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I. CZESC OGOLNA

1. Informacje ogélne

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

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

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

Spétka posiada numer NIP: 5260207746 nadany w dniu 27 sierpnia 1993 roku oraz symbol REGON:
000144058 nadany w dniu 15 grudnia 1975 roku.
Podstawowym przedmiotem dziatalnosci jednostki dominujacej jest:
e wytwarzanie energii elektryczne;j,
o przesylanie energii elektryczne;j,
¢ dystrybucja energii elektryczne;j,
o telefonia stacjonarna i telegrafia,
o telefonia ruchoma,
o transmisja danych i teleinformatyka,
o radiotelekomunikacja,
e telewizja kablowa,
o pozostale ustugi telekomunikacyjne,
e pozostale formy udzielania kredytow,
o pozostale posrednictwo finansowe, gdzie indziej nie sklasyfikowane,
e dzialalnos$¢ pomocnicza zwigzana z ubezpieczeniami i funduszami emerytalno —rentowymi,
o zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomosci na wlasny rachunek,
o kupno i sprzedaz nieruchomosci na wlasny rachunek,
o dzialalnos¢ w zakresie oprogramowania,
» pozostala dzialalno$¢ zwiazana z informatyka,
e badanie rynku i opinii publicznej,
o dzialalno$¢ zwiazana z zarzadzaniem holdingami.

Zakres dzialalnosci podmiotéw zaleinych, wspodtzaleznych i stowarzyszonych obejmuje nastgpujace
rodzaje dzialalnosci:

+ generalne wykonawstwo obiektow,

o dzialalnos¢ deweloperska,

» budownictwo, zagospodarowanie, wynajem, handel i zarzadzanie nieruchomosciami.
» wytwarzanie i dystrybucja energii cieplnej,

+ handel biomasa,

« wynajem powierzchni biurowej,

o+ dzialalnos$é produkcyjna w zakresie aparatury i urzadzen przemystowych,

o S$wiadczenie ushug spedycyjno-transportowych.
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W dniu 31 grudnia 2016 roku kapitat podstawowy jednostki dominujacej wynosit 83.770 tysigcy
zZlotych. Kapitat wasny Grupy na ten dzien wynosit 2.010.848 tysigcy ztotych.

Zgodnie z informacja od Spoiki na dzief 31 grudnia 2016 roku struktura wlasnosci kapitatu
podstawowego jednostki dominujacej byfa nastgpujaca:

Udziat w kapital
Liczba akcji Liczba gloséw Wartosé akcji ziat w kapitale
podstawowym
Bithell Holdi
ithell Holdings 65.691.802 65.691.802 65.692 78,42%
Limited
p li
OZ-OSta 1 18.078.495 18.078.495 18.078 21,58%
akcjonariusze

Razem 83.770.297 83.770.297 83.770 100%

W okresie sprawozdawczym oraz od dnia bilansowego do daty opinii nie bylo zmian w strukturze
wiasnoéci jednostki dominujace;.

W okresie sprawozdawczym kapitat podstawowy jednostki dominujacej nie zmienit si¢.
W sktad Zarzadu jednostki dominujacej na dzieni 13 czerwca 2017 roku wchodzili:

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

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

Na dziedi 31 grudnia 2016 roku w skiad Grupy Kapitatowej Elektrim wchodzity nastepujace jednostki

zalezne (bezposrednio i posrednio) i wspotzalezne:

