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Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej CIECH S.A.

Opinia o sprawozdaniu finansowym

Przeprowadzilismy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego CIECH S.A. (zwanej dalej
»Spotka”) z siedzibg w Warszawie, przy ulicy Wspélnej 62, obejmujacego sprawozdanie z sytuacji
finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 r., sprawozdanie z zyskéw lub strat oraz
sprawozdanie z innych catkowitych dochodéw za rok obrotowy od 1 styeznia 2015 r. do 31 grudnia
2015 1., sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym, sprawozdanie z przeplywéw pienieznych za ten rok

obrotowy oraz informacj¢ dodatkowa o przyjetych zasadach rachunkowosci i inne informacje
objasniajace.

Odpowiedzialno$¢ Zarzqdu oraz Czlonkéw Rady Nadzorczej

Zarzad Spolki jest odpowiedzialny za sporzadzenie i rzetelng prezentacje sprawozdania finansowego
zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczoéci Finansowej zatwierdzonymi przez Unie
Europejska oraz za sporzadzenie sprawozdania z dzialalnosci i za prawidlowosé ksiag rachunkowych
zgodnie z obowiazujacymi przepisami. Zarzad Spélki jest réwniez odpowiedzialny za kontrole
wewnetrzng, ktérg uznaje za niezbedna dla sporzadzenia sprawozdania finansowego niezawierajacego
istotnego znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub bledem.

Zarzad oraz Czlonkowie Rady Nadzorczej s3 zobowiazani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe
oraz sprawozdanie z dzialalno$ci jednostki spelnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29
wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,,Ustawa o rachunkowosci” — Dz. U. z 2013 r., poz. 330 z p6Zn. zm.).

Odpowiedzialno$é bieglego rewidenta

Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego sprawozdania finansowego i wyrazenie na tej podstawie
opinii wraz z raportem czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach,
sytuacj¢ majatkowa i finansowa oraz wynik finansowy Spélki zgodnie z majacymi zastosowanie
przepisami i przyjetymi zasadami rachunkowosci oraz o prawidlowosci ksiag rachunkowych
stanowiacych podstawe jego sporzadzenia.

Badanie przeprowadziliémy stosownie do przepisow rozdzialu 7 Ustawy o rachunkowosci oraz
Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania
wydanych przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej i Ustug Atestacyjnych.
Standardy te wymagaja przestrzegania wymogéw etycznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia
badania w taki sposob, aby uzyskaé¢ wystarczajaca pewnosé, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera
istotnego znieksztalcenia.

Badanie polegalo na przeprowadzeniu procedur sluzacych uzyskaniu dowodéw badania kwot i
ujawnien w sprawozdaniu finansowym. Dobér procedur zalezy od osadu bieglego rewidenta, w tym od
oceny ryzyka istotnego znieksztalcenia sprawozdania finansowego spowodowanego oszustwem lub
bledem. Dokonujac oceny tego ryzyka, biegly rewident bierze pod uwage dzialanie kontroli
wewnetrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej prezentacji przez jednostke sprawozdania
finansowego, w celu zaprojektowania odpowiednich w danych okolicznoéciach procedur badania, nie
za$ wyrazenia opinii o skutecznosci kontroli wewnetrznej jednostki. Badanie obejmuje takze ocene
odpowiednio$ci  przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci, racjonalnodci ustalonych przez
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kierownictwo wartosci szacunkowych, jak réwniez ocene ogodlnej prezentacji sprawozdania
finansowego.

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

Opinia
Naszym zdaniem zalaczone sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach:

a. przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje majatkowa i finansowa Spétki na dziefi 31 grudnia 2015 r. oraz
Jej wynik finansowy i przeplywy pieniezne za rok obrotowy od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015
r. zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej zatwierdzonymi przez
Unig¢ Europejska;

b. jest zgodne w formie i tresci z obowigzujacymi Spolke przepisami prawa, w tym z wymogami
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania
za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa pafistwa niebedacego pafistwem
cztonkowskim (,,Rozporzadzenie” — Dz, U. z 2014 ., poz. 133);

c. zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych.

Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulacji

Opinia na temat sprawozdania z dziatalnosci

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dzialalnoéei Spétki za rok obrotowy od 1 styeznia 2015 r. do 31
grudnia 2015 r. uwzgledniajz postanowienia art. 49 ust. 2 Ustawy o rachunkowoéci oraz
Rozporzadzenia i sa zgodne z informacjami zawartymi w zbadanym sprawozdaniu finansowym.

W $wietle wiedzy o Spélce i jej otoczeniu uzyskanej podezas naszego badania nie stwierdziliSmy w
sprawozdaniu z dzialalnoéci istotnych znieksztalcen.

W oswiadezeniu o stosowaniu ladu korporacyjnego, ktére jest wyodrebniona czeécia sprawozdania z
dzialalno$ci, Spotka zawarla informacje zgodnie z zakresem okre§lonym w Rozporzadzeniu. Informacje
te s3 zgodne z majacymi zastosowanie przepisami oraz informacjami zawartymi w sprawozdaniu
finansowym.

Przeprowadzajacy badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., spélki wpisanej na liste
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144:

R.o /) _Ug uof/ oA
Piotr Wyszogrodzki

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 90091

Warszawa, 21 marca 2016 r.
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Opinia niezaleznego bieglego rewidenta
Sprawozdanie z dzialalnosci Spo6tki
Sprawozdanie finansowe
Raport z badania sprawozdania finansowego

Za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r.

Zawarto$é:
Opinia niezaleznego bieglego rewidenta
przygotowana przez PricewaterhouseCoopers Sp. z o.0.

Sprawozdanie z dzialalnos$ci Spo6lki
przygotowane przez Zarzad CIECH S.A.

Sprawozdanie finansowe
przygotowane przez CIECH S.A.

Raport z badania sprawozdania finansowego
przygotowany przez PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0.
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Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r.

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej CIECH S.A.

Niniejszy raport zawiera 10 kolejno ponumerowanych stron i sklada sie
z nastepujacych czesci:

Strona
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III. Charakterystyka wynikow, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych pozycji
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IV. Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta .....cwassmimmsmmmassunirssssonssssesssens 9
¥. Informacie 1 Dwagl KODCOWE . omammimsmvass oo i isnins s n s 10
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CIECH S.A.
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r.

Ogolna charakterystyka Spolki
b. Siedzibg CIECH spoélka akeyjna (,,Spotka”) jest Warszawa, ul. Wspdlna 62.

c. Akt zalozycielski Spotki sporzadzono w formie aktu notarialnego w Kancelarii
Notarialnej notariusza Pawla Blaszczaka w Warszawie w dniu 30.05.1995 1. i
zarejestrowano w Repertorium A pod numerem 7512/95. W dniu 25.05.2001 r. Sad
Rejonowy w Warszawie, X111 Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
dokonal wpisu Spélki do Rejestru Przedsiebiorcéw pod numerem KRS 0000011687.

d. Dla celéw rozliczen z tytulu podatkéw Spélce nadano numer NIP 118-00-19-377, a dla

celow statystycznych jednostka otrzymata numer REGON 011179878.

e. Kapital zakladowy Spétki na dzien 31 grudnia 2015 r. wynosil 287.614 tys. z1 i obejmowal
kapital z wyemitowanych akeji w kwocie 263 500 tys. zl skladajacy si¢ z 52.699.909 akeji

o warto$ci nominalnej 5 zl kazda oraz korekte z tytulu hiperinflacji za lata od 1989 do

1996 roku w kwocie 24 114 tys. zl. Kapital wlasny na ten dzien wyniésl 1 297 223 tys. zl.

f. Na 31 grudnia 2015 r. oraz na dzien sporzadzenia niniejszego raportu (*)
akecjonariuszami Spotki byli:

