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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia PGE Polska Grupa Energetyczna S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego PGE Polska Grupa
Energetyczna S.A. z siedziba w Lublinie, ul. Garbarska 21A (,,Spotka™), na ktore sklada si¢
wprowadzenie do sprawozdania finansowego, bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2008 r.,
ktory po stronie aktywow i pasywow wykazuje sume 21.762.091.330,62 zlotych, rachunek
zyskow 1 strat za rok obrotowy konczacy si¢ tego dnia wykazujacy zysk netto w kwocie
553.461.763,75 zlotych, zestawienie zmian w kapitale wiasnym za rok obrotowy konczacy sig
tego dnia wykazujace zwigkszenie kapitatlu wlasnego o kwote 4.937.763,75 zlotych, rachunek
przeptywéw pienigznych za rok obrotowy konczacy si¢ tego dnia wykazujacy zmniejszenie
stanu $rodkéw pienigznych netto o kwote 261.677.189,43 zlotych oraz dodatkowe informacje
i objasnienia. Dane poréwnawcze zostaly przedstawione na podstawie sprawozdania
finansowego Spotki za rok obrotowy konczacy si¢ 31 grudnia 2007 r., zbadanego przez inny
podmiot uprawniony do badania, ktéry w dniu 10 kwietnia 2008 r. wydat opini¢ bez zastrzezen
o tym sprawozdaniu finansowym.

Odpowiedzialno$¢ Zarzqdu

Zarzad Spoitki jest odpowiedzialny za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych oraz sporzadzenie
irzetelna prezentacj¢ tego sprawozdania finansowego zgodnie z ustawg z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r. nr 76, poz. 694 z pdzniejszymi
zmianami) (,ustawa o rachunkowos$ci”) oraz wydanymi na jej podstawie przepisami
wykonawczymi i innymi obowiazujacymi przepisami. Odpowiedzialno$¢ ta obejmuje:
zaprojektowanie, wdrozenie i utrzymanie kontroli wewngtrznej zwiazanej ze sporzadzeniem
oraz rzetelng prezentacja sprawozdan finansowych wolnych od nieprawidlowosci powstatych
wskutek celowych dziatan lub bledéw, dobér oraz zastosowanie odpowiednich zasad
rachunkowosci, a takze dokonywanie szacunkow ksiggowych stosownych do zaistnialych
okolicznosci.

Odpowiedzialnos¢ Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
sprawozdaniu finansowym oraz prawidlowosci ksiag rachunkowych stanowiacych podstawe
jego sporzadzenia. Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do
postanowien rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci, norm wykonywania zawodu bieglego
rewidenta, wydanych przez Krajowa Rad¢ Bieglych Rewidentéw w Polsce oraz
Miedzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladaja na nas obowigzek
postepowania zgodnego z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki
sposob, aby uzyskaé racjonalna pewnos¢, ze sprawozdanie finansowe i ksiggi rachunkowe
stanowiace podstawg jego sporzadzenia sg wolne od istotnych nieprawidtowosci.
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nana

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majacych na celu uzyskanie dowodoéw badania
dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu finansowym. Wyboér procedur
badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnej nieprawidtowosci
sprawozdania finansowego na skutek celowych dzialan lub bledow. Przeprowadzajac ocene
tego ryzyka, bierzemy pod uwage kontrole wewnegtrzna zwiazana ze sporzadzeniem oraz
rzetelng prezentacja sprawozdania finansowego, w celu zaplanowania stosownych do
okolicznosci procedur badania, nie zas§ w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dziatania
kontroli wewngtrznej w jednostce. Badanie obejmuje réwniez oceng odpowiedniosci
stosowanych zasad rachunkowosci, zasadnosci szacunkdéw dokonanych przez Zarzad oraz ocene
ogolnej prezentacji sprawozdania finansowego.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowia wystarczajaca
i odpowiednig podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zalaczone sprawozdanie finansowe PGE Polska Grupa Energetyczna S.A.
przedstawia rzetelnie i jasno sytuacj¢ majatkowa 1 finansowa Spotki na dzien
31 grudnia 2008 r., wynik finansowy oraz przeptywy pieni¢zne za rok obrotowy konczacy si¢
tego dnia, zostatlo sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z zasadami
rachunkowosci obowigzujacymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w
ustawie o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych, jest zgodne z
wplywajacymi na tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa i postanowieniami statutu
Spotki oraz zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych, we wszystkich
istotnych aspektach, ksiag rachunkowych.

