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1. Wybrane jednostkowe dane finansowe

tys. PLN tys. EUR
Wybrane jednostkowe okres okres okres okres
dane finansowe 12 miesiecy 12 miesiecy 12 miesiecy 12 miesiecy
zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony
31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012
Przychody netto ze sprzedazy
produktéw, towardw i materiatéw 1776 685 2016188 421915 483 081
Il. Zysk/Strata z dziatalno$ci operacyjnej 78 402 254 407 18618 60 956
1. Zysk/Strata brutto 247073 327732 58 673 78 525
IV. Zysk/Strata netto 231857 275013 55 060 65 893
V. Srodki pieniezne netto z dziatalnosci
operacyjnej 113 328 302 371 26912 72 448
VI.  Srodki pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej 34612 -446 420 8219 -106 963
VII. Srodki pieniezne netto z dziatalnosci
finansowe;j -38 086 -99 889 -9 044 -23934
VIII. Przeptywy pieniezne netto razem 109 854 -243 938 26 087 -58 448
IX. Zysk netto na akcje (w PLN/EUR na
akcje) 4,56 5,30 1,08 1,27
X. Sredniowazona liczba akgji 50823 547 51925 796 50 823 547 51925 796
tys. PLN tys. EUR
Wybrane jednostkowe
T eI T e stan na stan na stan na stan na
31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012
XI. Aktywa razem 3513120 3145230 847 106 769 343
XIl. Aktywa trwate 3027 338 2781453 729972 680 361
XII. Aktywa obrotowe 485 782 363777 117 135 88 982
XIV. Kapitat wtasny 2 825 878 2594 021 681394 634 514
XV. Kapitat podstawowy 101 647 104 052 24 510 25452
XVI. Zobowigzania i rezerwy na
zobowigzania 687 242 551 209 165712 134 829
XVILI. Zobowigzania dtugoterminowe 6 302 75 408 1520 18 445
XVIII. Zobowigzania krétkoterminowe 355 393 284 538 85 695 69 600
XIX. Wartosc¢ ksiegowa na akcje (w
PLN/EUR na akcje) 55,60 49,96 13,41 12,22
XX. Sredniowazona liczba akgji 50 823 547 51925796 50 823 547 51925 796

Dane w powyzszych tabelach zostaty przeliczone z zastosowaniem nastepujgcych kursow:

e dane dotyczace rachunku zyskéw i strat oraz sprawozdania z przeptywdw pienieznych
zgodnie z kursem stanowigcym S$rednig arytmetyczng srednich kursow NBP z kazdego
ostatniego roboczego dnia miesigca okresu obrotowego od dnia 1 stycznia 2013 r.
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do 31 grudnia 2013 r., co daje 4,2110 EUR/PLN oraz od dnia 1 stycznia 2012 r. do dnia
31 grudnia 2012 r., co daje 4,1736 EUR/PLN.

e dane dotyczace poszczegdlnych pozycji bilansu zgodnie ze $rednim kursem EUR/PLN
okreslonym przez NBP na dzien 31 grudnia 2013 r., tj. 4,1472 EUR/PLN oraz na dzien
31 grudnia 2012 r., tj. 4,0882 EUR/PLN.

2. Charakterystyka Spotki i Grupy Kapitatowej

2.1.  Podstawowe informacje o Spotce i Grupie Kapitatowej

Podstawowe informacje o Spotce

Zespot Elektrowni Patnédw-Adamoéw-Konin S.A. (w dalszej czesci sprawozdania réwniez jako
ZE PAK, ZE PAK S.A. lub Spétka) dziata w formie spoétki akcyjnej, na podstawie przepiséw Kodeksu
Spotek Handlowych i innych przepiséw powszechnie obowigzujgcego prawa polskiego. Spétka
powstata na skutek przeksztatcenia przedsiebiorstwa panstwowego Zespdt Elektrowni Patnow-
Adamow-Konin z siedzibg w Koninie w jednoosobowg spétke Skarbu Panstwa pod firmg Zespoét
Elektrowni ,Patnéw-Adamdw-Konin” Spétka Akcyjna. Akt przeksztatcenia zostat podpisany dnia
29 grudnia 1994 roku przed notariuszem Elzbietg Brudnickag z Kancelarii Notarialnej w Warszawie.
W dniu 31 grudnia 1994 roku Spoétka zostata wpisana przez Sad Rejonowy w Koninie do rejestru
handlowego w dziale ,,B” pod numerem RHB 847. Na podstawie postanowienia Sgdu Rejonowego
w Poznaniu, XXIl Wydziat Gospodarczy KRS z dnia 21 czerwca 2001 roku, Spétka zostata wpisana
do Rejestru Przedsiebiorcdw. Obecnie Spodtka jest wpisana do Rejestru Przedsiebiorcéw
prowadzonego przez Sad Rejonowy Poznan Nowe Miasto i Wilda IX Wydziat Gospodarczy
Kreajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000021374. Spétka zostata utworzona na czas
nieograniczony.

Nazwa: Zespot Elektrowni ,,Pgtnédw-Adamow-Konin” Spotka Akcyjna
Forma prawna: spotka akcyjna

Skrdécona nazwa: ZE PAK S.A.

Siedziba i adres: ul. Kazimierska 45, 62-510 Konin, Polska
Numer telefonu: +48 63 247 30 00

Numer telefaksu: +48 63 247 30 30

Strona internetowa: www.zepak.com.pl

Adres poczty elektronicznej:  zepak@zepak.com.pl

KRS: 0000021374

REGON: 310186795

NIP: 665-000-16-45

Zgodnie ze Statutem Spotki podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spétki jest wytwarzanie
i sprzedaz energii elektrycznej oraz produkcja i sprzedaz ciepta. Spétka wytwarza energie ze zrédet
konwencjonalnych oraz poprzez spalanie biomasy. Spdétka moze prowadzi¢ dziatalnos¢
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i poza jej granicami.
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Akcje Spotki notowane sg na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A. Akcje Spotki sg zdematerializowane i oznaczone przez Krajowy
Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. kodem papierdw wartosciowych ISIN PLZEPAKO0012.

W 2013 roku kapitat zaktadowy ZE PAK S.A. zostat obnizony.

Na dzien 31 grudnia 2012 roku kapitat zaktadowy wynosit 104 052 000,00 PLN. W dniu 21 lutego
2013 roku odbyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenia ZE PAK S.A., ktére podjeto uchwate
0 umorzeniu, w drodze umorzenia dobrowolnego, 1 202 453 akcji Spotki zwyktych na okaziciela
o wartosci nominalnej 2,00 PLN kazda, stanowigcych 2,31% kapitatu zaktadowego Spotki,
uprawniajagcych do wykonywania 1202453 gtoséw na walnym zgromadzeniu Spotki
i reprezentujgcych 2,31% ogdlnej liczby gtosdw na walnym zgromadzeniu Spétki. Przedmiot
umorzenia stanowity akcje wilasne, ktore Spétka nabyta w dniu 4 grudnia 2012 roku od Credit
Suisse Securities (Europe) Limited na podstawie upowaznienia zawartego w uchwale nr 6
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 20 sierpnia 2012 roku w sprawie
upowaznienia Zarzadu Spoétki do nabywania akcji wiasnych Spoétki w zwigzku z dziataniami
stabilizujgcymi kurs akcji Spotki.

W zwigzku z podjeciem uchwaty o umorzeniu akcji wtasnych, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
obradujgce w dniu 21 lutego 2013 roku podjeto takze uchwate o obnizeniu kapitatu zaktadowego
Spotki do kwoty 101 647 094,00 PLN i jego podzieleniu na 50 823 547 akcji na okaziciela serii A
o wartosci nominalnej 2,00 PLN kazda. Celem obnizenia kapitatu zaktadowego Spétki byta
realizacja uchwaty w sprawie umorzenia akcji wtasnych, tj. dostosowanie wysokosci kapitatu
zaktadowego Spotki do wartosci nominalnej akcji pozostatych po umorzeniu akcji wtasnych.

W dniu 29 kwietnia 2013 roku Spétka otrzymata postanowienie Sadu Rejonowego Poznan — Nowe
Miasto i Wilda w Poznaniu, IX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego z dnia
23 kwietnia 2013 roku wraz z zaswiadczeniem o dokonaniu w dniu 24 kwietnia 2013 roku wpisu w
Rejestrze Przedsiebiorcéw Spoétki dotyczgcego rejestracji obnizenia kapitatu zaktadowego Spotki
dokonanego na podstawie uchwaty nr 6 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spdtki z dnia
21 lutego 2013 roku w sprawie obnizenia kapitatu zaktadowego Spotki w zwigzku z umorzeniem
akcji wiasnych Spotki.

Stosownie do tresci art. 360 § 4 Kodeksu spdtek handlowych, z chwilg rejestracji obnizenia kapitatu
zaktadowego Spodtki nastgpito umorzenie 1202 453 akcji Spétki odpowiadajgcych 1202 453
gtosom na walnym zgromadzeniu Spotki.

Po zarejestrowaniu przez sad rejestrowy obnizenia wysokosci kapitatu zaktadowego Spotki, kapitat
zaktadowy Spotki wynosi 101 647 094,00 PLN i dzieli sie na 50 823 547 akcji na okaziciela serii A
o wartosci nominalnej 2,00 PLN kazda, ktére uprawniajg do wykonywania 50 823 547 gtosow
na walnym zgromadzeniu Spotki, co stanowi 100% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu
Spofki.

