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1. Wybrane dane finansowe

Tabela 1: Wybrane skonsolidowane dane finansowe

Wybrane skonsolidowane
dane finansowe

tys.

PLN

tys.

EUR

9 miesiecy 2013
okres

od 01.01.2013

do 30.09.2013

9 miesiecy 2012
okres

od 01.01.2012

do 30.09.2012

9 miesiecy 2013
okres

od 01.01.2013

do 30.09.2013

9 miesiecy 2012
okres

od 01.01.2012

do 30.09.2012

(dane (dane
przeksztatcone) przeksztatcone)
I Przychody ze sprzedazy 2016 837 1988 080 477 573 473 939
Il Zysk/Strata z dziatalnosci operacyjne;j 312998 355 148 74 116 84 664
M. Zysk/Strata brutto 254 222 390137 60 198 93 005
V. Zysk/Strata netto za okres obrotowy 206 085 317944 48 799 75795
V. Zysk netto przypadajgcy
akcjonariuszom jedn. dominujacej 198 297 318 215 46 955 75 859
VI. Catkowite dochody 209 626 308 631 49 638 73575
VIl.  Srodki pieniezne netto z dziatalnosci
operacyjnej 401 064 554 893 94 969 132281
VIll.  Srodki pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej -158 802 -357 161 -37 603 -85 144
IX. Srodki pieniezne netto z dziatalnosci
finansowej -211 697 -187 046 -50128 -44 590
X. Zmiana netto stanu srodkéw
pienieznych i ich ekwiwalentéow 30 565 10 686 7 238 2547
XI. Zysk netto na akcje (w PLN/EUR na
akcje) 3,90 6,11 0,96 1,46
XII. Sredniowazona liczba akgji 50823 547 52 026 000 50 823 547 52 026 000
tys. PLN tys. EUR
Wybrane skonsolidowane stan na stan na stan na stan na
dane finansowe 30.09.2013 31.12.2012 30.09.2013 31.12.2012
(dane (dane
przeksztatcone) przeksztatcone)
XII. Aktywa razem 6 302 052 6 256 819 1494 688 1530458
XIV. Aktywa trwate 5246323 5357248 1244 295 1310417
XV. Aktywa obrotowe 1055729 899571 250 392 220041
XVI. Kapitat wtasny ogétem 3753883 3539587 890 326 865 806
XVII. Kapitat podstawowy 101 647 104 052 24 108 25452
XVIII. Kapitat wtasny przypadajacy
akcjonariuszom jedn. dominujace;j 3753883 3539470 890 326 865777
XIX. Zobowigzania razem 2548 169 2717 232 604 361 664 652
XX. Zobowigzania dtugoterminowe 1745732 1792175 414 044 438 378
XXI. Zobowigzania krétkoterminowe 802 437 925 057 190318 226 275
XXII. Wartosc¢ ksiegowa na akcje (w
PLN/EUR na akcje) 73,86 68,17 17,52 16,67
XXIII. Sredniowazona liczba akgji 50 823 547 51925796 50823 547 51925796
),
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Tabela 2: Wybrane jednostkowe dane finansowe

Wybrane jednostkowe
dane finansowe

tys.

PLN

tys.

EUR

9 miesiecy 2013
okres

0d 01.01.2013

do 30.09.2013

9 miesiecy 2012
okres

od 01.01.2012

do 30.09.2012

9 miesiecy 2013
okres

od 01.01.2013

do 30.09.2013

9 miesiecy 2012
okres

od 01.01.2012

do 30.09.2012

Przychody netto ze sprzedazy

produktow, towaréw i materiatéw 1308 722 1485 707 309 896 354178
Il Zysk/Strata z dziatalno$ci operacyjnej 120901 189131 28 628 45 087
1. Zysk/Strata brutto 234123 255336 55439 60 870
V. Zysk/Strata netto 210661 215617 49 883 51401
V. Srodki pieniezne netto z dziatalnosci
operacyjnej 26 451 218 231 6263 52 024
VI.  Srodki pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej 17 287 -315 546 4093 -75223
VIl.  Srodki pieniezne netto z dziatalnosci
finansowe;j -37 525 -41 521 -8 886 -9 898
VIII. Przeptywy pieniezne netto razem 6213 -138 836 1471 -33097
IX. Zysk netto na akcje (w PLN/EUR na
akcje) 4,14 4,14 0,98 0,99
X. Sredniowazona liczba akgji 50 823 547 52 026 000 50 823 547 52 026 000
tys. PLN tys. EUR
Wybrane jednostkowe
dane finansowe stan na stan na stan na stan na
30.09.2013 31.12.2012 30.09.2013 31.12.2012
XI. Aktywa razem 3311963 3145 230 785514 769 343
XIl. Aktywa trwate 2897734 2781453 687 269 680 361
X1, Aktywa obrotowe 414 229 363777 98 245 88982
XIV. Kapitat wtasny 2 804 682 2594 021 665 200 634514
XV. Kapitat podstawowy 101 647 104 052 24108 25452
XVI. Zobowigzania i rezerwy na
zobowigzania 507 281 551 209 120314 134 829
XVII. Zobowigzania dtugoterminowe 48 711 75 408 11553 18 445
XVIII. Zobowigzania krétkoterminowe 230184 284 538 54 594 69 600
XIX. Wartosc¢ ksiegowa na akcje (w
PLN/EUR na akcje) 55,18 49,96 13,09 12,22
XX. Sredniowazona liczba akgji 50 823 547 51925 796 50 823 547 51925 796

Dane w tabelach 1 i 2 zostaty przeliczone z zastosowaniem nastepujgcych kurséw:

e dane dotyczgce sprawozdania z catkowitych dochoddéw (rachunku zyskéw i strat) oraz

sprawozdania z przeptywodw pienieznych (rachunku przeptywdéw pienieznych) zgodnie z kursem

stanowigcym Srednig arytmetyczng srednich kurséw NBP z kazdego ostatniego roboczego dnia

miesigca okresu obrotowego od dnia 1 stycznia 2013 r. do 30 wrzesnia 2013 r., co daje 4,2231
EUR/PLN oraz od dnia 1 stycznia 2012 r. do dnia 30 wrzes$nia 2012 r., co daje 4,1948 EUR/PLN;
e dane dotyczgce poszczegdlnych pozycji sprawozdania z sytuacji finansowej (bilansu) zgodnie ze

Srednim kursem EUR/PLN okreslonym przez NBP na dzien 30 wrzesnia 2013 r., tj. 4,2163
EUR/PLN oraz na dzien 31 grudnia 2012 r., tj. 4,0882 EUR/PLN.
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2. Opis Grupy

2.1. Podstawowe wiadomosci

Na dzier 30 wrzesnia 2013 roku w sktad Grupy Kapitatowej ZE PAK (rowniez wskazywana w dalszej
czesci jako Grupa, Grupa Kapitatowa, Grupa ZE PAK lub GK ZE PAK) wchodzi jednostka dominujaca
Zespot Elektrowni Pgtnéw-Adamow-Konin S.A. oraz siedemnascie spoétek zaleznych, tj. Elektrownia
Patndéw Il Sp. z 0.0., Elektrim-Volt S.A., PAK Kopalnia Wegla Brunatnego Adaméw S.A. (réwniez
wskazywana w dalszej czesci sprawozdania jako PAK KWBA S.A.), PAK Kopalnia Wegla Brunatnego
Konin S.A. (réwniez wskazywana w dalszej czesci sprawozdania jako PAK KWBK S.A.),
Przedsiebiorstwo Remontowe PAK Serwis Sp. z o0.0. (rowniez wskazywana w dalszej czesci
sprawozdania jako PAK Serwis Sp.zo0.0.), Przedsiebiorstwo Serwisu Automatyki i Urzadzen
Elektrycznych EL PAK Sp. z 0.0. (réwniez wskazywana w dalszej czesci sprawozdania jako EL PAK
Sp. z 0.0.), Ochrona Oséb i Mienia Asekuracja Sp. z 0.0., Aquakon Sp. z 0.0., Eko-Surowce Sp. z 0.0.,
Energoinwest Serwis Sp. z 0.0., KWE Sp. z 0.0., PAK Centrum Badan Jakosci Sp. z 0.0., PAK Centrum
Ustug Informatycznych Sp.zo.0., PAK Goérnictwo Sp.zo.0.,, PAK Holdco Sp.zo.0.,, PAK
Infrastruktura Sp. z 0.0., Centrum Zdrowia i Relaksu Verano Sp. z 0.0. Wszystkie spétki z Grupy
majg siedzibe w Polsce. Konsolidacji podlegajg wszystkie wyzej wymienione spétki, przy czym efekt
konsolidacji spotek zaleznych PAK KWBK S.A. nie jest istotny dla wyniku Grupy Kapitatowej.

Spotki majgce najwieksze znaczenie dla Grupy ze wzgledu na swojg skale dziatalnosci to ZE PAK
S.A. zajmujgca sie wytwarzaniem energii elektrycznej i ciepta, Elektrownia Pgtnéw Il Sp. zo.0.,
zajmujgca sie wytwarzaniem energii elektrycznej oraz PAK KWBA S.A. i PAK KWBK S.A., zajmujace
sie wydobyciem wegla brunatnego. Oprécz gtéwnych obszaréw dziatalnosci w skfad Grupy
wchodzg réwniez inne spoétki, ktdre zajmujg sie m in.: realizacjg robdét budowlanych
i montazowych, pracami konserwacyjnymi, dziatalno$cig ustugowa, produkcyjng i handlowa
skierowang na zaspokojenie potrzeb i kompleksowg obstuge przemystu, ochrong oséb i mienia,
prowadzeniem analiz i badan chemicznych, dziatalnoscig informatyczna.

Aktywa wytwodrcze Grupy obejmujg cztery elektrownie opalane weglem brunatnym zlokalizowane
w centralnej Polsce, w wojewddztwie wielkopolskim. Sg to: Elektrownia Patndw II, ktéra jest
wyposazona w blok energetyczny na parametry nadkrytyczne, Elektrownia Patnéw I, Elektrownia
Adaméw oraz Elektrownia Konin, dodatkowo wyposazona w blok o mocy 55 MW z kottem
dedykowanym opalanym biomasg. taczna osiggalna moc elektryczna brutto aktywow
wytwoérczych Grupy na dzien 30 wrzesnia 2013 roku wynosita 2 462 MWe.