rodzaj opinii o

dzien bilansowy, na

. . metoda . podmiot uprawniony, ktéry przeprowadzit ktéry sporzadzono
nazwa jednostki o sprawozdaniu . . .
konsolidacji badanie sprawozdania finansowego sprawozdanie
finansowym
finansowe
Anokymma Ltd konsolidacja bez zastrzezel ZERVOS & CO LTD. CERTIFIED 31 grudnia 2016
petna PUBLIC ACCOUNTANTS AND
INDEPENDANT AUDITORS
Argumenol Ltd. konsolidacja bez zastrzezen ZERVOS & CO LTD. CERTIFIED 31 grudnia 2016
peina PUBLIC ACCOUNTANTS AND
INDEPENDANT AUDITORS
Blue Jet Charters Sp. z  konsolidacja  nie dotyczy brak obowiazku badania 31 grudnia 2016
0.0. petna
Centrum Zdrowia i konsolidacja bez zastrzezen Biuro Bieglego rewidenta Rach-Mistrz 31 grudnia 2016
Relaksu Verano Sp. z peina
0.0.
Elektrim-Megadex S.A.  konsolidacja bez zastrzezef DORADCA Zesp6t Doradcéw Finansowo- 31 grudnia 2016
pelna zawierajaca Ksiggowych Sp. z 0.0.
objasnienia
Embud Sp. z 0.0. konsolidacja bez zastrzezen BEK Mark-Audit Sp. z 0.0. 31 grudnia 2016
peina
Emkon Enerji Insaat wylaczonaz nie dotyczy nie dotyczy 31 grudnia 2016
konsolidacji
Enelka Taahhtit Imalat konsolidacja  z zastrzezeniem ARKAN ERGIN YMM AS 31 grudnia 2016
ve Tic. Ltd. pelna
Fizan Ltd. konsolidacja bez zastrzezen LSTS Audit Services Ltd. 31 grudnia 2016
peina zawierajgca
objasnienia
GK Zespot Elektrowni konsolidacja bez zastrzezen ERNST & YOUNG Audyt Polska Sp zo.0. 31 grudnia 2016
Patnéw-Adamoéw- peina sp.k.
Konin S.A.
Harmony-Warszawa- konsolidacja nie dotyczy brak obowiazku badania 31 grudnia 2016
Konstruktorska Sp. z peina
0.0.
IB8 Fundusz konsolidacja bez zastrzezenl PRO AUDYT Sp. zo.o. 31 grudnia 2016
Inwestycyjny pelna zawierajgca
Zamkniety AN objasnienia
JK Project Sp. z 0.0. konsolidacja nie dotyczy brak obowiazku badania 31 grudnia 2016
peina
Laris Investments Sp. z  konsolidacja  bez zastrzezen ERNST & YOUNG Audyt Polska Sp zo.0. 31 grudnia 2016
0.0. petna sp.k.
Laris Property konsolidacja nie dotyczy brak obowiazku badania 31 grudnia 2016
Management Sp. zo.0.  peina
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Megadex Development
Sp. zo.o.

Megadex Expo Sp. z
0.0.

Megadex Ksigzy Miyn
Sp. zo.o.

Megadex Serwis Sp. z

0.0.

Megadex SPV Sp. zo.o.

Port Praski Sp z o.0.

Port Praski Sp z o.0.
SKA

Port Praski Fundusz
Inwestycyjny
Zamknigty AN

Port Praski Inwestycje
Sp. zo.o.

Port Praski Inwestycje
Sp. zo.o. SKA

Port Praski Sp. zo.0.
Biatystok SK

SPV Grodzisk Sp. z0.0.

Trigon XIX Fundusz
Inwestycyjny
Zamknigty AN
Ostersjsresor AB

Turystyka Zdrowotna
Verano Plus Sp. z 0.0.
Elektrim Finance B.V.

Easy Net S.A.

AGS New Media Sp. z
0.0.

Elektrim Online Sp. z
0.0.

Iceneus Investments
Ltd.

Iustiana Investments
Ltd.

Polynon Investments
Ltd.

konsolidacja
peina
konsolidacja
peina
konsolidacja
peina
konsolidacja
peina
konsolidacja
peina
konsolidacja
peina
konsolidacja
pelna
konsolidacja
peina

konsolidacja
peina
konsolidacja
peina
konsolidacja
peina
konsolidacja
peina
konsolidacja
peina

wylaczona z
konsolidacji
wylaczona z
konsolidacji
wylaczona z
konsolidacji
wylaczona z
konsolidacji
wylaczona z
konsolidacji
wylaczona z
konsolidacji
wylgczona z
konsolidacji
wylaczona z
konsolidacji
wylaczona z
konsolidacji

bez zastrzezen

nie dotyczy

nie dotyczy

bez zastrzezen

nie dotyczy

bez zastrzezen

nie dotyczy

bez zastrzezen

nie dotyczy

bez zastrzezen

nie dotyczy

nie dotyczy

bez zastrzezen

nie dotyczy

nie dotyczy

nie dotyczy

nie dotyczy

nie dotyczy

nie dotyczy

nie dotyczy

nie dotyczy

nie dotyczy

DORADCA Zesp6t Doradcéw Finansowo-
Ksiegowych Sp. z 0.0.
brak obowiazku badania

brak obowiazku badania
DORADCA Zesp6t Doradcéw Finansowo-

Ksiggowych Sp. z 0.0.
brak obowiazku badania

ERNST & YOUNG Audyt Polska Sp z o.0.

sp.k.
brak obowiazku badania

Joanna Zdanowska Assets & Funds Audit
Sp. k

brak obowiazku badania

ERNST & YOUNG Audyt Polska Sp z o.0.

sp.k.
brak obowiazku badania

brak obowiazku badania

Polinvest-Audit Sp. z 0.0.