Inne kwestie

Ponadto, zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci, stwierdzamy, ze sprawozdanie
z dzialalnosci Spotki uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach, informacje, o ktérych
mowa w art. 49 ustawy o rachunkowosci i s3 one zgodne z informacjami zawartymi w
sprawozdaniu finansowym.

Biegly rewident nr 90116/8168 Za KPMG Audyt Sp. z 0.0.
Renata Dobersztyn-Hamerska ul. Chlodna 51, 00-867 Warszawa
Biegly rewident nr 9451/7175
Leszek Dubicki, Czlonek Zarzadu

17 marca 2009 r.

Warszawa, Polska
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PGE Polska Grupa Energetyczna S.A.
Raport uzupetniajqcy opinie z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy konczqcy sie 31 grudnia 2008 r.

Cze$¢é ogodlna raportu
Dane identyfikujace Spotke

Nazwa Spolki
PGE Polska Grupa Energetyczna S.A.
Siedziba Spolki

ul. Garbarska 21A
20-340 Lublin

Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sadowym

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy w Lublinie, XI Wydzial Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego

Data: 5 listopada 2001 r.

Numer rejestru: KRS 0000059307

Rejestracja w Urzedzie Skarbowym i Wojewodzkim Urzedzie Statystycznym

Numer NIP: 526-025-05-41

REGON: 006227638

Dane identyfikujace bieglego rewidenta [podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych]

Firma: KPMG Audyt Sp. z 0.0.

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Chlodna 51, 00-867 Warszawa

Numer rejestru: KRS 0000104753

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,
XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego

Kapitat zaktadowy: 125.000 zt

Numer NIP: 526-10-24-841

KPMG Audyt Sp. z o.0. jest wpisana na list¢ podmiotow uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod numerem 458.

Podstawy prawne

Kapital zakladowy

Spotka zostala zalozona zgodnie ze statutem Spdtki z dnia 2 sierpnia 1990 r. na czas
nieokreslony.

Kapital zaktadowy Spotki na dzien 31 grudnia 2008 r. wynosit 14.705.765.000,00 ziotych
i dzielit si¢ na 1.470.576.500 akcji o wartosci nominalnej 10,00 ztotych kazda.
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Wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2008 r. struktura wlasnosciowa w Spotce ksztattowala si¢
nastgpujaco:

Wartos¢ Udzial

nominalna w kapitale

Ilos¢ gloséw akcji zakladowym

Nazwa akcjonariusza Ilo$¢ akcji (w %) zt '000 (w %)
Skarb Panstwa 1.470.576.500 100,0% 14.705.765,0 100,0%
1.470.576.500 100,0% 14.705.765,0 100,0%

W dniu 12 wrzesnia 2008 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy dokonalo
zamiany dotychczasowej liczby akcji w drodze podziatu ich wartosci nominalnej w stosunku
1:100 w ten sposob, iz dotychczasowa wartos¢ nominalng kazdej akcji w wysokosci
1.000,00 ztotych ustalono na kwotg 10,00 zlotych dla kazdej akcji. Zmiana wartosci
nominalnej akcji nie stanowila obnizenia kapitalu zakladowego Spolki. Jednoczesnie
akcjonariusze podjgli uchwale, iz wszystkie dotychczas wyemitowane akcje w ilosci
1.470.576.500 stanowia akcje serii A.

