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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

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

1. Przeprowadzilismy badanie zataczonego sprawozdania finansowego za rok zakornczony dnia
31 grudnia 2014 roku Elektrim S.A. (,,Spétka”) z siedzibg w Warszawie, ul. Panska 77/79,
obejmujacego wprowadzenie do sprawozdania finansowego, bilans sporzadzony na dzien
31 grudnia 2014 roku, rachunek zyskéw i strat, zestawienie zmian w kapitale wiasnym,
rachunek przeplywéw pienigznych za okres od dnia | stycznia 2014 roku do dnia
31 grudnia 2014 roku oraz dodatkowe informacje i objasnienia (,,zataczone sprawozdanie
finansowe”).

2. Za rzetelnosé i jasnosé zatgczonego sprawozdania finansowego, jak réwniez za jego
sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz
za prawidlowos$¢ ksiag rachunkowych odpowiada Zarzad Spotki. Ponadto Zarzad Spétki oraz
czlonkowie Rady Nadzorczej s3 zobowigzani do zapewnienia, aby zalaczone sprawozdanie
finansowe oraz sprawozdanie z dzialalnosci Spotki spetnialy wymagania przewidziane
w Ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. 2013.330 z pézn. zm. —
»ustawa o rachunkowosci”). Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego 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
majatkows i finansowa, jak tez wynik finansowy Spotki oraz czy ksiggi rachunkowe stanowiace
podstawe jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach, w sposéb
prawidlowy.

3. Badanie zalaczonego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy, z wyjatkiem kwestii,
o ktérych mowa w punktach 5 i 6 ponizej, stosownie do postanowien:

e rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

» Krajowych Standardéow Rewizji Finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce,

w taki sposéb, aby uzyska¢ racjonalng pewnosé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegdlnosci, badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze metodg
wyrywkowg — dokumentacji, z ktdrej wynikajg kwoty i informacje zawarte w zalagczonym
sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez oceng poprawnosci przyjetych
i stosowanych przez Zarzad Spétki zasad rachunkowosci znaczacych szacunkéw dokonanych
przez Zarzad Spotki, jak i ogolnej prezentacji zalaczonego sprawozdania finansowego.
Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczylo nam wystarczajacych podstaw

do wyrazenia opinii o zalagczonym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako catosé.
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4. Sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy zakoriczony dnia 31 grudnia 2013 roku
bylo przedmiotem naszego badania i z data 30 maja 2014 roku wydalisSmy opinig
z ograniczeniem zakresu badania oraz uzupetniajacymi objasnieniami o tym sprawozdaniu
finansowym. Ograniczenie zakresu badania dotyczylo braku niezaleznego bankowego
potwierdzenia w odniesieniu do $rodkéw pienigznych posiadanych przez Spétke na rachunku
specjalnym w Banku Centralnym Turcji. Uzupehiajace objasnienia dotyczyly ryzyka
podatkowego zwigzanego z postgpowaniem podatkowym, jakie toczylo si¢ w stosunku
do Spotki, zalozenia kontynuacji dzialalnosci, oraz sposobu wyceny akcji i udziatéw
w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych w sprawozdaniu finansowym. Do kwestii tych
odnosimy si¢ takze w punktach 6 i 8 ponizej.

5. Jak opisano w nocie 41 dodatkowych informacji i objasnien do zataczonego sprawozdania
finansowego w styczniu 2015 roku w stosunku do Spétki zostato wszczgte postepowanie
kontrolne w zakresie podatku dochodowego za 2011 rok. Na dzien sporzadzenia zalaczonego
sprawozdania finansowego postepowanie kontrolne nie zostalo zakonczone. W oparciu
0 obecny stan prawny nie jesteSmy w stanie oceni¢ ewentualnych skutkéw tej kwestii
na zalaczone sprawozdanie finansowe.

6. Na dzien 31 grudnia 2014 roku Spétka wykazata w zalaczonym sprawozdaniu finansowym
W pozycji ,.Inne krétkoterminowe aktywa finansowe” posiadane $rodki pieniezne na rachunku
specjalnym w Banku Centralnym Turcji (,Bank”) w wysokosci 7,3 milionéw dolaréw.
W trakcie naszego badania zostalismy poinformowani, ze s3 to srodki pieniezne o ograniczonej
mozliwosci dysponowania, w stosunku do ktérych toczy sie sprawa sadowa o ich udostgpnienie
Spofce. Spétka otrzymata od Banku potwierdzenie salda powyzszych srodkéw pienigznych,
Jednakze do dnia wydania niniejszej opinii nie otrzymalismy niezaleznego bankowego
potwierdzenia tych srodkéw. W zwiazku z tym nie jesteSmy w stanie ocenié wplywu tej kwestii
na zatgczone sprawozdanie finansowe.

