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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia
Zespotu Elektrocieplowni Wroclawskich KOGENERACJA S.A.

Przeprowadzilismy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego Zespolu
Elektrocieptowni Wroctawskich KOGENERACJA S.A. z siedzibg we Wroclawiu, ul. Lowiecka
24 (..Spotka™), na ktore skiada sie jednostkowy bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2007 r.,
ktory po stronie aktywdw i pasywow wykazuje sumg 902.919 tys. zlotych, jednostkowy
rachunek zyskéw i strat za rok obrotowy koficzacy sig tego dnia wykazujacy zysk netto w
kwocie 60.026 tys. ziotych. zestawienie zmian w jednostkowym kapitale wiasnym za rok
obrotowy konczacy si¢ tego dnia wykazujace zwigkszenie kapitalu wiasnego o kwote 32.964
tys. zlotych, jednostkowy rachunek przeplywéw pienigznych za rok obrotowy koficzacy sie tego
dnia wykazujacy zwigkszenie stanu $rodkow pienieznych netto o kwote 264 tys. zlotych oraz
informacja dodatkowa do jednostkowego sprawozdania finansowego =zawierajaca opis
znaczacych zasad rachunkowosci oraz inne informacje objasniajace.

Odpowiedzialnosé Zarzqdu

Zarzad Spotki jest odpowiedzialny za prawidlowosé¢ ksiag rachunkowych oraz sporzadzenie
irzetelng prezentacj¢ tego sprawozdania finansowego zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktdre zostaty zatwierdzone przez Unig¢ Europejska
i innymi obowiazujacymi przepisami. Odpowiedzialnos¢ ta obejmuje: zaprojektowanie,
wdrozenie i utrzymanie kontroli wewnetrznej zwiazanej ze sporzadzeniem oraz rzetelng
prezentacja sprawozdan finansowych wolnych od nieprawidlowosci powstatych wskutek
celowych dzialan lub bledow, dobor 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 prawidtowosci ksiag rachunkowych stanowiacych podstawe
Jego sporzadzenia. Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do
postanowien rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r.
nr 76, poz. 694 z pézniejszymi zmianami) (,.ustawa o rachunkowosci”), norm wykonywania
zawodu bieglego rewidenta, wydanych przez Krajowa Radg Bieglych Rewidentéw w Polsce
oraz Migdzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladaja na nas
obowigzek postgpowania zgodnego z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia
badania w taki sposdb, aby uzyska¢ racjonalna pewnos¢, ze sprawozdanie finansowe i ksiggi
rachunkowe stanowiace podstawe jego sporzadzenia sa wolne od istotnych nieprawidtowosci.
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Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majacych na celu uzyskanie dowodéw badania
dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu finansowym. Wybér procedur
badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnej nieprawidlowosci
sprawozdania finansowego na skutek celowych dzialan lub bledow. Przeprowadzajac oceng tego
ryzyka, bierzemy pod uwage kontrolg wewngtrzng zwiazang ze sporzadzeniem oraz rzetelng
prezentacjg sprawozdania finansowego, w celu zaplanowania stosownych do okolicznosci
procedur badania, nie zas w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dzialania kontroli
wewnetrznej w jednostce. Badanie obejmuje réwniez ocene stosowanych zasad rachunkowosci,
zasadnosci szacunkow dokonanych przez Zarzad oraz oceng ogélnej prezentacji jednostkowego
sprawozdania finansowego. Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania
stanowia wystarczajacg i odpowiednia podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem. zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe Zespotu Elektrocieplowni
Wroctawskich KOGENERACJA S.A. przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje majatkows
i finansowg Spotki na dzien 31 grudnia 2007 r., wynik finansowy oraz przeplywy pieniezne za
rok obrotowy koriczacy si¢ tego dnia, zostalo sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach,
zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaly
zatwierdzone przez Unig¢ Europejska, jest zgodne z wplywajacymi na tres¢ sprawozdania
finansowego przepisami prawa i postanowieniami statutu Spétki oraz zostato sporzadzone na
podstawie prawidlowo prowadzonych, we wszystkich istotnych aspektach, ksiag rachunkowych.

Inne bwestie

Ponadto, zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci, stwierdzamy, 7e sprawozdanie
z dziatalnosci Spdlki uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach, informacje, o ktérych
mowa w art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz Rozporzadzeniu Ministra Finansow z dnia
19 pazdziemika 2005 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentOw papierdw wartosciowych (Dz. U, z 2005 r., nr 209, poz. 1744) i sa one zgodne
z informacjami zawartymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym

_____ (o mTo ]

Biegly rewident nr'10688/7807 KPMG Audyt Sp. z 0.0.