nie dotyczy

nie dotyczy

nie dotyczy

nie dotyczy

nie dotyczy

nie dotyczy

nie dotyczy

nie dotyczy

nie dotyczy

31 grudnia 2016

31 grudnia 2016

31 grudnia 2016

31 grudnia 2016

31 grudnia 2016

31 grudnia 2016

31 grudnia 2016

31 grudnia 2016

31 grudnia 2016

31 grudnia 2016

31 grudnia 2016

31 grudnia 2016

31 grudnia 2016

31 grudnia 2016

31 grudnia 2016

31 grudnia 2016

31 grudnia 2016

31 grudnia 2016

31 grudnia 2016

31 grudnia 2016

31 grudnia 2016

31 grudnia 2016
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Progoria Investments wylaczonaz nie dotyczy nie dotyczy 31 grudnia 2016
Ltd. konsolidacji
Embud 2 Sp. z o.0. wylaczonaz nie dotyczy nie dotyczy 31 grudnia 2016
konsolidacji
Port Praski City Sp. z wylaczonaz nie dotyczy nie dotyczy 31 grudnia 2016
0.0. konsolidacji
Port Praski City Il Sp.z  wylaczonaz nie dotyczy nie dotyczy 31 grudnia 2016
0.0. konsolidacji
Port Praski Doki Sp. z wylaczonaz nie dotyczy nie dotyczy 31 grudnia 2016
0.0. konsolidacji
Port Praski Hotel Sp. z wylaczonaz  nie dotyczy nie dotyczy 31 grudnia 2016
0.0. konsolidacji
Port Praski Media Park  wylaczonaz nie dotyczy nie dotyczy 31 grudnia 2016
Sp. zo.o. konsolidacji
Port Praski Il Sp. zo.o.  wylaczonaz nie dotyczy nie dotyczy 31 grudnia 2016
konsolidacji

Rodzaj zmian i wptyw wywolany zmianami w stosunku do roku ubiegtego w zakresie jednostek
objetych konsolidacja zostal przedstawiony w nocie 6 wprowadzenia do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej za rok zakoniczony dnia 31 grudnia 2016 roku.
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3. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe

3.1 Opinia bieglego rewidenta oraz badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego

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

Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k. w dniu 6 grudnia 2016
roku zostala wybrana przez Radg Nadzorcza do badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy.

Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. oraz kluczowy biegly
rewident spelniaja, 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, warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym.

Na podstawie umowy zawartej w dniu 6 marca 2017 roku z Zarzadem jednostki dominujacej
przeprowadzilismy badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok zakoriczony dnia
31 grudnia 2016 roku.

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 calos¢. Nasze procedury nie
obejmowaly uzupeniajacych informacji, ktére nie maja wptywu na skonsolidowane sprawozdanie
finansowe traktowane jako calos¢.

Na podstawie naszego badania, z dniem 13 czerwca 2017 roku wydalismy opini¢ biegtego rewidenta
z zastrzezeniem i dodatkowymi objasnieniami o nastgpujacej tresci:

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

Sprawozdanie z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

PrzeprowadziliSmy badanie zalgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok
obrotowy zakoficzony dnia 31 grudnia 2016 roku Grupy Kapitatowej Elektrim S.A. (,Grupa”), w ktorej
jednostka dominujaca jest Elektrim S.A.(,,Spétka”) z siedzibg w Warszawie, ul. Pafiska 77/79, na ktére
skladaja si¢ wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego, skonsolidowany bilans
sporzadzony na dzien 31 grudnia 2016 roku, skonsolidowany rachunek zyskéw i strat, zestawienie
zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym, skonsolidowany rachunek przeptywéw pienigznych
za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku oraz dodatkowe informacje
i objasnienia (,,zalaczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe).

Odpowiedzialnosé Zarzqdu Spotki oraz czlonkéw Rady Nadzorczej Spotki za skonsolidowane
sprawozdanie finansowe

Zarzad Spolki jest odpowiedzialny za sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego
i za jego rzetelng prezentacj¢ zgodnie z ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (,,ustawa
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o rachunkowosci”), wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi
obowigzujagcymi przepisami prawa. Zarzad Spétki jest réwniez odpowiedzialny za kontrole
wewnetrzna, ktora uznaje za niezbedna dla sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego
niezawierajgcego istotnego znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub bigdem.

Zgodnie z ustawa o rachunkowosci Zarzad Spotki oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Spoétki
sa zobowiazani do zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe spelnialo wymagania
przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos¢ bieglego rewidenta za badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Jesteémy odpowiedzialni za wyrazenie opinii o zalgczonym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym na podstawie przeprowadzonego przez nas badania.