7. Naszym zdaniem zalgczone sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

* przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku finansowego
dziatalnosci gospodarczej za okres od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 31 grudnia 2014
roku, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanej Spétki na dzien 31 grudnia 2014 roku;

» sporzadzone zostalo zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowosci i wydanymi na Jjej podstawie
przepisami, na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych;

* jest zgodne z wplywajacymi na forme i tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujagcymi przygotowanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami statutu Spokki.

8. Nie zglaszajac dalszych zastrzezen, zwracamy uwagg na nastgpujace kwestie:

 Jak szerzej opisano w nocie 18 dodatkowych informacji i objasnien do zalaczonego
sprawozdania finansowego, na dzieri 31 grudnia 2014 roku Spétka wykazata w zataczonym
sprawozdaniu finansowym zobowiazanie podatkowe w kwocie 817,6 milionéw zlotych.
Zobowigzanie to zostato ujgte w oparciu o decyzje organéw skarbowych wydang w zwigzku
z postgpowaniem podatkowym, jakie toczylo sig w stosunku do Spétki. Opisana powyzej
decyzja zostata przez Spétke zaskarzona poprzez wniesienie skargi do Wojewddzkiego Sadu
Administracyjnego (,,WSA”). W lipcu 2014 roku WSA po rozpoznaniu sprawy uchylit
w calodci wyzej opisang decyzje organéw skarbowych. Wyrok na dzien sporzadzenia
zalaczonego sprawozdania finansowego nie jest prawomocny. Dyrektor Izby Skarbowej
w Warszawie wnidst do Naczelnego Sadu Administracyjnego (,NSA”) skarge kasacyjna.
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Do dnia sporzadzenia zataczonego sprawozdania finansowego nie zostat wyznaczony termin
rozprawy przed NSA. Ze wzglgdu na zlozono$¢ prawna niniejszej kwestii istnieje znaczaca
niepewnos¢ co do wyniku postgpowania sadowego przed NSA. Biorac powyzsze pod uwage,
Jak réwniez ze wzgledu na fakt, iz w przypadku wielu transakcji interpretacja przepiséw
podatkowych moze by¢ rézna, kwoty wykazane w zalaczonym sprawozdaniu finansowym
mogg ulec zmianie w pézniejszym terminie po ostatecznym ustaleniu ich wysokosci.

Ponadto, w nocie 2 wprowadzenia do zataczonego sprawozdania finansowego Zarzad Spotki
stwierdzit istnienie okolicznosci wskazujacych na ryzyko istotnego ograniczenia dziatalnosci
gospodarczej przez Spétke w przypadku niekorzystnego dla Spélki zakoriczenia
postgpowania sgdowego i przeprowadzenia egzekucji. Jednoczesnie w tej samej nocie Zarzad
Spotki wskazal przestanki, na podstawie ktorych uznal, ze sporzadzenie zalaczonego
sprawozdania finansowego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku przy zatozeniu
kontynuacji dziatalnosci w okresie co najmniej 12 miesigcy od dnia bilansowego jest
zasadne.

o Zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci, Spotka wykazala w zatgczonym
sprawozdaniu finansowym akcje i udzialy w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych
wedtug ceny nabycia pomniejszonej o odpisy z tytulu trwalej utraty wartosci. Zgodnie
z ustawg o rachunkowosci Grupa Kapitalowa Elektrim S.A. ("Grupa Kapitatowa"), ktérej
jednostka dominujacg jest Spétka, sporzadzila z dniem 28 maja 2014 roku skonsolidowane
sprawozdanie finansowe za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2014 roku. Wynik finansowy
oraz aktywa netto Grupy Kapitatowej réznig si¢ od wyniku finansowego Spétki za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku oraz jej aktywéw netto na ten dzien.

9. Zapoznali$my si¢ ze sprawozdaniem z dziatalnosci Spétki w okresie od dnia 1 stycznia 2014
roku do dnia 31 grudnia 2014 roku (,,sprawozdanie z dziatalnosci”) i uznaliémy, ze informacje
pochodzace z zalaczonego sprawozdania finansowego sa z nim zgodne. Informacje zawarte
w sprawozdaniu z dzialalnosci uwzgledniaja postanowienia art. 49 ust. 2 ustawy
o rachunkowosci.

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

Kluczowy biegly rewident

Artur Zwak
biegly rewident
nr 9894

Warszawa, dnia 8 czerwca 2015 roku
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ELEKTRIM S.A.
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku
(w tysigcach ztotych)

CZESC OGOLNA

Informacje ogélne

Elektrim S.A. (,,Spétka™) zostata utworzona Aktem Notarialnym z dnia 16 listopada 1945 roku.
Siedziba Spoétki miesci si¢ w Warszawie, ul. Paniska 77/79.