Zdecydowana wiekszos¢ generowanych przez Grupe przychodéw ze sprzedazy pochodzi
ze sprzedazy energii elektrycznej (wytworzonej wewnatrz Grupy oraz zakupionej w celu jej
odsprzedania) i praw majatkowych ze sSwiadectw pochodzenia energii. Uzupetnienie stanowia
przychody ze sprzedazy ciepta oraz z umow o ustugi budowlane. Dodatkowe, uzaleznione
od poziomu cen energii na rynku i wolumenu produkcji, zrédto przychoddéw ze sprzedazy stanowig
przychody z tytutu rozwigzania kontraktu dtugoterminowego na sprzedaz energii elektrycznej,
generowane przez Elektrownie Pgtnéw Il Sp. z 0.0. GK ZE PAK posiada w swojej strukturze kopalnie
wegla brunatnego zapewniajgce Grupie dostep do nieprzerwanych dostaw wegla brunatnego
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dla wifasnych elektrowni zlokalizowanych w bezposrednim sgsiedztwie kopaln. Pionowo
zintegrowana Grupa pozwala optymalizowa¢ zapasy i dostawy wegla, koordynujgc wydobycie
wegla z zapotrzebowaniem na to paliwo. Zapotrzebowanie na biomase pokrywane jest poprzez
dostawy surowca na podstawie umow zawieranych z producentami i posrednikami.

2.2. Struktura

PAK Serwis Energoinwest Serwis
ZE PAK 100% PAK Serwis 100%
PAK Holdco Elektrownia Patndw I
ZE PAK 100% PAK Holdco 100%

EL PAK
ZE PAK 100%

—

PAK Gornictwo
ZE PAK 91%
PAK CBJ 9%

ZE PAK 100%

¥
<E PAK CBJ
a ZE PAK 100%
L PAK Infrastruktura
N ZE PAK 100%
PAK CUI ! KWE
ZE PAK 100% PAK KWB Konin 50%
Elektrim- Volt Eko-Surowce

PAK KWB Konin 100%

PAK KWB Konin . . Verano
ZE PAK 85% PAK KWB Konin 100%
PAK KWB Adamow L Aquakon
ZE PAK 85% PAK KWB Konin 78,4%
Asekuracja

PAK KWB Konin 100%

Rysunek 1: Schemat Grupy na dzien 30 wrzesnia 2013 r.
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Tabela 3: Zestawienie spotek Grupy (bez ZE PAK S.A.)

Procentowy udziat Grupy

w kapitale
Jednostka Siedziba Zakres dziatalnosci na dzien na dzien
30 wrzes$nia | 31 grudnia
2013 roku 2012 roku
Przedsiebiorstwo 62-510 Konin Ustugi remontowo- 100% 100%
Remontowe PAK ul. Przemystowa budowlane
SERWIS Sp. z0.0.* 158
Elektrim-Volt S.A. 00-834 Warszawa | Obrét energia elektryczng 100% 100%
ul. Pariska 77/79
Przedsiebiorstwo 62-510 Konin Ustugi w zakresie serwisu 100% 100%
Serwisu Automatyki i ul. Przemystowa automatyki przemystowej i
Urzadzen Elektrycznych | 158 urzadzen elektrycznych
EL PAK Sp. z 0.0.
Elektrownia Patnow Il 62-510 Konin Wytwarzanie i dystrybucja 100%** 100%**
Sp. zo.0. ul. Kazimierska 45 | energii elektrycznej z bloku
464 MW
PAK-Holdco Sp. z 0.0. 62-510 Konin Dziatalnos¢ holdingowa 100% 100%
ul. Kazimierska 45
PAK Infrastruktura 62-510 Konin Wykonywanie roboét 100% 100%
Sp. z o.0. ul. Kazimierska 45 | ogdlnobudowlanych w
zakresie obiektow
inzynierskich gdzie indziej
niesklasyfikowanych
PAK Centrum Ustug 62-510 Konin Ustugi w zakresie obstugi 100% 100%
Informatycznych ul. Kazimierska 45 | informatycznej
Sp. z o.0.
PAK Centrum Badan 62-510 Konin Badania i analizy chemiczne 100% 100%
Jakosci Sp. z 0.0. ul. Przemystowa
158
PAK Gdrnictwo 62-510 Konin Wydobycie wegla 100%*** 100%***
Sp. zo.0. ul. Kazimierska 45
Energoinwest Serwis 62-510 Konin Ustugi remontowo- 100%**** 999 ***
Sp. zo.0. ul. Spotdzielcéw 3 | budowlane
PAK Kopalnia Wegla 62-540 Kleczew Wydobycie wegla 85% 85%
Brunatnego Konin S.A. ul. 600-lecia 9 brunatnego
PAK Kopalnia Wegla 62-700 Turek Wydobycie wegla 85% 85%
Brunatnego ul. Uniejowska 9 brunatnego
Adamow S.A.
Ochrona Oséb i Mienia | 62-540 Kleczew Ochrona os6b i mienia 859k * 859k *
ASEKURACJA Sp. z 0.0. ul. 600-lecia 9
Aquakon Sp. z o.0. 62-610 Sompolno | Produkcja i handel wodami 66,6%***** | 66,6%™****
Police mineralnymi
Eko-Surowce Sp. z 0.0. 62-540 Kleczew Sprzedaz wegla brunatnego 85%* **** 859 * ¥k **
ul. 600-lecia 9
KWE Sp. z 0.0. 62-540 Kleczew Farmy wiatrowe, produkcja 42,5%***¥* | 4D Goptkkxk
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ul. 600-lecia 9 energii elektrycznej
Centrum Zdrowia i 78-100 Kotobrzeg | Ustugi wczasowo-sanatoryjne | 85%%***** 859 * ¥k **
Relaksu Verano ul. Sikorskiego 8
Sp. z o.0.
* Jednostka zalezna — Przedsiebiorstwo Remontowe PAK SERWIS Sp. z 0.0. — posiada zaktad w rozumieniu umowy o
unikaniu podwaéjnego opodatkowania w Niemczech.
*x Udziat posredni przez PAK-HOLDCO Sp. z 0.0.
*okx W tym udziat posredni przez PAK Centrum Badan Jakosci Sp. z 0.0. - 9%.

ok Udziat posredni przez Przedsiebiorstwo Remontowe PAK SERWIS Sp. z 0.0.
*¥&*X Udziat posredni przez PAK KWB Konin S.A. (udziat bezposredni PAK KWB Konin S.A. w Aquakon Sp. z 0.0. wynosi 78,4%, w
KWE Sp. z 0.0. 50%, a w pozostatych spdtkach 100%).

2.3. Sktad Zarzqdu jednostki dominujqcej

W skfad Zarzadu ZE PAK S.A. na dzien przekazania raportu kwartalnego wchodzili:

e Katarzyna Muszkat Prezes Zarzadu
e Anna Strizyk Wiceprezes Zarzadu
e PiotrJarosz Wiceprezes Zarzadu

W Il kwartale 2013 roku nie odnotowano zmian w Zarzadzie jednostki dominujace;j.

2.4. Opis zmian w strukturze Grupy w okresie, ktorego dotyczy raport

W Il kwartale 2013 roku nie odnotowano zmian w strukturze kapitatowej Grupy.

3. Istotne wydarzenia majace wplyw na dziatalnos¢ Grupy

3.1. Istotne dokonania i niepowodzenia w okresie, ktorego dotyczy
raport

Krétka charakterystyka osiggnietych wynikéw finansowych

W Il kw. 2013 roku przychody Grupy wyniosty 689 510 tys. PLN i w poréwnaniu do Il kw. 2012
roku zmniejszyty sie 0 23 339 tys. PLN, tj. 0 3,27%, natomiast za okres 9 m-cy 2013 roku wzrosty o
28 757 tys. PLN, tj. 0 1,45% do 2 016 837 tys. PLN z 1 988 080 tys. PLN.

W analizowanym kwartale w porownaniu do analogicznego kwartatu roku ubiegtego, nastgpit
wzrost przychodéw ze sprzedazy energii elektrycznej o 21 647 tys. PLN, tj. o 3,67%, za sprawag
wyzszego wolumenu sprzedazy energii o 0,43 TWh (w catosci zrealizowanego wyzszym
wolumenem sprzedazy energii z obrotu w rezultacie obrotu realizowanego przez Elektrim-Volt)
mimo uzyskanej nizszej Sredniej ceny 0 9,68% (spadek z 202,41 PLN/MWh do 182,81 PLN/MWh).

W okresie 9 miesiecy 2013 roku uzyskano wzrost przychoddw ze sprzedazy energii o 88 774 tys.
PLN, tj. 0 5,3%. Na wzrost przychodow wptynagt wyzszy o 1,36 TWh wolumen sprzedazy energii, z
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tego energii z obrotu o0 1,13 TWh i energii z produkcji wtasnej o 0,23 TWh. Podobnie jak w samym
Il kwartale wzrost sprzedazy energii elektrycznej z obrotu jest efektem obrotéw zrealizowanych
przez Elektrim-Volt. Takze w okresie 9 miesiecy negatywnie na wielko$¢ przychodéw zadziatat
spadek Sredniej uzyskanej ceny sprzedazy energii elektrycznej o 9,6% (z 202,90 PLN/MWh do
183,38 PLN/MWh).

Wykres 1: Sprzedaz energii elektrycznej oraz uzyskane $rednie ceny i przychody

Sprzedaz energii Srednie ceny sprzedazy Przychody
[Twh] [PLN/MWHh] [min PLN]

16,50% -9,62% +5,20%
g mrcy 2013 * oe3 9 m-cy 2013 183,38 9 m-cy 2013 1o
g mcy 2012 B,26 9 m-cy 2012 202,80 9 meoy 2012 1677

Spadek cen energii elektrycznej w 2013 roku spowodowat, ze rekompensata z tytutu rozwigzania
kontraktéw dtugoterminowych dla Elektrowni Patndéw Il byta wyzsza w Il kwartale 2013 roku
0 14 161 tys. PLN, tj. o 55,63% w pordéwnaniu z Ill kwartatem 2012 roku, a w okresie 9 miesiecy
2013 roku o 48 301 tys. PLN, tj. 77,30% w stosunku do analogicznego okresu 2012 roku.

