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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia BBI Zeneris S.A.( do 23.04.2013 r. BB/ Zeneris Narodowy Fundusz
Inwestycyjny S.A.)

Przeprowadziliémy badanie zatgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej BBl Zeneris S.A. (do 23.04.2013 r. BBl Zeneris Narodowy Fundusz Inwestycyjny
S.A.), w ktdrej jednostka dominujacy jest spotka BBI Zeneris S.A. z siedzibg w Poznaniu przy
ul. Paderewskiego 7 (,Jednostka Dominujgca™, na ktére skiada sig skonsolidowane
sprawozdanie z sytuaciji finansowej sporzadzone na dzier 31 grudnia 2012 r., skonsolidowany
rachunek zyskéw | strat skonsolidowane oraz sprawozdanie z catkowitych dochodéw,
skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym oraz skonsolidowane
sprawozdanie z przeptywoéw pienieznych za rok obrotowy koriczgcy sie tego dnia oraz
informacje dodatkowe o przyjetych zasadach rachunkowosci oraz inne informacje objasniajgce.

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu oraz Rady Nadzorczej jednostki dominujgcej

Zarzad Jednostki Dominujgcej jest odpowiedzialny za prawidtowosé ksigg rachunkowych oraz
sporzadzenie irzetelng prezentacje tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaty
zatwierdzone przez Unig Europejska jak rowniez wymogami odnoszgcymi sie do emitentéw
papieréw wartosciowych dopuszczonych do obrotu na rynku oficjalnych notowan gietdowych i
innymi obowiazujgcymi przepisami oraz sporzgdzenie sprawozdania z dzialalnosci Grupy
Kapitatowej. Zarzad Jednostki Dominujacej jest odpowiedzialny réwniez za kontrole
wewnetrzng, ktorg uznaje za niezbedng, aby sporzgdzane sprawozdania finansowe byly wolne
od nieprawidtowosci powstatych wskutek celowych dziatan lub btedéw.

Zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. nr 152, poz.
1223 z pézniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci”), Zarzad Jednostki Dominujgcej
oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby skonsolidowane
sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej spetniaty
wymagania przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialno$¢ Biegfego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym oraz prawidiowosci  ksigg rachunkowych
stanowigcych podstawe jego sporzadzenia. Badanie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowieri rozdziatu 7 ustawy o
rachunkowosci, krajowych standardéw rewizji finansowej wydanych przez Krajowg Rade
Bieglych Rewidentéw w Polsce oraz Migdzynarodowych Standardow Rewizji Finansowej.
Regulacje te nakiadajg na nas obowigzek postgpowania zgodnego z zasadami etyki oraz
zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposob, aby uzyskac racjonaing pewnosé, ze
sprawozdanie finansowe i ksiegi rachunkowe stanowigce podstawe jego sporzadzenia sg wolne
od istotnych nieprawidtowosci.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majacych na celu uzyskanie dowodéw badania
dotyczgcych kwot i informacii ujawnionych w sprawozdaniu finansowym. Wyb6r procedur
badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnej nieprawidtowosci
sprawozdania finansowego na skutek celowych dziatari lub bled6éw. Przeprowadzajac ocene
tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzng zwigzang ze sporzgdzeniem oraz
rzetelng prezentacjg skonsolidowanego sprawozdania finansowego w celu zaplanowania
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stosownych do okolicznosci procedur badania, nie zas w celu Wyrazenia opinii na temat
skutecznosci dziatania kontroli wewnetrznej w jednostce. Badanie obejmuje réwniez ocene
odpowiedniosci stosowanej polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunkéw dokonanych przez
Zarzgd oraz oceng ogdinej prezentacii skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajacg i
odpowiednig podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zafgczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej BBI
Zeneris S.A. (do 23.04.2013 r. BBI Zeneris Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A). przedstawia
rzetelnie i jasno sytuacje majgtkows i finansowa Grupy Kapitatowej na dzien 31 grudnia 2012 r.,
wynik finansowy oraz przeptywy pieniezne za rok obrotowy koriczgcy sie tego dnia, zostalo
sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczoéci Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez Unie Europejska, jak réwniez
wymogami odnoszacymi sie do emitentéw papieréw wartosciowych dopuszczonych do obrotu
na rynku oficjalnych notowan gieldowych oraz jest zgodne z wplywajacymi na tresé
skonsolidowanego sprawozdania finansowego przepisami prawa obowigzujgcymi Grupe
Kapitatowa.

Nie zgtaszajac zastrzezen do prawidiowosci i rzetelnosci zbadanego sprawozdania
finansowego pragniemy poinformowaé, iz Zarzad Sp6tki Dominujacej w punkcie nr VI
sprawozdania Zarzgdu z dziafalnosci Grupy Kapitatowej BBl Zeneris S.A. za 2012 rok
przedstawil biezacy stan realizacji projektéw inwestycyjnych prowadzonych przez spéfki
zalezne wraz ze sposobem ich finansowania i oceng ryzyka ich realizacji, za§ w notach
objasniajacych do jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego zawarte
zostaty opisy ryzyk i postgpowania sporne.