W dniu 29 sierpnia 2001 roku Spétka zostala wpisana do rejestru przedsigbiorcow Krajowego
Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000039329.

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

Spotka jest jednostka dominujaca grupy kapitatlowej Elektrim S.A. Informacje o transakcjach
z jednostkami powigzanymi oraz wykaz spétek, w ktorych jednostka posiada co najmniej 20%
udziatéw w kapitale lub ogdlnej liczbie gloséw w organie stanowiacym spéiki zostaly
zamieszczone w nocie 38 dodatkowych informacji i objasnien do zbadanego sprawozdania
finansowego za rok zakonczony 31 grudnia 2014 roku.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spétki jest:

e wytwarzanie energii elektrycznej

» przesylanie energii elektrycznej

o dystrybucja energii elektrycznej

» telefonia stacjonarna i telegrafia

e telefonia ruchoma

o transmisja danych i teleinformatyka

» radiotelekomunikacja

o telewizja kablowa

o pozostale ustugi telekomunikacyjne

o pozostale formy udzielania kredytow

e pozostale posrednictwo finansowe, gdzie indziej nie sklasyfikowane
 dzialalnos¢ pomocnicza zwigzana z ubezpieczeniami i funduszami emerytalno-rentowymi
¢ zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomosci na wlasny rachunek

» kupno i sprzedaz nieruchomosci na wiasny rachunek

e dziatalnos¢ w zakresie oprogramowania

o pozostafa dzialalnos¢ zwigzana z informatykg

» badanie rynku i opinii publicznej

 dzialalnos¢ zwiazana z zarzadzaniem holdingami.

W dniu 31 grudnia 2014 roku kapital podstawowy Spétki wynosit 83.770 tysiecy ztotych. Kapitat
wiasny Spétki na ten dziert wynosit 668.220 tysiecy zlotych.
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Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok zakoniczony dnia 31 grudnia 2014 roku

(w tysigcach zlotych)

Zgodnie z informacja od Spotki na dzien 31 grudnia 2014 roku struktura

podstawowego Spoiki byla nastepujaca:

wiasnosci kapitatu

Udziat w kapital
Liczba akcji Liczba gloséw Wartos¢ akcji Z1a% w kapita'e
podstawowym
Delas Holdings Limited 65.691.802 65.691.802 65.692 78,42%
Pozostali akcjonariusze 18.078.495 18.078.495 18.078 21,58%
Razem 83.770.297 83.770 100%

83.770.297

W okresie sprawozdawczym oraz od dnia bilansowego do daty opinii mialy miejsce zmiany
w strukturze wlasnosci Spotki.

Na dzien 31 grudnia 2013 roku, struktura kapitatu podstawowego byla nastgpujaca:

Udziat w kapital
Liczba akcji Liczba glosow Wartos¢ akeji ziat W Rapriate
podstawowym
Delas Holdings Limited 65.691.802 65.691.802 65.692 78,42%
Elzbieta Sjoblom 4.200.000 4.200.000 4.200 5,01%
Pozostali akcjonariusze 13.878.495 13.878.495 13.878 16,57%
Razem 83.770.297 83.770.297 100%

83.770,00

Zgodnie z raportem biezacym Spétki nr 1/2014 z dnia 28 marca 2014 roku, w dniu 24 marca 2014
roku Pani Elzbieta Sjoblom zbyla 20 000 akcji Elektrim S.A., co skutkowalo spadkiem udziatu
w kapitale Spotki ponizej 5%.

W dniu 2 kwietnia 2015 roku nastagpilo przeniesienie wiasnosci 65.691.802 akcji zwykiych
na okaziciela Elektrim S.A. przez Delas Holdings Limited na rzecz podmiotu dominujacego
wzgledem Delas Holdings Limited, tj. spotki Bithell Holdings Limited.

W wyniku transakcji, struktura akcjonariatu Spétki aktualna na date opinii jest nastepujaca:

3/12



ELEKTRIM S A.
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku

(w tysigcach ztotych)
Udziat w kapital
Liczbaakeji  Liczbagloséw  Wartosé akeji Z1a’ W kapiiate
podstawowym
Bithell Holdings Limited 65.691.802 65.691.802 65.692,00 78,42%
Pozostali akcjonariusze 18.078.495 18.078.495 18.078,00 21,58%
Razem 83.770.297 83.770.297 83.770,00 100%

W okresie sprawozdawczym kapitat podstawowy Spoétki nie zmienit sig.