W dniu 18 wrzesnia 2008 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto
uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki w drodze emisji nowych ake;ji
z wylaczeniem prawa poboru dotychczasowego akcjonariusza. Na mocy uchwaly
podwyzszono kapital zakladowy o kwotg nie wyzsza niz 2.595.135.000,00 ztotych (stownie:
dwa miliardy pigéset dziewigcdziesigt pieé miliondw sto trzydziesci pigc tysigcy) poprzez
emisj¢ nowych akcji serii B o wartoéci nominalnej 10,00 zlotych kazda. Nowe akcje zostang
zaoferowane polskim inwestorom indywidualnym oraz polskim i zagranicznym inwestorom
instytucjonalnym w drodze oferty publicznej na terenie Polski w rozumieniu ustawy z dnia
29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych
do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych oraz ofert prywatnych poza
granicami Polski.

Jednostki powigzane
Spoétka nalezy do grupy kapitalowej PGE Polska Grupa Energetyczna S.A.
Kierownik jednostki

Funkcje kierownika jednostki sprawuje Zarzad.

W sklad Zarzadu Spotki na dzien 31 grudnia 2008 r. wchodzili:

¢ Tomasz Zadroga — Prezes Zarzadu,

e Wojciech Topolnicki — Wiceprezes Zarzadu,
e Henryk Majchrzak — Wiceprezes Zarzadu,
e Adam Cichocki — Wiceprezes Zarzadu,
e Piotr Szymanek — Wiceprezes Zarzadu,
o Marek Trawinski — Wiceprezes Zarzadu.

W dniu 28 stycznia 2008 Rada Nadzorcza odwotata ze skladu Zarzadu pana Lecha
Suchcickiego.
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W dniu 30 czerwca 2008 r. skonczyla si¢ kadencja dotychczasowego Zarzadu w sktadzie:

¢ Pawel Urbanski — Prezes Zarzadu,
o Henryk Baranowski — Wiceprezes Zarzadu,
o Emil Wojtowicz — Wiceprezes Zarzadu,

Od dnia 1 lipca 2008 r. nastapily nastgpujace zmiany w sktadzie Zarzadu:

e z dniem 1 lipca 2008 r. pan Pawel Urbanski zostal powotany na stanowisko Wiceprezesa
Zarzadu ds. Inwestycji i Rozwoju oraz na stanowisko pelniacego obowiazki Prezesa
Zarzadu,

e 7z dniem 1 lipca 2008 r. pan Henryk Majchrzak zostal powotany na stanowisko
Wiceprezesa Zarzadu ds. Wytwarzania,

e z dniem 1 lipca 2008 r. pan Wojciech Topolnicki zostal powotany na stanowisko
Wiceprezesa Zarzadu ds. Finansowych,

e z dniem 1 lipca 2008 r. pan Adam Cichocki zostal powotany na stanowisko Wiceprezesa
Zarzadu ds. Zasobow Ludzkich,

e zdniem 21 lipca 2008 r. pan Piotr Szymanek zostat powolany na stanowisko Wiceprezesa
Zarzadu ds. Korporacyjnych i Prawnych,

e z dniem 23 lipca 2008 r. pan Marek Trawiniski zostal powolany na stanowisko
Wiceprezesa Zarzadu ds. Handlu i Dystrybucji,

e z dniem 1 sierpnia 2008 r. pan Tomasz Zadroga zostal powotany na stanowisko Prezesa
Zarzadu,

e 7z dniem 28 pazdziernika 2008 r. pan Pawel Urbanski zlozyl rezygnacj¢ z funkgji
Wiceprezesa Zarzadu,

e z dniem 27 lutego 2009 r. pan Henryk Majchrzak i pan Adam Cichocki zostali odwotani
ze skladu Zarzadu.

