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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia Zarzaqdea Rozliczen S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zalgczonego sprawozdania finansowego Zarzadca Rozliczen S.A.
z siedziba w Warszawie, ul. Mysia 2 (,,Spotka™), na ktére sklada si¢ wprowadzenie do
sprawozdania finansowego, bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2008 1., kidry po stronic
aktywow 1 pasywow wykazuje sumg 428.326.920,08 zlotych, rachunek zyskow i strat za rok
obrotowy koriczacy si¢ tego dnia wykazujacy wynik finansowy netto w kwocie 0,00 zlotych,
zestawienie zmian w kapitale wlasnym za rok obrotowy koriczacy sig¢ tego dnia nie wykazujace
zmian w kapitale wlasnym, rachunek przeplywéw pienieznych za rok obrotowy
koficzacy si¢ tego dnia wykazujacy zwigkszenie stanu srodkoéw pienieznych netto o kwote
427.850.961,48 zlotych oraz dodatkowe informacje i objasnienia. Dane porGwnawcze zostaly
przedstawione na podstawie sprawozdania finansowego Spdlki za rok obrotowy kofczacy sie
31 grudmia 2007 r., zbadanego przez inny podmiot uprawniony do badania, ktéry w dniu
14 kwictnia 2008 r. wydal opinig bez zastrzezen o tym sprawozdaniu finansowym.

Qdpowiedzialnos$é Zarzadu

Zarzad Spolki jest odpowiedzialny za prawidlowosé ksigg rachunkowych oraz sporzadzenie
irzetelng prezentacje tego sprawozdania finansowego zgodnie z ustawa z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r. nr 76, poz. 694 z pdzniejszymi
zmianami} (,ustawa o rachunkowosci™ oraz wydanymi na jej podstawie przepisami
wykonawczymi i innymi obowiazujacymi przepisami. Odpowiedzialnos¢ ta obejmuje:
zaprojektowanie, wdrozenie i utrzymanic kontroli wewnetrznej zwiazanej ze sporzadzeniem
oraz rzetelng prezentacja sprawozdan finansowych wolnych od nieprawidlowosci powstalych
wskutek celowych dzialan Iub Bledéw, dobdr oraz zastosowanie odpowiednich zasad
rachunkowosci, a takze dokonywanie szacunkéw ksiggowych stosownych do zaistnialych
okolicznodei.

Odpowiedzialnos¢ Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyraZzenie opinii o tym
sprawozdaniu finansowym oraz prawidlowosci ksiag rachunkowych stanowiacych podstawe
jego sporzadzenia. Badanic sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do
postanowiefi rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci, norm wykonywania zawodu bieglego
rewidenta, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentow w Polsce oraz
Miedzynarodowych Standardow Rewizji Finansowej. Regulacje te naktadaja na nas obowiazek
postgpowania zgodnego z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki
sposob, aby uzyskac racjonalng pewno$é, ze sprawozdanie finansowe i ksiegi rachunkowe
stanowiace podstawg jego sporzadzenia sa wolne od istotnych nieprawidlowosci.
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Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majacych na celu vzyskanie dowodow badania
dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu finansowym. Wybor procedur
badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny rvzyka wystapienia istotnej nieprawidlowosci
sprawozdania finansowego na skutek celowych dzialan lub bledéw. Przeprowadzajac oceng
tego ryzyka, bierzemy pod uwagg kontrole wewnetrzna zwigzang ze sporzadzeniem oraz
rzetelng prezentacja sprawozdania finansowego, w celu zaplanowania stosownych do
okolicznosci procedur badania, nie za§ w celu wyrazenia opinii na temat skutecznodei dziatania
kontroli wewnegtrznej] w jednostce. Badanie obejmuje réwniez oceng odpowiedniodci
stosowanych zasad rachunkowosci, zasadnosci szacunkéw dokonanych przez Zarzad oraz oceng
ogolnej prezentacyi 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 Zarzadca Rozliczen S.A. przedstawia
rzetelnie 1 jasno sytuacie majatkowa i finansowa Spolki na dzied 31 grudnia 2008 1., wynik
finansowy oraz przeplywy pieniezne za rok obrotowy koficzacy sie tego dnia, zostalo
sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z zasadami rachunkowosci
obowigzujacymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okre§lonymi w  ustawie
o rachunkowodci i wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych, jest zgodne
z wplywajacymi na tre$é¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa i postanowieniami
statutu  Spdolki oraz zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych, we
wszystkich istotnych aspektach, ksiag rachunkowych.

Inne bwestie

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

" Biegly rewident nr 10077/7447 Za KPMG Audyt Sp. z o.0.

