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SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

za okres 9 miesiecy zakoriczony dnia 30 wrzesnia 2015 roku

Okres 9 miegty  Okres 3 miegty  Okres 9 miegscy  Okres3 miesgcy
zakoiczony dnia  zakoiczony dnia  zakoiczony dnia  zakoiczony dnia

30 wrzénia 2015 30 wrzénia 2015 30 wrzénia 2014 30 wrzénia 2014

roku roku roku roku

(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Dziatalno$é kontynuowana Nota
Przychody ze sprzeday 121 2 254 78¢ 747 262 1971 43: 626 68(
Koszt wiasny sprzedst 12.6 (2 122 847 (699 115 (1 748 564 (607 213
Zyski(strata) brutto ze sprzeday 131 937 48 147 222 87: 19 467
Pozostate przychody operacyjne 12.1 15 39¢ 4004 27 734 16 611
Koszty sprzeday 12.6 (3018) (1 094) (2 897) (1 216)
Koszty ogélnego zagelu 12.6 (86 705) (29 847, (112 568 (40 13p
Pozostate koszty operacyjne 12.3 (3 755) (1012) (15 826) (5 436)
Zysk/ (strata) z dziatalndgci operacyjnej 53 85¢& 20 19¢ 119 31¢ (20 718
Przychody finansowe 12.4 7775 (3843) 10 925 1936
Koszty finansowe 125 (35 148) (9 187) (40 308) (13 053)
Zysk/(strata) brutto 26 482 7 168 89 931 (21 83p
Podatek dochodowy (ohgienie
podatkowe) 14.1 (5161 (1 26p (17 483) 2573
Zysk/(strata) netto z dziatalndci
kontynuowanej 21321 5902 72 44¢ (29 25¢
Dziatalnd¢ zaniechana
Zysk/(strata) za rok obrotowy z
dziatalndci zaniechanej - - - -
Zysk/(strata) netto za okres 21321 5902 72 44¢ (29 25¢
Zysk/(strata) przypadgy akcjonariuszor
wigkszasiciowym 21 17¢ 6 076 66 922 (19 871)
Zysk/(strata) przypadgy akcjonariuszor 142 (174) 5526 614

niekontrolujcym

Zysk (strata) na jedma akcje (w PLN)
Podstawowy z zysku za rok obrotowy

przypadajcego akcjonariuszom jednostki
dominupcej 15 0,42 0,12 1,32 (0,39)

Podstawowy z zysku z dziatakud

kontynuowanej przypadgiego

akcjonariuszom jednostki dominggj 15 0,42 0,12 1,32 (0,39)
Rozwodniony z zysku za rok obrotowy

przypadajcego akcjonariuszom jednostki

dominupcej 15 0,42 0,12 1,32 (0,39)
Rozwodniony z zysku z dziatalém

kontynuowanej przypadgiego

akcjonariuszom jednostki dominggj 15 0,42 0,12 1,32 (0,39)

Zasady (polityki) rachunkowsi oraz dodatkowe noty olfjaiajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
stanowj jego integralg cze$¢. 4
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

za okres 9 miesiecy zakoriczony dnia 30 wrzesnia 2015 roku

Zysk netto za okres Nota
Inne catkowite dochody

Pozycje podlegage przeklasyfikowaniu

do zysku/(straty) w kolejnych okresach
sprawozdawczych:

Zabezpieczenia przeptywow pieanych 13

Réznice kursowe z przeliczenia jednostki
zagranicznej 13

Podatek dochodowy dotygzy innych 13,
catkowitych dochodow 14.1

Inne catkowite dochody netto podlegzg
przeklasyfikowaniu do zysku/(straty) w
kolejnych okresach sprawozdawczych

Pozycje nie podlegage
przeklasyfikowaniu do zysku/(straty) w
kolejnych okresach sprawozdawczych:

Zyski/(straty) aktuarialne dotygee rezerv
naswiadczenia pracownicze po okresie
zatrudnienia 13

Podatek dochodowy dotygzy innych 13,
catkowitych dochodow 14.1

Inne calkowite dochody netto nie
podlegagce przeklasyfikowaniu do
zysku/(straty) w kolejnych okresach
sprawozdawczych

Okres 9 miegty  Okres 3 miegty  Okres 9 miegscy  Okres 3 miescy

zakoiczony dnia

30 wrzénia 201&
roku

(niebadane)

21321

5731

(6)

(1 089)

4636

(2 139)

406

(1733)

zakoiczony dnia

30 wrzénia 201&
roku

(niebadane)

5902

1147

@)

(218)

922

(548)

104

(444)

zakoiczony dnia

zakoiczony dnia

30 wrzeénia 2014 30 wrzénia 2014

roku
(niebadane)

72 44€

(51)

34

8)

(4 704)

844

(3 86p

roku
(niebadane)

(19 257)

(18)

9)

(511)

46

(465)

Inne catkowite dochody netto

2903

478

(3868

(474

Calkowity dochéd za okres

24 224

6 380

68 580

(19 730)

Catkowity dochéd przypadagy
akcjonariuszom wkszaciowym
Catkowity dochéd przypadagy
akcjonariuszom niekontrolygym

24 082

142

6 554

(174)

63 054

5526

(20 344)

614

Zasady (polityki) rachunkowsi oraz dodatkowe noty olfjaiajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

stanowj jego integralg cze$¢.
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUAC]JI FINANSOWE]

na dzien 30 wrzesnia 2015 roku

30 wrzénia 2015 roku 31 grudnia 2014 roku

Nota (niebadane)
AKTYWA
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 16 5 379 85! 5299 61¢
Nieruchomdci inwestycyjne 2384 2799
Aktywa niematerialne 18 5662 82 263
Pazyczki i nalenosci - -
Aktywa dotyczce zdejmowania nadktadu i inne aktywa goérnicze
(dtugoterminowe) 19 124 39( 149 901
Pozostate aktywa diugoterminowe finansowe 20.1 11 85¢ 12 591
Pozostate aktywa dtugoterminowe niefinansowe 20.2 13 693 25 94¢
Kwoty nalezne od zamawiggych z tytutu kontraktow
dtugoterminowych - -
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 14.2 110 80¢% 112 87C
Razem aktywa trwate 5 648 64( 5 685 99!
Aktywa obrotowe
Krétkoterminowe aktywa niematerialne 18 325 58¢ 176 957
Zapasy 21 233 59¢ 237 11¢
Naleznoici z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate pa8ci 22 275 21C 253 971
Naleznoici z tytutu podatku dochodowego 1859 12 742
Pochodne instrumenty finansowe krétkoterminoweyfak) - -
Pozostate aktywa krétkoterminowe finansowe 20.1 39974 94 74¢
Pozostate aktywa krétkoterminowe niefinansowe 20.2 27 39C 39434
Aktywa dotyczce zdejmowania nadktadu i inne aktywa goérnicze
(krétkoterminowe) 19 556 556
Kwoty nalezne od zamawiagych z tytutu kontraktow
dtugoterminowych 12.7 3749 10 047
Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty 23 263 972 356 12(
Razem aktywa obrotowe 1171 89¢ 1181 69:
Aktywa trwate zaklasyfikowane jako przeznaczonespizeday - -
SUMA AKTYWOW 6 820 53¢ 6 867 68¢

Zasady (polityki) rachunkowsi oraz dodatkowe noty olfjaiajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
stanowj jego integralg cze$¢. 6
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30 wrzénia 2015 roku

31 grudnia 2014 roku

Nota (niebadane)

PASYWA

Kapitat wiasny

Kapitat podstawowy 101 647 101 647
Kapitat zapasowy 2 542 06( 2 398 39¢
Kapitat z wyceny instrumentéw zabezpieazgch (13 099 (17 741
Pozostate kapitaty rezerwowe 5 877 5 877
Zyski zatrzymane / Niepokryte straty 1 125 09¢ 1 249 44¢
Zysk (strata) netto 21 17¢ 81977
Réznice kursowe z przeliczenia jednostki zagranicznej 104 110
Kapitat wkasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki

dominuj acej 3782 867 3819717
Kapitat akcjonariuszy niekontrokgych - -
Kapitat wtasny ogétem 3782 86 3819 717
Zobowiazania diugoterminowe

Oprocentowane kredyty i pgczki 25 887 70C 867 221
Swiadczenia pracownicze dtugoterminowe 95 9732 108 55¢
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobpaviia

finansowe dtugoterminowe 28.2 88514 103 74z
Pochodne instrumenty finansowe diugoterminowe (aofania) 28.4 10 20¢ 15 05¢
Dotacje i rozliczenia ngdzyokresowe przychodéw dtugoterminowe 28.5 54 262 63 832
Inne rezerwy diugoterminowe i rozliczeniacaityokresowe 26 352 06¢ 361 14:
Kwoty nalezne zamawiajcym z tytutu kontraktow dtugoterminowych - -
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 2 14. 322 38t 322 31¢
Zobowigzania diugoterminowe ogotem 1811 11! 1 841 86¢
Zobowiazania krotkoterminowe

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobpaviia

finansowe krotkoterminowe 28.1 334 91¢ 355 20z
Biezaca czs$¢ oprocentowanych kredytow i pyczek 25 395 221 348 55:
Pochodne instrumenty finansowe krétkoterminowe ¢rakzania) 28.4 7 580 8 684
Pozostate zobowzania niefinansowe 28.3 40 62¢ 134 01%
Zobowizania z tytutu podatku dochodowego 1550 1970
Swiadczenia pracownicze krétkoterminowe 8 394 38 552
Dotacje i rozliczenia mgdzyokresowe przychodéw krétkoterminowe 28.5 12 773 12 77¢
Kwoty nalezne zamawiajcym z tytutu kontraktow dtugoterminowych 12.7 8 310 20 24t
Inne rezerwy krétkoterminowe i rozliczeniaguizyokresowe 26 417 19z 286 101
Zobowigzania krotkoterminowe ogotem 1 226 56( 1206 10:
Zobowigzania bezpgrednio zwizane z aktywami trwatymi

zaklasyfikowanymi jako przeznaczone do sprzgda - -
Zobowigzania razem 3037 67! 3047 97!
SUMA PASYWOW 6 820 53¢ 6 867 68¢
Zasady (polityki) rachunkowsi oraz dodatkowe noty olfjaiajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
stanowj jego integraln czes¢. 7
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

za okres 9 miesiecy zakoriczony dnia 30 wrzesnia 2015 roku

Okres zakaczony Okres zakaczony
30 wrzénia 2015 roku 30 wrzeénia 2014 roku
Nota (niebadane) (niebadane)
Przeptywy srodkéw pienigeznych z dziatalndici operacyjnej
Zyskl/(strata) brutto 26 482 89 931
Korekty o pozycje:
Amortyzacja 274 264 269 52(
Odsetki i udziaty w zyskach 19 89¢ 19 90¢
(Zysk)/strata z tytutu rinic kursowych 221 5670
(Zysk)/strata na dziatalsoi inwestycyjnej (838) (2 475)
(Zwiekszenie)/zmniejszenie stanu nailesci (2 381) (48 343
(Zwiekszenie)/zmniejszenie stanu zapaséw 3517 (29 369
Zwigkszenie/(zmniejszenie) stanu zobgxe z wyjagtkiem kredytow i
pozyczek (153 611 (27 698
Zmiana stanu rezerw, rozliazenigdzyokresowych oragwiadcze
pracowniczych 236 55t 209 834
Podatek dochodowy zaptacony 6 690 (7 100)
Wydatki na nabycie uprawnialo emisji CQ (246 375 Q71777
Pozostate 642 (1 756)
Srodki pieniezne netto z dziatalndci operacyjnej 165 062 306 34¢
Przeptywy srodkéw pienigznych z dziatalndici inwestycyjnej
Sprzeda rzeczowych aktywow trwatych i waoi niematerialnych 513 356732
Nabycie rzeczowych aktywdw trwatych i wadtd niematerialnych (316 373 (444 556
Wydatki i wptywy zwigzane z pozostatymi aktywami finansowymi 56 324 317
Nabycie pozostatych aktywéw finansowych 23 (24 590; -
Nabycie jednostki zaimej po potgceniu przejtych srodkdéw - -
Dywidendy otrzymane 49 5522
Odsetki otrzymane 5 (34)
Pozostate 49 (961)
Srodki pieniezne netto z dziatalndci inwestycyjnej (284 023 (404 039
Przeptywy srodkéw pienigznych z dziatalndci finansowej
Wplywy z tytutu emisji akcji - -
Nabycie akcji wkasnych - -
Sptata zobowjizan z tytutu leasingu finansowego (10 062 (13 831
Whplywy z tytutu kredytéw, pgyczek i dhinych papierow
wartasciowych 260 762 401 537
Sptata kredytow, pgyczek i dhenych papieréw warteiowych (182 491 (234 052
Dywidendy wyptacone - (34 560;
Odsetki zaptacone (40 685 (39 739
Pozostate (890) 28 93¢t
Srodki pieni ezne netto z dziatalndci finansowe; 26 634 108 29(
Zwie¢kszenie/(Zmniejszenie) netto stan&rodkdw pienigznych i ich
ekwiwalentow (92 327, 10 597
Srodki pieniezne na pocatek okresu 355 26¢ 431 317
Srodki pieniezne na koniec okresu, w tym 23 262 941 441914

O ograniczonej mdiwosci dysponowania - -

Zasady (polityki) rachunkowsi oraz dodatkowe noty olfjaiajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
stanowj jego integralg cze$¢. 8



GRUPA KAPITALOWA ZESPOLU ELEKTROWNI RTNOW — ADAMOW — KONIN S.A.

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdaniedimae za okres 9 miesy zaka@czony dnia 30 wrzaia 2015 roku
(w tysicach ztotych)

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

za okres 9 miesiecy zakoriczony dnia 30 wrzesnia 2015 roku (niebadane)

Stan na 1 stycznia 2015 roku
Zysk netto za okres

Inne calkowite dochody razem
Calkowity dochéd za okres
Podziat zyskéw z lat ubiegtych
Dywidenda

Umorzenie akcji wlasnych

Efekt rozliczenia opcji put na
udziatach niekontrolagpych

Odkupienie udzialu
niekontrolugcego

Pozostate zmiany
Stan na 30 wrzénia 2015 roku

Kapitat Kapitat Kapitat z Pozostat Zyski Ré&nice Razem Kapitaty Razem kapite
podstawowy zapasowy  aktualizaciji kapitaly zatrzymane/Nie kursowe : udziatowcov wlasny
instrumentéw rezerwowe pokryte straty  przeliczenic niekontrolugcy
finansowych jednostk ch
zagranicznej
101 647 2 398 39¢ (17 741 5877 133142 110 3819 717 3819717
- - - - 21 17¢ 2117¢ 142 21 321
- - 4642 - (1733) (6) 2903 2903
- - 4642 - 19 44¢ (6) 24 082 142 24 224
- 143 661 - - (143 661 - - - -
- - - - (60 988 - (60 988) - (60 988,
. - - - 142 - 142 (142) -
- - - - (89 - (89 - (89
101 647 2 542 06( (13 099; 5877 1146 27¢ 104 378286 - 3782 86"

Zasady (polityki) rachunkowsi oraz dodatkowe noty olfjaiajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego\sigjego integrala czgsé.



GRUPA KAPITALOWA ZESPOLU ELEKTROWNI RTNOW — ADAMOW — KONIN S.A.

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdaniedimae za okres 9 miesy zaka@czony dnia 30 wrzaia 2015 roku

(w tysicach ztotych)

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

za okres 9 miesiecy zakoriczony dnia 30 wrzesnia 2014 roku (niebadane)

Stan na 1 stycznia 2014 roku

Zysk netto za okres

Inne calkowite dochody razem
Catkowity dochéd za okres
Podziat zyskéw z lat ubiegtych
Dywidenda

Podziat zyskéw z lat ubiegtych
ZFSS

Efekt rozliczenia opcji put na
udziatach niekontrolapych

Odkupienie udzialu
niekontrolugcego

Pozostate zmiany
Stan na 30 wrzénia 2014 roku

Kapitat Kapitat Kapitat z Pozostat Zyski Ré&nice Razem Kapitaty Razem kapite
podstawowy zapasowy  aktualizaciji kapitaly zatrzymane/Nie kursowe : udziatowcov wlasny

instrumentov rezerwowe pokryte straty  przeliczenie niekontrolugcy

finansowych jednostk ch

zagranicznej
101 647 2 200 50¢ (18 831; 5877 1493 38: 33 3782 61¢ 3782 61¢
- - - 66 922 - 66 922 5526 72 448
- - (42) (3 860) 34 (3 868) (3 868)
- - (42) 63 062 34 63 054 5526 68 58C
- 197 89C - (197 89) - - -
- - - (34 560) - (34 560) (34 560)
na

- - - (61) - (61) (61)
- - - 5526 - 5526 (5 526) -
- - - (372 - (372 (372
101 647 2 398 39¢ (18 873; 5877 1329 08 67 3816 20z 3 816 20z

Zasady (polityki) rachunkowsi oraz dodatkowe noty olfjaiajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego\sigjego integrala czgsé.
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) GRUPA KAPITALOWA ZESPOLU ELEKTROWNI RTNOW — ADAMOW — KONIN S.A.
Srddroczne skrocone skonsolidowane sprawozdaniedowae za okres 9 miesy zak@czony dnia 30 wrzeia 2015 roku
(w tysicach ztotych)

ZASADY (POLITYKI) RACHUNKOWOSCI ORAZ DODATKOWE NOTY
OBJASNIAJACE

1. Informacje ogélne

Grupa Kapitatowa Zespotu ElektrowngtRéw — Adaméw — Konin S.A. (,Grupa”) skltadacsi Zespotu Elektrowni
Patnow — Adaméw — Konin S.A. (,jednostka domigeg”, ,Spoétka”, ,ZE PAK S.A.") i jej spotek zaleych (patrz
Nota 2).

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdaniendimee Grupy obejmuje okres 9 migsi zakdiczony dnia

30 wrzénia 2015 roku oraz zawiera dane poréwnawcze zasdknmiesicy zakaiczony dnia 30 wrZmia 2014 roku
oraz dane na dzie 31 grudnia 2014 rokuSrodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie tzowiych
dochoddw, skonsolidowany rachunek zyskéw i stratzododatkowe noty objmiajace przedstawiaj dodatkowo
informacje finansowe za okres 3 migsi zakaiczony dnia 30 wrzmia 2015 roku oraz dane poréwnawcze za okres
3 miesecy zakaiczony dnia 30 wrzmia 2014 roku, ktére nie byly przedmiotem badaniprzeghdu biegtego
rewidenta.

Jednostka domingga jest wpisana do rejestru przetigrcow Krajowego Rejestrug8owego prowadzonego przez
Sqd Rejonowy Pozna— Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, IX Wydziat Gostasczy Krajowego Rejestrig&owego,
pod numerem KRS 0000021374.

Jednostce dominafej nadano numer statystyczny REGON 310186795.
Czas trwania jednostki domirgiej oraz jednostek wchoglzych w sktad Grupy Kapitalowej jest nieoznaczony.
Podstawowym przedmiotem dziatania Grupy jest:

1) wytwarzanie i sprzedeenergii elektrycznej,
2) produkcja i sprzedeciepta (pary wodnej i ggcej wody),
3) wydobywanie wgla brunatnego.

2.  Skiad Grupy
W skiad Grupy wchodzi Zesp6t ElektrownitRow — Adamow — Konin S.A. oraz nagtijagce spo6iki zalene:

Jednostka Siedziba Zakres dziatalrio Procentowy udziat Grupy
w kapitale
Na dzied Na dzied
30 wrzénia 31 grudnia
2015 roku 2014 roku

Przedsibiorstwo Remontowe 62-510 Konin Ustugi remontowo-budowlane 100,00% 100,00%

PAK SERWIS” sp. z 0.0.* ul. Przemystowa 158

Przedsibiorstwo Serwisu 62-510 Konin Ustugi w zakresie serwisu automatyki ~ 100,00% 100,00%

Automatyki i Urzdzen ul. Przemystowa 15@rzemystowej i urgdzen elektrycznych

+EL PAK” sp. z 0.0.

+Elektrownia Ritnow 11" 62-510 Konin Wytwarzanie i dystrybucja energii 100,00%** 100,00%**

sp. z 0.0. ul. Kazimierska 45 elektrycznej z nowego bloku 464 MW

PAK —HOLDCO" sp. z0.0.  62-510 Konin Dziatalnc¢ holdingowa 100,00% 100,00%
ul. Kazimierska 45

-PAK Infrastruktura” sp. z 0.0. 62-510 Konin Wykonywanie robét ogélnobudowlanych 100,00% 100,00%

ul. Kazimierska 45 zakresie obiektéw itynierskich gdzie
indziej niesklasyfikowanych

.PAK Centrum Ustug 62-510 Konin Ustugi w zakresie obstugi informatycznej  0,00%**** 100,00%
Informatycznych” sp. z 0.0.  ul. Kazimierska 45

w likwidacji

.PAK Centrum Bada Jakdci” 62-510 Konin Badania i analizy chemiczne 0,00%******  100,00%
sp. z 0.0. w likwidacji ul. Przemystowa 158

,PAK GORNICTWO” Sp. z 0.0.62-510 Konin Wydobycie ygla 100,00% 100,00%
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Srddroczne skrocone skonsolidowane sprawozdaniedowae za okres 9 miesy zak@czony dnia 30 wrzeia 2015 roku
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ul. Kazimierska 45

Energoinwest Serwis sp. z 0.0. 62-510 Konin  Ustugi remontowo-budowlane 100,00%***  100,00%***
ul. Spotdzielcow 3
PAK Kopalnia Wgla 62-540 Kleczew  Wydobycie vegla brunatnego 96,14% 85,00%
Brunatnego Konin S.A. ul. 600-lecia 9
PAK Kopalnia Wgla 62-700 Turek Wydobycie wegla brunatnego 98,15% 85,00%
Brunatnego Adamoéw S.A. ul. Uniejowska 9
Ochrona Oséb i Mienia 62-540 Kleczew  Ochrona oséb i mienia 0,009%**** 85,009%0****
JASEKURACJA” sp. z 0.0. ul. 600-lecia 9
w likwidaciji
~Aquakon” sp. z 0.0. 62-610 Sompolno Produkcja i handel wodami mineralnymi  92,49%****  8D0%****
Police
Eko-Surowce Sp. z o.0. 62-540 Kleczew Transport kolejowy wgla brunatnego,  96,14%***  85,00%****
ul. 600-lecia 9 ustugi wulkanizacyjne, sprzedavegla
KWE sp. z 0.0. 62-540 Kleczew Farmy wiatrowe, produkcja energii 0,00%**** 42 50%p****
ul. 600-lecia 9 elektrycznej
PAK-Volt S.A. 00-834 Warszawa Sprzeda energii elektrycznej 100,00% 100,00%
ul. Paska 77/79
EL PAK Serwis sp. z 0.0. 62-510 Konin Naprawa i konserwacja wdzei 100,00%***** 100,00%*****
ul. Przemystowa 15&lektrycznych, naprawa i konserwacja
maszyn
* Jednostka zalma — Przedsgbiorstwo Remontowe ,PAK SERWIS” sp. z 0.0. pos@adaidziat zagraniczny w Niemczech, ktéry zostat
zamkngty 30 marca 2015 roku.
** udziat pasredni przez ,PAK — HOLDCO” sp. z 0.0.
rkk udziat posredni przez Przedgbiorstwo Remontowe PAK SERWIS sp. z o0.0.

Fkkk udziat posredni przez PAK KWB Konin (udziat be#pmini PAK KWB Konin w ,Aquakon” sp. z 0.0. wynosb,2%,
w KWE sp. z 0. 0 .w likwidacji 50% a w pozostatgpidtkach 100%). W dniu 29.01.2015 PAK KWB Konidazbgtas¢ posiadanych
udziatlow w KWE. W dniu 07 gziernika 2015 roku ziono wniosek dod8lu Rejestrowego o wykitenie spotki Asekuracja sp. z 0.0. z
KRS.

Fkkkk udziat po sredni przez ,EL PAK” sp. z 0.0.
wkk w | kwartale 2015 roku zakaiczyt sk proces likwidacji spétek PAK CUI sp. z 0.0. i PBRJ sp. z 0.0.

Na dzieh 30 wrzénia 2015 roku udziat w ogodlnej liczbie gloséw paksiay przez Grupw podmiotach zalsych jest
réwny udziatowi Grupy w kapitatach tych jednostek.

3. Sklad Zarzadu jednostki dominujacej
Rok obrotowy 2015 Zasd Spoétki rozpocgt w nastpujgcym skiadzie:

» Katarzyna Muszkat - Prezes Zargdu,

* Anna Strizyk - Wiceprezes Zagzlu,
» Piotr Jarosz - Wiceprezes Zagu,
e Slawomir Sykucki - Wiceprezes Zagdu.

W dniu 2 padziernika 2015 roku Rada Nadzorcza ZE PAK S.A. gadichwaly o odwotaniu ze skfadu Zadn
Spoiki nastpujgcych oséb:

» Katarzyny Muszkat — zajmupcej stanowisko Prezesa Zadlm,
* Anny Strizyk — zajmupcej stanowisko Wiceprezesa Zaulm,
» Piotra Jarosza — zajmupcego stanowisko Wiceprezesa Zgata.

Z dniem 2 padziernika 2015 roku rezygnacg petnienia stanowiska Wiceprezesa Zdtz Spotki ztayt Stawomir
Sykucki.

Réwnoczénie Rada Nadzorcza Spéitki na posiedzeniu w dniaz2iziernika 2015 roku powotata do Zadu Spoiki
nastpujace osoby:

» Janusza Kaliszyka - na stanowisko Prezesa Zzdn,

+ Anet LatoZuchowsly - na stanowisko Wiceprezesa Zta,
» Adriana Kamierczaka - na stanowisko Wiceprezesa Zgia,
 Tomasza Zadrag - na stanowisko Wiceprezesa Zgia.
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W dniu 30 padziernika 2015 roku Rada Nadzorcza ZE PAK S.A. gladjichwa¢ o powotaniu Zygmunta Artwika
w sklad Zarzdu Spotki i powierzeniu mu funkcji Wiceprezesa Zaiz. Uchwata weszia wycie z chwib podgcia.

4. Podstawa sporzadzenia Srodrocznego skroconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego

Niniejsze s$rodroczne skonsolidowane skrocone sprawozdanie ndin@e zostalo spagdzone zgodnie
z Migdzynarodowym Standardem Rachunkéeionr 34 ,Srodroczna SprawozdawcgoFinansowa” zatwierdzonym
przez UE (,MSR 34").

Srédroczne skonsolidowane skrocone sprawozdaniendimee nie obejmuje wszystkich informacji oraz ujeedn
wymaganych w rocznym sprawozdaniu finansowym i hale czyt& tacznie ze skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym Grupy za rok zakozony 31 grudnia 2014 roku zatwierdzonym do pulgjika dniu 19 marca 2015 roku.

Niniejsze srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdaniendim@e jest przedstawione w ziotych (,PLN"),
a wszystkie warti, o ile nie wskazano inaczej, podagenstysigcach PLN.

Niniejsze srddroczne skrocone skonsolidowane sprawozdaniendmee zostalo spasdzone przy zalezeniu
kontynuowania dziatalrizi gospodarczej przez spotki Grupy w gla§j sk przewidzi€ przyszigci, tj. nie krécej ni
12 miesgcy od dnia 30 wrZaia 2015 roku. Na dzie zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansoweigo
stwierdza si istnienia okolicznéci wskazugcych na zagrzenie kontynuowania dziataléa przez spotki Grupy.

5. Nowe standardy i interpretacje, ktore zostaly opublikowane, a nie
weszly jeszcze w zycie

0 MSSF 9lnstrumenty Finansowpublikowano dnia 24 lipca 2014) may zastosowanie dla okres6w rocznych
rozpoczynajcych st¢ dnia 1 stycznia 2018 roku lub féej — do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawoidan
finansowego niezatwierdzony przez UE,

0 Zmiany do MSR 19Programy okrglonych swiadcze: Sktadki pracownicz€opublikowano dnia 21 listopada
2013)— majgca zastosowanie dla okresow rocznych rozpocaggeh s¢ dnia 1 lipca 2014 roku lub poiej, w UE
majgce zastosowanie najpdiej dla okresdw rocznych rozpoczysajch sé dnia 1 lutego 2015 roku lub pdiej,

0 Zmiany wynikajce z przegldu MSSF 2010-201@publikowano dnia 12 grudnia 2013) — niektérezmean mag
zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczygymh sé dnia 1 lipca 2014 roku lub poiej, a niektore
prospektywnie dla transakcji maych miejsce dnia 1 lipca 2014 roku lubzpiej, w UE magce zastosowanie
najp&niej dla okreséw rocznych rozpoczygajch s¢ dnia 1 lutego 2015 roku lub pdiej,

0 MSSF 14Regulacyjne rozliczenia adzyokresowégopublikowano dnia 30 stycznia 2014) — ptgj zastosowanie
dla okresoéw rocznych rozpoczynseych sé dnia 1 stycznia 2016 roku lub pidej — nie podjto decyzji odnénie
terminu, w ktérym EFRAG przeprowadzi poszczegOltepg prac prowadgych do zatwierdzenia niniejszego
standardu - do dnia zatwierdzenia niniejszego spzdania finansowego niezatwierdzony przez UE,

0 Zmiany do MSSF 11Rozliczenie nabycia udzialu we wspdéinej dziatédhgopublikowano dnia 6 maja 2014)
— majpce zastosowanie dla okreséw rocznych rozpocaggeh sé dnia 1 stycznia 2016 roku lub jéej — do dnia
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowsgpatwierdzone przez UE,

0 Zmiany do MSR 16 oraz MSR 38lyjasnienie dopuszczalnych metod amortyzéofiublikowano dnia 12 maja
2014) — majce zastosowanie dla okresOw rocznych rozpoczggeh s¢ dnia 1 stycznia 2016 roku lub fdej
— do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdanenowego niezatwierdzony przez UE,

0 MSSF 15Przychody z tytutu umow z klientageipublikowano dnia 28 maja 2014) — @@j zastosowanie dla
okreséw rocznych rozpoczynaych s¢ dnia 1 stycznia 2017 roku lub péej — do dnia zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE,

0 Zmiany do MSR 16 i MSR 4Rolnictwo: raliny produkcyjne(opublikowano dnia 30 czerwca 2014) — gca)
zastosowanie dla okresOw rocznych rozpoczgyah st dnia 1 stycznia 2016 roku lub jdej — do dnia
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowsgmatwierdzony przez UE,

13



) GRUPA KAPITALOWA ZESPOLU ELEKTROWNI RTNOW — ADAMOW — KONIN S.A.
Srddroczne skrocone skonsolidowane sprawozdaniedowae za okres 9 miesy zak@czony dnia 30 wrzeia 2015 roku
(w tysicach ztotych)

6.

Zmiany do MSR 27Metoda praw wiasn@i w jednostkowym sprawozdaniu finansowfaepublikowano dnia
12 sierpnia 2014) — mgje zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczggeh s¢ dnia 1 stycznia 2016 roku lub
pézniej — do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawomdinansowego niezatwierdzony przez UE,

Zmiany do MSSF 10 i MSR 28ransakcje sprzeds lub wniesienia aktywOw pogdizy inwestorem a jego
jednostly stowarzyszan lub wspoinym przedsizieciem (opublikowano dnia 11 wrzeia 2014) — mapce
zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczgyah s¢ dnia 1 stycznia 2016 roku lub fdej, przy czym termin
ten zostal wsgpnie odroczony przez RMSR — nie pgdj decyzji odnénie terminu, w ktorym EFRAG
przeprowadzi poszczeg6lne etapy prac proweytzh do zatwierdzenia niniejszych zmiamo dnia zatwierdzenia
niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierezonez UE,

Zmiany wynikajce z przegldu MSSF 2012-201épublikowano dnia 25 wrzgia 2014)— majce zastosowanie
dla okres6w rocznych rozpoczyseych sé dnia 1 stycznia 2016 roku lub pidej — do dnia zatwierdzenia
niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierezonez UE,

Zmiany do MSSF 10, MSSF 12 i MSR 28dnostki inwestycyjn&astosowanie wytku dotycgzcego konsolidacji
(opublikowano dnia 18 grudnia 2014-)majce zastosowanie dla okreséw rocznych rozpocagyah s¢ dnia

1 stycznia 2016 roku lub pdiej — do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawomléinansowego niezatwierdzone
przez UE,

Zmiany do MSR 1Ujawnienia(opublikowano dnia 18 grudnia 2014)mapce zastosowanie dla okresdw rocznych
rozpoczynajcych st¢ dnia 1 stycznia 2016 roku lub féej — do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawoedan
finansowego niezatwierdzone przez UE.

Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

Zasady (polityki) rachunkowéoi zastosowane do spa@dzenia $rodrocznego skroconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowega spojne z tymi, ktére zastosowano przy spdeaniu rocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy za rok zazony 31 grudnia 2014 roku, z wifiem zastosowania nggtijacych
nowych lub zmienionych standardéw oraz interpretabpwiazujacych dla okreséw rocznych rozpoczyg@jch se

w dniu lub po 1 stycznia 2015 roku.

(0]

o

Zmiany wynikajce z przegidu MSSF 2011-2013 obejmigge:
e Zmiany do MSSF 3 Pgtzenia przedsizig¢

Zmiany wyjaniaja, ze nie tylko wspdlne przedsiziccia, ale rowni¢ wspoélne ustalenia umowne pozostaj
poza zakresem MSSF 3. Wigk ten stosuje esijedynie do spormlzania sprawozdania finansowego
wspoélnego ustalenia umownego. Zmiana ta stosovestgpjospektywnie.

Zastosowanie tych zmian nie miato wptywu na syteificgnsowy ani wyniki dziatalnéci Grupy.
e Zmiany do MSSF 13 Wycena wedtug wdrdbgodziwej

Zmiany wyj&niaja, ze wyjatek dotycacy portfela inwestycyjnego ma zastosowanie nieoydlo aktywow
finansowych i zobowizan finansowych, ale tale do innych umoéw obfych MSR 39. Zmiany stosujeesi
prospektywnie.

Zastosowanie tych zmian nie miato wptywu na sytefiopnsowy ani wyniki dziatalndci Grupy.
e Zmiany do MSR 40 Nieruchorioi inwestycyjne

Opis dodatkowych ustug opisany w MSR 40 ragmié nieruchoméci inwestycyjne od nieruchoréa
zajmowanych przez wiaiciela (to jest od rzeczowych aktywdéw trwatych)midna stosowana jest
prospektywnie i wyjénia, ze to MSSF 3, a nie definicja dodatkowych ustug ztéavev MSR 40, aywany jest
do okrdlenia czy transakcja jest nabyciem aktywa czypteedsiwziecia.

Zastosowanie tych zmian nie miato wptywu na syteifiopnsovy ani wyniki dziatalnéci Grupy.
KIMSF 21 Optaty publiczne

Interpretacja wyjénia, ze jednostka ujmuje zoboygzanie z tytutu oplaty publicznej w momencie, gdystpai
zdarzenie obliguce, czyli dziatanie, ktére wywotuje koniecadouiszczenia optaty zgodnie z przepisami.
W przypadku optat nailmych po przekroczeniu minimalnego progu, jednosti@ rozpoznaje zobowzania
do momentu, gdy zostanie gghicty ten prog. KIMSF 21 stosowany jest retrospektyavni
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Zastosowanie tych zmian nie miato wptywu na sytéiopnsow ani wyniki dziatalngci Grupy.

Grupa nie zdecydowatagsha wczéniejsze zastosowanieadnego innego standardu, interpretacji lub zmidbdra
zostata opublikowana, lecz nie weszta dotychczagaie wswietle przepiséw Unii Europejskiej.

7. Istotne wartoSci oparte na profesjonalnym osadzie i szacunkach

7.1. Profesjonalny osad

Sporadzenie skréconegdrodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finangow@rupy wymaga od Zagdu
jednostki dominujcej ogdéw, szacunkow oraz zaleh, ktdre maj wptyw na prezentowane przychody, koszty, aktywa
i zobowizania i powizane z nimi noty oraz ujawnienia dotyce zobowizan warunkowych. Niepewnié co do tych
zalazen i szacunkdéw mze spowodowaistotne korekty wartei bilansowych aktywdw i zobowkan w przyszigci.

W procesie stosowania zasad (polityki) rachunkimivavobec zagadnie podanych porej najwiksze znaczenie,
oprécz szacunkow kgjowych, miat profesjonalny g@d kierownictwa.

Kapitalizacja réznic kursowych
W zwigzku z realizowanymi inwestycjami, spotki z Grupyrkgstap z zewrtrznychzrédet finansowania.

Koszty finansowania dage s¢ bezpdrednio przyporzdkowa realizowanym inwestycjom as kapitalizowane
w wartasci srodkéw trwatych w budowie do dnia oddadiadka trwatego do aytku.

Spoitki dokonug kapitalizacji rénic kursowych zwizanych z otrzymanymi kredytami i pgaczkami w walucie obcej
w stopniu, w jakim stanowi one korek¢ kosztéw odsetek. Grupa stosuje pdécdiej kumulatywne w zakresie
kapitalizacji kosztow finansowania zegtrenego. Podégie kumulatywne traktuje inwestycjako cat@¢ dlatego te
kwota r&nic kursowych maliwa do kapitalizacji jako korekta kosztow finansamia zewntrznego w okresie
sprawozdawczym nie podlegéa zmianom wraz ze zmianami kursow walut w okresi@tria inwestycji.

Aktywowaniu podlegaj dodatnie i ujemne éfice kursowe stanowte korekg ujetych odsetek, dracg réznica migdzy
kosztami finansowania, ktore jednostka poniostajyby zacagneta kredyt w walucie funkcjonalnej, a faktycznie
poniesionymi kosztami finansowania z tytutu zgcigtego kredytu w walucie obcej. Metoda ta wymaga lesta
teoretycznych odsetek, jakie powstatyby, gdyby gstika zacigneta kredyt w walucie funkcjonalnej. Kwota ta stanowi
limit, do jakiego mana aktywowad koszt odsetek i thic kursowych zaagnictych w kredycie w walucie innej i
funkcjonalna.

Klasyfikacja uméw leasingowych

Grupa dokonuje klasyfikacji leasingu jako operaego lub finansowego w oparciu o o¢ew jakim zakresie ryzyko
i pozytki z tytulu posiadania przedmiotu leasingu prajgia w udziale leasingodawcy, a w jakim leasingobiorcy.
Ocena ta opieragha tréci ekonomicznej kadej transakciji.

Identyfikacja wbudowanych instrumentow pochodnych

Na kady dzier bilansowy kierownictwo Grupy dokonuje oceny czyramach zawartych umoéw wygilja cechy
ekonomiczne i ryzyko wigiwe dla wbudowanego instrumentu pochodnego w vialabcej, ktére nie bytybycisle
powigzane z cechami ekonomicznymi i ryzykiem $aisavym dla umowy zasadniczej.

7.2. Niepewnos$¢ szacunkow

Ponizej omowiono podstawowe zadenia dotycace przysziéci i inne kluczowezrddia niepewngci wyskpujace na
dzien sprawozdawczy, z ktérymi me by zwigzane istotne ryzyko znagpzej korekty wartéci bilansowych aktywow
i zobowhzan w nasgpnych okresach sprawozdawczych. Grupa pfayialaenia i szacunki na temat przysi@ona
podstawie wiedzy posiadanej podczas spiwania sprawozdania finansowego. Wpsface zalgenia i szacunki
mog ulec zmianie na skutek wydafze przyszidci wynikajgcych ze zmian rynkowych lub zmian néglgcych pod
kontroly Grupy. Takie zmianyssodzwierciedlane w szacunkach lub zatoiach w chwili wysfpienia.

Utrata wartosci aktywow

W wyniku przeprowadzonych analiz na dz&0 wrzénia 2015 roku, Grupa zidentyfikowata istnienie @taaek, ktore
moglyby wskazywa na ewentualna utratwartcsci sktadnika aktywéw, w postaci vgzej wartéci bilansowe;j
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aktywow netto Grupy od wardoi jej rynkowej kapitalizacji. W zwazku z tym Grupa przeprowadzita testy na gtrat
wartcsci sktadnikow magtku trwatego. W przeprowadzonymsoge opierano si na dotychczasowych zadeniach
modelu finansowego ZE PAK S.A. odzwiercied@go strategiczne zalenia Spotki na lata 2014-2047.
Zaktualizowano takie zaienia jak: cena energii, cena emisji £©ena zielonych certyfikatéw oraz cena biomasy.
W oparciu o przeprowadzone testy stwierdzonmié ma konieczri@i rozpoznania odpis6w aktualiaaych wartd¢
rzeczowego matku trwatego. Ponowna analiza zostanie przeprowaana dzié 31 grudnia 2015 roku.

Wycena rezerw z tytutu swiadczen pracowniczych
Rezerwy z tytul$wiadczeé pracowniczych zostaly oszacowane za pamuoetod aktuarialnych.

Szacunek zostat spadzony w oparciu o nagiujace gtéwne zakzenia:
» stopa dyskontowa 2,6%,
» przewidywany wskanik inflacji 2,5%,
e przewidywana stopa wzrostu wynagroalze 3,0%, w przypadku ZE PAK S.A. w roku 2015 jesfi16%.

Sktadnik aktywow z tytutu podatku odroczonego

Grupa rozpoznaje skladnik aktywow z tytutu podatidroczonego bazaf na zaléeniu, ze w przysziéci zostanie
osiagnicty zysk podatkowy pozwalgy na jego wykorzystanie. Pogorszenie uzyskiwamughikow podatkowych
w przyszigci mogtoby spowodow@ ze zataenie to statoby sinieuzasadnione.

Wartos¢ godziwa instrumentéw finansowych

Wartas¢ godziwg instrumentéw finansowych, dla ktérych nie istnieggtywny rynek ustala si wykorzystupc
odpowiednie techniki wyceny. Przy wyborze odpowietirmetod i zaleen Grupa kieruje si profesjonalnym aglem.
Spos6b ustalenia wasm godziwej poszczegOlnych instrumentéw finansowyuk ulegt zmianom w stosunku
do metod zastosowanych dla celéw sprawozdaniagmaego za rok zakezony dnia 31 grudnia 2014 roku.

Kapitalizacja kosztow usuwania nadktadu w fazie produkcyjnej

W uzasadnionych przypadkach odtomych przez KIMSF 20 Grupa kapitalizuje koszty jpa@wania nadktadu w fazie
produkcyjnej odkrywki. Podstaywkapitalizacji kosztow jest spetnienie ngmijgcych warunkéw: prawdopodobne jest
uzyskanie przez Grgpprzysztych korz§ci ekonomicznych zvgzanych z usuwaniem nadktadu, Grupa jest w stanie
zidentyfikow& te czes¢ ztoza wegla, do ktorej dogp zostat utatwiony oraz koszty zyzane z usuwaniem nadktadu
dotyczcym tej czsci ztoza mog zostd wiarygodnie wycenione. Grupa okresowo weryfikugaaunki dotycace
powyzszych kryteribw w celu zapewnienia prawidtowej kafizacji kosztow.

Okres rozliczania dla aktywow z tytutu zdejmowania nadktadu i innych aktywow gérniczych

Grupa okresowo weryfikuje ustalone okresy rozlicaanktywow dotycgcych zdejmowania nadkiadu i innych
aktywow goérniczych, na podstawie aktualnych progomzio okresu eksploatacji odkrywek.

Platnosci w akcjach

Dla celow rozliczenia akcji pracowniczych pray, iz dag rozpoczcia nabywania uprawntedo akcji jest data
komercjalizacji Spokki, a datprzyznania uprawnfedo akcji jest data ostatecznego wywieszenia listzba akcji
przyznanych pracownikom PAK Kopalniaggla Brunatnego Konin S.A. i PAK Kopalniadla Brunatnego Adaméw
S.A. Wartaé¢ godziwa programu na dziebjecia kontroli zostata ok&dona w oparciu o warté godziwg spotek PAK
Kopalnia Wegla Brunatnego Konin S.A. i PAK Kopalniadyla Brunatnego Adaméw S.A. Proces udpatania akcji
uprawnionym pracownikom rozpagzsie w lutym 2013 roku i zakiczyt w 2014 roku. Cena wykupu akcji zostata
okreslona w umowach sprzedi akcji PAK KWB Konin S.A. oraz PAK KWB Adaméw S.A dnia 28 maja 2012
roku i zostata ustalona na poziomie ceny zakupueimizj nabytych akcji kopal indeksowanej o wskaik cen
towaréw i ustug konsumpcyjnych. Do dnia spmizenia niniejszego sprawozdania finansowego zaszalriz$é
wykupu akcji zostata przeprowadzona.

Rekompensaty z tytutu rozwiqzania kontraktow dtugoterminowych sprzedazy mocy i energii elektrycznej

W nocie 29 przedstawiono opis istotnych zobmah warunkowych i opis istotnych sprawgdowych, w tym
dotyczicych rekompensat z tytutu rozygania kontraktow diugoterminowych sprzeganocy i energii elektrycznej.
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Ujmowanie przychodow

Grupa stosuje metgdorocentowego zaawansowania prac przy rozliczaonirkktéw dtugoterminowych. Stosowanie
tej metody wymaga od Grupy szacowania proporcjyctatzas wykonanych prac do cabustug do wykonania.

Na kady dzien bilansowy Grupa dokonuje aktualizacji szacunkéwdzZetowanych catkowitych przychodéw
oraz kosztéw z tytutu realizowanych projektow. Rvizlywana catkowita strata na kontrakcie ujmowanst jako
koszty okresu, w ktérym zostata rozpoznana, zgoditSR 11.

Stawki amortyzacyjne

Wysokas¢ stawek amortyzacyjnych ustalana jest na podst@niewidywanego okresu ekonomicznejyteczngci
skltadnikow rzeczowego mgku trwalego oraz wartgi niematerialnych. Grupa corocznie dokonuje wdmadii
przyjetych okreséw ekonomicznegyteczndci na podstawie bigcych szacunkow.

Odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci

Na dzier bilansowy Grupa ocenia czy istrjepbiektywne dowody utraty waro sktadnika nalenosci lub grupy
naleznosci. Jeeli wartés¢ mazliwa do odzyskania sktadnika aktywoéw jestsra od jego wartgi bilansowej dana
jednostka dokonuje odpisu aktualizeggo do poziomu bigcej wartdgci planowanych przeptywow piegiinych.