W opinii niezaleznego biegtego rewidenta dotyczacej sprawozdania finansowego spoiki
zaleznej OZEN PLUS Sp. z 0.0. zwrdcono uwage, ze proces dochodzenia do petnych zdolnosci
produkcyjnych jest opézniony. Skutkiem tego jest generowanie strat zaréwno na podstawowej
dziatalno$ci operacyjnej, jak i dziatalnosci finansowej (z uwagi na koszty obstugi wysokiego
zadiuzenia). O ww. faktach zarzad spétki zaleznej komunikuje w informacjach objasniajgcych
do sprawozdania finansowego oraz w sprawozdaniu z dziatalnosci jednostki wskazujgc
jednoczesénie, ze prowadzi intensywne dziatania majace na celu uzyskanie petnych zdolno$ci
produkcyjnych i osiggnigcie rentownosci poprzez:

. podpisanie kontraktéw na odbiér produktéw i dostawe kluczowych surowcow,
. intensyfikacije dziatan pro - sprzedazowych,
. wdrazane dziatan dotyczacych racjonalizacji kosztow.

Zdaniem zarzadu spotki zaleznej, dzieki realizacji ww. zamierzen spétka osiggnie rentownoss i
bedzie kontynuowata dziatalno$¢ w dajgcej sie przewidzie¢ przysziosci.

W ocenie biegtego brak skutecznosci ww. dziatan, a co za tym idzie brak wygenerowania
dostatecznie wysokich przeptywéw z podstawowej dziatalnosci operacyjnej, moze prowadzié¢ do
zagrozenia kontynuacji dziatalnosci spoiki zaleznej, a tym samym wplyng¢ znaczgco na
kondycje finansowg Spétki Dominujgce;.
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Inne kwestie

Ponadto, zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci, stwierdzamy, ze sprawozdanie
z dziatalnosci Grupy Kapitatowej uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach, informacje, o
ktorych mowa w art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz Rozporzgdzeniu Ministra Finanséw z dnia
19 lutego 2009 r. w sprawie informacii biezgcych i okresowych przekazywanych przez
emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informagji
wymaganych przepisami prawa parnstwa niebedgcego panstwem czionkowskim (Dz. U. z 2009
r., nr 33, poz. 259) i sg one zgodne z informacjami zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym.

@Kacz arek
/

JP
Jty rewident nr 10014
kluczowy biegty rewident przeprowadzajacy badanie

w imieniu PKF Audyt Sp. z o.0.
podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych nr 548

ul. Orzycka 6, lok. 1B
02-695 Warszawa

Poznan, 25 kwietnia 2013 r.
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1. Czesé ogolna raportu
1.1.  Dane identyfikujace Grupe Kapitatowa
1.1.1. Nazwa Grupy Kapitatlowej

Grupa Kapitatowa BBl Zeneris S.A. (do 23.04.2013 r. BBI Zeneris Narodowy Fundusz
Inwestycyjny S.A).

1.1.2. Siedziba jednostki dominujacej
ul. Paderewskiego 7, 61-770 Poznan

1.1.3. Rejestracja jednostki dominujacej w Krajowym Rejestrze Sadowym

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy w Poznaniu, Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu,
VIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego

Data: 20.07.2001r

Numer rejestru: KRS 0000029456

REGON: 010960117

NIP: 5261033372

1.1.4. Struktura wiasnosci jednostki dominujacej

Na dzien 31.12.2012 r. struktura wiasnoéci kapitatu zaktadowego Jednostki Dominujgcej w
wysokosci 13 948 999,00 zt przedstawia sie nastepujgco:

s Udziat w
‘z " Wartosé A
. . s i llo&é glosow < iy kapitale
Nazwa akcjonariusza llos¢ akcji (W %) noml:{?lor:)ao akc;ji zakladowym
(w %)
BB Investment S.A. 55 359 590 39,69% 5 536 357,70 39,69%
LMB Capital S.A. 14 000 000 10,04% 1 400 479,50 10,04%
Wszyscy Klienci Pioneer Pekao 5
Investment Managemet S_A. 13 890 843 9,96% 1389 320,30 9,96%
Pozostali < 5% 56 239 557 40,32% 5622 841,50 40,31%
139 489 990 100,00% 13 948 999,00 100,00%
Na dzier wydania opinii struktura wiasnosci przedstawia sie nastepujaco:
- Udziat w
i p Wartosé 2
. . s - lloé¢ gloséw : i kapitale
Nazwa akcjonariusza llos¢ akcji W %) nomlnazl?a akcji zakladowym
(w %)
BB Investment S.A. 49 951 590 35,81% 4 995 159,00 35,81%
LMB Capital S.A.* 14 000 000 10,04% 1 400 000,00 10,04%
Wszyscy Klienci Pioneer Pekao
Investment Managemet S.A.** 13 890 843 9,96% 1389 084,30 9,96%
Pozostali < 5% 61 647 557 44,19% 6 164 755,70 44,19%
139 489 990 100,00% 13 948 999,00 100,00%
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* W dniu 9 kwietnia 2013 r. odbylo sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie BBl Zeneris NFI S.A., na ktérym
LMB Capital S.A. reprezentowana byta tacznie z 14.480.000 akcji stanowigcych 10,38% ogéinej liczby
gtosow.