W Il kwartale 2013 roku przychody ze sprzedazy praw majgtkowych ze swiadectw pochodzenia
energii zmniejszyty sie o 40 045 tys. PLN, tj. o 84,97% w stosunku do kwartatu ubiegtego roku.
Przyczynami spadku przychodéw byta nizsza o 35,46 % cena certyfikatow zielonych, ktdra
zmniejszyta sie z 280,50 PLN do 181,05 PLN oraz nizszy o 74,67% wolumen ich produkcji w wyniku
zaprzestania wspotspalania biomasy. Spadek przychodédw o 55459 tys. PLN, tj. o 56,25%
zanotowano rowniez w okresie 9 miesiecy 2013 roku. Gtéwng przyczyng spadku przychoddéw byta
rowniez nizsza o 47,21% cena certyfikatow zielonych, ktdéra zmniejszyta sie z 280,39 PLN
do 148,02 PLN. Podobnie jak w Il kwartale, w okresie 9 miesiecy na spadek przychoddw
z certyfikatow zielonych miata wptyw mniejsza ich produkcja o 15,68%.

Przychody z uméw o ustugi budowlane w kwartale zmniejszyty sie 0 9 607 tys. PLN, tj. 0 43,59% w
stosunku do przychoddéw uzyskanych w analogicznym kwartale ubiegtego roku gtéwnie ze wzgledu
na mniejszy zakres swiadczonych ustug przez spétki Grupy z segmentu remontowego. Z tego
samego powodu przychody w okresie 9 m-cy biezgcego roku zmniejszyty sie o 39 865 tys. PLN,
tj. 0 58,87% w stosunku do przychodéw uzyskanych w analogicznym okresie ubiegtego roku.
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Tabela 4: Wybrane pozycje ze skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat i skonsolidowanego

sprawozdania z catkowitych dochodéw

9 m-cy 9m-cy Zmiana Dynamika
PRZYCHODY, KOSZTY, ZYSKI | STRATY 2013 2012

tys. PLN tys. PLN tys. PLN %
Przychody ze sprzedazy 2016837 | 1988080 28 757 1,45
Koszt wtasny sprzedazy -1572547| -1535 200 -37 347 2,43
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 444 290 452 880 -8 590 -1,90
Pozostate przychody operacyjne 10 898 4248 6 650 156,54
Koszty sprzedazy -2279 -2728 449 -16,46
Koszty ogdlnego zarzadu -129 669 -89 676 -39993 44,60
Pozostate koszty operacyjne -10 242 -9 576 -666 6,95
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej* 312998 355 148 -42 150 -11,87
Przychody finansowe 17 574 75588 -58 014 -76,75
Koszty finansowe -76 350 -40 599 -35751 88,06
Zysk (strata) brutto 254 222 390 137| -135915 -34,84
Podatek dochodowy (obcigzenie podatkowe) -48 137 -72193 24 056 -33,32
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 206 085 317 944 -111 859 -35,18
Inne catkowite dochody netto 3541 -9 313 12 854 -138,02
CALKOWITY DOCHOD ZA OKRES 209 626 308 631 -99 005 -32,08
EBITDA* 580 204 545 368 34 836 6,39

* Spotka definiuje i oblicza EBITDA jako zysk/(strate) z dziatalnosci operacyjnej (obliczonej jako

zysk/(strata) netto za rok obrotowy skorygowany o (i) podatek dochodowy (obcigzenie podatkowe), (ii)

przychody finansowe oraz (iii) koszty finansowe) skorygowany o amortyzacje (wykazang w rachunku

zyskéw i strat) oraz odpisy aktualizujgce wartosé srodkow trwatych, aktywdow niematerialnych oraz

aktywow gorniczych.

Tabela 5: Zestawienie przychoddéw ze sprzedazy

] 9 m-cy Im-cy Zmiana | Dynamika

PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY 2013 2012
tys. PLN tys. PLN tys. PLN %

Przychody ze sprzedazy energii elektrycznej
(pomniejszone o podatek akcyzowy) 1403414 | 1552856| -149442 -9,62
Przychody ze sprzedazy energii elektrycznej z obrotu 362 252 124 036 238 216 192,05
Prawa majgtkowe ze $wiadectw pochodzenia energii 43 128 98 587 -55 459 -56,25
Przychody z umoéw o ustugi budowlane 27 851 67 716 -39 865 -58,87
Rekompensaty z tytutu rozwigzania KDT 110785 62 484 48 301 77,30
Przychody ze sprzedazy energii cieplnej 41220 37021 4199 11,34
Zamiana EUA na CER - 21384 -21384 -100,00
Pozostate przychody ze sprzedazy 28 187 23996 4191 17,47
Przychody ze sprzedaiy ogotem 2016837 | 1988080 28 757 1,45
@m 10
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Przychody ze sprzedazy ciepta w analizowanym kwartale 2013 roku byty wyzsze od uzyskanych
w |l kwartale ubiegtego roku o0 991 tys. PLN, tj. 11,88%. Za 9 m-cy 2013 roku w stosunku do 9 m-cy
2012 roku, wzrosty 0 4 199 tys. PLN, tj. 0 11,34%. Przyczynami wzrostu przychoddw byty uzyskane
wyzsze wolumeny i ceny sprzedazy.

Koszt witasny sprzedazy w Il kwartale 2013 roku wynidst 515592 tys. PLN i zmniejszyt sie
0 25 323 tys. PLN, tj. 4,68% w stosunku do analogicznego kwartatu poprzedniego roku. Natomiast
w okresie 9 m-cy 2013 roku wynidst 1 572 547 tys. PLN i w stosunku do 9 m-cy poprzedniego roku
wzrést 0 37 347 tys. PLN, tj. 0 2,43%.

Szczegdtowe analityczne ujecie kosztdw wg rodzaju zawiera Tabela 6.

Tabela 6: Koszty rodzajowe

9 m-cy 9m-cy Zmiana Dynamika
KOSZTY RODZAJOWE 2013 2012

tys. PLN tys. PLN tys. PLN %
Amortyzacja 267 298 190 220 77 078 40,52
Odpisy aktualizujgce wartos¢ srodkdéw trwatych -92 - -92 -
Odpisy aktualizujgce wartos¢ zapasow 164 20119 -19 955 -99,18
Zuzycie materiatéw 408 758 755 882 -347 124 -45,92
Ustugi obce 93 000 142 735 -49 735 -34,84
Podatki i optaty z wytgczeniem podatku akcyzowego 113 670 75 262 38 408 51,03
Koszty Swiadczen pracowniczych 469 522 281041 188 481 67,07
Pozostate koszty rodzajowe 24 251 40 052 -15 801 -39,45
Wartos¢ sprzedanych towardw i materiatéw oraz
sprzedanej energii zakupionej z obrotu 338 326 124 444 213 882 171,87
Koszty wedtug rodzaju ogétem 1714897| 1629755 85 142 5,22

Koszty ogdlnego zarzadu w analizowanym kwartale wyniosty 45 406 tys. PLN, czyli zmniejszyty sie o
5785 tys. PLN w stosunku do Il kwartatu 2012 roku, mimo ze w Ill kwartale 2012 roku nie byto
petnych kosztow konsolidowanych kopali. Za 9 m-cy 2013 roku wyniosty 129 669 tys. PLN i byty
wyzsze od poniesionych w porownywalnym okresie 2012 roku o 39 993 tys. PLN, tj. 44,6%. Przy
analizowaniu obu okreséw nalezy mie¢ na uwadze, ze w zesztym roku koszty zarzadu kopaln, ze
wzgledu na ich nabycie, byty konsolidowane dopiero od dnia 19 lipca 2012. W biezgcym okresie
konsolidowane sg od poczatku roku.

Zaréwno w Il kwartale jak i za 9 m-cy 2013 roku uzyskano dodatnig réznice miedzy pozostatymi
przychodami operacyjnymi i pozostatymi kosztami operacyjnymi odpowiednio w wysokosci 457
tys. PLN i 656 tys. PLN w przeciwienstwie do analogicznych okresow ubiegtego roku, w ktérych
zanotowano ujemne réznice odpowiednio w wysokosci 3 336 tys. PLN i 5 328 tys. PLN.

Grupa ZE PAK w IIl kwartale 2013 roku osiggneta zysk z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci
128 016 tys. PLN i w porownaniu do Il kw. 2012 r. byt on wyzszy o 11 279 tys. PLN, tj. 0 9,7%.
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Natomiast za 9 m-cy 2013 roku zysk z dziatalnosci operacyjnej wyniost 312 998 tys. PLN i byt nizszy
od wyniku osiggnietego w analogicznym okresie 2012 roku o 42 150 tys. PLN, tj. 0 11,9%.

W Il kwartale 2013 roku zanotowano dodatni wynik na dziatalnosci finansowej w wys. 5 786 tys.
PLN. Gtdwnymi przyczynami uzyskania dodatniego wyniku byto zmniejszenie poziomu ujemnych
roznic kursowych zarachowanych w poprzednich kwartatach oraz otrzymane dywidendy.
Natomiast w okresie 9 m-cy 2013 roku uzyskano ujemny wynik z dziatalnosci finansowej w
wysokosci 58 766 tys. PLN. W 2012 roku dziatalnos¢ finansowa za 9 m-cy zamkneta sie dodatnim
wynikiem w wysokosci 34 989 tys. PLN.

Zysk brutto w Il kwartale 2013 roku wynidst 133 802 tys. PLN. Za okres 9 m-cy 2013 roku
osiggnieto zysk w wysokosci 254 222 tys. PLN.

Zysk netto wypracowany przez Grupe w Il kwartale wynidst 107 397 tys. PLN i stanowit 52,11%
zysku za 9 m-cy 2013 roku, ktéry wynidst 206 085 tys. PLN. W pordwnaniu do analogicznego
okresu poprzedniego roku zysk za Il kwartat 2013 roku wzrdst o 5 663 tys. PLN, tj. 5,57%, za$ za 9
m-cy zmniejszyt sie 0 111 859 tys. PLN, tj. 35,18%.