Rezerwa na likwidacje sktadnikow rzeczowego majqtku trwatego

Grupa tworzy rezerw na likwidacg skladnikow rzeczowego mgku trwatego w przypadku wygtienia takiego
obowigzku lub podcia takiego zobowgzania przez kierownictwo Grupy. Rezerwa tworzonst j@ wysokdci
wynikajacej z otrzymanych ofert dotygeych likwidacji sktadnikéw aktywow trwatych. Grumdokonuje aktualizacji
wartasci rezerwy na kady dzien bilansowy. Warté rezerwy z tytutu likwidacji sktadnikéw rzeczowegoajgtku
trwalego jest dyskontowana nazkly dzier bilansowy

Rezerwa na likwidacje sktadowisk popiotow

Grupa tworzy rezerw na likwidacg sktadowisk popiotéw ze wzgllu na wynikajcy z pozwolé zintegrowanych
obowigzek prawny. Podstayjszacowania rezerwy, ®pracowania, analizy techniczno-ekonomiczne sptaane przez
Grupe a take otrzymane oferty zewtrzne dla planowanych kierunkéw rekultywaciji. Nanlex ka&dego okresu
sprawozdawczego Grupa dokonuje aktualizacji artezerwy.

Rezerwy rekultywacyjne i inne zwiqzane z dzialalnosciq gérniczq

Grupa tworzy rezerg zarbwno na koszty rekultywacji terenu zranej z biggcym wydobyciem wgla na danej
odkrywce jak réwnig na koszty rekultywacji wyrobiska koowego. Rezerwa tworzona jest w oparciu 0 szacunki
przysztych kosztow rekultywacji jak rowriezakladane terminy rozpogada i zakaczenia rekultywaciji, w oparciu

0 raporty niezalimych ekspertow szacygych koszty rekultywaciji na zlecenie Zadm, jak i wewrtrzne szacunki
Grupy i dyskontowana na kdy dziex sprawozdawczy.

Wycena certyfikatow energetycznych

Z tytutu produkcji energii wzrédlach odnawialnych, gazowych oraz wysokiej kogacie Spotka rozpoznaje
swiadectwa pochodzenia energii (zielone certyfikatygdiug wartéci godziwej na koniec miegia, w ktérym zostaty
wyprodukowane. Na dzie bilansowy Spétka wycenigwiadectwa pochodzenia do wato netto maliwej
do uzyskania — na dzie30 wrzénia 2015 do ceny 121,25 PLN/MWh. Odpis aktualizyj wart@¢ swiadectw
tworzony jest w przypadku, gdy cena sprzgdanozliwa do uzyskania pomniejszona o koszty zbycia jEssza
od kosztu historycznego.

Rezerwa na zobowiqzania z tytutu emisji gazéw cieplarnianych oraz rezerwy na umorzenie jednostek
poswiadczonej redukcji emisji (EUA)

Grupa rozpoznaje rezegwna umorzenie uprawniedo emisji gazéw cieplarnianych oraz jednostekwpadczonej
redukcji emisji. W zwizku z zakaczeniem okresu rozliczeniowego przydziatu uprawnée emisji KPRU I,
od 1 stycznia 2013 roku obayzuje kolejny okres rozliczeniowy 2013 — 2020 dotyyz uprawnié@ do emisiji.
Zatozeniem tego okresu jest przyznanie dla Grupy darncbwyprawni@ EUA wynikajgcych z produkcji energii
cieplnej, aczkolwiek energetyka zostata dodatkowfgta mazliwoscig derogacji, wynikajcej z Art. 10c Dyrektywy
ETS, polegajcej na przyznaniu dodatkowych darmowych uprawmed warunkiem poniesienia zadeklarowanych
naktadéw inwestycyjnych na inwestycje zgtoszone rajwym Planie Inwestycyjnym (KPI).
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Planowana emisja w Grupie PAK w 2015 roku wyniek?e689 534 ton CO Grupa na dzie 31 grudnia 2014 roku
posiadata jednostki EUA zakupione wsitd 13 268 619 ton. W kwietniu 2015 roku Grupa otnzya darmowe EUA
wynikajace z Art. 10c za 2014 rok w #oi 2 241 959 EUA, tak wt facznie Grupa posiadata 15 510 578 jednostek
EUA. Nastpnie w kwietniu 2015 roku dokonano umorzenia en#gji2014 rok w iléci 12 574 175 jednostek EUA.
Po umorzeniu pozostato w Grupie 2 936 403 jednoBtdR, ktdre zostaly przeniesione na umorzenie erssjrok
2015. Ponadto w kwietniu 2015 roku ZE PAK SA otrayndarmowe uprawnienia do emisji z tytulu Art. 10a
wynikajagce z produkcji energii cieplnej za 2015 rok wsdp121 398 EUA, ktére to jednostki zosgawykorzystane
w kwietniu 2016 roku do umorzenia za emisje 201k Majac na uwadze,zi Grupa ZE PAK w 2015 roku posiada
nadwyke jednostek EUA z 2014 roku w Hoi 2 936 403 EUA, otrzymata darmowe EUA za ciepi 2015 rok
w ilosci 121 398 EUA oraz planuje otrzyiha tytutu Art. 10c za 2015 rok 418 724 jednostek®;Grupa pocatkowo
planowata dokudi9 213 009 jednostek EUA, by wyarie¢ sic z obowizku umorzenia emisji C{xa 2015 rok.

Dnia 30 wrzénia 2015 roku Grupa ZE PAK zigla sprawozdanie rzeczowo-finansowe z wykonanycktaaig@w
inwestycyjnych w ramach KPI do Ministerstwa Ochrdtpdowiska dotycgce darmowych EUA z art. 10 ¢ za 2015
rok wnioskugc o przyznanie iléci 329 417 EUA, co oznaczaze Grupa wysipita o 89 307 EUA mniej iizaktadano.
Tym samym dla wykonania oboyzku umorzenia emisji COza 2015 rok Grupaghizie musiata wykugi 9 302 316
jednostek EUA.

W trzech kwartatach 2015 roku Grupa PAK dokonalaupa 8 071 500 EUA na potrzeby 2015 roku.

Na dziéd 30 wrzdnia 2015 roku, Spotka utworzyla rezenma uprawnienia, w odniesieniu do faktycznej wiéthko
emisji za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku doadBD wrzénia 2015 roku. Szczegdly odérmoe rezerwy
na zobowjzania z tytutu umorzenia uprawnieo emisji gazéw cieplarnianych oraz jednostekwpadczonej redukciji
emisji zostaty zaprezentowane w nocie 26.3.1.

8. Zmiana szacunkow

W okresie 9 miegty zakaiczonym dnia 30 wrZmia 2015 roku za wytkiem tych opisanych w sprawozdaniu
finansowym nie mialy miejsca istotne zmiany wieioszacunkowych oraz metodologii dokonywania sz&éun
ktére miatyby wpltyw na okres higcy lub na okresy przyszte.

9. Przejecia przedsiewziec

W okresie od 1 stycznia 2015 roku do 30 wrza 2015 roku nie mialy miejscadne nowe przegia przedsiwzigé.

10. Sezonowosc dzialalnosci

Dziatalnas¢ Grupy nie ma charakteru sezonowego, zatem praeidsta wyniki Grupy nie odnotowsijistotnych waha
w trakcie roku.

11. Segmenty operacyjne
Dla celéw zargdczych Grupa zostata podzielona nasczw oparciu o0 wytwarzane produktgwiadczone ustugi.
Wyodrebniono zatem nagbujace segmenty operacyjne:

0 Segment Wytwarzanie obejmuy wytwarzanie energii elektrycznej zaréwno anodtach konwencjonalnych
(w tym rowniez w kogeneracji) jak rownie wytwarzanie energii elektrycznej przy spalaniu spétspalaniu
biomasy. Podstawowe paliwa wykorzystywane przeznieed Wytwarzanie to ggiel brunatny oraz biomasa.
Segment Wytwarzanie obejmuje rgmtjace jednostki:

e Zespot Elektrowni ,Btndw — Adamow — Konin” S.A.
« Elektrownia Rtnoéw II” sp. z o.0.

« ,PAK -Holdco” sp. z 0.0.

e ,PAK Infrastruktura” sp. z o.0.

o0 Segment Wydobycie, ktéry obejmuje wydobyciegla brunatnego. W Segmencie Wydobycie w ramach Ysrup
Kapitatlowej ZE PAK S.A. dziataj
+ ,PAK Gornictwo” sp. z 0.0.
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» ,PAK Kopalnia Wegla Brunatnego Konin” S.A.
» ,PAK Kopalnia Wegla Brunatnego Adaméw” S.A.

0 Segment Remontowywiadczicy ustugi w obszarze ustug budowlanych i remontdwyBegment obejmuje
dziatalng¢ spotek:
e Przedsibiorstwo Remontowe ,PAK SERWIS” sp. z 0.0.
* Przedsbiorstwo Serwisu Automatyki i Ugglzen ,EL PAK” sp. z 0.0.
» ,Energoinwest Serwis” sp. z 0.0.
 LEL PAK Serwis” sp. z 0.0.

0 Segment Sprzedawiadczcy ustugi sprzedey energii elektrycznej. Do segmentu Sprzedalezy spotka ,PAK-
Volt” S.A.

Grupa ZE PAK S.A prowadzi réwnieinne rodzaje dzialalsoi, ktdre zostaly ute w kolumnie Pozostale.
Za |l kwartaty 2015 roku zawiera¢stam dziatalné¢ spétek Eko — Surowce sp. z 0.0. oraz AQUAKON sp.@
W danych poréwnawczych za Il kwartaly 2014 rokuejkolumnie prezentowana jest takdziatalné¢ spotek PAK
Centrum Bada Jakdci sp. z 0.0. oraz PAK Centrum Ustug Informatyczmgp. z 0.0. zlikwidowanych z pagkiem
2015 roku.

Ceny transakcyjne stosowane przy transakcjach gotaypi segmentami operacyjnymp sustalane na zasadach
rynkowych podobnie jak przy transakcjach ze stran@epowizanymi.

Przychody z tytutu transakcji poatizy segmentamigeliminowane w procesie konsolidaciji.

Zarzzd monitoruje oddzielnie wyniki operacyjne segmentéwcelu podejmowania decyzji dotyrzch alokacii

zasobdw, oceny skutkéw tej alokacji oraz wynikéwatidnaici. Podstaw oceny wynikow dziatalngi jest zysk
lub strata na dziataldoi operacyjnej oraz EBITDA.

Na kolejnych stronach przedstawiono wyniki segmentfe okreséw zakixzonych dnia 30 wrZeia 2015 roku i 30
wrzesnia 2014 roku.
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Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdaniedimae za okres 9 miesy zaka@czony dnia 30 wrzaia 2015 roku
(w tysicach ztotych)

Okres 9 miesiecy zakoriczony dnia 30 wrzesnia 2015 roku (niebadane)

Wytwarzanie Wydobycie Remont Sprzeda Pozostate Korekty Suma
konsolidacyjne

Przychody ze sprzeéwdo klientéw zewetrznych 1 330 86¢ 6 207 117 32& 793 97¢ 6 409 - 2 254 78¢
Przychody ze sprzedyamiedzy segmentami 337 79¢ 664 32¢ 241 027 4 91 20t (1334362 -
Przychody ze sprzeday 1 668 66: 670 53¢ 358 352 793 98¢ 97 614 (1 334 362 2254 78¢
Koszt wiasny sprzeds (1 627 240 (636 039 (321586 (787 163 (90 250; 1339 43! (2122 847
Zysk/(strata) brutto ze sprzeday 41 422 34 49¢ 36 76€ 6 820 7 364 5069 131 937
Pozostate przychody operacyjne 2421 13 253 726 173 201 (1 378) 15 39¢€
Koszty sprzeday (1 920) (6) - (298) (794) - (3018)
Koszty ogélnego zagelu (33347 (29 778) (16 729; (3737) (3114) - (86 705)
Pozostate koszty operacyjne (2 389) (1 145) (354) (10) (8) 151 (3 755)
Przychody finansowe 6 656 1345 316 299 12 (853) 7775
Koszty finansowe (20 901) (14 693) (376) (8) (23) 853 (35 148)
Zyskl(strata) brutto (8 058) 3472 20 34¢ 3239 3638 3842 26 482
Podatek dochodowy (ohgienie podatkowe) 1239 (82) (4 335) (634) (621) (728) (5161)
Zysk/(strata) netto z dziatalnGci kontynuowanej (6 819) 3390 16 014 2 605 3017 3114 21321
Zysk/(strata) z dziatalnasci operacyjnej, bez
operacji finansowych i podatku dochodowego 6 187 16 82C 20 40¢ 2948 3649 3842 53 85¢
Amortyzacja 191 714 87 007 6123 112 2178 (3294) 283 84(
Odpis aktualizujcy - - - - - - -
Ebitda 197 901 103 827 26 532 3060 5827 548 337 69t
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Srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdaniaedimae za okres 9 miesy zakd@czony dnia 30 wrzeia 2015 roku
(w tysicach ztotych)

Okres 9 miesiecy zakoriczony dnia 30 wrzesnia 2014 roku (niebadane)

Wytwarzanie Wydobycie Remont Sprzeda Pozostate Korekty Suma
konsolidacyjne

Przychody ze sprzeéwdo klientéw zewetrznych 1 276 44¢ 5747 124 42¢ 559 20z 5611 - 1971 431
Przychody ze sprzedyamiedzy segmentami 320 20¢ 668 547 152 69( 4 45 49¢ (1186 947 -
Przychody ze sprzeday 1596 651 674 294 277 11¢ 559 20¢ 51 10¢ (1 186 947 197143
Koszt wiasny sprzeds (1519 363 (577 764 (247 148 (546 967 (47 488; 1190 16¢ (1748 564
Zysk/(strata) brutto ze sprzeday 77 294 96 53C 29 97C 12 23¢ 3621 3219 222 877
Pozostate przychody operacyjne 7 162 25232 761 76 1889 (7 386) 27734
Koszty sprzeday (1 882) (25) - (483) (507) - (2 .897)
Koszty ogélnego zagelu (34 898) (56 829) (15 506; (3337) (1 998) - (112 568
Pozostate koszty operacyjne (5 299) (10 028) (298) - (201) - (15 826)
Przychody finansowe 4106 6 181 439 777 451 (21031) 10 923
Koszty finansowe (23 625) (17 212) (73) (15) (1814) 2431 (40 308)
Zyskl(strata) brutto 22 858 43 84¢ 15 293 9 257 1441 (2767) 89931
Podatek dochodowy (ohgienie podatkowe) (4 791) (7 936) (3093) (2 108) (649) 1094 (17 483)
Zysk/(strata) netto z dziatalnGci kontynuowanej 18 067 350913 12 20C 7 149 792 (1673) 72 448
Zyski(strata) z dziatalndici operacyjnej, bez 42 377 54 88C 14 927 8 495 2804 (4 167) 119 31¢
operacji finansowych i podatku dochodowego
Amortyzacja 204 32¢ 63 624 6 743 117 1529 (5338) 271 001
Odpis aktualizujcy (143) (202) 4 - - - (341)
Ebitda 246 56( 118 30z 21674 8612 4333 (9 505) 389 97¢

W powyzszej tabeli w stosunku do ubiegtorocznego sprawmadfnansowego za Ill kwartaty 2014 roku zmieniopiezentagj przychodéw finansowych dotygzych
korekt konsolidacyjnych: przychody finansowe w kwominus 64 290 tyscy ztotych, stanowicych gtéwnie dywidendy, gfo w ramach pozycji przychody finansowe
w segmencie Wytwarzanie.
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Srddroczne skrocone skonsolidowane sprawozdaniedowae za okres 9 miesy zak@czony dnia 30 wrzeia 2015 roku
(w tysicach ztotych)

12. Przychody i koszty

12.1. Przychody ze sprzedazy

Struktura rzeczowa
Przychody ze sprzedaenergii
elektrycznej

Przychody ze sprzedaenergii
elektrycznej z obrotu

Prawa majtkowe zeswiadectw
pochodzenia energii

Przychody z uméw o ustugi budowlane
Rekompensaty z tytutu rozgaania KDT
Przychody ze sprzedwenergii cieplnej
Pozostate przychody ze sprzega
Akcyza

Przychody ze sprzedpogétem

Okres 9 miegty  Okres 3 miegty  Okres 9 miescy  Okres 3 miesicy

zakoiczony dnia
30 wrzénia 201E
roku

(niebadane)

zakoiczony dnia
30 wrzénia 201E
roku

(niebadane)

zakoiczony dnia

zakoiczony dnia

30 wrzénia 2014 30 wrzénia 2014

roku
(niebadane)

roku
(niebadane)

1220 76¢ 388 217 1290 89" 438 26¢
683 767 250 95¢ 398 11¢ 146 937
38 94¢ 11 26€ 49 211 14 665
111 368 30 202 113 512 43 292
137 13¢ 47 894 48 214 (33 861)
42 81¢ 9644 39 962 9 155
21 56¢ 9 427 32199 8 505
(1587) (344) (677) 77)

2 254 78¢ 747 262 1971 437 626 68(

12.2. Pozostale przychody operacyjne

Przychody z tytutu odszkodowa
Rozwigzanie odpisu aktualizggego
naleznosci

Rozliczenie dotacji

Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow
trwatych

Zwrot kosztoéw wczéniej uznawanych za
NKUP

Rozwigzanie rezerwy na koszty i straty
oraz umorzenie zobowian

Inne

Pozostate przychody operacyjne ogétem

Okres 9 miegty  Okres 3 miegty  Okres 9 miegscy  Okres 3 miescy

zakoiczony dnia
30 wrzénia 201&

zakoiczony dnia
30 wrzénia 201&

zakoiczony dnia

zakoiczony dnia

30 wrzeénia 2014 30 wrzénia 2014

roku roku roku roku
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
770 181 2385 1102

3 1 7 2

1974 612 1754 591
9132 3187 15 302 12 764
1924 51 1294 391
1593 (28) 6 992 1761

15 39¢ 4004 27 734 16 611
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Srddroczne skrocone skonsolidowane sprawozdaniedowae za okres 9 miesy zak@czony dnia 30 wrzeia 2015 roku

(w tysicach ztotych)

12.3. Pozostale koszty operacyjne

Strata na sprzedgarzeczowych aktywéw
trwatych

Utworzenie rezerw

Odpis aktualizujcy naleznosci
Odszkodowania

Koszty likwidacji srodkow trwatych

Naliczenie ekwiwalentu za eneggi
elektryczn dla emerytéw i bytych
pracownikow

Szkody energetyczne

Koszty utrzymania obiektéw socjalnych
Przekazane darowizny

Koszty zwihzkéw zawodowych

Koszty niedoboréw i szkéd

Inne

Okres 9 miegty  Okres 3 miegty Okres 9 miegscy  Okres 3 miegcy
zakoiczony dnia  zakoiczony dnia  zakoiczony dnia  zakoiczony dnia
30 wrzénia 2015 30 wrzénia 2015 30 wrzeénia 2014 30 wrzénia 2014
roku roku roku roku
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)

Pozostate koszty operacyjne ogétem

361 2 190 (98)
796 504 5076 323
58 16 963 81
54 (18) 49 10
9 3 10 4
2 - 3719 996
137 65 756 517

- - 99 -
247 19 405 35
112 33 124 28
331 183 91 63
1 648 205 4344 3477
3755 1012 15 82€ 5 436

Gléwnym skiadnikiem pozycji innegkoszty posipowar sgdowych i egzekucyjnych w kwocie 862 tysé ziotych.

12.4. Przychody finansowe

Przychody z tytutu odsetek
Dywidendy
Dodatnie rénice kursowe

Wycena instrumentow zabezp. zm. stop
procentowych (SWAP)

Inne
Przychody finansowe ogétem

Okres 9 miegty  Okres 3 miegty  Okres 9 miegscy  Okres 3 miescy
zakoiczony dnia  zakoiczony dnia  zakoiczony dnia  zakoiczony dnia

30 wrzeénia 2015 30 wrzénia 2015 30 wrzénia 2014 30 wrzénia 2014

roku roku roku roku
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
2 497 543 5206 1861
49 - 5522 -
3983 (4 489) 69 33
1 246 103 126 42
7775 (3843) 10 922 1936
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Srddroczne skrocone skonsolidowane sprawozdaniedowae za okres 9 miesy zak@czony dnia 30 wrzeia 2015 roku
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12.5. Koszty finansowe

Okres 9miespcy  Okres 3 miegty  Okres 9 miegscy  Okres 3 miegcy
zakoiczony dnia  zakoiczony dnia  zakoiczony dnia  zakoiczony dnia

30 wrzénia 2015 30 wrzénia 2015 30 wrzénia 2014 30 wrzénia 2014

roku roku roku roku

(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Odsetki 14 07C 3755 21 927 7 443
Wycena i realizacja pochodnych
instrumentéw finansowych 6 424 2062 7078 2 309
Ujemne rénice kursowe 6 220 601 4 259 919
Dyskonto rozrachunkéw - - - -
Dyskonto rezerwy na likwidagjblokéw
energetycznych 312 104 529 176
Aktualizacja wartéci inwestycji - - - -
Dyskonto rezerwy na rekultywacj 4661 1553 5921 1948
Inne 3461 1112 594 258
Koszty finansowe ogétem 35 14¢ 9187 40 30¢ 13 053

W pozycji ,Inne” prezentowane jest gidwnie odwrdigedyskonta rezerw aktuarialnych w PAK KWB AdamoRAK
KWB Konin w kwocie 1 817 tysty ztotych a take prowizje dotycgce niewykorzystanego kredytu oraz od gwarancji
bankowych w PAK KWB Konin w kwocie 670 tysly ztotych.

12.6. Koszty wedlug rodzajow

Okres 9miespcy  Okres 3 miegty  Okres 9 miegscy  Okres 3 miegcy
zakoiczony dnia  zakoiczony dnia  zakoiczony dnia  zakoiczony dnia

30 wrzénia 2015 30 wrzénia 2015 30 wrzénia 2014 30 wrzénia 2014

roku roku roku roku

(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Amortyzacja 283 84( 94 09C 271 001 90 55¢
Odpisy aktualizujce wartd¢ srodkow
trwatych - - (341) 22
Odpisy aktualizujce warté¢ zapasow 23754 (19 957) 5661 3987
Zuzycie materiatow 326 10¢ 100 57¢ 346 762 134 212
Ustugi obce 87 861 32 14¢ 107 642 1244
Podatki i optaty z wydczeniem podatku
akcyzowego 124 09¢ 40 70€& 123 082 37 56€
Koszty emisji CQ 265 46° 107 007 129 61€ 42 332
Kosztyswiadczeé pracowniczych 395 38¢ 94 522 409 44z 140 902
Pozostate koszty rodzajowe 29 76& 6 797 16 18¢ (1 347)
Wartai¢ sprzedanych towarow i
materiatdw oraz sprzedanej energii
zakupionej z obrotu 675 377 252 613 390 56¢ 147 811
Koszty wedtug rodzaju ogétem 2211 65¢ 708 50¢ 1799 62: 597 289
Pozycje ugte w koszcie wlasnym
sprzeday 2122 841 699 11t 1748 56¢ 607 21:
Pozycje ugte w kosztach sprzeda 3018 1094 2897 1216
Pozycje ugte w kosztach ogdinego
zarzdu 86 70E 29 847 112 56¢ 40 13¢
Zmiana stanu produktéw (1 656) (22 196) (80 589) (52 99p
Koszt wytworzenigwiadczé na wtasne
potrzeby 742 644 16 182 1721

24



GRUPA KAPITALOWA ZESPOLU ELEKTROWNI RTNOW — ADAMOW — KONIN S.A.

Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdaniedmae za okres 9 miesy zaka@czony dnia 30 wrzeia 2015 roku
(w tysicach ztotych)

12.7. Umowy o ustuge budowlana

Przychody z uméw o ustugi budowlane
rozpoznane w okresie:

Przychody zafakturowane w okresie:
Wycena bilansowa
Koszty poniesione w okresie:

Przewidywane straty z tytutu umow
rozpoznane w okresie:

Wynik z tytutu realizacji umow gy w
okresie:

Kwota brutto naléena od zamawiagych z
tytutu prac wynikaicych z umowy:
Kwota brutto naléena zamawiajcym z
tytutu prac wynikaicych z umowy:

13.

Okres 9 miegty Okres 3 miegty  Okres 9miespcy  Okres 3 miegcy

zakoiczony dnia

30 wrzénia 201&
roku
(niebadane)

111 36¢

105 72¢
5640
98 92¢

(11)

12 44¢

Okres 9 miegcy
zakoiczony dnia

30 wrzénia 201&
roku
(niebadane)

3749

8 310

zakoiczony dnia

30 wrzénia 201&
roku
(niebadane)

30 20z

41 91C
(11 708)
24 791

5411

Skladniki innych catkowitych dochodow

Sktadniki innych catkowitych dochodoprzedstawia sic nastpujaco:

Zabezpieczenia przeptywow pieanych
Zyski (straty) za okres

Korekty wynikapce z przeklasyfikowania
zyskow (strat) ujtych w zysku lub stracie
Zabezpieczenia przeptywow pieriznych
brutto za okres

Podatek dochodowy dotygzy
zabezpiecaeprzeptywow pienjznych

Zabezpieczenia przeptywow pieriznych
netto za okres

Zyski (straty) aktuarialne dotyczace
rezerw naswiadczenia pracownicze po
okresie zatrudnienia brutto

Podatek dochodowy dotyspzy zyskow
(strat) aktuarialnych

Zyski (straty) aktuarialne dotyczace
rezerw naswiadczenia pracownicze po
okresie zatrudnienia netto

Réznice kursowe z przeliczenia
jednostki zagranicznej brutto

zakoiczony dnia

zakoiczony dnia

30 wrzénia 2014 30 wrzénia 2014

roku
(niebadane)

113 51z

133 714
(20 202)
102 511

a77)

11 17¢€

Okres 9miesicy
zakoiczony dnia

30 wrzénia 2014
roku
(niebadane)

8710

23 72&

Okres 9 miegty  Okres 3 miegty  Okres 9 miegcy

zakoiczony dnia

30 wrzénia 201&
roku
(niebadane)

(693)

6424
5731

(1 089)

4 642

(2 139)

406

(1733)

(6)

zakoiczony dnia

30 wrzénia 201&
roku
(niebadane)

(922)

2069
1147

(218)

929

(548)

104

(444)

)

zakoiczony dnia

roku
(niebadane)

43 292

44 47¢€
(1184)
41 14¢

(143)

2287

Okres 3 miegcy
zakoiczony dnia

30 wrzénia 2014 30 wrzénia 2014

roku
(niebadane)

(7 126)

7075

(51)

(4

(4 704)

844

(3 860)

34

roku
(niebadane)

(2 324)

2306
(18)

4

(14)

(511)

46

(46p
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Podatek dochodowy dotygzy réznic
kursowych z przeliczenia jednostki
zagranicznej - - - -

Réznice kursowe z przeliczenia

jednostki zagranicznej netto (6) ) 34 5
Inne catkowite dochody brutto 3 586 592 (4721) (524)
Podatek dochodowy dotycacy innych

catkowitych dochodéw (683) (114) 853 50
Inne catkowite dochody netto 2903 478 (3868 4a7n

14. Podatek dochodowy

14.1. Obciazenie podatkowe

Glowne sktadniki obeizenia podatkowego za okres 9 miesi zakaiczony 30 wrzénia 2015 roku oraz 30 wragia
2014 roku przedstawiasie nastpujaco:

Okres 9 miegty  Okres 3 miegty  Okres 9 miegscy  Okres 3 miescy
zakoiczony dnia  zakoiczony dnia  zakoiczony dnia  zakoiczony dnia

30 wrzénia 2015 30 wrzénia 2015 30 wrzénia 2014 30 wrzénia 2014
roku roku roku roku
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)

Ujete w zysku lub stracie
Biezacy podatek dochodowy

Biezace obcjzenie z tytutu podatku
dochodowego 3 556 980 15 13¢€ 5018

Odroczony podatek dochodowy
Zwigzany z powstaniem i odwrécenieng

réznic przegciowych 1562 281 2 638 (2 099)
Inne zmiany 43 5 (291) (5492)
Obciazenie podatkowe w

skonsolidowanym zysku lub stracie 5161 1266 17 48¢ (2 573)

Ujete w skonsolidowanym sprawozdaniu z
catkowitych dochodéw

Podatek od zysku/(straty) netto z tytutu
aktualizacji wyceny zabezpieare

przeptywow piengznych (1 089) (218) 9 4
Podatek dotycy zyskow/strat
aktuarialnych 406 104 844 46

Korzy $¢ podatkowa/(obchzenie
podatkowe) ujeta/e w innych
catkowitych dochodach (683) (114) 853 50

14.2. Odroczony podatek dochodowy
Odroczony podatek dochodowy wynika z gpsfacych pozycji:

30 wrzénia 2015 roku 31 grudnia 2014 roku
(niebadane)

Aktywo z tytutu podatku odroczonego

Rezerwy bilansowe 134 70¢ 140 85¢
Aktywa dotyczce zdejmowania nadktadu i inne aktywa goérnicze 3516 (20)
Odsetki i r@nice kursowe 11 37¢ 13 422
Instrumenty zabezpieczae 3380 4511
Wycena niezakiiczonych umoéw o ustugi budowlane 3537 5727
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Strata podatkowa z lat ubiegtych 71377 53 582
Odpis aktualizujcy wartag¢ zapasow 1568 1585
Odpis aktualizujcy wartgé¢ naleznosci 6 203 6 195
Odpis aktualizujcy wartg¢ majtku trwatego 32 126
Réznica pomedzy bilansow a podatkow wart$rodkéw trwatych 68 27
Rozrachunki z pracownikami 6 013 6913
Inne 41 62¢ 35104
Razem 283 411 268 03(
Rezerwa z tytutu podatku odroczonego

Rdéznica pomedzy bilansow a podatkow wartdscia srodkdw trwatych 387 274 383 381
Naleznoici z tytutu KDT 15 12¢ 12 73€
Certyfikaty energetyczne 25 17¢ 25 787
Odsetki i r@nice kursowe 1807 1897
Wycena niezakéczonych umoéw o ustugi budowlane 2148 3502
Zarachowane nateosci z tytutu kar umownych 824 824
Aktywo gornicze 769 848
Nabyte uprawnienia do emisji GO 61 862 48 164
Inne - 340
Razem 494 991 477 47¢

Po skompensowaniu sald na poziomie spotek z Grupiak@pej
podatek odroczony prezentowany jest jako:

Aktywo: 110 80t 112 87C
Rezerwa: 322 38t 322 31¢

W pozycji inne aktywo z tytutu podatku odroczonewp gtéwne pozycje sktadaesi3 777 tysjcy ziotych rezerwy
na zobowazanie do Zargdcy Rozliczé w EPII (na 31 grudnia 2014 roku kwota 14 583¢ygiztotych), 8 698 tysty
zlotych to wycena preferencyjnychzy@zek w EPII (na 31 grudnia 2014 roku kwota 8 9@ficty ztotych), oraz 4 418
tysiecy ztotych to nadwika z transakcji leasingu zwrotnego rozliczonegozas@e (na 31 grudnia 2014 roku kwota
5 186 tys¢cy ztotych)

Na 30 wrzénia 2015 roku, ,Elektrownia #now II” sp. z 0.0. wykazata zysk podatkowy w wysédi 9 992 tysice
ziotych, na 31 grudnia 2014 w kwocie 24 1034gsiziotych.

Przed rokiem 2012, spotka odnotowata straty podegkoktore g odliczane od zyskéw podatkowych pgeszy
od roku 2012.

Skumulowana wartg strat podatkowych za lata 2010-2011, pozastajdo rozliczenia na 30 wrgga 2015 roku
wyniosta 140 128 tyscy ztotych. Skumulowana wai® strat podatkowych za lata 2010-2011, pozgstaj
do rozliczenia na dzie31 grudnia 2014 roku wyniosta 150 120 ¢gsi ztotych.

Podane powsej wartgci skumulowanych strat na 30 wipéa 2015 roku oraz 31 grudnia 2014 roku uwdgiajs
odpisy na skumulowanej stracie dokonane w odniasigm roku 2013.

Na 31 grudnia 2013 roku, spétka dokonata analizyliwosci rozliczenia strat podatkowych z przysztych dabiw
w oparciu o spomgdzony budet. W oparciu o bugt, w zwizku z brakiem mziwosci odliczenia w caléci, strat
podatkowych za lata 2009 i 201%hdinie 56 769 tysty ztotych), spétka dokonata odpisu wé¢gach rachunkowych
za 2013 rok, w odniesieniu do aktywa z tytutu p&daidroczonego, w kwocie 10 786 &y ztotych.

Na 30 wrzénia 2015 roku i 31 grudnia 2014 roku, spétka ponewdokonata analizy nitiwosci rozliczenia strat
podatkowych z przysztych dochodéw w oparciu o sgirany budet. Na podstawie tej analizy wysakoodpisu,
ktory Spotka utworzyta w 2013 roku nie zostata zyfdedwana.

Straty podatkowe, zgodnie z obagwijacymi w Polsce przepisami podatkowymi, madoy¢ odliczone od przysztych
dochodéw do opodatkowania wypracowanych przez Spdé¥ kolejno po sobie nagiujagcych pkciu latach
podatkowych, z tynie wysokd¢ obnizenia w ktérymkolwiek z tych lat nie me przekroczg§ 50% kwoty straty.
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Przedsibiorstwo Remontowe ,PAK Serwis” sp. z 0.0. prowdzizialalnd¢ na terenie Niemiec za frednictwem
oddziatu.

W okresie od 2008-2010 spétka poniosta straty gadee. Skumulowana wardé strat za ten okres wyniosta 24 811
tysiecy ztotych.

W oparciu o posiadane bigty na lata nagpne spotka dokonata analizy wmiavosci rozliczenia strat podatkowych.
Wartas¢ strat podatkowych za lata 2008-2009 wyniosta 18 §8kcy ztotych. Aktywo z tytutu podatku odroczonego
nie zostato rozpoznane. Wadéota wyniosta 5 426 tysty ziotych. Za rok zakizony dnia 31 grudnia 2010 roku
wartas¢ straty poniesionej przez oddziat niemiecki wyrgo8t732 tysice ztotych.

W tym zakresie rOwnie nie rozpoznano aktywa z tytulu podatku odroczonegeart@¢ ta wyniosta 2 017 tysty
zlotych.

W roku zakaéczonym dnia 31 grudnia 2011 roku, oddziahgsiyt zysk podatkowy. W zwizku z tym rozliczono strat
podatkowy z lat ubiegtych (nieokia wczeniej aktywem) w kwocie 4 214 tygiy ziotych.

W roku zakaéczonym dnia 31 grudnia 2012 roku, oddziahgsiyt zysk podatkowy. W zwizku z tym rozliczono strat
podatkowy z lat ubiegtych (ohita wczeniej aktywem do wysokei 850 tysécy euro) w kwocie 3 586 tysiy ziotych
(réwnowarté¢ 859 tysecy euro) .

W zakaiczonym dnia 31 grudnia 2013 roku, oddziatagsit zysk podatkowy w wysokei 1 936 tysicy ztotych
(réwnowart@¢ 459 tyseécy euro). W zwizku z tym rozliczono stratpodatkowy z lat ubiegtych (okita wczeniej
aktywem do wysokii 84 tysecy euro) do wysokiei osihgnictego zysku.

W zakaiczonym dnia 31 grudnia 2014 roku, oddziatagsyt zysk podatkowy w wysokei 1 263 tysice zlotych
(réwnowart@¢ 301 tyseécy euro). W zwizku z tym rozliczono stratpodatkowy z lat ubiegtych (ohita wczeniej
w calaici aktywem) do wysokii osignietego zysku.

Ponadto, w oparciu o spazone budety na lata przyszie rozpoznano dodatkowo aktywstracie podatkowej z lat
ubiegtych w kwocie 74 tysce zlotych (rGwnowartg 17 tysicy euro).

Na dziex 31 grudnia 2014 roku waioé aktywa z tytutu podatku odroczonego na strataatafkmwych z lat ubiegtych
w Przedsibiorstwie Remontowym ,PAK Serwis” wyniosta 4 51&iycy zlotych (réwnowart& 1 060 tys¢cy euro).
Aktywo zostato ohjte odpisem aktualizacyjnym do wysako 4 444 tysice ziotych (rownowartd 1 043 tysicy
euro).

Na dzien 30 wrzénia 2015 roku zaktad agimgt zysk podatkowy w wysokai 540 tyseécy ziotych (réwnowartéd
130 tysécy euro). W zwizku z tym rozliczono stratpodatkowy z lat ubiegtych do wysokoi oskgnictego zysku.
W zwigzku z likwidach dziatalngci zaktadu zagranicznego na terenie Niemiec catgwak z tytutu straty zostato
objete odpisem aktualizggym.

Na dziéh 30 wrzénia 2015 roku PAK Kopalnia ¥gla Brunatnego Konin S.A. wykazuje ngstjace nierozliczone
straty podatkowe:

» zarok podatkowy 2012 kwota 41 448 tysi ztotych,
» zarok podatkowy 2013 kwota 17 458 tygsi ztotych.

W biezgcym okresie Spotka wykazata stratodatkovg w kwocie 16 682 tygce ziotych.

Na dzieh 30 wrzénia 2015 roku PAK Kopalnia ¥jla Brunatnego Adamoéw S.A. wykazuje r@sijgce nierozliczone
straty podatkowe :

e zarok podatkowy 2012 kwota 11 302 s ztotych,

e zarok podatkowy 2014 kwota 95 tysy ztotych.

W biezacym okresie Spéika rozliczyta €€ straty podatkowej za 2012 w kwocie 12 089dygiziotych.
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15. Zysk przypadajacy na jedng akcje

Zysk podstawowy przypaday na jedn akcg oblicza s¢ poprzez podzielenie zysku netto za okres przypadgp
na zwyktych akcjonariuszy jednostki domincgj przezsredng wazorg liczbe wyemitowanych akcji zwyklych
wystepujagcych w cagu okresu.

Zysk rozwodniony przypadggy na jedg akcg oblicza s¢ poprzez podzielenie zysku netto za okres przypadgp
na zwyktych akcjonariuszy przéeednig wazomg liczbe wyemitowanych akcji zwyktych wyspujacych w ciagu okresu
skorygowan o $rednh wazong akcji zwyklych, ktére zostatyby wyemitowane na l@msji wszystkich
rozwadniagcych potencjalnych instrumentow kapitatowych w akojvykte.

Poniej przedstawione zostaty dane dotem zysku oraz akcji, ktére pogidy do wyliczenia podstawowego
i rozwodnionego zysku na jegiakcg:

Okres 9 miegty Okres 3 miegty Okres 9 miegscy  Okres 3 miegcy
zakoiczony dnia  zakoiczony dnia  zakoiczony dnia  zakoiczony dnia

30 wrzénia 2015 30 wrzénia 2015 30 wrzénia 2014 30 wrzénia 2014
roku roku roku roku
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Zysk netto z dziataln@i kontynuowane;j
przypadajcy na akcjonariuszy jednostki
dominupcej 21 17¢ 6 076 66 922 (19 871
Zysk na dziatalngi zaniechanej
przypadajcy na akcjonariuszy jednostki
dominupcej - - - -

Zysk netto przypadagy na zwyktych

akcjonariuszy, zastosowany do obliczenia

rozwodnionego zysku na jeglakci 21 17¢ 6 076 66 922 (19 871L
Srednia waona liczba wyemitowanych
akcji zwyktych, zastosowana do obliczenia
podstawowego i rozwodnionego zysku na
jedrg akcg 50 823 54° 50 823 54° 50 823 547 50 823 547

Tabela poniej przedstawia zysk na jeglakcg w ztotych polskich za okres 9 miesy zakaczony dnia 30 wrzmia
2015 roku i 30 wrzénia 2014 roku zaprezentowany w rachunku zyskowat.st

Okres 9 miegty  Okres 3 miegty  Okres 9 miegscy  Okres 3 miescy
zakoiczony dnia  zakoiczony dnia  zakoiczony dnia  zakoiczony dnia
30 wrzénia 2015 30 wrzénia 2015 30 wrzénia 2014 30 wrzénia 2014
roku roku roku roku
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Podstawowy z zysku za rok obrotowy
przypadajcego akcjonariuszom jednostki
dominupcej 0,42 0,12 1,32 (0,39)
Rozwodniony z zysku za rok obrotowy
przypadajcego akcjonariuszom jednostki
dominupcej 0,42 0,12 1,32 (0,39)

W okresie mgdzy dniem bilansowym a dniem spadzenia niniejszego sprawozdania finansowego nigapiyg zadne
inne transakcje dotygee akcji zwyktych lub potencjalnych akcji zwyktych.
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16. Rzeczowe aktywa trwate

Okres 9 miesiecy zakoriczony dnia 30 wrzesnia 2015 roku (niebadane)

Prawo Budynki i budowle Urzgdzeniz  Srodki transportu Innesrodki trwate  Srodki trwate w Razem
wieczysteg techniczne budowie
uzytkowanie
gruntéw

Wartci¢ brutto na dzig 1 stycznia 2015
roku 214 18¢ 1889 66! 3929 39: 69 177 26 98t 815 781 6 945 18(
Zakup bezpéredni 1104 2535 5200 4 448 1232 327 626 342 145
Remonty - - - - - - -
Transfer zérodkow trwatych w budowis 10 167 23 562 15 744 107 534 (50 114 -
Sprzedai likwidacja (1 150) (2 187) (3163) (7 834) (1 192) - (15 526)
Wartas¢ brutto na dzig 30 wrzénia
2015 roku 224 30¢ 1913 57! 3947 17: 65 89¢ 27 55¢ 1 093 29: 7271 79¢
Umorzenie i odpisy aktualizage na
dziea 1 stycznia 2015 roku 3809 442 03( 1128 551 25703 16 128 29 341 1 645 56:
Odpis amortyzacyjny za okres 1081 68 591 175 44¢ 7247 1992 - 254 35¢
Odpis aktualizujcy (zmiana stanu) - - - - - - -
Sprzeda i likwidacja )] (238) (2 126) (4 548) (1 061) - (7 975)
Umorzenie i odpisy aktualizage na
dzien 30 wrzénia 2015 roku 4 888 510 38: 1301 87: 28 402 17 05¢ 29 341 1891 94¢
Wartci¢ netto na dzie 1 stycznia 2015
roku 210 37¢ 1 447 63! 2 800 84! 43 474 10 857 786 44( 5299 61¢
Wartas¢ netto na dzig 30 wrzénia 2015
roku 219 417 1403 18¢ 2 645 30( 37 49¢ 10 50C 1 063 952 5 379 85:
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Okres 9 miesiecy zakoriczony dnia 30 wrzesnia 2014 roku (niebadane)

Wartacs¢ brutto na dzig 1 stycznia 2014
roku

Zakup bezpéredni

Remonty

Transfer z&rodkdw trwatych w budowie
Sprzedai likwidacja

Wartas¢ brutto na dzig 30 wrzénia
2014 roku

Umorzenie i odpisy aktualizage na
dzien 1 stycznia 2014 roku

Odpis amortyzacyjny za okres
Odpis aktualizujcy (zmiana stanu)
Sprzedai likwidacja

Umorzenie i odpisy aktualizage na
dzien 30 wrzénia 2014 roku

Wartas¢ netto na dzig 1 stycznia 2014
roku

Wartas¢ netto na dzik 30 wrzénia 2014
roku

Prawo Budynki i budowle Urzgdzenie  Srodki transportu Innesrodki trwate  Srodki trwate w Razem
wieczysteg techniczne budowie
uzytkowanie
gruntéw
188 66( 1 858 90! 3 844 96¢ 7097z 30 023 328 162 6 321 68¢
97 1078 62 54¢ 949 2324 444 83t 511 83z
- 3330 2371 - - 1282 6 983
15674 15 14¢€ 22 87¢ 806 1221 (55 726 -
(2321) (4 602) (39 043) (3557) (5727) (29p (55 544
202 11cC 1873 85:¢ 3893 72: 69 17C 27 841 718 25¢ 6 784 95¢
2339 360 628 900 92¢ 19 46& 18 302 29 81t 1331 47:
1288 65 132 185 72t 7228 2945 - 262 31¢
(693) (65) (16) (12) (93) (878)
(252) (3152) (12 293) (1985) (4 300) 1 (21 981)
3375 421 91C 1074 29 24 692 16 93€ 29 723 1570 931
186 321 1498 27¢ 2944 03¢ 51 507 11721 298 347 4990 21:
198 73t 1451 94: 2819 42; 44 47¢ 10 90t 688 53¢ 5214 02¢
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Test na utrate wartosci aktywow Grupy Kapitatowej ZE PAK S.A.

Zgodnie z MSR 36 na koniec #@ego okresu sprawozdawczego ZdrZGrupy ocenia, czy istnigjjakiekolwiek
przestanki wskazgge na toze mogta nagpi¢ utrata wartéci sktadnikow aktywow trwatych. W razie stwierdzeni
ze przestanki takie zachoglzGrupa szacuje waré odzyskiwaln sktadnikow aktywdw.

Zgodnie z MSR 36 ,&rodki wypracowujce srodki pientzne (CGU) to najmniejsze identyfikowalne grupy akbyw
generugce wptywy z biggcego uytkowania, ktore g niezalene od wpltywdw z innych aktywow lub grup aktywdw.
Jeili istnieja jakiekolwiek przestankiwiadczce o tym,ze dany skladnik aktywow mogt utréaizes¢ swojej wartdci,
szacuje s wartas¢ odzyskiwala tego pojedynczego skladnika aktywowslideszacowanie wartei odzyskiwalnej
pojedynczego sktadnika aktywOw nie jestaiwe, ustala si wartas¢ odzyskiwala osrodka wypracowujcegosrodki
pienizne, do ktérego naly dany skladnik aktywéw @odek wypracowujcy srodki piengzne danego sktadnika
aktywow)”.

Utrzymujgca sie nadal przestankpotwierdzaica koniecznéé przeprowadzenia testu na ugratartcsci aktywow jest
sytuacja utrzymuicej sk wyzszej wartdci bilansowej aktywow netto Grupy od wadtdjej rynkowej kapitalizacji.