Krzysztof Wasilewski ul. Chlodna 51, 00-867 Warszawa
Biegly rewident nr 90060/7496
Wojciech Stopka, Czlonek Zarzadu
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6 kwietnia 2009 r.
Warszawa, Polska
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Zarzqdca Rozliczen S.A.
Raport uzupelniajacy apinig z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy korczqey sie 31 grudnia 2008 r.

Cze$¢ ogolna raportu

Dane identyfikujace Spotke

Nazwa Spélki

Zarzadca Rozliczen S.A.

Siedziba Spotki

ul. Mysia 2

00-496 Warszawa

Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sadowym

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy w Warszawie, XII Wydzial Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego

Data: 9 listopada 2007 r.

Numer rejestru: KRS 0000292313

Rejestracja w Urzedzie Skarbowym i Wojewddzkim Urzedzie Statystycznym

Numer NIP: 701-00-95-709

REGON: 141188023

Dane identyfikujgce 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 mst. Warszawy w  Warszawie,
XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego

Kapitat zakladowy: 125.000 zt

Numer NIP: 526-10-24-841

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

Podstawy prawne

Kapital zaktadowy

Spétka zostata zatozona zgodnie ze statutem Spdtki z dnia 13 wrzesnia 2007 r. na czas
nieokreslony.

Kapitat zaktadowy Spétki na dzient 31 grudnia 2008 r. wynosit 500.000,00 zlotych i dzielit si¢
na 5.000 akcji o wartoéct nominalnej 100,00 ztotych kazda.
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Zarzgdea Rogliczen S.A.
Raport uzupelniajgcy opinie z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy kenczgey sig 31 grudnia 2008 r.

Wedlug stanu na dziett 31 grudnia 2008 r. struktura wlasnosciowa w Spoélce ksztaltowala sig

nastepujaco:
Udzial
Wartosé w kapitale
Tlodé gloséw  nominalaa akeji zakladowym
Nazwa akcjonariusza Tlosé akcji (w %) zi '000 (W %)
PSE OPERATOR S.A. 5000 100,0% 100,0 100,0%
5000 100,0% 100,0 100,0%

1.3.2. Jednostki powigzane
Spéitka nalezy do grupy kapitalowej PSE — OPERATOR S.A.

1.3.3. Kierownik jednostki
Funkcje kierownika jednostki sprawuje Zarzad.

W skiad Zarzadu Spétki na dzien 31 grudnia 2008 r. wchodzil Jan Bogolubow - Prezes
Zarzadu.

1.3.4. Przedmiot dziatalnosci

Przedmiotem dziafalnosci Spdtki zgodnie ze statutem Spétki jest w  szczegdlnosci
posrednictwo finansowe.

1.4. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Sprawozdanie finansowe za okres od 9 listopada 2007 r. do 31 grudmia 2007 r. zostalo
zbadane przez SADREN Biuro Audytorskie Sp. z o.0. i uzyskalo opini¢ bieglego rewidenta
bez zastrzezen.

Sprawozdanie finansowe zostalo zatwierdzone w dniu 16 mmja 2008 r. przez Walne
Zgromadzenie.

Bilans zamkniecia na dziefi 31 grudnia 2007 r. zostal prawidlowo wprowadzony do ksiag
rachunkowych jako bilans otwarcia roku badanego.

Sprawozdanie finansowe zostalo zloZzone w Sadzie Rejestrowym w dniu 2 czerwca 2008 r.
oraz ogloszone w Monitorze Polskim B nr 1918 z 4 grudnia 2008 r.

1.5. Zakres prac i odpowiedzialnosci

Niniejszy raport zostal przygotowany dla Walnego Zgromadzenia Zarzadca Rozliczen S.A.
z siedziba w Warszawie, ul. Mysia 2 i dotyczy sprawozdania finansowego, na ktére sklada sig¢
wprowadzenie do sprawozdania finansowego, bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2008 r,,
ktdry po stronie aktywéw i pasywéw wykazuje sume 428.326,9 tys. ziotych, rachunek zyskow
i strat za rok obrotowy konczacy sie tego dnia wykazujacy wynik finansowy netto w kwocie
0,0 tys. ziotych, zestawienie zmian w kapitale wlasnym za rok obrotowy konczacy si¢ tego
dnia nie wykazujace zmian w kapitale wiasnym, rachunek przeplywow pienigznych za rok
obrotowy konczacy sie tego dnia wykazujacy zwigkszenie stanu $rodkéw pienigznych netto
o kwote 427.851.0 tys. ztotych oraz dodatkowe informacje i objasnienia.