W skitad Zarzadu Spétki na dzien 8 czerwca 2015 roku wchodzili:

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

W okresie sprawozdawczym oraz od dnia bilansowego do daty podpisania opinii nie byto zmian
w skladzie Zarzadu Spétki.

2. Sprawozdanie finansowe
2.1 Opinia bieglego rewidenta oraz badanie sprawozdania finansowego

Ernst & Young Audyt Polska spélka z ograniczona odpowiedzialnosciag sp. k. z siedzibg
w Warszawie, Rondo ONZ 1 jest podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych,
wpisanym na list¢ pod numerem 130.

Ernst & Young Audyt Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. w dniu 10 lutego
2015 roku zostala wybrana przez Rad¢ Nadzorcza do badania sprawozdania finansowego Spoiki.

Emst & Young Audyt Polska spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k. oraz kluczowy
biegly rewident speiniaja, 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 sprawozdan
finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz.U. 2009.77.649, z pdin. zm.), warunki
do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o sprawozdaniu finansowym.

Na podstawie umowy zawartej w dniu 24 kwietnia 2015 roku z Zarzadem Spoiki
przeprowadziliSmy badanie sprawozdania finansowego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014
roku.

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

Na podstawie naszego badania, z dniem 8 czerwca 2015 roku wydaliSmy opini¢ bieglego
rewidenta z ograniczeniem zakresu badania i uzupeiniajacymi objasnieniami o tym sprawozdaniu
finansowym o nastepujace;j tresci:
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ELEKTRIM S.A.
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku
(w tysigcach zlotych)

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

1. PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2014 roku Elektrim S.A. (,,Spotka™) z siedzibg w Warszawie, ul. Panska 77/79,
obejmujacego wprowadzenie do sprawozdania finansowego, bilans sporzadzony na dzien
31 grudnia 2014 roku, rachunek zyskéw i strat, zestawienie zmian w kapitale wlasnym, rachunek
przeptywdw pienigznych za okres od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku oraz
dodatkowe informacje i objasnienia (,,zataczone sprawozdanie finansowe™).

2. Zarzetelnos¢ i jasnos¢ zalaczonego sprawozdania finansowego, jak rowniez za jego sporzadzenie
zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz za prawidtowos¢
ksiag rachunkowych odpowiada Zarzad Spotki. Ponadto Zarzad Spétki oraz czionkowie Rady
Nadzorczej sa zobowiazani do zapewnienia, aby zalaczone sprawozdanie finansowe oraz
sprawozdanie z dzialalnosci Spétki spelnialy wymagania przewidziane w Ustawie z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. 2013.330 z pozn. zm. - ,ustawa
o rachunkowosci”). Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego 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, jak
tez wynik finansowy Spoiki oraz czy ksiggi rachunkowe stanowiace podstawe jego sporzadzenia
sa prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach, w sposéb prawidlowy.

3. Badanie zalaczonego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy, z wyjatkiem kwestii,
o ktérych mowa w punktach 5 i 6 ponizej, stosownie do postanowien:

» rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

e Krajowych Standardow Rewizji Finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentow w Polsce,

w taki sposob, aby uzyskac racjonalng pewnos$¢, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidtowosci. W szczegdlnosci, badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowa — dokumentacji, z ktorej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalaczonym
sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez ocene¢ poprawnosci przyjetych
i stosowanych przez Zarzad Spotki zasad rachunkowosci i znaczacych szacunkéw dokonanych
przez Zarzad Spoiki, jak i ogdlnej prezentacji zataczonego sprawozdania finansowego. Uwazamy,
ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia
opinii o zalaczonym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako catosé.

4. Sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku bylo
przedmiotem naszego badania i z data 30 maja 2014 roku wydaliSmy opini¢
z ograniczeniem zakresu badania oraz uzupetniajgcym objasnieniem o tym sprawozdaniu
finansowym. Ograniczenie zakresu badania dotyczylo braku niezaleznego bankowego
potwierdzenia w odniesieniu do sSrodkéw pienigznych posiadanych przez Spoétke na rachunku
specjalnym w Banku Centralnym Turcji. Uzupelniajace objasnienia dotyczyly ryzyka
podatkowego zwiazanego z postgpowaniem podatkowym, jakie toczylo sie w stosunku
do Spotki, zalozenia kontynuacji dzialalnosci, oraz sposobu wyceny akcji i udziatéw
w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych w sprawozdaniu finansowym. Do kwestii tych
odnosimy si¢ takze w punktach 6 i 8 ponize;j.
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ELEKTRIM S.A.
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2014 roku
(w tysigcach zlotych)

Jak opisano w nocie 41 dodatkowych informacji i objasnien do zalaczonego sprawozdania
finansowego w styczniu 2015 roku w stosunku do Spotki zostalo wszczgte postgpowanie
kontrolne w zakresie podatku dochodowego za 2011 rok. Na dzien sporzadzenia zalaczonego
sprawozdania finansowego postepowanie kontrolne nie zostalo zakoniczone. W oparciu
o obecny stan prawny nie jesteSmy w stanie oceni¢c ewentualnych skutkow tej kwestii
na zalaczone sprawozdanie finansowe.