1.3.4. Przedmiot dzialalnos$ci

Przedmiotem dziatalnosci Spotki zgodnie ze statutem Spotki jest w szczegdinoscei:

dziatalnos¢ firm centralnych i holdingéw, z wylaczeniem holdingéw finansowych,
dziatalno$¢ holdingéw finansowych,

kierowanie w zakresie efektywnosci gospodarowania,

$wiadczenie innych ushug zwiazanych z realizacja zadan, o ktérych mowa w punktach a-c,
handel energia elektryczna.
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Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy konczacy si¢ 31 grudnia 2007 r. zostalo zbadane
przez Deloitte Audyt Sp. z o.0. i uzyskalo opini¢ bieglego rewidenta bez zastrzezen z
uwagami nastgpujace;j tresci:

”1-

Jak szerzej opisano w nocie nr VI.34 ,Informacje o przychodach, kosztach i wynikach

dzialalnosci zaniechanej w roku obrotowym lub przewidzianej do zaniechania w roku

nastgpnym” informacji dodatkowej, w biezacym roku obrotowym dokonano podziatu

Spéiki PGE Polska Grupa Energetyczna S.A.

W ramach podziatu nastapito:

- wylaczenie z majatku Spolki Dzielonej materialnych i niematerialnych sktadnikow
majatkowych potrzebnych do realizacji zadan Operatora Systemu Przesylowego,
stanowiacych odrebne przedsigbiorstwu (,,Przedsiebiorstwo OSP”) w rozumieniu
art. 551 Kodeksu cywilnego (,,Kc"),

- wylaczenie zobowiazan obciazajacych wydzielane Przedsigbiorstwo OSP,

- przeniesienie majatku i zobowiazan na Spotke Przejmujaca,

Przeniesienie powyzsze nastapifo w dniu 31 grudnia 2007 roku tj. w dacie wpisu do
rejestru podwyzszenia kapitalu zakladowego Spdtki Przejmujacej. Wydzielenie
nastapito bez obnizenia kapitalu zakladowego Spotki Dzielonej, lecz z innych
kapitatow wilasnych.

Jak szerzej opisano w nocie nr V1.38, Kontrakty dlugoterminowe” informacji dodatkowe;j,
do dnia 31 grudnia 2007 roku Spétka podpisala Umowy Rozwiazujace ze wszystkimi
wytworcami bgdacymi stronami kontraktow dlugoterminowych (KDT). Tym samym
wytworey uzyskali prawo do otrzymywania srodkow na pokrycie kosztow osieroconych.
Umowy Dlugoterminowe wygasng z dniem 1 kwietnia 2008 roku. Jednoczesnie z
podpisaniem Umoéw Rozwiazujacych zawarte zostaly tzw. Aneksy Koncowe do Umoéw
Dlugoterminowych regulujace zasady rozliczen i wielkosci rozliczeniowe za okres od
dnia 1 stycznia 2008 roku do dnia 31 marca 2008 roku. Aneksy powyzsze calkowicie
wyczerpuja i zamykaja wszelkie wzajemne zobowiazania dotychczasowych stron KDT.

Sprawozdanie finansowe, ktérego dotyczy niniejsza opinia jest sprawozdaniem
Jjednostkowym i winno stuzy¢ przede wszystkim celom statutowym. Nie moze by¢ ono
jedyna podstawa oceny sytuacji finansowej i majatkowej Spotki, ktora jest Podmiotem
Dominujacym w Grupie Kapitalowej. Oprocz sprawozdania jednostkowego Spoétka
sporzadza rowniez skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej, dla
ktorej jest Jednostka Dominujaca.”

Sprawozdanie finansowe zostalo zatwierdzone w dniu 30 czerwca 2008 r. przez Walne
Zgromadzenie, ktore postanowito dnia 18 lipca 2008 r., ze zysk za ubiegly rok obrotowy w
kwocie 826.336.231,23 zlotych bedzie podzielony nastepujaco:

300.000.000,00 ztotych na dywidende pieni¢zna dla Skarbu Paristwa,
66.106.900,00 ztotych na kapital zapasowy,

460.005.331,23 zlotych na kapital rezerwowy z zysku roku 2007,
224.000,00 ztotych na Zaktadowy Fundusz Swiadczen Socjalnych.
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Bilans zamkniecia na dzien 31 grudnia 2007 r. zostal prawidtowo wprowadzony do ksiag
rachunkowych jako bilans otwarcia roku badanego.