Spétka nie posiada oddziatéw (zaktadow).
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Podstawowe informacje o Grupie Kapitalowej

Na 31 grudnia 2013 roku w sktad Grupy Kapitatowej ZE PAK (réwniez wskazywana w dalszej czesci
sprawozdania jako Grupa, Grupa Kapitatowa, Grupa ZE PAK lub GK ZE PAK) wchodzi jednostka
dominujgca Zespdt Elektrowni Pgtnéw-Adamow-Konin S.A. oraz siedemnascie spétek zaleznych,
tj. Elektrownia Patndéw Il Sp. z 0.0. (réwniez wskazywana w dalszej czesci sprawozdania jako EPII),
Elektrim Volt S.A., PAK Kopalnia Wegla Brunatnego Adamoéw S.A. (rowniez wskazywana w dalszej
czesci sprawozdania jako PAK KWBA S.A.), PAK Kopalnia Wegla Brunatnego Konin S.A. (rdwniez
wskazywana w dalszej czesci sprawozdania jako PAK KWBK S.A.), Przedsiebiorstwo Remontowe
PAK Serwis Sp.zo.0. (réowniez wskazywana w dalszej czesci sprawozdania jako PAK Serwis
Sp. zo.0.), Przedsiebiorstwo Serwisu Automatyki i Urzadzen Elektrycznych EL PAK Sp.zo.o.
(réowniez wskazywana w dalszej czesci sprawozdania jako EL PAK Sp.zo.0.), Ochrona Oséb
i Mienia Asekuracja Sp.z 0.0., Aquakon Sp. z 0.0., Eko-Surowce Sp. z 0.0., Energoinwest Serwis
Sp.z0.0., KWE Sp.zo.o., PAK Centrum Badan JakosciSp.zo.0.,, PAK Centrum Ustug
Informatycznych Sp. z 0.0., PAK Gérnictwo Sp. z 0.0., PAK Holdco Sp.z 0.0., PAK Infrastruktura
Sp. z0.0., Centrum Zdrowia i Relaksu Verano Sp. z 0.0. Wszystkie spotki z Grupy majg siedzibe w
Polsce. Konsolidacji podlegajg wszystkie wyzej wymienione spétki, przy czym efekt konsolidacji
spotek zaleznych PAK KWBK S.A. nie jest istotny dla wyniku Grupy Kapitatowe;.

Spotki majgce najwieksze znaczenia dla Grupy ze wzgledu na swojg skale dziatalnosci to ZE PAK S.A.
zajmujgca sie wytwarzaniem energii i ciepta, Elektrownia Patnéw Il Sp.z 0.0. zajmujaca sie
wytwarzaniem energii oraz PAK KWBA S.A. i PAK KWBK S.A., zajmujgce sie wydobyciem wegla
brunatnego. Oprécz wymienionych gtdwnych obszaréw dziatalnosci w sktad Grupy wchodza
rowniez inne spotki, ktére zajmujg sie m in.: realizacjg robét budowlanych i montazowych, pracami
konserwacyjnymi, dziaftalnoscig ustugowa, produkcyjng i handlowa skierowang na zaspokojenie
potrzeb

i kompleksowg obstuge przemystu, ochrong oséb i mienia, prowadzeniem analiz i badan
chemicznych, dziatalnoscig informatyczna.

Aktywa wytworcze Grupy obejmujg cztery elektrownie opalane weglem brunatnym zlokalizowane
w centralnej Polsce, w wojewddztwie wielkopolskim. Sg to: Elektrownia Patnéw I, ktéra jest
wyposazona w blok energetyczny na parametry nadkrytyczne, Elektrownia Patnéw |, Elektrownia
Adamodw oraz Elektrownia Konin, wyposazona m in. w blok o mocy 55 MW z kottem dedykowanym
opalanym biomasg. taczna osiggalna moc elektryczna brutto aktywow wytwdrczych Grupy
na dzien 31 grudnia 2013 roku wynosita 2462 MWe.

Aktywa wydobywcze Grupy skoncentrowane sg w trzech spotkach. PAK KWBK ktéra eksploatuje
aktualnie odkrywki Joézwin, Tomistawice oraz Drzewce, PAK KWBA eksploatujgcg odkrywki
Adamow i Kozmin, PAK Gornictwo S.A. realizujagcg prace zwigzane z poszukiwaniem
i rozpoznawaniem ztoza wegla brunatnego w rejonie Poniec-Krobia i Oczkowice w potudniowe;j
Wielkopolsce.

Zdecydowana wiekszo$¢ generowanych przez Grupe przychoddéw ze sprzedazy pochodzi ze
sprzedazy energii elektrycznej (wytworzonej wewnatrz Grupy oraz zakupionej w celu jej
odsprzedania) i praw majatkowych ze sSwiadectw pochodzenia energii. Uzupetnienie stanowig
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przychody ze sprzedazy ciepta oraz z umow o ustugi budowlane. Dodatkowe, uzaleznione
od poziomu cen energii na rynku i wolumenu produkcji zZrédto przychoddw ze sprzedazy stanowia
przychody z tytutu rozwigzania kontraktéw dfugoterminowych na sprzedaz energii elektrycznej,
generowane przez Elektrownie Pgtnéw Il Sp. z 0.0. Grupa posiadajgc w swej strukturze kopalnie
wegla brunatnego zapewnia elektrowniom dostep do nieprzerwanych dostaw wegla brunatnego
dla wfasnych instalacji produkcyjnych zlokalizowanych w bezposrednim sgasiedztwie kopaln.
Pionowo zintegrowana Grupa pozwala optymalizowac¢ zapasy i dostawy wegla, koordynujac
wydobycie wegla z zapotrzebowaniem na to paliwo. Zapotrzebowanie na biomase pokrywane jest
na podstawie uméw zawieranych z dostawca.

Ponizej przedstawiono strukture Grupy ZE PAK na dzieri 31 grudnia 2013 roku.

PAK Serwis Energoirwest Serwis
_‘ ZE PAK 100% PAK Serwis 100%
L
PAK Holdco Elektrownia Patniow 11
‘ ZE PAK 100% PAK Holdco 10:0%
L
EL PAK
T ZE PAK 100%
PAK Infrastruktura
_‘ ZE PAK 100%
v PAK CUI KWE
':J: ‘ ZE PAK 100% PAK KWB KONIN 50%
Ll Elekktrim Volt EKO-Surowce
~N T ZE PAK 100% | PAK KWE KONIN 100%
PAK KWE Konin Verano
_‘ ZE PAK B5% PAK KWB KOMIN 100%
L
PAK KWB Adamow Azekuracja
om o
‘ ZE PAK B5% PAE KWB KONIN 100%
L
PAK CBJ Aquakon
ZE PAK 100% PAK KWB KONIN 78,4%
|

:
-

|
FAK Gornictwo
ZEPAK 91%
PAK CB) 9%

Rysunek 1: Schemat Grupy na dzien 31 grudnia 2013 roku
W 2013 roku doszto do nastepujgcych zmian w strukturze Grupy Kapitatowej ZE PAK:

e Decyzjg Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspolnikow PAK Biopaliwa Sp. z 0.0. w |l kwartale
2012 roku rozpoczeto procedure likwidacji nalezgcej w 100% do ZE PAK S.A. spoétki PAK
Biopaliwa Sp. z 0.0. Proces likwidacji zakonczyt sie w dniu 23 stycznia 2013 roku
wykresleniem PAK Biopaliwa Sp. z 0.0. z Krajowego Rejestru Sgdowego.

@pAK 8
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e W dniu 23 kwietnia 2013 roku Przedsiebiorstwo Remontowe PAK Serwis Sp. z 0.0. nabyto
od drugiego udziatowca 1 udziat w Energoinwest Serwis Sp. z 0.0. i od tej chwili PAK Serwis
Sp. z 0.0. stat sie 100% wiascicielem spofki.

Spoétka poza Grupa Kapitatowqg posiada udziaty w Zaktadach Pomiarowo-Badawczych Energetyki
Energopomiar Sp.zo0.0. z siedzibg w Gliwicach, swiadczacej ustugi pomiarowe, badawcze
i doradcze dotyczgce proceséw, uktadédw i urzadzeh energetycznych, cieplno-mechanicznych,
chemii energetycznej i ochrony srodowiska. Wspomniana spdtka zajmuje sie réwniez doradztwem
w zarzadzaniu procesami inwestycyjnymi i modernizacyjnymi, w tym zwigzanymi z budowa
nowych mocy wytwodrczych, spetnianiem limitow emisyjnych, efektywnoscig energetyczna.
ZE PAK S.A. w wyzej wymienionej spofce posiada 1 udziat o wartosci 151 201,01 PLN, co stanowi
2,81% kapitatu ogdtem.

Tabela 1: Zestawienie spotek Grupy na dzien 31 grudnia 2013 roku (bez ZE PAK S.A.)