Ponizej omoéwiono zidentyfikowane CGU:

e ZE PAK S.A., jednostka domiraga w Grupie, oprocz dziataléa wytwérczej, w ramach ktérej odpowiada
za zapewnienie okémnego poziomu sprawloi jednostek wytwérczych i realizacje grafikow pusdyjnych,
skupia na sobie réwniastotne funkcje operacyjne i finansowe na pozioGiapy.

e ElL Patnow Il — drugi producent energii elektrycznej wuie na mocy ustawy o rozgwianiu kontraktow
diugoterminowych uczestniczy w programie pokrywakisztow osieroconych do koa 2025 roku. Finalne
rozliczenie tego programu i w konsekwencji, otrzyieadodatkowychirodkéw w ramach korekty rocznej
kosztow za rok 2025 oraz korektydamwej, planowane jest w roku 2026 roku.

« Kopalnie wegla brunatnego ,Konin” i ,Adamow” prowadzdziatalndg¢ gospodarcz na kilku odkrywkach.
W spotkach tych, jako $podkach wypracowapych zysk nie wyodibniono jednak mniejszych zespotow
aktywOw generujcych niezalene wplywy piengzne, gdy z wielu wzgédéw generowane przez poszczegoéline
zespoty aktywow wplywy g bardzoscisle z soly powigzane. W efekcie bowiem Kopalnia ma dostaécdg
Elektrowni okrélong ilos¢ wegla, bez znaczenia jest fakt, z ktérej odkrywédlihie on pochodzit. W rezultacie
wegiel jest dostarczany do elektrowni z kilku odkrysamiennie. ROwniestruktura organizacyjna i systemy
ewidencji § podporadkowane tak postawionemu celowi produkcyjnemu.

Powyzsze argumenty przedzity o wydzieleniu w ramach Grupy Kapitatowej ZRIR S.A. nastpujacych grodkow
generugcych niezalene przeptywy pierizne — CGU:

e ZEPAKS.A.

* EL Pgtnéw Il sp. z 0.0.

+ PAK KWB ,Konin” S.A.
 PAK KWB ,Adaméw” S.A.

Ponadto, dokonano wydzielenia pozostatych CGU wadmsegmentow: Remonty, Sprzedaaz Pozostale.

Dokonupc testu na utratwartasci aktywow trwatych Grupa bazowata na modelu firmmgm odzwierciedlajcym
strategiczne zaf@nia jednostki dominggej, ZE PAK S.A., na lata 2015-2047.

W ZE PAK S.A. ustalono jedensimdek wypracowujcy zysk (CGU), chéw ramach érodka wypracowujcego zysk
wyodrebniono nasfpujace jednostki genergge wplywy piengzne:

e elektrownia Btnéw | — czas pracy do 31 grudnia 2030 roku,

» elektrownia Adaméw- czas pracy do 31 grudnia 2017 roku,

» elektrownia Konin-kolektor czas pracy do 30 czerwca 2019 roku,

» elektrownia Konin blok biomasowy czas pracy do 31 grudnia 2047 roku.

Dla kazdej z powyszych jednostek mitiwe jest okrélenie strumienia przeptywéw pierinych, jednak
strumienie te g w istotnym stopniu zalme od siebie, w zwzku z tym naleato je rozpatrywa tacznie jako jeden
osrodek (CGU). Dla powsszego érodka (CGU) dokonano oszacowania strumieni EBITokgesow funkcjonowania
poszczegolnych zespotdéw. Do strumienia EBIT zostimdana amortyzacja skorygowana po roku odpowied@i?

i 2019 dla zespotdéw Adamow i Konin-kolektor. W cealbliczenia wolnych strumieni pisgiinych przeptywy EBITDA
zostaly skorygowane o naktady inwestycyjne.

Z nakladow inwestycyjnych wytzono planowane wydatki na blok gazowy w elektrot¢anin.
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Do projekcji finansowych na 30 wraga 2015 roku w stosunku do projekcji z 30 czervafdl5 roku zostaly
wprowadzone zmiany w zakresie cen na ereztgkiryczn, emisg CO,, zielone certyfikaty oraz biomasesna i rolna.

W przypadku El. Btnéw Il sp. z 0.0. odgpiono od przeprowadzania testu na utraty wait@ uwagi na uczestnictwo
tej jednostki w programie pokrywania kosztow ostenoych (KDT).

Podstaw testow dla obu kopal wegla brunatnego gs diugoterminowe projekcje finansowe obejgug okresy
funkcjonowania fycia) obu kopal i ich poszczegdlnych odkrywek, ktére zostaty uagode z zaléeniami przygtymi
do modelu ZE PAK SA.

Projekcje finansowe kopalwegla brunatnego zostaly zbudowane z uwdgleniem naspujacych parametrow:

1. wolumen produkcji (wydobycia ggla) i przychodéw ustalono w oparciu o prognozywgiégo odbiorcy
wegla, tj. ZE PAK S.A. i EP Il Sp. z 0.0. i jego pwidywanejsciezki cenowej dla wgla,

2. zdejmowanie nadkladu i wydobycie egla opracowano wg harmonogramu eksploatacji obétniyc
prognozowanych odkrywek,

3. przyjgto poziom nakladow inwestycyjnych  uddwiajacych  budow  nowych  odkrywek
i utrzymywania okrélonych zdolndci produkcyjnych w trakcie ich funkcjonowania,

4. przyjeto harmonogram proceséw restrukturyzacyjnych zaiemda,

5. uwzgkdniono koszty zdarzetakich jak:

- koszty rekultywacji odkrywek,

- odprawy emertytalne

- koszty odpraw z tytutu zwolnie

- przychody ze sprzeda majtku po zakaczeniu eksploatacji odkrywki.

Na bazie tak zbudowanego modelu dokonano oszacavpapéptywéw pieriznych wedtug okreséw funkcjonowania
poszczegoblnych odkrywek.

Kazda kopalnia zostata potraktowana jako oddzielnagstka CGU.

Wartdsci przychodow, kosztow, naktadow inwestycyjnychzkapitatu obrotowego zostaty wprowadzone do madelu
w ktérym zostata wyliczona waré przedsgbiorstwa w oparciu o pedni najlepsa wiedz jaka mazna bylo posiada

na dzié przeprowadzenia testu. Testy wykonano nard2Bwrzénia 2015 roku. W stosunku do testéw z dnia 30
czerwca 2015 roku, w testach na dzB® wrzenia 2015 roku nie wprowadzoradnych zmian zalen.

W oparciu o przeprowadzone testy dla poszczegél@@hl Grupy nie stwierdzono konieczebrozpoznania odpisow
aktualizupcych wartd¢ rzeczowego mafku trwatego.
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17. Leasing

17.1. Zobowiazania z tytulu uméw leasingu finansowego i umoéow dzierzawy z opcja
zakupu

Srodki trwate uytkowane na podstawie umoéw leasingu finansoweggnulje gtéwnie samochody, spycharki oraz
tadowarki gsienicowe, cigniki oraz naczepy.

Na dzier 30 wrzénia 2015 roku oraz na dzie31 grudnia 2014 roku przyszte minimalne optatysiegowe z tytutu
uméw leasingu finansowego i uméw dziewy z opcy zakupu oraz warté biezaca minimalnych optat leasingowych
netto przedstawiajsic nastpujaco:

Stan na 30 wrzmia 2015 roku Stan na 31 grudnia 2014 roku
(niebadane)

optaty minimalne wartasé biezgca  optaty minimalne wartasé biezgca

optat optat
W okresie 1 roku 14 23t 13 392 14 423 13 10¢€
W okresie od 1 do 5 lat 10 311 9797 20 16€ 19 151
Powyzej 5 lat - - - -
Minimalne optaty leasingowe ogétem 24 54¢ 23189 34 591 32 25¢
Minus koszty finansowe (1 357 - (2 062) -
Wartaoi¢ biezgca minimalnych optat
leasingowych, w tym: 24 462 23189 34 558 32 25¢
Krétkoterminowe 14 19¢ 13 392 14 404 13 10¢€
Dlugoterminowe 10 265 9797 20 154 19 151
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18. Aktywa niematerialne

Aktywa niematerialne dtugoterminowe - okres 9 miesiecy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2015 roku (niebadane)

Koszty prat Patenty i licencije ~ Oprogramowanit Inne aktyw: Razem
rozwojowych komputerowe niematerialne

Wartas¢ brutto na dzig 1 stycznia 2015 roku - 18 54¢ 1847 76 922 97 31¢&
Transfer EUA - - - (105 700 (105 700
Zmniejszenia - Q) (158) - (159)
Zwickszenia - 942 297 29 172 3041z
Wartas¢ brutto na dzig 30 wrzénia 2015 roku - 19 49C 1986 395 21871
Umorzenie i odpisy aktualizage na dzig 1 stycznia 2015 roku - 13 28¢ 1475 294 15 05&
Odpis amortyzacyjny za okres - 938 329 23 1290
Odpis aktualizujcy - - - - -
Zmniejszenia - - (136) - (136)
Umorzenie i odpisy aktualizage na dzigé 30 wrze&nia 2015 roku - 14 224 1668 317 16 20¢
Wartas¢ netto na dzig 1 stycznia 2015 roku - 5 263 372 76 62¢ 82 262
Wartas¢ netto na dzig 30 wrzénia 2015 roku - 5 266 318 78 5662

W pozycji inne aktywa niematerialne Grupa prezentpwnie zakupione uprawnienia do emisji {g@nad obowjzek umorzenia zwkany z emisj za okres zakixzony
dnia 30 wrzénia 2015 roku. W pozycji Transfer EUA Grupa premgmtTransfer uprawniedo emisji CQ pomiedzy aktywaminiematerialnymi dtugoterminowymi
i krotkoterminowymi.
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Aktywa niematerialne dtugoterminowe - okres 9 miesiecy zakoriczony dnia 30 wrzesnia 2014 roku (niebadane)

Wartcs¢ brutto na dzig 1 stycznia 2014 roku
Zmniejszenia

Zwigkszenia

Wartci¢ brutto na dzig 30 wrzénia 2014 roku

Umorzenie i odpisy aktualizage na dzig 1 stycznia 2014 roku
Odpis amortyzacyjny za okres

Odpis aktualizujcy

Zmniejszenia

Umorzenie i odpisy aktualizage na dzigé 30 wrz&nia 2014 roku

Wartci¢ netto na dzie 1 stycznia 2014 roku
Wartci¢ netto na dzie 30 wrze&nia 2014 roku

Koszty prat Patenty i licencje  Oprogramowanit Inne aktyw: Razem
rozwojowych komputerowe niematerialne

33231 1822 25 52¢ 60 581

- (16 970; (1) (41 359, (58 330)

- 1 060 50 16 213 17 323

17 321 1871 382 19 574

27 702 1155 269 29 12¢

- 997 260 17 1274

- (15 575] 2 - (15 577)

13124 1413 286 14 823

5529 667 25 25¢ 31 45¢&

4197 458 96 4751
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Krétkoterminowe aktywa niematerialne

Wartas¢ brutto na dzig 1 stycznia 2015 roku
Zakup

Umorzenie EUA

Transfer EUA

Wartas¢ brutto na dzig 30 wrzénia 2015 roku

Umorzenie i odpisy aktualizage na dzi¢ 1 stycznia 2015
roku

Odpis aktualizujcy
Umorzenie i odpisy aktualizage na dzigé 30 wrzgnia 2015
roku

Wartci¢ netto na dzik 1 stycznia 2015 roku
Wartci¢ netto na dzie 30 wrzénia 2015 roku

30 wrzénia 2015 roku

(niebadane)

Jednostki péwiadczone

redukcji emis;j

30 wrzénia 2014 roku

(niebadane)

Jednostkpaswiadczone

redukcji emis;ji

(CER/ERU/EUA) (CER/ERU/EUA)
176 957 151 262
217 21¢ 197 00E
(174 281 (151 332
105 70C -
325 58¢ 196 93¢
176 957 151 262
325 58¢ 196 93¢

19. Aktywa dotyczace zdejmowania nadkladu i inne aktywa goérnicze

Na dziei 30 wrzénia 2015 roku pozycja aktywow dotyrz/ch zdejmowania nadkladu i innych aktywéw gornidzy
obejmuje mgdzy innymi: naktady poniesione przez ,PAK Goérnictwap. z 0.0. zwjzane z poszukiwaniem i ocen
zasobdéw mineralnych w kwocie 15 850 &gsi ztotych oraz aktywa dotygee zdejmowania nadktadu oraz inne aktywa
gornicze PAK KWB Konin w kwocie 105 062 tyse zlotych oraz PAK KWB Adaméw w kwocie 4 034 ty=

zlotych.

Stan na 1 stycznia 2015 roku
Zwiekszenie

Zmniejszenie

Amortyzacja za okres

Stan na 30 wrzaia 2015 roku
dtugoterminowe
krétkoterminowe

20. Pozostale aktywa

20.1. Pozostale aktywa finansowe

Lokaty na obstug kosztow zadtzenia
Lokaty i depozyty

Lokaty i depozyty FLZG oraz FRZG
Udziaty

Inne

Pozostate aktywa finansowe ogétem
krétkoterminowe

dtugoterminowe

30 wrzénia 2015 roku
(niebadane)

31 grudnia 2014 roku

150 457 139 26¢
2 680 24 372
(28 191, (13 184)
124 94¢ 150 457
124 39C 149 901
556 556

30 wrzénia 2015 roku

(niebadane)

31 grudnia 2014 roku

37 757 90 561
3477 2499
7037 5876
2451 4521
1105 3 882

51 827 107 33¢

39974 94 74¢

11 85¢ 12 591
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20.2. Pozostale aktywa niefinansowe

30 wrzénia 2015 roku 31 grudnia 2014 roku
(niebadane)

Naleznosci z tytutu VAT 8 188 28 922
Ubezpieczenia 2 870 1713
Pozostate nafmosci budzetowe 21 1017

Naleznosci z tytutu podatku od czynidoi cywilno- prawnych - -
Inne aktywa niefinansowe - -

Pozostate rozliczenia gazyokresowe 17 74& 6 128
Zaliczki na dostawy 819 2298
Zaliczki na wartéci niematerialne i prawne 82 242
Zaliczki nasrodki trwate w budowie 10 962 24 643
Zaliczki nasrodki trwate -Grunty - -
Inne 396 420
Pozostate aktywa niefinansowe ogétem 41 083 65 382
krétkoterminowe 27 39C 39 434
dtugoterminowe 13 69¢ 25 94¢

Najwiekszym sktadnikiem pozycji pozostate rozliczeniacdaiyokresowe jest optata za wgkenie z produkcji rolnej
i lesnej w kopalniach KWB Konin i KWB Adaméw wg¢znej kwocie 8 426 tysty ztotych.

21. Zapasy
30 wrzénia 2015 roku 31 grudnia 2014 roku
(niebadane)

Paliwo produkcyjne 19 90t 21 367
Czgéci zamienne i pozostate materialy 74 294 715232
Swiadectwa pochodzenia energii 139 08( 143 822
Towary 320 404
Zapasy ogo6tem wedtugisizej z dwéch wartei: ceny nabycia (kosztu

wytworzenia) oraz wartei netto maliwej do uzyskania 233 59¢ 237 11¢€

Swiadectwa pochodzenia energii z tytutu produkcgreii w zrédtach odnawialnych, gazowych oraz wysokosprawne;
kogeneracji wykazywaneaswedlug wartéci godziwej na koniec miegia, w ktérym zostaty wyprodukowane.
Na dzieh 30 wrzénia 2015 roku Grupa posiadalacinie wedlug zapiséw kgjowych 1 102 001,184 MWh praw
majgtkowych zielonych certyfikatow i wyprodukowanej,sgeze nie zweryfikowanej przez URE, zielonej engergi
z tego 952 267,55 MWh to juizyskane prawa mgkowe, natomiast 149 734,033 MWh to produkcja eineiglonej
oczekujcej na potwierdzenie w URE lub zenie wniosku przez ZE PAK S.A. W okresie trzech kataw 2015 roku
Grupa otrzymata zalegte certyfikaty za 2013 roklegdi 106 522,800 MWh, zalegte certyfikaty za IV kwadr2014
roku w ilosci 83 791,577 MWh oraz certyfikaty za okres od stya do czerwca 2015 rok w §la 148 055,023 MWh.
Jw po dacie bilansowej, w pdzierniku 2015 roku otrzymdliny prawa majtkowe za produkej z lipca 2015 roku
w ilosci 55 050,523 MWh. W trakcie higcego okresu sprawozdawczego Grupa realizowata gopgdw zrodtach
odnawialnych i prezentowata w bilansie zielone yéddty po cenach aktualnych na koniecz#tago miesica.
Prezentowany w bilansie na dzi80 wrzénia 2015 roku odpis w kwocie 39 672,9 tgsi ztotych dotyczy aktualizacji
wyceny praw bdacych na stanie Spétki w dniu 30 wépéa 2015 roku do ceny jednostkowej 121,25 PLN/MWh,
ktoérych Grupa jeszcze nie uptynnita.
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22. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

30 wrzénia 2015 roku 31 grudnia 2014 roku
(niebadane)

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 169 65& 156 072
Naleznosci z tytutu rekompensaty w zgiku z rozwjzaniem KDT 79 62E 67 03C
Naleznosci z tytutu zabezpieczenia zakupOw energii na rynku

bilansugcym 4 500 4 500
Pozostate naimosci 21 43C 26 37¢
Naleznosci netto 275 21C 253 977
Odpis aktualizujcy nalenosci 42 942 41 99t
Naleznoci brutto 318 15: 295 972

W linii pozostate nalenosci na dzié 30 wrzé&nia 2015 roku Grupa prezentuje gtéwnie mal@ci z tytutu kaucji
w kwocie 16 902 tygice ztotych.

Warunki transakcji z podmiotami poygianymi przedstawione sv nocie 32.
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug nig®procentowane i majzazwyczaj 14-dniowy termin ptatéa.

Grupa posiada odpowiednpolityke w zakresie dokonywania sprzeglaylko zweryfikowanym klientom. Dzki temu,
zdaniem kierownictwa, nie istnieje dodatkowe ryzykedytowe, ponad poziom okieny odpisem aktualizagym
niesciagalne nalenosci wiasciwym dla nalenosci handlowych Grupy.

23. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pienkzne w banku g oprocentowane wedtug zmiennych stép procentowkigiych wysoké¢ zalezy od stopy
oprocentowania jednodniowych lokat bankowych. Lgk&trotkoterminowe s dokonywane na tde okresy,
od jednego dnia do trzech migsy, w zalenosci od aktualnego zapotrzebowania Grupy dnadki pienegzne
i sa oprocentowane wedtug ustalonych dla nich stop ermwych. Wart& godziwa srodkéw piengznych i ich
ekwiwalentéw na dzie 30 wrzénia 2015 roku wynosi 263 972 tyse ztotych (na dzie 30 wrzénia 2014 roku:
441 701 tysicy ziotych).

Saldo srodkéw piengznych i ich ekwiwalentdw wykazane w skonsolidowanyprawozdaniu z przeptywow
pieniznych sktadato giz nas¢pujacych pozyciji:

30 wrzénia 2015 roku 30 wrzénia 2014 roku

(niebadane) (niebadane)
Srodki pienkzne w banku i kasie 31137 275 057
Lokaty krotkoterminowe 232 83t 166 644
Razem saldasrodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow wykazane w
bilanse: 263 97z 441 701
Réznice kursowe (1031 213
Razem saldasrodkéw pienigznych i ich ekwiwalentow wykazanych
w sprawozdaniu z przeptywow piengznych: 262 941 441 914

Pozostate:

W pozycji wydatki i wptywy zwgzane z pozostatymi aktywami finansowymi zaprezeatwavwptywy i wydatki
zwigzane zrodkami piengznymi przeznaczonymi na obskigadizenia oraz otrzymanymi gwarancjami.

W pozycji nabycie pozostatych aktywow finansowyehtjgtéwnie kwota 24 590 tysly ztotych z tytutu wykupu akcji
pracowniczych PAK KWB Konin i PAK KWB Adaméw.
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24. Wyplata dywidendy

W dniu 29 czerwca 2015 roku Zwyczajne Walne Zgromeatk ZE PAK S.A. podjo Uchwak Nr 5 w sprawie
podziatu zysku netto za rok obrotowy 2014 w wysak@04 642 447,41 PLN w nggiujacy sposob:

»  kwote 60 988 256,40 PLN przeznaczono na wypthtwidendy, co oznaczae na jedn akcg przypada kwota
1,20 PLN,
»  kwote 143 654 191,01 PLN przeznaczono na zasilenie dapiapasowego Spotki.

Dzien ustalenia prawa do dywidendy (dzidywidendy) wyznaczono na 28 wipéa 2015 roku, a termin wypftaty
dywidendy na 14 palziernika 2015 roku. Zgodnie z przif uchwah 14 padziernika 2015 roku dywidenda zostata
wyptacona akcjonariuszom.

25. Oprocentowane kredyty bankowe i pozyczki

Krétkoterminowe Termin Sptaty 30 wrzénia 2015 roku 31 grudnia 2014 roku
(niebadane)

Pazyczka w NFGiGW otrzymana w kwocie 226 000
tysiecy PLN, oprocentowana wg stopy 0,5 stopy redyskonta
weksli 23-06-2015 - 14 642

Kredyt bankowy (konsorcjalny) otrzymany w kwocied24
000 tysecy EUR, oprocentowana wg stopy
EURIBOR3M+mata banku 20-07-2019 135 53¢ 135 427

Kredyt w rachunku bigcym w BRE Bank w kwocie 9 700
tysiecy PLN, oprocentowany wedtug stopy WIBOR /
EURIBOR 1M + mata banku 22-10-2015 9670 9654

Kredyt w rachunku biggcym w BZ WBK w kwocie 65 000
tysiecy PLN, oprocentowany wedtug stopy WIBOR /
EURIBOR 1M + mata banku 30-06-2016 54 614 64 10t

Kredyt inwestycyjny BZ WBK S.A. w kwocie 46 463
tysigce PLN, oprocentowany wedtug stopy WIBOR /
EURIBOR 1M + mata banku 31-12-2016 15 547 12 43¢

Umowaswiadczenia ustug, BRE Bank S.A. (kredyt
wekslowy) do kwoty 61 590 tysty PLN - dyskonto
weksli,oprocentowany wedtug stopy WIBOR / EURIB!(

1M + mata banku 30-06-2016 5 836 7918
Bank BPH S.A. - umowa o kredyt na kwd7 000 tysicy
PLN 31-05-2016 50 96& 50 627

Bank Millennium S.A. - umowa o kredyt obrotowy na
kwote 76 500 tysicy PLN, Oprocentowanie WIBOR3M +

marza banku 31-12-2017 27 26t 15 97¢
Kredyt w rachunku biggcym w Banku Millennium w
kwocie 10 000 tysicy PLN 26-01-2015 - 9 840

Kredyt inwestycyjny w kwocie 1 110 000 tysy PLN
(Kredyt A). Oprocentowany wg stopy WIBOR 3M+mar

banku 20-12-2023 56 24z 17 644
Kredyt obrotowy w kwocie 90 000 tgsiy PLN (Kredyt B).
Oprocentowany wg stopy WIBOR 3M+niarbanku 20-12-2023 12 36¢ 10 27¢

Kredyt w rachunku biggcym, limit kredytowy wynosi 80
000 tysecy PLN. Oprocentowany wg stopy

WIBOR1M+maea banku 30-09-2016 27 06€ -
Kredyt w rachunku biggcym 110 6
RAZEM 395 221 348 553
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Dlugoterminowe Termin Sptaty 30 wrzénia 2015 rokt 31 grudnia 2014 roku
(niebadane)

Kredyt bankowy (konsorcjalny) otrzymany w kwocied24
000 tysecy EUR, oprocentowana wg stopy
EURIBOR3M+mata banku 20-07-2019 388 56¢ 481 26¢

Bank Millennium S.A. - umowa o kredyt obrotowy na
kwote 76 500 tysicy PLN, Oprocentowanie WIBOR3M +
marza banku. 31-12-2017 35 95¢€ 43 95C

Kredyt inwestycyjny BZ WBK S.A w kwocie 46 463
tysigce PLN, oprocentowany wedtug stopy WIBOR /
EURIBOR 1M + mata banku 31-12-2016 - 12 43¢

Umowaswiadczenia ustug, BRE Bank S.A. (kredyt

wekslowy) do kwoty 61 590 tysty PLN - dyskonto

weksli,oprocentowany wedtug stopy WIBOR / EURIB!(

1M + mata banku 30-06-2016 - 3851

Kredyt inwestycyjny w kwocie 1 110 000 tysy PLN
(Kredyt A). Oprocentowany wg stopy WIBOR 3M+mar

banku 20-12-2023 391 11z 246 351
Kredyt obrotowy w kwocie 90 000 tgsiy PLN (Kredyt B).

Oprocentowany wg stopy WIBOR 3M+niarbanku 20-12-2023 72 06¢ 79 362
RAZEM 887 700 867 221

Na dzier 30 wrzénia 2015 roku naspito naruszenie warunkéw umoéw kredytowych w PAK KW®Bnin. Spétka nie
dotrzymata wskanikow finansowych okrdonych w umowie kredytowej zawartej z BZ WBK na dye inwestycyjny,
w zwigzku z czym w przypadku powsgzej umowy zobowrzanie to zostato zaprezentowane w zohawmiach
krétkoterminowych. Banki finansgge PAK KWB Konin nie wysipity z zadaniem splaty kredytow z tytutu ztamania
konwenantow zawartych w umowach bankowych.

W okresie 9 miesty zakaiczonych 30 wrzéia 2015 roku Grupa dokonata sptaty kredytow wrandsetkami
w kwocie 196 313 tystcy ziotych w tym:

» sptata kapitatu kredytu konsorcjalnego przez ER kwocie 100 896 tysty ztotych wraz z odsetkami,

» sptata kapitatu kredytu inwestycyjnego A na modeaog blokéw 1-4 w El. Btnéw przez ZE PAK w kwocie
32 744 tysice zlotych wraz z odsetkami,

e sptata kapitatu kredytu obrotowego B na refinansue&redytu I0S przez ZE PAK w kwocie 7 091 tgsi
zlotych wraz z odsetkami,

» splata kapitatu kredytu inwestycyjnego przez PAK EBVWKonin w banku BZ WBK S.A. w kwocie
10 370 tysjcy ztotych wraz z odsetkami,

» spfata kapitatu kredytu wekslowego przez PAK KWBnKow mBanku S.A. w kwocie 6 146 tgsy ztotych
wraz z odsetkami,

» splata kapitatu kredytu obrotowego przez PAK KWBnikow Banku Millennium Bank S.A. w kwocie 17 412
tysiecy ztotych wraz z odsetkami,

» sptata kapitalu kredytu w rachunku hjeym przez PAK KWB Konin w Banku Millennium Bank S.A
w kwocie 9 918 tysicy ztotych wraz z odsetkami,

e sptata kapitatu kredytu w rachunku bijeym przez PAK KWB Konin w mBank S.A. w kwocie 18gitcy
zlotych wraz z odsetkami,

» spfata kapitatu kredytu w rachunku hieym przez PAK KWB Konin w BZ WBK S.A. w kwocie 167
tysiecy ztotych wraz z odsetkami,

» splata odsetek przez PAK KWB Konin od kredytu limiielocelowej w BPH S.A. w kwocie 793 tyse
zlotych.

W dniu 13 marca 2014 roku, ZE PAK podpisat Ungdwedytu konsorcjalnego z bankami mBank, BGK, Mihaim,
PEKAO S.A. i PKO BP na kwetl 200 000 tysicy ztotych. Kredyt zostat podzielony na dwieegd, Kredyt A
w kwocie 1 110 000 tysty ztotych z przeznaczeniem na sfinansowanie mazesjn blokéw 1-4 w Elektrowni tnéw
I, Kredyt B w kwocie 90 000 tysty ztotych jako refinansowanie sptaconego w dnisty@znia 2014 roku kredytu
na 10S. Oprocentowanie Kredytu A i Kredytu B wyn®iBOR 3M plus mata banku. Spfata kredytu rozpetz si
20 czerwca 2015 roku i potrwa do 20 grudnia 20281r&V dniu 27 maja 2014 roku ZE PAK uruchomit Irsz
kredytu w kwocie 191 000 tysiy ztotych (Kredyt A 101 000 tysty ztotych, Kredyt B 90 000 tysiy ztotych). Druga
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transza kredytu w kwocie 164 000 tsj ziotych (Kredyt A) zostata uruchomiona w dniu Wézesnia 2014 roku,
natomiast trzecia w kwocie 121 000 tysi ztotych (Kredyt A) w dniu 19 lutego 2015 rokuzwWarta transza kredytu
zostata uruchomiona w dniu 22 czerwca 2015 rokwwwdie 88 000 tysicy ziotych (Kredyt A).

W dniu 18 marca 2015 PAK KWB Konin podpisata Aneks Umowy na kredyt obrotowy zawarty z Bankiem
Millennium S.A., ktérego saldo na dai@odpisania wynosito 57 262 tyse zlotych. Aneksem tym zostat odnowiony
limit kredytu do kwoty 76 500 tysty ztotych. (nagfpito zacihgniecie kredytu w kwocie 19 237 tysiy ztotych).

W dniu 18 czerwca 2015 roku PAK KWB Konin podpisAleaeks do Umowy na kredyt obrotowy zawarty z mBanki
S.A. do kwoty 9 700 tysty zitotych wydhiajacy termin sptaty kredytu do dnia 21 sierpnia 200kur W dniu
30 czerwca 2015 roku PAK KWB Konin podpisata Anelss Umowy na kredyt obrotowy zawartej z BZ WBK S.A.
wydtuzajacy sptat tego kredytu do kwoty 65 000 tgsy ztotych do dnia 30 czerwca 2016 roku.

26. Rezerwy irozliczenia miedzyokresowe

26.1. Rozliczenia miedzyokresowe bierne

30 wrzénia 2015 roku 31 grudnia 2014 roku
(niebadane)

Rezerwa na premii urlopy wypoczynkowe 42 404 34 591
Odszkodowania z zaktadu ubezpietze 19 102
Badanie sprawozdania finansowego 26 307
Inne 45 00& 251
Razem 87 454 35 251
krétkoterminowe 87 454 35 251

dtugoterminowe - -

Gléwnym skiadnikiem pozycji ,Inne” jest optata zagpodarcze korzystanie zmdowiska w kwocie 42 635 tysiy
zlotych.
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26.2. Zmiany stanu rezerw

Rezerwa n Rezerwa na kosz Rezerwa n. Rezerwa na strai Rezerwa n Rezerwy n: Inne Razem
umorzenie EUA likwidacji rekultywacg na kontrakcie umorzenie rekultywacg
srodkéw trwatych sktadowis}t dlugoterminowym swiadectw terenéw
popiotow pochodzeni gorniczych
energii
Stan na 1 stycznia
2015 roku 176 957 14 671 4025 98 6 056 343 829 66 356 611 992
zwigkszenia 243 35t 1644 - 3 7 345 14 821 16 67€ 283 84¢
zmniejszenia (174 281 - (2 082) (14) (6 056) (19 808) (11 791) (214 032
Stan na 30
wrzesnia 2015 roku
(niebadane) 246 031 16 31t 1943 87 7 345 338 84z 71 243 681 80¢
dtugoterminowe - 16 31¢ 781 - - 314 01¢ 20 957 352 06¢
krotkoterminowe 246 031 - 1162 87 7 345 24 827 50 28€ 329 73¢
Stan na 1 stycznia
2014 roku 150 652 17 779 4384 133 1801 297 705 30698 503 152
zwigkszenia 176 957 705 - 43 5391 66 034 64 174 313 30¢
zmniejszenia (150 652 (3813) (359) (78) (1136) (19 911) (28 515) (204 464,
Stan na 31 grudnia
2014 roku 176 957 14 671 4025 98 6 056 343 82¢ 66 357 611 99:
dtugoterminowe - 14 671 2470 - - 321 261 22 74C 361 14z
krotkoterminowe 176 957 - 1555 98 6 056 22 567 43 617 250 85C
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26.3. Opis istotnych tytulow rezerw

26.3.1. Rezerwa na zobowiqzania z tytutu emisji gazéw cieplarnianych oraz rezerwy na umorzenie
jednostek poswiadczonej redukcji emisji (EUA)

Grupa rozpoznaje rezegwna umorzenie uprawniedo emisji gazéw cieplarnianych oraz jednostekwpadczonej
redukcji emisji (EUA).

Od 1 stycznia 2013 roku oboyzuje kolejny okres rozliczeniowy 2013 — 2020 dotyyz uprawnié do emisiji.
Zatlozeniem tego okresu jest przyznanie dla Grupy darncbwyprawni@ EUA wynikajacych z produkcji energii
cieplnej, aczkolwiek energetyka zostata dodatkowe@ta maliwoscia derogacji. Derogacja wynikgia z art. 10c
Dyrektywy ETS polega na przyznaniu dodatkowych damgch uprawni@ pod warunkiem poniesienia
zadeklarowanych nakladéw inwestycyjnych na inwgstymgtoszone w Krajowym Planie Inwestycyjnym. ZE RA
S.A. sklada do Ministerstwasrodowiska roczne sprawozdania rzeczowo-finansowgoniesionych naktadow
inwestycyjnych na zadania zgtoszone do Krajowegan®lInwestycyjnego wnioskig tym samym o przyznanie
darmowych jednostek EUA za kolejne lata sprawozdawc

W dniu 3 kwietnia 2014 roku zostatlo wydane Rozpdeenie Rady Ministréw z dnia 31 marca 2014 rokupragie
wykazu instalacji innych ni wytwarzajce energi elektryczn, objtych systemem handlu uprawnieniami do emisji
gazow cieplarnianych w okresie rozliczeniowym razpmapcym sk od dnia 1 stycznia 2013 roku, wraz z przyznan
im liczbg uprawniéi do emisji wynikajgcych z art. 10a za produkcjenergii cieplnej, ktére zostato zmienione
Rozporadzeniem RM z dnia 10 kwietnia 2015 roku.

Nastpnie w dniu 10 kwietnia 2014 roku zostato wydangrozdzenie RM z dnia 8 kwietnia 2014 roku w sprawie
wykazu instalacji wytwarzagych energi elektryczn, objtych systemem handlu uprawnieniami do emisji gazow
cieplarnianych w okresie rozliczeniowym rozpoczyogin st od dnia 1 stycznia 2013 roku, wraz z przyznan
liczbg uprawniéh do emisji CQ z art. 10c — derogacje dla energetyki - pod walemkponiesienia zadeklarowanych
naktadéw inwestycyjnych na inwestycje zgltoszone wajwym Planie Inwestycyjnym. Rozpadzenie to zostato
nastpnie zmienione Rozpogdzeniem RM z dnia 13 kwietnia 2015 roku.

Planowana emisja w Grupie PAK w 2015 roku wyniek2e689 534 ton C©O Grupa na dzie 31 grudnia 2014 roku
posiadata jednostki EUA zakupione wsitd 13 268 619 ton. W kwietniu 2015 roku Grupa otnaya darmowe EUA
wynikajgce z art. 10c za 2014 rok w ki 2 241 959 EUA , tak wt tacznie Grupa posiadata 15 510 578 jednostek
EUA. Nastpnie w kwietniu 2015 roku dokonano umorzenia enzigjR014 rok w iléci 12 574 175 jednostek EUA. Po
umorzeniu pozostato w Grupie 2 936 403 jednostelA Biidre zostaty przeniesione na umorzenie eméasjiak 2015.

Ponadto w kwietniu 2015 roku ZE PAK S.A. otrzymarichowe uprawnienia do emisji z tytutu art. 10a Wajce

z produkcji energii cieplnej za 2015 roku wsitd 121 398 EUA, ktoére to jednostki zosgawykorzystane w kwietniu
2016 roku do umorzenia za emisje 2015 roku. gelaja uwadze,zi Grupie ZE PAK w 2015 roku po umorzeniu,
pozostata nadweka jednostek EUA z 2014 roku w dld 2 936 403 EUA, otrzymata darmowe EUA za ciepho2015
rok oraz planuje otrzyndaz tytutu art. 10c za 2015 rok 418 724 jednostelAEGrupa pocatkowo planowata dokupi

9 213 009 jednostek EUA, by wyawia¢ sie z obowizku umorzenia emisji C{xa 2015 rok.

Dnia 30 wrzénia 2015 roku Grupa ZE PAK zigta sprawozdanie rzeczowo-finansowe z wykonanycktacigw
inwestycyjnych w ramach KPI do Ministerstwa Ochra&$tpdowiska dotyczce darmowych EUA z art. 10 ¢ za 2015
rok wnioskugc o przyznanie iléci 329 417 EUA, co oznaczae Grupa wysfpita o 89 307 EUA mniej nizaktadano.
Tym samym dla wykonania oboyzku umorzenia emisji COza 2015 rok Grupachizie musiata wykugi 9 302 316
jednostek EUA.

W ramach bilansu uprawnieGrupy, jednostka zatea EP Il sp. z 0.0. przy planowanej emisji @ 2015 roku
na poziomie 2 596 100 ton GOpo uwzgédnieniu nadwyki z 2014 roku, musi dokupi2 513 504 ton uprawnie
do emisji CQ.

W okresie trzech kwartatéw 2015 roku Grupa PAK duda zakupu 8 071 500 EUA na potrzeby 2015 roku.

Na zakupione uprawnienia GCktére Grupa zamierza przedstawdo umorzenia za 2015 rok tworzona jest rezerwa
w cigzar podstawowej dziataldoi operacyjnej. Z chwil faktycznego umorzenia uprawnhienasapi rozwigzanie
utworzonej wczéniej rezerwy.
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26.3.2. Rezerwa na rekultywacje sktadowisk popiotéw i koszty likwidacji sSrodkéw trwatych

Grupa tworzy rezergna przyszie koszty rekultywacji terenu w oparciprawny obowizek wynikajcy z ,Pozwolé
zintegrowanych”. Podstaw szacowania wielk@i rezerwy § specjalistyczne opracowania oraz ekspertyzy
technologiczno-ekonomiczne spatdzone przez siby wewretrzne lub zewgtrznych ekspertéw. Warté rezerwy jest
szacowana i weryfikowana naxly dzier bilansowy na podstawie ligcych oszacowakosztowych oraz dyskonta.
Na dzier 30 wrzénia 2015 roku utworzona rezerwa wynosita 1 943tesiztotych.

Ze wzgkdu na istnienie prawnego obaaku likwidacji srodkéw trwatych po ich okresiezytkowania Grupa tworzy
rezerve na przewidywane przyszie koszty, ktéredd niezlxzdne do poniesienia dla wypetnienia tego olyabi.
Na dzier 30 wrzénia 2015 roku rezerwa z tego tytutu wynosita 16 8&iecy ztotych. Rezerwa ta dotyczy bloku nr 6
w Elektrowni Rtndw.

26.3.3. Rezerwy rekultywacyjne i inne zwiqzane z dziatalnosciq gorniczq

PAK KWB Konin oraz PAK KWB Adamoéw g zobowhzane na podstawie ustawy prawo gornicze i geologicz
do dokonania rekultywacji terendw, na ktorych prdaene byly prace wydobywcze. W zwku z tym Grupa tworzy

rezerve zarOwno na koszty rekultywacji terenu zmanej z biggcym wydobyciem wgla na danej odkrywce jak
rowniez na koszty rekultywacji wyrobiska koowego w stopniu zaawansowania wydobycigla w poszczegdinych

odkrywkach na dany daiebilansowy.

Rezerwa tworzona jest w oparciu o szacunki przgsethosztow rekultywacji w oparciu o raporty niezagch
ekspertow szacggych koszty rekultywacji na zlecenie Zagm. Szacunki dotyere przewidywanych kosztéw
rekultywacyjnych aktualizuje siokresowo, z tymze na kads dat sprawozdawcg weryfikowana jest wielké
rezerwy zgodnie z aktualnymi zatmiami w zakresie stopy dyskontowej, inflacji orveizlkosci wydobycia.

PAK KWB Konin oraz PAK KWB Adaméw w ramach prowade) dziatalngci zobowazane § do przywrdcenia
stanu pierwotnego lub odbudowy zniszatzpowodowanych ruchem zaktadu goérniczego. Wazkvi z tym Grupa
tworzy rezerw na przewidywane koszty, do ktérych poniesieniagebligowana na podstawie zawartych porozumie
Szacunki dotyczce przewidywanych kosztow zgwanych z ruchem zaktadu goérniczego aktualizowaneaskada
dat sprawozdawcg

Rezerwa na likwidagj obiektow i rekultywagj terendw goérniczych oraz z tytulu przygotowania etemw
eksploatacyjnych w PAK KWB Konin oraz PAK KWB Adaméwg stanu na dzie30 wrzé&nia 2015 roku wyniosta
338 842 tysjce ziotych i zmniejszyta siw poréwnaniu z rokiem zakeozonym dnia 31 grudnia 2014 roku o 4 986
tysiecy zitotych. Kalkulujc rezerve Grupa przygta nas¢pujace zalaenia: stopa dyskonta na poziomie 2,6%, poziom
inflacji na poziomie 2,5%. Zmiany stanu rezerwy Vkajg réwniez ze zmian szacowanych kosztéw rekultywacji oraz
likwidacji na podstawie danych z raportu niezalch ekspertéw oraz procentowego wydobycigle, a take na
podstawie raportu sekcji ochroéripdowiska.

26.3.4. Rezerwa na umorzenie swiadectw pochodzenia energii

W zwigzku ze sprzeda energii elektrycznej do odbiorcéw finalnych, Grupe obowizek umorzenia okiéonej
liczby certyfikatow pochodzenia energii elektrycgrze zrodet odnawialnych, gazowych i kogeneracji. Na fizie
30 wrzeénia 2015 roku utworzona rezerwa z tego tytutu wghid 345 tysicy ztotych.

26.3.5. Inne rezerwy

Gléwnymi pozycjami pozostatych rezerw na 30 wria 2015 roku $ w PAK KWB Konin: rezerwy na szkody
gornicze w kwocie 27 917 tysgly zfotych, rezerwa na podatek od nieruchéehav kwocie 4 020 tysicy ziotych,
rezerwa na wynagrodzenie zaytkowanie gornicze w kwocie 3 698 tysy zlotych, rezerwa na optatksploatacyja

w kwocie 4 031 tysicy ztotych, rezerwy na togeze sé postpowania gdowe w kwocie 856 tyscy ztotych. W PAK
KWB Adamow: rezerwy z tytutu trwatego wadzenia z produkcji pod Kaowy zbiornik po odkrywce Adamow
w kwocie 15 828 tyscy ztotych, rezerwa na odszkodowanie zateafirogi w kwocie 3 881 tysty zilotych, rezerwa
na wynagrodzenie zazytkowanie gornicze w kwocie 1 723 tyse ztotych, rezerwy na sprawgdowe w kwocie
1154 tysice ziotych. Ponadto w El PAK i PAK SERWIS rezerwg naprawy gwarancyjne oraz na straty
na kontraktach diugoterminowycicknie w kwocie 3 578 tysty ziotych.
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27. Prawa do emisji dwutlenku wegla
Od 1 stycznia 2013 roku obayzuje kolejny okres rozliczeniowy 2013 — 2020 dotygzuprawnié do emisji CQ.

W latach poprzednich Grupa kupajuprawnienia na potrzeby umofizéla ZE PAK S.A. oraz EP Il sp. z 0.0,
ze wzgkdu na atrakcyjp cere, zakupita wgcej uprawni@ EUA niz wynikato to z potrzeb na pokrycie umorzenia
i nadwyzka tych jednostek w Grupie zostaje przenoszon&u ma rok kolejny.

W grudniu 2013 roku Ministerstwo Ochror§rodowiska opublikowato wzoér sprawozdania rzeczoumasisowego,
ktory Grupa Kapitalowa ZE PAK przesyta co roku donidterstwa w zakresie poniesionych naktadow naamed
inwestycyjne zgtoszone do KPI, w celu skorzystaniderogacji dla energetyki w ramach art. 10c Dyreit ETS.

Za poniesione naklady inwestycyjne w okresie odptal 2013 roku do 30 czerwca 2014 roku Grupa Képita
ZE PAK ziazyta sprawozdanie rzeczowo-finansowe wniogkuym samym o 2 241 959 darmowych jednostek EUA,
ktére otrzymata w kwietniu 2015 roku, i ktére tal@stki zostaty wykorzystane do umorzenia za 20k4 r

W dniu 3 kwietnia 2014 roku zostato wydane Rozpdrenie Rady Ministrow z dnia 31 marca 2014 rokui¢mione
10 kwietnia 2015 roku) w sprawie wykazu instalagjiych niz wytwarzajce energi elektryczm, objetych systemem
handlu uprawnieniami do emisji gazéw cieplarnianyehokresie rozliczeniowym rozpoczygeym st od dnia
1 stycznia 2013 roku, wraz z przyzigam liczbg uprawnigé do emisji wynikagcych z art. 10a za produkcgnergii
cieplnej.

Nastpnie w dniu 10 kwietnia 2014 roku zostato wydangpwzdzenie RM z dnia 8 kwietnia 2014 roku (zmienione
dnia 13 kwietnia 2015 roku) w sprawie wykazu iretfil wytwarzajcych energi elektryczm, objetych systemem
handlu uprawnieniami do emisji gazéw cieplarnianyghokresie rozliczeniowym rozpoczygaym st od dnia

1 stycznia 2013 roku, wraz z przyzadm liczbg uprawnié do emisji z tytutu art. 10c (derogacje dla enerkigt

Dla instalacji Elektrownia #n6w |l sp. z 0.0. zostala przydzielona ckoaa pula uprawnie CO,, jednak dla instalacji
tej nie zostaly zgtoszone do Krajowego Planu Inw@ghego (KPl)zadne zadania inwestycyjne, ktére pokrywatyby
naleznos¢ za darmowe uprawnienia GQuiec przyznanie dla tej instalacji darmowych jestek EUA uzalgnione jest
od wydatkéw na zadania prowadzone dla instaladgzgaych do ZE PAK S.A.

W okresie 2014 roku Grupa dokonata zakupu 9 289jé@dostek EUA (z czego 2,9 min EUA na 2015 rolgzod,36
min jednostek ERU. Zakupag jednostki ERU Grupa tym samym wykorzystata igtgie mozliwo$¢ zakupu dla celéw
wymiany 11% jednostek EUA narisze jednostki CER lub ERU (10% z okresu 2002012 oraz 1% z okresu 2013
2020) i tym samym zakmzyta wymiag jednostek EUA na CER lub ERU w okresie 2613020.