Nazwa akcjonariusza Liczba Wartoéé Typ 9%
posiadanych nominalna posiadanych posiadanych

akeji posiadanych akeji glosow

akgji (z1)

KI Chemistry S. ar.1 26 952 052 134 760 260 zwykle 51,14%
ING Otwarty Fundusz 000 000 25 000 000 zwykle %
Emerytalny 5 > il 2497
Pozostali 20 747 857 103 739 285 zwykle 39,37%
52 699 909 263 499 545 100%

(*) na podstawie wiedzy CIECH S.A. w oparciu o liste akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5%
gloséw na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu CIECH S.A.

g. W badanym okresie przedmiotem dzialalnosci Spolki bylo:

) Sprzedaz hurtowa wyrobéw chemicznych,

o Sprzedaz hurtowa pozostalych pélproduktow,

o Pozostale formy udzielania kredytow,

. Pozostala finansowa dzialalno$¢ ustugowa, gdzie indziej nie sklasyfikowana.

h. W roku obrotowym czlonkami Zarzadu Spétki byli:

. Maciej Tybura Prezes Zarzadu od 22.07.2015 r. (do dnia 21.07.2015 1.
pelniacy funkeje Czlonka Zarzadu),
e Dariusz Krawezyk Prezes Zarzadu do 22.07.2015 1.,
Artur Krol Czlonek Zarzadu od 26.10.2015 .,

Artur Osuchowski Czlonek Zarzadu.

pwec



CIECH S.A.
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r.

Ogoélna charakterystyka Spolki (cd.)

1. Jednostkami powiazanymi ze Sp6tka sa:

KI Chemistry S. ar. 1 - jednostka dominujaca
Killezyk Envestment S.A. jednostka dominujgca najwyzszego
szczebla

oraz spolki nalezace do Grupy Kapitalowej jednostki dominujacej w stosunku do Spélki.

i Spolka jest emitentem papieréw warto$ciowych dopuszezonych do obrotu na Gieldzie
Papier6w Wartosciowych w Warszawie i zgodnie z wymogami Ustawy o rachunkowosci
sporzadza sprawozdanie finansowe zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczo$ci Finansowej (MSSF) zatwierdzonymi przez Unie Europejska.

k. Spolka, jako jednostka dominujgca w Grupie Kapitalowej sporzadzila réwniez, pod data
21 marca 2016 r. skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie z MSSF
zatwierdzonymi przez Uni¢ Europejska. W celu zrozumienia sytuacji finansowej i
wynikéw dzialalnosci Spolki jako jednostki dominujacej jednostkowe sprawozdanie
finansowe nalezy czyta¢ w powiazaniu ze sprawozdaniem skonsolidowanym.
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CIECH S.A.
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r.
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II.  Informacje dotyczace przeprowadzonego badania

Badanie sprawozdania finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r.
zostalo przeprowadzone przez PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. z siedziba w
Warszawie, Al. Armii Ludowej 14, wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych pod numerem 144. W imieniu podmiotu
uprawnionego badanie przeprowadzone zostalo pod nadzorem kluczowego bieglego
rewidenta Piotra Wyszogrodzkiego (numer w rejestrze 90091).

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. zostala wybrana na bieglego rewidenta Grupy
Uchwala nr 28/1X/2015 Rady Nadzorczej CIECH S.A. z dnia 26 maja 2015 r. na
podstawie paragrafu 21 Statutu Jednostki dominujacej.

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. oraz kluczowy biegly rewident przeprowadzajacy
badanie sg niezalezni od badanej jednostki w rozumieniu art. 56 ust. 2-4 ustawy z dnia
7 maja 2009 r. o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. z 2015 1., poz.
1011).

Badanie przeprowadzono na podstawie umowy zawartej w dniu 25 czerwca 2015 r. w
okresie:

¢ badanie wstepne od 23 listopada do 27 listopada 2015 r.;
¢ badanie koncowe od 25 stycznia do 21 marca 2016 r. (z przerwami)



III.

CIECH S.A.
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r.

Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych
pozycji sprawozdania finansowego

SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ na 31 grudnia 2015 r. (wybrane
pozycje)

Zmiana Struktura
31.12.2015r. 31.12.2014 r. 31.12.2015 r. 31.12.2014 r.
tys. zt tys. zt tys. zt (%) (%) (%)
AKTYWA
Aktywa trwate 2 485 941 2 141 401 344 540 16,1 77,0 83,2
Aktywa obrotowe 741 820 432 582 309 238 71,5 23,0 16,8
Aktywa razem 3227 761 2573983 653 778 254 100,0 100,0
PASYWA
Kapitat wtasny 1297 223 961 858 335 365 34,9 40,2 374
Zobowigzania
diugoterminowe 1537 113 1180992 356 121 30,2 476 459
Zobowigzania
krotkoterminowe 393 425 431 133 -37 708 -8,7 12,2 16,7
Pasywa razem 3227 761 2 573983 653 778 254 100,0 100,0

SPRAWOZDANIE Z ZYSKOW LUB STRAT
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r. (wybrane pozycje)

Zmiana Struktura
2015r. 2014 r. 2015 r. 2014 r.
tys. zi tys. zi tys. zt (%) (%) (%)
Przychody ze sprzedazy 2038 491 1655739 382752 23,1 100,0 100,0
Koszt wiasny sprzedazy (1592087)  (1308071) (284 016) 21,7 (78.1) (79.0)
Zysk brutto ze sprzedazy 446 404 347668 98736 28.4 21,9 21,0
Zysk netto z dziatalnosci 331 578 33461 298117  890,9 16,3 2,0
kontynuowanej
Zysk netto z dziatalnosci 0 58668  -58668  -100.0 0.0 35
zaniechanej
Zysk netto za okres 331578 92129 239449 2599 16,3 56

SPRAWOZDANIE Z INNYCH CALKOWITYCH DOCHODOW
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r. (wybrane pozycje)

Zmiana Struktura
2015r. 2014r. 2015 r. 2014r.
tys. zt tys. zt tys. zt (%) (%) (%)
Zysk netto 331578 92129 239449  259,9 16,3 5,6
L”er:foca'k"w"e dochody 3787 (6 152) 9939 (161,6) 0,2 (0,4)
Catkowite dochody netto 335 365 85977 249388  290,1 16,5 52
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CIECH S.A.
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r.

III. Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych
pozycji sprawozdania finansowego (cd.)

Wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje majatkowa i finansowa oraz
wyniki finansowe Spo6lki

Dzialalnoé¢ gospodarcza Spétki, jej wynik finansowy za rok obrotowy oraz sytuacje
majatkows i finansowg na dzien bilansowy w poréwnaniu do okreséw poprzedzajacych
charakteryzuja nastepujgce wskazniki:

2015r. 2014 r. 2013 r.
Wskazniki aktywnosci
- szybkos$c¢ obrotu naleznosci 39 dni 47 dni 57 dni
- szybkos¢ obrotu zapasow 5 dni 4 dni 3 dni
Wskazniki rentownosci
- rentowno$c¢ sprzedazy netto 16 % 6 % 6%
- rentownosc sprzedazy brutto 12 % 9 % 6 %
- 0golna rentownosc kapitatu 29 % 10 % 11 %
Wskazniki zadtuzenia
- stopa zadluzenia 60% 63 % 64 %
- szybkos¢ obrotu zobowigzan 47 dni 61 dni 67 dni
31.12.2015r. 31.12.2014 r. 31.12.2013 r.
Wskazniki ptynnosci
- wskaznik ptynnosci | 19 1,0 1,2
- wskaznik ptynnosci || 1,8 1,0 1,2

Przedstawione powyzej wskazniki wyliczono na podstawie sprawozdania finansowego.
Celem badania nie bylo przedstawienie jednostki w kontekscie wynikéw dziatalnoéci

1 osigganych wskaznikéw. Szczegdlowa interpretacja wskaznikéw wymaga poglebionej analizy
dzialalno$ci jednostki i jej uwarunkowan.

