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Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

I.

Dla Akcjonariuszy Zarzgdca Rozliczen Spétka Akcyjna.

IL

Przeprowadzilismy badanie sprawozdania finansowego Zarzadca Rozliczen Spotka Akcyjna
z siedzibg w Warszawie, przy ulicy Wilczej 50/52, obejmujacego:

1. wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

2. bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2011 roku, ktéry po stronie aktywow i pasywow
zamyka si¢ suma 1.932.306.851,23 zlotych,

3. rachunek zyskéw i strat za okres od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku
wykazujacy wynik netto w wysokosci 0 ztotych,

4. zestawienie zmian w kapitale wlasnym za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 roku
do 31 grudnia 2011 roku nie wykazujace zmian,

5. rachunek przeplywéw pienigznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 roku
do 31 grudnia 2011 roku wykazujacy zwigkszenie stanu $rodkéw pienigznych o kwotg
532.752.400,07 zlotych,

6. dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowiazujacymi przepisami sprawozdania finansowego oraz
sprawozdania z dziatalnosci odpowiedzialny jest Zarzad Spétki.

Zarzad Spékki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Spotki sq zobowiazani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci spelniaty wymagania przewidziane
w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2009 r. Nr 152, poz.1223,
z pozn. zm.), zwanej dalej ,,ustawg o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosci tego sprawozdania
finansowego z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz o tym,
czy rzetelnie 1 jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkows
i finansowa, jak tez wynik finansowy Spétki oraz o prawidtowosci ksiag rachunkowych
stanowiacych podstawe jego sporzadzenia.
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Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien:
1. rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

2. Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej wydanych przez Krajows Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowalismy i przeprowadzilismy w taki sposéb,
aby uzyska¢ racjonalng pewno$é, pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.
W szczegblnosci  badanie obejmowalo  sprawdzenie poprawnosci  zastosowanych
przez jednostke¢ zasad rachunkowosci i znaczacych szacunkéw, sprawdzenie -
W przewazajacej mierze w sposob wyrywkowy - dowodow i zapisow ksiggowych, z ktérych
wynikaja liczby i informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak i calociowa oceng
sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

IVv.
Naszym zdaniem, zbadane sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

a) przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majgtkowe;j
i finansowej badanej jednostki na dzien 31 grudnia 2011 roku, jak tez jej wyniku
finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku,

b) zostalo sporzadzone zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz na podstawie prawidiowo prowadzonych ksiag rachunkowych.

¢) Jest zgodne z wplywajacymi na tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
1 postanowieniami statutu jednostki.

2 Mazars Audyt Sp. z 0.0.
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Sprawozdanie z dziatalno$ci jednostki jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy
o rachunkowosci, a zawarte w nim informacje sa zgodne ze zbadanym sprawozdaniem
finansowym.

W imieniu
Mazars Audyt Sp. z 0.0. Nr 186

Warszawa, ul. Piekna 18 ™M MAZARS
Monika KACZOREK Monika KACZOREK
Kluczowy Biegly Rewident Partner

Nr 9686

Warszawa, dnia 9 marca 2012 roku
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Raport uzupelniajacy opinie z badania
sprawozdania finansowego
Zarzadca Rozliczen S.A.
za rok obrotowy zakoniczony
31 grudnia 2011 roku



I, CZESC OGOLNA

1. Charakterystyka Spélki i informacje ogdine

Spotka Zarzadca Rozliczen S.A. z siedzibg w Warszawie, przy ulicy Wilczej 50/52, zostala
utworzona aktem notarialnym z dnia 13 wrzesnia 2007 roku, Repertorium A nr 12471/2007.
W dniu 9 listopada 2007 roku Spotka zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego pod
numerem 0000292313.

Rejestracja podatkowa i statystyczna jest nastepujaca:
NIP 7010095709 REGON 141188023

Podstawowa dziatalnoscia, zgodnie ze statutem Spotki, jest pozostata finansowa dziatalnogé
ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana z wylaczeniem ubezpieczen i funduszéw
emerytalnych.