Procentowy udziat Grupy
w kapitale
Jednostka Siedziba Zakres dziatalnosci Na dzieh Na dzieh
31 grudnia | 31 grudnia
2012 roku 2013 roku
Przedsiebiorstwo 62-510 Konin Ustugi remontowo- 100% 100%
Remontowe PAK ul. Przemystowa budowlane
SERWIS Sp. z 0.0.* 158
Elektrim-Volt S.A. 00-834 Warszawa | Obrét energia elektryczng 100% 100%
ul. Pariska 77/79
Przedsiebiorstwo 62-510 Konin Ustugi w zakresie serwisu 100% 100%
Serwisu Automatyki i ul. Przemystowa automatyki przemystowej i
Urzadzen Elektrycznych | 158 urzadzen elektrycznych
EL PAK Sp. z 0.0.
Elektrownia Pgtndw Il 62-510 Konin Wytwarzanie i dystrybucja 100%** 100%**
Sp. z o.0. ul. Kazimierska 45 | energii elektrycznej z bloku
464 MW
PAK-Holdco Sp. z 0.0. 62-510 Konin Dziatalnos¢ holdingowa 100% 100%
ul. Kazimierska 45
PAK Infrastruktura 62-510 Konin Wykonywanie roboét 100% 100%
Sp. z o.0. ul. Kazimierska 45 | ogdlnobudowlanych w
zakresie obiektow
inzynierskich gdzie indziej
niesklasyfikowanych
PAK Centrum Ustug 62-510 Konin Ustugi w zakresie obstugi 100% 100%
Informatycznych ul. Kazimierska 45 | informatycznej
Sp. z o.0.
PAK Centrum Badan 62-510 Konin Badania i analizy chemiczne 100% 100%
Jakosci Sp. z o.0. ul. Przemystowa
158
PAK Gdrnictwo 62-510 Konin Wydobycie wegla 100%*** 100%***
Sp. zo0.0. ul. Kazimierska 45
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PAK-Biopaliwa 62-510 Konin Zakup, sktadowanie i 100% -

Sp. z 0.0. w likwidacji ul. Przemystowa dostarczanie biomasy
158

Energoinwest Serwis 62-510 Konin Ustugi remontowo- 99%**** 100%****

Sp. zo0.0. ul. Spotdzielcow 3 | budowlane

PAK Kopalnia Wegla 62-540 Kleczew Wydobycie wegla 85% 85%

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

PAK Kopalnia Wegla 62-700 Turek Wydobycie wegla 85% 85%

Brunatnego ul. Uniejowska 9 brunatnego

Adamodw S.A.

Ochrona Osoéb i Mienia | 62-540 Kleczew Ochrona oséb i mienia 85%* Hxk* 85%* Hx**

ASEKURACIJA Sp. z 0.0. ul. 600-lecia 9

Agquakon Sp. z o.0. 62-610 Sompolno | Produkcja i handel wodami 66,6%***¥** | 66,6%** ¥ **
Police mineralnymi

Eko-Surowce Sp. z 0.0. 62-540 Kleczew Sprzedaz wegla brunatnego 85%* Hxk* 859 Hx**
ul. 600-lecia 9

KWE Sp. z 0.0. 62-540 Kleczew Farmy wiatrowe, produkcja 42,5%***¥* | 4D Gopkwkxk
ul. 600-lecia 9 energii elektrycznej

Centrum Zdrowia i 78-100 Kotobrzeg | Ustugi wczasowo-sanatoryjne | 85%%***** 859 ¥ ****

Relaksu Verano ul. Sikorskiego 8

Sp. z o.0.

* Jednostka zalezna — Przedsiebiorstwo Remontowe PAK SERWIS Sp. z 0.0. — posiada oddziat zagraniczny

w Niemczech.
*k Udziat posredni przez PAK-Holdco Sp. z 0.0.
rokx Udziat posredni przez PAK Centrum Badan Jakosci Sp.zo0.0. 9% na dzien 31 grudnia 2012 roku oraz

na 31 grudnia 2013 roku. Dnia 20 pazdziernika 2013 roku udziatowcy PAK Gdrnictwo Sp. z 0.0. zdecydowali
o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spoétki. Zmiany w KRS zostaty dokonanie 17 lutego 2014 roku i od tej
chwili struktura udziatowa w spoéfce przedstawia sie nastepujaco: ZE PAK SA — 94%, PAK CBJ Sp. z 0.0. - 6%.

Hok A Udziat posredni przez Przedsiebiorstwo Remontowe PAK Serwis Sp. z 0.0.

% % %k k¥ k

Udziat posredni przez PAK KWB Konin (udziat bezposredni PAK KWB Konin w Aquakon Sp. z 0.0. wynosi
78,4%, w KWE Sp. z 0.0. 50%, a w pozostatych spétkach 100%).

2.2.  Podstawowe zasady oraz zmiany w podstawowych zasadach

zarzqdzania Spotkq i Grupg Kapitatowq ZE PAK

Majac na uwadze uporzadkowanie kluczowych kwestii zwigzanych z zarzadzaniem Grupa
Kapitatowg, w ktérej ZE PAK S.A. jest spdtkg dominujgcy, a jednoczesnie wtascicielem kapitatu
oczekujgcym satysfakcjonujgcego zwrotu z zaangazowanych srodkéw finansowych, w strukturach
organizacyjnych Spotki wyodrebniono Departament Nadzoru Wtascicielskiego i Restrukturyzacii.
Podstawowym zadaniem Departamentu jest nadzor nad dziatalnoscia Grupy Kapitatowej ZE PAK
oraz innych spotek, w ktérych Spdtka posiada akcje lub udziaty. Komodrka ta koordynuje spdjnosc
dziatan wszystkich podmiotéow nalezgcych do Grupy oraz monitoruje zgodnos$¢ tych dziatan
z obowigzujgcymi przepisami prawa, jak rowniez interesem catej Grupy Kapitatowe;.
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Bezposredni nadzor nad dziatalnoscig spotek z udziatem ZE PAK S.A. sprawujg réwniez Rady
Nadzorcze, ktdre majg ustawowo wyznaczone miejsce w systemie nadzoru wtascicielskiego nad
spotkami. Zgodnie z polityka realizowang w Grupie, funkcje Przewodniczgcych Rad Nadzorczych
w spotkach zaleznych sprawujg Cztonkowie Zarzadu ZE PAK S.A. Ponadto, w celu zapewnienia
prawidtowego funkcjonowania organu nadzoru wiascicielskiego, Zarzagd ZE PAK S.A. rekomenduje
pozostatych cztonkdédw Rad Nadzorczych spétek Grupy.

Nadzér wtascicielski w Grupie Kapitatowej ZE PAK podlega scisle okreSlonym procedurom,
zebranym w wewnetrznym dokumencie przyjetym przez Zarzagd ZE PAK S.A. w styczniu 2012 roku,
regulujgcym gtéwne zasady zarzadzania Grupg Kapitatowg pt. ,Zasady Nadzoru Wiascicielskiego
dla Grupy Kapitatowej ZE PAK S.A.”, w ktérym rozszerzono zakres zadan i obowigzkéw Rad
Nadzorczych w podmiotach zaleznych. Dokument okresla ponadto zadania i obowigzki
Departamentu Nadzoru Whiascicielskiego i Restrukturyzacji, obowigzki informacyjne zarzadéw
spotek zaleznych, jak rdwniez sposdb realizacji zadan zwigzanych z nadzorem.

W 2013 roku nie odnotowano istotnych zmian w zasadach zarzadzania Spoétka i Grupg Kapitatowg
ZE PAK.

2.3. Charakterystyka podstawowych produktéw, towarow i ustug
oraz podstawowych rynkow zbytu i Zrédet zaopatrzenia

Dziatalnos¢ Spétki koncentruje sie na kilku obszarach. Podstawowym jest niewatpliwie
wytwarzanie energii elektrycznej oraz hurtowa sprzedaz energii elektrycznej, uzupetnienie stanowi
sprzedaz sSwiadectw pochodzenia energii elektrycznej, dziatania majgce na celu zapewnienie
odpowiedniej ilosci uprawnien do emisji CO, oraz produkcja i sprzedaz ciepta. W 2013 roku Spodtka
prowadzita swojg dziatalnos¢ gtéwnie na rynku polskim. Jedynie dziatalno$¢ zwigzana
z transakcjami na uprawnieniach do emisji CO, miaty miejsca pomiedzy Spétka a kontrahentami
zagranicznymi.

Spotka jest drugim, pod wzgledem wielkosci, krajowym producentem energii elektrycznej
wytwarzanej z wegla brunatnego. Udziat wszystkich elektrowni Spdtki w catosci energii
produkowanej w Polsce wynosi okoto 5,6%". Produkcja netto energii elektrycznej w Elektrowni
Patnéw | w 2013 roku osiggneta 4,51 TWh, w Elektrowni Adaméw 3,03 TWh, w Elektrowni Konin
0,53 TWh. W 2013 roku Spétka sprzedata 8,49 TWh energii elektrycznej, czyli o blisko 1% wiecej
niz w 2012 roku. Za wzrost produkcji odpowiada w pierwszej kolejnosci Elektrownia Adamoéw
oraz Elektrownia Konin (przy czym nalezy mie¢ na uwadze, ze w Elektrowni Konin przez caty
poprzedni rok pracowat blok biomasowy, ktéry w 2012 roku byt eksploatowany jedynie pét roku)
w Elektrowni Pgtnéw produkcja energii w 2013 roku spadfta.

Gtéwny kierunek sprzedazy energii elektrycznej stanowita sprzedaz w ramach kontraktow
bilateralnych zawieranych ze spétkami obrotu energia elektryczng dziatajgcymi na rynku polskim.

' Na podstawie Tabeli: Struktura produkcji energii elektrycznej w elektrowniach krajowych, wielkosci wymiany energii
elektrycznej z zagranicy i krajowe zuzycie energii — wielkosci miesieczne oraz od poczatku roku — wielkosci brutto
dostepnej na stronie PSE S.A. Produkcja brutto ogétem w Polsce w 2013 roku wyniosta 162 501 GWh.
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Ta forma sprzedazy to 61,4% wolumenu sprzedazy energii realizowanej w Spotce w 2013 roku,
w tym udziat pieciu najwiekszych kontrahentéw Spétki wynidst 32,1%. Sprzedaz do odbiorcéw
koncowych nie stanowita istotnego elementu dziatalnosci Spotki i wyniosta 0,5% catosci wolumenu
sprzedazy energii elektrycznej.