Po wprowadzeniu do rejestru EU ETS 4iiwosci zamiany jednostek ERU i CER na réwnawa jednostki EUA
Grupa w dniu 31 marca 2014 roku dokonata zamiaypgstek ERU na jednostki EUA w #c okoto 0,54 min
pozostawiajc jednostki CER w iléci okoto 0,18 min do zamiany na jednostki EUA wpi&jszym terminie.

W grudniu 2014 roku Grupa dokonata zamiany 0,18 jedimostek CER (180 570 CER) na jednostki EUA.

Grupa na dzige 1 stycznia 2015 roku posiadata zakupione jedndsStkh w ilosci 13 268 619 ton, naginie w okresie

| kwartatu 2015 roku Grupa dokonata zakupu 3 140 BOA tym samym zamykag stan EUA na koniec marca 2015
roku w ilosci 16 408 619 jednostek. W kwietniu 2015 roku Grugezymata darmowe EUA wynikgge z art. 10c
za 2014 rok w iléci 2 241 959 EUA , tak wt facznie w kwietniu 2015 roku na potrzeby umorzeniagar posiadata
15 510 578 jednostek EUA. Naphie na koniec kwietnia 2015 roku dokonano umo@&misji za 2014 rok w ikzi

12 574 175 jednostek EUA. Po umorzeniu pozostal@rapie 2 936 403 jednostek EUA, ktére zostaty piesione
na umorzenie emisji za rok 2015. Ponadto w kwiet2@15 roku ZE PAK S.A. otrzymal darmowe uprawnienia
do emisji z tytutu art. 10a wynikgge z produkcji energii cieplnej za 2015 roku wdiol21 398 EUA.

Dnia 30 wrzénia 2015 roku Grupa zigta sprawozdanie rzeczowo — finansowe do MinistexsDchronySrodowiska
dotyczice darmowych EUA z art. 10c za wykonane nakladyestycyjne w okresie od 1 lipca 2014 roku do
30 czerwca 2015 roku wnioslggjtym samym o przyznanie darmowych EUA wdo329 417 jednostek.

W Il kwartale 2015 roku Grupa dokonata zakupu 2 880 EUA, co z zakupami w | i Il kwartale dajeznie ilas¢
8 071 500 zakupionych jednostek EUA.

W ponizszych tabelach zaprezentowano prawa do emisji éwkill wegla przyznane w ramach Krajowego Planu
Rozdziatu Uprawnig, nabyte na rynku wtérnym wraz z podziatem nas€zvykorzystam na wiasne potrzeby oraz
sprzedag w okresach zakazonych dnia 30 wrZaia 2015 roku oraz dnia 30 wigea 2014 roku.
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Prawa do emisji dwutlenku wegla za okres 9 miesiecy zakoriczony dnia 30 wrzesnia 2015 roku (niebadane)

(w
tonach)

Zespot Elektrowni Pinow-
Adamoéw-Konin S.A.

+Elektrownia Pgtnow II”
sp. z 0.9.

Emisja CQ*

7 214 95¢

178272

EUA

Saldo na poctek okresu

Nabyte

Otrzymane darmowe EUA — art. 10a i 10c DyrektywySET
Umorzenie

Sprzeda

Wymiana

10 697 41:
6 044 00(
2363 35)

(10 085 564

2 571 20]
2027 50

(2 488 611

Saldo na koniec okresu

9 019 20t

2 110 09¢

CER

Saldo na pocgtek okresu
Nabyte

Umorzenie

Sprzeda

Wymiana

Saldo na koniec okresu

ERU

Saldo na pocgtek okresu
Nabyte

Umorzenie

Sprzeda

Wymiana

Saldo na koniec okresu

*Fizyczne umorzenie uprawmielo emisji za dany rok nagtuje w pierwszych miegiach roku nagpnego.

Prawa do emisji dwutlenku wegla za okres 9 miesiecy zakoriczony dnia 30 wrzesnia 2014 roku (niebadane)

(w Zespot Elektrowni Pinow- +Elektrownia Pgtnow II”
tonach) Adamoéw-Konin S.A. sp. z 0.4.
Emisja CQ* B32 59( 2 067 54
Saldo na pocgtek okresu 11 558 39¢ 2832 47
Nabyte 7 449 50! 1799 87
EUA |Otrzymane darmowe
Umorzenie (10 596 759 (2532 137,
Sprzeda
Wymiana 438 207 103 50(
Saldo na koniec okresu 8 849 34: 2203 70]
Saldo na pocgtek okresu 146 07C 34 500
Nabyte
CER |Umorzenie
Sprzeda
Wymiana
Saldo na koniec okresu 146 07C 34 50(¢
Saldo na pocgtek okresu 146 07C 34 500
Nabyte 292 137 69 00(¢
ERU |Umorzenie
Sprzeda
Wymiana (438 207 (103 500
Saldo na koniec okresu -

*Fizyczne umorzenie uprawmi€lo emisji za dany rok nagiuje w pierwszych miegiach roku nagpnego.
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28. Zobowiazania z tytulu dostaw i ustug, pozostate zobowiazania
i rozliczenia miedzyokresowe

28.1. Zobowiazania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate zobowiazania finansowe
(krétkoterminowe)

30 wrzénia 2015 roku 31 grudnia 2014 roku
(niebadane)

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug: 128 791 163 837
Zobowizania finansowe - -
Pozostate zobowrania:

Zobowigzania z tytutu opcji put 6 381 30971
Zobowizania inwestycyjne 88 037 108 16¢
Zobowigzania wobec pracownikéw z tytutu wynagrofize 18 73€ 20921
Inne zobowizania 92 97C 31304
Razem 334 91t 355 20z

W linii inne zobowazania na dzie 30 wrzeénia 2015 roku Grupa prezentuje gtéwnie zob@ania z tytutu dywidendy
w kwocie 60 988 tyscy zlotych, leasingu finansowego w kwocie 13 686ictyy ztotych, zobowjzania zwizane

z rozliczeniem korekty KDT za 2008 rok, na podstawiyroku Sdu Apelacyjnego w Warszawie z 4 listopada 2014
roku oraz porozumienia z 2 fmziernika 2014 roku, zawartego pactey Elektrowni Patnow Il i Zarzydcg Rozliczeh

w kwocie 4 964 tysice ztotych. Pozostata kwota w pozycji inne zobg@ania na dzie 30 wrz&nia 2015 roku dotyczy
gtéwnie rozrachunkéw z pracownikami i pgien z listy ptac na kwat 4 778 tysicy ztotych, rozrachunkéw z tytutu
wadium 484 tysjce ztotych, oraz zobowzan z tytutu obligacji w KWB Konin w kwocie 5 003 tygie ztotych.

Zobowizania z tytutu opcji put dotygzzobowizania ZE PAK do wykupu akcji pracowniczych zgodmigapisami
umowy sprzeday akcji PAK KWB Konin oraz PAK KWB Adamoéw, w przypéu gdy pracownicy zgtogzchgé
odsprzeday. Warunki umowy okrdaja cerg jak rowniez termin wykupu. Zgodnie z MSSF ZE PAK rozpoznat na
dzien objecia kontroli zobowizanie do wykupu akcji posiadanych przez udziahkomngrolujgce. W oparciu o wybran
polityke rachunkowéci ZE PAK zaprezentowat w rocznym skonsolidowanyragiozdaniu finansowym za 2014 rok
zobowgzanie finansowe w wysokoi 11 880 tysjcy ztotych w przypadku PAK KWB Adamow oraz 19 09&i¢cy
zlotych w przypadku PAK KWB Konin. W zwtku z procesem wykupu akcji pracowniczych na izie
30 wrzénia 2015 roku pozostata kwota zobgmania wynosi 6 381 tysty ztotych.

Zasady i warunki ptatrigi powyzszych zobowjzan finansowych:
e warunki transakcji z podmiotami poyganymi przedstawionegsw nocie 32 dodatkowych informacji
i objasnien,
» zobowgzania z tytulu dostaw i ustugg snieoprocentowane i zazwyczaj rozliczane w terntindd kdz
30-dniowych.

Zobowizania z tytulu odseteka zazwyczaj rozliczane w okresach méegnych kdz kwartalnych w cigu catego
roku obrotowego.

28.2. Zobowiazania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania finansowe

(dlugoterminowe)
30 wrzénia 2015 roku 31 grudnia 2014 roku
(niebadane)

Zobowigzanie z tytutu leasingu finansowego 10 40z 19 251
Zobowigzanie z tytutu opcji put - -
Zobow. krétkot. wobec pozostatych jedn. -paejyl2 m-cy 1088 719
Inne zobowazania finansowe - -
Inne 77024 8377z
Razem 88 514 103 742

W pozycji inne na dzie 30 wrzdénia 2015 roku Grupa prezentuje przede wszystkimowdzania zwjzane
z rozliczeniem korekty KDT za 2008 rok, na podstawiyroku Sdu Apelacyjnego w Warszawie z 4 listopada 2014
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roku oraz porozumienia z 2 fmziernika 2014 roku, zawartego peufizy Elektrowng Patnéw Il i Zarzdcg Rozlicze
w kwocie 67 796 tysty ztotych oraz zobowrania inwestycyjne w ZE PAK w kwocie 8 451 tysi ztotych.

28.3. Pozostale zobowigzania niefinansowe

30 wrzénia 2015 roku 31 grudnia 2014 roku
(niebadane)

Zobowizania z tytutu podatku VAT 8 369 13 75¢€
Zobowigzania z tytutu optagrodowiskowych - 62 822
Zobowigzania z tytutu podatku akcyzowego 700 216
Zobowizania z tytutu ubezpiec#espotecznych 24 452 3171z
Podatek dochodowy od os6b fizycznych 6 384 8 881
Pozostate zobowzania budetowe 137 2425
Zaliczki na dostawy 348 1293
Optata eksploatacyjna 4 11 96¢
Inne 230 939
Razem 40 62& 134 01¢

Zobowizania z tytutu optatrodowiskowych dotycz optat za zanieczyszczanie powietrza, sktadowadigaddw
oraz pobér wéd i odprowadzanieiekow. Okresem rozliczeniowym jest rok.

Zobowizania z tytutu opfat eksploatacyjnych dotyceptat od wydobytej kopaliny, ktére wynikajz Prawa
geologicznego i gérniczego. Okresem rozliczeniovjgsth pétrocze.

28.4. Pochodne instrumenty finansowe

30 wrzénia 2015 roku 31 grudnia 2014 roku
(niebadane)

Instrumenty zabezpieczge zmienné stop procentowych (SWAP) 17 789 23743
Pozostate opcje walutowe - -
Razem 17 789 23 743
krétkoterminowe 7 580 8 684
dtugoterminowe 10 20¢ 15 05¢

28.5. Dotacje i rozliczenia miedzyokresowe przychodow (dlugoterminowe)

30 wrzénia 2015 roku 31 grudnia 2014 roku
(niebadane)

Pazyczki preferencyjne diugoterminowe - -

Rozliczenie leasingu zwrotnego dtugoterminowe 7 909 16 147
Dotacje dtugoterminowe 46 042 47 38¢
Pozostate 311 302
Razem 54 262 63 832

28.6. Dotacje i rozliczenia miedzyokresowe przychodow (kréotkoterminowe)

30 wrzénia 2015 roku 31 grudnia 2014 roku
(niebadane)

Pazyczki preferencyjne krétkoterminowe - -

Rozliczenie leasingu zwrotnego krotkoterminowe 10983 10 984
Dotacje krotkoterminowe 1788 1795
Pozostate 2 -
Razem 12 773 12 77¢
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29. Zobowigzania warunkowe oraz opis istotnych spraw sadowych

Poza zobowizaniami opisanymi w nocie pomj Spotka na dzie 30 wrz&nia 2015 roku nie posiadata innych
zobowgzan warunkowych, udzielonych gwarancji oraz gezen.

29.1. Sprawy sadowe

Rekompensaty z tytutu rozwiqzania kontraktow dtugoterminowych sprzedazy mocy i energii elektrycznej

Jednostka zalma ,Elektrownia Btnéw II” sp. z 0.0. otrzymuje rekompensaty na paleykosztow osieroconych
zgodnie z Ustawz dnia 29 czerwca 2007 roku o zasadach pokrywessatow powstatych u wytworcéw w zywiku

Z przedterminowym rozwzaniem umow diugoterminowych sprzeganocy i energii elektrycznej. Przychdd z tytutu
rekompensat ujmowany jest sukcesywnie do wypracgelanpraw do rekompensat do fdaa okresu ich
obowiazywania. W celu oszacowania waitoprzychodu przynalamego do danego okresu sp6tka dokonuje szacunkdéw
celem okrélenia wskanika szacowanych kosztow osieroconych dmzhej sumy otrzymanych, zwrdconych

i oczekiwanych zdyskontowanych zaliczek rocznych tfim dotychczas otrzymanych zaliczek rocznych),ekor
rocznych oraz przewidywanej korektyriamwe;.

-Elektrownia Rtnoéw II” sp. z 0.0., zgodnie z przyp polityka rachunkowséci, w oparciu o zbudowany model
finansowy rozpoznata w latach 2014 i 2013 przychodytutu rekompensat w wysodm odpowiednio 99 223 tygie
zlotych oraz 155 239 tysty ztotych. Na podstawie wydanej decyzji Prezesaedlir Regulacji Energetyki S.A.
(,Prezes URE") z dnia 31 lipca 2009 roku, spétkatata zobowgzana zwréei administratorowi systemu rekompensat,
Zarzdcy Rozliczé S.A. kwot 52 493 tysice ztotych, tytutem korekty kosztow osieroconychrak 2008. Zarad
spotki nie godzc sk z decyzj Prezesa URE, odwotatesido S$du Okegowego w Warszawie —g8u Ochrony
Konkurencji i Konsumentéw (,SOKIK”). W dniu 23 wrzeia 2009 roku & orzekt o wstrzymaniu wykonaniazi
decyzji i nakazat zaptatkwoty 26 493 tysice ztotych.

W dniu 1 grudnia 2010 roku SOKIK, wydatl wyrok, wékym oddalit odwotanie spotki od decyzji PrezesaBJR
uznajc jego argumenty za stuszne.

Spoétka w dniu 9 lutego 2011 roku zida apelagi do Sdu Apelacyjnego w Warszawie zaskaac wyrok Sidu
pierwszej instancji.

W dniu 11 padziernika 2012 roku 48 Apelacyjny wydat dla spoétki korzystny wyrok zmiajacy wyrok Sydu
pierwszej instancji i decygjPrezesa URE z dnia 31 lipca 2009 roku usjaldja roku 2008 dla ,Elektrownigtéw 11”
sp. z 0.0. wysok& korekty rocznej kosztéw osieroconych, jakarzdca Rozliczé S.A. jest zobowizany wyptaat
~Elektrowni Patnéw 11" sp. z 0.0., w kwocie plus 29 082 tysitotych. Wyrok Sdu Apelacyjnego jest prawomocny.
W zwigzku z powyszym w dniu 17 palziernika 2012 roku ,Elektrowniagthow II” sp. z 0.0. wezwata Zagdce
Rozliczer S.A. do zaptaty zaslzonej kwoty korekty roku 2008 oraz zwrotu zaptagjqorzez ,Elektrowrg Patnow 11”
Sp. z o0.0. kwoty 26 493 tygie zlotych tytulem agciowego wykonania decyzji Prezesa URE zgodnie
z postanowieniem SOKIiK z dnia 23 winéa 2009 roku. Wezwanie do zapfaty wystawiono geana kwog¢ 55 576
tysiecy ztotych. W dniu 22 palziernika 2012 roku Zagrica Rozliczé S.A. wptacit powysz kwote na rachunek
spotki.

W dniu 22 lutego 2013 roku Prezes URE wniost sk&apacyjn od wyroku $du Apelacyjnego w Warszawie dadsi
Najwyzszego.

W dniu 22 maja 2014 roku a8 Najwyzszy na posiedzeniu niejawnym wydatl wyrok uchydgj wyrok Sydu

Apelacyjnego w Warszawie z dnia 11zgaiernika 2012 roku i przekazat sprawo ponownego rozpatrzenia temu
sgdowi.

W dniu 4 listopada 2014 rokua® Apelacyjny w Warszawie wydat wyrok, w ktérym odilapelacg ,Elektrowni
Patnéw 1" sp. z 0.0. od wyroku g8lu Okegowego w Warszawie —g8u Ochrony Konkurencji i Konsumentéw z dnia
1 grudnia 2010 roku i w ten sposéb utrzymat w mdegyzf Prezesa URE z dnia 31 lipca 2009 roku ustedaglla
roku 2008 dla ,Elektrowni £inéw 11" sp. z 0.0. wysok& korekty rocznej kosztow osieroconych, §alElektrownia
Patnéw II” sp. z 0.0. zobowrzana jest zwrdéi Zarady Rozliczé S.A. w wysokdci (-) 52 493 081 ziotych
~Elektrownia Ritnéw 11" sp. z 0.0. ujta wyrok Sdu w sprawozdaniu za Il kwartaty 2014 roku z uwgglieniem
dotychczasowych rozlicte stron w przedmiotowej sprawie, tj. z uwgdhieniem konieczn@i zwrotu przez
~Elektrowni Patnow 11" sp. z 0.0. kwoty 29 082 tygie ztotych, jak ,Elektrownia Rtnow II” sp. z 0.0. otrzymata
od Zarzdcy Rozliczé S.A. na mocy wyroku glu Apelacyjnego z dnia 11 pdeiernika 2012 roku.

Wyrok jest prawomaocny.
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W zwigzku z wyrokiem ,Elektrownia &néw 11" sp. z 0.0. pomniejszyta przychody z tytulzliczeh KDT w roku
2014 o 81,5 min ziotych.

W dniu 15 kwietnia 2015 roku ,Elektrownigfow I1” sp. z 0.0. zlayta skarg kasacyja od tego wyroku.

Do dnia sporgdzenia niniejszej informacjigd Najwyzszy nie rozstrzygy, czy przyjmie skarg kasacyjg ,Elektrowni
Patnow 11" sp. z 0.0. do rozpoznania.

Postepowanie w zwiqzku z niezrealizowaniem obowiqzku utrzymywania zapasow paliw
W dniach 17 wrzéia 2008 roku oraz 29 maja 2009 roku, Prezes UREmispostpowania

w sprawie wymierzenia kary pienej Spotce ZE PAK S.A. w zwzku z niespetnieniem obogzku utrzymywania
zapasu paliw zapewnigjych chglos¢ dostaw energii elektrycznej i ciepta do odbiorcha dziér 31 grudnia 2007
roku, 31 marca 2008 roku, 1 lipca 2008 roku, 1 #mize 2008 roku, 1 palziernika 2008 roku, 1 listopada 2008 roku,
1 grudnia 2008 roku, 1 stycznia 2009 roku, 1 lut2@69 roku oraz 1 marca 2009 roku.

Decyzp Prezesa Ukdlu Regulacji Energetyki z dnia 28 grudnia 2010 rekumierzono ZE PAK S.A. karpienizna
za nie przestrzeganie obaaku utrzymania zapasow paliwa wdth zapewniajcej utrzymanie gigtosci dostaw ciepta
do odbiorcéw w roku 2008 i 2009 w wysakd 1 500 tysicy ziotych. Spétka pogtkowo utworzyta w 2010 roku
rezerve na koszt kary w petnej wysosm, ktérg nastpnie w 2015 roku rozweata, w zwizku z zaptat kary.

W dniu 30 stycznia 2014 roku SOKIK wydat wyrok, wokym oddalit odwotanie Spotki od decyzji PrezesRRJ
Spoitka ztayta w dniu 30 kwietnia 2014 roku apelacjo Sdu Apelacyjnego w Warszawie.

W dniu 13 maja 2015 r.g8 Apelacyjny w Warszawie oddalit apelapotki od wyroku SOKIK z 30 stycznia 2014
roku, czego skutkiem jest utrzymanie w mocy decyzgzesa URE. Spotka otrzymata wyrokd® Apelacyjnego
z uzasadnieniem i obecnie analizuje podstawy doesigmia skargi kasacyjnej dogddi Najwyszego. Termin
whniesienia skargi uptywa z dniem 13 grudnia 201&iro

Postepowanie w sprawie zwrotu nadptaty podatku akcyzowego

W Swietle przepiséw obowkzujgcych na terenie Unii Europejskiej a w szczegédnoprzepiséw art. 21 ust. 5
Dyrektywy energetycznej, w zwiku z art. 6 ust. 1 Dyrektywy horyzontalnej, po wrl stycznia 2006 roku
przedmiotem opodatkowania podatkiem akcyzowymgpsteda energii na ostatnim etapie obrotu tzn. sprzquaez
dystrybutora ostatecznemu odbiorcy (konsumentoMig. podlega opodatkowaniu tym podatkiem witeejszy etap
obrotu, np. midzy producentem energii elektrycznej, a jej dyattgbem. W takim przypadku obosviek podatkowy
powstaje w momencie dostawy energii elektryczneiskonentowi.

W zwigzku z powyszym ZE PAK S.A. na podstawie art. 75 § 1, wagzkiu z art. 75 § 2 Ustawy z dnia 29 sierpnia
1997 roku Ordynacja podatkowa (Dz. U. z 1997 rokulR7, poz. 926, z gdiejszymi zmianami) zioyta wnioski

o stwierdzenie nadptaty podatku akcyzowego zada@6, 2007, 2008 oraz sty@zeluty roku 2009 nagczrg kwote
okoto 626 000 tygcy ztotych, uzasadnigg to tym,ze na podstawie przepiséw prawa obgzujgcego na terenie Unii
Europejskiej oraz orzecznictwa Wojewddzkicid®8w Administracyjnych, wykonywane przez ZE PAK Sc&ynndgci

nie podlegaj opodatkowaniu podatkiem akcyzowym. Poszczegélnesknbyly rozpatrywane na poziomach: du
Celnego w Kaliszu, Izby Celnej w Poznaniu a obedhejewddzkiego $du Administracyjnego w Poznaniu oraz
Naczelnego &lu Administracyjnego.

W zwigzku z wyrokami $déw Administracyjnych w sprawach innych spétek getycznych w przedmiocie
nadptaconego podatku akcyzowego, ZE PAK S.A. wedipspcy z dorade podatkowym przeanalizowata uchwat

| GPS 1/11 Naczelnegoa®u Administracyjnego z dnia 22 czerwca 2011 rokdzigg NSA uznatze przeniesienie
ciezaru podatku w cenie wytza maliwos¢ zwrotu nadpfaty. Z uzasadnienia tej uchwalyznem wywieé ryzyko,

ze organy podatkowee¢Ha odmawialy zwrotu nadptat wskazugj ze posgpowanie podatkowe w ogéle nie jest
wiasciwe dla tego typu roszcaeWoéwczas ich dochodzeniedzie maliwe na drodze cywilnoprawnej, co powoduje,
iz istotry kwesth stanie si przedawnienie (na gruncie prawa cywilnego terng@n tvynosi 3 lata). W zwkku

z powyzszym ZE PAK S.A. 10 lutego 2012 roku zyga do Sdu Rejonowego Warszawgrodmiecie zawezwanie
Skarbu Pastwa do préby ugodowej na kwo626 406 tysicy ztotych i tym samym przerwata bieg przedawnienia
Do zawarcia ugody nie doszto, gdya rozprawie w dniu 16 kwietnia 2012 roku sygnatakt VI Co 311/12
przedstawiciele Skarbu Rstwa nie zgodzili §i na ugod. Réwnolegle, Spotka oczekaj na wyniki posipowah
podatkowych w sprawie wcgeiej ztazonych wnioskdw o nadpiatziozyta na ptmie w dniu 14 wrzénia 2012 roku

w Izbie Celnej w Poznaniu dodatkowe wgnpeenia w postaci wynikdw szczegdtowej analizy ekwoicznej, ktorej
celem bylo wykazanie, czy Spotka poniosta uszcaedvegzany z zaptat podatku akcyzowego, do ktérego nie byta
zobowgzana. Spotka stoi na stanowisku, aZtozony dokument dotyczy wnioskéw nadptatowych z calegoesu
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objetego posfpowaniami, tj. stycze 2006- luty 2009 roku. Ostatecznie wszystkie wnioskiityafia wokandy gdow
WSA lub NSA. Na dzig sporadzenia niniejszego sprawozdania statusgpasta jest nasipujacy:

— 22 sprawy za okres styaze006 — listopad 2007 roku ( z vggkeniem listopada 2006 roku) prowadzore s
od pocatku przez Naczelnika UC, po tym jak sprawy wro@hNSA. Przedtaylismy w nich miesjczne analizy
ekonomiczne poniesienia uszczerbku. W dniu 18 siarf014 roku Spotka otrzymata 22 decyzje NaczalhilC
odmawiajice stwierdzenia nadptaty. Spétka dnia 1 wnzz 2014 roku zigyla 22 odwotania od Decyzji
Naczelnika UC do Dyrektora IC, a ngshie, po negatywnych decyzjach Dyrektora IC zostdpone skargi.
W jedenastu sprawach 4 listopada 2015 roku odhgtyczprawy przed WSA w Poznaniu/dot.okreséw 01.2006r
07.2006r., 01-02.2007r., 05-06.2007r./. Termin egémia wyrokdéw zostal wyznaczony na 18 listopada520
W 11 kolejnych sprawach WSA w Poznaniu wyznaczyhia rozpraw na 18 listopada 2015r.

— 14 postpowan za okres grudzie 2007 — luty 2009 roku (z watzeniem lipca 2008 roku) jest zawieszonych
w WSA na zgodny wniosek stron ze wajl na uchwat sygn. Il FPS 5/13 poelig przez NSA 27 stycznia 2014
roku. Do tej poryzadna ze stron nie wnioskowata o ponowne gadjposgpowania. W tych posgpowaniach
przediaone zostaly rownie roczne analizy ekonomiczne. Rgsiwanie te powinny zostapodgte najpdéniej
do listopada 2016 roku,

— postpowanie za listopad 2006 roku zostato zakamne negatywnym wynikiem NSA z dnia 8 grudnia 26dku

— postpowanie za lipiec 2008 roku doczekate sbzpoznania naszej skargi kasacyjnej przez NSArdgarawie
w dniu 29 kwietnia 2015 roku NSA oddalit skargasacyjn Spotki i wskazatze w petni podziela stanowisko
zajete przez WSA w Poznaniu w wyroku, od ktérego zasidrona skarga kasacyjna.

W zaleznosci od postanowie wydanych decyzji Spotka podejmie dalsze dziatania.

W przypadku EP Il pogpowanie za wszystkie okresy (jedna sprawa ) trafdowokand WSA po negatywnej dla
Spoitki Decyzji Dyrektora IC. Spotka nie dysponupgabizami, poniewa nie dziatata w roku 2001 i brak jest danych
poréwnawczych. Dnia 4 listopada 2015r. w WSA w Roun odbyla s rozprawa, wyrok zostanie ogltoszony
18 listopada 2015 roku.

Od dnia 1 marca 2009 roku wesztazycie ustawa z dnia 6 grudnia 2008 roku o podatlayadwym, zgodnie z kt@r
sprzeda energii elektrycznej podmiotowi, ktory nie jestgelbiore koncowym, nie podlega opodatkowaniu akgyz

Postepowanie w sprawie nieprzestrzegania przez Spotke obowiqzku sprzedazy energii elektrycznej na
gieldach towarowych

Postpowanie w sprawie wymierzenia Spoice ZE PAK S.A.rykgieneznej w zwigzku z ujawnieniem
nieprawidtowdci polegagcych na nieprzestrzeganiu ob@ukow, o ktérych mowa w art. 49a ust. 1 ustawy —-wera
energetyczne, tj. obowiku sprzedzy energii elektrycznej wytworzonej w okresie od fycgnia 2011 roku
do 31 grudnia 2011 roku na gietdach towarowych.

W dniu 30 czerwca 2014 roku Prezes ¢diz Regulacji Energetyki (,Prezes URE”) wydat deeyzy ktorej orzekt,
ze Spotka nie przestrzegata obazku, o ktérym mowa w art. 49a ust. 1 ustawy — Prawergetyczne, tj. obogaku
sprzeday energii elektrycznej wytworzonej w okresie odt§cgnia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku na gieida
towarowych i wymierzyt Spéice kapienizng w kwocie 204 250 ztotych.

W dniu 21 lipca 2014 roku Spétka wniosta odwotaaik decyzji Prezesa URE dadii Okegowego w Warszawie
— Sdu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw.

W dniu 31 grudnia 2014 roku Prezes URE, po rozpattz odwotania Spotki, wydat decyzjw ktérej zmienit
zaskarong decyzg poprzez zmniejszenie kary piemnej do kwoty 10 000 ztotych.

Spotka zaptacita w dniu 23 stycznia 2015 rokuekpienkzng w zmniejszonej wysokai i nie wnosita odwotania
od decyzji.

Sprawa zakfczona.

Postepowanie w sprawie ustalenia wysokosci korekty rocznej kosztéw osieroconych za 2012 rok

Prezes Urgdu Regulacji Energetyki ("Prezes URE") w dniu 20reea2013 roku wszak z urzdu pos¢powanie
administracyjne w sprawie ustalenia dla ,Elektrowdtnéw II” sp. z 0.0. wysokéi korekty rocznej kosztow
osieroconych za 2012 rok W dniu 31 lipca 2013 rkazes URE wydat decyzjw ktorej ustalit dla roku 2012 dla
~Elektrowni Patndw 11" sp. z 0.0. wysok& korekty rocznej kosztow osieroconych, gakarzdca Rozliczé S.A. jest
obowiazany wyptaat ,Elektrowni Patnéw II” sp. z 0.0. w wysokii (+) 20 689 tysicy ztotych. Wedtug ,Elektrowni
Patnéw 11" sp. z 0.0. korekta winna wynas+) 22 341 tysicy ztotych.
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W dniu 14 sierpnia 2013 roku ,ElektrowniatRow II” sp. z 0.0. wniosta odwotanie od decyzjePesa URE dog8lu
Okregowego w Warszawie —s8u Ochrony Konkurencji i Konsumentow.

W dniu 12 lutego 2015 rokua8 Okregowy w Warszawie wydat wyrok, w ktérym zmienit degyPrezesa URE z dnia
31 lipca 2013 roku w ten sposate ustalit dla ,Elektrowni Btnéw II” sp. z 0.0. dla roku 2012 wysoddokorekty
rocznej kosztéw osieroconych, jpWarzdca Rozliczé S.A. zobowizany jest wyptad ,Elektrowni Paytnéw II”
sp. z 0.0., w wysokii (+) 22 300 tysicy ztotych.

Strony nie wniosty apelacji od wyroku.
Wyrok jest prawomaocny.

Zarzmdca Rozliczé S.A. zapfacit ,Elektrowni Btnéw 11" sp. z 0.0. kwat (+) 1 611 tysicy zlotych wynikajca
z decyzji.

Postepowanie w sprawie ustalenia wysokosci korekty rocznej kosztéw osieroconych za 2014 rok

Prezes Urzdu Regulacji Energetyki (,Prezes URE") w dniu 27 ro@a 2015 roku wszagt z urzdu posgpowanie
administracyjne w sprawie ustalenia dla ,Elektrowdtnéw II” sp. z 0.0. wysokéei korekty rocznej kosztow
osieroconych za 2014 rok.

W dniu 30 lipca 2015 roku Prezes URE wydat degyzy ktorej ustalit wysoké& korekty kosztéw osieroconych
dla ,Elektrowni Rtnéw II” sp. z 0.0. za 2014 rok, ktéra wynosi (¥ 811 497 ziotych.

Decyzja jest zgodna z wyliczeniami ,ElektrowritRow 11" sp. z 0.0. Wobec powsgzego ,Elektrownia #néw II”
sp. z 0.0. nie wnosita odwotania od decyzji. Deaygst ostateczna. Zadra Rozliczé S.A. zaptacit Elektrowni
Patnow Il sp. z 0.0. kwat (+)64 311 497 ztotych wynikaga z decyzji.

Sprawa zakfczona.

Spor PAK KWB Konin S.A. z FUGO S.A. o kary umowne i bezpodstawne wzbogacenie

W dniu 26 czerwca 2008 roku pagdzy Kopalni a konsorcjum FUGO S.A. (lider) i SKW Biuro Projekio-
Techniczne Sapkowski, Kanczewski, Wocka Spotka fawn trybie ustawy Prawo zamoéwuiepublicznych zostata
zawarta Umowa na ,Demorita przewiezienie, monfa dwdch koparek wielonaczyniowych typu SRs 1800
pochodzacych z likwidowanej kopalni ,As Pontes” Endesa Gaw®n S.A. (Hiszpania)” .

Pierwotny termin wykonania umowy w zakresie | kdfpar do 31 padziernika 2009 roku, natomiast w zakresie
Il koparki — do 31 stycznia 2010 roku, zostal gpste zmieniony aneksem z dnia 16 lutego 2009 rokmatwresie
| koparki - do 31 maja 2010 roku, natomiast w zaledl koparki — do 31 sierpnia 2010 roku.

Na wezwanie Kopalni z dnia 29 lipca 2010 roku- GavarHDI-Gerling Polska Towarzystwo Ubezpietz8.A.,

na podstawie pkt 5 Gwarancji ubezpieczeniowej aydo wykonania kontraktu Nr 3018763/8402 z dnia
23 listopada 2009 roku, dokonat na rzecz Kopalmtatgt kwoty 762 tysjce ziotych w zwjzku z niewykonaniem
w terminie przez zobowtanego FUGO S.A. - Lidera Konsorcjum w skladzidJ&GO S.A. i SKW Biuro Projektowo-
Techniczne Sapkowski, Kanczewski, Wocka Spétka @wsimowy z dnia 26 czerwca 2008 roku, ¢tdj gwarancj

— w zakresie | koparki.

Ponadto na wezwanie Kopalni z dnia 20zqmernika 2010 roku Gwarant HDI-Gerling Polska Tozystwo
Ubezpieczé S.A. wyptacit Kopalni kwag 2 349 tysicy ziotych tytutem kary umownej za okres od 16 émze 2010
roku do 25 padziernika 2010 roku w zwzku z opé@nieniem wykonania przez zobaganego, FUGO S.A: Lidera
Konsorcjum w skiladzie: FUGO S.A. i SKW Biuro Prdj@ko-Techniczne Sapkowski, Kanczewski, Wocka Spotka
jawna, Umowy z dnia 26 czerwca 2008 rokuctdgjgwaranc — w zakresie |l koparki.

Nastpnie Kopalnia na podstawie noty ofpgniowej z dnia 26 maja 2011 roku na ke@ 762 tysice ztotych
obcihzyta FUGO S.A. pozostatkara umowry z Umowy z dnia 26 czerwca 2008 roku. Z uwagi nakbzaptaty
ww. naleznosci Kopalnia dokonata pajcen z wynagrodzé przystugujcych FUGO S.A. z tytutu wykonania umowy.

Bezsporne jestziwykonanie Umowy z dnia 26 czerwca 2008 roku ayakt z op&nieniem.

W dniu 14 maja 2012 roku Spétka FUGO S.A. wp#h do Sdu Rejonowego w Koninie z zawezwaniem do proby
ugodowej na kwaet12 896 tysjcy ztotych. Na kwat te sktadaj sie nastpujace roszczenia :

— kwota 5 872 tysice ztotych z tytutu bezpodstawnego wzbogacenia,

- kwota 7 024 tysice ziotych z tytulu wynagrodzenia za wykonanie ekskonego zakresu prac zwanych
Z WW. Umowy.
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Zarzmd PAK Kopalnia Wgla Brunatnego Konin S.A. odméwit zawarcia ugodyajzc roszczenia za bezzasadne.
W tej sytuacji posfpowanie z zawezwania zostalo zakpone stwierdzeniem przezd ze nie doszio do zawarcia
Ugody i zamkngciem postpowania w dniu 26 wrzaia 2012 roku.

Na dzieh sporadzenia niniejszego sprawozdania Spotka niezenwykluczy, ze FUGO S.A. wysipi do gdu
powszechnego z powodztwem o zaphaiskazanych kwot. Obecnie nie istnieje formalnyrsgdlowy. FUGO S.A.
podjeto tylko bezkosztow proke zawarcia ugody przeddem, co pozwolito przerwiabieg przedawnienia zgtaszanych
roszczé a dalsze kroki zalg od oceny przez w/w spé@hknazliwosci uzyskania okrdonegoswiadczenia w procesie.

Kwestia sporna z FUGO S.A. nie zostala odzwierciedlw ks¢ggach rachunkowych Spétki. W ocenie Zata nie
wystepujg przestanki uzasadnigje tworzenie rezerw w zgiku ze wskazanym sporem.

Postepowanie w sprawie decyzji Srodowiskowej wydanej na rzecz PAK KWB Konin SA dotyczqcej ztoza
wegla brunatnego w Tomistawicach

PAK KWB Konin S.A. jest strom postpowar administracyjnych dotygzych decyzji srodowiskowej zwizanej
ze ztozem wegla brunatnego w Tomistawicach. W dniu 7 sierprd®2 roku wéjt gminy Wierzbinek wydat decyzj
srodowiskowy dotyczca odkrywki wegla brunatnego. W dniu 5 grudnia 2008 roku dectajzostata zaskawna przez
dziewie¢ o0s6b fizycznych wspieranych przez fundadpreenpeace z powodu rzekomegaacago naruszenia
przepisOw prawa. W dniu 25 marca 2009 roku Sapumwe Kolegium Odwotawcze odméwito uchylenia decyzji
srodowiskowej. Powodowie zhyli wniosek o ponowne rozpatrzenie sprawy. W dnimgja 2009 roku, po ponownym
rozpatrzeniu sprawy, Samadowe Kolegium Odwotawcze podtrzymato swoje witeejsze orzeczenie. Powodowie
po raz kolejny ziayli odwotanie od decyzjisrodowiskowej. W dniu 5 maja 2010 roku WojewddzkadS
Administracyjny w Poznaniu orzektz idecyzja srodowiskowa, na podstawie ktorej zostata udzieldoacesja
na wydobycie wgla brunatnego ze zta Tomistawice, w racy sposob narusza przepisy prawa. PAK KWB Konin
S.A. i Samorzdowe Kolegium Odwotawcze zigty odwotanie od tego wyroku. W dniu 21 marca 204Ru Naczelny
Sad Administracyjny uchylit zaskaone orzeczenie Wojewddzkiegadsi Administracyjnego w Poznaniu i przekazat
sprave do ponownego rozpatrzenia. W dniu 6 listopada 2@ Wojewddzki $d Administracyjny w Poznaniu
ogtosit wyrok uchylagcy decyzg Samoradowego Kolegium Odwotawczego z dnia 25 marca 2@8@ ndmawiajca
stwierdzenia niewanosci decyzjisrodowiskowej wydanej w dniu 7 sierpnia 2007 rokagar Wojta Gminy Wierzbinek
zwigzanej z eksploatagjprzez PAK KWB Konin S.A. odkrywki wgla brunatnego Tomistawice. W dniu 7 stycznia
2013 roku PAK KWB Konin S.A. zlegyta skarg kasacyjig od opisywanego wyroku.

Po rozpoznaniu na rozprawie w dniu Zgziernika 2014 roku Naczelny® Administracyjny oddalit skargkasacyjia
PAK Kopalnia Wegla Brunatnego Konin S.A. od wyroku Wojewoddzkiegml$ Administracyjnego w Poznaniu z dnia
6 listopada 2012 roku uchylgiego decyzj Samoradowego Kolegium Odwotawczego w Koninie z dnia 25recaa
2009 roku odmawiafa stwierdzenia niewanosci decyzji srodowiskowej wydanej w dniu 7 sierpnia 2007 rokaga
Wéjta Gminy Wierzbinek zvazanej z eksploatacja odkrywkiggla brunatnego Tomistawice.

Oddalenie skargi kasacyjnej PAK Kopalniag§la Brunatnego Konin S.A. oznacza wyrok Wojewddzkiego §glu
Administracyjnego w Poznaniu z dnia 6 listopada2@dku stat si prawomocny, a sprawa dotyca stwierdzenia
niewaznosci decyzji srodowiskowej wrdcita ponownie do Samedopwego Kolegium Odwotawczego. W dniu
1 padziernika 2015 roku Sama@owe Kolegium Odwotawcze wydato postanowienie oigageniu pogpowania

w sprawie stwierdzenia niewaosci decyzji srodowiskowej wydanej przez Wéjta Gminy Wierzbinekzwigzku z
niezakaczonym przez Komigj Europejsk postpowaniem przeciwko sdowi polskiemu w przedmiocie naruszenia
przepiséw dotyczrych ochronyrodowiska w zwizku ze ztaem wegla brunatnego w Tomistawicach.

Wyrok Naczelnego @lu Administracyjnego w Warszawie z dnia Zgzernika 2014 roku nie pozbawia mocy prawnej
decyzji srodowiskowej wydanej przez wojta gminy Wierzbineknie wstrzymuje prac eksploatacyjnych oraz
wydobywczych na odkrywce Tomistawice. Decyzj&odowiskowa Wojta Gminy Wierzbinek z dnia
7 sierpnia 2007 roku w dalszymagu pozostaje w obrocie prawnym i do czasu wydastatecznego rozstrzygiaia
przez Samordowe Kolegium Odwotawcze wywotuje ona skutki prawne

29.2. Rozliczenia podatkowe

Rozliczenia podatkowe oraz inne obszary dziakaingodlegajce regulacjom (na przyklad sprawy celne czy
dewizowe) mog by¢ przedmiotem kontroli organéw administracyjnychjrkt uprawnioneassdo naktadania wysokich
kar i sankcji. Brak odniesienia do utrwalonych idegji prawnych w Polsce powoduje wygbwanie

w obowhzujacych przepisach niejasém i niespdjndci. Czsto wystpujace réznice w opiniach, co do interpretaciji
prawnej przepisow podatkowych zaréwno wetvn organéw pastwowych, jak i pomidzy organami p@stwowymi

i przedsgbiorstwami, powoduj powstawanie obszaréw niepewsobi konfliktéw. Zjawiska te powodaj ze ryzyko
podatkowe w Polsce jest znace wyzsze ni istniegce zwykle w krajach o bardziej rozwgtym systemie
podatkowym.
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Rozliczenia podatkowe madhy¢ przedmiotem kontroli przez okresgpiu lat, pocawszy od kaca roku, w ktorym
nastgpita zaptata podatku. W wyniku przeprowadzanychtiaindotychczasowe rozliczenia podatkowe Grupy mog
zost& powickszone o dodatkowe zobaania podatkowe. Zdaniem Grupy na dz89 wrzgnia 2015 roku oraz na
dziea 30 wrzénia 2014 roku utworzono odpowiednie rezerwy na oap@ane i policzalne ryzyko podatkowe.

30. Zabezpieczenia sptaty zobowigzan

W celu zabezpieczenia splaty zobaman Grupa stosuje wiele form zabezpietz®o najpowszechniejszych nade
hipoteki oraz zastawy rejestrowe.

Na dzieh 30 wrzdnia 2015 roku Grupa posiadata nr@stace zobowizania zabezpieczone na jej gikj
oraz pozostate zabezpieczenia sptaty zohrafi
Zobowiqzania zabezpieczone na majqtku jednostki

30 wrzénia 2015 roku
(niebadane)

Rodzaj zobowizai, gwarancji i poeczei  Kwota zabezpieczenWaluta Kwota zabezpieczenidaluta

31 grudnia 2014 roku

~Elektrownia P gtnéw II” sp. z 0.0.
1. Zastaw rejestrowy i finansowy

1.1. Zastaw rejestrowy i finansowy na prawach zwmo
rachunkéw bankowych Elektrowngidw Il sp. z 0.0. w
PEKAO i mBanku

1.2. Zastaw rejestrowy i finansowy na prawach zwmo
rachunkéw bankowych Elektrowngidw Il sp. z 0.0. w
PEKAO i mBanku

2. Hipoteka

2.1. Hipoteka umownaé¢zna kaucyjna ustanowiona przez
Elektrownig Patnow Il sp. z 0.0. oraz PAK Infrastruktura sp.
Z 0.0. na dziatkach o kgjach wieczystych numer
KN1N/00071134/0, KN1N/00040530/0, KN1N/00064879/2,

KN1N/00064880/2,KN1N/00071136/4 na rzecz mBank S.A.

2.2. Hipoteka umownaé¢zna kaucyjna ustanowiona przez
Elektrownig Patnéw Il sp. z 0.0. oraz PAK Infrastruktura sp.
Z 0.0. na dziatkach o kgjach wieczystych numer
KN1N/00071134/0, KN1N/00040530/0, KN1N/00064879/2,

KN1N/00064880/2,KN1N/00071136/4 na rzecz mBank S.A.

3. Zastaw rejestrowy

3.1. Zastaw rejestrowy na zbiorze rzeczy i pravkbavni
Patnéw Il sp. z 0.0

3.2. Zastaw rejestrowy na zbiorze rzeczy i pravkEbavni
Patnéw Il sp. z 0.0

+PAK — HOLDCO" sp. z 0.0.

1. Zastaw rejestrowy i finansowy na udziatach wrpiadach
zaleznych

1.1. Zastaw rejestrowy i finansowy na udziatachigaenych
przez PAK Holdco w Elektrownignow Il sp. z 0.0. na rze«
mBank S.A.

1.2. Zastaw rejestrowy i finansowy na udziatachigaenych
przez PAK Holdco w Elektrownid#noéw Il sp. z 0.0. na rze«
mBank S.A.

2. Zastaw rejestrowy

2.1. Zastaw rejestrowy na zbiorze rzeczy i praw RAddco
sp. z 0.0.

2.2. Zastaw rejestrowy na zbiorze rzeczy i praw RAddco
sp. z 0.0.

+PAK Infrastruktura” sp. z 0.0.
1. Zastaw rejestrowy
1.1. Zastaw rejestrowy na zbiorze rzeczy i praw PAK

400 00CEUR

339 75(PLN

400 00CEUR

339 75CPLN

400 00CEUR

339 75(PLN

400 0O0CEUR

339 75(PLN

400 00CEUR

339 75CPLN

400 00CEUR

400 00CEUR

339 75CPLN

400 00CEUR

339 75CPLN

400 00CEUR

339 75CPLN

400 00CEUR

339 75CPLN

400 00CEUR

339 75CPLN

400 00CEUR
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Infrastruktura sp. z o.0.