Kapitat akcyjny Spotki na 31 grudnia 2011 roku wynosit 500 tys. ztotych i sktadat sie z 5.000
akeji nieuprzywilejowanych serii A o wartosci nominalnej 100 zlotych kazda.

Na dziei bilansowy Zarzad reprezentowany byl przez Pana Jana Bogolubow, Prezesa
Zarzadu. W ciagu badanego roku obrotowego nie wystapity zmiany w sktadzie Zarzadu.

Na dzien bilansowy sktad Rady Nadzorczej byt nastepujacy:

— Pani Stanistawa Gtuszek — Przewodniczaca Rady Nadzorcze;j,

— Pan Kazimierz Kutaga — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,

— Pani Aldona Kazmierska — Czlonek Rady Nadzorczej,

— Pani Grazyna Kozlowska - Czlonek Rady Nadzorczej,

— Pani Ewa Niwinska - Cztonek Rady Nadzorczej,

— Pani Katarzyna Wajrach - Czlonek Rady Nadzorczej,

— Pani Mariola Linkiewicz — Sekretarz Rady Nadzorczej.

Mazars Audyt Sp. z o.0.



Raport z badania sprawozdania finansowego Zarzqdca Rozliczen S.A. na dzien 31 srudnia 201 roku 2

W ciggu badanego roku obrotowego miaty miejsce zmiany w skiadzie Rady Nadzorczej.
Z dniem 25 lutego 2011 roku uchwalg nr 1 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy odwotano ze sktadu Rady Nadzorczej Pana Grzegorza Sawickiego i powolano
w to miejsce Pana Kazimierza Kulage. Z dniem 15 kwietnia 2011 roku Prezes Urzedu
Ochrony Konkurencji i Konsumentéw odwotat dotychczasowego Cztonka Rady Nadzorczej,
Panig Anet¢ Kubasiak i powotat w to miejsce Panig Katarzyng Wajrach. Z dniem 30 listopada
2011 roku Prezes Urzedu Regulacji Energetyki odwolal dotychczasowego Cztonka Rady,
Pana Macieja Syroke i powotal w to miejsce, z dniem 1 grudnia 2011 roku, Pania Aldone
KaZmierska.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku akcjonariuszem posiadajacym 100% ogélnej liczby gloséw na
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spétki byla spotka Polskie Sieci Elektroenergetyczne
Operator Spétka Akcyjna.

W roku 2011 przecigtne zatrudnienie wynosito 11,46 oséb.

Zbadany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2011 roku wykazuje po stronie aktywow i
pasywow kwote 1.932.306.851,23 zlotych, rachunek zyskéw i strat za rok obrotowy
zakonczony w dniu 31 grudnia 2011 roku wykazuje wynik netto w kwocie 0 zlotych,
rachunek przepltywéw pienigznych wykazuje zwigkszenie stanu $rodkéw pienieznych o kwote
532.752.400,07 ztotych, a zestawienie zmian w kapitale wiasnym nie wykazuje zmian.

Badana jednostka udostgpnita wymagane przez bieglego rewidenta dane, informacje
1 wyjasnienia, ktére zostaty potwierdzone oswiadczeniem Zarzadu Spétki o kompletnym
ujeciu danych w ksiggach rachunkowych, o wykazaniu wszelkich zobowiazan warunkowych
i o poinformowaniu o istotnych zdarzeniach, ktére mialy miejsce po dacie bilansu.
Nie wystapily ograniczenia zakresu badania.

Sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy zakonczony w dniu 31 grudnia
2010 roku, zatwierdzone uchwala Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia
10 maja 2011 roku, zostalo zlozone w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu 20 maja 2011
roku.

Sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy zostalo zbadane przez KPMG Audyt
Sp. z 0.0., ktéra wydata opini¢ bez zastrzezen.

Sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony w dniu 31 grudnia 2010 roku zostalo
opublikowane w Monitorze Polskim B nr 1307 poz. 7275.