Z roku na rok coraz wiekszg role posrdd kierunkéw sprzedazy energii odgrywa rynek gietdowy.
W 2013 roku Spétka zrealizowata na rynkach gietdowych 29,6% catosci wolumenu sprzedazy
energii elektrycznej, co stanowi znaczacy wzrost w poréwnaniu do roku poprzedniego.

Spétka w 2013 roku utrzymywata sie w grupie wytwércéw, ktorzy aktywnie uczestniczyli w handlu
na rynku bilansujgcym energii elektrycznej, sprzedajac czes$é swojej energii na tym rynku,
tj. 9% catosci wolumenu sprzedazy energii elektrycznej. Przychody ze sprzedazy energii
elektrycznej stanowity 86,8% ogdtu przychoddw ze sprzedazy Spotki.

Liczba uzyskiwanych przez Spoétke zielonych i czerwonych certyfikatow, gtéwnie za sprawa
wykorzystywania w 2013 roku bloku biomasowego, wspodtspalania oraz wysokosprawnej
kogeneracji w produkcji ciepfa, jest znacznie wyzisza od liczby certyfikatéw, jakg Spétka jest
zobowigzana przedstawi¢ Prezesowi URE do umorzenia w celu wywigzania sie z obowigzkow
naktadanych przez obowigzujgce przepisy. W zwigzku z powyzszym nadwyzka uzyskiwanych
certyfikatéw jest sprzedawana, gtéwnie na Towarowej Gietdzie Energii. W 2013 roku Spodtka
wygenerowata 0,35 TWh zielonych certyfikatow i 0,18 TWh czerwonych certyfikatéw. Przychody
ze sprzedazy certyfikatow stanowity 3,2% ogétu przychodéw ze sprzedazy Spétki. Nalezy
wspomnieé, ze wraz z kodcem kwietnia 2013 roku zrezygnowano ze wspodftspalania biomasy
w Elektrowniach Spoétki, o czym bedzie mowa w punkcie 3. Opis dziatalnosci.

Ciepto wytwarzane w elektrowniach Spétki jest sprzedawane lokalnym odbiorcom. Gtéwnymi
odbiorcami sg miejskie przedsiebiorstwa energetyki cieplnej oraz miejscowi producenci
przemystowi. Spdtka pokrywa prawie cate zapotrzebowanie na ciepto miejscowosci Konin i Turek.
W 2013 roku elektrownie Spotki sprzedaty 2 132 TJ ciepta. Sprzedaz ciepta stanowita okoto 3,5%
ogotu przychoddéw ze sprzedazy Grupy. Uzupetnienie przychoddéw Spétki stanowig ustugi
wykonywane gtéwnie dla podmiotdéw z Grupy, udziat ustug w strukturze przychodéw Spétki wynosi
6,5%.

Gtéwnym surowcem wykorzystywanym przez Spotke do produkcji energii jest wegiel brunatny.
W praktyce wegiel brunatny jest wydobywany wytacznie na potrzeby sektora energetycznego.
Wynika to gtownie z faktu, iz wegiel brunatny wydobywany w Polsce jest weglem miekkim, a jego
transport na dalsze odlegtosci nie jest optacalny ze wzgledu na duig zawartos¢ wody.
Wydobywany wegiel brunatny dostarczany jest bezposrednio z kopaln odkrywkowych
do pobliskich elektrowni. Z tego wzgledu wydobycie wegla brunatnego w Grupie ZE PAK jest scisle
skorelowane z iloscia energii elektrycznej wytwarzanej przez elektrownie zlokalizowane
w sgsiedztwie kopaln.

W elektrowniach Spotki, jako surowiec do produkcji energii wykorzystuje sie rowniez biomase,
ktora do konca kwietnia 2013 roku byta wspotspalana z paliwami konwencjonalnymi
w Elektrowniach Pgtnéw | i Adaméw lub spalana przez caty 2013 rok w specjalnie dedykowanym
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do tego celu kotle uzytkowanym w Elektrowni Konin. W 2013 roku w procesie produkcji energii
»zielonej” w instalacjach Spétki zuzyto 426,6 tys. ton biomasy. Ze wzgledu na cene bardziej
opfacalne jest spalanie biomasy pochodzenia le$nego, jednak producenci energii s3 zobowigzani
do wykorzystywania okreslonego w przepisach prawa udziatu biomasy pochodzenia rolnego.
W minionym roku w instalacjach Spétki udziat biomasy pochodzenia lesnego stanowit 68% ogdtu
zuzytej biomasy, natomiast udziat biomasy pochodzenia rolnego stanowit pozostate 32%.

3. Opis dzialalnosci

3.1.  Istotne zdarzenia roku obrotowego oraz zdarzenia nastepujqce
po dniu bilansowym majqce wplyw na dziatalnosé biezqca i

przysziq

Istotne zdarzenia roku obrotowego

Rezygnacja ze wspoétspalania biomasy

Obecnie biomasa jest spalana jedynie w specjalnym kotle dedykowanym do spalania biomasy
w Elektrowni Konin, natomiast wspodtspalanie biomasy z paliwami konwencjonalnymi zostato
juz catkowicie wygaszone w elektrowniach Spoétki. Przestankg do podjecia takiej decyzji byfa
sytuacja na rynku energii oraz Swiadectw pochodzenia, gdzie utrzymujace sie tendencje spadkowe,
szczegblnie w przypadku ,zielonych certyfikatéw” nie zapewniaty rentownosci produkcji energii
wytworzonej w procesie wspotspalania biomasy z weglem brunatnym, przy wykorzystaniu
posiadanych instalacji. Zgodnie z zatozeniami wolumen energii produkowanej w elektrowniach
Spoétki nie obnizyt sie w wyniku zakonczenia wspdtspalania, poniewaz Spoétka zastgpita
wspotspalanie biomasy wiekszg produkcja z wegla. Natomiast wolumen energii ,zielonej”
produkowanej przez Spétke obnizyt sie w 2013 roku w stosunku do produkcji z poprzedniego roku
0 35,5% co w duzej mierze byto wtasnie skutkiem odejscia od wspodtspalania biomasy.

Zarzad ZE PAK na biezgco monitoruje odpowiednie parametry ekonomiczne, w tym cene rynkowg
Swiadectw pochodzenia, i relatywny koszt wytworzenia energii, w celu oceny optacalnosci
produkcji energii elektrycznej w procesie wspotspalania biomasy. W wypadku trwatej zmiany
obecnie panujacej tendencji Zarzagd ZE PAK rozwazy powrdt do wspotspalania biomasy w procesie
produkcji energii.

Umorzenie akcji wltasnych, zmniejszenie kapitatu zaktadowego, zmiany w
Statucie Spotki

Zgodnie z Uchwatg nr 5 Nadzwyczajnego Walnego zgromadzenia Akcjonariuszy ZE PAK S.A. z dnia
21 lutego 2013 roku umorzeniu dobrowolnemu ulegto 1202 453 akcji Spotki zwyktych
na okaziciela o wartosci nominalnej 2 PLN kazda, stanowigcych 2,31% kapitatu zaktadowego
Spotki, uprawniajagcych do wykonywania 1202 453 gloséw na walnym zgromadzeniu Spotki
i reprezentujacych 2,31% ogolnej liczby gtosow na walnym zgromadzeniu Spdtki,
zdematerializowanych i oznaczonych przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. kodem
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papieréw wartosciowych ISIN PLZEPAKOOO12. Spotka nabyta Akcje Wtasne w dniu 4 grudnia 2012
w zwigzku z dziataniami stabilizacyjnymi kurs akcji w okresie bezposrednio po debiucie akcji ZE PAK
na GPW.

W zwigzku z wyzej opisanym umorzeniem Akcji Wtasnych kapitat zaktadowy Spétki, na mocy
Uchwaty nr 6 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy ZE PAK S.A. z dnia 21 lutego
2013 roku, zostat obnizony o kwote réwng tgcznej wartosci nominalnej umarzanych akcji,
tj. o kwote 2 404 906,00 PLN.

W dniu 29 kwietnia 2013 roku Spdtka otrzymata postanowienie Sadu Rejonowego Poznan — Nowe
Miasto i Wilda w Poznaniu, IX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego z dnia
23 kwietnia 2013 r. wraz z zaswiadczeniem o dokonaniu w dniu 24 kwietnia 2013 roku wpisu
w Rejestrze Przedsiebiorcéw Spétki dotyczacego:

° rejestracji obnizenia kapitatu zaktadowego Spétki dokonanego na podstawie uchwaty nr 6
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 21 lutego 2013 roku w sprawie
obnizenia kapitatu zaktadowego Spétki w zwigzku z umorzeniem akcji wtasnych Spoétki
oraz

° rejestracji zmiany § 5 ust. 1 Statutu Spétki dokonanej na podstawie uchwaty nr 7
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spoétki z dnia 21 lutego 2013 roku.

Szerzej na temat umorzenia akcji i zmian w kapitale zaktadowym Spétki napisano w punktach 2.1
oraz 8.2 niniejszego sprawozdania.

