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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia Zarzqdcy Rozliczen S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego Zarzadcy Rozliczen S.A.
z siedziba w Warszawie, ul. Mysia 2 (,.Spotka™), na ktore sklada sie wprowadzenie do
sprawozdania finansowego, bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2009 r., ktory po stronie
aktywow i pasywow wykazuje sume 574.601.029,37 zlotych, rachunek zyskow i strat za rok
obrotowy konczacy si¢ tego dnia wykazujacy wynik finansowy netto w kwocie 0,00 zlotych,
zestawienie zmian w kapitale wlasnym za rok obrotowy konczacy sie tego dnia nie wykazujace
zmian kapitatu wlasnego, rachunek przeptywow pienigznych za rok obrotowy konczacy sig tego
dnia wykazujacy zmniejszenie stanu srodkow pienigznych netto o kwotg 97.751.395,79 zlotych
oraz dodatkowe informacje 1 objasnienia.

Odpowiedzialnos¢ Zarzqdu

Zarzad Spolki jest odpowiedzialny za prawidlowo$¢ ksiag rachunkowych oraz sporzadzenie
irzetelng prezentacje tego sprawozdania finansowego zgodnie z wustawa =z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. nr 152, poz. 1223 z pozniejszymi
zmianami) (.ustawa o rachunkowosci”) oraz wydanymi na jej podstawie przepisami
wykonawczymi i innymi obowiazujacymi przepisami. Odpowiedzialno$¢ ta obejmuje:
zaprojektowanie, wdrozenie i utrzymanie kontroli wewngtrznej zwiazanej ze sporzadzeniem
oraz rzetelna prezentacja sprawozdan finansowych wolnych od nieprawidiowosci powstatych
wskutek celowych dzialan lub bledéw, dobor oraz zastosowanie odpowiednich zasad
rachunkowosci. a takze dokonywanie szacunkéw ksiggowych stosownych do zaistnialych
okolicznosci.

Odpowiedzialnosé 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 oraz Miedzynarodowych Standardéw Rewizji
Finansowej. Regulacje te nakladaja na nas obowiazek postepowania zgodnego z zasadami etyki
oraz zaplanowania 1 przeprowadzenia badania w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalna pewnos¢,
ze sprawozdanie finansowe i ksiggi rachunkowe stanowiace podstawg jego sporzadzenia sa
wolne od istotnych nieprawidlowosci.
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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 nieprawidtowosci
sprawozdania finansowego na skutek celowych dziatan lub bledéw. Przeprowadzajac oceneg
tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzna zwiazang ze sporzadzeniem oraz
rzetelna prezentacja sprawozdania finansowego w celu zaplanowania stosownych do
okolicznosci procedur badania, nie za$ w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dziatania
kontroli wewnetrznej w jednostce. Badanie obejmuje réwniez ocene odpowiedniosci
stosowanych zasad rachunkowosci, zasadnosci szacunkéw dokonanych przez Zarzad oraz ocene
0golnej prezentacji sprawozdania finansowego.

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

Opinia

Naszym zdaniem, zalaczone sprawozdanie finansowe Zarzadcy Rozliczen S.A. przedstawia
rzetelnie i jasno sytuacje majatkowa i finansowa Spétki na dzien 31 grudnia 2009 r., wynik
finansowy oraz przeplywy pienigzne za rok obrotowy konczacy sie tego dnia, zostato
sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z zasadami rachunkowosci
obowiazujacymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie o
rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych, jest zgodne z
wptywajacymi na tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa i postanowieniami statutu
Spotki oraz zostalo sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych, we wszystkich
istotnych aspektach, ksiag rachunkowych.

Inne kwestie

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

Za KPMG Audyt Sp. z 0.0. Za KPMG Audyt Sp. z o.0.
ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa
nr ewidencyjny 458 nr ewidencyjny 458
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Czesé ogolna raportu
Dane identyfikujace Spotke

Nazwa Spotki
Zarzadca Rozliczen S.A.
Siedziba Spétki

ul. Mysia 2
00-496 Warszawa

Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sagdowym

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

Data: 9 listopada 2007 r.