W dniu 9 kwietnia 2013 r. odbyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie BBI Zeneris NFI S.A., na ktérym
Klienci Pioneer Pekao Investment Management reprezentowani byli tacznie z 6,794.500 akgji stanowiacych
5% ogo6inej liczby gloséw.

Na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu odbytym 09 kwietnia 2013 roku podjeta zostata
uchwata w sprawie warunkowego podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spéiki Dominujacej w
drodze emisji akcji serii E z prawem poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy, dematerializacji
i wprowadzenia do obrotu na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. praw poboru
akcji serii E, praw do akcji seri E i akcji seri E oraz zmiany statutu Spotki. Jedng z
wprowadzonych zmian byta zmiana firmy Spotki na BBI Zeneris S.A. Wszystkie zmiany statutu, w
tym i zmiana nazwy zostaty zarejestrowane 24.04.2013 .

1.1.5. Informacja o jednostkach wchodzacych w skiad Grupy Kapitatowej

1.1.5.1. Jednostki objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym

Jednostka Dominujgca wg stanu na koniec badanego okresu posiada nastepujace spdiki

zalezne:

Naza Spok ot | DR ot
OZEN Plus Sp. z 0.0, 100,00% 100,00%
Energo — Eko | S.A. 69,00% 73,30%
Elektrownie Wodne ZENERIS Sp. z 0.0. 100,00% 100,00%
Elektrownie Wodne ZENERIS Plus Sp. z o.0. 99,90% 99,90%
Zespdt Elektrowni Wodnych ZENERIS Sp. z 99,90% 99,90%
Biogaz ZENERIS Sp. z 0.0. 100,00% 100,00%
Biogazownia Bielany Sp. z o.0. 70,00% 70,00%
VIATRON S.A. 66,32% 66,32%
Biogaz ZENERIS TECH Sp. z 0.0. 100,00% 100,00%

W badanym okresie:

= Spotka BBl ZENERIS S.A. wg stanu na koniec badanego okresu nie posiada spotek

stowarzyszonych.

* W ramach badanej Grupy Kapitatowej nie wystepujg Spoétki zalezne, ktére podlegalyby

wytgczeniu ze skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2012 rok.

4

PKF Audyt Sp. z 0.0. <> 02-695 Warszawa, ul, Orzycka 6 lok. 1B, tel.(022) 560 76 50, fax. (022) 560 76 63
Oddziaf Regionalny Poznari <> 61-441 Pozna, ul. 28 Czerwca 1956 r. nr 398, tel.fax (061) 668 68 60/61




Grupa Kapitatowa BBI Zeneris S.A.( do 23.04.2013 r. BBI Zeneris Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.)
Raport uzupetniajacy opinie z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koriczgcy sie 31 grudnia 2012 r.

1.1.6. Kierownik jednostki dominujacej

Funkcje kierownika jednostki sprawuje Zarzad Jednostki Dominujgcej.

W skiad Zarzadu Jednostki Dominujacej na dzieh 31 grudnia 2012 r. wchodzili:

e Robert Bender — Prezes Zarzadu,
e Marek Perczynski — Wiceprezes,
¢ Marek J6zwiak — Czionek Zarzadu.

W badanym roku nie miaty miejsca zmiany w skiadzie Zarzgdu.

Natomiast, z dniem 19 marca 2013 roku Rada Nadzorcza BBI Zeneris NFI S.A. odwolata pana
Marka Jozwiaka ze skiadu Zarzadu BBl Zeneris NF| S.A. Jednoczesnie 19 marca 2013 Rada

Nadzorcza BBI Zeneris NFI S.A. powotata pana Romana Trebacza w skiad Zarzadu BBI
Zeneris NFI S.A.

Po powyzszych zmianach, na dzien podpisania sprawozdania, funkcje kierownika Spotki
Dominujacej sprawuje Zarzad w sktadzie:

® Robert Bender — Prezes Zarzadu,
e Marek Perczynski — Wiceprezes Zarzadu,
e Roman Trebacz — Wiceprezes Zarzadu.
1.2. Dane identyfikujace kluczowego bieglego rewidenta i podmiot

uprawniony do badania sprawozdan finansowych
1.2.1. Dane identyfikujace kluczowego biegtego rewidenta:

Imie i nazwisko: Mariola Kaczmarek
Numer w rejestrze: 10014
1.2.2. Dane identyfikujace podmiot uprawniony do badania:
Firma: PKF Audyt Sp. z 0.0.
Siedziba: Warszawa
Adres: ul. Orzycka 6, lok. 1B, 02-695 Warszawa
Numer rejestru: KRS 0000019875
Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XlII
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
Kapitat zakladowy: 80.000 z
Numer NIP: 725-10-13-699

PKF Audyt Sp. z 0.0. jest wpisana na listg podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem 548.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzono zgodnie z umowsg z
dnia 5 lipca 2011 r., zawarta na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej z dnia 14 czerwca
2011 r. w sprawie wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone w okresie od
19.03.2013 r. do 25.04.2013 1. (z przerwami),

Kluczowy biegly rewident oraz PKF Audyt Sp. z o0.0. spelniajg wymag niezaleznosci od
badanej Grupy Kapitatowej w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o
biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdarn
finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. Nr 77 poz. 649).