Modernizacja elektrowni Patnow [

W | potroczu 2013 roku zakoriczono realizacje zadania inwestycyjnego polegajgcego na budowie
instalacji obnizajgcej emisje NOx na kotle K-5 w Elektrowni Pgtnéw. Wykonawca zrealizowat zapisy
umowne osiggajac zatozone parametry gwarantowane umowa, co zostalo potwierdzone
pomiarami gwarancyjnymi opracowanymi przez niezalezng jednostke. Najwazniejszym elementem
umownym byto obnizenie emisji tlenkéw azotu do poziomu 200 mg/Nm3 metodami pierwotnymi
oraz do poziomu ponizej 180 mg/Nm3 metodami wtérnymi.

W wyniku rozstrzygniecia postepowan przetargowych podpisano w dniu 31 lipca 2013 roku dwie
najwazniejsze umowy, dotyczgce modernizacji blokéw nr 1 i 2 w Elektrowni Patnow tj.:

e Kontrakt na wykonanie modernizacji ,,pod klucz” Kotta K-1 i Kotta K-2 w Elektrowni Patnow
wraz z budowa dla tych kottéw instalacji ograniczajgcych emisje NOy

e Umowa na modernizacje ,pod klucz” czesci wysokopreznej i sredniopreznej turbozespotow
z urzadzeniami pomocniczymi i instalacjami rurociggowymi blokéw 1 i 2 w Elektrowni
Patnow.

@pAK 14
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Istotne zdarzenia nastepujace po dniu bilansowym

Przedterminowa sptata kredytu inwestycyjnego

W dniu 2 stycznia 2014 roku Spdtka dokonata wczesniej sptaty kredytu udzielonego w 2006 roku
przez banki PKO BP i PEKAO SA na budowe instalacji odsiarczania spalin w Elektrowni Pgtnéw
(,Kredyt 10S”). Kapitat sptaconego kredytu na dzien wczes$niejszej sptaty wyniést 90 min PLN.
Spétka podjeta decyzje o wczesniej sptacie Kredytu 10S w zwigzku zamiarem jego refinansowania.

Umowa kredytu konsorcjalnego na finansowanie modernizacji
Elektrowni Patnow [

W dniu 13 marca 2014 roku Spotka zawarta z konsorcjum bankéw w sktadzie: Bank Gospodarstwa
Krajowego, mBANK S.A., Bank Millennium S.A., Bank Polska Kasa Opieki S.A. oraz Powszechna Kasa
Oszczednosci Bank Polski S.A. umowe kredytu, na podstawie ktérej udostepnione zostang Spodtce
nastepujgce kredyty:

1) kredyt w tgcznej kwocie 1,11 mld PLN, przeznaczony na modernizacje blokéw 1-4
w Elektrowni Pgtnéw wraz z zadaniami dodatkowymi oraz,

2) kredyt w tacznej kwocie 0,09 mld PLN, przeznaczony na refinansowanie zadtuzenia
z tytutu kredytu zaciggnietego w 2006 r. na budowe instalacji odsiarczania spalin
dla blokéw Elektrowni Pgtnéw.

Pozyskane s$rodki pozwolg na sfinansowane do 61,92% kosztow projektu polegajgcego
na wykonaniu koricowego etapu modernizacji 4 blokéw w Elektrowni Patnéw, a pozostata czesé
naktadéw zostanie pokryta srodkami wtasnymi. Zgodnie z trescig umowy kredytowej Spétka moze
wykorzystac srodki nie pdzniej niz w terminie do 31 grudnia 2016 roku. Wykorzystanie kredytéw
wymaga spetnienia przez Spétke okreslonych w umowie warunkéw zawieszajacych, ktére nie
odbiegajg od warunkéw powszechnie stosowanych w podobnych transakcjach. Udzielone kredyty
oprocentowane sg w oparciu o odpowiednig stope WIBOR powiekszong o marze banku. Spétka
zobowigzana jest do sptaty kredytu wraz z odsetkami oraz innymi naleznymi kwotami
na warunkach okreslonych w umowie, catkowita sptata kredytu powinna nastgpi¢ do dnia
31 grudnia 2023 roku.

3.2.  Istotne umowy zawarte w roku obrotowym

Umowy istotne dla dziatalnosci Spétki

Ponizej przedstawiono opis istotnych uméw zawartych przez Spétke w 2013 roku
z pominieciem uméw zawieranych w toku zwyktej dziatalnos$ci czyli takich jak np. umowy
sprzedazy energii elektrycznej czy umowy dostaw surowcow.

Umowy dotvczace modernizaciji blokow 1-4 w elektrowni Patnéw [

Jak wspomniano w punkcie powyzej niniejszego sprawozdania dotyczacym najwazniejszych
wydarzen, w 2013 roku kontynuowano prace zwigzane z koncowym etapem modernizacji
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Elektrowni Patnéw. Dwie najwazniejsze umowy zwigzane z modernizacjg blokow 1 i 2

w Elektrowni Pgtnéw podpisano 31 lipca 2013 roku:

Kontrakt na wykonanie modernizacji ,,pod klucz” Kotta K-1 i Kotta K-2 w Elektrowni Pgtnow
wraz z budowa dla tych kottéw instalacji ograniczajacych emisje NOx z Przedsiebiorstwem
Inwestycyjno-Remontowym Energetyki i Przemystu Remak-Rozruch S.A.
oraz Przedsiebiorstwem Remontowym PAK Serwis Sp. z 0.0., dziatajgcymi jako konsorcjum.
Przedmiot Umowy obejmuje wykonanie modernizacji budynku kottowni, czesci
cisnieniowej kotta oraz urzadzen pomocniczych blokéw 1 i 2 w Elektrowni Pgtnéw wraz
z budowg instalacji do redukcji emisji NOx metodami wtérnymi, aby nie przekraczata
poziomu 180 mg/m,’ (6% tlenu, spaliny suche) poprzez dodawanie do procesu spalania
roztworu mocznika i do poziomu 200 mg/m,’ metodami pierwotnymi w zakresie
zaprojektowania, dostaw, montazu, ustug, rozruchu i przekazania do eksploatacji zgodnie z
postanowieniami umowy. tgczna wartos¢ umowy netto dla kotta K-1 oraz kotta K-2 wynosi
382 min PLN.

Strony ustality, ze przejecie kotta K-1 do eksploatacji nastgpi do 31 grudnia 2014 roku,
natomiast przejecie kotta K-2 do eksploatacji nastgpi do 28 lutego 2015 roku.

Umowe na modernizacje ,pod klucz” czesci wysokopreznej i Sredniopreznej turbozespotow
z urzadzeniami pomocniczymi i instalacjami rurociggowymi blokéw 1 i 2 w Elektrowni
Patnéw z firmg TurboCare Sp. z o0.0. Warto$¢ umowy nie przekroczyta 10% wartosci
kapitatéw wtasnych Spétki. Harmonogram przewiduje zakoriczenie modernizacji turbin
odpowiednio do 10 grudnia 2014 roku (blok nr 1) i do 10 lutego 2015 roku (blok nr 2).

Umowy dotyczace otrzymanych kredytow i pozyczek

Spotki w 2013 roku podpisaty nastepujgce umowy dotyczace kredytéw i pozyczek:

1.

ZE PAK S. A. podpisata Aneks nr 27 z bankiem BZ WBK S.A. przedtuzajgcy termin sptaty kredytu
w rachunku biezagcym do dnia 30 listopada 2014 roku. Dostepny limit kredytowy wynosi

5000 tys. PLN, oprocentowanie wedtug stawki WIBOR 1M plus marza banku.

ZE PAK S. A podpisata Aneks nr 8 z bankiem PEKAO S.A. przedtuzajgcy termin sptaty kredytu w

rachunku biezgcym do dnia 30 wrzednia 2014 roku. Dostepny limit kredytowy wynosi
80 000 tys. PLN. Oprocentowanie wedtug stawki WIBOR 1M plus marza banku.
ZE PAK S. A podpisata Aneks nr 14 z bankiem PKO BP S.A. przedtuzajacy termin spfaty kredytu
w rachunku biezgcym do dnia 25 pazdziernika 2014 roku. Dostepny limit kredytowy wynosi
90 000 tys. PLN. Oprocentowanie wedtug stawki WIBOR 1M plus marza banku.

Umowy dotyczace udzielonych pozyczek

Spotka nie udzielata w 2013 roku zadnych pozyczek.
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Udzielone i otrzymane gwarancje oraz poreczenia

Tabela 2: Zestawienie udzielonych przez Spétke w 2013 roku gwarancji i poreczen.