Badanie przeprowadziliSmy stosownie do postanowiefi rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci oraz
zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej w brzmieniu Migdzynarodowych Standardéw
Badania przyjetymi uchwala nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego
2015 r. z p6zn. zm. (,,Krajowe Standardy Rewizji Finansowe;j”). Standardy te wymagaja przestrzegania
wymogéw etycznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposdb, aby uzyskac
wystarczajacg pewnos$é, ze skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego
znieksztalcenia.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur stuzgcych uzyskaniu dowodéw badania kwot i ujawnien
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Dobor procedur badania zalezy od osadu biegtego
rewidenta, w tym od oceny ryzyka istotnego znieksztalcenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego spowodowanego oszustwem lub bigdem. Dokonujac oceny tego ryzyka biegly rewident
bierze pod uwage dzialanie kontroli wewngtrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej
prezentacji przez Spétke skonsolidowanego sprawozdania finansowego, w celu zaprojektowania
odpowiednich w danych okolicznosciach procedur badania, nie za$ wyrazenia opinii na temat
skutecznosci kontroli wewnetrznej Spolki. Badanie obejmuje takze oceng odpowiedniosci przyjetych
zasad (polityki) rachunkowosci, racjonalnosci ustalonych przez Zarzad Spétki wartosci szacunkowych,
jak réwniez oceng ogdlnej prezentacji skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Zgodnie z Krajowym Standardem Rewizji Finansowej 320 pkt. 5 koncepcja istotnosci stosowana jest
przez bieglego rewidenta zaréwno przy planowaniu i przeprowadzaniu badania, jak i przy ocenie
wplywu rozpoznanych podczas badania znieksztalcefi oraz nieskorygowanych znieksztalcen, jesli
wystepuja, na sprawozdanie finansowe, a takze przy formutowaniu opinii bieglego rewidenta.
W zwigzku z powyzszym wszystkie stwierdzenia zawarte w opinii bieglego rewidenta, w tym
stwierdzenia dotyczace innych wymogéw prawa i regulacji wyrazane s3 z uwzglednieniem
jako$ciowego i wartosciowego poziomu istotnosci ustalonego zgodnie ze standardami badania i osgdem
biegtego rewidenta.

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

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy zakoriczony dnia 31 grudnia 2015
roku bylo przedmiotem naszego badania i z dniem 10 czerwca 2016 roku wydaliSmy o tym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym opini¢ z zastrzezeniem dotyczacym $rodkéw pienigznych
o ograniczonej mozliwo$ci dysponowania oraz z uzupetniajacym objasnieniem o tym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym dotyczacym zobowigzania podatkowego oraz kontynuacji dziatalnosci.
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Uzasadnienie opinii z zastrzezeniem

Na dzien 31 grudnia 2016 roku Grupa wykazala w zalaczonym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym w pozycji ,.Inne krétkoterminowe aktywa finansowe” posiadane srodki pienigzne na
rachunku specjalnym w Banku Centralnym Turcji (,,Bank™) w wysokosci 7,3 milionéw dolaréw
amerykanskich. W trakcie naszego badania zostaliémy poinformowani, ze s3 to srodki pienig¢zne
o ograniczonej mozliwosci dysponowania, w stosunku do ktorych toczy si¢ postgpowanie
administracyjne o ich udostepnienie Grupie. Grupa otrzymala od Banku potwierdzenie salda
powyzszych $rodkéw pienigznych, jednakze do dnia wydania niniejszej opinii nie otrzymalismy
niezaleznego bankowego potwierdzenia tych srodkéw. W zwigzku z tym nie jesteSmy w stanie oceni¢
wplywu tej kwestii na zalaczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

Opinia z zastrzezeniem

Naszym zdaniem, z wyjatkiem ewentualnych skutkéw sprawy opisanej w ,,Uzasadnieniu opinii
z zastrzezeniem” zataczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe:

— przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Grupy na dzien 31 grudnia 2016
roku oraz jej wyniku finansowego i przeplywéw pienigznych za rok obrotowy od dnia 1 stycznia
2016 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku, zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami ustawy
o rachunkowosci i przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci,

~ jest zgodne co do formy i tresci z obowiazujacymi Grupe przepisami prawa i postanowieniami statutu
Spoki.

Objasnienie
Nie zglaszajac dalszych zastrzezeii, zwracamy uwage na nastgpujace kwestie:

Jak szerzej opisano w nocie 15 dodatkowych informacji i objasnien do zataczonego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, na dzien 31 grudnia 2016 roku Spotka wykazata w zalaczonym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym zobowiazanie podatkowe za 2006 rok w kwocie
637,6 milionéw zlotych. Zobowiazanie to zostato ujgte w oparciu o decyzje organéw skarbowych
wydane w zwigzku z postgpowaniami podatkowymi, jakie toczyly si¢ w stosunku do Spolki. Decyzja
Dyrektora Izby Skarbowej z grudnia 2013 zostata przez Spétke zaskarzona poprzez whiesienie skargi
do Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego (,WSA”). W lipcu 2014 roku WSA po rozpoznaniu
sprawy uchylit w calosci wyzej opisang decyzjg organéw skarbowych. Dyrektor Izby Skarbowej
w Warszawie wniést do Naczelnego Sadu Administracyjnego (,,NSA”) skargg kasacyjng. W grudniu
2016 roku NSA po rozpoznaniu sprawy uchylit zaskarzony wyrok WSA i skierowal sprawe
do ponownego rozpatrzenia przez WSA. W marcu 2017 WSA po ponownym rozpatrzeniu sprawy
oddalit skargg Spétki. Spétka zamierza zlozy¢ skargg kasacyjng do NSA w przewidzianym przepisami
prawa terminie.