Na dzien 31 grudnia 2014 roku Spoétka wykazatla w zalgczonym sprawozdaniu finansowym
w pozycji ,Inne krétkoterminowe aktywa finansowe” posiadane $rodki pieni¢zne na rachunku
specjalnym w Banku Centralnym Turcji (,Bank™ w wysokosci 7,3 milionéw dolaréw.
W trakcie naszego badania zostaliSmy poinformowani, ze s to srodki pieni¢zne o ograniczonej
mozliwosci dysponowania, w stosunku do ktorych toczy si¢ sprawa sadowa o ich udostepnienie
Spolce. Spotka otrzymata od Banku potwierdzenie salda powyzszych srodkéw pienigeznych,
jednakze do dnia wydania niniejszej opinii nie otrzymaliSmy niezaleznego bankowego
potwierdzenia tych srodkéw. W zwiazku z tym nie jestesmy w stanie oceni¢ wplywu tej kwestii na
zalaczone sprawozdanie finansowe.

Naszym zdaniem zalgczone 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 2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku,
jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanej Spotki na dzien 31 grudnia 2014 roku;

o sporzadzone zostalo zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajagcymi z ustawy o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie
przepisami, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych;

o jest zgodne z wplywajgcymi na forme i tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujacymi przygotowanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami statutu Spotki.

Nie zglaszajac dalszych zastrzezen, zwracamy uwage na nastepujgce kwestie:

o Jak szerzej opisano w nocie 18 dodatkowych informacji i objasnien do zalaczonego
sprawozdania finansowego, na dzien 31 grudnia 2014 roku Spétka wykazata w zalagczonym
sprawozdaniu finansowym zobowigzanie podatkowe w kwocie 817,6 milionéw ziotych.
Zobowiazanie to zostato ujgte w oparciu o decyzje organéw skarbowych wydang w zwigzku
z postgpowaniem podatkowym, jakie toczylo si¢ w stosunku do Spoétki. Opisana powyzej
decyzja zostata przez Spétke zaskarzona poprzez wniesienie skargi do Wojewddzkiego Sadu
Administracyjnego (,WSA”). W lipcu 2014 roku WSA po rozpoznaniu sprawy uchylit
w calosci wyzej opisang decyzj¢ organow skarbowych. Wyrok na dzien sporzadzenia
zalgczonego sprawozdania finansowego nie jest prawomocny. Dyrektor Izby Skarbowej
w Warszawie wniést do Naczelnego Sadu Administracyjnego (,,NSA”) skarge kasacyjna.
Do dnia sporzadzenia zalaczonego sprawozdania finansowego nie zostal wyznaczony termin
rozprawy przed NSA. Ze wzgledu na zlozonos$¢ prawng niniejszej kwestii istnieje znaczaca
niepewnos¢ co do wyniku postgpowania sadowego przed NSA. Biorac powyzsze pod uwage,
jak rowniez ze wzgledu na fakt, iz w przypadku wielu transakcji interpretacja przepisow
podatkowych moze by¢ rézna, kwoty wykazane w zalaczonym sprawozdaniu finansowym
moga ulec zmianie w péZniejszym terminie po ostatecznym ustaleniu ich wysokosci.

Ponadto, w nocie 2 wprowadzenia do zalaczonego sprawozdania finansowego Zarzad Spoétki
stwierdzit istnienie okolicznosci wskazujacych na ryzyko istotnego ograniczenia dziatalnosci
gospodarczej przez Spotke w przypadku niekorzystnego dla Spotki zakonczenia postepowania
sadowego 1 przeprowadzenia egzekucji. Jednoczesnie w tej samej nocie Zarzad Spotki wskazat
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przestanki, na podstawie ktérych uznal, Zze sporzadzenie zalaczonego sprawozdania
finansowego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku przy zalozeniu kontynuacji
dzialalnosci w okresie co najmniej 12 miesigcy od dnia bilansowego jest zasadne.

e Zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci, Spotka wykazata w zalgczonym sprawozdaniu
finansowym akcje i udzialy w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych wedtug ceny nabycia
pomniejszonej o odpisy z tytulu trwalej utraty wartosci. Zgodnie z ustawa o rachunkowosci
Grupa Kapitalowa Elektrim S.A. ("Grupa Kapitalowa"), ktérej jednostka dominujaca jest
Spotka, sporzadzita z dniem 28 maja 2014 roku skonsolidowane sprawozdanie finansowe
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku. Wynik finansowy oraz aktywa netto Grupy
Kapitalowej réznia si¢ od wyniku finansowego Spotki za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014
roku oraz jej aktywow netto na ten dzien.