1.2. Zastaw rejestrowy na zbiorze rzeczy i praw PAK
Infrastruktura sp. z o.0.

PAK Kopalnia W ¢gla Brunatnego Konin S.A.
1. Zastaw rejestrowy i finansowy

1.1. Zastaw rejestrowy na maszynach i urzadzemiaah z
cesja polisy ubezpieczeniowej

1.2. Zastaw rejestrowy na wierzytefe@mch z umow
sprzeday wegla brunatnego do Elektrownifow Il Sp. z
0.0. (Millennium Bank)

1.3. Zastaw rejestrowy na wierzytese@mch z uméow
sprzeday wegla brunatnego do ZE PAK S.A

1.4. Zastaw rejestrowy na wierzytese@mch z umow
sprzeday wegla brunatnego do Elektrowniaéw Il sp. z
0.0. (Millennium Bank)

1.5. Przewlaszczenie na jekloparlke wraz z cesja z polisy
ubezpieczeniowej

2. Hipoteka
2.1. Hipoteka na prawiezytkowania wieczystego

Przedskbiorstwo Serwisu Automatyki i Urzadzen EL
PAK sp. z 0.0.

1. Lokata bankowa

1.1. lokata bankowa pourgj wysokaci sumy gwarancyjnej
2. Zaptata-wadium

2.1.érodki pienizne- przelew

Zespot Elektrowni Patnéw-Adamoéw-Konin S.A.

1. Zastaw rejestrowy i finansowy

1.1. Zastaw finansowy ri@odkach piergznych na
rachunkach bankowych ZE PAK S.A. w bankach: mBank,
BGK, PEKAO S.A., PKO BP, Millennium w zwiku z
kredytem 1,2 mlid zt z dnia 13.03.2014r.

2. Zastaw rejestrowy i finansowy na udziatach wrmpimdach
zaleznych

2.1. Zastaw rejestrowy i finansowy na udziatachPZAK
S.A. w PAK Infrastruktura Sp. z 0.0. i PAK HOLDCO .Sp
0.0. ha rzeczm Bank S.A. (ZE PAK jako gwarant priojjek
"Patnéw 11")

2.2. Zastaw rejestrowy i finansowy na udziatachPZAK
S.A. w PAK Infrastruktura Sp. z 0.0. i PAK HOLDCO .Sp
0.0. ha rzeczm Bank S.A. (ZE PAK jako gwarant priojek
"Patnow 11")

3. Hipoteka

3.1. Hipoteka umownaad¢zna ustanowiona na
nieruchoméciach w Koninie sktadagych s¢ z dziatek o
numerach 89/20, 89/53, 89/57, 89/55, 89/56 i 892% na
nieruchoméciach w Gminie Kazimierz Biskupi sktadajch
sie z dzialek 0 numerach 148/26, 148,28 i 148/34 thaykh
Sad Rejonowy w Koninie prowadzi kgii wieczyste o
numerach KN1N/00072269/2, KN1N1/00072270/2,
KN1N/00073272",

4. Zastaw rejestrowy

4.1. Zastaw rejestrowy na zbiorze rzeczy ZE PAKKbI
energetyczne Nr 1-4 w ElektrownatRdw) dla banku
MBANK w zwigzku z kredytem 1,2 mid zt z dnia
13.03.2014r.

4.2. Zastaw rejestrowy na rachunkach bankowych ZE P
S.A. ustanowiony dla banku mBank w zwku z kredytem
1,2 mid zt z dnia 13.03.2014r.
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Pozostale zabezpieczenia splaty zobowigzan

30 wrzénia 2015 roku
(niebadane)

Kwota zabezpieczeniaWaluta

31 grudnia 2014 roku

Rodzaj zobowizai, gwarancji i poeczei Kwota zabezpieczeniaValuta

~Elektrownia P gtnéw II” sp. z 0.0.
1. Cesja
1.1. Cesja z Umowy Ramowej Sprzeg&nergii

Elektrycznej Nr TPE/HOU/2009/0082 zawarta dnia
30.04.2009 pomgdzy EPIl i TAURON Polska Energia S.A.

wraz z zawartymi w roku 2014 Porozumieniami
Transakcyjnymi na 2015 rok

1.2. Cesja z Umowy Ramowej Sprzeg&nergii

Elektrycznej Nr SPOT/127/EPIl/Inter Energia/200%vada
dnia 9.12.2009 porailzy EPII i Inter Energia S.A. wraz z
zawartym w roku 2014 Porozumieniem Transakcyjnym n

rok 2015
1.3. Cesja z Umowy Ramowej Sprzeg&nergii

Elektrycznej Nr 41/SPOT/EPII/ ENEA/2008 zawartaadni
20.08.2008 porngdzy EPIl i ENEA S.A. wraz z zawartym

Porozumieniem Transakcyjnym na rok 2014

1.4. Cesja z Porozumienie tréjstronnego zawartet.2013

w sprawie realizacji przez EPIl Porozumienia

Transakcyjnego na rok 2014 Nr 63(3) z 16.09.2013 do
Wieloletniej Umowy Sprzedy Energii Elektrycznej Nr
23/12/PAK/ENERGA/2013-2015 zawartej dnia 1.08.2012

pomiedzy ZE PAK | ENERGA-OBROT S.A.

1.5. Cesja z Polisy ubezpieczeniowej nr
908200170145/908200174147

PAK Kopalnia W e¢gla Brunatnego Konin S.A.
1. Gwarancje

1.1. Gwarancja Bank Przemystowo Handlowy S.A.
1.3. Gwarancja Bank Przemystowo Handlowy S.A.

2. Poeczenia

2.1. Zaktad opieki zdrowotnej i Medycy Pracy "MED -

ALKO"

2.2. Poeczenie kredytu w wysokoi 1 min PLN dla
AQUAKON Sp. z 0. 0.

2.3. Poeczenie kredytu w wysokoi 1 min PLN dla Eko-

Surowce Sp. z 0. 0.
3. Cesja
3.1. Cesja nalmosci 1,6 min miesjcznie wartgci

zamoéwionych comiestznych dostaw wgla do ZE PAK

wynikajace z porozumienia (BANK mBANK)
3.2. Cesja nalmosci 3 min miesgcznie wartdci

zamoéwionych comiestznych dostaw wglado ZE PAK

wynikajace z porozumienia (BANK mBANK)

3.3. Cesja nalsosci 120 min rocznie wartei zamoéwionych
comiesecznych dostaw wgla do ZE PAK (Bank BPH)

Przedsgbiorstwo Remontowe ,PAK SERWIS” sp.

1. Gwarancje

1.1. Gwarancja natytego wykonania kontraktu
1.2. Gwarancja uswgia wad i usterek

1.3. Gwarancja uswtia wad i usterek

1.4. Gwarancja zaptaty

1.5. Gwarancja zwrotu zaliczki

2. Poeczenia

Z 0.0.

2.1. Poeczenie Pak Serwis za Energoinwest umowy

236 71€PLN

66 251PLN

658 70EEUR

4 00CPLN
4 80CPLN

800PLN

1 00CPLN

1 00CPLN

19 20CPLN

36 00CPLN
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8 678PLN
781EUR
2 380PLN
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397PLN
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651 15¢EUR
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1 310PLN
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kredytowej w Banku Millenium

2.2. Poeczenie Pak Serwis za Energoinwest umowy limitu
wieloproduktowego w banku BGBNP PARIBAS 1 500PLN 1 500PLN

Przedskbiorstwo Serwisu Automatyki i Urzadzen EL
PAK sp. z 0.0.

1. Gwarancje
1.1. 1.Gwarancje ubezpieczeniowe gglego wykonania

umowy 3 282PLN 5 040PLN
1.2. 2. Gwarancja ubezpieczeniowa zaptaty wadium 300 PLN 2 500PLN
1.3. 3. Ubezpieczeniowa gwarancja zaptaty iraiéci z

tytutu wykorzystania kart flotowych PKN ORLEN S.A. 33PLN 24 PLN
2. Inne

2.1. Przewlaszczenieodkdw trwatych zabezpieczagjych

gw. Ubezpieczenioy 702 PLN 702PLN

Zespot Elektrowni Patnéw-Adamoéw-Konin S.A.
1. Poeczenia

1.1. Poeczenie ZE PAK za PAK KWB Konin z tytutu
kredytu inwestycyjnego w banku BZ WBK na kwet6 463
tysiace PLN 23 83€PLN 32 57ZPLN

1.2. Poeczenie ZE PAK za PAK KWB Konin z tytutu
kredytu w rachunku bigcym w banku BZ WBK na kwet
65 000 tysicy PLN 65 00CPLN 65 00CPLN

1.3. Pogczenie ZE PAK za PAK KWB Konin z tytutu
kredytu obrotowego w banku Millennium na kwa 500
tysiecy PLN 76 50CPLN 76 50CPLN

1.4. Poeczenie ZE PAK za PAK KWB Adaméw z tytutu
kredytu w rachunku bigcym w banku BZ WBK na kwet
10 000 tysjcy PLN 10 OOCPLN 10 OOCPLN

2. Cesja

2.1. Cesja z umowy ubezpieczenia gti@wego Elektrowni

Patnow oraz cesja ubezpieczenia inwestycji pt.

"Modernizacja blokéw 1-4 w El.fnéw" w zwigzku z

kredytem 1,2 mld zt z dnia 13.03.2014r. na rzeckba

mBANK 1200 00(PLN 1200 00(PLN

2.2. Cesja z umdw sprzedeenergii elektrycznej z ENERG

Obroét, Elektrim-Volt, RWE Polska, Tauron oraz PSE

Operator w zwjzku z z kredytem 1,2 mid zt z dnia

13.03.2014r. na rzecz banku mBANK 1200 O0CPLN 1200 O0CPLN

3. Inne
3.1. Petnomocnictwo do rachunkéw bankowych ZE PAK
S.A. w bankach mBANK, PEKAO S.A., BGK, PKO BP i

Millennium w zwigzku z z kredytem 1,2 mid zt z dnia
13.03.2014r. 1 200 00CPLN 1 200 O0C(PLN

3.2. Petnomocnictwo do rachunku bankowego ZE PAK S.
w banku PEKAO S.A. w zwizku z z kredytem w rachunku

biezacym w wysokdci 80,0 min zt z dnia 20.12.2005r. 80 00OCPLN 80 O0OCPLN
3.3. Gwiadczenie o poddaniugségzekucji w zwizku z
kredytem 1,2 mid z dnia 13.03.2014r. 2 040 00(PLN 2 040 00(PLN
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31. Otrzymane gwarancje i poreczenia

30 wrzénia 2015 30 wrzénia 2015 31 grudnia 201 31 grudnia 201:
roku roku roku roku
(niebadane) (niebadane)

Rodzaj zobowizai, gwarancji i poeczei Otrzymane w PLNDtrzymane w EUROtrzymane w PLNDtrzymane w EUR
~Elektrownia P gtnéw II” sp. z 0.0.
1. Gwarancje
1.1. Gwarncja ptatriei 10 891 - 7 356 -
1.2. Gwarancja dobrego wykonania umowy 2907 - 2 659 -
Energoinwest Serwis sp. z 0.0.
1. Gwarancje

1.1. gwarancje z tyt.nalgtego wykon.kontraktu i
usunkcia wad i usterek 620 - 853 -

2. Poeczenia

2.1. poeczenie um. kredytowwej w Banku
Millennium od Pak Serwis Sp.z o.0. 4800 - 1125 -

2.2. poeczenie um.limitu wieloproduktowego w
Banku B& BNP Paribas od Pak Serwis sp. z 0.0. 1500 - 1500 -

PAK Kopalnia W ¢gla Brunatnego Konin S.A.

1. Poeczenia

1.3. poeczenie ZE PAK S.A. 76 50C - 76 50C -
1.4. poeczenie ZE PAK S.A. 65 00C - 65 00C -
1.5. poeczenie ZE PAK S.A. 26 222 - 34 88t -

Przedskbiorstwo Remontowe ,PAK SERWIS”
sp. z 0.0.

1. Weksle

1.1. weksel in blanco jako zabezpieczenie na okres
gwarancji - - 31 -

2. Gwarancje

2.1. Usungcia wad i usterek (w tym gwarancja
rozpoczynajca s¢ po 30.09.2015) 1306 40 1303 40

2.2. Dobrego wykonania umowy 399 - 906 -

Przedskbiorstwo Serwisu Automatyki i Urzadzen
EL PAK sp. z 0.0.

1. Gwarancje
1.1. Gwarancje dobrego wykonania umowy oraz

usunkcia wad i usterek (wptata gotwkowa 611 - 167 -
1.2. Gwarancje dobrego wykonania umowy oraz

usunkcia wad i usterek 2715 - 3292 -
Zespot Elektrowni Patndw-Adamoéw-Konin S.A.

1. Weksle

1.1. Weksle 27 50C 908 27 50C 908
2. Gwarancje

2.1. Gwarancje dobrego wykonania umowy 54 967 351 57 41¢ 351
2.2. Gwarancje zwrotu zaliczki 13 19E - 38 66E -
3. Poeczenia

3.1. Poeczenia* 211 14:< 17 55C 211 14< 17 55C

* poreczenia w kwocie 211 143 tyse ztotych dotygzumowy nr 1/2009 z dnia 30 lipca 2009 roku z Fo¥téeeler Energia Polska
sp. z 0.0.

59



) GRUPA KAPITALOWA ZESPOLU ELEKTROWNI RTNOW — ADAMOW — KONIN S.A.
Srddroczne skrocone skonsolidowane sprawozdaniedowae za okres 9 miesy zak@czony dnia 30 wrzeia 2015 roku

(w tysicach ztotych)

32. Informacje o podmiotach powigzanych

Nastpujaca tabela przedstawigckne kwoty transakcji zawartych z podmiotami pgmeinymi za okres 9 miesiy

zakaiczony 30 wrzénia 2015 i 30 wrzénia 2014

(niebadane)

Podmiot powjzany Sprzedana rzec: Zakupy oc Naleznasci od Zobowgzania
podmiotéw podmiotéw podmiotéw wobec podmiotd

powizanych powizanych powigzanych powizanych

Elektrim S.A. 2015 90 - -
2014 1 103 - 13

Megadex Serwis sp. z 0.0. 2015 10 95 24C 921 14 751
2014 9 60 96C - 5946

Polkomtel sp. z o.0. 2015 36 182 2 707 8 018 1679
2014 3127 111 3728 28

Laris Investments sp. z 0.0. 2015 309 727 216 -

2014 92 724 206 -

Razem 2015 36 501 98 764 9155 16 43C
2014 3229 61 89¢ 3934 5987

32.1. Pozyczka udzielona cztonkowi Zarzadu

Zaréwno w okresie 9 miegly konczagcym sk dnia 30 wrzénia 2015 roku jak i w okresie 9 miesy zakaczonym
dnia 30 wrzénia 2014 roku Jednostka domigcg nie udzielita osobom wchagtaym w sktad organéw zagdzapcych
i nadzorujcychzadnych payczek iswiadczé o podobnym charakterze.

32.2. Inne transakcje z udziatem cztonkéw Zarzadu

Zaréwno w okresie 9 miegiy konczacym sk dnia 30 wrzénia 2015 roku jak i w okresie 9 miesy zakaiczonym
dnia 30 wrzénia 2014 roku nie mialy miejsca transakcje z udziatoséb wchodgych w skitad organow
zaradzapcych i nadzorujcych.

32.3. Wynagrodzenie wyzszej kadry kierowniczej Grupy

32.3.1. Wynagrodzenie wyptacone lub nalezne cztonkom Zarzqdu oraz cztonkom Rady Nadzorczej Grupy

Okres 9 miegty Okres 9 miegty
zakoiczony dnia zakoiczony dnia

30 wrzénia 2015 roku 30 wrzénia 2014 roku
(niebadane) (niebadane)

Zarzad jednostki dominujacej

Krétkoterminoweswiadczenia pracownicze 2205 2225
Nagrody jubileuszowe - -
Swiadczenia po okresie zatrudnienia - -
Swiadczenia z tytutu rozwrania stosunku pracy - -
Rada Nadzorcza jednostki dominujcej

Krétkoterminoweswiadczenia pracownicze 817 765
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Nagrody jubileuszowe - -
Swiadczenia po okresie zatrudnienia - -
Swiadczenia z tytutu rozweania stosunku pracy - -
Zarzady jednostek zalgnych

Krétkoterminoweswiadczenia pracownicze 4 537 4823
Nagrody jubileuszowe 406 47
Swiadczenia po okresie zatrudnienia 49 79
Swiadczenia z tytutu rozweania stosunku pracy 11 320

Swiadczenia pracownicze w formie akgji - -
Rada Nadzorcza jednostek zalaych

Krétkoterminoweswiadczenia pracownicze - -
Nagrody jubileuszowe - -
Swiadczenia po okresie zatrudnienia - -
Swiadczenia z tytutu rozwrania stosunku pracy - -
Razem 8 025 8 259

32.3.2. Wynagrodzenie wyptacone lub nalezne pozostatym cztonkom gtéwnej kadry kierowniczej

Okres 9 miegty Okres 9 miegty
zakaiczony dnic zakoiczony dnia
30 wrzénia 2015 rokt 30 wrzénia 2014 roku
(niebadane (niebadane)
Krétkoterminoweswiadczenia pracownicze 12 35¢ 12 92¢
Nagrody jubileuszowe 1392 197
Swiadczenia po okresie zatrudnienia 86 67
Swiadczenia z tytutlu rozwrania stosunku pracy - 252
Swiadczenia pracownicze w formie akgji - -
taczna kwota wynagrodzenia wyptaconego gtéwnej kadrze
kierowniczej (za wyjtkiem cztonkéw Zargdu i Rady Nadzorczej) 13 837 13439

33. Celeizasady zarzadzania ryzykiem finansowym

Poza instrumentami pochodnymi, do gtéwnych instntde finansowych, z ktérych korzysta Grupa, nalkredyty
bankowe, poyczki otrzymane od jednostek pawanych i innych instytucji,srodki pientzne oraz lokaty
krétkoterminowe Gtownym celem tych instrumentéw finansowych jesbzyskanie srodkéw finansowych
na dziatalné¢ Grupy. Grupa posiadazdnne instrumenty finansowe, takie jak nalesci i zobowizania z tytutu
dostaw i ustug, ktére powstapezpdrednio w toku prowadzonej przezmziatalngci.

Grupa zawiera réwnietransakcje z udziatem instrumentéw pochodnychegeawvszystkim kontrakty na zaméastop
procentowych (swapy procentowe). Celem tych tracjsdést zaradzanie ryzykiem stopy procentowej powsgtgm
w toku dziatalnéci Grupy oraz wynikajcych z uywanych przez nizrodet finansowania.

Zasad stosowan przez Grup obecnie i przez caly okres ehj sprawozdaniem jest nieprowadzenie obrotu
instrumentami finansowymi.

Gléwne rodzaje ryzyka wynikagego z instrumentéw finansowych Grupy obejgnyzyko stopy procentowej, ryzyko
zwigzane z plynnécia, ryzyko walutowe oraz ryzyko kredytowe. Zadzweryfikuje i uzgadnia zasady zagdzania
kazdym z tych rodzajéw ryzyka — zasady te zostaty mbcie oméwione pouej. Grupa monitoruje rownieryzyko cen
rynkowych dotyczce wszystkich posiadanych przez mistrumentéw finansowych.

33.1. Ryzyko stopy procentowej

Narazenie Grupy na ryzyko wywotane zmianami stop prooemth dotyczy przede wszystkim dtugoterminowych
zobowhzan finansowych.

Grupa korzysta z zoboy#an finansowych, gtéwnie kredytow i pgczek o oprocentowaniu zmiennym.

61



) GRUPA KAPITALOWA ZESPOLU ELEKTROWNI RTNOW — ADAMOW — KONIN S.A.
Srddroczne skrocone skonsolidowane sprawozdaniedowae za okres 9 miesy zak@czony dnia 30 wrzeia 2015 roku
(w tysicach ztotych)

W celu zminimalizowania ryzyka stopy procentowejufa zawiera kontrakty na zaméastop procentowych (swapy
procentowe), w ramach ktorych zgadzars wymiag, w okrelonych odsgpach czasu, édicy migdzy kwot odsetek
naliczonych wedlug statego i zmiennego oprocentdavad uzgodnionej kwoty gtéwnej. Transakcje te gmaq celu
zabezpieczenie zagnictych zobowyzan finansowych.

Ryzyko stopy procentowej - wrazliwosé¢ na zmiany

W analizie wraliwosci na ryzyko stopy procentowej Grupa stosuje rowold przesumcie krzywej stop
procentowych o potencjammozliwg zmiarg referencyjnych stép procentowych w trakcie nagdego roku. Dla celow
analizy wrdliwosci na ryzyko zmian stop procentowych wykorzystagrednie poziomy referencyjnych stop
procentowych w danym roku. Skala potencjalnych mmsdp procentowych zostata oszacowana na podstawie
zmienndci implikowanych ATMF opcji na stapprocentow kwotowanych na rynku redzybankowym dla walut, dla
ktorych Grupa posiada ekspozycia ryzyko stop procentowych z daty bilansowe;j.
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30 wrzénia 2015 roku Analiza wraliwosci na ryzyko stopy procentowej na 30 wria 2015 roku
(niebadane)
WIBOR EURIBOR
Klasy instrumentéw finansowych WIBOR + 59 WIBER - EURIBOR +5 EURIBOR - 5
Wartas¢ Wartasé Wynik Inne catkowite Wynik Inne calkowite Wynik Inne catkowite Wynik Inne calkowite
bilansowa narazona na finansowy dochody finansowy dochody finansowy dochody finansowy dochody
ryzyko

Pozostate aktywa finansowe 51 827 47 88¢ 68 - (68) - 18 - (18)
Naleznoci z tytutu dostaw i ustug
oraz pozostate nateosci 275 21C - - - - - - - -
Pochodne instrumenty finansowe - - - - - - - - -
Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty 263 972 263 972 1152 - (1 152) - 34 - (34)
Oprocentowane kredyty i pgczki (1282921 (1282921 (4 477) - 4 477 - (262) - 262
Zobowigzania z tytutu dostaw i
ustug oraz pozostate zoba@ania
finansowe (423 429 - - - - - - - -
Pochodne instrumenty finansowe (A7)789 (17 790; - - - - - 303 - (303)
Razem (1133130 (988 851 (3257) - 3257 - (210) 303 210 (303)
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30 wrzénia 2014 roku Analiza wraliwosci na ryzyko stopy procentowej na 30 wria 2014 roku
(niebadane)
WIBOR EURIBOR
Klasy instrumentéw finansowych WIBOR + 71 WIBQR - EURIBOR + 49 EURIBOR - 49
Wartasé Wartas¢ Wynik Inne Wynik Inne Wynik Inne Wynik Inne
bilansowa narazona na finansowy calkowite finansowy catkowite finansowy calkowite finansowy catkowite
ryzyko dochody dochody dochody dochody
Pozostate aktywa finansowe 122 650 100 623 200 - (200) - 355 - (355) -
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug
oraz pozostate nateosci 265 895 - - - - - - - - -
Pochodne instrumenty finansowe - - - - - - - - - -
Srodki pienkzne i ich
ekwiwalenty 441 701 441 701 2399 - (2 399) - 509 - (509) -
Oprocentowane kredyty i pgczki (1 236 382) (1 236 382) (4 288) - 4 288 - (3099) - 3099 -
Zobowigzania z tytutu dostaw i
ustug oraz pozostate zobawania
finansowe (419 253) - - - - - - - - -
Pochodne instrumenty finansowe (25 087) (25 087) - - - - - 4470 - (4 470)
Razem (850 476) (719 145) (1 689) - 1689 - (2 235) 4470 2235 (4 470)

33.2. Ryzyko walutowe

Grupa narzona jest na ryzyko walutowe z tytutu zawierany@msakcji. Ryzyko takie dotyczy zobaaan z tytutu kredytdw i payczek. Grupa nie korzysta z instrumentow
pochodnych zabezpieczaych przed zmiankursu walutowego.

Potencjalne mdiwe zmiany kurséw walutowych zostaty obliczone padstawie rocznych zmienfm implikowanych dla opcji walutowych kwotowanycha mynku
migdzybankowym dla danej pary walut z daty bilansowe;j.

Grupa identyfikuje ekspozygjna ryzyko zmian kurséw walutowych EUR/PLN. Pazia tabela przedstawia wliavos¢ wyniku finansowego brutto na racjonalne ainoe
do zaistnienia zmiany kurséw walutowych, przy zaluu niezmienngci innych czynnikdw ryzyka dla tych klas instruméntfinansowych, ktéreasnaraone na ryzyko
zmiany kurséw walutowych.
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30 wrzénia 2015 roku
(niebadane)

Klasy instrumentéw finansowych

Analiza wediwosci na ryzyko walutowe na 30 wszéa 2015 roku
EUR/PLN

kurs EUR/PLN +73% kurs EUR/PLN - 7,675%

4,5639 3,9133
wartasé bilansowa  wartasé narazonana  Wynik finansowy Inne catkowite Wynik finansowy Inne catkowite
ryzyko dochody dochody
Pozostate aktywa finansowe 51 827 36 36C 2791 - (2 791)
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
naleznosci 275 21C 304 23 - (23)
Pochodne instrumenty finansowe - - - - -
Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty 263 97z 68 80C 5280 - (5 280)
Oprocentowane kredyty i pgczki (1282921 (524 102 (40 225; - 40 22t
Zobowizania z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostate zobowrania finansowe (423 429; (1 189) (91) - 91
Pochodne instrumenty finansowe (17789 - - - -
Razem (1133 13p (419 827, (32 222; - 32 222
30 wrzénia 2014 roku Analiza wediwosci na ryzyko walutowe na 30 wszéa 2014 roku
(niebadane) EUR/PLN
Klasy instrumentéw finansowych kurs EUR/PLN 96,3 kurs EUR/PLN - 6,3%
4,4386 3,9124
wartasé bilansowa  wartasé narazonana  Wynik finansowy Inne catkowite Wynik finansowy Inne catkowite
ryzyko dochody dochody
Pozostate aktywa finansowe 122 65C 72 45¢ 4 565 - (4 565)
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
naleznosci 265 89t 4 166 262 - (262)
Pochodne instrumenty finansowe - - - - -
Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty 441 701 103 79¢ 6 539 - (6 539)
Oprocentowane kredyty i pgczki (1236 382 (632 429 (39 843 - 39 84z
Zobowizania z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostate zobowrania finansowe (419 253 (2879) (181) - 181
Pochodne instrumenty finansowe (25 087) - - - -
Razem (850 476; (454 889; (28 658; - 28 65¢
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33.3. Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe jest potencjalnym zdarzeniem ktedym, ktére mae zmaterializowasie w postaci nagpujacych
czynnikéw: niewyptacalnici kontrahenta, egciowej splaty nalenoici, istotnego opnienia w sptacie naimosci lub
innego nieprzewidzianego ogpstwa od warunkéw kontraktowych.

Grupa zawiera transakcje wgnie z renomowanymi firmami o dobrej zdddobkredytowej. Wszyscy klienci, ktérzy
pragry korzysté z kredytéw kupieckich, poddawani procedurom wspnej weryfikacji. Ponadto, dgii biezagcemu
monitorowaniu standw nataosci, naraenie Grupy na ryzyko néeiggalnych nalenosci jest nieznaczne.

Gloéwnymi odbiorcami energii elektryczney sluze grupy energetyczne takie jak ENERGA S.A., Gruppitalowa
TAURON Polska Energia S.A., RWE Polska. Transakig&onywane na gieldzie rozliczang w trybie dziennym
przez spotk Towarowa Gietda Energii S.A., co minimalizuje rimykredytowe.

W odniesieniu do innych aktywéw finansowych Grupgkich jak srodki piengzne i ich ekwiwalenty, aktywa
finansowe dospne do sprzeda oraz niektore instrumenty pochodne, ryzyko kred Grupy powstaje w wyniku
niemaznoéci dokonania zaptaty przez drugtrorge umowy, a maksymalna ekspozycja na to ryzyko réjgstwartgci
bilansowej tych instrumentéw.

33.4. Ryzyko zwigzane z ptynnoscia

Grupa monitoruje ryzyko braku funduszy przy pomowyzdzia okresowego planowania ptyricd Narzdzie to
uwzgkdnia terminy wymagalnei / zapadalnéci zarowno inwestycji jak i aktywow finansowych (nfonta
naleznosci, pozostatych aktywow finansowych) oraz prognoaoe/przeptywy piegine z dziatalnéci operacyjnej.

Celem Grupy jest utrzymanie réwnowagi pedzy chgtoicia a elastycznéxia finansowania, poprzez korzystanie
z rozmaitychzrodet finansowania, takich jak kredyty w rachunkiezigcym, kredyty bankowe, obligacje, akcje
uprzywilejowane, umowy leasingu finansowego orapwsndzierzawy z opcy zakupu.

Tabela porniej przedstawia zobowaania finansowe Grupy na dzi80 wrzé&nia 2015 roku oraz 31 grudnia 2014 roku
wedtug daty zapadaléoi na podstawie umownych niezdyskontowanych pkatino
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30 wrzénia 2015 roku
(niebadane)

Oprocentowane kredyty i pgczki

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

zobowhzania finansowe
Pochodne instrumenty finansowe

31 grudnia 2014 roku
Oprocentowane kredyty i pgczki

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

zobowgzania finansowe
Pochodne instrumenty finansowe

Ponicej 3 miestcy Od 3 do 12 miegcy  Od 1 roku do 5 lat Powyej 5 lat Razem
226 05t 172 33¢ 775 487 210 857 138473t

316 52C 18 39€ 88 482 31 423 42¢

2 056 5416 10 39t - 17 867

544 631 196 14¢ 874 364 210 88¢ 1826 03:

Ponizej 3 miesicy Od 3 do 12 miescy  Od 1 roku do 5 lat Powyej 5 lat Razem
180 58t 171 08¢ 789 537 184 951 1326 16!

288 33¢ 66 864 103 671 71 458 94¢

2416 6 479 15 89¢ - 24 794

471 33¢ 244 431 909 107 185 02z 1 809 89¢

Wykazane w powsszych tabelach instrumenty pochodne zostaly zaptewane w wartéciach brutto niezdyskontowanych ptatob Jednak, kontrakty te medoy¢

rozliczone w wartéciach brutto lub w kwotach netto. Posie tabele prezentuyizgodnienie tych wargeci do wartdci bilansowych instrumentéw pochodnych:

30 wrzénia 2015 roku
(niebadane)

Wptywy
Wyptywy
Kwoty netto

Zdyskontowane przy wyciu odpowiednich stop
miedzybankowych

31 grudnia 2014 roku
Wptywy

Wyptywy

Kwoty netto

Zdyskontowane przy wyciu odpowiednich stop
miedzybankowych

Ponicej 3 miestcy Od 3 do 12 miegcy  Od 1 roku do 5 lat Powyej 5 lat Razem
(13) (95) 188 - 80

2 056 5416 10 39t - 17 867

(2 069) (5511) (10 207) - (17 787,

(2 068 (5512) (10 209) - (17 78Y

Ponizej 3 miesicy Od 3 do 12 miescy  Od 1 roku do 5 lat Powyej 5 lat Razem
64 145 807 - 1016

2416 6 479 15 89¢ - 24 794

(2 352) (6 334) (15 092) - (23778;

(2 352) (6 332) (15 059) - (23743,
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34. Instrumenty finansowe

34.1. Wartosci godziwe poszczego6lnych Kklas instrumentéw finansowych

Ponizsza tabela przedstawia poréwnanie wamitdilansowych i wartéci godziwych wszystkich instrumentéw finansowychu@y, w podziale na poszczegodlne klasy
i kategorie aktywow i zobowzan.

Aktywa finansowe Kategoria 30 wrzénia 2015 roku 31 grudnia 2014 roku 30 wrzénia 2015 roku 31 grudnia 2014 roku Poziom hierarchi
zgodnie z MS (niebadane) (niebadane) wartasci godziwe
39 dla potrzet
ujawniei
Pozostate aktywa finansowe PiN 51 827 107 33¢ 51 827 107 33¢ 2
Naleznoici z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
naleznosci PiN 275 21cC 253 977 275 21 253 9717 2
Pochodne instrumenty finansowe WwWGpWF - - - - 2
Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty udtw 263 97z 356 12 263 972 356 12( 1
Zobowgzania finansowe
Oprocentowane kredyty bankowe izgozki, w tym: 1282 92 121577« 1282 92! 1215 77« 3
- dlugoterminowe oprocentowane wg zmiennej stopy
procentowej PZFwgzK 887 70( 867 221 887 70( 867 221
- krétkoterminowe oprocentowane wg zmiennej stopy
procentowej PZFwgzK 395 221 348 55: 395 221 348 55:
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
zobowgzania finansowe PZFwgzZK 423 42¢ 458 94¢ 423 42¢ 458 94¢ 2
Pochodne instrumenty finansowe WwWGpWF 17 789 23 743 17 78¢ 23 74z 2
Uzyte skroty:
Udtw — Aktywa finansowe utrzymywane do terminu \gginasci,
WwWGpWF — Aktywa/ zobaania finansowe wyceniane w waitbgodziwej przez wynik finansowy,
PiN — Payczki i nalénasci,
DDS — Aktywa finansowe dephe do sprzedy,
PZFwgzK — Pozostale zobauania finansowe wyceniane wedtug zamortyzowaneggilko
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Na dziev 30 wrzénia 2015 roku oraz na daie3l grudnia 2014 roku, Grupa posiadata ¢g@aghce instrumenty
finansowe wyceniane w waft godziwej:

30 wrzénia 201E Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3
roku
(niebadane)

Instrumenty pochodne
zabezpieczape aktywa - - - -
Instrumenty pochodne
zabezpieczafe
zobowgzania - - 17 78¢ -

31 grudnia 2014 roku Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3

Instrumenty pochodne

zabezpieczape aktywa - - - -
Instrumenty pochodne

zabezpieczafe

zobowgzania - - 23743 -

W okresie 9 miegty zakaiczonym dnia 30 wrzmia 2015 roku oraz w roku zakezonym dnia 31 grudnia 2014 roku,
nie mialy miejsca przeswtia midzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wéctogodziwej, ani té zaden
z instrumentéw nie zostat przesetyido poziomu 3 hierarchii wartoi godziwe;.

34.2. Ryzyko stopy procentowej

Ponizsza tabela prezentuje kulstopy procentowej, stanoyey ekspozyaj Grupy na ryzyko stopy procentowej, oraz
koncentragj tego ryzyka w podziale na waluty oraz rodzaj oprdowania z uwzgtnieniem efektu transakciji
zabezpieczapych Interest Rate Swap zamiep®@jch strumi@ ptatngci odsetkowych na bazie zmiennej stopy
EURIBOR na stat stop w EUR.

Wartas¢ bilansowa na dzie Wartasé bilansowa na dzie
Rodzaj 30 wrzénia 2015 roku 31 grudnia 2014 roku
oprocentowania (niebadane)

Aktywa finansowe natane na ryzyko

stopy procentowej -PLN Stata - -
Zmienna 206 70cC 311 99:

Aktywa finansowe natane na ryzyko

stopy procentowej -Inne waluty Stata - -
Zmienna 105 16( 146 987

Zobowigzania finansowe natane na

ryzyko stopy procentowej- PLN Stata - -
Zmienna 758 81¢ 599 077

Zobowizania finansowe natane na

ryzyko stopy procentowej- Inne waluty Stata 262 64¢ 308 71¢
Zmienna 261 45¢ 307 982

Ekspozycja netto -PLN Stata - -
Zmienna (552 119 (287 085

Ekspozycja netto-Inne waluty Stata (262 648 (308 714
Zmienna (156 294 (160 995

Oprocentowanie instrumentéw finansowych o zmienngprocentowaniu jest aktualizowane w okresach z@jni
jednego roku. Odsetki od instrumentéw finansowychtatym oprocentowaniugsstate przez caty okres do uptywu
terminu zapadaliigi / wymagalnéci tych instrumentéw. Pozostate instrumenty finamsdGrupy, ktére nie zostaty
ujete w powyszych tabelach, nig ®procentowane i w zwiku z tym nie podlegajryzyku stopy procentowe;.
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34.2.1. Zabezpieczenia

Grupa zabezpiecza ryzyko stopy procentowejazane z zaggnietym kredytem konsorcjalnym denominowanym
w EUR o0 zmiennym oprocentowaniu na bazie stopyreefeyjnej EURIBOR 3M przy wykorzystaniu transakcji
pochodnych. Instrumentem zabezpiege@in ekspozye na ryzyko stopy procentowej jest transakcja typterest
Rate Swap, w ramach ktérej Grupa dokonuje zamianyméenia ptatnéci odsetkowych opartych o zmienstop
procentoyy EURIBOR 3M na platnéci o stalej stopie procentowej w wysdéko 3,1050%. Grupa wyznacza
desygnowane instrumenty pochodne jako instrumergpezpieczagce w modelu zabezpieczenia przeptywow
pieniznych i ujmuje je zgodnie z zasadami rachunkénvaabezpiecze

W tabelach porikj przedstawione zostaty podstawowe parametry dkajispochodnych wyznaczonych na instrumenty
zabezpieczare, w tym okresy, w ktoérych wygiia przeptywy piengzne z tytutlu zabezpiecie przeptywdw
pienieznych oraz w ktérych wplynone na wynik finansowy, a tad ich warté¢ godziwa w polskich zlotych na dse
30 wrzeénia 2015 roku oraz na d#i81 grudnia 2014 roku.

Wartas¢ nominalna w iy . Oczekiwany okres realizacji pozycji
walucie transakcji [EUR]*WartOSc godziwa w PLN zabezpieczenia

30 wrzénia 2015 roku 30 wrzénia 2015 roku
(niebadane) (niebadane)

Typ instrumentu

30 wrzénia 2015 roku

w okresach kwartalnych, w styczniu, kwietniu,
Transakcja typu IRS 61 966 (17 789) lipcu oraz padzierniku kadego roku do daty
zapadalnéci transakcji IRS, tzn. lipca 2019 roku

* nominat amortyzowany zgodnie z harmonogramem \sjdaidytu

Wartas¢ nominalna w . . Oczekiwany okres realizacji pozycji
walucie transakcji [EUR]*WartOSc godziwa w PLN zabezpieczenia

31 grudnia 2014 roku 31 grudnia 2014 roku 31 gia@014 roku

Typ instrumentu

w okresach kwartalnych, w styczniu, kwietniu,
lipcu oraz padzierniku kadego roku do daty
zapadalnéci transakcji IRS, tzn. lipca 2019 roku

Transakcja typu IRS 72 429 (23 743)

* nominat amortyzowany zgodnie z harmonogramem \sjdaidytu

Zmiana wartéci godziwej zabezpiecheprzeplywdw piengznych odnoszona na kapitat wtasny zostata przedsteawi
ponizej:

Okres 9 miegty Rok zakéczony
zakoiczony dnia
30 wrzénia 2015 roku 31 grudnia 2014 roku
(niebadane)
Bilans otwarcia (21 902 (23 248)
Efektywna czs$¢ zyskow/strat na instrumencie zabezpiegzan (644) (8 059)
Kwoty odnoszone w rachunek zyskéw i strat, z tego: (6 375) (9 405)
-korekta kosztow odsetkowych (6 375) (9 405)
-korekta z tytutu nieefektywrioi zabezpieczenia - -
Bilans zamknjcia (16 171, (21 902)
Aktywo z tytutu podatku odroczonego - rozpoznankapitale z
aktualizacji wyceny 3073 4161
Bilans zamknijcia z uwzg¢dnieniem podatku odroczonego (13 098] (17 741)
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35. Zarzadzanie kapitalem

Gléwnym celem zarglzania kapitatem Grupy jest utrzymanie dobregongati kredytowego i bezpiecznych
wskaznikéw kapitatowych, ktére wspieratyby dziatakdmoperacyjig Grupy i zwekszaty warté¢ dla jej akcjonariuszy.

Grupa zarzdza struktug kapitalows i w wyniku zmian warunkéw ekonomicznych wprowadda niej zmiany.
W okresie 9 miegty zakaiczonym dnia 30 wrzmia 2015 roku oraz w roku zakezonym dnia 31 grudnia 2014 roku
nie wprowadzonagadnych zmian do celdw, zasad i proceséw obpuycych w tym obszarze.

Grupa monitoruje stan kapitatow stagupvskanik dzwigni, ktory jest liczony jako stosunek zagduia netto do sumy
kapitaltow powtkszonych o zadkienie netto. Zasady Grupy stanawby wskanik ten migcit si¢ w przedziale 20
— 60%. Do zadhzenia netto Grupa wlicza oprocentowane kredyty dypaki, zobowgzania z tytutu dostaw i ustug
i inne zobowizania, pomniejszone &odki pientzne i ekwiwalentysrodkdw pieng¢znych. Kapitat obejmuje kapitat
whasny pomniejszony o kapitaly rezerwowe z tytuleznealizowanych zyskow netto.

30 wrzénia 2015 roku 31 grudnia 2014 roku
(niebadane)

Oprocentowane kredyty i pgczki 1282 92! 121577
Pochodne instrumenty finansowe (zobgmainia) 17 789 23 743
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobpaviia finansowe 423 42¢ 458 944
Minus srodki pienkzne i ich ekwiwalenty 263 972 356 12C
Zadtuzenie netto 1 460 167 1342 341
Kapitat wkasny 3 782 86" 3819 711
Kapitaty z aktualizacji wyceny instrumentéw zabexiajcych (13 099 (17 741
Kapitat razem 3 795 96¢ 3 837 45¢
Kapitat i zadhzenie netto 5256 133 5179 79¢
Wskaznik dzwigni 27,78% 25,91%

36. Zdarzenia nastepujace po dniu bilansowym

Zmiany w Zarzqdzie i Radzie Nadzorczej

W dniu 2 padziernika 2015 roku Rada Nadzorcza Spétki dokomadavotania trzech czionkéw Zaygu Spoiki,
czwarty cztonek Zargu ztazyt rezygnacs. Jednoczéie na tym samym posiedzeniu dokonano wyboru novsétgau
Zarzdu (Szerzej o zmianach w Zadzie sp6iki napisano w punkcie 3 niniejszego spralania). Wréd osob
powotanych do nowego Zaydu znalazt si rowniez dotychczasowy cztonek Rady Nadzorczej Pan Tomaskzaga,
ktéry przed podjciem uchwaly o powotaniu w sktad Zadu Spotki ztayt oswiadczenie o rezygnacji z czionkostwa
w Radzie Nadzorczej Spotki ze skutkiem natychmiagto. Obecnie Rada Nadzorcza Spotki dziata
w siedmioosobowym skiadzie.

Wypowiedzenie Zaktadowego Uktadu Zbiorowego Pracy w PAK KWBK S.A.