Dodatkowo w marcu 2016 roku Dyrektor Urzedu Kontroli Skarbowej wydat decyzjg okreslajaca zalegle
zobowiazanie podatkowe Grupy za 2011 rok, w oparciu o ktéra Grupa wykazala zobowiazania
podatkowe w wysokosci 686,4 milionéw zlotych. Spétka zlozyta odwotanie od wydanej decyzji.
W listopadzie 2016 roku WSA wydat postanowienie o wstrzymaniu wykonania zaskarzonej decyzji.
Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego za rok 2016 nie zostal wyznaczony termin rozprawy
przed WSA.
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W zwiazku z powyiszym, laczna kwota zobowigzan podatkowych ujetych w zalaczonym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wynikajacych z decyzji organéw podatkowych wyniosia
na dzief 31 grudnia 2016 roku 1.324 miliony ziotych. Ze wzgledu na zlozonos¢ prawng niniejszych
kwestii istnieje znaczna niepewno$é co do wyniku ostatecznego rozstrzygnigcia powyZzszych
postepowan podatkowych i sprawy sadowej. Biorgc powyzsze pod uwagg, jak réwniez ze wzglgdu na
fakt, iz postgpowania odwolawcze i sadowe nie sg zakonczone, kwoty wykazane w zalaczonym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym moga ulec zmianie w poéZniejszym terminie po
ostatecznym ustaleniu ich wysokosci.

Ponadto, w nocie 2 wprowadzenia do zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Zarzad Spotki stwierdzit istnienie okolicznosci wskazujacych na ryzyko istotnego ograniczenia
dziatalnosci gospodarczej przez Grupg w przypadku niekorzystnego dla Spétki zakonczenia postgpowan
podatkowych i sprawy sadowej oraz przeprowadzenia egzekucji. Jednoczesnie w tej samej nocie Zarzad
Spéitki wskazat przestanki, na podstawie ktérych uznal, ze sporzadzenie zataczonego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2016 roku przy zatozeniu kontynuacji
dziatalnosci w okresie co najmniej 12 miesigcy od dnia bilansowego jest zasadne.

Sprawozdanie na temat innych wymogéw prawa i regulacji

Opinia na temat sprawozdania z dziatalnosci

Nasza opinia z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie obejmuje sprawozdania
z dzialalnosci.

Za sporzadzenie sprawozdania z dzialalnosci zgodnie z ustawa o rachunkowosci oraz innymi
obowiazujacymi przepisami prawa jest odpowiedzialny Zarzad Spéiki. Ponadto Zarzad Spéiki oraz
czionkowie Rady Nadzorczej Spélki sa zobowiazani do zapewnienia, aby Sprawozdanie Zarzadu
z dziafalnosci (,sprawozdanie z dzialalnosci”) spelnialo wymagania przewidziane w ustawie
o rachunkowosci.

Naszym obowiazkiem bylo, w zwiazku z przeprowadzonym badaniem skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, zapoznanie si¢ z trescig sprawozdania z dziatalnosci i wskazanie czy informacje w nim
zawarte uwzgledniaja postanowienia art. 49 ustawy o rachunkowosci i czy s3 one zgodne z informacjami
zawartymi w zataczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Naszym obowigzkiem bylo
takze ztozenie o$wiadczenia, czy w $wietle naszej wiedzy o Grupie i jej otoczeniu uzyskanej podczas
badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego stwierdziliSmy w sprawozdaniu z dziatalnosci
istotne znieksztalcenia.

Naszym zdaniem informacje zawarte w sprawozdaniu z dzialalnosci uwzgledniaja postanowienia
art. 49 ustawy o rachunkowosci i sa zgodne z informacjami zawartymi w zataczonym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym. Ponadto w $wietle wiedzy o Grupie i jej otoczeniu uzyskanej podczas
badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie stwierdziliSmy istotnych znieksztalcen
w sprawozdaniu z dziatalnosci.”