Szczegdlowe dane poréwnawecze, stanowigce podstawe wyliczenia wskaznikow za lata
poprzedzajace nie byly przedmiotem naszego badania.
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CIECH S.A.
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r.

III. Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych
pozycji sprawozdania finansowego (cd.)

Sprawozdanie finansowe nie uwzglednia wplywu deflacji. Ogoélny wskaznik zmian poziomu cen
towar6w i uslug konsumpceyjnych (od grudnia do grudnia) wyniésl w badanym roku -0,5%
(2014 r.: -1,0%).

Ponizsze komentarze przedstawiono w oparciu o wiedze uzyskang w trakeie badania
sprawozdania finansowego.

. Na koniec roku obrotowego aktywa Spotki wynosily 3 227 761 tys. z1. W ciggu roku
suma bilansowa zwigkszyla sie 0 653 778 tys. z} tj. 0 25,4 %. Wzrost ten zostal
sfinansowany gléwnie zyskiem netto w kwocie 331 578 tys. zl oraz wzrostem stanu
zobowigzan dlugoterminowych z tytulu kredytéw i pozyczek o kwote 317 170 tys. zl.

o Na koniec roku obrotowego warto$¢ inwestycji dlugoterminowych wynosila 2 035 487
tys. zt i wzrosla w poréwnaniu do poprzedniego okresu o 305 114 tys. zl. j. 17,6%.
Zmiana salda w trakcie 2015 r. zwigzana byla gléwnie ze zmianami w portfelu
posiadanych udzialow i akeji w podmiotach zaleznych oraz aktualizacja wartosci
udzialow i akeji na dzien bilansowy.

. Saldo inwestycji krétkoterminowych na 31 grudnia 2015 r. wyniosto 215 411 tys. z}
i obejmowalo gléwnie udzielone pozyezki do jednostek powigzanych w kwocie
198.630 tys. zl. Wzrost salda inwestycji krotkoterminowych w poréwnaniu do roku
ubieglego 0 97 019 tys. zL. tj. 81,9%. wynikal gléwnie ze zmian w poziomie finansowania
poszczeg6lnych podmiotéw zaleznych co wplynelo na laczny wzrost naleznosci z tytulu
pozyczek o kwotg 161 930 tys. z} i zostalo cze$ciowo skompensowane wzrostem odpisow
aktualizacyjnych na kwote 81 692 tys. zl.

. Saldo naleznoéci handlowych i pozostalych na koniec roku wynosilo 331 797 tys. zt. i
obejmowalo gléwnie naleznosci z tytulu dostaw i ustug o okresie splaty do 12 miesiecy
na kwote 283 514 tys. zl oraz pozostale naleznoéci na kwote 35 572 tys. zl. Wzrost
nalezno$ci handlowych i pozostalych w poréwnaniu do roku ubieglego 58 804 tys. z. ti.
21,5% wynikal gléwnie ze wzrostu naleznosci z tytutu dostaw i uslug.

o Na koniec roku obrotowego saldo §rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw wynosito
174 745 tys. zt i wzrosto w poréwnaniu do poprzedniego okresu o 164 484 tys. zl. Na
saldo skladaly sie gléwnie $rodki pienigzne na rachunku bankowym w kwocie 76 534
tys. z. oraz lokaty krotkoterminowe w kwocie 98 193 tys. zt.