W dniu 29 padziernika 2015 roku Zagd PAK KWBK S.A. postanowit wypowiedzéeZaktadowy Uktad Zbiorowy
Pracy obowjzujacy w PAK KWBK S.A. (,ZUZP") Wypowiedzenie jest nagistwem zakaczenia z zakladowymi
organizacjami zwizkowymi rokowa odncgnie zawieszenia stosowania w spoétce na okres trie#cBUZP, ktore to
rokowania nie doprowadzity do podpisania porozumaie®kres wypowiedzenia uptywa 31 stycznia 2016irok
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(w tysigcach ztotych)
BILANS
Aktywa
30 wrzesnia 30 czerwca 31 grudnia 30 wrzesnia 30 czerwca
2015 roku 2015 roku 2014 roku 2014 roku 2014 roku
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
A. Aktywa trwale 3735548 3586924 3430880 3309 943 3159533
I.  Warto$ci niematerialne i prawne 265791 197 417 199 867 151 203 102 643
1. Koszty zakonczonych prac
rozwojowych - - - - -
2. Warto$¢ firmy - - - - -
3. Inne wartosci niematerialne i prawne 265 791 197 417 199 867 151203 102 643
4. Zaliczki na warto$ci niematerialne
i prawne - - - - -
1. Rzeczowe aktywa trwale 2216 153 2 139 547 1999 969 1913 287 1811273
1. Srodki trwate 1243 342 1 254 405 1285911 1312120 1332371
a) grunty (w tym prawo uzytkowania
wieczystego gruntu) 1249 1250 1252 1246 1246
b) budynki, lokale i obiekty inzynierii
ladowej i wodnej 570 925 573431 589 378 596 307 606 221
C) urzadzenia techniczne i maszyny 666 808 675 386 691 208 710 677 721051
d) $rodki transportu 2 064 2029 1790 1489 1403
e) inne $rodki trwate 2296 2309 2283 2401 2450
2. Srodki trwate w budowie 965 442 872 300 693 396 575 747 446 613
3. Zaliczki na $rodki trwate w budowie 7369 12 842 20 662 25420 32289

I11. Naleznosci dlugoterminowe - - - - -
1. Od jednostek powigzanych - - - - -
2. Od pozostatych jednostek - - - - -
1V. Inwestycje dlugoterminowe 1248 264 1244916 1224778 1238 439 1238 141
1. Nieruchomosci - - - - -

2. Wartos$ci niematerialne i prawne - - - - -

3. Dlugoterminowe aktywa finansowe 1248 264 1244916 1224778 1238439 1238 141
a) w jednostkach powigzanych 1248113 1244 765 1224 627 1238 288 1237 990
— udziaty lub akcje 1171334 1168 739 1147 444 1147 444 1147 444
— inne papiery warto$ciowe - - - - -
— udzielone pozyczki 76 779 76 026 77183 90 844 90 546
— inne dlugoterminowe aktywa
finansowe - - - - -
b) w pozostatych jednostkach 151 151 151 151 151
— udzialy lub akcje 151 151 151 151 151

— inne papiery warto$ciowe - - - - -

udzielone pozyczki - - - - -

inne dlugoterminowe aktywa
finansowe - - - - -

4. Inne inwestycje dlugoterminowe - - - - -

V. Dlugoterminowe rozliczenia

migdzyokresowe 5340 5044 6 266 7014 7476
1. Aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego - - - - -
2. Inne rozliczenia migdzyokresowe 5340 5044 6 266 7014 7476
B. Aktywa obrotowe 427 274 450 430 519 818 601 902 530 447
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(w tysigcach ztotych)
. Zapasy 203 064 186 755 180519 184 400 182512
1. Materialy 47 388 53 390 42 509 45 294 47 494
2. Polprodukty i produkty w toku - - - - -
3. Produkty gotowe - - - - -
4. Towary 132514 117 602 135722 138 236 131728
5. Zaliczki na dostawy 23162 15763 2288 870 3290
1. Naleznosci krotkoterminowe 171 327 141 671 149 294 140 989 140 463
1. Naleznosci od jednostek powigzanych 71 095 57 806 45 427 49133 60 532
a) z tytutu dostaw i ustug, o okresie
splaty: 55711 42 422 38760 49133 56 022
— do 12 miesigcy 55711 42 422 38 760 49133 56 022
— powyzej 12 miesiecy - - - - -
b) inne 15384 15384 6 667 - 4510
2. Naleznosci od pozostatych jednostek 100 232 83 865 103 867 91 856 79931
a) z tytutu dostaw i ustug, o okresie
splaty: 69 830 56 886 58 007 45 966 47 434
— do 12 miesigcy 69 830 56 886 58 007 45 966 47 434
— powyzej 12 miesigcy - - - - -
b) z tytulu podatkow, dotacji, cet,
ubezpieczen spotecznych i
zdrowotnych oraz innych §wiadczen 16 303 14 464 31272 24 292 22 554
c) inne 14 099 12 515 14 588 21598 9943
d) dochodzone na drodze sagdowej - - - - -
I11. Inwestycje krotkoterminowe 48 632 119 736 189 489 275552 203 055
1. Kroétkoterminowe aktywa finansowe 48 632 119736 189 489 275 552 203 055
a) w jednostkach powigzanych 24 055 23602 15707 16 765 16 264
— udzialy lub akcje - - - - -
— inne papiery wartoSciowe 7522 7522 - - -
— udzielone pozyczki 16 533 16 080 15707 16 765 16 264
— inne krotkoterminowe aktywa
finansowe - - - - -
b) w pozostatych jednostkach - - - - -
— udzialy lub akcje - - - - -
— inne papiery warto$ciowe - - - - -
— udzielone pozyczki - - - - -
— inne krotkoterminowe aktywa
finansowe - - - - -
c) $rodki pienigzne i inne aktywa
pieni¢zne 24 577 96 134 173782 258 787 186 791
— $rodki pieni¢gzne w kasie i na
rachunkach 24 577 96 134 173782 258 787 186 791
— inne $rodki pieni¢zne - - - - -
— inne aktywa pieni¢zne - - - - -
2. Inne inwestycje krotkoterminowe - - - - -
1V. Krétkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe 4251 2268 516 961 4 417
Aktywa razem 4162 822 4 037 354 3950698 3911845 3689980
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Kwartalne skrécone sprawozdanie finansowe za okres 9 miesiecy zakoriczony dnia 30 wrzesnia 2015 roku

(w tysigcach ztotych)
Pasywa
30 wrzesnia 30 czerwca 31 grudnia 30 wrzesnia 30 czerwca
2015 roku 2015 roku 2014 roku 2014 roku 2014 roku
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
A. Kapital wlasny 2926 249 2937594 2995 960 2967 476 2953272
l. Kapital podstawowy 101 647 101 647 101 647 101 647 101 647
1. Nalezne wplaty na kapital podstawowy
(wielko$¢ ujemna) - - - - -
I11.  Akcje wlasne (wielko$¢ ujemna) - - - - -
IV. Kapital zapasowy 2 542 060 2542 058 2398399 2398398 2398396
V. Kapital z aktualizacji wyceny 286 222 286 224 286 229 286 230 286 232
VI. Pozostale kapitaly rezerwowe 5877 5877 5877 5877 5877
VII. Zysk (strata) z lat ubieglych (834) (834) (834) (834) (834)
VIII. Zysk (strata) netto (8 723) 2622 204 642 176 158 161 954
IX.  Odpisy z zysku netto w ciagu roku
obrotowego (wielko$¢ ujemna) - - - - -
B. Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania 1236 573 1099 760 954 738 944 369 736 708
l. Rezerwy na zobowiazania 283 621 217 365 241429 268 607 237 800
1. Rezerwa z tytulu odroczonego
podatku dochodowego 60 149 62 685 71878 65 003 60 390
2. Rezerwa na §wiadczenia emerytalne
i podobne 11820 11 642 27 325 94078 92 786
— dlugoterminowa 11 544 11281 10 969 87970 86 351
— krotkoterminowa 276 361 16 356 6 108 6 435
3. Pozostale rezerwy 211 652 143 038 142 226 109 526 84 624
— dlugoterminowe 17 096 16 992 17 141 22 280 22103
— krotkoterminowe 194 556 126 046 125085 87 246 62 521
Il. Zobowiazania dlugoterminowe 472 688 508 532 338 049 347 241 199 053
1. Wobec jednostek powigzanych 843 749 339 300 104
2. Wobec pozostatych jednostek 471 845 507 783 337710 346 941 198 949
a) kredyty i pozyczki 463 180 497 793 325713 330803 180 055
b) z tytutu emisji dtuznych papierow
warto$ciowych - - - - -
c) inne zobowiazania finansowe - - - - 3
d) inne 8 665 9990 11997 16 138 18 891
I11. Zobowigzania krotkoterminowe 413716 323232 342 105 261129 246 461
1. Wobec jednostek powigzanych 117 282 93919 104 576 93 747 99 588
a) z tytutu dostaw i ustug, o okresie
wymagalnosci: 109 567 85471 93172 84 857 80902
— do 12 miesigcy 109 567 85471 93172 84 857 80 902
— powyzej 12 miesiecy
b) inne 7715 8448 11 404 8890 18 686
2. Wobec pozostatych jednostek 290 799 223274 232795 162 555 141 527
a) kredyty i pozyczki 95675 52 307 27921 22925 10792
b) z tytutu emisji dtuznych papierow
wartosciowych - - - - -
) inne zobowigzania finansowe - 4 18 27 31
d) z tytutu dostaw i ustug, o okresie
wymagalnosci: 20 864 31008 28 092 28 388 29 484
— do 12 miesigcy 20 864 31008 28 092 28 388 29 484

— powyzej 12 miesigcy - - - - -




ZESPOL ELEKTROWNI PATNOW - ADAMOW - KONIN S.A.
Kwartalne skrécone sprawozdanie finansowe za okres 9 miesiecy zakoriczony dnia 30 wrzesnia 2015 roku

(w tysigcach ztotych)

e) zaliczki otrzymane na dostawy 98 98 35 53 37
f) zobowigzania wekslowe - - - - -

g) z tytutu podatkow, cet,
ubezpieczen i innych §wiadczen 18 910 17 200 75132 17 161 19193
h) z tytutu wynagrodzen 4059 4050 4037 3783 3613
i) inne 151193 118 607 97 560 90218 78 377
3. Fundusze specjalne 5635 6 039 4734 4 827 5 346
IV. Rozliczenia miedzyokresowe 66 548 50 631 33155 67 392 53394
1. Ujemna warto$¢ firmy - - - - -
2. Inne rozliczenia migdzyokresowe 66 548 50 631 33155 67 392 53 394
— dhugoterminowe 15 313 15 396 15562 15 318 15 449
— krétkoterminowe 51235 35235 17 593 52 074 37945
Pasywa razem 4162 822 4 037 354 3950 698 3911845 3689980




ZESPOL ELEKTROWNI PATNOW - ADAMOW - KONIN S.A.
Kwartalne skrécone sprawozdanie finansowe za okres 9 miesiecy zakoriczony dnia 30 wrzesnia 2015 roku
(w tysigcach ztotych)

RACHUNEK ZYSKOW I STRAT (wariant kalkulacyjny)

Okres 9 miesigecy

zakonczony dnia

30 wrzesnia 2015
roku

(niebadane)

Okres 3 miesigcy

zakonczony dnia

30 wrzesnia 2015
roku

(niebadane)

Okres 9 miesigecy

zakonczony dnia

30 wrzesnia 2014
roku

(niebadane)

Okres 3 miesigcy

zakonczony dnia

30 wrzesnia 2014
roku

(niebadane)

A. Przychody netto ze sprzedazy produktéw,

towarow i materialow, w tym: 1188994 390 478 1223 156 417 483
— od jednostek powigzanych 415136 146 024 402 458 137 216
. Przychody netto ze sprzedazy produktow 1105 060 362 351 1138243 373710
Il. Przychody netto ze sprzedazy towaréw
i materialow 83934 28 127 84913 43773
B. Koszty sprzedanych produktéw, towarow
i materialow, w tym: 1194 780 413 508 1129 252 389 617
— jednostkom powigzanym 439 808 172 657 380 233 119 803
I.  Koszt wytworzenia sprzedanych
produktow 1118275 386 743 1049538 348 755
Il. Warto$¢ sprzedanych towarow
i materiatow 76 505 26 765 79714 40 862
C. Zysk (strata) brutto ze sprzedazy (A—B) (5 786) (23 030) 93904 27 866
D. Koszty sprzedazy 2197 856 2276 707
E. Koszty ogolnego zarzadu 26 665 9 805 29280 10 038
F. Zysk (strata) ze sprzedazy (C—D-E) (34 648) (33691) 62 348 17121
G. Pozostale przychody operacyjne 1322 282 6 391 2763
I.  Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow
trwatych 123 27 1619 1580
Il. Dotacje 249 83 389 130
I11. Inne przychody operacyjne 950 172 4383 1053
H. Pozostate koszty operacyjne 26 088 (19 289) 11 093 2923
|. Strata ze zbycia niefinansowych aktywow
trwatych - - - -
Il.  Aktualizacja warto$ci aktywow
niefinansowych 23683 (20077) 4235 (162)
I11. Inne koszty operacyjne 2 405 788 6 858 3085
. Zysk (strata) z dzialalnosci operacyjnej
(F+G-H) (59 414) (14 120) 57 646 16 961
J.  Przychody finansowe 44583 435 132 491 1710
. Dywidendy i udziaty w zyskach, w tym: 42 948 1 128 796 0
— od jednostek powigzanych 42 898 0 128 695 (101)
Il. Odsetki, w tym: 1621 431 2978 1320
— od jednostek powigzanych 1000 334 1282 449
I11. Zysk ze zbycia inwestycji - - - -
IV. Aktualizacja wartosci inwestycji - - 676 351
V. Inne 14 3 41 39
K. Koszty finansowe 5611 196 2177 974
. Odsetki, w tym: 2171 718 1358 950
— dla jednostek powigzanych - - - -
1. Strata ze zbycia inwestycji - - - -
I1l. Aktualizacja warto$ci inwestycji 471 (914) - R
V. Inne 2969 392 819 24
L. Zysk (strata) z dzialalno$ci gospodarczej (20 442) (13 881) 187 960 17 697
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(1+J-K)
. Wynik zdarzen nadzwyczajnych (M.L.-M.II.) - - - -
. Zyski nadzwyczajne - - - -

1. Straty nadzwyczajne - - - -

. Zysk (strata) brutto (L+M) (20 442) (13 881) 187 960 17 697

O. Podatek dochodowy (11 719) (2 536) 11 802 3493

. Pozostate obowiagzkowe zmniejszenia zysku
(zwigkszenia straty) - - - -

. Zysk (strata) netto (N-O—P) (8 723) (11 345) 176 158 14 204
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RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

A. Przeptywy $rodkow pienigznych z dziatalnosci
operacyjnej
. Zysk (strata) netto
Il. Korekty razem

1.
2.

o N o a

Amortyzacja

Zyski (straty) z tytutu réznic
kursowych

Odsetki i udzialy w zyskach
(dywidendy)

Zysk (strata) z dziatalnosci
inwestycyjnej

Zmiana stanu rezerw
Zmiana stanu zapaséw
Zmiana stanu naleznoS$ci

Zmiana stanu zobowigzan
krotkoterminowych, z wyjatkiem
pozyczek i kredytow

Zmiana stanu rozliczen
miedzyokresowych

10. Inne korekty

I11. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci
operacyjnej (I+II)

B. Przeptywy srodkéw pieni¢znych z dziatalnosci
inwestycyjnej

I. Wplywy

1.

4.

Zbycie warto$ci niematerialnych
i prawnych oraz rzeczowych aktywow
trwatych

Zbycie inwestycji w nieruchomosci
oraz warto$ci niematerialne i prawne
Z aktywow finansowych, w tym:

a) w jednostkach powigzanych

b) w pozostatych jednostkach

zbycie aktywow finansowych
— dywidendy i udziaty w zyskach

— splata udzielonych pozyczek
dhugoterminowych

— odsetki

— inne wptywy z aktywow
finansowych

Inne wptywy inwestycyjne

Il.  Wydatki

1.

Nabycie wartosci niematerialnych

i prawnych oraz rzeczowych aktywow
trwatych

Inwestycje w nieruchomosci oraz
wartos$ci niematerialne i prawne

Na aktywa finansowe, w tym:

Okres 9 miesigecy

zakonczony dnia

30 wrzesnia 2015
roku

(niebadane)

(8 723)
(60 776)
63 215

1016
(41 777)

189
149 201
(22 545)

(6 648)
(49 513)

31196
(185 110)

(69 499)

28 190

154

28 036
27 986
50

50

300 923

268 833

32090

Okres 3 miesigcy

zakonczony dnia

30 wrzesnia 2015
roku

(niebadane)

(11 345)
(9 795)
21472

(833)
384

(27)
53922
(16 308)
(29 705)

15129

14179
(68 008)

(21 140)

133

42

91
41
50

50

54 489

51894

2 595

Okres 9 miesigecy

zakonczony dnia

30 wrzesnia 2014
roku

(niebadane)

176 158
(120 731)
69 615

(668)
(128 722)

(1619)
105 388
(11 108)

(245)

(56 671)

32727
(129 428)

55 427

128 890

94

128 796
128 695
101

101

305 395

305 395

Okres 3 miesigcy

zakonczony dnia

30 wrzesnia 2014
roku

(niebadane)

14 204
11 575
22 554

(371)
502

(1 580)
30 807
(1 888)
(3 319)

(4 002)

17518
(48 646)

25779

4 590

25

4 565
4 509
56

56

84 946

84 946
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a) w jednostkach powigzanych 32090 2595 - -
b) w pozostatych jednostkach - - - -
— nabycie aktywow finansowych - - - -

— udzielone pozyczki
dlugoterminowe - - - -

4. Inne wydatki inwestycyjne - - - -

I11. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnoSci
inwestycyjnej (1-11) (272 733) (54 356) (176 505) (80 356)

C. Przeptywy $rodkow pienigznych z dziatalnosci
finansowej

. Wplywy 236 066 27 066 355000 164 000
1. Wplywy netto z wydania udzialow
(emisji akeji) 1 innych instrumentow
kapitatowych oraz doptat do kapitatu - - - -
Kredyty i pozyczki 236 066 27 066 355000 164 000
Emisja dtuznych papierow
warto$ciowych - - - -
4. Inne wplywy finansowe - - - -
I, Wydatki 42 495 23047 132 890 37 447
1. Nabycie akcji wlasnych - - - -

2. Dywidendy i inne wyplaty na rzecz
wihascicieli - - 34 560 34 560

3. Inne, niz wyplaty na rzecz wlascicieli,
wydatki z tytutu podzialu zysku - - - -

4. Splaty kredytow i pozyczek 29517 18 803 90951 -
Wykup dtuznych papierow
wartosciowych - - - -
6. Z tytulu innych zobowigzan
finansowych - (46) - (16)
7. Platnosci zobowigzan z tytutu umow
leasingu finansowego 87 87 23 23
8. Odsetki 12726 4148 6735 2 644
9. Inne wydatki finansowe 165 55 621 236
I11. Przeplywy pienie¢zne netto z dzialalnoSci
finansowej (1-11) 193571 4019 222110 126 553
D. Przeplywy pieni¢zne netto razem
(A.IIZB.ITIC.IIT) (148 661) (71 477) 101 032 71976
E. Bilansowa zmiana stanu $§rodkow pieni¢znych,
w tym (149 206) (71 558) 101024 71996
— zmiana stanu $rodkéw pienigznych z tytutu
réznic kursowych (545) (81) (8) 20
F. Srodki pieniezne na poczatek okresu 173 239 96 055 157 852 186 908
G. Srodki pieniezne na koniec okresu (FD),
w tym 24 578 24 578 258 884 258 884
— 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 5707 5707 7062 7062
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ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

30 wrzesnia 30 czerwca 31 grudnia 30 wrzesnia 30 czerwca
2015 roku 2015 roku 2014 roku 2014 roku 2014 roku
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)

. Kapital wlasny na poczatek okresu (BO) 2995 960 2995 960 2825878 2825878 2825878

— zmiany zasad rachunkowosci - - - - _

— korekty btedow - - - - -

l.a. Kapital wlasny na poczatek okresu (BO),
po korektach 2995 960 2995 960 2825878 2825878 2825878

1. Kapitat podstawowy na poczatek okresu 101 647 101 647 101 647 101 647 101 647
1.1. Zmiany kapitatu podstawowego - - - - -

a) zwigkszenie - - - - -

b) zmniejszenie - - - - -

1.2. Kapital podstawowy na koniec
okresu 101 647 101 647 101 647 101 647 101 647

2. Nalezne wptaty na kapital podstawowy na
poczatek okresu - - - - -

2.1. Zmiana naleznych wptat na kapitat
podstawowy - - - - -

a) zwigkszenie (z tytutu) - - - - -
b) zmniejszenie (z tytutu) - - - - -

2.2. Nalezne wplaty na kapital
podstawowy na koniec okresu - - - - -

3. Akcje whasne na poczatek okresu - - - - -
a) zwigkszenie - - - - -
b) zmniejszenie - - - - -
3.1. Akcje wlasne na koniec okresu - - - - -
4. Kapital zapasowy na poczatek okresu 2 398 399 2 398 399 2 200508 2 200508 2 200508
4.1. Zmiany kapitatu zapasowego 143 661 - - 197 890 -
a) zwigkszenie (z tytutu) 143 661 143 659 197 891 197 890 197 888

— emisji akcji powyzej wartosci
nominalnej - - - - -
— zpodziatu zysku (ustawowo) - - - - -

— zpodziatu zysku (ponad
wymagang ustawowo
minimalng wartos¢) 143 654 143 654 197 297 197 297 197 297

— likwidacji i sprzedazy srodkow
trwatych 7 5 594 593 591
b) zmniejszenie - - - - -

4.2. Stan kapitalu zapasowego na koniec
okresu 2 542 060 2 542 058 2398 399 2398 398 2398 396

5. Kapital z aktualizacji wyceny na poczatek
okresu 286 229 286 229 286 823 286 823 286 823

5.1. Zmiany kapitatu z aktualizacji
wyceny ()] (5) (594) (593) (591)

a) zwiekszenie - - - - -

b) zmniejszenie (z tytutu) 7 5 594 593 591
— likwidacji i sprzedazy §rodkow

trwatych 7 5 594 593 591

5.2. Kapital z aktualizacji wyceny na
koniec okresu 286 222 286 224 286 229 286 230 286 232
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6. Pozostate kapitaly rezerwowe na poczatek
okresu 5877 5877 5877 5877 5877

6.1. Zmiany pozostatych kapitatow
rezerwowych - - - - -

a) zwickszenie - - - - -
b) zmniejszenie - - - - -

6.2. Pozostale kapitaly rezerwowe na
koniec okresu 5877 5877 5877 5877 5877

7. Zysk (strata) z lat ubiegtych na poczatek
okresu - - - - -

7.1. Zysk z lat ubiegtych na poczatek
okresu 204 642 204 642 231 857 231 857 231 857

— zmiany zasad rachunkowosci - - - - R
— korekty btedow - - - - -

7.2. Zysk z lat ubiegtych na poczatek
okresu, po korektach 204 642 204 642 231857 231857 231857

a) zwigkszenie (z tytutu) - - - - -

— podziatu zysku - - - - -

b) zmniejszenie (z tytutu) 204 642 204 642 231 857 231 857 231 857
— podziatu zysku na kapitat

zapasowy 143 654 143 654 197 297 197 297 197 297

— wyplaty dywidendy 60 988 60 988 34 560 34 560 34 560

7.3. Zysk z lat ubiegtych na koniec okresu - - - - -
7.4. Strata z lat ubieglych na poczatek

okresu (834) (834) (834) (834) (834)

— zmiany zasad rachunkowosci - - - - -

— korekty bledow - - - - -
7.5. Strata z lat ubieglych na poczatek

okresu, po korektach (834) (834) (834) (834) (834)

a) zwickszenie (z tytutu) - - - - -

— przeniesienie straty z lat
ubiegtych do pokrycia - - - - -

b) zmniejszenie (z tytutu) - - - - -
7.6. Strata z lat ubieglych na koniec

okresu (834) (834) (834) (834) (834)

8. Wynik netto (8 723) 2622 204 642 176 158 161954

a) zysk netto - 2622 204 642 176 158 161954

b) strata netto (8 723) - - - -

c) odpisy z zysku - - - - -

I1. Kapital wlasny na koniec okresu (BZ) 2926 249 2937594 2995 960 2967 476 2953272
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INFORMACJE DODATKOWE DO KWARTALNEGO SKROCONEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Zespot Elektrowni Patnow — Adamoéw — Konin Spotka Akeyjna (,,ZE PAK S.A.”, ,,Spotka”) zostata utworzona Aktem
Notarialnym z dnia 29 grudnia 1994 roku. Siedziba Spoétki miesci si¢ w Koninie przy ul. Kazimierskiej 45.

Spotka wpisana jest do Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000021374 nadanym w dniu 21 czerwca
2001 roku.

Spotka dziata pod numerem NIP: 665-00-01-645 nadanym w dniu 17 wrze$nia 1993 roku oraz symbolem REGON:
310186795.

Czas trwania Spotki jest nieoznaczony.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego akcjonariat Spotki przedstawia si¢ nastgpujaco:

szt. zt % szt. %
Wyszczegdlnienie Liczba akcji Wartosé¢ Udzial w Liczba Udzial w
akcjonariuszy nominalna kapitale  posiadanych ogdlnej liczbie
1akcji  zakladowym glosow glosow
Zygmunt Solorz Zak (posrednio) poprzez:
Elektrim S.A., Embud Sp. z 0.0., IPOPEMA 116
FIZ Aktywow Niepublicznych, Trigon XIX FIZ,
Argumenol Investment Company Limited 26 200 867 2,00 51,55 26 200 867 51,55
ING Otwarty Fundusz Emerytalny 5068 410 2,00 9,97 5068 410 9,97
Pozostali 19 554 270 2,00 38,48 19554 270 38,48
Razem 50 823 547 2,00 100,00 50 823 547 100,00

Spoéika jest jednostkg dominujacg Grupy Kapitatowej Zespotu Elektrowni Patnow — Adamow — Konin S.A.
Gléwnym przedmiotem dziatalnos$ci Spoiki jest:

1) wytwarzanie i dystrybucja energii elektrycznej,
2) produkcja i dystrybucja ciepta (pary wodnej i goracej wody).

1. Zalozenie kontynuacji dziatalno$ci gospodarczej

Sprawozdanie finansowe Spoéiki zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci gospodarczej przez
Spotke w dajacej si¢ przewidzie¢ przyszlosci, co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli po 30 wrzesnia 2015
roku.

Na dzien podpisania niniejszego sprawozdania finansowego Zarzad Spotki nie stwierdza wystgpowania faktow
i okolicznosci, ktore mogltyby wplyna¢ na mozliwos¢ kontynuowania przez Spotke dziatalnosci.

2. Polaczenie spotek handlowych

W okresie sprawozdawczym, za ktdry sporzadzono sprawozdanie finansowe nie nastapito potaczenie w trybie art. 492
§1 pkt. 1 Kodeksu Spotek Handlowych z inng spotka prawa handlowego.

3. Przyjete zasady (polityka) rachunkowosci

Spotka dziata w oparciu o nastgpujace akty prawne:

1) Ustawa o rachunkowosci z dnia 29 wrzes$nia 1994 roku (tekst jednolity Dz.U. 2013.330, z p6zniejszymi zmianami
— dalej ,,UoR”, ,,ustawa”),

2) Ustawa z dnia 15 lutego 1992 roku o podatku dochodowym od 0s6b prawnych (Dz. U. Nr 54/2000, poz. 654) z
pozniejszymi zmianami,

3) Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkow uzyskania za rownowazne informacji
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(w tysigcach ztotych)

wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim ( Dz. U. nr 33 poz. 259 z 2009 roku
z pozniejszymi zmianami),

4) Ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéow finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spolkach publicznych (tekst jedn. Dz. U. 2009 r. Nr 185, poz.1439 z
pozniejszymi zmianami).

Spotka wprowadzita do stosowania w zakresie metod wyceny aktywdw i pasywoOw nastepujace zarzadzenia:

1) Zarzadzenie nr 35 Prezesa ZE PAK S.A. w Koninie z dnia 1 lipca 2003 roku w sprawie gospodarki rzeczowymi
sktadnikami majatku trwatego,

2) Zarzadzenie nr 34 Prezesa ZE PAK S.A. w Koninie z dnia 1 lipca 2003 roku w sprawie Zaktadowego Planu Kont
dla ZE PAK S.A.

Sprawozdanie finansowe zostalo przygotowane zgodnie z konwencja kosztu historycznego, ktéra zostata
zmodyfikowana w przypadku:

—  wartosci niematerialnych i prawnych,

—  $rodkéw trwatych,

— inwestycji w jednostkach podporzadkowanych i innych inwestycji dlugoterminowych,

— innych inwestycji krotkoterminowych (z wytaczeniem $rodkow pienieznych i aktywow finansowych),
—  instrumentéw finansowych.
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1. WYBRANE DANE FINANSOWE

tys. PLN tys. PLN tys. EUR tys. EUR
Wybrane 9 miesiecy 2015 9 miesiecy 2014 9 miesiecy 2015 9 miesiecy 2014
skonsolidowane dane finansowe okres okres okres okres
od 01.01.2015 od 01.01.2014 od 01.01.2015 od 01.01.2014
do 30.09.2015 do 30.09.2014 do 30.09.2015 do 30.09.2014
Przychody ze sprzedazy 2254784 1971437 542 211 471 602
Zysk/Strata z dziatalnos$ci operacyjnej 53 855 119 316 12951 28 542
Zysk/Strata brutto 26 482 89931 6 368 21513
Zysk/Strata netto za okres obrotowy 21321 72 448 5127 17 331
Zysk netto przypadajacy akcjonariuszom
jednostki dominujace;j 21179 66 922 5093 16 009
Catkowite dochody 24 224 68 580 5825 16 406
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci
operacyjnej 165 062 306 346 39693 73283
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej (284 023) (404 039) (68 299) (96 653)
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci
finansowej 26 634 108 290 6 405 25905
Zmiana netto stanu $rodkéw pieni¢znych
iich ekwiwalentow (92 327) 10 597 (22 202) 2535
Zysk netto na akcje
(w PLN/EUR na akcje) 0,42 1,32 0,10 0,32
Sredniowazona liczba akcji 50 823 547 50 823 547 50 823 547 50 823 547
stan na stan na stan na stan na
30.09.2015 31.12.2014 30.09.2015 31.12.2014
Aktywa razem 6820 538 6 867 688 1609 149 1611 263
Aktywa trwate 5648 640 5685991 1 332 666 1334019
Aktywa obrotowe 1171898 1181 697 276 482 277 244
Kapitat wlasny ogotem 3782 867 3819717 892 480 896 163
Kapitat podstawowy 101 647 101 647 23981 23 848
Kapitat wlasny przypadajacy
akcjonariuszom jednostki dominujace;j 3782867 3819717 892 480 896 163
Zobowigzania razem 3037671 3047971 716 668 715 100
Zobowiazania dlugoterminowe 1811111 1841 869 427 290 432130
Zobowiazania krotkoterminowe 1226 560 1206 102 289 379 282 970
Warto$¢ ksiggowa na akcje
(w PLN/EUR na akcje) 74,43 75,16 17,56 17,63
Sredniowazona liczba akcji 50 823 547 50 823 547 50 823 547 50 823 547
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tys. PLN tys. PLN tys. EUR tys. EUR
Wybrane 9 miesigcy 2015 9 miesigcy 2014 9 miesigcy 2015 9 miesigcy 2014
jednostkowe dane finansowe okres okres okres okres
od 01.01.2015 od 01.01.2014 od 01.01.2015 od 01.01.2014
do 30.09.2015 do 30.09.2014 do 30.09.2015 do 30.09.2014
Przychody netto ze sprzedazy
produktow, towaréw i materiatow 1188994 1223 156 285919 292 600
Zysk/Strata z dziatalnos$ci operacyjnej (59 414) 57 646 (14 287) 13790
Zysk/Strata brutto (20 442) 187 960 (4 916) 44 963
Zysk/Strata netto (8 723) 176 158 (2098) 42 140
Srodki pienigzne netto z dziatalnoéci
operacyjnej (69 499) 55 427 (16 713) 13 259
Srodki pienigzne netto z dziatalnoéci
inwestycyjnej (272 733) (176 505) (65 584) (42 223)
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci
finansowej 193571 222110 46 548 53133
Przeptywy pieni¢zne netto razem (148 661) 101 032 (35 749) 24 169
Zysk netto na akcje
(w PLN/EUR na akcje) 0,17) 3,47 (0,04) 0,83
Sredniowazona liczba akcji 50 823 547 50 823 547 50 823 547 50 823 547
stan na stan na stan na stan na
30.09.2015 31.12.2014 30.09.2015 31.12.2014
Aktywa razem 4162 822 3950698 982 122 926 893
Aktywa trwate 3735548 3430880 881 316 804 936
Aktywa obrotowe 427 274 519 818 100 805 121 957
Kapitat wlasny 2926 249 2995 960 690 381 702 897
Kapitat podstawowy 101 647 101 647 23981 23 848
Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 1236 573 954 738 291741 223996
Zobowiazania dlugoterminowe 472 688 338 049 111 520 79 311
Zobowiazania krotkoterminowe 413716 342105 97 607 80 263
Wartos¢ ksiggowa na akcje
(w PLN/EUR na akcje) 57,58 58,95 13,58 13,83
Sredniowazona liczba akcji 50 823 547 50 823 547 50 823 547 50 823 547

Powyzsze dane zostatly przeliczone z zastosowaniem nastepujqcych kurséw:

e dane dotyczqce sprawozdania z catkowitych dochodéw (rachunku zyskow i strat) oraz sprawozdania z przeptywow
pienieznych (rachunku przeptywéw pienieznych) zgodnie z kursem stanowiqcym sredniq arytmetyczng srednich kurséw
NBP z kazdego ostatniego roboczego dnia miesiqca okresu obrotowego od dnia 1 stycznia 2015 r. do 30 wrzesnia 2015 r., co
daje 4,1585 EUR/PLN oraz od dnia 1 stycznia 2014 r. do dnia 30 wrzesnia 2014 r., co daje 4,1803 EUR/PLN;

e dane dotyczqce poszczegélnych pozycji sprawozdania z sytuacji finansowej (bilansu) zgodnie ze srednim kursem EUR/PLN
okreslonym przez NBP na dziert 30 wrzesnia 2015 r., tj. 42386 EUR/PLN oraz na dzieri 31 grudnia 2014 r.,
tji. 42623 EUR/PLN.
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2.  OPIS GRUPY

2.1. Podstawowe wiadomosci

Na 30 wrzesnia 2015 roku w sktad Grupy Kapitalowej ZE PAK (réwniez wskazywana w dalszej czesci sprawozdania
jako Grupa, Grupa Kapitalowa, Grupa ZE PAK lub GK ZE PAK) wchodzi jednostka dominujgca Zespot Elektrowni
Patnow-Adaméw-Konin S.A. oraz czternascie spdtek zaleznych, tj. Elektrownia Patnéw II Sp. z o.0. (rOwniez
wskazywana w dalszej czesci sprawozdania jako EPII), PAK Volt S.A., PAK Kopalnia Wegla Brunatnego Adamow
S.A. (réwniez wskazywana w dalszej cze$ci sprawozdania jako PAK KWBA S.A.), PAK Kopalnia Wegla Brunatnego
Konin S.A. (réwniez wskazywana w dalszej cze$ci sprawozdania jako PAK KWBK S.A.), Przedsigbiorstwo
Remontowe PAK Serwis Sp. z 0.0. (réwniez wskazywana w dalszej czeSci sprawozdania jako PAK Serwis Sp. z 0. 0.),
Przedsigbiorstwo Serwisu Automatyki i Urzadzen Elektrycznych EL PAK Sp. z o.0. (rowniez wskazywana w dalszej
cze$ci sprawozdania jako EL PAK Sp. z 0.0.), EL PAK Serwis Sp. z 0.0., Ochrona Oso6b i Mienia Asekuracja Sp. z o.0.
w likwidacji, Aquakon Sp. z 0.0., Eko-Surowce Sp. z 0.0., Energoinwest Serwis Sp. z 0.0., PAK Gérnictwo Sp. z 0.0.,
PAK Holdco Sp. z 0.0., PAK Infrastruktura Sp. z 0.0. Wszystkie spotki z Grupy maja siedzibe w Polsce. Konsolidacji
podlegaja wszystkie wyzej wymienione spotki, przy czym efekt konsolidacji jednej ze spotek zaleznych PAK KWBK
S.A. (tj. Ochrona Os6b i Mienia Asekuracja Sp. z 0.0. w likwidacji) nie jest istotny dla wyniku Grupy Kapitatowe;j.

Spotki majace najwicksze znaczenia dla Grupy ze wzgledu na swoja skalg dziatalnosci to ZE PAK S.A. zajmujaca si¢
wytwarzaniem energii i ciepta, Elektrownia Patnéw II Sp. z 0.0. zajmujaca si¢ wytwarzaniem energii oraz PAK KWBA
S.A. i PAK KWBK S.A., zajmujace si¢ wydobyciem wggla brunatnego. Oprocz wymienionych gtéwnych obszaréw
dziatalnosci w sktad Grupy wchodza rowniez inne spotki, ktdre zajmuja si¢ m in.: realizacja robot budowlanych
i montazowych, pracami konserwacyjnymi, dzialalnoscia ustugowa, produkcyjng i handlowg skierowana na
zaspokojenie potrzeb i kompleksowsg obstuge przemystu.

Aktywa wytworcze Grupy obejmujg cztery elektrownie opalane weglem brunatnym zlokalizowane w centralnej Polsce,
w wojewodztwie wielkopolskim. Sa to: Elektrownia Patnow II, ktora jest wyposazona w blok energetyczny
na parametry nadkrytyczne, Elektrownia Patnéw I, Elektrownia Adamoéw oraz Elektrownia Konin, wyposazona m.in.
w blok 0 mocy 55 MW z kotlem dedykowanym opalanym biomasg. L.aczna osiggalna moc elektryczna brutto aktywow
wytworczych Grupy na dzien 30 wrze$nia 2015 roku wynosita 2 462 MWe.

Aktywa wydobywcze Grupy skoncentrowane sa w trzech spotkach: (1) PAK KWBK ktora eksploatuje aktualnie
odkrywki J6zwin, Tomistawice oraz Drzewce, (2) PAK KWBA eksploatujaca odkrywki Adaméw i Kozmin, oraz (3)
PAK Gornictwo S.A. realizujgca prace zwiagzane z poszukiwaniem i rozpoznawaniem zloza wegla brunatnego w rejonie
Poniec-Krobia i Oczkowice w potudniowej Wielkopolsce.

Zdecydowana wickszo§¢ generowanych przez Grupg przychoddéw ze sprzedazy pochodzi ze sprzedazy energii
elektrycznej (wytworzonej wewnatrz Grupy oraz zakupionej w celu jej odsprzedania) i praw majatkowych
ze $wiadectw pochodzenia energii. Uzupelnienie stanowig przychody ze sprzedazy ciepta oraz z umow o ustugi
budowlane. Dodatkowe, uzaleznione od poziomu cen energii na rynku i wolumenu produkcji zrédlo przychodow
ze sprzedazy stanowia przychody z tytutu rozwigzania kontraktow dlugoterminowych na sprzedaz energii elektryczne;j,
generowane przez Elektrowni¢ Patnow II Sp. z o0.0. Grupa posiadajac w swej strukturze kopalnie wegla brunatnego
zapewnia elektrowniom dostep do nieprzerwanych dostaw wegla brunatnego dla wiasnych instalacji produkcyjnych
zlokalizowanych w bezposrednim sasiedztwie kopaln. Pionowo zintegrowana Grupa pozwala optymalizowaé zapasy
i dostawy wegla, koordynujac wydobycie wegla z zapotrzebowaniem na to paliwo. Zapotrzebowanie na biomasg
pokrywane jest na podstawie uméw zawieranych z dostawca.
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2.2. Struktura

Rysunek 1: Schemat Grupy na dzien 30 wrzesnia 2015 roku

PAK Holdco Elektrownia Patnéw II
ZE PAK 100% PAK Holdco 100%
PAK Serwis Energoinwest Serwis
ZE PAK 100% PAK Serwis 100%
EL PAK EL PAK Serwis
ZE PAK 100% EL PAK 100%
PAK Infrastruktura
N ZE PAK 100%
o -
Qq o
44}
N PAK Volt EKO-Surowce
. ZE PAK 100% PAK KWB KONIN 100%
PAK KWB Konin Asekuracja w likidacji
= ZE PAK 96,14% PAK KWB KONIN 100%
PAK KWB Adaméw Aquakon
= ZE PAK 98,15% PAK KWB KONIN 96,2%
PAK Goérnictwo
- ZE PAK 100%

Tabela 1: Zestawienie spotek Grupy (bez ZE PAK S.A.)

Jednostka

Siedziba

Zakres dziatalnosci

Procentowy udziat Grupy
w kapitale na dzien

30.09.2015 31.12.2014

Przedsigbiorstwo Remontowe 62-510 Konin Ustugi remontowo-budowlane 100,00% 100,00%
»PAK SERWIS” sp. z 0.0. ul. Przemystowa 158
Przedsigbiorstwo Serwisu 62-510 Konin Ustugi w zakresie serwisu automatyki 100,00% 100,00%
Automatyki i Urzadzen ul. Przemystowa 158 przemystowej i urzadzen elektrycznych
~EL PAK” sp. z 0.0.
,-Elektrownia Patnow II” 62-510 Konin Wytwarzanie i dystrybucja energii 100,00%* 100,00%*
sp. z 0.0. ul. Kazimierska 45 elektrycznej z bloku 464 MW
»PAK — HOLDCO” sp. z 0.0. 62-510 Konin Dziatalno$¢ holdingowa 100,00% 100,00%

ul. Kazimierska 45
,,PAK Infrastruktura” 62-510 Konin Wykonywanie robot ogdlnobudowlanych 100,00% 100,00%
Sp. Z 0.0. ul. Kazimierska 45 w zakresie obiektow inzynierskich gdzie

indziej niesklasyfikowanych

,,PAK Centrum Ustug 62-510 Konin Ustugi w zakresie obslugi informatyczne;j - 100,00%
Informatycznych” sp. z o.0.  ul. Kazimierska 45
w likwidacji
,,PAK Centrum Badan 62-510 Konin Badania i analizy chemiczne - 100,00%
Jakosci” sp. z 0.0. ul. Przemystowa 158
w likwidacji
,,PAK GORNICTWO” 62-510 Konin Wydobycie wegla 100,00% 100,00%
sp. z 0.0. ul. Kazimierska 45
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Energoinwest Serwis 62-510 Konin Ustugi remontowo-budowlane 100,00%* 100,00%*

Sp. z 0.0. ul. Spotdzielcow 3

PAK Kopalnia Wegla 62-540 Kleczew Wydobycie wegla brunatnego 96,14% 85,00%

Brunatnego Konin S.A. ul. 600-lecia 9

PAK Kopalnia Wegla 62-700 Turek Wydobycie wegla brunatnego 98,15% 85,00%

Brunatnego Adamow S.A. ul. Uniejowska 9

Ochrona Oséb i Mienia 62-540 Kleczew Ochrona 0s6b i mienia 96,14%* 85,00%*

~ASEKURACJA” sp. zo.0.  ul. 600-lecia 9

w likwidacji

»~Aquakon” sp. z 0.0. 62-610 Sompolno Ustugi mechaniczne, remontowe, 92,49%* 81,80%*
Police montazowe, rekultywacja gruntow,

produkcja i handel wodami mineralnymi

Eko-Surowce sp. z 0.0. 62-540 Kleczew Ustugi wulkanizacyjne, sprzedaz wegla 96,14%* 85,00%*
ul. 600-lecia 9 brunatnego

KWE sp. z 0.0. 62-540 Kleczew Farmy wiatrowe, produkcja energii - 42,50%*
ul. 600-lecia 9 elektrycznej

PAK-Volt S.A. 00-834 Warszawa Obrot energig elektryczna 100,00% 100,00%

ul. Panska 77/79

EL PAK Serwis sp. z 0.0. 62-510 Konin Naprawa i konserwacja urzadzen 100,00%* 100,00%*

ul. Przemystowa 158 elektrycznych, naprawa i konserwacja
maszyn.

*

Udziat posredni przez spétki z Grupy ZE PAK.

2.3. Sklad Zarzadu
W skiad Zarzadu ZE PAK S.A. na dzien przekazania raportu wchodza:

Janusz Kaliszyk Prezes Zarzadu,

Aneta Lato-Zuchowska Wiceprezes Zarzadu,
Adrian Kazmierczak Wiceprezes Zarzadu,
Tomasz Zadroga Wiceprezes Zarzadu,
Zygmunt Artwik Wiceprezes Zarzadu.

Pan Janusz Kaliszyk, Pani Aneta Lato-Zuchowska, Pan Adrian Kazmierczak i Pan Tomasz Zadroga zostali powotani do
Zarzadu Spoétki na posiedzeniu Rady Nadzorczej w dniu 2 pazdziernika 2015 roku. Na tym samym posiedzeniu Rada
Nadzorcza odwotata z funkcji Prezesa Zarzadu Panig Katarzyne Muszkat, z funkcji Wiceprezesa Zarzadu Panig Ann¢
Strizyk oraz Pana Piotra Jarosza. Pan Stawomir Sykucki ztozyt rezygnacj¢ z funkcji Wiceprezesa Zarzadu.

Na posiedzeniu w dniu 30 pazdziernika 2015 roku Rada Nadzorcza Spotki uzupetnita obecny sktad Zarzadu o Pana
Zygmunta Artwika.

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

W okresie 9 miesigcy 2015 roku doszto do nastgpujacych zmian w strukturze Grupy Kapitatowej ZE PAK:

W dniu 29 stycznia 2015 roku przyjeciem przez Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikow sprawozdania
likwidacyjnego zakonczyt si¢ proces likwidacji spotki PAK CUI Sp. z o. o. Na dzien przekazania niniejszego
raportu spéika zostala wykreSlona z Krajowego Rejestru Sadowego. PAK CUI Sp. z o0.0. zajmowala si¢
swiadczeniem ustug w zakresie IT, pracownicy spotki zostali przeniesieni w trybie § 231 Kodeksu Pracy do
struktur ZE PAK S.A.

W dniu 29 stycznia 2015 roku przyjeciem przez Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikow sprawozdania
likwidacyjnego zakonczyt si¢ proces likwidacji spotki PAK CBJ Sp. z 0. 0. Na dzien przekazania niniejszego
raportu spotka zostala wykreslona z Krajowego Rejestru Sadowego. PAK CBJ Sp. z o.0. zajmowala si¢
$wiadczeniem ushug w zakresie wykonywania badan, analiz i pomiarow fizyko-chemicznych, pracownicy spotki
zostali przeniesieni w trybie § 231 Kodeksu Pracy do struktur ZE PAK S.A.

W dniu 29 stycznia 2015 roku PAK KWBK S.A. zbyta wszystkie udziaty w KWE Sp. z 0.0. w likwidacji na rzecz
podmiotu spoza Grupy Kapitatowej. KWE Sp. z 0.0. utworzona zostata z udzialem PAK KWB Konin S.A.
w okresie poprzedzajacym nabycie akcji kopalni przez ZE PAK S.A. Celem powotania KWE Sp. z o.0. byla




GRUPA KAPITALOWA ZESPOLU ELEKTROWNI PATNOW - ADAMOW - KONIN S.A.
Pozostate informacje do Rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2015 roku

realizacja projektu joint venture polegajacego na budowie farmy wiatrowej z wykorzystaniem m.in. terenow
pogoérniczych przeznaczonych do rekultywacji.

e Zgodnie z postanowieniami umowy nabycia od Skarbu Panstwa 85% akcji PAK KWBK S.A. i PAK KWBA S.A.
z 2012 roku Spoétka zobowiazata si¢ do wykupu pozostalych 15% akcji obu kopaln, ktére zgodnie z ustawa
o komercjalizacji i prywatyzacji przystugiwaly uprawnionym pracownikom obu spotek. W dniu 18 marca 2015
roku Spoétka uruchomita program wykupu akcji pracowniczych. Do 30 wrze$nia 2015 roku Spoétka poprzez wykup
akcji zwigkszyta udziat w kapitale zaktadowym PAK KWB Adaméw S.A. do 98,15% a w PAK KWB Konin S.A.
do 96,14%.

3. ISTOTNE WYDARZENIA MAJACE WPLYW NA DZIALALNOSC SPOLKI
I GRUPY

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

Krotka charakterystyka osiagnietych wynikéw finansowych

W I kwartale 2015 roku przychody ze sprzedazy ogotem wyniosty 747 262 tys. PLN 1 w poréwnaniu do III kwartatu
2014 roku zwickszyty si¢ o 120 582 tys. PLN, tj. 0 19,24%. W okresie 9 miesi¢cy 2015 roku przychody ze sprzedazy
ogétem wyniosty 2 254 784tys. PLN i w stosunku do analogicznego okresu ubieglego roku byly wigksze
0 283 347 tys. PLN, tj. 0 14,37%.