N -
azwa p?dmlotu, . . Kwota Data zawarcia Data
za ktorego Nazwa beneficjenta oraz . .
Lp. . . . poreczenia umowy waznosci
udzielono przedmiot poreczenia . .
. w tys. poreczenia poreczenia
poreczenia
1. | PAK KWB Konin BRE Bank S.A. Kredyt obrotowy 18.300 14-02-2013 31-03-2014
S.A. na kwote 30.000,00 tys. PLN. W
dniu 31-12-2013 r. kredyt zostat
sptacony
2. | PAK KWB Konin BRE Bank S.A. Kredyt obrotowy 10.300 14-02-2013 30-04-2014
S.A. na kwote 10.300,00 tys. PLN
3. | PAKKWB Konin BRE Bank S.A. Kredyt w 9.700 10-05-2013 31-07-2014
S.A. rachunku biezgcym w kwocie
9.700,00 tys. PLN
4. | PAKKWB Adamoéw |BZ WBK S.A. Kredyt w rachunku 10.500 16-05-2013 16-05-2014
S.A. biezgcym w kwocie 10.500,00
tys. PLN
5. | PAK KWB Konin BZ WBK S.A. Kredyt w rachunku 65.000 31-07-2013 30-06-2014
S.A. biezgcym w kwocie 65.000,00
tys. PLN
6. | PAKKWB Konin BZ WBK S.A Kredyt inwestycyjny 32.572 31-07-2013 31-12-2016
S.A. w kwocie 46.463,40 tys. PLN
7. | PAK KWB Konin Bank Millennium S.A. Kredyt 76.500 05-08-2013 31-12-2017
S.A. obrotowy na kwote 76.500,00
tys. PLN
Tabela 3: Zestawienie otrzymanych w 2013 roku gwarancji i poreczen
. - . Kwota Data
Lp. Rodzaj Wystawca Beneficjent Zlecajacy e, | eteEE
1. | Gwarancja Bankowa Raiffeisen ZE PAK S.A. | Energomar- 28 29-06-2016
Dobrego Wykonania Bank Polska Nord Sp. z
S.A. 0.0.
2. Gwarancja Bankowa PKO BP ZE PAKS.A. | Chemar 2.282 15-12-2014
Dobrego Wykonania Rurociagi Sp.
zo0.0.
3. | Gwarancja Bankowa PKO BP ZE PAKS.A. |Chemar 2.308 15-02-2015
Dobrego Wykonania Rurociagi Sp.
zo0.0.
4, Gwarancja Bankowa PKO BP ZE PAKS.A. | Chemar 2.807 30-11-2014
Zwrotu Zaliczki Rurociagi Sp.
zo0.0.
5. | Gwarancja Bankowa PKO BP ZE PAKS.A. |Chemar 2.839 31-01-2015
Zwrotu Zaliczki Rurociagi Sp.
z0.0.
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6. Gwarancja Bankowa PEKAO SA ZE PAK S.A. | Remak- 28.326 30-09-2015
Zwrotu Zaliczki Rozruch SA
7. Gwarancja Bankowa PEKAO SA ZE PAK S.A. | Turbo-Care 2.583 30.09.2015
Zwrotu Zaliczki Sp.zo.o0.
8 Gwarancja Dobrego Siemens ZE PAKS.A. | Turbo-Care 3.075 10.07.2015
Wykonania na okres Financial Sp. zo.0.
Jakosci i Rekojmi Services
GmbH
9 Gwarancja Dobrego Siemens ZE PAK S.A. | Turbo-Care 14.742 24-09-2015
Wykonania Umowy Financial Sp. z 0.0.
Services
GmbH
10 | Gwarancja Dobrego Siemens ZE PAKS.A. | Turbo-Care 15.120 24-11-2015
Wykonania Umowy Financial Sp. z o.0.
Services
GmbH
11 | Gwarancja Zwrotu Siemens ZE PAKS.A. | Turbo-Care 10.074 14-02-2015
Zaliczki Financial Sp. z 0.0.
Services
GmbH
12 | Gwarancja Zwrotu Siemens ZE PAK S.A. | Turbo-Care 10.332 14-04-2015
Zaliczki Financial Sp. z 0.0.
Services
GmbH
13 | Gwarancja UNIQA TU ZE PAK S.A. | Condix 3.584 10-07-2015
Ubezpieczeniowa S.A.
Nalezytego Usuniecia
Wad lub Usterek

Umowy ubezpieczeniowe

Ponizej wyszczegdlniono istotne umowy ubezpieczeniowe zawarte przez Spotke w 2013 roku.

1. Na podstawie zawartej w 2012 roku Umowy Generalnej Kompleksowego Ubezpieczenia

ZE PAK S.A. z Konsorcjum Koasekuratoréw w sktadzie: Sopockie Towarzystwo Ubezpieczen

Ergo Hestia S.A., Towarzystwo Ubezpieczen i

Reasekuracji Warta S.A., Towarzystwo

Ubezpieczen i Reasekuracji Allianz Polska S.A. oraz Generali Towarzystwo Ubezpieczen S.A.

w 2013 roku zostaty wystawione Umowy Ubezpieczenia-Polisy na okres ubezpieczenia

od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014roku. Suma ubezpieczenia dla Elektrowni Patndw,

Adaméw i Konin wyniosta facznie 11,4 mld PLN. Dla kazdej elektrowni zostaty wystawione

Umowy Ubezpieczenia-Polisy, ktore obejmujg ochrong ubezpieczeniowg; mienie od wszystkich

ryzyk, utrate zysku wskutek wszystkich ryzyk, maszyny i urzagdzenia od uszkodzen, utrate zysku

wskutek uszkodzenia maszyn i urzadzen, sprzet elektroniczny od wszystkich ryzyk.

@l:u:u(
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Umowy zawarte z podmiotami powigzanymi na warunkach odbiegajacych
od rynkowych

W 2013 roku w Grupie Kapitatowej ZE PAK pomiedzy spotkami powigzanymi nie zawierano umoéw
na warunkach odbiegajacych od rynkowych.

3.3.  Realizacja programu inwestycyjnego

Kluczowe inwestycje w fazie realizacji

Elektrownia Patnéw I

Najwazniejszymi zadaniami inwestycyjnymi realizowanymi w 2013 roku byty zadania zwigzane
z koncowym etapem modernizacji blokéw 1-5. Kontynuowano dziatania modernizacyjne
dla istniejgcych blokédw 200 MW w Elektrowni Pgtnéw | w celu wydtuzenia ich eksploatacji o okres
okoto 15 lat. Efektem modernizacji bedzie poprawa bezpieczernstwa eksploatacji urzadzen
i efektywnosci wytwarzania energii elektrycznej przy zachowaniu wymogdéw ekologicznych.
Do najwazniejszych, realizowanych w 2013 roku zadan nalezaty:

»,Budowa instalacji obnizajgcej emisje NOx na kotle K-5 w Elektrowni

Patnéw”
W 2013 roku zakoriczono realizacje zadania. Modernizacja kotta pytowego K-5 opalanego weglem
miata na celu obnizenie emisji NOx do poziomu 200 mg/Nm3 metodami pierwotnymi i ponizej
180 mg/Nm® metoda wtdérng poprzez dodawanie roztworu mocznika. W | kwartale 2013 roku
zostato opracowane, przez niezalezne laboratorium, sprawozdanie z pomiardw gwarancyjnych
po modernizacji kotta K-5 potwierdzajgce spetnienie wymagan kontraktowych przez wykonawce
i uzyskanie efektu w postacie obnizenia emisji NOx w spalinach.

»Modernizacja pompowni wody p.poz. w Elektrowni Patnéw”

Zakonczono i przekazano do eksploatacji zmodernizowang pompownie wody p.poz. Realizacja
zadania pozwolita dostosowaé 7Zrédio wody p.poz. w Elektrowni Patnéw do obecnie
obowigzujgcych przepisow. Modernizacja pompowni spetnita postulaty firm ubezpieczeniowych,
ktore wymagajg przedstawienia gwarancji zabezpieczenia w wode p.poz. chronionych obiektéw.

»Modernizacja turbogeneratora TG-1 w Elektrowni Pgtnéw”

oraz ,Modernizacja turbogeneratora TG-2 w Elektrowni Pgtnéw”
W 2013 roku kontynuowano realizacje zadan. Efektem przedmiotowej modernizacji wszystkich
trzech czesci turbin, tj. wysokopreznej (WP), Sredniopreznej (SP) i niskopreznej (NP) oraz czesci
mechanicznej generatoréw, bedzie zwiekszenie sprawnosci brutto blokéw z 32,9% (dane 2011
roku) do poziomu okoto 37,5%, a co za tym idzie zwiekszenie mocy elektrycznej brutto.
Zmodernizowane bloki nr 1 i 2 (turbogeneratory) beda pracowaty jako jednostki podstawowe
oraz beda spetnia¢ w petnym zakresie wymagania systemowe stawiane przez PSE Operator S.A.
dla Jednostek Wytworczych Centralnie Dysponowanych (JWCD) zgodnie z wymaganiami Instrukcji




ZESPOL ELEKTROWNI PATNOW-ADAMOW-KONIN S.A.
SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI SPOLKI W 2013 ROKU

Ruchu i Eksploatacji Sieci Przesytowej. Modernizacja TG-1 i TG-2 pozwoli produkowac energie
elektryczng z podwyzszong sprawnoscig przez kolejne okoto 15 lat eksploatacji.

»Modernizacja kotfa K-1 w Elektrowni Pgtnéow”

oraz ,Modernizacja kotta K-2 w Elektrowni Pgtnow”
Rozpoczeto realizacje zadan, ktérych podstawowym celem jest poprawa sprawnosci procesu
spalania pod katem zardwno ekonomicznym jak i emisji do $rodowiska. Dodatkowo stan
techniczny kottéw, ktdre przepracowaty po okoto 300 000 godzin, nie daje perspektyw ich dalszej
poprawnej pracy. W dniu 31 lipca 2013 roku zawarto umowe z Przedsiebiorstwem Inwestycyjno-
Remontowym Energetyki i Przemystu Remak-Rozruch S.A. oraz Przedsiebiorstwem Remontowym
PAK Serwis Sp. z 0.0., dziatajgcymi jako konsorcjum na modernizacje w systemie ,pod klucz”
dwéch kottéw K-1 i K-2 wraz z zabudowg instalacji do obnizenia emisji NOy do poziomu
200 mg/Nm3 metodami pierwotnymi oraz ponizej 180 mg/Nm3 przy zastosowaniu dodatkowo
metody wtdérnej niekatalitycznej (SNCR). We wrzeséniu 2013 roku odstawiono do modernizacji blok
nr 1 a w listopadzie 2013 roku przekazano do modernizacji blok nr 2.