. Kapital wlasny na 31 grudnia 2015 r. wyniésl 1 297 223 tys. z1. Wzrost salda kapitalu
wlasnego o0 335 365 tys. zl, tj. 0 34,9% byl spowodowany gléwnie wygenerowanym
zyskiem netto w kwocie 331 578 tys. zl.

o Saldo dlugoterminowych zobowigzan z tytulu kredytéw bankowych i pozyczek na
31 grudnia 2015 r. wynioslo 1 494 775 tys. z. Wzrost salda zobowigzan
dlugoterminowych z tytutu kredytéw bankowych i pozyczek w poréwnaniu do roku
ubieglego o0 317 170 tys. z}, tj. 0 26,9% wynikal gléwnie ze zmian w finansowaniu
dluznym CIECH S.A., ktére mialy miejsce w trakcie 2015 r. W pazdzierniku 2015 r.
CIECH S.A. podpisala umowy kredytowe, z ktérych laczne zadluzenie dlugoterminowe
na 31 grudnia 2015 r. wynioslo 1 335 349 tys. zl, i jednocze$nie w tej samej dacie CIECH
S.A. splacita posiadane zobowigzania z tytutu emisji dluznych papieréw wartoéciowych
(zadluzenie nominalne z tytulu tych obligacji na 31 grudnia 2014 r. wynosilo 1 044 263

tys. zl).

pwe
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ITII. Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych
pozycji sprawozdania finansowego (cd.)
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Saldo zobowigzan handlowych i pozostalych na koniec roku wynosilo 238 127 tys. zt i
obejmowalo glownie zobowigzania z tytulu dostaw i ushug na kwote 201 392 tys. zt.
Spadek zobowigzan handlowych i pozostalych w poréwnaniu do roku ubieglego o

78 695 tys. zt tj. 24,8% wiazal sie gléwnie ze zmniejszeniem poziomu zobowigzan z
tytulu dostaw i uslug o kwote 70 764 tys. zl.

Zmianie ulegly wskaZniki oraz struktura zadluzenia Grupy. Stopa zadluzenia spadla
z 63% na koniec roku ubieglego do 60% na koniec roku biezacego. Poprawie ulegl
wskaznik obrotu zobowigzan, ktory w 2015 r. wyniost 47 dni w stosunku do 61 dni w
roku 2014. Gléwng przyczyna zmian w zakresie stopy zadluzenia byl wyzszy poziom
kapitalu wlasnego, ktory wzrdst w 2015 r. w wyniku wypracowanego zysku netto w
kwocie 331 578 tys. zl.

Ogodlem przychody ze sprzedazy wyniosly 2 038 491 tys. zl i wzrosly 0 382 752 tys. zl w
poréwnaniu do roku poprzedniego. Podstawowg dzialalno$cig Spotki w biezacym roku
obrotowym byla sprzedaz towaréw i materialow. Na dzialalnosci tej Spotka zanotowala
wzrost o0 354 058 tys. zI w poréwnaniu do poprzedniego okresu obrotowego. Najwigksze
przychody ze sprzedazy w 2015 r. Spotka osiggnela w segmencie sodowym, z ktorego
przychody wyniosly 1 579 944 tys. zl, tj. 77,5% wszystkich przychodéw. Drugim pod
wzgledem wielkosci byl segment organiczny z przychodami na poziomie 422 916 tys. z,
stanowigcymi 20,7% wszystkich przychodéw.

Najwieksza pozycja kosztoéw dzialalno$ci operacyjnej byl koszt sprzedanych towarow i
materialéw wynoszacy w badanym okresie obrotowym 1 556 717 tys. zl, co stanowi
86,0% kosztéw operacyjnych. Wartos¢ sprzedanych towaréw i materialow w
poréwnaniu z poprzednim rokiem wzrosla o 248 632 tys. zl, co zwigzane bylo gléwnie
ze wzrostem przychoddéw ze sprzedazy zanotowanym w 2015 .

Koszty finansowe w 2015 r. wyniosly 346 437 tys. zt 1 wzrosly w stosunku do
poprzedniego roku o 42.617 tys. zl, tj. 0 14,0%. Wzrost kosztow finansowych wiazat sie
gléwnie z oplatami poniesionymi przez CIECH S.A. za wczeéniejszy wykup dhuznych
papieréw warto$ciowych.

Rentowno$¢ mierzona zyskiem netto wyniosta 16% i byla wyzsza o 10 punktow
procentowych od uzyskanej w roku poprzednim. Wplyw na zmiane rentownosci Sp6lki
mial glownie wzrost przychodéw ze sprzedazy, ktory byl wyzszy od wzrostu kosztu
wlasnego sprzedazy.