Mazars Audyt Sp. z 0.0. zostata wybrana przez Rade Nadzorcza w dniu 23 sierpnia 2011 roku
na Bieglego Rewidenta przeprowadzajacego badanie za rok obrotowy zakoficzony w dniu 31
grudnia 2011 roku. Badanie zostalo przeprowadzone przez Mazars Audyt Sp.zo.0., ul.
Pigkna 18, 00-549 Warszawa, wpisang na liste podmiotéw uprawnionych do badania pod
numerem 186, na podstawie umowy zawartej dnia 5 wrzesnia 2011 roku. Badanie
przeprowadzono w Spétce BDO Sp. z o0.0. (podmiot prowadzacy ksiegi rachunkowe dla
Spétki Zarzadca Rozliczen Sp. z 0.0.) oraz w siedzibie Spétki w listopadzie 2011 roku i w
lutym 2012 roku.

Mazars Audyt Sp. zo.0., czlonkowie jej Zarzadu i organéw nadzorczych oraz inne osoby
uczestniczace w badaniu sprawozdania finansowego Spétki spetniaja wymég niezaleznosci w
rozumieniu art. 56 ust. 3 ustawy o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym.

Mazars Audyt Sp. z o.0. l/],J\J



Raport z badania sprawozdania finansowego Zarzqdca Rozliczet S.A. na dziew 31 grudnia 2011 roku 3

. CZESC ANALITYCINA

1.  Gléwne wielkosci bezwzgledne charakteryzujgce jednostke

w tys. ziotych

Bsekiack s L et AENR R e
Przychody ze sprzedazy 0 0 0
Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materiatéw 3353 3.317 3.223
Wynik netto na sprzedazy (3.555) 3.317) (3.223)
Wynik na dzialalnodci operacyjnej (6) 635 1.662
Wynik na dzialalno$ci gospodarczej 15 9 10
Zysk/strata brutto 15 9 10
Zysk/ strata netto 0 0 0
Bilans 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2009
Aktywa trwale, w tym: 252,337 238.992 213.842
Naleznosci dlugoterminowe 252.326 238.977 213.840
Aktywa obrotowe, w tym:; 1.679.970 1.380.870 360.759
Naleznosci inne 332.274 3564.761 30.186
Inne aktywa finansowe 1.347.659 814.906 330.542
Kapital wiasny 500 500 500
Zobowiazania dlugoterminowe 10.467 0 0
Zobowiazania krétkoterminowe, w tym: 1.921.095 1.619.087 573.846
Zobowigzania inne 1.920.989 1.618.987 373.707
Suma bilansowa 1.932.307 1.619.861 574.601

Mazars Audyt Sp. z o.0. M



Raport z badania sprawozdania finansowego Zarzgdca Rozliczen S.A. na dzieri 31 grudnia 2011 roku 4
2. Wskazniki

Wskaznik plynno$ci 2011 2010 2009
Wskaznik biezacej plynnosci 0,9 0,8 0,6
Wskaznik szybkiej ptynnosci 0,7 0,5 0.6

Ze wzgledu na profil dzialalnosci inne wskazniki nie zostaty wyliczone.

Wedlug naszej oceny, wyniki badania sprawozdania finansowego Spélki sporzadzonego
na dzien 31 grudnia 2011 roku oraz analiza przedstawionych wskaznikéw,
przy uwzglednieniu wszystkich informacji dostgpnych na dzief sporzadzenia niniejszego
raportu i opinii, nie wskazuja, aby istniato zagrozenie kontynuacji dziatalnosci Spétki w ciagu

12 miesi¢cy od dnia, na ktdry zostato sporzadzone sprawozdanie finansowe.