Opis czynnikow i zdarzen w szczegdlnosci o nietypowym charakterze,
majacych znaczacy wptyw na aktywa, zobowigzania, kapitat, wynik
finansowy netto lub przeptywy srodkéw pienieznych

W Grupie Kapitatowej ZE PAK nie zanotowano w lll kwartale 2013 roku zdarzen o nietypowym
charakterze majgcych znaczacy wptyw na aktywa, zobowigzania, kapitat, wynik finansowy netto
lub przeptywy srodkéw pienieznych.

Realizacja programu inwestycyjnego

W okresie od 1 stycznia do dnia 30 wrzesnia 2013 roku naktady inwestycyjne w GK ZEPAK razem
z komponentami remontowymi wyniosty 141 807 tys. PLN. Zadania inwestycyjne realizowane
w tym okresie dotyczyty w najwiekszym stopniu segmentu wytwarzania i wydobycia.

Obecnie realizowane i planowane w Grupie zadania inwestycyjne koncentrujg sie na trzech
najistotniejszych obszarach:

1. Kontynuacja procesu modernizacji blokow 1-4 w Elektrowni Patnéw |, obejmujgcego
modernizacje turbin kondensacyjnych, uruchomienie instalacji obnizajgcej emisje NOy ( w celu
obnizenia emisji NOy do zaktadanego poziomu 0,74 kg/MWh po 2015 roku) oraz wymiane, lub
modernizacje, elementéw decydujgcych o sprawnosci blokow (w tym systeméw naweglania
oraz chtodzenia) w celu poprawy bezpieczenstwa oraz sprawnosci wytwarzania energii
elektrycznej do zaktadanego poziomu 37,5% po 2015 roku, obnizenia emisji CO, do
zaktadanego poziomu 1,05 Mg/MWh po 2015 roku.

Po podpisaniu w lipcu 2013 roku dwéch kluczowych umoéw dotyczgcych modernizacji blokéw 1
i 2 w Elektrowni Patnéw, tj:
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e kontraktu na wykonanie modernizacji ,,pod klucz” Kotta K-1 i Kotta K-2 wraz z budowg dla
tych kottéw instalacji ograniczajacych emisje NOX z Przedsiebiorstwem Inwestycyjno-
Remontowym Energetyki i Przemystu ,Remak-Rozruch” S.A. oraz Przedsiebiorstwem
Remontowym ,,PAK Serwis” Sp. z 0.0., dziatajgcymi jako konsorcjum;

e umowy na modernizacje ,pod klucz” czesci wysokopreznej i sredniopreznej turbozespotéw
z urzadzeniami pomocniczymi i instalacjami rurociggowymi blokéw 1 i 2 w Elektrowni
Patnéw z firmg TurboCare Sp. z 0.0.;

w Il kwartale kontynuowano postepowania przetargowe dotyczgce pozostatych zadan
w ramach modernizacji blokéw 1 i 2 Elektrowni Patndw. Efektem tych postepowan byto
podpisanie nastepujacych umow:

e Umowa na wymiane rurociggdw wysokopreznych/wysokotemperaturowych tgczacych
kociot z turbing na bloku nr 1 i 2 w Elektrowni Patnéw z firmg Chemar Rurociagi Sp. z o.0.,

e Umowa na budowe miedzyblokowych magistral rurociggowych pary oraz wody ruchowej
dla blokéw 1+6 z firmg PAK Serwis Sp. z 0.0.

e Umowa na modernizacje dwdch pomp wody chtodzacej nr 1 i 2 z firmg Grupa Powen -
Wafapomp S.A,,

e Umowa na modernizacje dwdch elektrofiltrow blokéw nr 1 i 2 z firmg Balcke Durr Polska
Sp. z o.0.

W Il kwartale rozpoczeto prace modernizacyjne na bloku nr 1 w Elektrowni Patndéw, ktory
odstawiono do modernizacji 9 wrzesnia 2013 roku. Najpierw zostat poddany czyszczeniu, po
czym przystgpiono do organizacji bezpiecznych warunkéw do prowadzenia prac
modernizacyjnych (m. in. zabezpieczanie czynnych instalacji przed przypadkowym
uruchomieniem). Nastepnie przekazano place budowy poszczegdlnym wykonawcom (zgodnie z
wydanymi przez wtadze administracyjne pozwoleniami na budowe). Rozpoczete przez firmy
prace demontazowe przebiegajg zgodnie z terminami zatozonymi w harmonogramach
rzeczowo-finansowych a nawet w niektdrych obszarach je wyprzedzajg. W obrebie kotta
zdemontowano juz opancerzenie i obmurze, wygarniacz zuzla, palniki pytlowe i rozpatkowe,
zdmuchiwacze wodne. Trwa demontaz orurowania kotta, kanatéw spalin i powietrza, uktadow
elektrycznych i aparatury kontrolno-pomiarowej. Trwajg rowniez prace zabezpieczajgce
konstrukcje nosng kotta przed rozpoczeciem wymiany i naprawy zdegradowanej konstrukgcji.
Jednoczesnie trwa przygotowywanie projektdw wykonawczych oraz produkcja podstawowych
urzadzen.

2. Kontynuacja prac rozpoznawczych w rejonie ztoza wegla brunatnego Poniec-Krobia
i Oczkowice na podstawie koncesji Nr 10/2011/p z dnia 11 maja 2011 roku udzielonej na okres
5 lat.

W 1l kwartale 2013 roku kontynuowano prace wiertnicze w celu poszukiwania i rozpoznania
ztoza wegla brunatnego Poniec-Krobia i Oczkowice. Ogétem w roku 2013, wedtug stanu na
koniec wrzesnia, wykonano 30 odwiertéw (w tym 9 odwiertéw z fazy Il) oraz 15 piezometréw.
W tym okresie wykonano réwniez 521 réznych analiz, miedzy innymi: analizy skrécone wegla,
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analizy wskaznikowe/rozszerzone wegla, analizy specjalne — promieniotwdrczo$é, analizy
specjalne — pierwiastki toksyczne oraz inne.

Od poczatku realizacji koncesji wykonano ogétem 97 odwiertdw oraz 48 piezometrow.

W IIl kwartale biezgcego roku wykonano pierwszy, z czterech zaplanowanych hydroweztéow,
i przeprowadzono badania hydrogeologiczne wéd podziemnych. Rozpoczeto takze wykonanie
drugiego hydrowezta.

Kontynuowano réwniez dziatania w celu uzyskania dalszych zgéd od wtascicieli nieruchomosci
w celu wykonania kolejnych odwiertéw.

3. Kontynuacja prac rozpoznawczych prowadzonych na perspektywicznym ztozu wegla
brunatnego Deby Szlacheckie, prace projektowe na ztozach Oscistowo i Piaski oraz kontynuacja
naktadéw na utrzymanie obecnie eksploatowanych odkrywek Drzewce, JéZzwin, Tomistawice,
KoZzmin i Adamdw do wyczerpania ich zasobdw.

W segmencie wydobycia w trzech kwartatach biezgcego roku kopalnie nalezgce do Grupy
realizowaty zadania dotyczace inwestycji na czynnych odkrywkach w celu zagwarantowania
optymalnych zdolnosci produkcyjnych. Najwieksze wydatki poniesiono na zakonczenie
przebudowy Koparki SRs1200/6 zrealizowane w celu poprawy parametrow technologicznych,
co ma doprowadzi¢ do zintensyfikowania zdejmowania nadktadu na odkrywce Drzewce oraz na
rozpoczecie przebudowy Koparki Rs 560/2 realizowane w celu zwiekszenia wydobycia wegla na
odkrywce Tomistawice — planowane oddanie maszyny do uzytkowania to pierwszy kwartat
2014 roku. W PAK KWB Adaméw S.A. naktady poniesione w 2013 roku dotyczyly przede
wszystkim odtworzenia zdolnos$ci wytworczej odkrywki ,Adamdéw”. Sukcesywnie realizowane
sg prace zmierzajace do zintensyfikowania zdejmowana nadktadu i wydobycia wegla. Spétka
nabyta od PAK KWB Konin S.A. koparke SchRs 1200, ktéra ma w istotny sposéb zwiekszy¢
zdolnosci wytwoércze tej odkrywki. Petne uruchomienie koparki, po uprzedniej jej modernizacji,
przewidywane jest w | kwartale 2015 roku. W obu kopalniach na biezgco realizowany byt
rowniez wykup gruntéw i nieruchomosci na terenach przeznaczonych do eksploatacji
wydobywcze;.

W ramach prac przygotowawczych w odniesieniu do zt6z perspektywicznych w biezgcym roku
zrealizowano miedzy innymi:

e Ztoze wegla brunatnego Deby Szlacheckie
Zgodnie z koncesjg na rozpoznanie ztoza wegla brunatnego przyjeto ,Sprawozdanie z prac
geologiczno-rozpoznawczych ztoza wegla brunatnego Deby Szlacheckie w kat. C1” (I etap
prac). Od sierpnia 2013 roku przystgpiono do realizacji Il etapu prac geologicznych (ztozowe
i hydrogeologiczne). Prace terenowe zostang wykonane do konca biezgcego roku,
natomiast dokumentacja geologiczna ma zosta¢ opracowana do 30 sierpnia 2014 roku.

e 7toze wegla brunatnego Oscistowo
Opracowano szereg dokumentéw niezbednych do uruchomienia odkrywki. Wsréd nich
miedzy innymi: ,Projekt Zagospodarowania Ztoza odkrywki Oscistowo”, ,Koncepcje
programowo-przestrzenng przebudowy linii wysokiego napiecia kolidujgcych z planowang
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eksploatacjg ztoza Oscistowo”, ,Model numeryczny warunkow hydrogeologicznych dla
projektowanej odkrywki Oscistowo”, ,,Dokumentacje hydrogeologiczng okreslajgcg warunki
hydrogeologiczne w zwigzku z zamierzonym wykonywaniem odwodnienia w celu
wydobywania wegla brunatnego ze ztoza Oscistowo”, ,Raport o oddziatywaniu na
srodowisko odkrywki Oscistowo”, , Ekspertyze techniczng dotyczgcy wptywu projektowanej
Odkrywki Oscistowo na rurocigg ,PrzyjazA”. Dnia 20 wrzesnia 2013 roku wystgpiono z
wnioskiem do Wodjta Gminy Wilczyn o wydanie decyzji okreslajgcej uwarunkowania
srodowiskowe dla przedsiewziecia polegajacego na wydobyciu wegla brunatnego i kopalin
towarzyszacych ze ztoza Oscistowo.
e Ztoze wegla brunatnego Piaski

Opracowano ostateczng wersje ,, Raportu o oddziatywaniu odkrywki Piaski na sSrodowisko”.
Dnia 24 pazdziernika 2013 roku wystgpiono z wnioskiem do Wéjta Gminy Rzgdw o wydanie
decyzji okreslajgcej uwarunkowania $rodowiskowe dla przedsiewziecia polegajacego na
wydobyciu wegla brunatnego i kopalin towarzyszacych ze ztoza Piaski.