5

s
PKF Audyt Sp. z 0.0. <> 02-695 Warszawa, ul. Orzycka 6 lok.1B, tel.(022) 560 76 50, fax. (022) 560 76 63 L

Oddziat Regionalny Poznart <> 61-441 Poznar, ul. 28 Czerwca 1956 r nr 398, tel fax (061) 668 68 60/61
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Raport uzupefniajgcy opinie z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koriczgcy sig 31 grudnia 2012 r.

1.3.

1.4.

Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za poprzedni
rok obrotowy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone na dziefi 31 grudnia 2011 r. i za okres
konficzaey sig tego dnia zostato zbadane przez PKF Audyt Sp. z 0.0. i uzyskato opinie biegtego
rewidenta bez zastrzezen z ponizszym objasnieniem.

.Nie zglaszajgc zastrzezen do prawidfowosci i rzetelnosci zbadanego skonsolidowanego
Sprawozdania finansowego Grupy Kapitafowej pragniemy zwréci¢ uwage, iz:

e Zarzad jednostki dominujacej w punkcie nr 1 Informacji  dodatkowej do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego szczegblowo przedstawit biezgcy stan
realizacji projektéw inwestycyjnych prowadzonych przez spétki zalezne wraz ze sposobem
ich finansowania oraz zawart ocene ryzyka realizacji projektow.

° W opinii niezaleznego biegtego rewidenta dotyczacej sprawozdania finansowego za
2011 rok spétki zaleznej OZEN Plus Sp. z 0.0. zwrécono uwage, iz Spétka zaliczyta do
pozostalych przychodéw operacyjnych kare umowng za opbZnienia w realizacji budowy
elektrocieptowni w Wafczu oraz za zawinione zdaniem Zarzqdu OZEN Plus Sp. z 0.0. przez
Awbud Sp. z 0.0. odstapienie od realizacji ww. umowy, ograniczajgc jg do wysokosci wplywu
Srodkéw pienigznych z gwarancji nalezytego wykonania kontraktu, wystawionej wykonawcy
przez Alianz Polska S.A. na zabezpieczenie roszczeri OZEN Plus Sp. z o.0, ti. do kwoty
5958 tys. z1.”

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo zatwierdzone w dniu 29 pazdziernika
2012 r. przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato ziozone w Sadzie Rejestrowym w dniu
8 listopada 2012 r. oraz przekazane do publikacji w Monitorze Polski B dnia 5 grudnia 2012 r.

Zakres prac i odpowiedzialnosci

Niniejszy raport zostat przygotowany dia Walnego Zgromadzenia BBl Zeneris S.A. (do
23.04.2013 r. BBI Zeneris Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.) z siedzibg w Poznaniu, przy
ul. Paderewskiego 7 i dotyczy skonsolidowanego sprawozdania finansowego, na ktére sktada
sig skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia
2012 r., skonsolidowany rachunek zyskéw i strat oraz skonsolidowane sprawozdanie z
catkowitych dochodéw, skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym oraz
skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienigznych za rok obrotowy koriczacy sie tego
dnia oraz informacje dodatkowe o przyjetych zasadach rachunkowosci oraz inne informacje
objasniajgce.

Badana jednostka sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie z
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaty zatwierdzone
przez Unie Europejska, na podstawie Uchwaly Zarzadu BBl Zeneris Narodowy Fundusz
Inwestycyjny S.A. nr 1/2/05/2009 z dnia 29.05.2009 r.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do
postanowien rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standardéw rewizji finansowej
wydanych przez Krajowg Rade Bieglych Rewidentéw w Polsce oraz Migdzynarodowych
Standardéw Rewizji Finansowej.

Zarzad Jednostki Dominujgcej jest odpowiedzialny za prawidiowos¢ ksiag rachunkowych,
sporzgdzenie i rzetelng prezentacje skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone
przez Uni¢ Europejska, jak réwniez wymogami odnoszacymi sie do emitentéw papieréw
wartosciowych dopuszczonych do obrotu na rynku oficjalnych notowan gieldowych oraz
Z innymi obowigzujgcymi przepisami oraz za sporzgdzenie sprawozdania z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej.
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Naszym zadaniem bylo, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii i
sporzgdzenie raportu uzupetniajgcego, odnosnie tego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Zarzad Jednostki Dominujacej zlozyt w dniu wydania niniejszego raportu o$wiadczenie
o rzetelnosci i jasnosci skonsolidowanego sprawozdania finansowego przedstawionego do
badania oraz niezaistnieniu zdarzen wptywajacych w sposéb znaczacy na dane wykazane w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok badany.

W trakcie badania sprawozdania finansowego Zarzad Jednostki Dominujgcej ztozyt wszystkie
zgdane przez nas o$wiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz udostepnit nam wszelkie
dokumenty i informacje niezbedne do wydania opinii i przygotowania raportu.

Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostat w zaden Sposob ograniczony. Zakres i
sposob przeprowadzonego badania wynika ze sporzadzonej przez nas dokumentacji
roboczej, znajdujgcej sie w siedzibie PKF Audyt Sp. z 0.0.