Sprawozdanie finansowe zostato ztozone w Sadzie Rejestrowym w dniu 17 lipca 2008 r. oraz
ogloszone w Monitorze Polskim B nr 1402 z 8 pazdziernika 2008 r.

Zakres prac i odpowiedzialnoSci

Niniejszy raport zostal przygotowany dla Walnego Zgromadzenia PGE Polska Grupa
Energetyczna S.A. z siedziba w Lublinie, ul. Garbarska 21A i dotyczy sprawozdania
finansowego, na ktore sktada si¢ wprowadzenie do sprawozdania finansowego, bilans
sporzadzony na dzien 31 grudnia 2008 r., ktéry po stronie aktywow i pasywow. wykazuje
sume 21.762.091,3 tys. ziotych, rachunek zyskow i strat za rok obrotowy koficzacy si¢ tego
dnia wykazujacy zysk netto w kwocie 553.461,8 tys. zlotych, zestawienie zmian w kapitale
wilasnym za rok obrotowy konczacy si¢ tego dnia wykazujace zwigkszenie kapitatu wlasnego
o kwotg 4.937,8 tys. ztotych, rachunek przeplywow pieni¢znych za rok obrotowy konczacy sig
tego dnia wykazujacy zmniejszenie stanu srodkéw pienigznych netto o kwotg
261.677,2 tys. ztotych oraz dodatkowe informacje i objasnienia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzono zgodnie z umowa z dnia
21 listopada 2008, zawarta na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej z dnia
23 pazdziernika 2008 r. odnosnie wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania
finansowego.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien rozdziatu 7
ustawy o rachunkowosci, norm wykonywania zawodu biegltego rewidenta, wydanych przez
Krajowa Rad¢ Biegtych Rewidentéw w Polsce oraz Migdzynarodowych Standardéw Rewizji
Finansowe;j.

Badanie sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone w siedzibie Spotki w okresie od
26 stycznia 2009 r. do 27 lutego 2009 r.

Zarzad Spotki jest odpowiedzialny za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych, sporzadzenie
irzetelng prezentacje sprawozdania finansowego zgodnie z zasadami rachunkowosci
okreslonymi w ustawie o rachunkowo$ci oraz wydanymi na jej podstawie przepisami
wykonawczymi oraz z innymi obowiazujacymi przepisami.

Zarzad Spolki oraz cztonkowie rady nadzorczej sa zobowiazani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci Spotki spelniaty wymagania
przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Naszym zadaniem bylo, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii i sporzadzenie
raportu uzupelniajacego, odno$nie tego sprawozdania finansowego oraz prawidlowosci ksiag
rachunkowych stanowigcych podstawg jego sporzadzenia.

Zarzad Spotki ztozyl w dniu wydania niniejszego raportu o§wiadczenie o rzetelnosci i jasnosci
sprawozdania finansowego przedstawionego do badania oraz niezaistnieniu zdarzen
wplywajacych w sposéb znaczacy na dane wykazane w sprawozdaniu finansowym za rok
badany. W trakcie badania sprawozdania finansowego Zarzad Spotki udostepnit nam wszelkie
dokumenty i informacje niezbgdne do wydania opinii i przygotowania raportu.
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KPMG Audyt Sp. z o0.0., czlonkowie jej Zarzadu i organdw nadzorczych oraz inne osoby
uczestniczace w badaniu sprawozdania finansowego Spotki spelniaja wymog niezaleznosci od
badanej Spotki. Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostal w zaden sposdb ograniczony.
Zakres i sposob przeprowadzonego badania wynika ze sporzadzonej przez nas dokumentacji
roboczej, znajdujacej si¢ w siedzibie KPMG Audyt Sp. z o.0.
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2.  Analiza finansowa Spélki