Emil Czupajto ul. Chiodna 51, 00-867 Warszawa
Biegly rewident nr 10615/7730
Janusz Charytonowicz,

Czlonek Zarzadu

Wroclaw, 8§ maja 2008 r.
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Cze¢s€ ogolna raportu
Dane identyfikujace Spolke

Nazwa Spolki

Zespot Elektrocieptowni Wroctawskich KOGENERACJA S.A. (KOGENERACIJA S.A))

Siedziba Spélki

ul. Lowiecka 24
50-220 Wroclaw

Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sagdowym

Siedziba sadu: Sad Rejonowy dla Wroctawia—Fabrycznej we Wroclawiu, VI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego

Data: 19 lutego 2001 r.

Numer rejestru: KRS 0000001010

Rejestracja w Urz¢dzie Skarbowym i Wojewddzkim Urzedzie Statystycznym
Numer NIP: 896-000-00-32
REGON: 931020068

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

Firma: KPMG Audyt Sp. z 0.0.

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Chiodna 51, 00-867 Warszawa

Numer rejestru: KRS 0000104753

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

Kapitat zakiadowy: 125.000 ztotych

Numer NIP: 526-10-24-841

KPMG Audyt Sp. z 0.0. jest wpisana na list¢ podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem 458.
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Podstawy prawne

Kapital zakladowy

Spotka zostala zalozona zgodnie ze statutem Spolki z dnia 28 sierpnia 1991 r. na czas
nieokreslony.

Kapitat zakladowy Spétki na dzien 31 grudnia 2007 r., zgodnie z KRS, wynosil 74.500 tys.
zlotych i dzielil sig na 14.900.000 akcji o wartosci nominalnej 5 ztotych kazda. W 2007 r. miaty
miejsce nastgpujace istotne zmiany w strukturze wlasnosciowe;:

- Legg Mason TFI nabyt akcje Spotki zwigkszajac tym samym swoéj udzial w kapitale
zakladowym Spdélki do 5,14%,

- OFE PZU .Zlota Jesien™ zbyl akcje Spotki i na dzien 31 grudnia 2007 r. jego udziat w
kapitale zaktadowym Spétki nie przekraczal 5%.

Od daty zarejestrowania kapitalu akcyjnego w roku 1991 do 31 grudnia 1996 r. Spotka
funkcjonowata w warunkach hiperinflacji. MSR 29 (Sprawozdawczosé finansowa w warunkach
hiperinflacji) wymaga przeszacowania kazdego sktadnika kapitatu akcjonariuszy (z wyjatkiem
niepodzielonych zyskéw i nadwyzki z przeszacowania) uwzgledniajac ogdlny indeks cen
w okresie hiperinflacji. Takie retrospektywne zastosowanie skutkuje wzrostem kapitalu
akeyjnego o 178.003 tys. zlotych. Zgodnie z jednostkowym sprawozdaniem finansowym kapital
akcyjny po uwzglednieniv skutkéw hiperinflacji wynosit na dzien 31 grudnia 2007 r.
252.503 tys. zlotych.

Wediug stanu na dzien 31 grudnia 2007 r. struktura wlasnosciowa w Spétce ksztaltowala sie
nast¢pujaco:

Warto$¢ Udzial w kapitale

llo$¢ gloséw nominalna akeji zakladowym
Nazwa akcjonariusza Hoé¢ akeji (w %) z! '000 (w %)
EC Krakéw S.A. 2 642 869 17,7% 132143 17,7%
EDF International S.A. 2 483 830 16,7% 124192 16,7%
EnBW A.G. 2323302 15,6% 11 616.5 15,6%
Legg Mason 766 442 5,1% 38322 5,1%
Pozostali < 5% 6 683 557 44.9% 33 417.8 44.9%
14 900 000 100% 74 5000 160.0%
Korekta kapitatlu zakladowego 2z 178 003,0
tvtulu MSR 29
Kapitat zakladowy wykazany w 252 503,0

sprawozdaniu finansowym
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Jednostki powigzane

Spotka nalezy do grupy kapitatowej EDF z siedziba we Francji.

Kierownik jednostki

Funkcje kierownika jednostki sprawuje Zarzad.