Mazars Audyt Sp. z 0.0.
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Raport = badania sprawozdania finansowego Zarzadca Rozliczed S.A. na dzien 31 erudnia 2011 roku 3

. CZESC SICZEGOLOWA
1.  Informacja o przebiegu badania oraz organizacji rachunkowosci

1.1. Podstawy prawne wykorzystane w badaniu

Badanie przeprowadzono, wykorzystujac do tego celu miedzy innymi:

a) Ustawg z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2009 r. nr 152, poz. 1223
z pozniejszymi zmianami),

b) Ustawg z dnia 7 maja 2009 roku o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz.U. z
2009 roku, nr 77, poz. 649),

¢) Kodeks Spoétek Handlowych,

d) Krajowe Standardy Rewizji Finansowej wydane przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentow.

Mazars Audyt Sp. z o.0.
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Raport z badania sprawezdania finansowego Zarzqdca Rozliczer S.A. na dzied 31 grudnia 2011 roku 6

1.2. Ocena prawidtowosci stosowanego systemu rachunkowosci

Rachunkowos¢ Spotki prowadzona jest zgodnie z przyjeta polityka rachunkowosci. Przyjete
zasady sa dostosowane do warunkow i potrzeb Spotki.

Ksiggi rachunkowe sa prowadzone przez zewnetrzne biuro rachunkowe BDO Sp. z 0.0. poza
siedzibg  Spotki 1 odzwierciedlaja przebieg operacji gospodarczych w  sposéb
udokumentowany oraz przy zachowaniu obowiazujacych zasad rachunkowosci.

Ksiggi rachunkowe Spolki prowadzone byly przy uzyciu komputera przy zapewnieniu
wymogow ustawowych okreslonych w artykule 13 ust. 4 i 5 Ustawy o rachunkowosci.

Podstawe otwarcia ksiag stanowily dane zatwierdzonego bilansu na dzien 31 grudnia 2010
roku.

Zgodnie z Ustawa o rachunkowosci, Spolka przeprowadzita inwentaryzacje aktywoéw
1 pasywow, ktora rozliczyla i ujeta w ksiggach rachunkowych roku obrotowego.

Sposob przechowywania i ochrony dokumentacji ksiggowej, ksiag rachunkowych i
sprawozdan finansowych spetnit wymogi art. 71 Ustawy o rachunkowosci.

Mazars Audyt Sp. z o.0.
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Raport z badania sprawozdania finansowego Zarzadca Rozliczen S.A. na dziefi 31 grudnia 2011 roku 7

2. Informacje o niektérych istotnych pozycjach sprawozdania finansowego

Dane liczbowe zostaty przedstawione w zalaczniku stanowiacym integralng czes¢ niniejszego
raportu.

2.1. Aklywa

2.1.1. NaleznoS$ci dlugoterminowe

Na saldo naleznosci dtugoterminowych skladajg si¢ ujemne korekty roczne dla wytwércow
energii, odnoszace si¢ do lat ubiegltych, w odniesieniu do ktérych wstrzymano
postanowieniem Sadu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw wykonanie decyzji w sprawie
ich zaplaty.

2.1.2. Naleznos$ci krétkoterminowe

Pozycj¢ t¢ na dzien 31 grudnia 2011 roku stanowig odroczone ptatnosci z tytutu ujemnych
korekt za lata 2009 i 2010, potwierdzone na dzien bilansowy w 64%.

2.1.3. Inwestycje krétkoterminowe
Inwestycje krétkoterminowe na 31 grudnia 2011 roku wyniosty 1.347.659 tys. zlotych.

Skiadajg si¢ na nie przede wszystkim $rodki pieniezne zdeponowane w bankach potwierdzone
pisemnie na dzien bilansowy.

2.2, Pasywa

22.1; Kapitaly wlasne

Kapitaly wlasne na 31 grudnia 2011 roku wyniosty 500 tys. ztotych.

Wartos¢ kapitatu podstawowego w wysokosci 500 tys. ztotych wykazana w bilansie jest
zgodna z aktualnym odpisem z Krajowego Rejestru Sadowego.

Mazars Audyt Sp. z o.0.