Zarzqdea Rozliczen S.A.
Raport uzupetniajacy opinie z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koviczgey ste 31 grudnia 2008 r.

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

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien rozdziahu 7
ustawy o rachunkowodci, norm wykonywania zawodu bieglego rewidenta, wydanych przez
Krajowa Radg Bieglych Rewidentéw w Polsce oraz Migdzynarodowych Standardéw Rewizji
Finansowej.

Badanie sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone w siedzibie Spotki w dniach
5« 6 stycznia 2009 r. oraz w dniach 16 — 20 marca 2009 r.

Zarzad Spotki jest odpowiedzialny za prawidtowosé ksiag rachunkowych, sporzadzenie
i rzetelng prezentacje sprawozdania finansowego zgodnie z zasadami rachunkowosci
okre$lonymi w ustawie o rachunkowodci oraz wydanymi na jej podstawie przepisami
wykonawczymi oraz z innymi obowiazujacymi przepisami.

Zarzad Spotki oraz czlonkowie rady nadzorczej sgq zobowiazami do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci Spétki spelnialy wymagania
przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

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

Zarzad Spoiki ztozyt w dniu wydania niniejszego raportu o$§wiadczenie o rzetelnosci 1 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 Spétki udostepnit nam wszelkie
dokumenty i informacje niezbedne do wydania opinii 1 przygotowania raportu.

KPMG Audyt Sp. z o.0., czlonkowie jej Zarzadu i organéw nadzorczych oraz inne osoby
uczestniczace w badaniu sprawozdania finansowego Spétki speiniajg wymog niezaleznosei od
badanej Spotki. Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostat w zaden sposob ograniczony.
Zakres 1 sposob przeprowadzonego badania wynika ze sporzadzonej przez nas dokumentacji
roboczej, znajdujacej sie w siedzibie KPMG Audyt Sp. z 0.0.
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Zarzqdea Rozliczed S.A.
Raport uzupetniajqcy opinie ¢ badania sprawezdania finansowego
za rok obrotowy koviczacy sie 31 grudnia 2008 r.

2.  Analiza finansowa Spotki

2.1. Ogélna analiza sprawozdania finansowego

2.1.1. Bilans

AKTYWA 31.12.2008 % sumy 31122007 % sumy
zt '000_bilansowej # 000 bilansewej

Aktywa trwale

Wartosdci niematerialne i prawne 3.9 - - -
59 - - -
Aktywa obrotowe
Naleznodci krétkoterminowe - - 96,3 17,9
Inwestycje krétkoterminowe 428.293.2 100,06 4423 82,1
Krdtkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 27,8 - 0,1 -
428.321,0 100,06 538,7 100,0
SUMA AKTYWOW 428.326,9 100,0 538,7 100,0
PASYWA 31.12.2008 9% samy 31.12.2007 % sumy
z1 '000 bilansowej #t 000 bilansowej
Kapitat whasny
Kapitat zakladowy 500,0 (0,1 5600 52,8
560,0 0,1 560,0 92,8
Zobowiazania i rezerwy na zebowigzania
Rezerwy na zobowigzania 212,3 0,1 i2,2 2.3
Zobowigzania krétkoterminowe 427.614.6 99,8 26,5 4.9
427.826,9 99,9 38,7 7.2
SUMA PASYWOW 428.326,9 100,0 538,7 100,0




Zarzqdea Rozliczen S.A.
Raport uzupelniajqey opinig 7 badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koviczqey sie 31 grudnia 2008 r.

2.1.2, Rachunek zyskow i strat

1012008 - 9.11.2007 -
31.12.2008 preychadéw 3L12.2007 o przychodéw
21000 ze sprzedaty 000 e sprzedaky

Przychody netto ze sprzedaiy i zréwnane z nimi - . .

Koszty dzistalnosct operacyjnej

Amortyzacia (324.1) - - -
Zuzycie materialdw i energli {98.1) - (4,53 -
Ustugi obee (844.8) - (22,6} -
Podatki i optaty {139 - {3.2) -
Wynagrodzenia (1 048.2) - {65.3) -
Ubezpieczenia spoleczne i inne swiadczenia (197.8) - {1,y -
Porzostate koszty rodzajowe {52.8) - 0.7y -

(2579.7) - (97.5) -

Strata ze spreedaty (25797} - {97.5)

Pozostate przychody operacyjne

Inne przychody operacyjne 26273 - 96.3 -
26273 - 96,3 -
ZyskiiStrata) 7 dzialalnodci operacyinej 476 - (4,2} -

Przychody firansowe

Odsetki 53 - 1.2 N
53 - 1.2 -

Kaoszty finansowe
Inne (50,23 - - .
(50,2) - - -
Zysk brutto 27 - 0.0 -
Podatek dochodowy 2,7 - - -
Zysk/(Strata) netto 6.0 - 0.0 P
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Zarzadea Rozliczen S A.
Raport uzupelniajacy opinie z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy konczacey sie 31 grudnia 2008 r.