W sktad Zarzadu Spotki na dzien 31 grudnia 2007 r. wchodzili:

e Denis Bretaudeau — Prezes Zarzadu,

e Michael Kowalik — Czlonek Zarzadu,
 Marnusz Misiak — Czlonek Zarzadu,
o Krzysztof Wrzesinski — Czlonek Zarzadu.

Przedmiot dzialalnos$ci

Przedmiotem dziatalnosci Spolki zgodnie ze statutem Spotki jest w szczegdlnoscei:

» wytwarzanie i dystrybucja energii elektrycznej,

e produkcja i dystrybucja ciepta (pary wodnej i goracej wody),

¢ sprzedaz hurtowa paliw statych, ciektych, gazowych oraz produkiéw pochodnych,

* dzialalnos¢ ustugowa w zakresie instalowania, naprawy i konserwacji elektrycznej aparatury
rozdzielczej i sterowniczej,

¢ zagospodarowanie niemetalowych odpadow 1 wyrobow wybrakowanych,

» pobor, uzdatnianie i rozprowadzanie wody,

» budownictwo ogdlne i inzynieria ladowa.

* wykonywanie instalacji cieplnych, wodnych wentylacyjnych i gazowych,

s wykonywanie instalacji elekirycznych.

Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok obrotowy koficzacy sie 31 grudnia 2006 r. zostalo
zbadane przez KPMG Audyt Sp. z 0.0. i uzyskalo opini¢ bieglego rewidenta bez zastrzezen.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo zatwierdzone przez Walne Zgromadzenie w dniu
28 czerwca 2007 r., ktére postanowilo, ze zysk za ubiegly rok obrotowy w kwocie 37.793 tys.
Zlotych bedzie podzielony nastgpujaco:

»  kwote 27.565 tys. zlotych przeznaczono na wyplate dywidendy,

» kwote 9.544 tys. zlotych przeznaczono na kapital rezerwowy.

e kwote 400 tys. ztotych przeznaczono na Zakladowy Fundusz Swiadczen Socjalnych,

* kwolg 284 tys. zlotych (0,75% zysku netto) przeznaczono na Fundusz Nagréd Dyrektora
Generalnego.

Bilans zamknigcia na dzien 31 grudnia 2006 r. zostal prawidtowo wprowadzony do ksiag jako
bilans otwarcia roku badanego.
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Sprawozdanie finansowe zostato zlozone w Sadzie Rejestrowym w dniu 6 lipca 2007 r. oraz
ogloszone w Monitorze Polskim B nr 152 z 28 stycznia 2008 r.

Zakres prac i odpowiedzialnosci

Niniejszy raport zostal przygotowany dla Walnego Zgromadzenia KOGENERACJA S.A
z siedzibg we Wroctawiu. ul. Lowiecka 24 i dotyczy jednostkowego sprawozdania finansowego,
na ktére sklada si¢ jednostkowy bilans sporzadzony na dzied 31 grudnia 2007 1., ktéry po
stronie aktywdow i pasywow wykazuje sumg 902.919 tys. zlotych, jednostkowy rachunek
zyskéw i strat za rok obrotowy konczacy sig tego dnia wykazujacy zysk netto w kwocie 60.026
tys. zlotych, zestawienie zmian w jednostkowym kapitale wlasnym za rok obrotowy koficzacy
si¢ tego dnia wykazujace zwigkszenie Kkapitalu wlasnego o kwote 32.964 tys. zlotych,
jednostkowy rachunek przeplywow pienigznych za rok obrotowy konczacy si¢ tego dnia
wykazujacy zwigkszenie stanu srodkéw pienigznych netto o kwote 264 tys. ztotych oraz
informacja dodatkowa do sprawozdania finansowego zawierajaca opis znaczacych zasad
rachunkowosci oraz inne informacje objasniajace.

Badana jednostka sporzadza sprawozdanie finansowe zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez Unig Europejska,
na podstawie decyzji Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 6 czerwca 2005 r.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzono zgodnie z wumowa 2z dnia
15 pazdziemika 2007 r.,, zawarla na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej z dnia
4 czerwca 2007 r. odnosnie wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania
finansowego.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien rozdzialu 7
ustawy o rachunkowosci, norm wykonywania zawodu bieglego rewidenta, wydanych przez
Krajowg Rade Bieglych Rewidentow w Polsce oraz Migdzynarodowych Standardéw Rewizji
Finansowe;.

Badanie sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone w siedzibie Spotki w okresie
od 19 do 23 listopada 2007 r. oraz od 14 do 23 stycznia 2008 r.