1.5.  Informacje o przeprowadzonych badaniach sprawozdan finansowych
jednostek objetych konsolidacja

Na badane skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej sktadajg sie

sprawozdania jednostkowe Jednostki Dominujgcej oraz spotek  podporzadkowanych,
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2012 r., ktére zostaly zbadane i uzyskaty opinie:

Podmiot uprawniony do

Nazwa jednostki badaria Rodzaj opinii Metoda konsolidacji
bez
ENERGO - EKO I S.A. PKF AUDYT Sp. z 0.0. P — Peina
bez
OZEN Plus Sp. z 0.0. PKF AUDYT Sp. z 0.0. zastrzezef; Petna
VIATRON S.A PKF AUDYT Sp. z 0.0 bez Petna
o e zastrzezen
Wykonanie
uzgodnionych
Biogaz Zeneris Sp. z 0.0, procedur
i Biogaz Zeneris TECH PKF AUDYT Sp. z 0.0. -bez Esina
istotnych
uwag
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2, Czes$¢ analityczna raportu
2.1. Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

AKTYWA 31-12-2011 % sumy 31-12-2012 % sumy
zt'000  bilansowej zt'000  bilansowej
Srodki pienigzne i inne aktywa
Srodki pienigzne i inne aktywa 5878 2,5% 448 0,2%
5878 2,5% 448 0,2%
NaleZznosci
Naleznosci z tytulu dostaw i usiug 1482 0,6% 1739 0,8%

Naleznosci z tytulu podatkéw, dotacji, cel, ubezpieczen

spotecznych i zdrowotnych oraz innych swiadczen =R 9:3% 446 Qs
Pozostate naleznosci 93 0,0% 85 0,0%
2 268 1,0% 2270 1,1%
Zapasy
Zapasy 6 949 2,9% 3944 1,8%
6 949 2,9% 3944 1,8%
Inne aktywa
Rzeczowe aktywa trwale 211 412 89,3% 197 328 92,2%
Warto$ci niematerialne 2131 0,9% 2068 1,0%
Wartos¢ firmy 6303 2,7% 6 303 2,9%
Rozliczenia miedzyokresowe 1881 0,8% 1649 0,8%
221 727 93,6% 207 348 96,9%
SUMA AKTYWOW 236 822 100,0% 214 010 100,0%
PASYWA 31-12-2011 %sumy 31-12-2012 % sumy
zi '000  bilansowej zi '000  bilansowej
Zobowigzania
Zobowigzania z tytutu zaciggnietych kredytéw (pozyczek) 83 320 35,2% 82 046 38,3%
Zobowie!zania z tytutu wyemitowania diuznych papierowow 20 927 8,8% 27 929 13,1%
wartoSciowych
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 4734 2,0% 11 013 5,1%
Zobowiazania z tytutu podatkéw, cel i ubezpieczen 1080 0,5% 1961 0,9%
Zobowigzania z tytuiu leasingu finansowego 1 000 0,4% 500 0,2%
Pozostate zobowigzania 2 146 0,9% 1726 0,8%
113 207 47.8% 125 175 58,5%
Rozliczenia migdzyokresowe
Rozliczenia miedzyokresowe z tytulu otrzymanych dotacji 50 974 21,5% 49 680 23,2%
Pozostale rozliczenia miedzyokresowe 728 0,3% 63 0,0%
51 702 21,8% 49 743 23,2%
Rezerwy
Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 209 0,1% 348 0,2%
Reze| na swiadczenia emerytalne oraz inne
obowir;\;ykowe Swiadczenia pracownikow 520 0.2% 398 0.2%
Pozostate rezerwy 526 0,2% 672 0,3%
1255 0,5% 1418 0,7%
Kapitat wiasny
Kapitat zakiadowy 13 949 5,9% 13 949 6,5%
Kapitat zapasowy 75478 31,9% 74 617 34,9%
Zysk (strata) z lat ubieglych (15 513) -6,6% (19 970) -9,3%
Zysk (strata) netto (5318) -2,2% (33 367) -15,6%
68 596 29,0% 35 229 16,5%
Udzialy nie sprawujace kontroli 2 062 0,9% 2445 1,1%
SUMA PASYWOW 236 822 100,0% 214 010 100,0%
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2.2. Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat oraz skonsolidowane