Numer rejestru: KRS 0000292313

Rejestracja w Urzedzie Skarbowym i Wojewodzkim Urzedzie Statystycznym

Numer NIP: 701-00-95-709

REGON: 141188023

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

Firma: KPMG Audyt Sp. z 0.0.

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Chtodna 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 0.0. jest wpisana na list¢ podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod numerem 458.

Podstawy prawne

Kapital zaktadowy

Spotka zostata zalozona zgodnie ze statutem Spoétki z dnia 13 wrzesnia 2007 r. na czas
nieokreslony.

Kapitat zaktadowy Spétki na dzien 31 grudnia 2009 r. wynosit 500.000,00 zitotych i dzielit sig
na 5.000 akcji o wartosci nominalnej 100,00 ztotych kazda.
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Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2009 r. struktura wiasnosciowa w Spoéice ksztattowata sie
nastgpujaco:

Wartosé Udzial

nominalna w kapitale

Iloé¢ glosow akcji zakladowym

Nazwa akcjonariusza Iloé akcji (w %) z1'000 (w %)
PSE OPERATOR S.A. 5000 100,0 % 500,0 100,0%
5000 100.0 % 500.0 100.0%

Jednostki powigzane
Spétka nalezy do grupy kapitalowej PSE Operator S.A.
Kierownik jednostki

Funkcje kierownika jednostki sprawuje Zarzad.

W sktad Zarzadu Spétki na dzien 31 grudnia 2009 r. wchodzit Jan Bogolubow — Prezes
Zarzadu.

Przedmiot dziatalnosci

Przedmiotem dziatalnosci Spotki zgodnie ze statutem Spélki jest w szczegdlnosci
posrednictwo finansowe.

Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien 31 grudnia 2008 r. i za okres konczacy sig tego
dnia zostato zbadane przez KPMG Audyt Sp. z 0.0. i uzyskato opini¢ bieglego rewidenta bez
zastrzezen.

Sprawozdanie finansowe zostalo zatwierdzone w dniu 28 maja 2009 r. przez Walne
Zgromadzenie.

Bilans zamknigcia na dzien 31 grudnia 2008 r. zostal prawidlowo wprowadzony do ksiag
rachunkowych jako bilans otwarcia roku badanego.

Sprawozdanie finansowe zostato ztozone w Sadzie Rejestrowym w dniu 10 czerwca 2009 r.
oraz ogloszone w Monitorze Polskim B nr 2483 z dnia 8 grudnia 2009 r.

Zakres prac i odpowiedzialnosci

Niniejszy raport zostal przygotowany dla Walnego Zgromadzenia Zarzadcy Rozliczen S.A. z
siedziba w Warszawie, ul. Mysia 2 i dotyczy sprawozdania finansowego, na ktore sklada sig
wprowadzenie do sprawozdania finansowego, bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2009 r.,
ktory po stronie aktywoéw i pasywow wykazuje sume 574.601,0 tys. ztotych, rachunek zyskow
i strat za rok obrotowy konczacy sig tego dnia wykazujacy wynik finansowy netto w kwocie
0,0 tys. zlotych, zestawienie zmian w kapitale wlasnym za rok obrotowy konczacy sig tego
dnia nie wykazujace zmiany kapitatu wiasnego, rachunek przeptywéw pienieznych za rok
obrotowy konczacy sig tego dnia wykazujacy zmniejszenie stanu srodkéw pienigznych netto o
kwote 97.751.4 tys. zlotych oraz dodatkowe informacje i objasnienia.
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Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzono zgodnie z umowa z dnia 15 grudnia
2009 r., zawarta na podstawie uchwaty Rady Nadzorczej z dnia 16 listopada 2009 r. odnosnie
wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien rozdziatu 7
ustawy o rachunkowosci oraz Migdzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowe;.

Badanie sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone w siedzibie Spéiki oraz biurze
rachunkowym prowadzacym ksiggi Spotki w okresie od 15 marca 2010 r. do 19 marca 2010 r.