3.2. Pozostate istotne zdarzenia okresu sprawozdawczego
oraz zdarzenia nastepujqce po dniu bilansowym.
[stotne zdarzenia okresu sprawozdawczego

Dziatania restrukturyzacyjne w kopalniach

W Il kwartale 2013 roku kontynuowane byly dziatania restrukturyzacyjne w spétkach Grupy. W
raporcie potrocznym Spoétka informowata o krokach podejmowanych w PAK KWBK S.A. i PAK
KWBA S.A. zmierzajgcych do optymalizacji zatrudnienia w obu spétkach.

W obu spoétkach, z uwagi na brak mozliwosci zawarcia porozumienia pomiedzy zarzadami
a zaktadowymi organizacjami zwigzkowymi, przyjeto regulaminy zwolnied grupowych zgodnie
z wymogami prawa w takich przypadkach.

Regulaminy zwolnien grupowych przewidujg, ze zatrudnienie zmniejszy sie do piecdziesieciu pieciu
pracownikéw w PAK KWBA S.A. oraz do dwustu siedemdziesieciu czterech pracownikéw w PAK
KWBK S.A. Zwolnienia grupowe sg realizowane w terminie od 1 wrzesnia 2013 roku do 30 kwietnia
2014 roku. Pracownikom w zwigzku z rozwigzaniem stosunku pracy w ramach zwolnien grupowych
przystuguje odprawa pieniezna przewidziana przez prawo w takich przypadkach (uzalezniona od
stazu pracy). Ponadto pracownik wytypowany do zwolnienia grupowego moze otrzymad
dodatkowg rekompensate z tytutu rozwigzania stosunku pracy w wysokosci dwdch wynagrodzen
miesiecznych (ustalanych wedtug zasad obowigzujgcych przy obliczaniu ekwiwalentu pienieznego
za urlop wypoczynkowy), jesli przyjmie oferte pracodawcy rozwigzania umowy o prace za
porozumieniem stron do 31 grudnia 2013 roku. Zwolnienia grupowe nie dotyczg pracownikéw
zatrudnionych na stanowiskach bezposrednio produkcyjnych przy wydobyciu wegla, w tym
pracownikéw dozoru tej grupy i podlegajacych ochronie na podstawie gwarancji zatrudnienia
zawartych w umowach nabycia kopald od Skarbu Panstwa. Pozostate zapisy regulaminéw nie
odbiegaja od standardowych praktyk w tym zakresie.
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Do dnia 30 wrzesnia 2013 roku wreczono wypowiedzenia 19 pracownikom kopali. Natomiast 19
kolejnych pracownikéw zdecydowato sie na rozwigzanie umowy o prace za porozumieniem stron.

Spodziewane koszty odpraw oraz rekompensat z tytutu zwolnien grupowych w obu kopalniach
szacuje sie na okofo 7,6 min PLN, natomiast spodziewany szacunkowy efekt ekonomiczny z tytutu
dostosowania zatrudnienia powinien wynies¢ sredniorocznie okoto 21,5 min PLN.

Wszczecie postepowania w sprawie stwierdzenia niewaznosci koncesji wydanej
przez Ministra Srodowiska na rzecz PAK KWB Konin SA dotyczacej odkrywki
Tomistawice

PAK KWBK S.A. pismem z dnia 9 lipca 2013 roku zostata zawiadomiona o wszczeciu przez Ministra
Srodowiska postepowania w sprawie stwierdzenia niewaznosci koncesji wydanej przez Ministra
Srodowiska z dnia 6 lutego 2008 roku nr 2/2008 dotyczacej odkrywki Tomistawice. Postepowanie
zostato wszczete na wniosek ztozony przez dwie osoby fizyczne.

PAK KWBK S.A. zapoznata sie z dokumentami sprawy oraz argumentami podniesionymi przez
skarzagcych we wniosku o stwierdzenie niewaznosci koncesji. Swoje stanowisko w sprawie
przedmiotowego wniosku PAK KWBK S.A. przestawita Ministrowi Srodowiska wnoszac o wydanie
decyzji odmawiajgcej stwierdzenia niewaznosci koncesji. W piSmie skierowanym do Ministra
Srodowiska PAK KWBK S.A. powotata szereg argumentdw prawnych i faktycznych przemawiajacych
za nieuwzglednieniem wniosku. PAK KWBK S.A. stoi na stanowisku, ze wnioskodawcy nie wskazali
przestanek faktycznych i prawnych uzasadniajgcych stwierdzenie niewaznosci koncesji. W ocenie
PAK KWBK S.A. podniesione przez wnioskodawcdw zarzuty nie zastugujg na uwzglednienie i nie
mogg stanowic¢ podstawy do stwierdzenie niewaznosci koncesji. PAK KWBK S.A. ustosunkowujgc
sie do zarzutéw sformutowanych przez wnioskodawcoéw podniosta, ze skarzgcy w zaden sposéb nie
wykazali istnienia naruszen prawa odnoszgcych sie bezposrednio do wydanej konces;ji
i uzasadniajgcych stwierdzenie jej niewaznosci. Zarzuty zawarte we wniosku odnoszg sie do decyzji
srodowiskowe] dotyczgcej odkrywki Tomistawice, ktéra w Swietle prawa stanowi oddzielng
i samodzielng decyzje. Prawidtowos$é decyzji srodowiskowej stanowi wprawdzie przedmiot
sgdowej kontroli, ktéra nie zostata jeszcze zakonczona, jednak z wyrokéw wydanych na obecnym
etapie w zaden sposdéb nie wynika, aby decyzja sSrodowiskowa byta obarczona wadami prawnymi
uzasadniajgcymi pozbawienie jej mocy prawnej (opis sporu dotyczgcego decyzji Srodowiskowej
Spoétka zamiescita w sprawozdaniu rocznym za rok 2012). PAK KWBK S.A. stoi na stanowisku,
ze zarzuty formutowane pod adresem decyzji srodowiskowej, ktéra nie zostata wyeliminowana
z obrotu prawnego i ktérej skutecznosé nie zostata uchylona nie mogg stanowié uzasadnienia do
stwierdzenia niewaznosci koncesji. Odnoszac sie do wnioskdw sformutowanych przez skarzgcych
PAK KWBK S.A. wniosta réwniez o wydanie postanowienia odmawiajgcego wstrzymanie
wykonalnosci koncesji z uwagi na brak jakichkolwiek podstaw prawnych i faktycznych dla takiej
decyzji.

Wszczecie przez Ministra Srodowiska opisanego postepowania nie wstrzymuje prac
eksploatacyjnych na odkrywce Tomistawice. Na dzien publikacji niniejszego raportu PAK KWBK S.A.
posiada wszelkie wymagane prawem decyzje pozwalajace na eksploatacje odkrywki Tomistawice
i na ich podstawie kopalnia kontynuuje wydobycie wegla z tej odkrywki.
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Istotne umowy kredytowe oraz poreczenia zawarte w okresie bilansowym

W dniu 5 sierpnia 2013 roku jednostka zalezna PAK KWBK S.A. zawarta umowe kredytu
obrotowego z bankiem Milenium Bank S.A. na kwote 76 500 000,00 PLN. Kredyt przeznaczony
zostat na sptate catego zadtuzenia z tytutu emisji obligacji korporacyjnych objetych przez bank PKO
Bank Polski S.A.

Ponadto, w Il kwartale 2013 roku ZE PAK S.A. udzielit nastepujgcych poreczen dla kredytéw
zawartych przez PAK KWBK S.A.:

e poreczenie z dnia 5 sierpnia 2013 roku — kredy obrotowy w Banku Milenium S.A.
na kwote 76 500 000,00 PLN;

e poreczenie z dnia 31 lipca 2013 roku — kredyt w rachunku biezgcym w Banku BZ WBK
na kwote 65 000 000,00 PLN;

e porecznie z dnia 31 lipca 2013 roku — kredyt inwestycyjny w Banku BZ WBK na kwote
32 572 050,39 PLN.

Zdarzenia nastepujace po dniu bilansowym

Podczas Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki, ktére odbyto sie w dniu 7 listopada 2013
roku zwiekszono liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej do o$miu oséb i powotano do jej sktadu Pana
Lestawa Podkanskiego.

4. Informacje o istotnych postepowaniach toczacych sie przed sadem,
organem wlasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem
administracji publicznej dotyczacych ZE PAK S.A. lub spétek zaleznych
konsolidowanych w ramach Grupy

Zespoét Elektrowni Pgtnéw-Adamow-Konin S.A. oraz spoétki konsolidowane w ramach Grupy nie
byty w Il kwartale 2013 roku strong w postepowaniach toczacych sie przed sgdem, organem
wilasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, ktérych
pojedyncza lub taczna wartos¢ przewyzszataby 10% kapitatow wtasnych ZE PAK S.A.
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5. Informacje dotyczace akcjonariatu

5.1. Akcjonariusze posiadajqcy bezposrednio lub posrednio przez
podmioty zalezne co najmniej 5% ogadlnej liczby gtosow

Tabela 7: Wykaz akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne
co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki na dzien przekazania
niniejszego raportu kwartalnego

Liczba akcji oraz
odpowiadajaca im liczba
gtosow na Walnym
Zgromadzeniu*

Udziat [%]
w ogolnej liczbie
akcji/gtosow

Akcjonariusz

Zygmunt Solorz-Zak (posrednio) poprzez: 26 200 867 51,55
Elektrim S.A. (bezposrednio) 196 560 0,39
Elektrim S.A. (posrednio przez: Embud Sp. z 0.0.) 5809 231 11,43
Polsat Media B.V. 20195076 39,73

ING OFE 5 600 000 11,02

*  Wedtug informacji posiadanych przez Spétke na podstawie dostarczonych zawiadomien
o nabyciu/zbyciu akgji.