Wybrane wskazniki finansowe

2008 2007 *

1. Stopa zadhuzenia

zobowigzania i rezerwy na zobowiazania x 100% 99,0% 7.2%
suma pasywow

2, Wskamik plynnosci

aktywa obrotowg 1,0 13,9
robowigzania krétkoterminowe

Aktywa obrotowe nie zawieraja naleznodci o okresie splaty powyzei 12 miesigcy.

» Zobowiazania krétkoterminowe obejmuja krotkoterminowe rezerwy na zobowiazania, zobowigzania
krétkoterminowe {z wylaczeniem zobowiazaf o okresie wymagalnosci powyzej 12 miesiecy) oraz
inne krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe,

*  Dane poréwnawcze rostaly przedstawione na podstawie sprawozdania finansowego Spotki
za okres od 9 listopada 2007 r. do 31 grudnia 2007 r.

Interpretacja wskaznikow

Stopa zadhuzenia jest bliska 100% a wskaznik ptynnosci ma warto$¢ 1,0 w zwigzku z tym,
ze w zasadzie cala wartos¢ §$rodkdw pienigznych Spétki stanowi jej zobowiazanie
krétkoterminowe, a pozostate sktadniki aktywow i pasywdéw Spétki nie sq istotne wobec tych
dwoch pozycji. W ubieglym roku warto$ci wskaznikow odbiegaty od wartosci na dzien
bilansowy badanego roku, poniewaz gtéwnymi skladnikami bilansu spétki byly wtedy srodki
pieniezne i kapital akcyjny. w zwiazku z tym, ze Spétka nie rozpoczeta jeszcze podstawowe)
dziatalnosci.
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Zarzgdea Rozliczedi S.A.
Raport uzupetniajacy opinie z badania sprawozdania finansowego
2t rok obrotowy kovczqey sie 31 grudnia 2008 r.

Czes¢ szczegélowa raportu

Prawidlowos¢ stosowanego systemu rachunkowosci

Spétka posiada aktualng dokumentacje opisujaca zasady rachunkowosci, przyjete przez
Zarzad Spétki, w zakresie wymaganym przepisami art. 10 ustawy o rachunkowoscl.

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

e« zasadnoscé i ciaglosdé stosowanych zasad rachunkowosci,

¢ prawidtowos¢ udokumentowania operacji gospodarczych,

s rzetelnosdé, bezblednosdé i sprawdzalnosé ksiag rachunkowych, w tym powigzania zapisow
z dowodami ksiegowymi oraz sprawozdaniem finansowym,

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

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

Inwentaryzacja skladnikéw majatkowych

Spétka przeprowadzita inwentaryzacj¢ skladnikéw majatkowych w terminach okreslonych
w art. 26 ustawy o rachunkowosci. Inwentaryzacja objeto nastepujace skladniki aktywoéw:

« srodki pienigZne.

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 1 prawidlowo. Wprowadzenie do sprawozdania
finansowego stanowi integralna czgsc sprawozdania finansowego.

Dodatkowe informacje i objasnienia

Dane zawarte w dodatkowych informacjach i objasnieniach do sprawozdania finansowego
zostaty przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach, kompletnie i prawidiowo. Dane te
stanowia integraing cz¢s$¢ sprawozdania finansowego.

Sprawozdanie z dzialalnosci Spotki

Sprawozdanie z dzialalnosci Spdéiki uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach,
informacje, o ktérych mowa w art. 49 ustawy o rachunkowosci i sg one zgodne
z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.



3.6.

Zarzgdea Rozliczen S.A.
Ruaport uzupeiniajqey opinie z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy konczqey sie 31 grudnia 2008 r,

Informacja o opinii niezaleznego bieglego rewidenta

W oparciu o przeprowadzone badanie sprawozdania finansowego Spétki sporzadzonego na
dzien 31 grudnia 2008 r. wydali$my opinig¢ bez zastrzezen.

/Tf;/gygﬂ Ceregts § ;% o
,’ Biegly rewident nr 10077/7447 Za KPMG Audyft Sp Z 0.0,
| Krzysztof Wasilewski ul. Chiodna 51,00-867 Warszawa

Biegty rewident nr 90060/7496
Wojciech Stopka, Czlonek Zarzadu

6 kwietnia 2009 r.
Warszawa, Polska
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