Przychody ze sprzedazy energii elektrycznej ogdtem (wiasnej produkcji i z obrotu) w III kwartale 2015 roku,
w porownaniu do III kwartatu 2014 roku, wzrosty o 53 905 tys. PLN, tj. o 9,22%. Wzrost przychodéw wynika
ze zwickszonej sprzedazy energii elektrycznej z obrotu o 104 019 tys. PLN przy jednoczesnym spadku sprzedazy
energii elektrycznej z wlasnej produkcji o 50 114 tys. PLN. Podobna tendencja miata miejsce w okresie 9 miesiecy
2015 roku, w ktérym, w stosunku do analogicznego okresu ubieglego roku, zanotowaliSmy wzrost przychodoéw
ze sprzedazy energii elektrycznej ogélem o 214 610 tys. PLN, na ktory ztozyly si¢ wzrost sprzedazy energii
elektrycznej z obrotu o 285649tys. PLN i spadek sprzedazy energii elektrycznej z wilasnej produkcji
0 71039tys. PLN. Przyczyna spadku przychodéw z wiasnej produkcji byt nizszy wolumen produkcji energii
elektrycznej. Nalezy jednak zwroci¢ uwage, ze na nizsza produkcje wptyw miata produkcja bloku nr 1 w Elektrowni
Patnow | w ramach rozruchu probnego (Szczeg6lnie w 111 kwartale 2015 roku w poréwnaniu do 111 kwartatu 2014 roku)
w wysokosci 0,24 TWHh, z ktorej przychody zostaly zarachowane na zmniejszenie naktadéw inwestycyjnych a nie w
przychody ze sprzedazy energii elektrycznej w rachunku zyskow i strat. Dodatkowo na nizsze wykonanie miat wpltyw
przeprowadzony w Il kwartale 2015 roku remont w Elektrowni Pgtnéw II (w roku ubieglym remont byt
przeprowadzony w 1V kwartale).

W III kwartale 2015 roku, w poréwnaniu do III kwartatu 2014 roku, przychody ze sprzedazy praw majatkowych
ze $wiadectw pochodzenia energii zmniejszyly si¢ o 3 399 tys. PLN, tj. o 23,18% w wyniku spadku $redniej ceny
zielonych certyfikatow o 59,85%. Rowniez w okresie 9 miesigcy 2015 roku, w pordwnaniu z analogicznym okresem
ubiegtego roku, nastapit spadek $redniej ceny zielonych certyfikatow o 48,25% co spowodowato spadek przychodow ze
sprzedazy praw majatkowych ze swiadectw pochodzenia energii o 10 262 tys. PLN.

Zaréwno za III kwartat 2015 roku, jak i za 9 miesiecy 2015 roku w poréwnaniu do analogicznych okresow roku
ubieglego wzrost rekompensaty z tytutu rozwigzania KDT nie uwzglednia faktu, ze w 2014 roku Spdtka dokonata
dwoch odpisow aktualizujgcych rekompensaty z tytulu rozwigzania KDT. Pierwszy w wysokos$ci 5 317 tys. PLN miat
miejsce w Il kwartale 2014 roku, a drugi w wysokoséci 76 258 tys. PLN w III kwartale 2014 roku (oba dotyczylty
korekty kosztow osieroconych za 2008 rok). Gdyby nie utworzono odpiséw w 2014 roku, to wowczas w III kwartale
2015 roku w pordéwnaniu do III kwartatu 2014 roku wzrost rekompensaty z tytulu rozwigzania KDT wyniostby
5497 tys. PLN, tj. 12,97%, a w okresie 9 miesigcy 2015 roku w poréwnaniu do 9 miesigcy 2014 roku o 7 347 tys. PLN,
tj. 0 5,66%. Glowna przyczyna wzrostow rekompensat w 2015 roku jest znaczacy wzrost kosztow zwigzany z zakupem
uprawnien do emisji CO, przez Elektrowni¢ Patnow I1.

Przychody z uméw o ustugi budowlane w Il kwartale 2015 roku w stosunku do przychodéw uzyskanych
w analogicznym kwartale poprzedniego roku zmniejszyty si¢ o 13 090 tys. PLN, tj. 0 30,24%. Natomiast w okresie
9 miesigcy 2015 roku w porownaniu z 9 miesigcami 2014 roku spadek przychodow wyniost 2 147 tys. PLN, czyli
1,89%. W 2015 roku zmiany wielko$ci przychodéw w pordwnaniu z analogicznymi okresami ubieglego roku wynikaja
z innego nat¢zenia prac w poszczegdlnych kwartatach przy koncowym etapie prac modernizacyjnych blokow 1-2
w Elektrowni Patnow 1.
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Przychody ze sprzedazy ciepta w III kwartale 2015 roku od uzyskanych w III kwartale ubieglego roku byly wyzsze
0 489 tys. PLN, tj. 5,34%, a w okresie 9 miesiecy 2015 roku do 9 miesiecy 2014 roku o 2 855 tys. PLN, tj. 0 7,14%
za sprawg zrealizowanej wyzszej produkcji i wyzszej ceny.

Wykres 1: Sprzedaz energii elektrycznej
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Wykres 2: Srednie ceny sprzedazy energii elektrycznej
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Wykres 3: Produkcja netto energii elektrycznej
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Tabela 2: Zestawienie skonsolidowanych przychoddéw ze sprzedazy

tys. PLN tys. PLN tys. PLN %
okres 3 miesigcy okres 3 miesigcy zmiana dynamika
zakonczony dnia zakonczony dnia
30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014
roku roku
"Przychody ze sprzedazy energii elektrycznej
(pomniejszone o podatek akcyzowy) 387873 437 987 (50 114) (11,44)
Przychody ze sprzedazy energii elektrycznej
z obrotu 250 956 146 937 104 019 70,79
Prawa majatkowe ze §wiadectw pochodzenia
energii 11 266 14 665 (3399) (23,18)
Przychody z uméw o ustugi budowlane 30 202 43292 (13 090) (30,24)
Rekompensaty z tytutu rozwigzania KDT 47 894 (33 861) 81 755 -
Przychody ze sprzedazy energii cieplnej 9 644 9155 489 5,34
Pozostate przychody ze sprzedazy 9 427 8 505 922 10,84
Przychody ze sprzedazy ogélem 747 262 626 680 120 582 19,24
tys. PLN tys. PLN tys. PLN %
okres 9 miesigecy okres 9 miesigcy zmiana dynamika
zakonczony dnia zakonczony dnia
30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014
roku roku
"Przychody ze sprzedazy energii elektrycznej
(pomniejszone o podatek akcyzowy) 1219181 1290 220 (71 039) (5,51)
Przychody ze sprzedazy energii elektrycznej
z obrotu 683 767 398 118 285 649 71,75
Prawa majatkowe ze §wiadectw pochodzenia
energii 38949 49 211 (10 262) (20,85)
Przychody z uméw o ustugi budowlane 111 365 113512 (2 147) (1,89)
Rekompensaty z tytutu rozwigzania KDT 137 136 48 214 88 922 184,43
Przychody ze sprzedazy energii cieplne;j 42 818 39963 2 855 7,14
Pozostate przychody ze sprzedazy 21568 32199 (10631) (33,02)
Przychody ze sprzedazy ogolem 2254784 1971437 283 347 14,37
Tabela 3: Wybrane pozycje skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat
tys. PLN tys. PLN tys. PLN %
okres 3 miesigecy okres 3 miesigcy zmiana dynamika
zakonczony dnia zakonczony dnia
30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014
roku roku
Przychody ze sprzedazy 747 262 626 680 120 582 19,24
Koszt wiasny sprzedazy (699 115) (607 213) (91 902) 15,14
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 48 147 19 467 28 680 147,33
Pozostate przychody operacyjne 4004 16 611 (12 607) (75,90)
Koszty sprzedazy (1 094) (1 216) 122 (10,03)
Koszty ogdlnego zarzadu (29 847) (40 139) 10 292 (25,64)
Pozostate koszty operacyjne (1012) (5 436) 4424 (81,38)
Zysk (strata) z dzialalno$ci operacyjnej 20198 (10 713) 30911 -
Przychody finansowe (3843) 1936 (5779) -
Koszty finansowe (9 187) (13 053) 3866 (29,62)
Zysk (strata) brutto 7168 (21 830) 28998 -
Podatek dochodowy (obciazenie podatkowe) (1 266) 2573 (3839 -
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Zysk (strata) netto 5902 (19 257) 25159 -
Inne catkowite dochody netto 478 (474) 952 -
Calkowity dochod 6 380 (19 730) 26 110 -
EBITDA* 114 288 79 867 34421 43,10
tys. PLN tys. PLN tys. PLN %
okres 9 miesigcy okres 9 miesiecy zmiana  dynamika

zakonczony dnia zakonczony dnia

30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014

roku roku
Przychody ze sprzedazy 2254784 1971437 283 347 14,37
Koszt wiasny sprzedazy (2 122 847) (1 748 564) (374 283) 21,41
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 131937 222 873 (90 936) (40,80)
Pozostate przychody operacyjne 15 396 27734 (12 338) (44,49)
Koszty sprzedazy (3018) (2 897) (121) 4,18
Koszty ogdlnego zarzadu (86 705) (112 568) 25863 (22,98)
Pozostate koszty operacyjne (3 755) (15 826) 12 071 (76,27)
Zysk (strata) z dzialalno$ci operacyjnej 53 855 119 316 (65 461) (54,86)
Przychody finansowe 7775 10923 (3 148) (28,82)
Koszty finansowe (35148) (40 308) 5160 (12,80)
Zysk (strata) brutto 26 482 89 931 (63 449) (70,55)
Podatek dochodowy (obcigzenie podatkowe) (5161) (17 483) 12 322 (70,48)
Zysk (strata) netto 21321 72 448 (51127) (70,57)
Inne catkowite dochody netto 2903 (3 868) 6771 -
Calkowity dochéd 24 224 68 580 (44 356) (64,68)
EBITDA* 337 695 389 976 (52 281) (13,41)

*  Spdtka definiuje i oblicza EBITDA jako zysk/(strate) z dziatalnosci operacyjnej (obliczonej jako zysk/(strata) netto za rok
obrotowy skorygowany o (i) podatek dochodowy (obciqzenie podatkowe), (ii) przychody finansowe oraz (iii) koszty
finansowe) skorygowany o amortyzacje (wykazang w rachunku zyskdw i strat) oraz odpisy aktualizujqgce wartos¢ srodkéw
trwatych, aktywow niematerialnych oraz aktywéw gérniczych.

Tabela 4: Skonsolidowane koszty rodzajowe

tys. PLN tys. PLN tys. PLN %
okres 3 miesigecy okres 3 miesigcy zmiana dynamika
zakonczony dnia zakonczony dnia
30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014
roku roku
Amortyzacja 94 090 90 558 3532 3,90
Odpisy aktualizujace warto$¢ srodkow trwatych - 22 (22) -
Odpisy aktualizujace warto$¢ zapasow (19 957) 3987 (23 944) -
Zuzycie materiatow 100 576 134 213 (33637) (25,06)
Ustugi obce 32148 1244 30904 248424
Podatki i optaty z wytaczeniem podatku
akcyzowego 40708 37 566 3142 8,36
Koszty emisji CO, 107 007 42 333 64 674 152,77
Koszty $wiadczen pracowniczych 94 522 140 902 (46 380) (32,92)
Pozostate koszty rodzajowe 6 797 (1 347) 8144 -
Warto$¢ sprzedanych towaréw i materialow
oraz sprzedanej energii zakupionej z obrotu 252 613 147 811 104 802 70,90
Koszty wedlug rodzaju ogétem 708 504 597 289 111 215 18,62
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tys. PLN tys. PLN tys. PLN %
okres 9 miesigcy okres 9 miesiecy zmiana  dynamika
zakonczony dnia zakonczony dnia
30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014
roku roku
Amortyzacja 283 840 271001 12 839 4,74
Odpisy aktualizujace warto$¢ srodkow trwatych - (341) 341 -
Odpisy aktualizujace warto$¢ zapasow 23 754 5661 18 093 319,61
Zuzycie materiatow 326 109 346 762 (20 653) (5,96)
Ustugi obce 87 861 107 643 (19 782) (18,38)
Podatki i optaty z wytaczeniem podatku
akcyzowego 124 099 123082 1017 0,83
Koszty emisji CO, 265 463 129 616 135 847 104,81
Koszty $wiadczen pracowniczych 395 388 409 442 (14 054) (3,43)
Pozostate koszty rodzajowe 29 765 16 188 13577 83,87
Warto$¢ sprzedanych towar6w i materialow
oraz sprzedanej energii zakupionej z obrotu 675 377 390 568 284 809 72,92
Koszty wedlug rodzaju ogolem 2 211 656 1799 622 412 034 22,90
Koszt wilasny sprzedazy w Il kwartale 2015 roku wyniost 699 115tys. PLN i w stosunku do poniesionego

w 11 kwartale 2014 roku zwigkszyt si¢ 0 91 902 tys. PLN, tj. 0 15,14%. W okresie 9 miesiecy 2015 roku koszt wlasny
sprzedazy wyniost 2 122 847 tys. PLN i w stosunku do poniesionego w analogicznym okresie roku ubiegltego wzrdst
0 374 283 tys. PLN, tj. 0 21,41%. Do wzrostu kosztu wlasnego w najwigkszym stopniu przyczynity si¢ wyzsze koszty
emisji CO, w wyniku zakupu wiekszej ilosci uprawnien do emisji niz miato to miejsce w ubiegltym roku i wyzszej ceny
ich nabycia oraz wyzsza warto$¢ zakupionej do sprzedazy energii elektrycznej z obrotu.

Pozostate przychody operacyjne w III kwartale 2015 roku wyniosty 4 004 tys. PLN i od uzyskanych w analogicznym
okresie ubieglego roku byly nizsze o 12 607 tys. PLN, tj. 75,90%, natomiast w okresie 9 miesiecy 2015 roku wyniosty
15 396 tys. PLN, co oznacza, ze w poréwnaniu do 9 miesiecy 2014 roku byly nizsze o 12 338 tys. PLN. W obu
analizowanych okresach najwigkszy spadek przychodéw nastapit w pozycji zysk ze zbycia niefinansowych aktywow
trwatych.

Koszty sprzedazy w III kwartale 2015 roku wyniosty 1 094 tys. PLN i od poniesionych w III kwartale 2014 roku byty
nizsze o 122 tys. PLN, tj. 10,03%. Natomiast w okresie 9 miesiecy 2015 roku wyniosty 3 018 tys. PLN i w stosunku
do 9 miesiecy ubiegltego roku zwigckszyty sie o 121 tys. PLN, tj. 4,18%.

W III kwartale 2015 roku koszty ogdlnego zarzadu wyniosty 29 847 tys. PLN, czyli zmniejszyty si¢ o 10 292 tys. PLN,
tj. 25,64% w stosunku do kosztow poniesionych w III kwartale 2014 roku. Za 9 miesiecy 2015 roku wyniosty
86 705 tys. PLN, co oznacza, ze byty nizsze o 25 863 tys. PLN, tj. 22,98%. Spadek kosztow ogdlnego zarzadu jest
przede wszystkim efektem procesu prowadzonej restrukturyzacji zatrudnienia w Grupie Kapitatowej.

Pozostate koszty operacyjne w III kwartale 2015 roku wyniosty 1 012 tys. PLN i zmniejszyly si¢ w stosunku
do III kwartalu poprzedniego roku o 4 424 tys. PLN, tj. 81,38%. W okresie 9 miesi¢cy 2015 roku pozostate koszty
operacyjne wyniosty 3 755 tys. PLN, co oznacza, ze zmniejszyty si¢ o 12 071 tys. PLN, tj. 76,27%. Nizsze pozostate
koszty operacyjne w Grupie glownie wynikaja z niewyptacania emerytom i rencistom ekwiwalentu za energie
elektryczna oraz nizszego poziomu tworzonych rezerw w 2015 roku.

Grupa ZE PAK w Il kwartale 2015 roku uzyskata na dziatalno$ci operacyjnej zysk w wysokosci 20 198 tys. PLN,
w odroznieniu od straty w wysokosci 10 713 tys. PLN, ktérg zanotowano w III kwartale 2014 roku. W okresie
9 miesiecy 2015 roku zysk na dzialalno$ci operacyjnej wynidst 53 855 tys. PLN i w poréwnaniu do 9 miesiecy
ubiegtego roku zmniejszyt si¢ o 65 461 tys. PLN, tj. 0 54,86%.

W III kwartale 2015 roku na osiggniete wyniki negatywnie wptynat ujemny wynik dziatalno$ci finansowej w wysokosci
(13 030) tys. PLN, ktory byt gorszy o 1913 tys. PLN od wyniku w Il kwartale 2014 roku. Gldéwng przyczyng
pogorszenia wyniku byto ostabienie kursu EUR/PLN, co spowodowato zmniejszenie poziomu dodatnich roznic
kursowych. Za okres 9 miesigcy na dziatalno$ci finansowej wynik réwniez byt ujemny i wyniost (27 373) tys. PLN,
ale od wyniku za 9 miesigcy 2014 roku byt lepszy o 2 012 tys. PLN do czego przyczynit si¢ wickszy spadek kosztow,
glownie w pozycji odsetek, od spadku przychodéw w pozycji odsetek i otrzymanych dywidend.
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Zysk brutto w III kwartale 2015 roku wynidst 7 168 tys. PLN, wobec straty zanotowanej w III kwartale ubiegtego roku
w wysoko$ci 21 830 tys. PLN. Za okres 9 miesigcy 2015 roku zysk brutto wyniost 26 482 tys. PLN, czyli w stosunku
do zysku brutto za 9 miesiecy 2014 roku zmniejszyt si¢ o0 63 449 tys. PLN, tj. 0 70,55%.

Zysk netto w IIT kwartale 2015 roku wynidst 5 902 tys. PLN, wobec straty zanotowanej w III kwartale ubieglego roku
w wysokosci 19 257 tys. PLN. Za okres 9 miesi¢cy 2015 roku zysk netto wynidst 21 321 tys. PLN, czyli w stosunku do
zysku netto za 9 miesiecy 2014 roku zmniejszyt si¢ 0 51 127 tys. PLN, tj. 0 70,57%.

Opis czynnikow i zdarzen w szczego6lnos$ci o nietypowym charakterze, majacych znaczacy
wplyw na aktywa, zobowigzania, kapital, wynik finansowy netto lub przeptywy srodkéw
pienieznych

ZE PAK S.A. w pozycji bilansowej ,,zapasy” rozpoznaje miedzy innymi aktywo w postaci wytworzonych
a niesprzedanych $wiadectw pochodzenia energii, tzw. ,,zielone certyfikaty”. Na koniec czerwca 2015 stan zapasow
zielonych certyfikatow W zwigzku z istotnym spadkiem notowan certyfikatow zostat zaktualizowany do wartosci
rynkowej. Cena do jakiej przeszacowano warto$¢ jednego certyfikatu wyniosta 106,51 PLN/MWh, co spowodowato
konieczno$¢ dokonania odpisu aktualizujacego w wysokosci 43 753 tys. PLN.

W wyniku wzrostu cen rynkowych zielonych certyfikatow do poziomu 121,25 PLN na dzien 30 wrze$nia 2015 roku
Spotka zdecydowata si¢ dokona¢ odwrocenia wezesniej dokonanych opiséw aktualizacyjnych, tym razem w gore, na
poprawg wyniku III kwartatu 2015 roku. Odwrécenie odpisu w wysokosci 20 077 tys. PLN jest wynikiem dwoch
zdarzen, tj. sprzedazy czeSci certyfikatow, na ktore dotychczas tworzone byty odpisy aktualizacyjne oraz aktualizacji
warto$ci certyfikatow pozostajacych w zapasie z poziomu 106,51 PLN/MWh do poziomu 121,25 PLN/MWh.

Realizacja programu inwestycyjnego

W okresie od 1 stycznia do dnia 30 wrzes$nia 2015 roku naktady inwestycyjne w GK ZEPAK razem z komponentami
remontowymi wyniosty 342 145 tys. PLN. Zadania inwestycyjne realizowane w tym okresie dotyczyty w najwickszym
stopniu segmentu wytwarzania.

Obecnie realizowane i planowane w Grupie zadania inwestycyjne koncentruja si¢ na czterech najistotniejszych
obszarach:

1. Kontynuacja koncowego etapu procesu modernizacji blokow 1-4 w Elektrowni Patnéw I, obejmujacego wykonanie
zadan inwestycyjnych polegajacych m.in. na budowie instalacji obnizajacej emisj¢ NOyx (w celu obnizenia emisji
NOyx do zaktadanego poziomu 0,74 kg/MWh po 2015 roku) oraz decydujacych o sprawnosci blokéw (w tym
systemOéw naweglania oraz chlodzenia) w celu poprawy sprawnos$ci wytwarzania energii elektrycznej do
zaktadanego poziomu 37,5% po 2015 roku, obnizenia emisji CO, do zakladanego poziomu 1,05 Mg/MWh po 2015
roku.

W III kwartale 2015 roku na bloku nr 1 zakonczono prace modernizacyjne. Przeprowadzono 720-godzinny Ruch
Probny, ktory wykazal ze osiagnigto zalozone podstawowe parametry techniczne gwarantowane przez
wykonawcow po przeprowadzonej modernizacji. Trwaja formalne odbiory poszczegdlnych obiektoéw bloku nr 1 po
zakonczonej modernizacji. Do chwili obecnej przeprowadzono z wynikiem pozytywnym wszystkie zaplanowane
testy odbiorcze wymagane przez PSE S.A. warunkujace spetnienie przez blok nr 1 wymogéw Instrukcji Ruchu i
Eksploatacji Sieci Przesylowej. Blok nr 1 osiagnat zaplanowang moc maksymalng po modernizacji w wysokosci
222 MWe. Jednostka produkuje energi¢ elektryczng do Systemu Sieci Elektroenergetycznej Kraju i moze
swiadczy¢ ustugi systemowe i zwigzane z regulacyjnoscig jednostki wytworcze] w zakresie mocy od minimum
technicznego wynoszacego 132 MWe do mocy osiggalnej trwatej wynoszacej 222 MWe oraz ustuge udziatu bloku
w obronie i odbudowie zasilania Krajowego Systemu Elektroenergetycznego tzw. praca wyspowa.

W 11l kwartale 2015 roku zakonczono réwniez podstawowe prace modernizacyjne na bloku nr 2. W dniu 24
wrzesnia 2015 roku miato miejsce pierwsze podanie pary z kotta na turbine. Po osiagnigciu nominalnych obrotow
przeprowadzono testy elektryczne, ktore sprawdzaja przygotowanie generatora do wspolpracy z siecia krajowego
systemu elektroenergetycznego. 25 wrze$nia 2015 dokonano pierwszej synchronizacji bloku nr 2 z Krajowym
Systemem Elektroenergetycznym. Od tego momentu rozpoczgto testy poszczegdlnych uktadow technologicznych
wchodzacych w zakres ruchu regulacyjnego bloku.

Przebieg prac modernizacyjnych na bloku nr 2 nie zagraza dotrzymaniu wyznaczonego na 22 grudnia 2015 roku
terminowi przejecia bloku do eksploatacji.

Program inwestycyjny dla Elektrowni Patnéw I przewiduje rowniez prace modernizacyjne na blokach 3 i 4. Jednak
podkresli¢ nalezy, ze program inwestycyjny Spotki zostal opracowany w warunkach rynkowych odmiennych od
aktualnie wystepujacych na rynku energii, a w szczegélnosci w sektorze wytworcow energii. Obecnie decyzje
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inwestycyjne, zwlaszcza w sektorze energetyki konwencjonalnej obarczone sa duzo wigkszym ryzykiem. Zmiana
uwarunkowan ekonomicznych oraz prawnych, w tym spadek rentownosci produkcji energii w elektrowniach
weglowych uzasadnia obecnie dokonanie ponownej analizy efektywnosci zadan inwestycyjnych przewidzianych
dla blokéw nr 3 i 4. Nalezy w niej uwzglednia¢ w szczegdlnosci wymogi dotyczace klauzul BAT (tzw. BAT
conclusions), ktore zostang ogloszone w ramach Dyrektywy IED oraz aktualne i przewidywane uwarunkowania
ekonomiczne, prawne i techniczne. Niepewnos¢ co do ostatecznego ksztaltu wymogéw s$rodowiskowych nie
pozwala obecnie na podejmowanie decyzji zwigzanych z wysokimi naktadami kapitatlowymi. Uzasadnione staje si¢
oczekiwanie na konkretny ksztalt przepiséw dotyczacych norm emisyjnych, ktére w istotny sposéb wplywaja na
zatozenia przyjmowane do kalkulacji efektywnosci planowanych inwestycji.

Przygotowania do realizacji inwestycji polegajacej na uruchomieniu wysokosprawnej jednostki wytwarzajacej
energie elektryczng i ciepto w drodze budowy bloku gazowo-parowego o mocy okoto 120 MWe i okoto 90 MWt
oraz dodatkowego kotta szczytowego opalanego gazem o mocy okoto 40 MWt (dedykowanego dla potrzeb dostaw
ciepta dla miasta Konin) ktorych oddanie do eksploatacji wstepnie planuje si¢ na drugg potowg 2019 roku.
Realizacja tej inwestycji umozliwitaby zastgpienie blokéw opalanych weglem brunatnym w Elektrowni Konin oraz
uzyskanie dodatkowych przychodow ze sprzedazy zoéttych certyfikatow.

W minionym pétroczu zainicjowana zostala procedura wyboru wykonawcy zadania inwestycyjnego, pod nazwa:
,Budowa ,pod klucz” bloku gazowo-parowego wraz z kotlownia rezerwowo-szczytowa w Elektrowni Konin
oraz zapewnienie serwisu turbozespotow gazowych”.

Po zakonczeniu pierwszego etapu procedury, czyli prekwalifikacji, wystano zaproszenia do wybranych podmiotow
z prosba o przygotowanie oferty cenowej na realizacje przedmiotowego zadania. W Il kwartale 2015 roku
wplynety do ZE PAK S.A. trzy oferty na budowg ,pod klucz” bloku gazowo-parowego wraz z kottownig
rezerwowo-szczytowa w Elektrowni Konin wraz z zapewnieniem serwisu turbozespotéw gazowych na 12 lat
eksploatacji. Powotana komisja przetargowa przystapita do analizy i oceny strony technicznej nadestanych ofert.

W III kwartale 2015 roku kontynuowano réwniez dziatania zmierzajace do uzyskania pozwolenia na budowe
gazociagu przesytowego do Elektrowni Konin. Zainicjowano rowniez negocjacje z PSE S.A. dotyczace umowy
przylaczeniowe;.

Prowadzone sg takze rozmowy z instytucjami finansowymi w sprawie pozyskania zewngtrznego finansowania dla
planowanej inwestyciji.

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

Obecnie dobiegt konca proces przekazywania do Narodowego Archiwum Geologicznego probek geologicznych,
uzyskanych w trakcie prac koncesyjnych.

W III kwartale 2015 roku PAK Gérnictwo Sp. z 0. 0. w oparciu o zatwierdzong dokumentacj¢ geologiczng ztoza
,»Oczkowice” kontynuowata dzialania zwigzane z opracowaniem zatozen techniczno-ekonomicznych, majacych na
celu oceng ekonomiczng optacalnosci eksploatacji ztoza ,Oczkowice” i bedacych podstawa do podjecia
w przysztosci dalszych decyzji w tym zakresie.

Jednoczesnie kontynuowane sg dziatania majgce na celu ochrong udokumentowanego zloza wegla brunatnego
,,Oczkowice”. Przedmiotowe dziatania polegajg m in. na:

e prezentowaniu stanowiska na spotkaniu z wojewodami, dotyczacego ochrony udokumentowanych zi6z
kopalin,

e udziale w postepowaniach §rodowiskowych w sprawie budowy farm wiatrowych w rejonie realizacji
przyznanej koncesji,

e zlozeniu w Ministerstwie Gospodarki uwag do Projektu Polityki energetycznej Polski do 2050 roku w celu
m.in. uwzglgdnienia w dokumencie ztoza ,,Oczkowice”,

e  wspolpracy ze Zwiazkiem Pracodawcoéw Porozumieniem Producentow Wegla Brunatnego w zakresie ochrony
7k6z oraz roli wegla brunatnego w miksie energetycznym Polski,

e prezentacji stanowiska dotyczacego ochrony ztoza ,,Oczkowice”, umieszczenia go w ,,biatej ksiedze” oraz na
liscie z16z7 strategicznych, na posiedzeniu Sejmowej Komisji Nadzwyczajnej do Spraw energetyki i surowcow
energetycznych,

e udziale w dyskusji w Urzedzie Marszalkowskim Wojewodztwa Wielkopolskiego z przedstawicielami
samorzadow, Wielkopolskiego Biura Planowania Przestrzennego i stowarzyszen, dotyczacej ewentualnej
eksploatacji ztoza ,,Oczkowice”.

Kontynuacja prac rozpoznawczych i projektowych na perspektywicznych ztozach wegla brunatnego Deby

Szlacheckie, Oscistowo i Piaski oraz kontynuacja naktadéw na utrzymanie obecnie eksploatowanych odkrywek

Drzewce, J6zwin, Tomistawice, Kozmin i Adaméw do wyczerpania ich zasobow.
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W 1T kwartatach 2015 roku obie kopalnie nalezace do Grupy Kapitatlowej realizowaly zadania inwestycyjne na
czynnych odkrywkach majace na celu utrzymanie zdolnosci produkcyjnych. W PAK KWBK S.A. na odkrywkach
Jozwin, Drzewce i Tomistawice prowadzone sg prace zwigzane z koniecznoscig budowy systemow odwodnienia
wynikajaca z postepow robot gérniczych i potrzeba przygotowania terenu pod przyszila eksploatacje. Najwigksze
wydatki poniesiono na trwajaca budowg pompowni SK-6 majaca na celu odwodnienie terenu odkrywki J6zwin i na
remont koparki SRs 1800/1 na odkrywce Jézwin oraz budowg systemu odwodnienia odkrywki Tomistawice.
W PAK KWBA S.A. realizowane s3 prace zwigzane z budowa systemu odwodnienia wglebnego wynikajace
z postepu robodt gorniczych, majace na celu zapewnienie prawidtowej eksploatacji ztoza. Najwicksze wydatki
poniesiono na modernizacj¢ stacji B1800 oraz na budowe systemu odwodnienia na odkrywce Adamow.

W odniesieniu do zt6z perspektywicznych na obecnym etapie prowadzone sg nastgpujace dziatania:

Z1oze wegla brunatnego Deby Szlacheckie

Etap dokumentowania ztoza.

W ramach prac zmierzajacych do udokumentowania ztoza wykonano tzw. ,Dodatek nr 1 do dokumentacji
geologicznej ztoza Deby Szlacheckie” i w dniu 22 grudnia 2014 roku dokument przestano do zatwierdzenia do
Ministerstwa Srodowiska. Dokumentacja zostata zatwierdzona decyzja Ministra Srodowiska z dnia
13 maja 2015 roku.

Etap prac zmierzajacych do przygotowania budowy nowej kopalni odkrywkowej Deby Szlacheckie.

W maju 2015 roku zostal ztozony w Regionalnej Dyrekcji Ochrony Srodowiska w Poznaniu (,RDOS Poznan’)
wniosek o wydanie decyzji o Srodowiskowych uwarunkowaniach (wraz z ustaleniem zakresu raportu) dla
przedsigwzigcia nazwanego: ,,Wydobywanie wegla brunatnego i kopalin towarzyszacych ze zloza Deby
Szlacheckie w gminach: Babiak i Koto, woj. Wielkopolskie”. W lipcu 2015 wptyneto do kopalni pismo RDOS
Poznan okreslajace whasciwos¢ rzeczowa organu. RDOS Poznan uznal, ze jest organem whasciwym do wydania
decyzji $rodowiskowej dla zakresu: wykonania wyrobiska odkrywkowego wraz z budowa w nim ukladu
technologicznego zbierania nadktadu, wykonania zwatowiska zewngtrznego i budowy uktadu do zwalowania
nadktadu, wykonania systemu odwodnienia studziennego i systemu odwodnienia powierzchniowego, wykonania
obiektow infrastruktury lokalnego transportu wewnetrznego, wykonania zbiornika koncowego na zakonczenie
eksploatacji ztoza, prac rekultywacyjnych na wierzchowinach zwatowisk. W sierpniu 2015 wplyngto do kopalni
pismo RDOS Poznan z uwagami stron postepowania do zlozonej karty informacyjnej przedsiewziecia oraz do
opracowywanego raportu o oddziatywaniu przedsiewzigcia na $rodowisko. Postanowieniem z dnia 12 sierpnia
2015 roku RDOS Poznan okreglit zakres raportu o oddziatywaniu przedsiewzigcia na rodowisko.

Aktualnie PAK KWBK kontynuuje prace dotyczace przygotowania raportu o oddziatywaniu na srodowisko
odkrywki Degby Szlacheckie. Uzgadniana jest ostateczna wersja dokumentu z autorem raportu.

ZYoze wegla brunatnego O$cistowo

W marcu 2015 roku PAK KWBK SA wystapita do Wojta Gminy Wilczyn z wnioskiem o umorzenie postepowania
w sprawie wydania decyzji Srodowiskowej dot. przedsigwzigcia ,,Wydobywanie wegla brunatnego i kopalin
towarzyszacych ze ztoza Oscistowo”, gdyz zmienita si¢ wlasciwo$¢é organu wydajacego decyzje $rodowiskowa
i obecnie organem wlasciwym jest RDOS Poznan. Ekspertyza dotyczaca wptywu projektowanej odkrywki
Oscistowo na jednolite czgsci wod powierzchniowych i podziemnych oraz obszary chronione oraz raport
0 oddzialywaniu na $rodowisko dla odkrywki Oscistowo zostaty przygotowane.

Dnia 6 sierpnia 2015 roku zostal ztozony w RDOS Poznan wniosek o wydanie decyzji o $rodowiskowych
uwarunkowaniach dla projektowanej odkrywki OS$cistowo. Wraz z wnioskiem zlozony zostal réwniez raport
0 odzialywaniu na $rodowisko odkrywki Oscistowo, stanowigcy wymagany zatacznik do wniosku o wydanie
decyzji sSrodowiskowe;j.

Dnia 16 wrzesnia 2015 rokq zostalo wszczete postepowanie w sprawie wydania decyzji $rodowiskowej
dla Odkrywki Oscistowo. RDOS Poznan wyznaczyt nowy termin zatatwienia sprawy na 6 grudnia 2015 roku.

Ztoze wegla brunatnego Piaski

W sierpniu 2014 roku PAK KWBK S.A. zlozyta wnioski do gmin Rychwal, Stare Miasto oraz Rzgéw o zmiang
studium majace na celu dostosowanie uktadu przestrzennego w gminach do koncepcji eksploatacji i odstawy wegla
ze zloza Piaski. Pismem z sierpnia 2014 roku Burmistrz Miasta i Gminy Rychwat poinformowal, ze w sierpniu
2013 roku Rada Miasta przystapita do zmiany studium. Projekt studium zostat zatwierdzony w czerwcu 2014 roku
i nie przewiduje si¢ podjecia nowej uchwaty inicjujacej proces zmiany studium gminnego. Niemniej jednak
ztozony wniosek zostanie przedtozony Radzie Miejskiej w Rychwale, ktora jest wtadna do inicjowania prac nad
zmiang studium.
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Pismem z dnia 23 stycznia 2015 roku Burmistrz Miasta i Gminy Rychwal poinformowal, ze kopia wniosku zostata
przekazana do Biura Rady Miejskiej w Rychwale, poinformowatl rowniez Ze ostatnia zmiana studium prowadzona
byta na przetomie 2013 i 2014 roku i zatwierdzona uchwatg dnia 30 czerwca 2014 roku. W uchwale budzetowe;j
na 2015 rok nie przewidziano §rodkéw finansowych na opracowanie kolejnej zmiany studium gminnego. Niemniej
jednak kopia ztozonego wniosku zostanie przekazana Radzie Miejskiej w Rychwale.

3.2. Pozostale istotne zdarzenia okresu sprawozdawczego oraz zdarzenia
nastepujace po dniu bilansowym.

Pozostale istotne zdarzenia okresu sprawozdawczego

W Grupie w Il kwartale 2015 roku nie wystapity inne istotne zdarzenia, ktére nie zostaly opisane W raporcie
kwartalnym.

Zdarzenia nastepujace po dniu bilansowym

Zmiany w Zarzqdzie i Radzie Nadzorczej

W dniu 2 pazdziernika 2015 roku Rada Nadzorcza Spoétki dokonata odwotania trzech czlonkéw Zarzadu Spoéiki,
czwarty cztonek Zarzadu ztozyt rezygnacje. Jednoczes$nie na tym samym posiedzeniu dokonano wyboru nowego sktadu
Zarzadu (Szerzej o zmianach w Zarzadzie sp6tki napisano w punkcie 2.3 niniejszego dokumentu na stronie 6.). Wsrod
0sOb powotanych do nowego Zarzadu znalazt si¢ rowniez dotychczasowy czionek Rady Nadzorczej Pan Tomasz
Zadroga, ktory przed podjeciem uchwaly o powotlaniu w sktad Zarzadu Spoétki ztozyt oswiadczenie o rezygnacji
z cztonkostwa w Radzie Nadzorczej Spotki ze skutkiem natychmiastowym. Obecnie Rada Nadzorcza Spoétki dziata
w siedmioosobowym sktadzie.

Wypowiedzenie Zaktadowego Uktadu Zbiorowego Pracy w PAK KWBK S.A.

W dniu 29 pazdziernika 2015 roku Zarzad PAK KWBK S.A. postanowit wypowiedzie¢ Zaktadowy Uktad Zbiorowy
Pracy obowigzujacy w PAK KWBK S.A. (,,ZUZP”) Wypowiedzenie jest nastgpstwem zakonczenia z zakladowymi
organizacjami zwigzkowymi rokowan odno$nie zawieszenia stosowania w spotce na okres trzech lat ZUZP, ktére to
rokowania nie doprowadzity do podpisania porozumienia. Okres wypowiedzenia uptywa 31 stycznia 2016 roku.

4. INFORMACJE O ISTOTNYCH POSTEPOWANIACH TOCZACYCH SIE
PRZED SADEM, ORGANEM WEASCIWYM DLA POSTEPOWANIA
ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRAC]I PUBLICZNE]
DOTYCZACYCH ZE PAK S.A. LUB SPOLEK ZALEZNYCH
KONSOLIDOWANYCH W RAMACH GRUPY

Zespot Elektrowni Patnow-Adaméw-Konin S.A. oraz spotki konsolidowane w ramach Grupy nie byly w Ill kwartale
2015 roku strong w postgpowaniach toczacych si¢ przed sadem, organem wilasciwym dla postepowania arbitrazowego
lub organem administracji publicznej, ktorych pojedyncza lub taczna warto§¢ przewyzszataby 10% kapitatéw wlasnych
ZE PAK S.A. z wyjatkiem opisanych ponizej.

W $wietle przepisow obowigzujacych na terenie Unii Europejskiej a w szczegdélnosci przepisow art. 21 ust. 5
Dyrektywy energetycznej, w zwiazku z art. 6 ust. 1 Dyrektywy horyzontalnej, po dniu 1 stycznia 2006 roku
przedmiotem opodatkowania podatkiem akcyzowym jest sprzedaz energii na ostatnim etapie obrotu tzn. sprzedaz przez
dystrybutora ostatecznemu odbiorcy (konsumentowi). Nie podlega opodatkowaniu tym podatkiem wcze$niejszy etap
obrotu, np. miedzy producentem energii elektrycznej, a jej dystrybutorem. W takim przypadku obowigzek podatkowy
powstaje w momencie dostawy energii elektrycznej konsumentowi.

W zwiazku z powyzszym ZE PAK S.A. na podstawie art. 75 § 1, w zwigzku z art. 75 § 2 Ustawy z dnia 29 sierpnia
1997 roku Ordynacja podatkowa (Dz. U. z 1997 roku Nr 137, poz. 926, z pdzniejszymi zmianami) zlozyta wnioski
o stwierdzenie nadptaty podatku akcyzowego za lata 2006, 2007, 2008 oraz styczen i luty roku 2009 na taczna kwote
okoto 626 000 tysigcy ztotych, uzasadniajac to tym, ze na podstawie przepisow prawa obowiazujacego na terenie Unii
Europejskiej oraz orzecznictwa Wojewodzkich Sadéw Administracyjnych, wykonywane przez ZE PAK S.A. czynnosci
nie podlegaja opodatkowaniu podatkiem akcyzowym. Poszczegodlne wnioski byty rozpatrywane na poziomach: Urzedu
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Celnego w Kaliszu, Izby Celnej w Poznaniu a obecnie Wojewodzkiego Sadu Administracyjnego w Poznaniu oraz
Naczelnego Sadu Administracyjnego.

W zwigzku z wyrokami Sadéw Administracyjnych w sprawach innych spélek energetycznych w przedmiocie
nadplaconego podatku akcyzowego, ZE PAK S.A. we wspolpracy z doradcg podatkowym przeanalizowata uchwate
I GPS 1/11 Naczelnego Sadu Administracyjnego z dnia 22 czerwca 2011 roku, gdzie NSA uznal, ze przeniesienie
cigzaru podatku w cenie wylacza mozliwo$¢ zwrotu nadplaty. Z uzasadnienia tej uchwaty mozna wywiez¢é ryzyko,
ze organy podatkowe beda odmawialy zwrotu nadptat wskazujac, ze postepowanie podatkowe w ogole nie jest
wiasciwe dla tego typu roszczen. Wowczas ich dochodzenie bedzie mozliwe na drodze cywilnoprawnej, co powoduje,
iz istotng kwestig stanie si¢ przedawnienie (na gruncie prawa cywilnego termin ten wynosi 3 lata). W zwigzku
z powyzszym ZE PAK S.A. 10 lutego 2012 roku ztozyta do Sadu Rejonowego Warszawa Srodmieicie zawezwanie
Skarbu Panstwa do proby ugodowej na kwotg 626 406 tysigcy ztotych i tym samym przerwata bieg przedawnienia.
Do zawarcia ugody nie doszlo, gdyz na rozprawie w dniu 16 kwietnia 2012 roku sygnatura akt VI Co 311/12
przedstawiciele Skarbu Panstwa nie zgodzili si¢ na ugode. Rownolegle, Spotka oczekujac na wyniki postepowan
podatkowych w sprawie wczesniej ztozonych wnioskow o nadptate ztozyta na pismie w dniu 14 wrzesnia 2012 roku
w Izbie Celnej w Poznaniu dodatkowe wyjas$nienia w postaci wynikdw szczegdtowej analizy ekonomicznej, ktorej
celem bylo wykazanie, czy Spotka poniosta uszczerbek zwigzany z zaptata podatku akcyzowego, do ktdrego nie byta
zobowigzana. Spoétka stoi na stanowisku, iz zlozony dokument dotyczy wnioskow nadplatowych z catego okresu
objetego postgpowaniami, tj. styczen 2006 — Iuty 2009 roku. Ostatecznie wszystkie wnioski trafity na wokandy sadow
WSA lub NSA. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania status postgpowan jest nastepujacy:

— 22 sprawy za okres styczen 2006 — listopad 2007 roku (z wylaczeniem listopada 2006 roku) prowadzone sa
od poczatku przez Naczelnika UC, po tym jak sprawy wrocily z NSA. PrzedlozyliSmy w nich miesi¢czne analizy
ekonomiczne poniesienia uszczerbku. W dniu 18 sierpnia 2014 roku Spotka otrzymata 22 decyzje Naczelnika UC
odmawiajace stwierdzenia nadptaty. Spotka dnia 1 wrzeSnia 2014 roku zlozyta 22 odwotania od Decyzji
Naczelnika UC do Dyrektora IC, a nastgpnie, po negatywnych decyzjach Dyrektora IC zostaly ztozone skargi.
W jedenastu sprawach 4 listopada 2015 roku odbyty si¢ rozprawy przed WSA w Poznaniu/dot.okreséw 01.2006r-
07.2006r., 01-02.2007r., 05-06.2007r./. Termin ogloszenia wyrokdéw zostal wyznaczony na 18 listopada 2015r.
W 11 kolejnych sprawach WSA w Poznaniu wyznaczyt termin rozpraw na 18 listopada 2015r.

— 14 postepowan za okres grudzien 2007 — luty 2009 roku (z wylaczeniem lipca 2008 roku) jest zawieszonych
w WSA na zgodny wniosek stron ze wzgledu na uchwate sygn. Il FPS 5/13 podjeta przez NSA 27 stycznia 2014
roku. Do tej pory zadna ze stron nie wnioskowata o ponowne podjgcie postgpowania. W tych postepowaniach
przedtozone zostaly réwniez roczne analizy ekonomiczne. Postgpowanie te powinny zosta¢ podjete najpdzniej
do listopada 2016 roku,

— postgpowanie za listopad 2006 roku zostato zakonczone negatywnym wynikiem NSA z dnia 8 grudnia 2011 roku

— postgpowanie za lipiec 2008 roku doczekato si¢ rozpoznania naszej skargi kasacyjnej przez NSA. Na rozprawie
w dniu 29 kwietnia 2015 roku NSA oddalit skarge kasacyjng Spotki i wskazat, ze w pelni podziela stanowisko
zajete przez WSA w Poznaniu w wyroku, od ktorego zostata ztozona skarga kasacyjna.

W zalezno$ci od postanowien wydanych decyzji Spotka podejmie dalsze dziatania.

W przypadku EP II postgpowanie za wszystkie okresy (jedna sprawa ) trafito na wokande WSA po negatywnej dla
Spotki Decyzji Dyrektora IC. Spétka nie dysponuje analizami, poniewaz nie dziatata w roku 2001 i brak jest danych
porownawczych. Dnia 4 listopada 2015r. w WSA w Poznaniu odbyla si¢ rozprawa, wyrok zostanie ogloszony
18 listopada 2015 roku.

Od dnia 1 marca 2009 roku weszla w zycie ustawa z dnia 6 grudnia 2008 roku o podatku akcyzowym, zgodnie z ktora
sprzedaz energii elektrycznej podmiotowi, ktdry nie jest jej odbiorca koncowym, nie podlega opodatkowaniu akcyza.

PAK KWBK S.A. jest strong postgpowania administracyjnego dotyczacego decyzji $rodowiskowej zwigzanej ze
ztozem wegla brunatnego w Tomistawicach. W dniu 7 sierpnia 2007 roku woéjt gminy Wierzbinek wydal decyzje
srodowiskowg dotyczaca odkrywki wegla brunatnego Tomistawice.