5.2. Zestawienie stanu posiadania akcji oséb zarzqdzajqcych
i nadzorujqcych

Tabela 8: Wykaz osdb zarzadzajgcych i nadzorujgcych posiadajgcych na dzien przekazania
niniejszego raportu kwartalnego akcje ZE PAK S.A. wraz z liczbg posiadanych akgji

Liczba akcji oraz Udziat [%]
e Petniona funkcfja. odpow[adajaca im liczba w ?gol.nej
w organach Spotki gtoséw na Walnym liczbie
Zgromadzeniu akcji/gtosow
Zygmunt Solorz-Zak (poérednio) Przewodniczacy Rady 26 200 867
e s 51,55
poprzez: Nadzorczej Spétki
Elektrim S.A. (bezposrednio) 136 560 0,39
Elektrim S.A. (posSrednio przez: 5809 231 11.43
Embud Sp. z 0.0.) ’
Polsat Media B.V. 20195076 39,73
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6. Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwosci realizacji publikowanych
wczesniej prognoz finansowych

Zespot Elektrowni Patndw-Adamow-Konin S.A. nie publikowat prognoz finansowych.

7. Informacja na temat wyptaconej lub zadeklarowanej dywidendy

Walne Zgromadzenie gtosami wiekszosci akcjonariuszy postanowito przeznaczy¢ zysk netto Spotki
za rok 2012 w catosci na kapitat zapasowy. Tym samym Spétka nie wyptacita dywidendy z zysku za
2012 rok.

8. Informacje o zawarciu przez ZE PAK S.A. lub podmioty konsolidowane
w ramach Grupy istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi na
warunkach odbiegajacych od rynkowych

Zespot Elektrowni Pgtnéw-Adamow-Konin S.A. oraz podmioty konsolidowane w ramach Grupy
nie zawieraty w Il kwartale 2013 roku transakcji z podmiotami powigzanymi na warunkach
odbiegajacych od warunkow rynkowych.

9. Informacje o udzieleniu przez ZE PAK S.A. lub podmioty
konsolidowane w ramach Grupy istotnych gwarancji, poreczen,
kredytow lub pozyczek

Zespoét Elektrowni Pgtnéw-Adamow-Konin S.A. oraz podmioty konsolidowane w ramach Grupy
nie udzielity w lll kwartale 2013 roku gwarancji, poreczen kredytow lub pozyczek, ktdrych wartos¢
pojedynczo lub tacznie stanowitaby 10% kapitatoéw wtasnych ZE PAK S.A. O poreczeniach , ktérych
wartos$¢ jest nizsza niz 10% kapitatow witasnych ZE PAK S. A., mozna przeczyta¢ na stronie 17
niniejszego dokumentu.

10. Informacje dotyczace emisji, wykupu i sptaty nie udziatlowych
i kapitatlowych papieréw wartosciowych

W Il kwartale 2013 roku PAK KWBK S.A., spotka podlegajgca konsolidacji w ramach GK ZE PAK,
dokonata nastepujacych emisji i wykupow obligacji:

e W dniu 26 sierpnia 2013 roku PAK KWBK S.A. wyemitowatfa obligacje w ilosci 4 000 sztuk,
o wartosci nominalnej 1 000,00 PLN, co daje tgcznie kwote 4 000 000,00 PLN, z terminem
wykupu na dzien 26 lutego 2014 roku. Emisja postuzyta do wykupu obligacji, ktérych dzien
wykupu przypadat na 26 sierpnia 2013 roku; (emisja w ramach Grupy)
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e W dniu 4 lipca 2013 roku nastgpit wykup obligacji na faczna kwote 2 000 000,00 PLN
e W dniu 9 sierpnia nastgpit wykup obligacji na tgczng kwote 76 500 000,00 PLN.

11. Czynniki, ktére w ocenie Zarzadu beda miaty wplyw na osiggane przez
Grupe wyniki w perspektywie co najmniej jednego kwartatu

W procesie przewidywania przysztych wynikéw Zespotu Elektrowni Patnéw-Adamoéw-Konin S.A.
nalezy bra¢ pod uwage szereg czynnikdw, wystepujacych faktycznie, potencjalne lub teoretycznie,
obecnych w branzy oraz na rynkach, na ktérych dziata Spotka. Sg to czynniki majgce swoje zrédto
zaréowno wewnatrz Spotki jak i w jej otoczeniu. W ocenie Zarzagdu mozna je podzieli¢ na takie,
ktére wystepujag w sposdb ciggty w kazdym okresie oraz te, pojawiajgce sie incydentalnie
w okresie, ktorego dotyczy dany raport okresowy.

Sposrdd najistotniejszych czynnikéw o statym wptywie na wyniki Spétki z pewnoscig wymienic
nalezy:

e trendy makroekonomiczne w gospodarce Polski i zapotrzebowanie na energia elektryczna;

e otoczenie regulacyjne;

e ceny energii elektrycznej;

e ceny i podaz $wiadectw pochodzenia;

e koszty paliw, koszt wydobycia wegla;

e uprawnienia do emisji CO5;

e rekompensaty z tytutu kosztéw osieroconych w zwigzku z rozwigzaniem KDT Elektrowni
Patnéw Il;

e sezonowos¢ i warunki meteorologiczne;

e nakfady inwestycyjne;

e kurs walutowy EUR/PLN.

Trendy makroekonomiczne w gospodarce Polski i zapotrzebowanie na
energig elektryczng

Prowadzgc dziatalnos$é na terenie Polski, osiggajgc znaczng wiekszos¢ przychoddéw ze sprzedazy
energii elektrycznej nalezy braé pod uwage tendencje makroekonomiczne w polskiej gospodarce.
Szczegblne znaczenie ma wzrost realnego PKB i produkcji przemystowej w Polsce, rozwéj sektora
ustug oraz wzrost konsumpcji indywidualnej. Wszystkie wymienione czynniki wptywajg w sposéb
istotny na zapotrzebowanie na energie elektryczng i jej zuzycie.

Obserwujgc dynamike Produktu Krajowego Brutto (,,PKB”) w kolejnych kwartatach, fatwo mozna
dostrzec, ze poczawszy od pierwszego kwartatu 2012 roku przyrosty PKB w kazdym kolejnym
kwartale (w odniesieniu do analogicznego kwartatu roku ubiegtego) byty coraz mniejsze.




GRUPA KAPITALOWA ZESPOtU ELEKTROWNI ,,PATNOW-ADAMOW-KONIN” S.A.
Pozostate informacje do rozszerzonego skonsolidowanego raportu za lll kwartat 2013 r.

Wykres 2: Dynamika PKB (%) w odniesieniu do analogicznego kwartatu roku poprzedniego
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Zrédto: dane GUS

Tendencja ta ulegta odwrdéceniu dopiero w drugim kwartale 2013 roku, na podstawie ujawnionego
przez GUS przyrostu PKB w drugim kwartale 2013 na poziomie 0,8%. Zgodnie z licznymi
prognozami oraz coraz powszechniejszym przekonaniem sytuacja ma sie poprawia¢ w kolejnych
kwartatach, co mogtoby sugerowac, ze dno cyklu koniunkturalnego zostato osiggniete wifasnie
w | kwartale 2013 roku. Jesli przeanalizowa¢ strukture wzrostu PKB to okaze sie, ze w drugim
kwartale najwieksze znaczenie miato dodatnie saldo eksportu netto przy wecigz spadajgcych
naktadach inwestycyjnych i nieznacznie rosngcej konsumpcji prywatnej. Potwierdzenie rosngcej
dynamiki PKB w IIl kwartale mogg stanowi¢ comiesieczne dane dotyczace dynamiki produkcji
przemystowej z kolejnych miesiecy Il kwartatu 2013 roku, tj.: 6,3% w lipcu, 2,2% w sierpniu i 6,2%
we wrzesniu, pordwnujgc do analogicznych miesiecy roku poprzedniego. Przyrosty produkcji
przemystowe] na takich poziomach (najwyzszych od poczatku 2012 roku), wraz z poprawiajgcymi
sie danymi dotyczacymi wrzesniowego wzrostu sprzedazy detalicznej na poziomie 3,9%, moga
stanowi¢ potwierdzenie rosngcej dynamiki PKB w Il kwartale 2013 roku, w ktorym
prawdopodobnie wzrost gospodarczy nie bedzie juz determinowany wytgcznie przez eksport.

Na podstawie danych z funkcjonowania Krajowego Systemu Elektroenergetycznego i Rynku
Bilansujgcego, prezentowanych przez Polskie Sieci Elektroenergetyczne S.A. zauwazamy, ze
krajowe zuzycie energii elektrycznej w okresie trzech kwartatéw 2013 roku, w pordwnaniu do
analogicznego okresu roku ubiegtego wzrosto o 0,43%. Warto podkresli¢, ze analizujac dynamike
zapotrzebowania w poszczegélnych miesigcach narastajgco notujemy statg tendencje wzrostowa.
W tym samym okresie produkcja energii elektrycznej ogdétem wzrosta o 1,44%, przy czym
produkcja na weglu kamiennym wzrosta o 1,33%, a na weglu brunatnym o 0,65%, warto
odnotowac réwniez dynamiczny wzrost energii produkowanej przez turbiny wiatrowe o 26,78%.

Otoczenie regulacyjne

Podmioty dziatajgce na rynku energii elektrycznej podlegajg scistej regulacji. Prawo Energetyczne,
Rozporzadzenia oraz dyrektywy Komisji Europejskiej i konwencje miedzynarodowe, dotyczgce
m in. ochrony srodowiska i zmian klimatycznych (w tym emisji CO,), obowigzkowi publicznej
sprzedazy czesci wytworzonej energii, jak rowniez wsparciu dla okreslonych technologii
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wytwarzania energii. Pod uwage nalezy bra¢ rdéwniez przepisy prawa podatkowego
oraz interpretacje i rekomendacje wydawane przez Urzad Regulacji Energetyki.