Zarzad Spoiki jest odpowiedzialny za prawidlowo$¢ ksiag rachunkowych, sporzadzenie
i rzetelna prezentacj¢ jednostkowego sprawozdania finansowego zgodnie z Migdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez Unig Europejskg
oraz z innymi obowigzujacymi przepisami.

Naszym zadaniem bylo, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii i sporzadzenie
raportu uzupetniajacego, odnosnie tego sprawozdania finansowego oraz prawidlowosci ksiag
rachunkowych stanowiacych podstawe jego sporzadzenia.

Zarzad Spotki ztozyl w dniu wydania niniejszego raportu o$wiadczenie o rzetelnosci i jasnosci
jednostkowego sprawozdania finansowego przedstawionego do badania oraz niezaistnieniu
zdarzefi wplywajacych w sposéb znaczacy na dane wykazane w sprawozdaniu finansowym za
rok badany.

W trakcie badania sprawozdania finansowego Zarzad Spoétki udostepnit nam wszelkie
dokumenty i informacje niezbgdne do wydania opinii i przygotowania raportu.
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KPMG Audyt Sp. z o.0.,, czlonkowie jej Zarzadu i organéw nadzorczych oraz inne osoby
uczestniczace w badaniu sprawozdania finansowego Spélki spetniaja wymag niezateznosci od
badanej Spotki. Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostal w zaden sposéb ograniczony.
Zakres i sposob przeprowadzonego badania wynika ze sporzadzonej przez nas dokumentacji
roboczej. znajdujace)j si¢ w siedzibie KPMG Audyt Sp. z 0.0.
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2 Analiza finansowa Spotki

2.1 Ogdlna analiza sprawozdania finansowego

2.1.1 Jednostkowy bilans

AKTYWA 31.12.2007 % sumy 31.12.2006 % sumy
zt '000 bilansowej zI1'000 bilansowej

Akiywa trwale

Rzeczowe ahtywa trwale 467.315 SLE 450.715 49.9
Wartoser niematenalne 5.999 0,7 1403 0,2
Girunty w wzytkowaniu wieczysivm 6.554 0.7 - -
Nieruchomaosei inwesty cy jne 25.001 2.8 26.136 29
Naleznoser dlugoterminowe 2.671 0.3 2,033 0.2
Inwestycje w jednosthach zaleznych, stowarzvszonyeh
wspolzalednych 179.168 19,8 176.433 19,5
Pazostale inwestiteje dlugoterminowe 65.041 7.2 $3.504 9.2
Akiywa trwale razem 751.749 83,3 740224 81,9
Aktywa obrotowe
Zapasy 64.069 7.1 62.282 6,9
Inwestyeje krélkolermmowe 22.947 25 1.163 0.1
Naleznoses 7 tvtutu podatku dochodowego - - 3294 04
Nalexnoser z tyvtulu dostow 1 uslug oraz pozostale 63.749 7.1 96.446 10,7
Srodki premezne 1 ich ekwiwalenty 405 0,0 141 0.0
Aktywa obrotowe razem I5L.170 16,7 163.326 18,1
SUMA AKTYWOW 902.919 100.0 903.550 100.0
PASYWA 31.12.2007 %% sumy 31.12.2006 % sumy
z1 '000 bilansow ej 21 *000 bilansowej

Kapital wlasny

Kapital zakladowy 252.503 28,0 252.503 28,0
Kapital z emisj1 akep powyzey ich warloser nonunalne) 25]1.258 278 251.258 218
Pazostale kapitaly rezerwowe 15.352 1,7 5.305 0.6
Zyski zatrzymane 232.647 258 209.730 232
Kapital wlasny razem 751.760 833 718.796 79,6
Zobowigzania
Zohowiazama z tviulu kredytow oraz ponyczek 16.125 1.8 6.300 0,7
Zobowiazama z tytulu swiadezen pracowniczych 20.244 23 18.347 20
Przychody przyszlych okresow 23¢9 0.0 266 0,0
Rezerwa z tviulu edroczonegoe podatku dochodowego 23.809 2,6 21475 2.4
Zobowigzania dlugoterminowe razem 60.417 6,7 46.388 5.1
Zobowigzania z tvtulu kredyviow oraz pozyezek 3.803 04 43,558 4.8
Zahowigzania 7 tytulu podatku dochodowego 3476 0.4 - -
Zobowiazama z tytulu doslaw 1 uslug oraz pozostale 65.049 7.2 §3.426 92
Zobowigzama z tytulu swiadczen pracowmezych 12.714 L4 10.382 1,2
Rezerwy 5.700 0.6 1.000 0.1
Zobowigzania krétkoterminowe razem 90.742 10,0 138.366 15,3
Zobowigzania razem 151.159 16,7 184.754 204
SUMA PASYWOW 902.919 100.0 903.550 100,0
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2.1.2 Jednostkowy rachunek zyskow i strat