2.1. Ogoélna analiza sprawozdania finansowego

2.1.1. Bilans

AKTYWA 31.12.2008 % sumy 31.12.2007 % sumy
z1'000 bilansowej z1'000 Dbilansowej
Aktywa trwale
Warto$ci niematerialne i prawne 29747 - 42343 -
Rzeczowe aktywatrwale 75.941,7 0,3 109.095,8 0,5
Naleznoéci dlugoterminowe 2.367,6 - 2.796,6 -
Inwestycje diugoterminowe 20.149.674,4 92,6 18.216.250,3 89,5
Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 188.752,5 0,9 198.838,6 1,0
20.419.710,9 93,8 18.531.215,6 91,0
Aktywa obrotowe
Zapasy 166,8 - 40,5 -
Naleznosci krétkoterminowe 777.3125 36 1.045.561,6 5.1
Inwestycje krotkoterminowe 519.4419 24 770.161,1 38
Krotkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 454592 0,2 13.141,4 0,1
1.342.380,4 6,2 1.828.904,6 9,0
SUMA AKTYWOW 21.762.091,3 100,0 20.360.120,2 100,0
PASYWA 31.12.2008 % sumy 31.12.2007 % sumy
z1 '000 Dbilansowej 21'000 bilansowej

Kapital wlasny

Kapitat zakladowy 14.705.765,0 67,6 14.705.765,0 72,2
Kapitat zapasowy 2.100.155,6 9,7 1.945.841,1 9,6
Kapitat z aktualizacji wyceny 3.696,2 - 91.903,8 0,4
Pozostale kapitaly rezerwowe 414.017,0 1,9 20231L7 1,0
Zysk zlat ubiegtych 18.644,2 0,1 18.644,2 0,1
Zysk netto 553.461,8 2,5 826.336,2 4,1

17.795.739,8 81,8 17.790.802,0 874

Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania

Rezerwy nazobowiazania 343.6482 1,6 149.129,2 0,7

Zobowiazania dlugoterminowe - - 1.532.129,3 7,5

Zobowiazania krotkoterminowe 3.613.369,5 16,6 8829280 44

Rozliczenia migdzyokresowe 9.333,8 - 5.131,7 -

3.966.351,5 18,2 2.569.318,2 12,6

SUMA PASYW OW 21.762.091,3 100,0 20.360.120,2 100,0
9
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1.01.2008 - 1.01.2007 -
3112.2008 o4 oy chodow 31122007 o4 pegychodiw
z1'000 ze sprzedazy 21 '000 ze sprzedazy
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materialow
Przychody netto ze sprzedazy produktow 871.862,0 9,0 4.055.874.3 36,0
Przychody netto ze sprzedazy towarow i materiatow 8.832.5389 91,0 72032745 64,0
9.704.400,9 100,0 11.259.148.8 100,0
Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materialow
Koszt wytworzenia sprzedanych produktow (881.147,4) 9.1 (3.561.178,1) 31,6
Wartos¢ sprzedanych towaréw i materiatow (8.362.120,7) 86,1 (6.633.763,1) 58,9
(9.243.268.1) 95,2 (10.194.941,2) 90,5
Zysk brutto ze sprzedaly 461.132,8 4.8 1.064.207,6 9.5
Koszty sprzedazy (79.315,5) 08 (220.696,1) 2,0
Koszty ogélnego zarzadu (75.984.,5) 038 (74.319,0) 0,7
Zysk ze sprzedazy 305.832,8 32 769.192,5 6,8
Pozostale przychody operacyjne
Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 122.782,3 1,3 26.936,3 03
Inne przychody operacyjne 3.3834 - 202.564,1 1,8
126.165,7 1,3 229.500,4 2,1
Pozostale koszty operacyjne
Aktualizacja wartosci aktywdow niefinansowych (195,3) 0,0 (3.713,0) 0,0
Inne koszty operacyjne (291.664,0) 31 (132.447,0) 1,2
(291.859.3) 3.1 (136.160,0) 1.2
Zysk z dzialalnosci operacyjnej 140.139,2 14 862.532,9 7.7
Przychody finansowe
Dywidendy i udziaty w zyskach 267.156,1 2.8 245.854,8 2,2
Odsetki 207.471,6 2,1 84.009,8 0,7
Zysk ze zbycia inwestycji 88.489,9 0,9 16.483,3 0,2
Aktualizacja wartoéci inwestycji 50.673,0 0,5 8880 -
Inne 76.147.2 0,8 20.616,8 0,2
689.937,8 7,1 367.852,7 33
Koszty finansowe
Odsetki (78.375.9) 038 (26.718,2) 0,2
Aktualizacja wartosci inwestycji (1.256.,9) 0,0 (27.655,0) 03
inne (18.692,7) 02 (28.362,6) 03
(98.325,5) 1,0 (82.735,8) 0,8
Zysk z dzialalno$ci gospodarczej 731.751.5 7.5 1.147.649,8 10,2
Zysk brutto 731.731.5 7.5 1.147.649.8 10,2
Podatek dochodowy (78.719.5) 0,8 (180.049.,9) 1,6
Pozostale obowigzkowe zmniejszenia zysku (99.570,2) 1,0 (141.263,7) 1,3
Zysk netto 553.461.8 57 826.336,2 73
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Wybrane wskazniki finansowe