Zmianie ulegla sytuacja platnicza Spotki. Wskazniki plynnosci wyniosly na koniec
badanego okresu odpowiednio 1,9 1 1,8 podczas gdy na koniec 2014 r. wyniosly
odpowiednio 1,011 1,0.
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Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta

a.

pwe

Zarzad Spolki przedstawil w toku badania zadane informacje, wyjaénienia

i oSwiadczenia oraz przedlozyt oéwiadczenie o kompletnym ujeciu danych w ksiegach
rachunkowych i wykazaniu wszelkich zobowiazan warunkowych, a takze poinformowal
o istotnych zdarzeniach, ktére nastapily po dniu bilansowym do dnia zlozenia
o$wiadczenia.

Zakres badania nie byl ograniczony.

Sprawozdanie finansowe Spélki za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r.
zostalo zatwierdzone Uchwalg nr 4 Walnego Zgromadzenia z dnia 30 czerwca 2015 1.
oraz zlozone w Krajowym Rejestrze Sadowym w Warszawie w dniu 3 lipca 2015 r.

Dokonalismy oceny prawidlowosci funkcjonowania systemu ksiegowosci. Naszej ocenie

podlegaly w szczegdlnosei:

- prawidlowo$¢ dokumentacji operacji gospodarczych,

- rzetelno$¢, bezblednoéé i sprawdzalnosé ksiag rachunkowych, w tym takze
prowadzonych za pomoca komputera,

- stosowane metody zabezpieczania dostepu do danych i systemu ich przetwarzania
za pomoca komputera,

- ochrona dokumentacji ksiegowej, ksiag rachunkowych i sprawozdania
finansowego.

Ocena ta, w polaczeniu z badaniem wiarygodno$ci poszezegdlnych pozycji
sprawozdania finansowego daje podstawe do wyrazenia ogélnej, caloéciowej opinii

o tym sprawozdaniu. Nie bylo celem naszego badania wyrazenie kompleksowej opinii
na temat funkcjonowania wyzej wymienionego systemu.

Informacja dodatkowa przedstawia wszystkie istotne informacje wymagane przez
Migdzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzone przez Unie
Europejska.

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dzialalnosci Spétki za rok obrotowy od 1 styeznia
do 31 grudnia 2015 r. uwzgledniajg postanowienia Rozporzadzenia Ministra Finansow z
dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
czlonkowskim (Dz. U. z 2014 r., poz. 133) i s3 zgodne z informacjami zawartymi w
zbadanym sprawozdaniu finansowym.
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Informacje i uwagi koficowe

Niniejszy raport zostal sporzadzony w zwiazku z badaniem sprawozdania finansowego
CIECH S.A. z siedzibg w Warszawie, przy ulicy Wspélnej 62. Sprawozdanie finansowe zostalo
podpisane przez Zarzad Spolki oraz osobe, ktérej powierzono prowadzenie ksiag
rachunkowych, dnia 21 marca 2016 r.

Raport powinien by¢ czytany wraz z opinig bez zastrzezen niezaleznego bieglego rewidenta
dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej CIECH S.A. z dnia 21 marca 2016 . dotyczaca
wyzej opisanego sprawozdania finansowego. Opinia o sprawozdaniu finansowym wyraza
og6lny wniosek wynikajacy z przeprowadzonego badania. Wniosek ten nie stanowi sumy ocen
wynikow badania poszczegélnych pozycji sprawozdania badz zagadnien, ale zaklada nadanie
poszczegOlnym ustaleniom odpowiedniej wagi (istotnosci), uwzgledniajacej wplyw
stwierdzonych faktéw na rzetelnoéé i prawidlowosé sprawozdania finansowego.

Przeprowadzajacy badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. spotki wpisanej na
list¢ podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144:

Piotr Wyszogrodzki

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 90091

Warszawa, 21 marca 2016 1.
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