1L.01.2007 - o, przychadéw 1.01.2006 - przy chodén
A1.12.2007 ze sprzedaiy 31.12.2006 ze aprzedoiy

z] '000 z1 '000
DZIALALNOSC KONTYNUOWANA
Przychody ze sprzedary 387211 100,0 460 410 100,0
Koszl wlasny sprzedazy (358 995) 92,7 {434 905) 94.5
Zysk brutto ze sprzedaly 28216 7.3 25505 5.5
Pozastale przychody operacy ine 28 058 73 22522 4,9
Koszly sprzedazy (587) 0,2 (766) 0.2
Koszly opdlnego zarzadu (6 710) 1,7 (8379) 1.8
Pozosale koszty operacy ne (1130 2.9 (8 307) 1.9
Zysk na dzialalnesci operacyjnej 37797 9.8 n7s 6%
Przychody finansowe 33473 8.6 20153 44
Koszty finansowe (2 00 0.5 [578]) 1,3
Przychody finansowe netio 31473 8,1 14 372 3.1
Zysh preed opodathowaniem 69 270 179 44 447 9.7
Podatek dochodowy (9244) 34 (6 654) 1.5
Zysh netto za rok obrotowy 60} 026 1535 37 793 N2
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Wybrane wskazniki finansowe

2007 2006 2005
1. Rentownos¢ sprzedazy netto
zysk netto za rok obrotowy x 100% 15.5% 8.2% 2,7%
przychody ze sprzedazy
2. Rentownoéé kapitalu wlasnego
zysk netto za rok obrotowy x 100% 8.7% 5.5% 1,6%
kapital wlasny - zysk netto za rok obrotowy
3. Szybko$é obrotu naleinosci
Sredni stan naleznosci z (viulu dostaw i ustug brutio x 365 dni 66 dni 58 dni 53 dni
przy chody e sprzedary
4. Stopa zadluZenia
zobow igzania x 100% 16,7% 20.4% 22,8%

suma pasywow

th

Wskaznik plynno$ci
aktywa gbrotowe 1,7 1.2 1.0

zobowigzania krotkoterminowe

* Przychody netto obejmuja przychody netto ze sprzedazy produktow, towaréw i materialow.

s Sredni stan naleznosci z tytutu dostaw i ushug brutto stanowi Srednig arytmetyczna naleznosci z tytutu
dostaw i uslug z bilansu otwarcia oraz bilansu zamknigcia, bez uwzglednienia odpiséw
aktualizujacych ich wartos¢,

Interpretacja wskaznikéw

Rentownosé sprzedazy netto i rentownosé¢ kapitalu wlasnego

Wskazniki rentownosci sprzedazy netto oraz rentownosci kapitalu wiasnego ulegly poprawie
w poréwnaniu z rokiem poprzednim w zwiazku z wygenerowaniem przez Spotke wyzszego
zysku w badanym okresie. Wzrost zysku netto o 59% wynika ze zwickszenia sig przychodéw ze
sprzedazy zielonych oraz czerwonych certyfikatéw pochodzenia, co zniwelowalo wptyw spadku
sprzedazy energii elektrycznej na przychody i wynik finansowy. Ponadio w badanym okresie
Spolka otrzymala wyzsze dywidendy od podmiotow zaleznych, przede wszystkim od
Elektrocieptowni Zielona Géra S.A., co znaczaco zwigkszylo wynik na dziatalno$ci finansowej.
Wzrost pozostalych przychoddéw operacyjnych zwiazany jest z realizacjgq wyzszych przychodéw
ze sprzedazy nadwyzki praw do emisji COz.