»Modernizacja pompowni wody chtodzacej i kolektoréw w Elektrowni

Patnow”
Rozpoczeto realizacje zadania, ktorego celem jest przedtuzenie zywotnosci pomp wody chtodzgcej
i rurociggdw na kolejne okoto 15 lat eksploatacji, poprzez wymiane uktadéw przeptywowych
oraz modernizacje agregatow pomp wody chtodzacej. Dodatkowym celem jest rewitalizacja
rurociggéw ttocznych i zrzutowych wody chtodzacej pozwalajgca na zagwarantowanie 100%
szczelnosci  ukfadu oraz jak najmniejsze zawezenie S$rednicy wewnetrznej rurociggow
przy dotrzymaniu wszystkich parametréw wytrzymatosciowych zaréwno od strony cisnienia wody
jak réwniez gruntu.

»Migracja systemu OVATION-SOLARIS do standardu OVATION-WINDOWS

na bloku nr 3” oraz ,,Migracja systemu OVATION-SOLARIS do standardu

OVATION-WINDOWS na bloku nr 4”
Realizacja wspomnianych zadan byta przygotowaniem systemu centralnego sterowania blokami
nr 3 i nr 4 do potrzeb pracy tych blokéw po zakoriczeniu ich modernizacji. Dodatkowo realizacja
zadan ma na celu przygotowanie blokdw do pracy w systemie wedtug nowej instrukcji ruchu
i eksploatacji sieci przesytowych oraz uaktualnienie cyfrowego systemu sterowania blokami nr 3
i nr 4 do najnowszej wersji OVATION-WINDOWS. W 2013 roku zadanie na bloku nr 3 zostato
zakonczone i przekazane do eksploatacji, dla bloku nr 4 natomiast zakoniczenie realizacji zadania
jest przewidziane na rok 2014.

Kluczowe inwestycje w fazie przygotowawczej

Elektrownia Konin

W zakresie inwestycji zmierzajgcych do dywersyfikacji wykorzystywanych paliw w 2012 roku
generalny Projektant Spoétki, firma Biuro Studidw, Projektéw i Realizacji ENERGOPROJEKT-
KATOWICE S.A. (dalej ENERGOPROJEKT-KATOWICE S.A.) wykonat ,Koncepcje programowo-
przestrzenng budowy bloku gazowo-parowego (BGP) w Elektrowni Konin” w celu wyboru




ZESPOL ELEKTROWNI PATNOW-ADAMOW-KONIN S.A.
SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI SPOLKI W 2013 ROKU

optymalnego wariantu projektowanej inwestycji. W 2013 roku, na bazie wyzej wymienionego
dokumentu zostaty opracowane kolejne dokumentacje i uzyskano decyzje administracyjne:

e Raport oddziatywania na $rodowisko dla przedsiewziecia pt.: ,Budowa bloku gazowo-
parowego wraz z kottem szczytowo-rezerwowym oraz towarzyszacg infrastrukturg,
na terenie Elektrowni Konin”

e W dniu 18 czerwca 2013 roku Spétka ztozyta w Polskich Sieciach Elektroenergetycznych S.A.
Whniosek o okreslenie warunkéw przytaczenia wytworcy: Zespotu  Elektrowni
Patnédw-Adamdw-Konin S.A. o mocy przytaczeniowej 137 MW do sieci przytgczeniowej.

e W dniu 10 grudnia 2013 roku PSE S.A. wydato warunki przytgczenia wytwodrcy tj. Zespotu
Elektrowni Patnéw-Adamoéw-Konin S.A. o mocy przytagczeniowej 137 MW do sieci
przytgczeniowej.

e Energoprojekt-Katowice S.A. przygotowato Specyfikacje Istotnych Warunkéw Zamowienia
na realizacje zadania: ,Blok gazowo - parowy wraz z kottownig rezerwowo szczytowg
w Elektrowni Konin” wraz z wymaganymi zatgcznikami oraz Projekty podstawowe
gospodarek pomocniczych bloku, ktére wymagajg przystosowania do wspétpracy z blokiem
gazowo-parowym.

e Biuro Studiéw i Projektéw Gazownictwa GAZOPROJEKT S.A. opracowat i ztozyt w Urzedach
gmin na ktdérych terenie bedzie zlokalizowany gazocigg zasilajgcy blok - ,,Karte informacyjng
przedsiewziecia” — dokument wymagany dla inwestycji w matym stopniu oddziatujgcych
na Srodowisko.

e Po przeprowadzeniu postepowania administracyjnego, Prezydent Miasta Konina w dniu
11 lutego 2014 wydat decyzje o srodowiskowych uwarunkowaniach dla przedsiewziecia
polegajgcego na budowie bloku gazowo-parowego wraz z kottem szczytowo-rezerwowym
oraz towarzyszgcy infrastrukturg na terenie Elektrowni Konin.

3.4. Zarzqdzanie ryzykiem

Spotka prowadzgc swojg dziatalno$¢ narazona jest na szereg rodzajow ryzyka, wystepujacych
faktycznie, potencjalne lub teoretycznie, obecnych w branzy oraz na rynkach, na ktérych dziata
Spotka. Sg to czynniki majgce swoje zrédto zaréwno wewnatrz Spétki, jak i w jej otoczeniu. Majac
na uwadze sformalizowanie sfery zwigzanej z ryzykiem wystepujgcym w dziatalnosci Grupy
powstat kompleksowy dokument zatytutowany ,Zasady Zarzadzania Ryzykiem dla Grupy
Kapitatowej ZE PAK S.A.” (,Zasady Zarzadzania”). Zasady Zarzgdzania zostaly opracowane
i wdrozone w celu zdefiniowania i okreslenia granic ryzyk wystepujgcych lub mogacych wystgpic
w Grupie Kapitatowej ZE PAK S.A. oraz okres$lenia mechanizmdéw minimalizacji ekspozycji na ryzyko
w toku prowadzenia dziatalnosci w sektorze energetycznym oraz minimalizacji skutkéw ryzyka,
ktorego ze wzgledu na specyfike podstawowej dziatalnosci wytwadrczej Grupy Kapitatowej ZE PAK
S.A., nie da sie catkowicie wyeliminowac.

Pierwszym etapem byto okreslenie spotek Grupy, w ktérych dziatalnosci mozna zidentyfikowac
ryzyka o materialnym znaczeniu dla dziatalnosci catej Grupy, a nastepnie zastosowanie
odpowiednich zasad postepowania. Spotkami o istotnym wptywie na podstawowg dziatalnos¢
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Grupy sg: ZE PAK S.A,, EPIl, PAK KWBK S.A., PAK KWBA S.A., PAK Centrum Ustug Informatycznych
Sp. z 0.0., Elektrim Volt S.A. Pozostate Spétki z Grupy nie majg bezposredniego wptywu na ryzyka
operacyjne.

W ramach wspomnianych zasad okreslono model i strategie biznesowg Grupy Kapitatowe;.
Naczelng zasadg realizowanego przez Grupe modelu biznesowego w sferze dziatalnosci
gospodarczej: wydobywczej, produkcyjnej i handlowej jest maksymalizacja produkcji i zysku przy
jednoczesnym przestrzeganiu zasady minimalizacji ryzyka. W celu osiggniecia celdw biznesowych
Grupa dopuszcza poniesienie ryzyka, ale wyfacznie w zakresie i na zasadach okreslonych
w Zasadach Zarzadzania. Wszystkie rodzaje ryzyka biznesowego i sytuacje skutkujgce ekspozycja
na ryzyko sg przez caty czas minimalizowane, chyba ze Zasady Zarzadzania lub decyzje Zarzadu
wyraznie upowaznig do okreslonych odstepstw. W odniesieniu do struktury kapitatowej Grupy
oraz schematéw organizacyjnych poszczegdlnych spoétek wyodrebniono okreslone role
oraz okreslono zakres odpowiedzialnosci za decyzje i dziatania zwigzane z realizowang strategia
i politykg rynkowa. Szczegdlng role scisle zwigzang z przestrzeganiem i prawidtowym stosowaniem
Zasad Zarzadzania posiada zespdt zadaniowy, pod nazwg Komitet Zarzgdzania Ryzykiem, dziatajgcy
jako organ doradczy i opiniodawczy Zarzadu ZE PAK S.A. Organ zostat powotany Zarzadzeniem
Prezesa Zarzadu Spoétki. Gtdwnym zadaniem Komitetu Zarzadzania Ryzykiem jest rozpoznanie
i identyfikacja oraz merytoryczna ocena wszelkich ryzyk gospodarczych o wartosci powyzej
10 min PLN, zwigzanych z prowadzeniem dziatalnosci gospodarczej przez Grupe.

W ramach zarzadzania ryzykiem w Grupie dokonano identyfikacji okreslonych obszaréw ryzyk
zwigzanych z realizacjq zaktadanych celéw biznesowych:

1) ryzyka surowcowe;

2) ryzyka produkcyjne;

3) ryzyka rynkowe i powigzane z nimi ryzyka finansowe;

4) ryzyka operacyjne zwigzane z funkcjonowaniem systemoéw informatycznych;
5) ryzyko w obszarze bezpieczenstwa informacyjnego.

Dla kazdego obszaru ryzyka zidentyfikowanego powyzej okreslono specyficzne rodzaje ryzyk
dotyczace stricte konkretnego obszaru. Rodzaj danego ryzyka zostat kompleksowo opisany,
wraz z podaniem teoretycznych przyktaddw jego wystgpienia w dziatalnosci operacyjnej Grupy.
Do kazdego rodzaju ryzyka opracowano réwniez konkretne formy dziatania majgce na celu jego
minimalizacje lub wykluczenie, przypisano réwniez odpowiedni miernik a tam gdzie to mozliwe
okreslono tzw. , kluczowy wskaznik wykonania”, czyli minimalny poziom wykonania.