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spoiki przeprowadziliSmy w okresie od
3 kwietnia 2017 roku do 13 czerwca 2017 roku, w tym w siedzibie jednostki dominujacej od 3 kwietnia
2017 roku do 7 kwietnia 2017 roku oraz od 8 maja 2017 roku do 2 czerwca 2017 roku.
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3.2 Oswiadczenia otrzymane i dostgpnosé danych

Zarzad jednostki dominujacej potwierdzit swoja odpowiedzialnos¢ za rzetelnos i jasnos¢ sprawozdania
finansowego jak réwniez za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowosci oraz prawidtowosé dokumentacji konsolidacyjnej. O$wiadczyl, iz udostgpnit
nam wszystkie sprawozdania finansowe jednostek objetych skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym, dokumentacje konsolidacyjna, pozostate wymagane dokumenty oraz udzielit niezbednych
wyjasnien. Otrzymali$my réwniez pisemne oswiadczenie z dnia 13 czerwca 2017 roku Zarzadu
jednostki dominujacej o:
« kompletnym ujgciu danych w dokumentacji konsolidacyjnej;

« wykazaniu wszelkich zobowigzai warunkowych w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym, oraz

« ujawnieniu w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wszelkich istotnych zdarzen, ktdre
nastapity po dacie bilansu do dnia zfozZenia o$wiadczenia.

W o$wiadczeniu potwierdzono, ze przekazane nam informacje byly rzetelne i prawdziwe zgodnie
z przekonaniem i najlepsza wiedza Zarzadu jednostki dominujace;j i objely wszelkie zdarzenia mogace
mie¢ wptyw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

Jednoczeénie oswiadczamy, ze w trakcie badania sprawozdania finansowego nastapito ograniczenie
zakresu badania, do ktorego odnieslismy si¢ w paragrafie ,,Uzasadnienie opinii z zastrzezeniem”
w opinii z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy (patrz pkt .3.1 niniejszego
raportu).

3.3 Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy za poprzedni rok obrotowy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2015 roku zostato
zbadane przez Artura Zwaka, kluczowego biegtego rewidenta nr 9894, dzialajacego w imieniu Ernst &
Young Audyt Polska spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k., firmy wpisanej na liste
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzong przez Krajowa Radg
Bieglych Rewidentéw pod numerem 130. Dziatajacy w imieniu podmiotu uprawnionego kluczowy
biegly rewident wydat o tym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2015 roku opini¢ z ograniczeniem zakresu badania i uzupetniajacymi objasnieniami
o tym sprawozdaniu finansowym. Ograniczenie zakresu badania dotyczylo braku niezaleznego
bankowego potwierdzenia w odniesieniu do srodkéw pienigznych posiadanych przez Spétke na
rachunku specjalnym w Banku Centralnym w Turcji. Uzupetniajace objasnienie dotyczylo ryzyka
podatkowego zwiazanego z postgpowaniami podatkowymi za 2006 rok oraz 2011 rok, jakie toczyly si¢
w stosunku do Spétki, oraz zatozenia kontynuacji dziatalnosci.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2015 roku zostalo
zatwierdzone na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy w dniu 30 czerwca 2016 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok obrotowy zakoriczony dnia 31 grudnia 2015
roku wraz z opinig bieglego rewidenta, odpisem uchwaly o zatwierdzeniu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego oraz sprawozdaniem z dzialalno$ci Grupy zostaly ziozone w dniu 6 lipca
2016 roku w Krajowym Rejestrze Sgdowym.
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4. Sytuacja finansowa

4.1 Podstawowe dane i wskazniki finansowe

Ponizej przedstawiono wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacjg finansowg Grupy w latach 2016 —
2014, wyliczone na podstawie danych finansowych zawartych w skonsolidowanych sprawozdaniach
finansowych za lata zakoriczone dnia 31 grudnia 2016 roku i dnia 31 grudnia 2015 roku.

2016 2015 2014
suma bilansowa 7.957.203 7.910.457 9.161.225
kapital wlasny 2.010.848 1.437.059 2.790.659
wynik finansowy netto 457.047  -1.341.671 286.016
rentowno$¢ majatku (%) 5,7% -17,0% 3,1%
wynik finansowy netto x 100%
suma aktywéw
rentowno$¢ kapitalu wiasnego (%) 31,0% -48,1% 16,8%
wynik finansowy netto x 100%
kapital wlasny na poczatek okresu
rentowno$¢ netto sprzedazy (%) 16,3% -44,0% 10,3%
wynik finansowy netto x 100%
przychody ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatéw
plynno$é — wskaznik plynnosei I 0,7 0,7 0,6
aktywa obrotowe ogélem
zobowigzania krétkoterminowe
plynnos¢ — wskaznik plynno$ci III 0,2 0,4 0,2
$rodki pienigzne
zobowiazania krétkoterminowe
szybko$¢ obrotu naleznosci 20 dni 24 dni 23 dni
naleznosci z tytutu dostaw i ustug x 365 dni
przychody ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatow
okres splaty zobowiazan 25 dni 16 dni 25 dni

zobowiazania z tytutu dostaw i ustug x 365 dni
wartos¢ sprzedanych towar6w i materiatéw -+ koszt
wytworzenia sprzedanych produktéw
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szybko$¢ obrotu zapaséw

zapasy x 365 dni

wartos¢ sprzedanych towar6éw i materialéw + koszt
wytworzenia sprzedanych produktéw

trwalo$é struktury finansowania (%)