Szybkosé obrotu naleznosci

Wskaznik szybkosci obrotu naleznosci wzrést w poréwnaniu do roku poprzedniego o 8 dni.
Wydluzenie Sredniego okresu inkasa naleznosci wynika z nizszej sprzedazy energii elekirycznej
i cieplnej w ostatnich miesiacach 2007 r. w poréwnaniu z koficem roku poprzedniego.
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Stopa zadluzenia

Poprawa wskainika stopy zadluzenia wynika ze wzrostu kapitatlu wlasnego Spétki, dzieki
wypracowaniu wyzszego hiz w poprzednim okresie zysku netto, przy jednoczesnym
zmniejszeniu  zobowiazan handlowych oraz zobowiazan z tytulu pozyczek i kredytdw
krotkoterminowych. Spadek ww. zobowiazan zostal czgsciowo skompensowany wzrostem
zobowigzan z tytulu Swiadczen pracowniczych oraz rezerw.

Wskaznik pltynnosci

Wskaznik plynnosci wzrésl znaczaco osiagajac poziom 1,7. Poprawa plynnosci wynika
z opisanego powyzej spadku zobowiazan krotkoterminowych, gldwnie zwiazanego ze splata
kredytow krétkoterminowych. Wartos¢ aktywow obrotowych zmniejszyla si¢ nieznacznie,
nastapity natomiast istotne zmiany w strukturze aktywoéw, w ktérych znaczqco spadty
naleznosci z tytwlu dostaw i ustug, a wzrosta wartos¢ inwestycji krétkoterminowych w wyniku
przeklasyfikowania czesci udzielonych pozyczek z inwestycji dugoterminowych w zwiazku
z terminem ich splaty przypadajacym w 2008 r.

11
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Czes$¢ szezegolowa raportu

Prawidlowos¢ stosowanego systemu rachunkowosSci

Spotka posiada aktualng dokumentacje¢ opisujaca zasady rachunkowosci, przyjete przez Zarzad
Spotki, w zakresie wymaganym przepisami art. 10 ustawy o rachunkowosci.

W trakcie przeprowadzonego badania jednostkowego sprawozdania finansowego dokonalimy
wyrywkowego sprawdzenia prawidtowoéci dzialania systemu rachunkowosci. Naszej ocenie
podlegaly w szczegolnosei:

o zasadnos¢ i cigglosé stosowanych zasad rachunkowosci.
» prawidlowos¢ udokumentowania operacji gospodarczych,

 rzetelnosé, bezblednos¢ i sprawdzalnosé ksiag rachunkowych, w tym powigzania zapisow
z dowodami ksiggowymi oraz sprawozdaniem finansowym,

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

W trakcie przeprowadzonych prac nie stwierdzilismy znaczacych nieprawidtowosci
dotyczgcych systemu rachunkowosci. ktére nie zostalyby usunigte, a mogly mieé istotny wplyw
na badane sprawozdanie finansowe. Celem naszego badania nie bylo wyrazenie kompleksowej
opinii na temat funkcjonowania tego systemu rachunkowosci.

Inwentaryzacja skladnikéw majatkowych

Spotka przeprowadzila inwentaryzacje skladnikow majatkowych w terminach okreslonych
w art. 26 ustawy o rachunkowosci. Inwentaryzacja objgto nastepujace sktadniki aktywoéw:

e Srodki pienigzne,
e  zapasy,

¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug.

Réznice inwentaryzacyjne rozliczono w ksiggach okresu obj¢tego sprawozdaniem finansowym.

Informacja dodatkowa do sprawozdania finansowego

Dane zawarte w informacji dodatkowej do sprawozdania finansowepo, zawierajgcej opis
istotnych zasad rachunkowosci oraz inne informacje objasniajace, zostaly przedstawione, we
wszystkich istotnych aspektach, kompletnie i prawidlowo. Dane te stanowia integralng czesé
sprawozdania finansowego.
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Sprawozdanie z dzialalnosci Spotki

Sprawozdanie z dzialalnosci Spotki uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach, informacje,
o ktérych mowa w art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz Rozporzadzeniu Ministra Finanséw
z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentéw papieréw wartosciowych (Dz. U. z 2005 r., nr 209, poz. 1744) i sq one zgodne
z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

Informacja o opinii niezaleznego bieglego rewidenta

W oparciu o przeprowadzone badanie sprawozdania finansowego Spolki sporzadzonego na
dzien 31 grudnia 2007 r. wydali§my opinie bez zastrzezen.

Biegly rewitYE:lr 10688/7807 a KPMG Audyt Sp. z 0.0.
Emil Czupajto ul. Chlodna 51, 00-867 Warszawa

Biegly rewident nr 10615/7730
Janusz Charytonowicz,
Czlonek Zarzadu

Wroclaw, 8 maja 2008 r.
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