1. Rentownos¢ sprzedazy netto

zysk netto x 100% 5,7% 7.3% 13,1%
przychody netto

2. Rentownos¢ kapitalu wlasnego
zysk netto x 100% 3,2% 4,9% 42,8%
kapital wlasny - zysk netto

3. Szybko$¢ obrotu naleznosci

$redni stan naleznosci z tytutu dostaw i usug brutto x 365 dni 29 dni 38 dni 40 dni
przychody netto

4. Stopa zadluzenia

zobowigzania i rezerwy na zobowiazania x 100% 18,2% 12,6% 27,9%

suma pasywow
5. Wskainik pltynnosci

aktywa obrotowe 0,3 1,8 1,4
zobowiazania krétkoterminowe

Aktywa obrotowe nie zawieraja naleznosci o okresie splaty powyzej 12 miesigcy.

e Zobowigzania krotkoterminowe obejmuja krétkoterminowe rezerwy na zobowiazania, zobowiazania
krétkoterminowe (z wylaczeniem zobowiazan o okresie wymagalnosci powyzej 12 miesigcy) oraz
inne krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe.

o Przychody netto obejmuja przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatow.

e Sredni stan naleznosci z tytutu dostaw i ustug brutto stanowi $rednia arytmetyczng naleznosci
z tytutu dostaw i ustug od jednostek powiazanych oraz pozostalych jednostek z bilansu otwarcia
oraz bilansu zamkni¢cia, bez uwzglednienia odpiséw aktualizujacych ich wartos¢.

Interpretacja wskaznikow

Rentowno$¢ sprzedazy netto i rentowno$é kapitalu wlasnego

Wskaznik rentownosci sprzedazy netto i wskaznik rentownosci kapitalu wlasnego spadt w
poréwnaniu do roku ubieglego w zwiazku z ze spadkiem marzy brutto na sprzedazy. Spadek
marzy brutto na sprzedazy jest zwiazany ze spadkiem marzy na sprzedazy energii elektrycznej
oraz z wydzieleniem z koficem 2007 roku majatku przesytowego do PSE-Operator S.A,, z
ktorego dzierzawy Spotka osiagala przychody w ubiegtym roku.

Szybkos¢ obrotu naleznosci
Wskaznik obrotu naleznosci zmniejszyt si¢ w poréwnaniu do roku ubieglego ze wzgledu na
zmiang struktury kontrahentow. Grupa kapitalowa powstata w potowie 2007 roku, co

spowodowalo intensyfikacje sprzedazy energii elektrycznej do spolek z grupy kosztem
podmiotéw zewnetrznych i tym samym wptyneto na skrocenie terminow platnosci.