(kapitat wlasny + rezerwy i zobowigzania dlugoterminowe) x
100%

suma pasywow
obciazenie majatku zobowigzaniami (%)

(suma pasywow — kapital wiasny) x 100%

suma aktywow
wskaznik inflacji:

Srednioroczny
od grudnia do grudnia

4.2 Komentarz

Przedstawione wskazniki wskazuja na nastepujace trendy:
e  Wskaznik rentownos$ci majatku wzrést do poziomu 5,7% w 2016 roku z poziomu -17,0%

2016 2015 2014
41 dni 34 dni 39 dni
43,3% 52,3% 52,2%
74,7% 81,8% 69,5%

-0,60% -0,90% -0,35%
0,80% -0,50% -0,60%

w 2015 roku, podczas gdy w 2014 roku wynosit 3,1%;

e Wskaznik rentownosci kapitatu wlasnego wzrdést do poziomu 31,0% w 2016 roku
z poziomu -48,1% w 2015 roku, podczas gdy w 2014 roku wynosit 16,8%;

e Wskaznik rentownosci sprzedazy netto wzrést do poziomu 16,3% w 2016 roku
z poziomu -44,0% w 2015 roku. W 2014 roku wskaznik ten wyniést 10,3%;

e  Wskaznik ptynnosci I w 2016 roku nie zmienit si¢ w stosunku do roku 2015 i utrzymat si¢

na poziomie 0,7. W 2014 roku wskaznik ten wynosit 0,6;

e Wskaznik ptynnosci III w 2016 roku zmalat do poziomu 0,2 z poziomu 0,4 w 2015.

W 2014 roku wskaznik ten wynosit 0,2;

e Wskaznik szybkosci obrotu naleznosci zmalat do 20 dni w 2016 z 24 dni w 2015 roku.

W 2014 roku wskaznik ten wynosit 23 dni;

e Okres splaty zobowiazan ulegt wydiuzeniu do 20 dni w 2016 roku z 16 dni w 2015 roku.

W 2014 roku wskaznik ten wynosit 25 dni;

e Wskaznik szybkosci obrotu zapaséw wzrdst do 41 dni w 2016 roku z poziomu 34 dni

w 2015 roku. W 2014 roku wskaznik ten wynosit 39 dni;

e Wskaznik trwalosci struktury finansowania wyniést 43,3% w 2016 roku, 52,3% w 2015

roku, oraz 52,2% w 2014 roku;
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e Obcigzenie majgtku zobowigzaniami zmalalo do poziomu 74,7% w 2016 roku
z poziomu 81,8% w 2015 roku, oraz poziomu 69,5% w 2014 roku.

4.3 Kontynuacja dzialalnosci

W nocie 2 wprowadzenia do zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku Zarzad jednostki dominujacej wskazal, ze bgdace podstawa
sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy zostaly sporzadzone przy zalozeniu
kontynuowania dziatalnosci przez jednostki wchodzace w skiad Grupy przez okres nie krétszy niz
12 miesigcy od dnia 31 grudnia 2016 roku.

W tej samej nocie wprowadzenia do zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku Zarzad jednostki dominujacej opisat planowane i podjgte
przez Grupe dzialania majace na celu eliminacjg¢ zagrozen dla mozliwosci kontynuowania dziatalnosci
przez jednostki wchodzace w sklad Grupy.

Do zagadnienia kontynuacji dziatalnosci odniesliSmy si¢ w paragrafie ,,Uzasadnienie opinii
z zastrzezeniem” w opinii z badania do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy (patrz pkt
I.3.1 niniejszego raportu).

14/17



GRUPA KAPITALOWA ELEKTRIM S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku
(w tysigcach ztotych)

II. CZESC SZCZEGOLOWA

1. Kompletno$é i poprawnos¢ dokumentacji konsolidacyjnej

Podczas badania nie stwierdziliSmy mogacych mie¢ istotny wplyw na zbadane skonsolidowane
sprawozdanie finansowe nieprawidtowosci dokumentacji konsolidacyjnej, ktére nie zostalyby usunigte,
w tym w zakresie speinienia warunkéw, jakim powinna odpowiada¢ dokumentacja konsolidacyjna
(a w szczegolnosci obejmujacych wylaczenia dotyczace korekt konsolidacyjnych).