sprawozdanie z catkowitych dochodéw

udziat w

przychodach

31-12-2011 | kosztach /
z1 '000 wyniku netto

31-12-2012

udziat w
przychodach
I/ kosztach /

z} '000 wyniku netto

Przychody ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy produktéw i ustug 20 101 68,1% 20748 58,3%
Przychody ze sprzedazy towardw i materiatéw - 0,0% 1882 5,6%
20 101 68,1% 22 730 63,9%
Koszt wiasny sprzedazy
Koszt sprzedanych produktéw i ustug (19 647) 55,2% (34 1186) 49 2%
(19 647) 55,2% (34 116) 49,2%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 454 -7,0% (11 386) 33,9%
Przychody z inwestycji Funduszu 202 0,7% 491 1,4%
Zyski (straty) ze zbycia inwestycji Funduszu - 0,0% (4) 0,0%
Koszty sprzedazy - 0,0% (410) 0,6%
Koszty ogélnego zarzadu (11 296) 31,7% (10 828) 15,6%
Pozostate przychody operacyjne
Dotacje rzagdowe 1301 4,4% 2622 7,4%
Pozostate przychody 7 809 26,4% 8 805 24,8%
9110 30,9% 11 427 32,1%
Pozostate koszty operacyjne
Strata ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych (63) 0,2% (11) 0,0%
Aktualizacja wartosci aktywéw niefinansowych (2) 0,0% (3 230) 4,7%
Pozostate koszty (818) 2,3% (9 673) 14,0%
(883) 2,5% (12 914) 18,6%
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (2 413) 37,4% (23 624) 70,4%
Przychody finansowe 113 0,4% 917 2,6%
Koszty finansowe (3 775) 10,6% (11 000) 15,9%
Zysk (strata) brutto (6 075) 94,2% (33 707) 100,4%
Podatek dochodowy (377) 5,8% 148 -0,4%
Zysk (strata) netto z dziafalnosci kontynuowanej (6 452) 100,0% (33 559) 100,0%
Zysk (strata) netto (6 452) 100,0% (33 559) 100,0%
Calkowity dochéd za okres, w tym przypadajacy (6 452) 100,0% (33 559) 100,0%
- akcjonariuszom podmiotu domiujacego (6 318) 82,4% (33 387) 99,4%
- na udzialy nie sprawujgce kontrolj (1134) 17,.6% (192) 0,6%
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Grupa Kapitafowa BBl Zeneris S.A.( do 23.04.2013 r, BBl Zeneris Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.)
Raport uzupetniajacy opinig z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2012 r.

2.3. Interpretacja wskaznikéw
2.41 Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

W badanym okresie warto$¢ sumy bilansowej zmalata. Na przestrzeni ostatniego roku byt to spadek o
22 812 tys. 21 (-10%), zas w poréwnaniu do 2010 roku o 7 176 tys. zt (-4%). Warto$¢ majatku na dzien
31.12.2012 roku wyniosta 214 010 tys. zt.

Spadek warto$ci sumy bilansowej w poréwnaniu do poprzednich okresow sprawozdawczych wynika
przede wszystkim z nastepujacych przyczyn:

- dokonanego odpisu aktualizujgcego wartosé naktadéw na projekt ,.Dunajec” w kwocie 3 230 tys. zi w
spdice Elektrownie Wodne Zeneris Sp. z 0.0.,

- wyzszych kosztéw amortyzacji, przede wszystkim w wyniku umorzenia $rodkéw trwalych przyjetych
pod koniec 2011 roku w spéice OZEN Plus Sp. z 0.0. (wzrost kosztéw o 8 735 tys. i),

- spadku wartosci zapaséw w Spétce OZEN Plus Sp. z 0.0. z 6 684 tys. zt do 3 630 tys. zt w zwigzku z
rozpoczeciem procesu produkcyjnego pod koniec 2012 roku,

- zmniejszenia wartosci $rodkéw pienieznych i innych aktywow o 5 430 tys. zt (-52%) do poziomu 448
tys. zt.

Rozkfad sum bilansowych istotnych spétek w sumie bilansowej Grupy Kapitatowej przed konsolidacjg
byt podobny jak w poprzednim okresie ksztattujac sie nastepujgco:

o OZEN Plus Sp. z 0.0. - 50%,
° BBI Zeneris S.A. — 35%,
¢ VIATRON S.A. - 7%,
e Biogaz Zeneris Sp. z 0.0. —4%,

Zrédtem finansowania wzrostu wartosci aktywow byty giéwnie kredyty i pozyczki. Wartosé zobowiagzan
z tego tytulu wyniosta na koniec 2012 r. 82 046 tys. zi wobec 83 320 tys. zt. wg stanu na dziers
31.12.2011r.

Do gtownych zrédet finansowania w Grupie Kapitatowej mozna zaliczy¢:

* kredyty bankowe otrzymane przez OZEN Plus Sp. z 0.0. z Banku Polskiej Spéidzielczosci S.A.,
w szczegolnosci kredyt inwestycyjny na dokoriczenie inwestycji i refinansowanie poniesionych
naktadow (faczna wartos¢ kredytéw bankowych w OZEN Plus Sp z o.0. ksztaltowata sie na
dziern 31.12.2012 r. na poziomie o 62 153 tys. zi) oraz dotacje otrzymane na sfinansowane
prowadzonej inwestycji, ktorych nierozliczona bilansowo wartosé wynosi 32 242 tys. zt.

° pozyczka udzielona Spotce VIATRON S.A. przez De Lange Landen Leasing Polska S.A. na
finansowanie zakupu urzadzen dzwigowych (na koniec badanego okresu wartos¢ pozyczki
wynosi 11 876 tys. zi),

e kredyty bankowe otrzymane przez Biogaz Zeneris Sp. z 0.0. z Banku Ochrony Srodowiska S.A.
na realizacj¢ budowy biogazowi w Skrzatuszu (na koniec badanego okresu warto$é kredytu
wynosi 3 894 tys. z{),

o dotacje otrzymane przez VIATRON S.A. (umowa z Pomorska Agencjg Rozwoju Rynku o
dofinansowanie projektu ,Wdrozenie innowacyjne; technologii instalacji turbin wiatrowych i
innych specjalistycznych ustug dzwigowych”) oraz Biogaz ZENERIS Sp. z o.0. (umowa z
Narodowym Funduszem Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej o dofinansowanie Projektu
.Budowa elektrocieptowni biogazowej o mocy 526 kWe produkujacej energie elektryczng i
cieping w Skrzatuszu”). Na koniec badanego okresu warto$é otrzymanych i nierozliczonych
bilansowo dotacji wynosi w spétkach 12 755 tys. zt.
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W zwiazku ze spadkiem wartosci kapitatow wiasnych o 48% oraz jednoczesnym wzrostem
zewnetrznych zrodet finansowania o 11%, udziaf kapitatow wiasnych w strukturze pasywow spadt z
29% do 17%.