9. Zapoznalismy si¢ ze sprawozdaniem z dzialalnosci Spotki w okresie od dnia 1 stycznia 2014 roku
do dnia 31 grudnia 2014 roku (,sprawozdanie z dzialalnosci”) i uznaliSmy, ze informacje
pochodzace z zalaczonego sprawozdania finansowego sa z nim zgodne. Informacje zawarte
w sprawozdaniu z dzialalnosci uwzgledniaja postanowienia art. 49 ust. 2 ustawy
o rachunkowosci.”

Badanie sprawozdania finansowego Spétki przeprowadzilismy w okresie od 24 kwietnia 2015
roku do 8 czerwca 2015 roku, w tym w siedzibie Spotki od 24 kwietnia 2015 roku do 15 maja
2015 roku.

2.2 Oswiadczenia otrzymane i dostgpnosé¢ danych

Zarzad Spotki potwierdzit swoja odpowiedzialno$¢ za rzetelnos¢ i jasnos¢ sprawozdania
finansowego jak réwniez za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowosci oraz oswiadczyt, iz udostepnit nam wszystkie dane finansowe, ksiegi
rachunkowe i inne wymagane dokumenty oraz udzielil niezbgdnych wyjasnien. Otrzymalismy
rowniez pisemne oswiadczenie z dnia 8 czerwca 2015 roku Zarzadu Spéiki o:

» kompletnym ujeciu danych w ksiggach rachunkowych;
» wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych w sprawozdaniu finansowym, oraz

e ujawnieniu w sprawozdaniu finansowym wszelkich istotnych zdarzen, ktére nastapity
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 Spoétki i objely wszelkie zdarzenia mogace mieé
wplyw na sprawozdanie finansowe.

Jednoczesnie oswiadczamy, ze w trakcie badania sprawozdania finansowego nastgpily
ograniczenia zakresu badania, do ktérych odniesliSmy si¢ w punktach 5 i 6 opinii z badania (patrz
1.2.1 niniejszego raportu).
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2.3 Informacje o sprawozdaniu finansowym Spélki za poprzedni rok obrotowy

Sprawozdanie finansowe Spotki za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku zostato zbadane
przez Artura Zwaka, kluczowego bieglego rewidenta nr 9894, dziatajacego w imieniu
Emst & Young Audyt Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnos$cia sp. k, firmy wpisanej na
list¢ podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzong przez Krajowa
Radg¢ Bieglych Rewidentéw pod numerem 130. Dziatajacy w imieniu podmiotu uprawnionego
kluczowy biegly rewident wydal o tym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2013 roku opini¢ z ograniczeniem zakresu badania i uzupetniajacymi objasnieniami
o tym sprawozdaniu finansowym. Ograniczenie zakresu badania dotyczylo braku niezaleznego
bankowego potwierdzenia w odniesieniu do srodkow pienieznych posiadanych przez Spotke na
rachunku specjalnym w Banku Centralnym Turcji. Uzupetlniajace objasnienia dotyczyly ryzyka
podatkowego zwiazanego z postepowaniem podatkowym, jakie toczylo si¢ w stosunku
do Spolki, zalozenia kontynuacji dzialalnosci, oraz sposobu wyceny akcji i udzialéw
w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych w sprawozdaniu finansowym.

Sprawozdanie finansowe Spolki za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku zostalo
zatwierdzone na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy w dniu 26 czerwca 2014 roku, na ktérym
akcjonariusze podjegli uchwale, ze strata za rok 2013 zostanie pokryta z zyskow lat przysziych.

Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku wraz z opinia
bieglego rewidenta, odpisem uchwaty o zatwierdzeniu sprawozdania finansowego, odpisem
uchwaly o pokryciu straty, sprawozdaniem z dzialalnosci Spétki zostaly zlozone w dniu
1 lipca 2014 roku w Krajowym Rejestrze Sadowym.

