010.

Przyjete zatoZenia dla potrzeb analizy

Dia celow analizy sprawozdania te zostaly przeksztalcone w sposob nastepujagy:
a) ograniczono tre$¢ skonsolidowanego bilansu do minimalnego zakresu informacji okreélonych przez grupy

(aktywa trwale i obrotowe oraz kapitat i zobowigzania) i podgrupy,

b) podzielono aktywa na trwate i obrotowe, przy czym z aktywow obrotowych do aktywow trwalych przeniesiono
naleznosci z tytulu dostaw i ustug o okresie splaty przekraczajacym 12 miesiecy,
¢) zobowiazania i rezerwy na zobowiazania podzielono na diugo- i krétkoterminowe, przy czym:

— jako zobowigzania diugoterminowe potraktowano: rezerwg z tytutu odroczonego podatku dochodowego,
dlugoterminowe rezerwy na $wiadczenia pracownicze i podobne, pozostale rezerwy diugoterminowe,
zobowigzania diugoterminowe, diugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe,

— jako zobowigzania krétkoterminowe wykazano: krotkoterminowe rezerwy na $wiadczenia pracownicze i
podobne, pozostate rezerwy krotkoterminowe, zobowigzania krotkoterminowe, krotkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe,

d) wprowadzono w skonsolidowanym rachunku zyskow i strat informacje w zakresie wynikéw na poszczegbinych
rodzajach dziatalnosci.

Zatacznik do raportu o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym '
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