Podobnie jak w poprzednim okresie, istotny udziat w calosci zrodel finansowania aktywow miaty

nierozliczone dotacje. Stanowity one na koniec badanego okresu 23% wartosci pasywow. W badanym
okresie ich warto$¢ zmniejszyla sig 0 1294 tys. zt (-3%).

2.4.2 Wskazniki

Analizowane wskazniki plynnosci w okresie objetym badaniem sprawozdania finansowego ksztattujg
si¢ w przedziale od -0,1 do 0,1. Niski poziom wskaznikéw zwigzany jest z charakterem dziatalnosci
Grupy (Spotki tworzace Grupe sa w trakcie realizacji projektéw inwestycyjnych).

Ze wzgledu na ponoszone przez Grupe straty w latach 2010 — 2012, zarédwno wskaznik rentownosci
aktywéw ROA, jak i wskaznik rentownosci kapitatu wiasnego ROE przyjety wartosci ujemne.

2.4.3 Skonsolidowany rachunek zyskow i strat

WYNIKI NA KOLEJNYCH POZIOMACH DZIALALNOSCI
Wartosci w tys. zi
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Z uwagi na fakt, iz spotki tworzgce Grupe sg w trakcie realizacji projektow inwestycyjnych lub dopiero
rozpoczely dziatalno$¢ w 2011 i 2012 r. nie generowaty one znaczacych przychodow operacyjnych,
ktore zapewnityby rentownosé prowadzonej dziatalnosci.

Istotne warto$ciowo przychody ze sprzedazy w 2012 roku wypracowaty OZEN Plus Sp. z 0.0. w
kwocie 14 506 tys. z{, BIOGAZ Zeneris Sp. z 0.0. w kwocie 2 615 tys. zt oraz VIATRON S A w kwocie
4 593 tys. zi. Poziom przychodéw nie zapewnit jednak spotom OZEN Plus Sp. z 0.0. oraz BIOGAZ
Zeneris Sp. z 0.0. rentownosci operacyjnej.

W 2012 roku Grupa Kapitatowa ponosita koszty funkcjonowania (obstuga prawna, koszty zwigzane z
obsiugg kredytowania, wynagrodzenie personelu), co do czasu rozpoczecia peinej dziatalnosci jest
jednoznaczne z generowaniem strat.
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3.

3.1.

3.2.

3.3.

Czes¢ szczegdbtowa raportu

Zasady rachunkowosci, metoda konsolidacji, prawidiowos$é
dokumentacji konsolidacyjnej

Zastosowana metoda konsolidaciji oraz sposéb ustalenia wartosci firmy z konsolidacji zostaty
przedstawione w informacjach dodatkowych do skonsolidowanego  sprawozdania
finansowego.

Jednostka Dominujgca posiada aktualng dokumentacje opisujgca zasady rachunkowosci,
przyjete przez Zarzad jednostki dominujgcej, w zakresie wymaganym przepisami art. 10
ustawy o rachunkowosci.

Podstawe  sporzgdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego  stanowita
dokumentacja konsolidacyjna sporzadzona w sposob kompletny i poprawny na podstawie
wymogéw rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 25 wrzesnia 2009 r. w sprawie
szczegolnych zasad sporzadzania przez jednostki inne niz banki i zakiady ubezpieczen
skonsolidowanych sprawozdar finansowych grup kapitatowych (Dz. U. z 2009 r., nr 169, poz.
1327).

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez Unie
Europejskg i innymi obowigzujgcymi przepisami. Przyjete zasady rachunkowosci Zostaty
przedstawione w informacjach dodatkowych do skonsolidowanego  sprawozdania
finansowego, w zakresie wymaganym przez Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci
Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez Unie Europejska.

Jednostki wchodzace w sktad Grupy Kapitatowe] stosujg jednakowe zasady rachunkowosci,
zgodne z zasadami stosowanymi przez Jednostke Dominujgca.

Informacje dodatkowe do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Dane zawarte w informacjach dodatkowych do skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
zawierajgcych opis istotnych zasad rachunkowoséci oraz inne informacje objasniajgce, zostaty
przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach, kompletnie i prawidlowo. Dane te
stanowig integralng czes¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Sprawozdanie z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej

Sprawozdanie z dziafalnosci Grupy Kapitalowej uwzglednia, we wszystkich istotnych
aspektach, informacje, o ktérych mowa w art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz w
Rozporzgdzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych oraz warunkow
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa paristwa niebedgcego
panstwem czionkowskim (Dz. U. z 2009 r., nr 33, poz. 259) i sg one zgodne z informacjami
zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
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3.4. Konsolidacja kapitatéw wiasnych i ustalenie udziatéw niekontrolujacych

Kapitalem zakiadowym Grupy Kapitalowej jest kapitat zaktadowy jednostki dominujacej.