Zatwierdzony bilans zamknigcia na dzien 31 grudnia 2013 roku zostal prawidlowo wprowadzony
do ksigg rachunkowych jako bilans otwarcia na dzien 1 stycznia 2014 roku.
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3. Sytuacja finansowa

3.1 Podstawowe dane i wskazniki finansowe

Ponizej przedstawiono wybrane wskazniki charakteryzujgce sytuacje finansowa Spotki w latach
2012 — 2014, wyliczone na podstawie danych finansowych zawartych w sprawozdaniach

finansowych za lata zakonczone dnia 31 grudnia 2014 roku oraz dnia 31 grudnia 2013 roku.

2014 2013 2012
suma bilansowa 1642990 1606752 1692 972
kapital wlasny 668 220 187 669 1018 789
wynik finansowy netto 480 551 (831 120) 3057 543
rentowno$¢ majatku (%) 29,2% (51,7%) 180,6%
wynik finansowy netto x 100%
suma aktywow
plynnoé¢ — wskaznik plynnosci I 0,0 0,0 0,3
aktywa obrotowe ogélem
zobowigzania krétkoterminowe
plynno$¢ — wskaznik plynnosci III 0,0 0,0 0,0
srodki pieniezne
zobowigzania krétkoterminowe
szybko$¢ obrotu naleznoSci 24 dni 25 dni 47 dni
naleznosci z tytutu dostaw i ustug x 365 dni
przychody ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatow
okres splaty zobowigzan 14 dni 9 dni 25 dni
zobowiazania z tytutu dostaw i ushug x 365 dni
koszty dziatalnosci operacyjnej
trwalosé¢ struktury finansowania (%) 46,2% 17,8% 83,8%
(kapital wlasny + rezerwy i zobowigzania dlugoterminowe) x 100%
suma pasywow
obcigzenie majgtku zobowiazaniami (%) 59,3% 88,3% 39,8%
(suma pasywow — kapitat wlasny) x 100%
suma aktywow
wskaznik inflacji:
$rednioroczny -0,35% 0,90% 3,70%
od grudnia do grudnia -0,60% 0,70% 2,40%
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3.2 Komentarz

Przedstawione wskazniki wskazuja na nastepujace trendy:

e Wskaznik rentownosci majatku za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku
wyniost 29,2% i wzrést w poréwnaniu do wartosci za okres od 1 stycznia 2013 roku
do 31 grudnia 2013 roku, kiedy wynosit -51,7%. Wskaznik za okres od 1 stycznia 2012 roku
do 31 grudnia 2012 roku wynosit 180,6%.

®» Wskaznik plynnosci I w roku zakoriczonym 31 grudnia 2014 wyniést 0,0
i pozostal na niezmienionym poziomie w poréwnaniu do roku poprzedniego, kiedy réwniez
wynosit 0,0. Wskaznik w roku zakoriczonym 31 grudnia 2012 wyniést 0,3.

e Wskaznik plynnosci III w roku zakoficzonym 31 grudnia 2014 wyniést 0,0 i pozostat na
niezmienionym poziomie w poréwnaniu do lat zakoniczonych 31 grudnia 2013 oraz
31 grudnia 2012, kiedy réwniez wynosit 0,0.

® Wskaznik szybkodci obrotu naleznosci w roku zakoficzonym 31 grudnia 2014 wyniost
24 dni i ulegt skréceniu w poréwnaniu do roku zakoriczonego 31 grudnia 2013, kiedy
wynosit 25 dni. Wskaznik w roku zakoriczonym 31 grudnia 2012 wyniést 47 dni.

e Okres splaty zobowigzan w roku zakoniczonym 31 grudnia 2014 wyniést 14 dni i wzrést
w poréwnaniu z rokiem zakonczonym 31 grudnia 2013, kiedy wynosit 9 dni.
W roku zakoniczonym 31 grudnia 2012 okres sptaty zobowigzan wynosit 25 dni.

» Wskaznik trwalosci struktury finansowania na dzied 31 grudnia 2014 roku wyniost 46,2%
1 wzrést w poréwnaniu do wartosci na dzien 31 grudnia 2013 roku, kiedy wynosit 17,8%.
Wskaznik na dzien 31 grudnia 2012 roku wyni6st 83,8%.

» WskaZnik obcigzenia majatku zobowigzaniami w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2014
wynidst 59,3% i zmalat w poréwnaniu do roku zakonczonego dnia 31 grudnia 2013, kiedy
wynosit 88,3%, oraz wzrést w poréwnaniu do roku zakonczonego dnia 31 grudnia 2012
roku, kiedy wynosit 39,8%.

3.3 Kontynuacja dzialalnosci

W nocie 2 wprowadzenia do zbadanego sprawozdania finansowego Spétki za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2014 roku Zarzad Spéiki wskazal, ze sprawozdanie finansowe zostato
sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Spétke przez okres nie krétszy niz
12 miesigcy od dnia 31 grudnia 2014 roku.