2. Zasady i metody wyceny aktywéw i pasywow

Zasady (polityke) rachunkowosci Grupy oraz wykazywania danych przedstawiono w nocie 7
wprowadzenia do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2016 roku. W badanym okresie sprawozdawczym nie bylo zmian zasad (polityki)
rachunkowosci oraz sposobu wykazywania danych Grupy.

3. Charakterystyka skladnikow skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Struktura aktywow i pasywéw Grupy zostala przedstawiona w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym za rok zakornczony dnia 31 grudnia 2016 roku.

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

3.1. Wartos¢ firmy z konsolidacji oraz sposéb dokonywania odpiséw

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

3.2. Kapital wlasny
Wykazany stan kapitaléw wiasnych jest zgodny z dokumentacja konsolidacyjng i odpowiednimi
dokumentami prawnymi.

Dane dotyczace kapitaldw wiasnych przedstawiono w nocie 9 dodatkowych informacji i objasnien do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

3.3. Kapitaly mniejszosci

Kapitaly mniejszosci na dzien 31 grudnia 2016 roku wynosity 10.104.681 tysigcy zlotych. Zostaly one
ustalone prawidlowo i s zgodne z dokumentacja konsolidacyjna.

3.4. Rok obrotowy

Sprawozdania finansowe, bedace podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, wszystkich jednostek wchodzacych w skiad Grupy Kapitatlowej zostaly sporzadzone na
dzien 31 grudnia 2016 roku i obejmuja dane finansowe za okres sprawozdawczy od dnia 1 stycznia 2016
roku do dnia 31 grudnia 2016 roku.
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4. Wylaczenia konsolidacyjne

4.1. Wylaczenia wzajemnych rozrachunkéw (naleznoSci i zobowiazan) oraz obrotéw
wewnetrznych (przychodoéw i kosztéw) jednostek objetych konsolidacja

Dokonane wylaczenia wzajemnych rozrachunkéw (naleznosci i1 zobowigzan) oraz obrotéw
wewnetrznych (przychodéw i kosztow) jednostek objetych konsolidacja sa zgodne z dokumentacja
konsolidacyjna.

4.2. Wylgczenia wynikéw niezrealizowanych przez jednostki obj¢te konsolidacja, zawartych w
wartoSci aktywow oraz z tytulu dywidend

Dokonane wylaczenia wynikéw niezrealizowanych przez jednostki objete konsolidacja zawartych
w wartosci aktywow oraz z tytutu dywidend sa zgodne z dokumentacja konsolidacyjna.

5. Sprzedaz calosci lub czeSci udzialéw/akeji w jednostce podporzadkowanej

Skutki sprzedazy calosci lub czesci udziatldw/akcji w jednostkach podporzadkowanych zostaty
wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy zgodnie z odpowiednimi
dokumentami prawnymi i z dokumentacja konsolidacyjna.

6. Pozycje ksztaltujace wynik dzialalno$ci Grupy

Charakterystyka pozycji ksztattujacych wynik dzialalnosci Grupy zostala przedstawiona w zbadanym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku.

7. Slusznos$¢ odstgpstw od zasad konsolidacji i stosowania metody praw wlasnosci okreslonych
w ustawie o rachunkowosci i przepisach wydanych na jej podstawie

W procesie sporzadzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie mialy miejsca odstgpstwa
od zasad konsolidacji i stosowania metody praw wlasnosci, ktére spowodowatyby modyfikacje w opinii
bieglego rewidenta.

8. Informacja dodatkowa

Wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia (,informacja dodatkowa™) do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku
sporzadzone zostaly, we wszystkich istotnych aspektach zgodnie z wymogami Ustawy z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (,,ustawa o rachunkowosci”).

9. Sprawozdanie z dzialalnosci Grupy

Zapoznali$my si¢ ze sprawozdaniem z dziatalnosci Grupy w okresie od dnia 1 stycznia 2016 roku do
dnia 31 grudnia 2016 roku (,,sprawozdanie z dziatalnosci™) i uznaliSmy, ze informacje w nim zawarte
uwzgledniaja postanowienia art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci i sa zgodne z informacjami
zawartymi w zalaczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. W $wietle wiedzy o Grupie i
jej otoczeniu uzyskanej podczas badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie
stwierdziliSmy istotnych znieksztatcenn w sprawozdaniu z dziatalnosci.
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10. Zgodnosé z prawem

UzyskaliSmy pisemne potwierdzenie od Zarzadu jednostki dominujacej, iz w roku sprawozdawczym
nie zostaly naruszone przepisy prawa, a takze postanowienia statutow/ uméw jednostek Grupy majace

wplyw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

Warszawa, dnia 13 czerwca 2017 roku

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