Wyliczenia pozostatych sktadnikéw kapitaiu wiasnego Grupy Kapitatowej dokonano poprzez
dodanie do poszczegblnych skiadnikéw kapitatu wiasnego jednostki dominujacej
odpowiednich skiadnikéw kapitatu wiasnego jednostek zaleznych objetych skonsolidowanym
sprawozdaniem  finansowym, odpowiadajacych procentowemu udziatowi jednostki
dominujacej w kapitale wiasnym jednostek zaleznych wedtug stanu na koniec okresu
sprawozdawczego. Do kapitatu wiasnego Grupy Kapitalowej wigczono tylko te czesci
odpowiednich skfadnikéw kapitatu wiasnego jednostek zaleznych, ktére powstaly od dnia
objecia kontroli nad nimi przez jednostke dominujgca.

Wyliczenia udziatébw mniejszosci w  jednostkach zaleznych objetych skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym dokonano na podstawie procentowego udziatlu udziatéw
niekontrolujgcych w kapitale wtasnym jednostek zaleznych wedtug stanu na koniec okresu
sprawozdawczego.

3.5. Wylaczenia konsolidacyjne

Podczas konsolidacji dokonano wigczen konsolidacyjnych dotyczgcych wewnatrzgrupowych
rozrachunkéw, wigczeri dotyczacych sprzedazy pomigdzy jednostkami Grupy Kapitatowe,
pozostatych wewnatrzgrupowych przychodéw i kosztéw operacyjnych oraz kosztow
i przychodéw finansowych, wynikéw niezrealizowanych przez jednostki objete konsolidacja,
zawartych w warto$ci aktywow oraz z tytutu dywidend, skutkéw sprzedazy catosci lub czesci
udziatéw (akeji) w jednostkach objetych konsclidacja.

Dane, stanowigce podstawe do wigczen, uzyskano z ksigg rachunkowych BBl Zeneris S.A. i
uzgodniono z informacjami uzyskanymi od jednostek zaleznych.

3.6. Informacja o opinii niezaleznego biegtego rewidenta

W oparciu o przeprowadzone badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej BBl ZENERIS S.A. (do 23.04.2013 r. BBl ZENERIS Narodowy Fundusz
Inwestycyjny S.A.) sporzadzonego na dzien 31 grudnia 2012 r. i za okres koficzaey sie tego
dnia wydalismy opini¢ bez zastrzezen z nastepujacymi objasnieniami:

Nie zglaszajac zastrzezeri do prawidlowosci i rzetelnosci zbadanego sprawozdania finansowego pragniemy
poinformowad, iz Zarzad Spétki Dominujgcej w punkcie nr VI sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej BBI Zeneris S.A. za 2012 rok przedstawit biezacy stan realizacji projektéw inwestycyjnych
prowadzonych przez spétki zalezne wraz ze sposobem ich finansowania i oceng ryzyka ich realizacji, zas w
notach objasniajacych do jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego zawarfe zostafy
opisy ryzyk i postepowania spomne.

W opinii niezaleznego bieglego rewidenta dotyczgcej sprawozdania finansowego spofki zaleZnej OZEN PLUS
Sp. z 0.0. zwrécono uwage, ze proces dochodzenia do peinych zdolnodci produkeyjnych jest opdZniony.
Skutkiern tego jest generowanie strat zaréwno na podstawowej dziatalnosci operacyjnej, jak i dziatalnosci
finansowej (z uwagi na koszty obstugi wysokiego zadfuzenia). O ww. faktach zarzad spétki zaleznej
komunikuje w informacjach objasniajacych do sprawozdania finansowego oraz w sprawozdaniu z dziatalnodci
Jjednostki wskazujgc jednoczesnie, ze prowadzi intensywne dziatania majace na celu uzyskanie petnych
zdolnosci produkcyjnych i osiggnigcie rentownosei popizez:

. podpisanie kontraktéw na odbiér produktéw i dostawe kluczowych suroweéw,
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. intensyfikacje dziatati pro - sprzedazowych,
. wdrazane dziafari dotyczqcych racjonalizacji kosztéw.

Zdaniem zarzadu spéfki zaleznej, dzigki realizacji ww. zamierzert spéika osiagnie rentownosc i bedzie
kontynuowala dziatalno$é w dajacej sie przewidziec przysziosci.

W acenie bieglego brak skutecznosci ww, dziafan, a co za tym idzie brak wygenerowania dostatecznie
wysokich przeptywdéw z podstawowej dziatalnosci operacyjnej, mozZe prowadzi¢ do zagrozenia kontynuacji
dziatalnosci spéfki zaleznej, a tym samym wpfynac znaczgco na kondycje finansowq Spétki Dominujacey.

Biegly rewident nr 10 014
kluozowy biegly rewident przeprowadzajgcy badanie
w imieniu PKF Audyt Sp. z 0.0.

podmiotu uprawnionego do badania sprawozdar finansowych nr 548

ul. Orzycka 6, lok. 1B
02-695 Warszawa

Poznan, 25 kwietnia 2013 r.
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