W dniu 5 grudnia 2008 roku decyzja ta zostala zaskarzona przez dziewig¢ osob fizycznych wspieranych przez fundacje
Greenpeace z powodu razacego naruszenia przepisOw prawa. W dniu 25 marca 2009 roku Samorzadowe Kolegium
Odwotawcze odmowito uchylenia decyzji sSrodowiskowej. Powodowie ztozyli wniosek o ponowne rozpatrzenie sprawy.
W dniu 4 maja 2009 roku, po ponownym rozpatrzeniu sprawy, Samorzadowe Kolegium Odwotawcze podtrzymato
swoje wczesniejsze orzeczenie. Powodowie po raz kolejny ztozyli odwotanie od decyzji srodowiskowej. W dniu 5 maja
2010 roku Wojewodzki Sad Administracyjny w Poznaniu orzekl, iz decyzja srodowiskowa, na podstawie ktorej zostata
udzielona koncesja na wydobycie wegla brunatnego ze zloza Tomistawice, w razacy sposob narusza przepisy prawa.
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PAK KWBK S.A. i Samorzadowe Kolegium Odwotawcze zlozyly odwotanie od tego wyroku. W dniu 21 marca 2012
roku Naczelny Sad Administracyjny uchylil zaskarzone orzeczenie Wojewodzkiego Sadu Administracyjnego
w Poznaniu i przekazal sprawe do ponownego rozpatrzenia. W dniu 6 listopada 2012 roku Wojewodzki Sad
Administracyjny w Poznaniu oglosil wyrok uchylajacy decyzje Samorzadowego Kolegium Odwolawczego z dnia
25 marca 2009 roku odmawiajaca stwierdzenia niewaznosci decyzji sSrodowiskowej. W dniu 7 pazdziernika 2014 roku
Naczelny Sad Administracyjny w Warszawie oglosit wyrok oddalajacy skarge kasacyjng PAK Kopalnia Wegla
Brunatnego Konin S.A. od wyroku Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego w Poznaniu z dnia 6 listopada 2012 roku
uchylajacego decyzje Samorzadowego Kolegium Odwotawczego z dnia 25 marca 2009 roku odmawiajgcg stwierdzenia
niewaznosci decyzji sSrodowiskowej wydanej w dniu 7 sierpnia 2007 roku przez Woéjta Gminy Wierzbinek zwigzanej
z eksploatacja odkrywki wegla brunatnego Tomistawice.

Oddalenie skargi kasacyjnej PAK Kopalnia We¢gla Brunatnego Konin S.A. oznacza, ze wyrok Wojewddzkiego Sadu
Administracyjnego w Poznaniu z dnia 6 listopada 2012 roku stat si¢ prawomocny, a sprawa dotyczaca stwierdzenia
niewazno$ci decyzji $rodowiskowej wrocita ponownie do Samorzadowego Kolegium Odwotawczego. W dniu
1 pazdziernika 2015 roku Samorzadowe Kolegium Odwotawcze wydato postanowienie o zawieszeniu postgpowania
w sprawie stwierdzenie niewaznosci decyzji $rodowiskowej wydanej przez Wojta Gminy Wierzbinek w zwigzku
z niezakonczonym przez Komisje¢ Europejska postepowaniem przeciwko rzadowi polskiemu w przedmiocie naruszenia
przepiséw dotyczacych ochrony srodowiska w zwiazku ze ztozem wegla brunatnego w Tomistawicach.

Wyrok Naczelnego Sadu Administracyjnego w Warszawie z dnia 7 pazdziernika 2014 roku nie pozbawia mocy prawnej
decyzji srodowiskowej wydanej przez wojta gminy Wierzbinek i nie wstrzymuje prac eksploatacyjnych oraz
wydobywczych na odkrywce Tomistawice. Decyzja srodowiskowa Waojta Gminy Wierzbinek z dnia 7 sierpnia 2007
roku w dalszym ciggu pozostaje w obrocie prawnym i do czasu wydania ostatecznego rozstrzygnigcia przez
Samorzadowe Kolegium Odwotawcze wywotuje ona skutki prawne.

Pozostate sprawy sadowe zostaty opisane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy za okres konczacy si¢
30 wrze$nia 2015 roku w punkcie 29.1.

5. INFORMACJE DOTYCZACE AKCJONARIATU

Kapitat zaktadowy ZE PAK jest reprezentowany przez 50.823.547 akcji. Akcje nie sg uprzywilejowane. Kazda akcja
daje prawo do jednego glosu na Walnym Zgromadzeniu.

5.1. AKcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne co najmniej 5% ogolnej liczby gtosow

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

szt. %
Akcjonariusz Liczba akcji oraz Udziat
odpowiadajgca im liczba w ogdlnej liczbie
glosow na Walnym akcji/glosow
Zgromadzeniu
Zygmunt Solorz-Zak (posrednio) poprzez: 26 200 867 51,55
—  Elektrim S.A. 196 560 0,39
—  Embud Sp. z 0.0. 592 533 1,16
—  IPOPEMA 116 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicznych 9 000 000 17,71
—  Trigon XIX Fundusz Inwestycyjny Zamknigty 10 004 001 19,68
—  Argumenol Investment Company Limited 6 407 773 12,61
ING OFE 5068 410 9,97

* Wedtug informacji posiadanych przez Spotke na podstawie dostarczonych zawiadomien o nabyciu/zbyciu akcji.
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5.2. Zestawienie stanu posiadania akcji oséb zarzadzajacych
i nadzorujacych

Tabela 6: Wykaz oséb zarzqdzajqcych i nadzorujqgcych posiadajqcych na dzien przekazania niniejszego raportu
akcje ZE PAK S.A. wraz z liczbq posiadanych akcji*

szt. %
Akcjonariusz Petniona funkcja Liczba akcji oraz Udziat
w organach Spotki  odpowiadajqca im liczba w ogdlnej
glosow na Walnym liczbie
Zgromadzeniu akcji/gloséw

Zygmunt Solorz-Zak (posrednio) Przewodniczacy Rady
poprzez: Nadzorczej Spotki 26 200 867 51,55
—  Elektrim S.A. 196 560 0,39
—  Embud Sp. z 0.0. 592 533 1,16

— IPOPEMA 116 Fundusz Inwestycyjny Zamknigty

Aktywow Niepublicznych 9 000 000 17,71
—  Trigon XIX Fundusz Inwestycyjny Zamkniety 10 004 001 19,68
—  Argumenol Investment Company Limited 6 407 773 12,61

* Wedtug informacji posiadanych przez Spotke na podstawie dostarczonych zawiadomien o nabyciu/zbyciu akcji.

6. STANOWISKO ZARZADU ODNOSNIE MOZLIWOSCI REALIZAC]I
PUBLIKOWANYCH WCZESNIE] PROGNOZ FINANSOWYCH

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

7. INFORMACJA NA TEMAT WYPLACONE] LUB ZADEKLAROWANE]
DYWIDENDY

Podczas Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia ktoére odbylo si¢ w dniu 29 czerwca 2015 roku podjeto uchwale
0 podziale zysku netto ZE PAK S.A. za rok obrotowy 2014 w wysokosci 204 642 447,41 PLN w nastgpujacy sposob:

e kwote 60988 256,40 PLN przeznaczono na wyptate dywidendy dla akcjonariuszy Spoétki, co oznacza,
ze dywidenda na jedng akcje Spotki wynosi 1,20 PLN;
o kwote 143 654 191,01 PLN przeznaczono na zasilenie kapitalu zapasowego.

Dzien przyznania prawa do dywidendy ustalono na 28 wrze$nia 2015 roku, a termin wyplaty dywidendy
na 14 pazdziernika 2015 roku.

Zgodnie z przyjeta uchwata 14 pazdziernika 2015 roku dywidenda zostata wyptacona akcjonariuszom.

8. INFORMACJE O ZAWARCIU PRZEZ ZE PAK S.A. LUB PODMIOTY
KONSOLIDOWANE W RAMACH GRUPY ISTOTNYCH TRANSAKCJI Z
PODMIOTAMI POWIAZANYMI NA WARUNKACH ODBIEGAJACYCH OD
RYNKOWYCH

Zespot Elektrowni Patnéw-Adamow-Konin S.A. oraz podmioty konsolidowane w ramach Grupy nie zawieraty
w 111 kwartale 2015 roku transakcji z podmiotami powigzanymi na warunkach odbiegajacych od warunkéw rynkowych.
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9. INFORMACJE O UDZIELENIU PRZEZ ZE PAK S.A. LUB PODMIOTY
KONSOLIDOWANE W RAMACH GRUPY ISTOTNYCH GWARANC]JI,
PORECZEN, KREDYTOW LUB POZYCZEK

Zespot Elektrowni Patnow-Adamow-Konin S.A. oraz podmioty konsolidowane w ramach Grupy nie udzielity
w Il kwartale 2015 roku gwarancji, por¢czen kredytow lub pozyczek, ktorych warto$é pojedynczo lub tgcznie
stanowitaby 10% kapitatow wlasnych ZE PAK S.A.

10. INFORMACJE DOTYCZACE EMIS]I, WYKUPU I SPLATY NIE
UDZIALOWYCH I KAPITALOWYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

W III kwartale 2015 roku PAK KWBK S.A., spétka podlegajaca konsolidacji w ramach GK ZE PAK, dokonata
czterech emisji obligacji na taczng kwote 26 500 tys. PLN (w tym obligacje o wartosci 21 500 tys. PLN zostaty objcte
w ramach Grupy). W III kwartale 2015 roku PAK KWBK S.A. dokonata réwniez wykupu obligacji na kwote
16 500 tys. PLN (w tym 11 500 tys. PLN w ramach Grupy).

11. CZYNNIKI, KTORE W OCENIE ZARZADU BEDA MIALY WPLYW NA
OSIAGANE PRZEZ GRUPE WYNIKI W PERSPEKTYWIE CO NAJMNIE]
JEDNEGO KWARTALU

W procesie przewidywania przysztych wynikéw Grupy Kapitatowej Zespotu Elektrowni Patnéw-Adamow-Konin S.A.
nalezy bra¢ pod uwage szereg czynnikow, wystepujacych faktycznie, potencjalne lub teoretycznie, obecnych w branzy
oraz na rynkach, na ktoérych dziata Grupa. Sg to czynniki majace swoje zrodto zar6wno wewnatrz Grupy jak i w jej
otoczeniu. W ocenie Zarzadu mozna je podzieli¢ na takie, ktore wystgpuja w sposob ciagly w kazdym okresie oraz te,
pojawiajace si¢ incydentalnie w okresie, ktoérego dotyczy dany raport okresowy.

Sposrdd najistotniejszych czynnikow o statym wptywie na wyniki Grupy z pewnos$cig wymienié nalezy:

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

e otoczenie regulacyjne;

ceny energii elektrycznej;

ceny i podaz $wiadectw pochodzenia;

koszty paliw, koszt wydobycia wegla;

koszty uprawnien do emisji CO,;

rekompensaty z tytulu kosztow osieroconych w zwigzku z rozwigzaniem KDT Elektrowni Patnow II;
sezonowo$¢ 1 warunki meteorologiczne;

naktady inwestycyjne, w szczegdlnosci uprawniajace do otrzymania darmowych uprawnien do emisji CO»;
kurs walutowy EUR/PLN, poziom stop procentowych.

Ponadto istotnym czynnikiem mogacym mie¢ znaczacy wplyw na wyniki finansowe Grupy w perspektywie
najblizszych kwartalow jest wynik testu na utratg wartosci aktywow Grupy. Ostatni taki test zostatl przeprowadzony
na dzien 30 wrzes$nia 2015 roku i jego wynik nie uzasadnial dokonania odpisu warto$ci sktadnikéw majatku. Nalezy
mie¢ jednak §wiadomos$¢, ze model wyceny aktywow Grupy wykazuje wrazliwo$¢é na szereg parametrOw m.in. tych
opisanych w niniejszym punkcie, wiec w obliczu dalszego pogarszania si¢ perspektyw dziatalnosci, zaréwno tych
rynkowych jak i majacych swe zrodto w uwarunkowaniach prawnych, zatozenia do modelu wyceny majatku Grupy
moga ulec zmianie a co za tym idzie wynik testu na utrat¢ wartosci w przysztosci moze skutkowaé koniecznoscig
dokonania odpisow aktualizujacych warto$¢ skladnikoéw majatku. Kolejna analiza przestanek uzasadniajacych
potencjalng konieczno$¢ przeprowadzenia testu na utrate wartosci sktadnikéw majatku Grupy przeprowadzona zostanie
na koniec nastepnego okresu sprawozdawczego.

11.1. Trendy makroekonomiczne w gospodarce Polski i zapotrzebowanie na
energie elektryczna

Prowadzac dzialalno$¢ na terenie Polski, osiggajac znaczng wigkszo$¢ przychodow ze sprzedazy energii elektrycznej
nalezy bra¢ pod uwage tendencje makroekonomiczne w polskiej gospodarce. Szczegdlne znaczenie ma wzrost realnego
PKB i produkcji przemystowej w Polsce, rozwoj sektora ustug oraz wzrost konsumpcji indywidualnej. Wszystkie
wymienione czynniki wptywaja w sposob istotny na zapotrzebowanie na energi¢ elektryczng i jej zuzycie.
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Dynamika produktu krajowego brutto (,PKB”) w I kwartale 2015 roku wyniosta 3,6% i zdotata wyréwnaé poziom
notowany w pierwszej polowie 2014 roku, w drugim kwartale wrécita juz do poziomow notowanych w drugiej potowie
2014 roku osiagajac 3,3%. Odczyt dotyczacy trzeciego kwartatu zostanie ogloszony 13 listopada 2015 roku. Nizsze
od oczekiwan tempo rozwoju w drugim kwartale ostudzito nieco oczekiwania dotyczace reszty roku, jednak raczej nie
nalezy zaklada¢ (wykluczajac jakie§ zdarzenia nadzwyczajne) by w pozostatych kwartatach 2015 tempo dynamiki
gwattownie spadto ponizej 3,0%. Zauwazy¢ nalezy, ze stabilne tempo wzrostu PKB na zblizonym poziomie jest juz
notowane od ponad pottora roku a kolejne ujawniane dane dotyczace gospodarki przemawiaja raczej na korzys¢
utrzymania si¢ tej tendencji w kolejnych miesigcach roku. Warto jednak zauwazy¢, ze baza dla odczytow w kolejnych
kwartatach jest juz coraz wyzsza.

Wykres 4: Dynamika PKB [%] w odniesieniu do analogicznego kwartatu roku poprzedniego (ceny state
Srednioroczne)
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Z danych dotyczacych tempa wzrostu produkcji przemystowej w pierwszych trzech kwartatach 2015 roku wynika,
ze w analizowanym okresie produkcja sprzedana przemystu byla o 4,5% wyzsza w porownaniu z analogicznym
okresem ubieglego roku, kiedy notowano wzrost o 3,4%, natomiast produkcja budowlano-montazowa byta o 2,0%
wyzsza niz przed rokiem, kiedy notowano wzrost o 5,5%. Przyrost dynamiki sprzedazy detalicznej (w cenach statych)
za okres od stycznia do wrzesnia 2015 roku wyniost 3,5% w poroéwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego. Przy
czym nalezy zauwazyé, ze dane dotyczace sprzedazy detalicznej w samym trzecim kwartale wypadly gorzej
od oczekiwan (kolejno 3,5% w lipcu, 2,0% w sierpniu i 2,9% we wrzeéniu). Czynnikiem wspierajagcym popyt
konsumpcyjny ma szans¢ by¢ poprawiajaca si¢ sytuacja na rynku pracy o czym $wiadczy chociazby spadek
publikowanej przez GUS stopy bezrobocia ponizej 10% po raz pierwszy od dziesigciu lat do poziomu 9,7%
we wrze$niu 2015 roku. Nastepstwem pozytywnych tendencji na rynku pracy sa rowniez stosunkowo wysokie
przyrosty realnego funduszu ptac. Utrzymujacemu si¢ obecnie ozywieniu nadal towarzyszy brak istotnych napieé
inflacyjnych, co sktonito w pierwszym kwartale Rade¢ Polityki Pieni¢znej do obnizki podstawowych stop procentowych
az o 50 punktow bazowych. Czynnikiem wspierajacym dotychczasowy brak presji inflacyjnej byt gleboki spadek cen
paliw, jednak w przysztych kwartatach czynnik ten nie bedzie juz tak istotnie oddziatywat (efekt bazy), moga o sobie
natomiast daé¢ np. wyzsze ceny zywnosci.

Dane dotyczace funkcjonowania Krajowego Systemu Elektroenergetycznego i Rynku Bilansujacego, prezentowane
przez Polskie Sieci Elektroenergetyczne S.A. wskazuja, ze krajowe zuzycie energii elektrycznej w okresie dziewigciu
miesiecy 2015 roku, w porownaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego wzrosto o 1,97%. Przy czym jedynie
W styczniu odnotowano nieznaczny spadek zuzycia, natomiast we wszystkich pozostatych miesigcach 2015 roku
odnotowano wzrost zuzycia. W samym trzecim kwartale wzrost zuzycia wyniost nieco wigcej bo 2,2%. Nalezy
zauwazy¢, ze wzrostowi zuzycia w trzecim kwartale sprzyjaly mig¢dzy innymi stosunkowo wysokie temperatury,
zwlaszcza w sierpniu. Z drugiej strony wysokie temperatury, mata ilos¢ opadow oraz liczne awaryjne odstawienia
blokow energetycznych doprowadzity do wprowadzenia na terenie kraju 20 stopnia zasilania co wiazato sig
z ograniczeniami w mozliwo$ciach poboru energii dla licznych odbiorcéw przemystowych, co w konsekwencji
zmniejszyto potencjal zuzycia energii w tym okresie. Wptyw na zuzycie w analizowanym okresie miato rowniez
stabilne tempo rozwoju gospodarczego w tym dynamika wzrostu produkcji przemystowej. W okresie od stycznia
do wrze$nia 2015 roku produkcja energii elektrycznej ogdtem wzrosta o 3,48%, przy czym nie odnotowano znaczacych
zmian w strukturze wytwarzania energii z dwoch gtownych (biorgc pod uwage wolumen produkowanej energii)
surowcow. Produkcja energii z wegla kamiennego wzrosta 0 2,42% a z wegla brunatnego spadta 0 0,36%. Warto jednak
zauwazy¢, ze w trzecim kwartale dynamicznie wzrosla produkcja z wegla kamiennego, przyktadowo we wrze$niu
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wzrost wyniost 10,73% a w sierpniu az 19,13% w odniesieniu do analogicznych miesigcy roku poprzedniego. Kolejny
raz odnotowano dynamiczny przyrost generacji ze zrodet wiatrowych, tym razem o 26,0% w stosunku do dziewigciu
miesiecy roku 2014. Generacja ze zrddel wiatrowych urosta dynamicznie ze wzgledu zaré6wno na przyrost
zainstalowanych mocy jak i sprzyjajace warunki wietrzne. W sposéb skokowy w porownaniu do dziewieciu miesiecy
roku poprzedniego wzrosta produkcja ze zrodet gazowych az o 52,38%, co mozna prawdopodobnie laczy¢
z przywréceniem wsparcia dla wytwarzania w kogeneracji. Zmniejszyt si¢ natomiast niekorzystny bilans w wymianie
zagranicznej — nadwyzka importu nad eksportem energii spadta w okresie dziewig¢ciu miesigcy 2015 o ponad 79%,
po dziewieciu miesigcach 2015 roku bilans wymiany wynidst (-0,35) TWh podczas gdy analogicznym okresie roku
2014 nadwyzka importu wyniosta az 1,7 TWh.

11.2. Otoczenie regulacyjne

Podmioty dzialajace na rynku energii elektrycznej podlegaja $cistej regulacji. Ich funkcjonowanie reguluje przede
wszystkim Ustawa Prawo Energetyczne ksztaltujgca miedzy innymi zasady realizacji obowigzku publicznej sprzedazy
czgécl wytworzonej energii, jak rowniez zasady wsparcia dla okreslonych technologii wytwarzania energii. Ponadto
funkcjonowanie podmiotéw sektora wytworcow energii elektrycznej determinowane jest przez unijne rozporzadzenia
i dyrektywy oraz konwencje migdzynarodowe dotyczace m. in. ochrony $rodowiska i zmian klimatycznych (w tym
emisji CO,). Pod uwage nalezy bra¢ rowniez przepisy prawa podatkowego oraz wytyczne, zalecenia i komunikaty
wydawane przez Urzad Regulacji Energetyki.

8 lipca 2015 Parlament Europejski zatwierdzit przepisy dotyczace utworzenia rezerwy stabilizacyjnej (MSR — Market
Stability Reserve) dla unijnego rynku pozwolen na emisje CO,. Wedle pierwotnych ustalen rezerwa miata zostaé
uruchomiona od 2021 roku jednak pod silnym naciskiem niektorych panstw unijnych przyS$pieszono termin jej
uruchomienia oraz zmodyfikowano zasady na jakich ma funkcjonowac. Polska od poczatku byta przeciwna powstaniu
rezerwy a poézniej probowala zmobilizowaé grupe panstw unijnych, ktora zablokowataby wejscie w zycie
zmodyfikowanych zasad utworzenia MSR. Gtéwne zatozenia przeforsowanych zmian przewidujg utworzenie rezerwy
stabilizacyjnej w 2018 roku i uruchomienie jej od 1 stycznia 2019 roku, a takze przeniesienie do rezerwy 900 min
uprawnien wycofanych z rynku w zwiazku z tzw. backloadingiem. Poczatkowo, zgodnie z przyjetymi zasadami,
pozwolenia te mialy trafi¢ z powrotem na rynek. Do konca 2025 roku z rezerwy ma zosta¢ wylaczonych 10%
uprawnien w ramach tzw. pakietu solidarnosciowego, ktore nastgpnie majg zostaé¢ podzielone pomi¢dzy najbiedniejsze
kraje unijne (z PKB nizszym niz 90% $redniej unijnej). W zalozeniu jej tworcow MSR ma wptynaé na podniesienie cen
uprawnien do emisji CO, a pdzniej, poprzez ingerencj¢ w mechanizm rynkowy, przyczyni¢ si¢ do sterowania ich
cenami w zaleznosci od potrzeb w procesie wdrazania zatozen polityki klimatycznej UE.

26 wrzesnia 2015 roku Prezydent podpisal nowelizacj¢ Prawa energetycznego w sprawie integralnosci i przejrzystosci
hurtowego rynku energii, ktora implementuje do polskiego prawa unijne rozporzadzenie REMIT. Nowelizacja prawa
wprowadza sankcje za nieprzestrzeganie obowigzkoéw i naduzycia zwigzane z funkcjonowaniem na rynku energii.
Uchwalono migdzy innymi sankcje za wykorzystywanie informacji wewngtrznych do manipulacji lub proby
manipulacji w handlu energia, czy za niezgloszenie danych transakcyjnych do Agencji ds. Wspotpracy Organow
Regulacji Energetyki (ACER). Nowe przepisy wyposazaja Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki (URE) w kompetencje
majace na celu zapewnienie prowadzenia skutecznego monitoringu rynku energii w celu wykrywania potencjalnych
naduzy¢. Istotnym aspektem ma sta¢ si¢ wspotpraca w tym zakresie z ACER. Nowe przepisy wyposazaja Prezesa URE
W narzedzia podobne do stosowanych przez UOKIK. Prezes URE zostal zobowigzany do kontroli i prowadzenia
postepowan wyjasniajacych w sprawie manipulacji oraz niewtasciwego wykorzystania informacji na rynku energii.
Ponadto bedzie mial mozliwo$¢ naktadania kary pienieznych za naruszenie przepisOw rozporzgdzenia.

11.3. Ceny energii elektrycznej

Grupa generuje wigkszo$¢ przychodow z wytwarzania i sprzedazy energii elektrycznej, dlatego cena, za jaka sprzedaje
energi¢ elektryczna, jest bardzo istotna dla wynikow jej dziatalnosci. Dodatkowo praktykowany jest zakup energii
na rynku energii elektrycznej i odsprzedaz jej odbiorcom.

W okresie trzech kwartatdw biezgcego roku obserwujemy istotny spadek $redniej ceny energii w odniesieniu
do analogicznego okresu roku poprzedniego. Srednia wazona z notowan IRDN (Indeks Rynku Dnia Nastgpnego)
na TGE (Towarowa Gielda Energii) po trzech kwartatach 2015 uksztattowata sie¢ na poziomie 156,93 PLN/MWh
co oznacza spadek w odniesieniu do analogicznego okresu 2014 o 24,11 PLN/MWh tj. o okoto 13%. Nalezy jednak
zauwazy¢, ze w 2015 roku Srednia wazona cen IRDN ro$nie z kwartatu na kwartal. O ile w I kwartale wyniosta
146,39 PLN/MWh to w III kwartale dotarta juz do poziomu 171,72 PLN/MWh. Istotnie na poziom notowan
gietldowych na rynku SPOT wplywaja takie czynniki jak wielko$¢ generacji wiatrowej, wielko$¢ zdolnoSci
przesytowych importowych z Nordpool, stan rezerw w systemie KSE, a takze warunki pogodowe. Pierwsze miesigce
roku charakteryzowaly si¢ doskonatymi warunkami wietrznymi. W okresie trzech kwartaléw 2015 generacja wiatrowa
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stanowita 5,5%" ogotu produkcji energii w Polsce, podczas gdy w analogicznym okresie roku poprzedniego udziat ten
wyniost 4,4%. Czynnikiem wspierajacym spadek cen na rynku energii na poczatku roku byly stosunkowo wysokie
temperatury w | kwartale 2015 w odniesieniu do $rednich z lat ubiegtych. Nabywcy kontraktujacy energie
z wyprzedzeniem prawdopodobnie nie uwzglednili tak wysokich temperatur, a co za tym idzie zmniejszonego
zapotrzebowania na energi¢. Cheac pozby¢ si¢ zakontraktowanych nadwyzek stwarzali dodatkowa presj¢ cenowa na
rynku. Czynnikiem, ktory rowniez nie pozostawal bez wptywu na notowania cen energii na rynku SPOT byla zmiana
zasad $§wiadczenia uslugi operacyjnej rezerwy mocy poprzez wprowadzenie budzetu godzinowego oraz modyfikacje
pojecia uzasadnionego kosztu pozyskania operacyjnej rezerwy mocy. W zwiazku z wprowadzong zmiang korekcie
ulegly ceny energii w godzinach szczytu. Wptyw na ceny energii w analizowanym okresie mogta mie¢ rowniez trudna
sytuacja w gornictwie wegla kamiennego. Kompania Weglowa, najwigksza spotka gérnicza w Europie, rozpoczeta
wyprzedaz swoich rosngcych zapasow wegla oferujac coraz nizsze ceny, jakich wczesniej na rynku nie notowano.
Wywolato to presj¢ na pozostate spotki gérnicze, a w konsekwencji obnizyto ceny surowca dla wytworcow energii
bazujacych na weglu kamiennym. Z kolei czynnikiem, ktory najbardziej oddziatywat na ceny energii w III kwartale
2015 roku byty bez watpienia fala upatow i susza jakie utrzymywaty si¢ w sierpniu nad Polska, ktére doprowadzity
w konsekwencji, po raz pierwszy od 1987 roku, do ogloszenia 20 stopnia zasilania. Szczegdlnym dniem okazat si¢
10 sierpnia, w ktorym zapotrzebowanie na moc wzrosto do prawie 22,2 GW, a liczne awarie blokow energetycznych,
spowodowane nie tylko temperaturami, ale i rekordowo niskimi stanami rzek, uruchomity awaryjny scenariusz.
Aby zapobiec jeszcze gorszym nastepstwom, PSE zdecydowaly sic na wprowadzenie 20 stopnia zasilania
i ograniczenia w poborze energii dla konsumentéw o mocy umownej powyzej 300 kW. Ograniczenia w dostepie
do energii miaty miejsce jeszcze przez kilka dni, jednak ceny na rynku nie reagowatly juz w tak drastyczny sposob.

Wykres 5: Ceny energii (IRDN)
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych TGE

Na rynku terminowym energii elektrycznej Towarowej Gietdy Energii najbardziej ptynny instrument, roczny kontrakt
BASE_Y-16, notowany byt na coraz nizszych poziomach na przestrzeni pierwszych trzech kwartatow 2015 roku.
Najwicksza dynamike spadku odnotowano na poczatku roku gdy cena z ponad 180 PLN spadta do okoto 162 PLN
w potowie kwietnia. Kolejny spadkowy impuls miat miejsce w lipcu a nastepnie we wrze$niu. Na koniec III kwartatu
cena kontraktu terminowego na dostaweg energii elektrycznej na 2016 rok notowana jest blisko swojego minimum
w okolicach 155 PLN.

Wartym podkre$lenia jest fakt, ze zwykle poziom notowan kontraktow terminowych w duzej mierze determinowany
byt nastrojami na rynku SPOT, jednak w Ill kwartele pomimo wzrostow na rynku SPOT ceny na rynku terminowym
nie reagowaty na ten impuls, a wrgcz wykazywaty ujemna korelacje. Istotng zmienng stanowity rowniez przewidywania
odnos$nie rynku carbon, dotyczace planu wycofania nadwyzki uprawnien do rezerwy (MSR — Market Stability
Reserve). Uzgodnienia w tym zakresie mocno wptywaly w pierwszym polroczu biezacego roku na poziom notowan

cenowych energii w kolejnych latach.

! Na podstawie danych PSE ,,Struktura produkcji energii elektrycznej w elektrowniach krajowych, wielko$ci wymiany
energii elektrycznej z zagranica i krajowe zuzycie energii — wielkosci miesigczne oraz od poczatku roku — wielkos$ci

brutto”.
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Wykres 6: Cena kontraktu terminowego na dostawe energii elektrycznej (pasmo) na 2016 rok
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Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych TGE

11.4. Ceny i podaz Swiadectw pochodzenia

Z uwagi na fakt, ze cze$¢ wytwarzanej energii elektrycznej pochodzi ze spalania biomasy (lesnej i rolnej) i stosowana
jest rowniez wysokosprawna kogeneracja w celu wytwarzania ciepta, przy spelnieniu okreslonych wymogow
regulacyjnych producentowi przystuguja zielone i czerwone certyfikaty. Liczba uzyskiwanych $§wiadectw pochodzenia
jest znaczaco wyzsza od liczby jaka Spotki z GK ZE PAK sa zobowigzane przedstawi¢ do umorzenia, co pozwala

zbywac ich nadwyzki na rzecz innych uczestnikow rynku.

Poréwnujac ceny zielonych certyfikatow w okresie trzech kwartatow 2015 roku i analogicznym okresie roku
poprzedniego wyraznie widaé réznice w notowanych poziomach. Wprawdzie w wrze$niu mamy do czynienia
z umiarkowanym odbiciem na tym rynku, gdzie cena ze swojego minimum blisko 100 PLN urosta do 121 PLN,
to jednak réznica ceny na koniec III kwartatu 2015 w stosunku do konca III kwartatu poprzedniego roku nadal
przekracza 40 PLN. Srednia cena zielonych praw pochodzenia energii za okres trzech kwartaldow 2015 wyniosta
126,57 PLN? i w odniesieniu do $redniej z analogicznego okresu roku poprzedniego spadia o ponad 35%. W obliczu
duzej nadpodazy zielonych praw pochodzenia energii wydaje sie, ze jaka$ trwalg zmiane spadkowej tendencji cen moze
przynies¢ dopiero nowa ustawa o OZE ograniczajacej w pewnym zakresie wsparcie dla instalacji wspolspalania
biomasy oraz eliminujacej wsparcie dla tzw. ,,duzych” instalacji hydrologicznych produkujacych energig.

Wykres 7: Srednia cena swiadectwa pochodzenia energii wyprodukowanej z OZE
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Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych TGE

2 Srednia wazona z notowan instrumentu PMOZE_A na Towarowej Gieldzie Energii.
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11.5. Koszty paliw, koszt wydobycia wegla

Najistotniejszym elementem kosztow zwiagzanych z wytwarzaniem energii elektrycznej i ciepta w spolkach
GK ZE PAK jest koszt paliwa. W duzej mierze ceny paliwa okreslaja konkurencyjno$¢ poszczegélnych technologii
wytwarzania energii elektrycznej. Elektrownie GK ZE PAK wytwarzaja znaczaca wigkszo$¢ energii elektrycznej
z wegla brunatnego, lecz wykorzystuja rowniez biomas¢ lesng i rolna. Ponadto, w procesie wytwarzania energii
elektrycznej wykorzystywany jest do celow rozpatkowych, na bardzo niewielka skale, cigzki i lekki olej opatowy.

Dwie kopalnie wegla brunatnego, PAK KWBK S.A. oraz PAK KWBA S.A., bedace jedynymi dostawcami wegla
brunatnego do elektrowni GK ZE PAK, zaspokajaja calkowite zapotrzebowanie aktywow wytworczych na to
podstawowe paliwo, co uniezaleznia GK ZE PAK od zewngtrznych dostawcow i eliminuje ekspozycj¢ na potencjalne
wahania cen wegla brunatnego. Niemniej jednak wystepuje ekspozycja na wahania cen pozostatych wykorzystywanych
paliw (przede wszystkim biomasy) jak réwniez czes$¢ kosztow zwigzanych z wydobyciem wegla brunatnego zalezy
od czynnikow, ktore pozostaja poza bezposrednig kontrola Grupy.

11.6. Koszty uprawnien do emisji CO:

Dziatalno$¢ w zakresie wytwarzania ze zrodet konwencjonalnych energii elektrycznej i ciepta, a tym samym wyniki
dziatalnos$ci, sa w duzym stopniu uzaleznione od ilo$ci nicodptatnych uprawnien do emisji CO, przyznanych w danym
okresie. Ilosci uprawnien mozliwe do uzyskania dla energetyki zostaly okreslone w art. 10c dyrektywy ETS,
a wielkosci jakie fizycznie moga otrzymac poszczegdlne instalacje uzaleznione sa od wydatkéw poniesionych na
inwestycje ktore zapisane s3 w Krajowym Planie Inwestycyjnym. Pozostala cze$¢ brakujacych uprawnien Grupa
zobowigzana jest dokupi¢ na wolnym rynku.

Srednia cena praw do emisji za okres dziewieciu miesiecy 2015 roku uksztattowata si¢ na poziomie 7,44 EUR/EUA?,
Co stanowi istotny wzrost o blisko 30% w stosunku $redniej ceny w analogicznym okresie roku ubieglego na poziomie
5,74 EUR/EUA. W III kwartale 2015 roku mieliSmy do czynienia ze statym trendem wzrostowym na rynku uprawnien
do emisji CO2, na przestrzeni od poczatku lipca do konca wrze$nia cena wzrosta o 0,71 EUR co stanowi 9,5%. Rynek
uprawnien do emisji CO, w duzej mierze uzalezniony jest od decyzji politycznych podejmowanych na szczeblu
unijnym. Byto to widoczne rowniez w analizowanym okresie, kiedy to ceny uprawnienn do emisji CO, zmieniaty si¢
wraz przewidywaniami dotyczacymi szczegotéow funkcjonowania MSR (Market Stability Reserve). Gltownymi
niewiadomymi dla uczestnikow rynku byla data uruchomiania rezerwy oraz sposdb potraktowania 900 milionow
uprawnien wycofanych z systemu w ramach ,backloadingu”. Wedlug pierwotnych zalozen MSR miata zaczac
funkcjonowa¢ od 2021 roku, jednak doniesienia o chgci wczesniejszego uruchomiania rezerwy, zglaszane przez
niektore panstwa UE powodowaly zwyzki na rynku praw do emisji CO,. Analogicznie informacje dotyczace braku
zgody grupy panstw (w tym Polski) na zmian¢ terminu wprowadzenia MSR sprzyjaly okresowym spadkom cen na
rynku. Ostatecznie w lipcu Parlament Europejski uchwalit przepisy zgodnie z ktorymi MSR ma zaczaé funkcjonowac
wraz z poczatkiem 2019 roku a 900 mln uprawnien wycofanych z rynku w ramach backloadingu nie wraca na rynek
lecz do puli MSR. Taki ksztalt przepisow stal si¢ istotnym wsparciem dla zwyzki kursu jednostek emisji CO,.
Czynnikiem, ktory moze mie¢ znaczenie dla cen EUA w najblizszym czasie wydaje si¢ by¢ ksztalt propozycji odnosnie
planowanych przez poszczegodlne kraje redukcji emisji CO,, ktére majg by¢ przedmiotem obrad paryskiego szczytu
klimatycznego w grudniu tego roku.

® Srednia arytmetyczna z pozioméw zamkniecia dnia dla notowan EUA na ICE.
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Wykres 8: Cena kontraktu terminowego na dostawe EUA
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych ICE

11.7. Rekompensaty z tytulu kosztow osieroconych w zwigzku z rozwigzaniem
»,Kontraktu Dlugoterminowego” (, KDT”) Elektrowni Patnow II

Kontrakt dtugoterminowy sprzedazy mocy i energii elektrycznej (KDT) zostat zawarty pomigdzy Elektrownig Patnéow
I Sp. z 0.0. a Polskimi Sieciami Elektroenergetycznymi S.A. Miat on charakter wieloletniej umowy w zakresie

dostarczania energii elektrycznej po ustalonej formule cenowej.

W zwigzku z wczesdniejszym rozwigzaniem (w dniu 1 kwietnia 2008 roku) KDT Elektrowni Patnéw II, na mocy
Ustawy z dnia 29 czerwca 2007 roku o zasadach pokrywania kosztow powstalych u wytwoércow w zwigzku
z przedterminowym rozwigzaniem umow dlugoterminowych sprzedazy mocy i energii elektrycznej, EPII jest
uprawniona do otrzymywania odpowiedniej rekompensaty. Wysokos$¢ rekompensaty jest wyliczana wedtug stosownego
wzoru zamieszczonego w Ustawie. Elektrownia Patnow II jest uprawniona do otrzymywania opisanych rekompensat do

konca 2025 roku.

11.8. Sezonowos$¢ i warunki meteorologiczne

Popyt na energi¢ elektryczng oraz ciepto, zwlaszcza wsrdd konsumentow, podlega sezonowym wahaniom. Dotychczas
praktyka pokazywata, ze zuzycie energii elektrycznej zwigkszato si¢ zimg (gtdwnie z powodu niskich temperatur
i krotszego dnia) oraz spadalo w okresie letnim (w zwigzku z okresem wakacyjnym, wyzszymi temperaturami
otoczenia i dluzszym dniem). W ostatnich latach systematycznie odnotowuje si¢ wzrost zapotrzebowania na energi¢
elektryczna latem, spowodowany w gltéwnej mierze rosnacg liczba wykorzystywanych klimatyzatorow i1 urzadzen

chlodniczych.

Niezaleznie od czynnikoéw opisanych powyzej coraz istotniejsze dla poziomu produkcji Grupy staja si¢ warunki
meteorologiczne. Dotychczas dziatalno$¢ Grupy nie podlegata w znaczacym stopniu sezonowosci popytu, ze wzgledu
na niskie koszty praca blokéw prowadzona byla w sposob ciagly (w podstawie) przez niemal caty rok. Obecnie biorac
pod uwagg rosngcy udzial OZE w segmencie wytworcoOw energii, w tym przede wszystkim zrodet wiatrowych, przy
szacowaniu wielkoséci produkcji Grupy coraz wigkszego znaczenia nabieraja warunki pogodowe, ze szczegdlnym
uwzglednieniem warunkow wietrznych. Statystycznie okresami o najlepszych warunkach wietrznych sg I 1 IV kwartat.
Nalezy braé¢ pod uwage, ze w okresach gdy warunki wietrzne sa wyjatkowo dobre a produkcja turbin wiatrowych
wysoka popyt na energi¢ produkowang przez elektrownie Grupy moze ulegaé¢ okresowym zmniejszeniom.

11.9. Naklady inwestycyjne

Dziatalno§¢ w sektorze wydobycia wegla oraz produkcji energii wymaga znaczacych nakladow inwestycyjnych.
Aktywa wytworcze Grupy wymagaja okresowych remontéw i biezacych modernizacji, zarowno ze wzgledu na
zaostrzanie wymogoéw w zakresie ochrony $rodowiska jak i potrzebe zwigkszania efektywnosci produkcji energii
elektrycznej. Poziom naktadéw inwestycyjnych miatl istotny wptyw, i wedlug oczekiwan bedzie nadal miat istotny
wpltyw, na wyniki dziatalnoSci operacyjnej, poziom zadluzenia oraz przeptywy pienigzne. Opo6znienia w realizacji,
zmiany programu inwestycyjnego oraz przekroczenie budzetu mogg mie¢ powazny wplyw na naktady inwestycyjne
ponoszone w przyszlosci, a takze na wyniki, sytuacj¢ finansowa oraz perspektywy rozwoju. Ponadto czesé
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planowanych przez Grupg projektow inwestycyjnych, zgtoszonych do Krajowego Palnu Inwestycyjnego, wigze si¢ z
przydziatem bezptatnych jednostek uprawniajacych do emisji CO,

11.10. Kurs walutowy EUR/PLN, poziom stop procentowych

Pomimo faktu, ze Grupa prowadzi swoja dziatalno$¢ na terytorium Polski, gdzie ponosi koszty i osigga przychody
w PLN, jest kilka istotnych czynnikow uzalezniajacych wyniki finansowe od kursu walutowego EUR/PLN
oraz poziomu stop procentowych WIBOR i EURIBOR.

Do najistotniejszych zaliczy¢ nalezy:

e Znaczaca czgs¢ zadluzenia (tj. Kredyt Konsorcjalny zaciagnigty przez Elektrowni¢ Patnow II) jest denominowana
w EUR, co powoduje, ze deprecjacja wartosci PLN w stosunku do EUR ma negatywny wpltyw na wyniki
finansowe, poniewaz zwigksza koszty finansowania w PLN zwigzane z zadluzeniem 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 zadluzeniem w obcej walucie.

e ZE PAK S.A. oraz EPII korzystaja z finansowania dtuznego opartego na zmiennej stopie procentowe;.

e PAK Serwis Sp. z 0.0., podmiot zalezny objety konsolidacja, w I kwartale 2015 miat swoj zaktad w rozumieniu
umowy o unikaniu podwdjnego opodatkowania w Niemczech, gdzie prowadzil czgs¢ swojej dzialalnosci, a EUR
byto walutg funkcjonalng tego zaktadu. Obecnie zaktad zostat juz zlikwidowany z uwagi na zakonczenie prac na
terenie Niemiec.

e Transakcje zwigzane z zakupem EUA rozliczane s3 w EUR.

Obecnie spotki GK ZE PAK nie stosujg instrumentow shuzacych ograniczaniu ryzyka wynikajacego ze zmian kursow
walutowych. Zarzady na biezaco monitoruja sytuacj¢ finansowa oraz sytuacj¢ rynkowa, w razie potrzeby moga podjac
decyzje o koniecznosci zastosowania instrumentéw finansowych zabezpieczajacych przed ryzykiem kursowym.
Zgodnie z Zasadami Zarzadzania Ryzykiem przyjetymi w GK ZE PAK ewentualne transakcje beda mialy charakter
zabezpieczenia i b¢da dopasowane do pozycji zabezpieczanej pod wzgledem wolumenu i daty zapadalnosci. Decyzja
o wyborze instrumentu zabezpieczajacego, uwzgledniata bedzie rowniez: ceng, ptynnos¢ rynku, prostote produktu,
fatwo$¢ wyceny i ksiggowania oraz elastycznos¢.

Narazenie Grupy na ryzyko wywotane zmianami stop procentowych dotyczy przede wszystkim dlugoterminowych
zobowigzan finansowych zwigzanych z finansowaniem inwestycji w ZE PAK S.A. i EPIl. Grupa korzysta
z zobowigzan finansowych, glownie kredytow i pozyczek o oprocentowaniu zmiennym. W celu zminimalizowania
ryzyka stopy procentowej, Grupa zawiera kontrakty na zamiang stop procentowych (swapy procentowe), w ramach
ktorych zgadza si¢ na wymianeg, w okre$lonych odstgpach czasu, rdéznicy migdzy kwotg odsetek naliczonych wedtug
statego i zmiennego oprocentowania od uzgodnionej kwoty gtownej. Transakcje te majg na celu zabezpieczenie
zaciagnietych zobowigzan finansowych i dotycza kredytu konsorcjalnego EPII opartego na zmiennej stopie EURIBOR.
Do zabezpieczenia wykorzystano instrumenty typu IRS.

Kurs EUR/PLN w okresie dziewigciu miesiecy 2015 roku wykazywat si¢ zauwazalnie wicksza zmienno$cia niz to
miato miejsce podczas analogicznego okresu roku ubiegtego. W drugim kwartale 2015 roku zdecydowanie si¢ obnizyt,
schodzac do poziomu ponizej 4,00 w potowie kwietnia, od tego momentu jednak tendencja zmienila si¢ na wzrostowa.
Zwyzka trwajaca od potowy kwietnia wyniosta poziom notowan niemal do 4,25 EUR/PLN na koniec wrze$nia, cho¢ to
i tak nadal mniej niz na poczatku roku. Stabo$¢ euro w stosunku do innych walut z pierwszych miesiecy roku wigzaé¢
nalezy z zainicjowanym przez Europejski Bank Centralny (,,EBC”) skupu aktywow (gldwnie obligacji emitowanych
przez kraje strefy euro). Atrakcyjnos¢ ztotowki w stosunku do euro spowodowana byta réwniez poziomem realnych
stop procentowych w Polsce, ktore pozostawaly ha stosunkowo wysokim poziomie w stosunku do obecnie notowanych
pozioméw realnych stop procentowych w wielu gospodarkach nie tylko strefy euro. W drugim kwartale na notowania
PLN wptywata niepewnos$¢ co do sposobu rozwigzania sprawy greckiego zadluzenia. Natomiast w trzecim kwartale
waluty gospodarek wschodzacych (do ktoérych zaliczany jest rowniez PLN) negatywnie reagowaly na klopoty
gospodarki chinskiej i obawy co do perspektyw wzrostu gospodarczego na $wiecie. W pewnej mierze swoje pigtno
na poziomie notowan PLN odcisngt rowniez przebieg dwoch kampanii wyborczych (prezydenckiej i parlamentarnej)
i potencjalny wptyw niektorych obietnic wyborczych na przyszly stan polskiej gospodarki.
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Wykres 9: Kurs sredni EUR/PLN
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie tabel kurséw $rednich NBP
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