W ostatnim czasie w szeroko rozumianym otoczeniu regulacyjnym istotnym dla wytwércow
energii elektrycznej miato miejsce kilka istotnych zmian. 11 wrzesnia 2013 roku w zycie wszedt tzw.
,maty tréjpak energetyczny”, czyli poselski projekt nowelizacji ustawy Prawo energetyczne. Wsrdd
najwazniejszych zmian, jakie wprowadzit warto wspomnie¢ o gazowym obligu gietdowym,
zwolnieniu przemystu energochtonnego z zakupu kolorowych certyfikatéw oraz nizszym wsparciu
dla mikroinstalacji. Z doniesien prasowych wynika, ze w zwigzku z wprowadzeniem ,matego
tréjpaku” Komisja Europejska (,KE”) wycofata skarge na Polske do Trybunatu Sprawiedliwosci
zwigzang z niepetng implementacjg unijnej Dyrektywy o energii elektrycznej. W ocenie KE zmiany
przyjete w noweli w petni wdrazajg unijne przepisy dla sektora energetycznego.

Réwniez we wrzesniu Ministerstwo Gospodarki przedstawito propozycje nowego systemu
aukcyjnego dla producentéw energii elektrycznej z odnawialnych Zrédet energii. Jak wynika
z opublikowanego dokumentu pt. ,Schemat zoptymalizowanych mechanizméw wsparcia dla
wytworcow energii elektrycznej z odnawialnych Zrédet energii” planowane jest utrzymanie
obowigzujgcego systemu wsparcia dla istniejgcych instalacji. Ma to zagwarantowaé ciggtosé
istniejacych inwestycji i poszanowanie nabytych wczesniej przez inwestorow praw. Jednak okres
wsparcia dla wytwdrcow energii elektrycznej z OZE bedzie wynosit maksymalnie 15 lat, nie dtuzej
jednak niz do korica 2021 roku, gdy system zielonych certyfikatéw wygasnie. Nowa Ustawa o OZE
ma wprowadzac system aukcji dla nowych i zmodernizowanych instalacji generujgcych zielong
energie, gtdwnym kryterium oceny w przedstawionym przez resort systemie wsparcia ma by¢
koszt realizacji inwestycji. Oczekuje sie, ze niebawem Ministerstwo Gospodarki skieruje projekt
nowej ustawy o OZE do uzgodnien miedzyresortowych.

Ministerstwa Gospodarki i Srodowiska opublikowaty we wrzeéniu listy przydziatéw bezptatnych
uprawnien do emisji w trzecim okresie rozliczeniowym (lata 2013-2020) EU ETS dla energetyki.
Warunkiem otrzymania jednostek bedzie realizacja zadan inwestycyjnych opisanych w Krajowym
Planie Inwestycyjnym, a takze wykorzystanie naktaddw na ich realizacje do rozliczenia przyznanych
uprawnien. Darmowe jednostki uprawniajgce do emisji CO, trafig do ok. 150 najwiekszych polskich
wytworcow energii. W sumie otrzymajg one 77,8 min darmowych EUA. Polscy wytwdrcy mogae
liczy¢ na bezptatne uprawnienia, poniewaz Polska zostata wytgczona spod unijnego prawa, ktére
naktada na producentéw energii elektrycznej obowigzek pfacenia za catos¢ emisji CO,. Niemniej
jednak, ze wzgledu na znacznie nizszg alokacje jednostek w stosunku do przewidywanej produkcji,
koszty operacyjne polskich wytwércow prawdopodobnie wzrosna.

Ceny energii elektrycznej

Spotka generuje wiekszos¢ przychoddw z wytwarzania i sprzedazy energii elektrycznej, dlatego
cena, za jaka sprzedaje energie elektryczng, jest bardzo istotna dla wynikdéw jej dziatalnosci.
Dodatkowo praktykowany jest zakup energii na rynku energii elektrycznej (w tym rynku
gietdowym oraz rynku bilansujgcym) i odsprzedaz jej odbiorcom.
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Zgodnie z komunikatem Urzedu Regulacji Energetyki srednia cena sprzedazy energii elektrycznej
na rynku konkurencyjnym w Il kwartale 2013 roku wyniosta 196,35 z{/MWh wobec 194,77
zt/MWh w Il kwartale ($rednia kwartalna cena energii elektrycznej sprzedanej na zasadach innych

niz wynikajgce z art. 49a ust. 1i 2 ustawy — Prawo energetyczne).

Notowania cen energii elektrycznej na Towarowej Gietdzie Energii (Indeks rynku dnia nastepnego)
w trzecim kwartale ksztattowaty sie jeszcze ponizej swoich poziomdw z analogicznego okresu roku
poprzedniego, jednak rdznica ta nie byta juz az tak znaczaca jak w poprzednich dwdéch kwartatach.

Woykres 3: Ceny energii (Indeks rynku dnia nastepnego)
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Zrédto: dane rynkowe (TGE)

Impulsy wzrostowe w Il kwartale 2013 wyraznie wida¢ na rynku terminowym gdzie, po okresie
nieustannych spadkéw od poczatku biezgcego roku, ceny dynamicznie wzrosty na przetomie
sierpnia i wrzesnia. Obecnie cena kontraktu terminowego na dostawe energii elektrycznej (pasmo)

na 2014 rok wynosi okoto 150 PLN/MWh.

Wykres 4: Cena kontraktu terminowego na dostawe energii elektrycznej (pasmo) na 2014 rok
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Ceny i podaz $wiadectw pochodzenia

Poniewaz czes¢ wytwarzanej energii elektrycznej pochodzi ze spalania mieszanki biomasy (lesnej
jak réwniez rolnej) i poniewaz stosowana jest réwniez wysokosprawna kogeneracja w celu
wytwarzania ciepta, przy spetnieniu okreslonych wymogdéw regulacyjnych producentowi
przystugujg zielone i czerwone certyfikaty. Liczba uzyskiwanych $wiadectw pochodzenia jest
znaczgco wyzsza od liczby jakg Spoétki z GK ZE PAK sg zobowigzane przedstawi¢ do umorzenia,
co pozwala zbywac¢ ich nadwyzki na rzecz innych uczestnikdw rynku. Biorgc pod uwage fakt,
ze koszt zwigzany z wytwarzaniem energii elektrycznej z mieszanki biomasy jest znaczgco wyzszy
od kosztu wytworzenia energii ze spalania wegla brunatnego, Zarzad na biezgco monitoruje
odpowiednie parametry ekonomiczne, w tym cene rynkowgq swiadectw pochodzenia, i relatywny
koszt wytworzenia energii, w celu oceny optacalnosci produkcji energii elektrycznej z mieszanki

biomasy.

W Il kwartale 2013 roku na rynku zielonych certyfikatow mieliémy do czynienia z istotng zwyzka
ceny uzyskiwanej ze sprzedazy. Rynek powoli sie odbudowuje po wczesniejszym okresie, gdy na
skutek ogromnej nadpodazy swiadectw pochodzenia ich ceny spadty drastycznie osiggajac dno w
potowie pierwszego kwartatu 2013 roku na poziomie okoto 100 PLN. Od tego czasu obserwujemy
tendencje wzrostowg. Powodow takiego zachowania sie ceny nalezy szuka¢ w informacjach
ptyngcych od najwiekszych producentéow energii elektrycznej (rowniez ZE PAK) informujgcych o
istotnym ograniczeniu, lub catkowitej rezygnacji ze wspodtspalania biomasy, co w konsekwencji
powoduje znaczace zmniejszenie produkcji energii zielonej a co za tym idzie ograniczy zrédto

podazy swiadectw pochodzenia.

Wykres 5: Srednia cena $wiadectwa pochodzenia energii wyprodukowanej z OZE

300

\ o
250 — -—

A

200
- — A A /-F,V"'
\_/ N——— N 2012

2013

PLN

100

50

0

03 sty
17 sty
31 sty
14 lut
28 lut
14 mar -
28 mar
11 kwi
25 kwi
09 maj
23 maj
06 cze
20 cze
04 lip
18 lip
01 sie
15 sie
29 sie
12 wrz
26 wrz -

Zrodto: dane rynkowe (TGE)

W przypadku $wiadectw pochodzenia z kogeneracji (czerwone certyfikaty) sytuacja nadal nie jest
wyjasniona. System wsparcia kogeneracji wygast w marcu 2013 roku. Obecnie zmiany w polskim
prawie, zmierzajgce do wznowienia wydawania swiadectw pochodzenia dla energii elektrycznej
wyprodukowanej w instalacjach wykorzystujgcych kogeneracje, czekajg na zgode ze strony KE.
Szanse na wznowienie systemu wsparcia kogeneracji do konca biezacego roku s3g jedynie
teoretyczne. Jezeli uda sie przywroci¢ wsparcie w formie zd6ttych i czerwonych certyfikatow,
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wiadomo, ze bedzie ono obowigzywac zaledwie kilkanascie miesiecy. Notyfikowana ustawa
przewiduje jego przedtuzenie tylko do marca 2015 roku.

Koszty paliw, koszt wydobycia wegla

Najistotniejszym elementem kosztéw zwigzanych z wytwarzaniem energii elektrycznej i ciepta
w spoétkach GK ZE PAK jest koszt paliwa. W duzej mierze ceny paliwa okreslajg konkurencyjnosé
poszczegdlnych technologii wytwarzania energii elektrycznej. Elektrownie GK ZE PAK wytwarzaja
znaczacg wiekszos$¢ energii elektrycznej z wegla brunatnego, lecz wykorzystujg rowniez biomase
lesng i rolng. Ponadto, w procesie wytwarzania energii elektrycznej wykorzystywany jest do celow
rozpatkowych, na bardzo niewielkg skale, ciezki i lekki olej opatowy.

Dwie kopalnie wegla brunatnego, PAK KWBA S.A. oraz PAK KWBK S.A., bedacych jedynymi
dostawcami wegla brunatnego do elektrowni GK ZE PAK, zaspokajajg catkowite zapotrzebowanie
aktywow wytwodrczych na to podstawowe paliwo, co uniezaleznia GK ZE PAK od zewnetrznych
dostawcéw i eliminuje ekspozycje na potencjalne wahania cen wegla brunatnego. Niemniej jednak
wystepuje ekspozycja na wahania cen pozostatych wykorzystywanych paliw (przede wszystkim
biomasy) jak rowniez czes¢ kosztéw zwigzanych z wydobyciem wegla brunatnego zalezy od
czynnikdéw, ktdre pozostajg poza bezposrednig kontrola.