Jednakze w nocie 2 wprowadzenia do zbadanego sprawozdania finansowego za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2014 roku Zarzad Spétki stwierdzit, ze wystgpuja okolicznosci wskazujace na
znaczng niepewnos¢ co do zdolnosci Spétki do kontynuowania dziatalnosci. Zarzad Spétki opisat
rowniez planowane i podjete dziatania majace na celu eliminacje zagrozen dla mozliwosci
kontynuowania przez Spétke dziatalnosci.

Do zagadnienia kontynuacji dzialalnosci odniesliSmy si¢ w opinii bieglego rewidenta
o sprawozdaniu finansowym Spoiki za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2014 roku (patrz réwniez
pkt I.2.1. niniejszego raportu).
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II. CZESC SZCZEGOLOWA

1. Prawidlowos¢ stosowanego systemu ksiggowosci

Ksiggowos¢ Spotki prowadzona jest przy wykorzystaniu systemu komputerowego SAP
w siedzibie Spotki. Spotka posiada aktualng dokumentacje, o ktérej mowa w art. 10 Ustawy z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. 2013.330 z pézn. zm. — ,ustawa
o rachunkowosci”), w tym réwniez zakladowy plan kont zatwierdzony przez Zarzad Spétki.

W trakcie naszego badania nie stwierdziliSmy istotnych nieprawidtowosci ksigg rachunkowych,
ktére moglyby mie¢ istotny wptyw na zbadane sprawozdanie finansowe, a ktére nie zostatyby
usunigte, w tym dotyczacych:
« zasadnosci i ciaglosci stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci;
e rzetelnodci ksigg rachunkowych, bezblednosci ksiag rachunkowych oraz powiazania zapisow
w ramach ksiag rachunkowych;

« udokumentowania operacji gospodarczych;

 prawidlowosci otwarcia ksiag rachunkowych na podstawie sald zatwierdzonego bilansu
za okres poprzedni;

e powigzania zapiséw z dowodami ksiggowymi i sprawozdaniem finansowym;

 spelniania warunkéw jakim powinna odpowiada¢ ochrona dokumentacji ksiegowej oraz
przechowywania ksiag rachunkowych i sprawozdan finansowych.

2. Aktywa i pasywa bilansu oraz pozycje ksztaltujace wynik dzialalnosci Spétki

Struktura aktywéw i pasywow bilansu Spélki, jak rowniez pozycji ksztaltujacych wynik
dziatalnosci Spétki, zostala przedstawiona w zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku.

Inwentaryzacja aktywéw i zobowigzan zostala przeprowadzona zgodnie z ustawa
o rachunkowosci. Réznice inwentaryzacyjne zostaly rozliczone i ujete w ksiggach rachunkowych
2014 roku.

W opinii bieglego rewidenta zostaly zawarte ograniczenia zakresu badania dotyczace
postgpowania kontrolnego w zakresie podatku dochodowego za 2011 rok (punkt 5 opinii
z badania sprawozdania finansowego), oraz srodkéw pienieznych o ograniczonej mozliwosci
dysponowania (punkt 6 opinii z badania sprawozdania finansowego).

Opinia zawiera réwniez uzupelniajace objasnienie dotyczace sposobu wyceny akcji i udziatow
w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych w sprawozdaniu finansowym oraz faktu sporzadzenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego przez Grupe Kapitalowa Elektrim S.A., w ktorej
Spoika jest jednostka dominujaca.

3. Informacja dodatkowa

Wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia (,informacja dodatkowa”)
do sprawozdania finansowego za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2014 roku sporzadzone zostaly,
we wszystkich istotnych aspektach zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci oraz wydanymi
na jej podstawie przepisami.
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4. Sprawozdanie z dzialalnosci Spotki

ZapoznaliSmy si¢ ze sprawozdaniem Zarzadu na temat dzialalnosci Spotki w okresie od dnia
1 stycznia 2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku (,,sprawozdanie z dziatalnosci”) i uznalismy,
ze informacje pochodzace z zalaczonego sprawozdania finansowego sa z nim zgodne. Informacje
zawarte w sprawozdaniu z dzialalno$ci uwzgledniaja postanowienia art. 49 ust. 2 ustawy
o rachunkowosci.

S. Zgodnosé z prawem

UzyskaliSmy pisemne potwierdzenie od Zarzadu Spotki, iz w roku sprawozdawczym nie zostaly
naruszone przepisy prawa, a takze postanowienia statutu Spotki majace wplyw na sprawozdanie
finansowe.

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

Kluczowy biegly rewident

.,

Artur Zwak
biegly rewident
nr 9894

Warszawa, dnia 8 czerwca 2015 roku
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