11
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Stopa zadluzenia

Stopa zadhizenia wzrosta w roku 2008 na skutek wzrostu zobowiazan z tytulu emisji dtuznych
papierow wartosciowych przeznaczonych na inwestycje w dlugoterminowe aktywa finansowe.

Wskaznik plynnosci
Spadek wartosci wskaznika ptynnosci wynika z przesunigcia zobowiazan dhugoterminowych

dotyczacych emisji dtuznych papieréw wartosciowych do pozycji krétkoterminowych w
zwiazku z ostatecznym terminem wykupu okreslonym w programie obligacji.
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Czes¢ szczegolowa raportu

Prawidlowos¢ stosowanego systemu rachunkowosci

Spotka posiada aktualna dokumentacj¢ opisujaca zasady rachunkowosci, przyjete przez
Zarzad Spoétki, w zakresie wymaganym przepisami art. 10 ustawy o rachunkowosci.

W trakcie przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego dokonalismy wyrywkowego
sprawdzenia prawidlowosci dziatania systemu rachunkowosci. Naszej ocenie podlegaly
w szczegdlnosci:

¢ zasadnos¢ i ciaglos¢ stosowanych zasad rachunkowosci,

e prawidlowos$¢ udokumentowania operacji gospodarczych,

e rzetelnosc, bezblednosé i sprawdzalnosé ksiag rachunkowych, w tym powiazania zapisow
z dowodami ksiggowymi oraz sprawozdaniem finansowym,

e zgodnos¢ przyjetych zasad ochrony dokumentacji ksiggowej, ksiag rachunkowych
i sprawozdan finansowych z ustawa o rachunkowosci.

W trakcie przeprowadzonych prac nie stwierdziliSmy znaczacych nieprawidiowosci
dotyczacych systemu rachunkowosci, ktore nie zostalyby usunigte, a mogly mie¢ istotny
wplyw na badane sprawozdanie finansowe. Celem naszego badania nie bylo wyrazenie
kompleksowej opinii na temat funkcjonowania tego systemu rachunkowosci.

Inwentaryzacja skladnikow majgtkowych
Spotka przeprowadzita inwentaryzacj¢ skladnikow majatkowych w terminach okreslonych
w art. 26 ustawy o rachunkowosci. Inwentaryzacja obj¢to nastepujace skladniki aktywow:

e Srodki pienigzne,
e naleznosci z tytutu dostaw i ustug.

Réznice inwentaryzacyjne rozliczono w ksiggach rachunkowych okresu objetego
sprawozdaniem finansowym.

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego

Dane zawarte we wprowadzeniu do sprawozdania finansowego zostaly przedstawione, we
wszystkich istotnych aspektach, kompletnie i prawidlowo. Wprowadzenie do sprawozdania
finansowego stanowi integralna czgs¢ sprawozdania finansowego.

Dodatkowe informacje i objasnienia

Dane zawarte w dodatkowych informacjach i objasnieniach do sprawozdania finansowego
zostaly przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach, kompletnie i prawidtowo. Dane te
stanowig integralng czegs$¢ sprawozdania finansowego.

Sprawozdanie z dzialalnosci Spolki

Sprawozdanie z dzialalnosci Spotki uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach,
informacje, o ktéorych mowa w art. 49 ustawy o rachunkowosci i sa one zgodne z
informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.
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3.6. Informacja o opinii niezaleznego bieglego rewidenta

W oparciu o przeprowadzone badanie sprawozdania finansowego Spolki sporzadzonego
na dzien 31 grudnia 2008 r. wydaliSmy opini¢ bez zastrzezen.

Bleg{y rew1dent nr 90116/8168 Za KPMG Audyt Sp. z 0.0.

Renata Dobersztyn-Hamerska ul. Chiodna 51, 00-867 Warszawa
Biegly rewident nr 9451/7175
Leszek Dubicki, Czlonek Zarzadu

17 marca 2009 r.

Warszawa, Polska
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