Uprawnienia do emisji CO2

Dziatalno$¢ w zakresie wytwarzania ze zrédet konwencjonalnych energii elektrycznej i ciepta, a tym
samym wyniki dziaftalnosci, s3 w duzym stopniu uzaleznione od ilosci nieodptatnych uprawnien do
emisji CO, przyznanych w danym okresie. Uprawnienia do emisji CO, (EUA) nabywa sie w drodze
nieodptatnego przydziatu w ramach Krajowego Planu Rozdziatu Uprawnien do Emisji (KPRU);
mozna je réwniez kupi¢ na wolnym rynku. W przypadku przekroczenia limitéw przyznanych
nieodptatnych uprawnien do emisji CO,, Grupa zobowigzana jest do zakupu brakujgcej liczby
dodatkowych uprawnien do emisji CO, na wolnym rynku.

Ceny uprawnien do emisji CO, w okresie dziewieciu miesiecy 2013 roku ksztattowaty sie na
poziomach wyraznie nizszych niz w analogicznym okresie roku poprzedniego. Sam Il kwartat 2013
roku odznaczat sie tendencjg wzrostowg w ramach ktdrej cena EUA wzrosta w okolice 6 EUR nie
przebijajgc jednak poziomow z poczatku roku.
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Wykres 6: Cena kontraktu terminowego na dostawe EUA w 2012 i 2013 roku
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Zrédto: dane rynkowe (ICE)

Tematem ktéry w ostatnim okresie potencjalnie miat lub moze mie¢ przetozenie na ceny
uprawnien do emisji CO, jest tzw. ,backloading” czyli plan KE zmierzajacy do redukcji liczby EUA
na rynku, majgcy w zatozeniu spowodowac wzrost notowan uprawnien, ktérych cena jest zdaniem
jego autorow zbyt niska, aby zachecaé¢ do inwestycji w niskoemisyjne technologie. Czynnikiem,
ktory wstrzymywat wprowadzenie ,backloadingu” byt brak oficjalnego stanowiska kilku panstw.
Niemcy byty jednym z kilku ostatnich panstw, ktére nie przedstawity oficjalnego stanowiska w
sprawie ,backloadingu”, natomiast ich poparcie z duzym prawdopodobieristwem pozwoli na
przyjecie planu zmiany puli jednostek na rynku CO, przez Rade UE. Po wygranych wyborach do
niemieckiego Bundestagu Angela Merkel, kanclerz Niemiec, wyrazita swoje poparcie dla planu
,backloadingu”, czyli przesuniecia 900 min uprawnien do emisji CO, z lat 2013-2015 na pdzniejszy
okres trzeciej fazy rozliczeniowej (2013-2020) Europejskiego Systemu Handlu Emisjami. Zdaniem
autoréw tego planu ta operacja ma wywotaé wzrost notowan praw do emisji CO, i w konsekwencji
przyczyni¢ sie do poprawy sytuacji elektrowni gazowych, ktére obecnie przegrywajg w konkurencji
z jednostkami opalanymi weglem. Energia generowana z wegla jest obecnie w panstwach UE
tania, ze wzgledu na niskie ceny surowca oraz uprawnien do emisji CO,.

Rekompensaty z tytutu kosztow osieroconych w zwigzku z rozwigzaniem
,Kontraktu Dtugoterminowego” (,KDT") Elektrowni Patnow II

Kontrakt dtugoterminowy sprzedazy mocy i energii elektrycznej (KDT) zostat zawarty pomiedzy
Elektrownig Patnéw Il Sp. z 0.0. a Polskimi Sieciami Elektroenergetycznymi S.A. Miat on charakter
wieloletniej umowy w zakresie dostarczania energii elektrycznej po ustalonej formule cenowe;.
W zwigzku z wczesniejszym rozwigzaniem (w dniu 1 kwietnia 2008 roku) KDT Elektrowni Patnow Il,
na mocy Ustawy z dnia 29 czerwca 2007 r. o zasadach pokrywania kosztow powstatych
u wytworcow w zwigzku z przedterminowym rozwigzaniem umoéw dtugoterminowych sprzedazy
mocy i energii elektrycznej spdétka jest uprawniona do otrzymywania odpowiedniej rekompensaty.
Wysokos¢ rekompensaty jest wyliczana wedtug stosownego wzoru zamieszczonego w Ustawie.
Elektrownia Patnow Il jest uprawniona do otrzymywania opisanych rekompensat do konca 2025

roku.
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Sezonowo$¢ i warunki meteorologiczne

Popyt na energie elektryczng oraz ciepto, zwtaszcza wsrdd konsumentdw, podlega sezonowym
wahaniom. Generalnie, zuzycie energii elektrycznej zwieksza sie zima (gtdwnie z powodu niskich
temperatur i krétszego dnia) oraz spada w okresie letnim (w zwigzku z wyzszymi temperaturami
i dtuzszym dniem). W ostatnim latach systematycznie odnotowuje sie wzrost zapotrzebowania na
energie elektryczng latem, spowodowany rosngcg liczbg wykorzystywanych klimatyzatoréw
i urzadzen chtodniczych. Podobnie, sprzedaz ciepta jest znacznie wyzsza w okresie chtodéw, ktory
na ogot trwa od pazdziernika do marca.

Jednak dziatalno$¢ Grupy nie ma charakteru sezonowego, zatem wyniki Grupy nie odnotowuja
istotnych wahai w trakcie roku. Ze wzgledu na niskie koszty praca blokdw prowadzona jest
w sposOb ciggly (w podstawie) — bez postojéw wywotanych sezonowymi wahaniami popytu.

Naktady inwestycyjne

Dziatalno$¢ w sektorze wydobycia wegla oraz produkcji energii wymaga znaczacych naktadéw
inwestycyjnych. Aktywa wytwodrcze Grupy wymagajg okresowych remontéw i biezgcych
modernizacji, zarowno ze wzgledu na zaostrzanie wymogoéw w zakresie ochrony S$rodowiska
jak i potrzebe zwiekszania efektywnosci produkcji energii elektrycznej. Poziom nakfadéw
inwestycyjnych miat istotny wptyw, i wedtug oczekiwan bedzie nadal miat istotny wptyw, na wyniki
dziatalnosci operacyjnej, poziom zadtuzenia oraz przeptywy pieniezne. Opdznienia w realizacji,
zmiany programu inwestycyjnego oraz przekroczenie budzetu mogg mieé powazny wplyw
na naktady inwestycyjne ponoszone w przysztosci, a takie na wyniki, sytuacje finansowa
oraz perspektywy rozwoju.

Kurs walutowy EUR/PLN

Pomimo faktu, ze Grupa prowadzi swoja dziatalnos¢ na terytorium Polski, gdzie ponosi koszty
i osigga przychody w PLN, jest kilka istotnych czynnikdw uzalezniajgcych wyniki finansowe
od kursu walutowego EUR/PLN. Do najistotniejszych zaliczy¢ nalezy:

e 7Znaczgca czesc zadtuzenia (tj. Kredyt Konsorcjalny zaciggniety przez Elektrownie Pgtnéw Il)
jest denominowana w EUR, co powoduje, ze deprecjacja wartosci PLN w stosunku do EUR
ma negatywny wptyw na wyniki finansowe, poniewaz zwieksza koszty finansowania w PLN
zwigzane z zadtuzeniem w obcej walucie, natomiast deprecjacja wartosci EUR w stosunku
do PLN ma pozytywny wpltyw na wyniki finansowe, poniewaz obniza koszty finansowania
w PLN zwigzane z zadtuzeniem w obcej walucie.

e PAK Serwis Sp. z 0.0., podmiot zalezny objety konsolidacjg, ma swéj zaktad w rozumieniu
umowy o unikaniu podwdjnego opodatkowania w Niemczech, gdzie prowadzi cze$¢ swojej
dziatalnosci, a EUR jest walutg funkcjonalng tego zaktadu.

Obecnie spotki GK ZE PAK nie stosujg instrumentow stuzgcych ograniczaniu ryzyka wynikajgcego
ze zmian kurséw walutowych. Zarzady na biezaco monitorujg sytuacje finansowg oraz sytuacje
rynkowa, w razie potrzeby moga podja¢ decyzje o koniecznosci zastosowania instrumentéw
finansowych zabezpieczajacych przed ryzykiem kursowym. Zgodnie z zasadami zarzadzania
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ryzykiem rynkowym przyjetymi w GKZE PAK ewentualne transakcje beda miaty charakter
zabezpieczenia i bedg dopasowane do pozycji zabezpieczanej pod wzgledem wolumenu i daty
zapadalnosci. Decyzja o wyborze instrumentu zabezpieczajgcego, uwzgledniata bedzie réwniez:
cene, ptynnosc rynku, prostote produktu, tatwosé wyceny i ksiegowania oraz elastycznosc.

Kurs EUR/PLN przez pierwszg potowe roku ksztattowat sie na poziomach zblizonych badz ponizej
pozioméw analogicznego okresu roku poprzedniego. Ze zmiang tej sytuacji mielisSmy do czynienia
w Il kwartale 2013 roku. W obu latach na koniec Il kwartatu kurs uksztattowat sie na poziomie
nizszym w stosunku do konca kwartatu poprzedzajgcego, przy czym w 2012 roku tendencja ta byta
nieco wyrazniejsza. Podstawowe stopy procentowe zaréwno w Polsce, jaki w strefie euro, po
ostatniej obnizce, sg obecnie na poziomach najnizszych w historii. W obecnej sytuacji raczej nie
nalezy zaktada¢ gwattownej zmiany polityki pienieznej realizowanej przez Europejski Bank
Centralny i Rade Polityki Pienieznej. Wydaje sie, ze determinujgce znaczenie dla parytetu wymiany
obu walut w najblizszej przysztosci bedg miaty dane dotyczace gospodarek strefy euro oraz Polski.

Wykres 7: Kurs Sredni EUR/PLN
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Zrodto: tabele kurséw érednich NBP
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