Zarzad Spotki jest odpowiedzialny za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych, sporzadzenie
i rzetelna prezentacj¢ sprawozdania finansowego zgodnie z zasadami rachunkowosci
okreslonymi w ustawie o rachunkowosci oraz wydanymi na jej podstawie przepisami
wykonawczymi oraz z innymi obowiazujacymi przepisami.

Zarzad Spotki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sa zobowiazani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci Spétki speinialy wymagania
przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

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

Zarzad Spétki ztozyt w dniu wydania niniejszego raportu oswiadczenie o rzetelnosci i jasnosci
sprawozdania finansowego przedstawionego do badania oraz niezaistnieniu zdarzen
wptywajacych w sposéb znaczacy na dane wykazane w sprawozdaniu finansowym za rok
badany.

W trakcie badania sprawozdania finansowego Zarzad Spotki udostgpnit nam wszelkie
dokumenty i informacje niezbgedne do wydania opinii i przygotowania raportu.

KPMG Audyt Sp. z o.0., czlonkowie jej Zarzadu i organéw nadzorczych oraz inne osoby
uczestniczace w badaniu sprawozdania finansowego Spotki spetniaja wymag niezaleznosci od
badanej Spotki. Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostat w zaden sposob ograniczony.
Zakres 1 spos6b przeprowadzonego badania wynika ze sporzadzonej przez nas dokumentacji
roboczej, znajdujacej si¢ w siedzibie KPMG Audyt Sp. z 0.0.
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2.  Analiza finansowa Spoétki

2.1. Ogolna analiza sprawozdania finansowego

2.1.1. Bilans

AKTYWA 31.12.2009 Yo sumy 31.12.2008 % sumy
21 000 bilansowej 21000 bilansowej
Aktywa trwale
Wartosci niematerialne i prawne 2.0 - 59
Naleznosci dlugoterminowe 21383938 2 -]
213 841.8 372 59

Aktywa obrotowe

Naleznosci krtkoterminowe 01877 53 1 #

Inwestycje krtkoterminowe 3305418 57.5 4282932 100.0

Kritkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 207 - 278 "

3607592 62.8 428 3210 100.,0

SUMA AKTYWOW 574 601.0 100.0 428 3269 100,0
PASYWA 31122009 9e sumy 31.122008 % sumy
21 '000 bilansowej z1'000 bikansowej

Kapital wiasny
Kapital zakiadowy 500,0 0.1 500.0 0.1
500,0 0.1 500,0 0,1

Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania

Rezerwy ma zobowiazania 2546 - 2123 0.1

Zobowiazania krétkoterminowe 573 8464 9.9 427 614.6 998

574 101.0 9.9 427 8269 999

SUMA PASYWOW 5746010 100,0 428 326.9 100,0
6
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2.1.2. Rachunek zyskow i strat
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1.01.2009 - 1.01.2008 -
31122009 praychodbw 31.12.2008 przychodow
z '000 e sprzedaty z1'000 zesprzedaly
Przychody netto ze sprzedazy i zréwnane z nimi - - -
Koszty dzialalnodd operacyjnej
Amortyzacja (50,2) - (324.1)
Zuzycie materialéw i energii (80,6) - (98,1) -
Ustugi obce (1062,1) - (844.8) -
Podatki i oplaty (18,1) = (13.9)
Wynagrodzenia (1507,3) (1048.2) 4
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia (411,3) - (197.8) -
Pozosmte koszty rod zajowe (93,00 - (52.8) -
(3222,6) - (2579,7) -
Strata ze sprredaly (3 222,6) (2579.7) -
Pozostale przychody operacyjne
Inne przychody operacyjne 4 884,2 - 26273 -
48842 - 26273 -
Zysk z dziatalno $ci operacyjnej 1 661,6 47,6 -
Przychody finansowe
Odsetki 706,9 - 54 -
706,9 54 -
Koszty finansowe
Odsetki (1 848,2) - -
Inne (510,6) - (503) -
(2 358,8) (50.3) -
Zysk brutto 9.7 2.7
Podatek dochodowy 9,7 # (2,7) -
ZyskA Straia) netto 0,0 0,0 -
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Wybrane wskazniki finansowe