Raport z badania sprawozdania finansewego Zarzqdca Rozliczed S.A. na dzied 31 erudnia 2011 roku 8

2.2.2. Zobowiazania dlugoterminowe

Na saldo zobowiazan diugoterminowych skladaja si¢ dodatnie korekty roczne dla wytwércow
energii, odnoszace si¢ do lat ubieglych, w odniesieniu do ktérych wstrzymano
postanowieniem Sadu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw wykonanie decyzji w sprawie
ich zaplaty.

2.2.3. Zobowigzania krétkoterminowe

Na saldo zobowigzan krétkoterminowych skladaja si¢ gléwnie wplywy z tytutu oplaty
przejsciowej, zaliczki dla wytworcow na pokrycie kosztéw osieroconych oraz korekty roczne
z tytutu kosztow osieroconych. Saldo zostalo w 89% potwierdzone na dzien bilansowy.

Mazars Audyt Sp. z o.0.
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Raport z badania sprawozdania finansowego Zarzqdca Rozliczern S.A. na dzieh 31 orudnia 2011 roku 9

2.3. Rachunek zyskéw i strat

Dane liczbowe zostaty zawarte w zalaczniku stanowiacym integralng czesé niniejszego
raportu.

Kierownictwo jednostki dostosowalo zasady ewidencji poszczegdlnych elementéw rachunku
zyskow i strat do specyfiki prowadzonej dzialalnosci. Jednostka sporzadza rachunek zyskow i
strat w ukladzie poréwnawczym.

Koszty dzialalnoéci operacyjnej w wysokosci 3.555 tys. zlotych odzwierciedlaja we
wszystkich istotnych —aspektach rzeczywisty przebieg przeprowadzonych operacji
gospodarczych. Najwigksza pozycja kosztowa sa koszty wynagrodzen.

2.4. Informacja dodatkowa

Przygotowana przez Spotke ,Informacja dodatkowa” obejmujaca wprowadzenie
do sprawozdania finansowego oraz dodatkowe informacje i objasnienia odpowiada wymogom
art. 48 Ustawy o Rachunkowosci.

Przedstawione informacje sa we wszystkich istotnych aspektach zgodne z ksiegami
rachunkowymi.

2.5. Rachunek przeptywdw pienieznych oraz zestawienie zmian w kapitale
wiasnym

Zgodnie z art. 45 ust. 3 Ustawy o Rachunkowosci, badana jednostka jest zobowigzana
do sporzadzenia rachunku przeptywéw pienieznych oraz zestawienia zmian w kapitale
wilasnym.

Rachunek przeptywéw pienigznych oraz zestawienie zmian w kapitale wlasnym zostaly
we wszystkich istotnych aspektach poprawnie przedstawione w powigzaniu z bilansem
i rachunkiem zyskéw i strat oraz ksiggami rachunkowymi.

2.6. Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci jednostki w roku obrotowym

Informacje zawarte w Sprawozdaniu Zarzadu za badany rok obrotowy, w czesci dotyczacej
danych zawartych w ksiggach rachunkowych, sa zgodne z danymi przedstawionymi
w sprawozdaniu finansowym na 31 grudnia 2011 roku.

Sprawozdanie odpowiada wymogom okreslonym w art. 49 ust. 2 Ustawy o Rachunkowoéci.

I
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Raport z badania sprawozdania finansowego Zarzqdca Rozliczen S.A. na dzier 31 grudnia 2011 roku 10

IV. UWAGI KONCOWE

Niniejszy raport zawiera 10 stron kolejno ponumerowanych. Integralng jego czes¢ stanowi
zalgeznik zawierajacy sprawozdanie finansowe Spotki Zarzadca Rozliczen na dzien 31 grudnia
2011 roku.

W imieniu

Mazars Audyt Sp. z 0.0. Nr 186

Warszawa, ul. Pigkna 18 daMAZARS
Monika KACZOREK Monika KACZOREK
Kluczowy Biegly Rewident Partner

Nr 9686

Warszawa, dnia 9 marca 2012 roku
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