2009 2008 2007 *

1. Stopa mdluienia
zobowiazania i rezerwy na zobowiazaniax 100% 99.9% 99.9% 7.2%
suma pasy wow

2. Wskaznik ptynno§d

akty wa obrotowe 06 1,0 13,9
zobowiazania krétkoterminowe

e Aktywa obrotowe nie zawieraja naleznosci o okresie splaty powyzej 12 miesigcy.
Zobowiazania krétkoterminowe obejmuja krétkoterminowe rezerwy na zobowiazania, zobowiazania
krotkoterminowe (z wylaczeniem zobowiazan o okresie wymagalnosci powyzej 12 miesigcy) oraz
inne krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe.

o Sredni stan naleznosci z tytutu dostaw i ustug brutto stanowi Srednig arytmetyczna naleznosci
z tytutu dostaw i ustug od jednostek powiazanych oraz pozostatych jednostek z bilansu otwarcia
oraz bilansu zamknigcia, bez uwzglednienia odpiséw aktualizujacych ich wartos¢.

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

Interpretacja wskaznikow

Stopa zadluzenia podobnie jak w roku poprzednim jest bliska 100%.

Wskainik ptynnosci w poprzednim roku wynosit 1,0 w zwiazku z tym, ze w zasadzie cala
wartos$¢ srodkow pienieznych Spéiki stanowita jej zobowiazanie krétkoterminowe, a pozostate
sktadniki aktywéw i pasywéw nie byly istotne wobec tych dwéch pozycji. W badanym roku
wartos¢ wskaznika obnizyta si¢ do 0,6, co wynika z nizszego niz w roku poprzednim stanu
srodkéw pienieznych przy jednoczesnie wyzszym poziomie zobowigzan krétkoterminowych.
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Czes¢ szczegotowa raportu

Prawidlowosé stosowanego systemu rachunkowosci

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

W trakcie przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego dokonalismy wyrywkowego
sprawdzenia prawidlowosci dzialania systemu rachunkowosci. Naszej ocenie podlegaty
w szczegolnosci:

e zasadnos¢ i ciggtosé stosowanych zasad rachunkowosci,

e prawidlowos¢ udokumentowania operacji gospodarczych,

e rzetelnos¢, bezbtednosc¢ i sprawdzalnos¢ ksiag rachunkowych, w tym powiazania zapiséw
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 nieprawidlowosci
dotyczacych systemu rachunkowosci, ktére nie zostalyby usuniete, a mogty mieé¢ istotny
wplyw na badane sprawozdanie finansowe. Celem naszego badania nie bylo wyrazenie
kompleksowej opinii na temat funkcjonowania tego systemu rachunkowosci.

Inwentaryzacja sktadnikéw majatkowych

Spoétka przeprowadzita inwentaryzacje sktadnikéw majatkowych w terminach okreslonych
w art. 26 ustawy o rachunkowosci. Inwentaryzacja objgto nastepujace sktadniki aktywow:

e srodki pienigzne,
e naleznosci.

Réznice inwentaryzacyjne rozliczono w ksiggach rachunkowych okresu objgtego
sprawozdaniem finansowym.

Wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia do sprawozdania
finansowego

Dane zawarte we wprowadzeniu oraz dodatkowych informacjach i objasnieniach do
sprawozdania finansowego zostaly przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach,
kompletnie i prawidlowo. Wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowia
integralng czes$¢ sprawozdania finansowego.

Sprawozdanie z dziatalnosci Spotki

Sprawozdanie z dziatalnosci Spétki 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.



Zarzqdea Rozliczedi S.A.
Raport uzupetniajqcy opinig = badania sprawozdania finansowe go
za rok obrotowy kosiczacy si¢ 31 grudnia 2009 r.

3.5. Informacja o opinii niezaleznego bieglego rewidenta

W oparciu o przeprowadzone badanie sprawozdania finansowego Spotki sporzadzonego na
dzien 31 grudnia 2009 r. i za okres konczacy si¢ tego dnia wydaliSmy opini¢ bez zastrzezen.
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