Kontroli, w zakresie przestrzegania Zasad Zarzgdzania, odpowiednio do swojego zakresu dziatania,
podlegajg kierownicy i pracownicy komérek organizacyjnych przyporzadkowani do danego obszaru
ryzyka. Odpowiedzialno$¢ za prawidtowe i zgodne z Zasadami Zarzadzania, wykonywanie zadan
przez podlegte komorki organizacyjne i samodzielne stanowiska pracy ponosi kierownictwo
komérek organizacyjnych. W Zasadach Zarzadzania opisano réwniez w sposob szczegdtowy proces
prawidtowego raportowania na temat zidentyfikowanego ryzyka a takze sposdb postepowania
w wypadku zidentyfikowania naruszenia zasad opisanych dokumencie.
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Zgodnie z Zasadami Zarzadzania od przestrzegania procedur i sposobéw postepowania opisanych
w dokumencie mozna odstgpi¢ wylacznie po uzyskaniu upowaznienia Zarzadu ZE PAK S.A.
wyrazonego na pismie, zastosowanie znajduje wtedy specjalna procedura opisana réwniez
w Zasadach Zarzadzania.

Spétka nie stosuje instrumentow finansowych w zakresie zabezpieczania ryzyka zmiany cen
dotyczacych rynkéw na ktérych prowadzi swojg dziatalnos¢. W zakresie zabezpieczania ryzyka
kredytowego wykorzystywane sg instrumenty w postaci przedptfat, gwarancji oraz poreczen.
W przypadku gwarancji i poreczen Spoétka dokonuje we wtasnym zakresie oceny wiarygodnosci
kredytowej podmiotu udzielajgcego gwarancji lub poreczenia. W celu unikniecia istotnych
zaktécen przeptywow srodkédw pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej Spétka korzysta
z kredytéow odnawialnych w rachunkach biezgcych, wysokos¢ limitdw kredytowych dopasowana
jest do skali dziatalnosci Spoéfki.

Celem stosowania przez Spoétke instrumentéw finansowych w zakresie zabezpieczania ryzyka
finansowego jest zawsze jego minimalizowanie. Zgodnie z Zasadami Zarzadzania nie jest
dopuszczalna sytuacja wykorzystywania instrumentow finansowych stuzgcych zabezpieczaniu
ryzyka finansowego do osiggania krétkoterminowych korzysci z réinic w wycenia danego
instrumentu. Spdtka nie wyklucza zadnych metod oraz strategii zarzadzania ryzykiem finansowym
pod warunkiem jednak, ze stosowana metoda jest zgodna z Zasadami Zarzgdzania. Obecnie Spétka
nie wykorzystuje metod zabezpieczania ryzyka dla ktéorych wtasciwa bytaby rachunkowosé
zabezpieczen, jednak nie wyklucza stosowania takich metod w przysztosci, szczegdlnie
w przypadku zdefiniowania ryzyka o duzym potencjale w zakresie kursu walutowego lub stopy
procentowe;j.

3.5.  Opis wykorzystania wptywow z emisji

W 2013 roku Spétka nie przeprowadzata zadnych emisji.

3.6. Zatrudnienie

W ponizszych tabelach przedstawiono zestawienie wielkosSci zatrudnienia (w przeliczeniu na etaty)
na koniec lat 2013 oraz 2012, a takze $rednie poziomy zatrudnienia w obu latach.

Zatrudnienie w Spétce na koniec 2013 roku wyniosto 1233 etatéw, co stanowi spadek
0 41 etatéw, tj. 3,2% w stosunku do poréwnywalnego stanu na koniec 2012 roku. Sredni poziom
zatrudnienia w 2013 roku wynidst 1 256 etatow, czyli spadt o 10 etatdw, tj. 0,7% w stosunku
do poziomu roku poprzedniego.
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Tabela 4: Zatrudnienie

2013 2012 Zmiana
Wyszczegdlnienie
etaty etaty etaty %
Zatrudnienie wg stanu na koniec roku 1233 1274 -41 -3,2
Srednie zatrudnienie w roku 1256 1266 -10 -0,7

4. Podstawowe czynniki ryzyka prowadzonej dziatalnosci

W procesie przewidywania przysztych wynikow Spétki nalezy bra¢ pod uwage szeroki zakres
czynnikdow, wystepujgcych w branzy oraz na rynkach, na ktérych Spétka prowadzi swojg
dziatalnos¢. Sg to czynniki zaréwno o charakterze wewnetrznym oraz majace swoje zrédto
w otoczeniu. W ocenie Zarzgdu mozna je podzieli¢ na takie, ktére w sposéb staty oddziatujg
na funkcjonowanie Grupy oraz te, pojawiajace sie incydentalnie w okresie, ktdrego dotyczy dany
raport okresowy.

Sposrdd najistotniejszych czynnikdw o statym wptywie na wyniki Spotki z pewnoscig wymienic
nalezy:

e trendy makroekonomiczne w gospodarce Polski i zapotrzebowanie na energig elektryczng;
e otoczenie regulacyjne;

e ceny energii elektrycznej;

e cenyipodaz Swiadectw pochodzenia;

e koszty paliw, koszt wydobycia wegla;

e koszty uprawnien do emisji CO2;

e sezonowosc¢ i warunki meteorologiczne;

e naktady inwestycyjne.

Trendy makroekonomiczne w gospodarce Polski i zapotrzebowanie na
energiq elektrycznag

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

Wedtug wstepnego szacunku Gtéwnego Urzedu Statystycznego produkt krajowy brutto (,,PKB”)
w 2013 roku byt realnie wyzszy o0 1,6% w poréwnaniu z rokiem poprzednim (w cenach statych roku
poprzedniego). Obserwujgc dynamike PKB w kolejnych kwartatach, tatwo mozna dostrzec,
ze poczgwszy od pierwszego kwartatu 2012 roku przyrosty PKB w kazdym kolejnym kwartale
(w odniesieniu do analogicznego kwartatu roku ubiegtego) byty coraz mniejsze.

@pAK 24
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Wykres 1: Dynamika PKB (%) w odniesieniu do analogicznego kwartatu roku poprzedniego
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Tendencja ta ulegta odwrdceniu dopiero w drugim kwartale 2013 roku. Zgodnie z licznymi
opiniami sytuacja ta sugeruje, ze dno cyklu koniunkturalnego zostato osiggniete wiasnie
w | kwartale 2013 roku. Jesli przeanalizowa¢ strukture PKB w 2013 roku to okaze sie, ze do wzrostu
przyczynit sie gtéwnie pozytywny wptyw eksportu netto i krajowego popytu konsumpcyjnego,
przy neutralnym wptywie popytu inwestycyjnego. O ile w pierwszej potowie roku wyraziny byt
wptyw jedynie tego pierwszego komponentu to w ostatnich odczytach wyraZznie zaznacza sie
rowniez wptyw popytu konsumpcyjnego. Konsumpcji sprzyjajg takie czynniki jak: rosngce ptace,
mocniejszy rynek pracy, wyrazna poprawa optymizmu konsumentow, a takze wyrazny spadek
obcigzenia kosztami obstugi kredytow. Taki uktad struktury wzrostu PKB, oraz zmniejszajgcy sie
margines zapasu w potencjale produkcyjnym stwarza réwniez mozliwosci do wzrostu inwestycji
w przysztych kwartatach. Warto zauwazyé, ze utrzymujgcemu sie obecnie ozywieniu towarzyszy
brak istotnych napiec inflacyjnych.

Na podstawie danych z funkcjonowania Krajowego Systemu Elektroenergetycznego i Rynku
Bilansujgcego, prezentowanych przez Polskie Sieci Elektroenergetyczne S.A. zauwazamy,
ze krajowe zuzycie energii elektrycznej w 2013 roku, w porédwnaniu do roku poprzedniego wzrosto
0 0,62%. Warto podkresli¢, ze analizujgc dynamike zapotrzebowania w poszczegdlnych miesigcach
jedynie dwukrotnie zanotowano spadek zapotrzebowania, nieznaczny w maju i znaczacy w lutym
(w lutym warunki pogodowe w obu latach byty diametralnie odmienne), natomiast narastajgco
od potowy roku notujemy statg tendencje wzrostowg. W catym 2013 roku produkcja energii
elektrycznej ogétem wzrosta o 1,66%. Produkcja energii w elektrowniach zawodowych na weglu
kamiennym pozostata na niemal niezmienionym poziomie, natomiast produkcja na weglu
brunatnym wzrosta o 2,46%, warto odnotowaé rdwniez dynamiczny wzrost energii produkowanej
przez turbiny wiatrowe 0 47,23%.

Otoczenie requlacyjne

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

W ostatnim roku w szeroko rozumianym otoczeniu regulacyjnym istotnym dla wytwdrcoéw energii
elektrycznej miato miejsce kilka zasadniczych zmian. W drugiej potowie roku przyspieszyty prace
zwigzane z powstawaniem tzw. ,rynku mocy”. W ocenie Przedstawicieli Urzedu Regulacji
Energetyki oraz Polskich Sieci Elektronergetycznych petna implementacja rynku mocy w docelowej
formie moze potrwaé okoto dwéch, jednak od 2014 roku obowigzujg pewne rozwigzania
w zakresie operacyjnej rezerwy mocy oraz interwencyjnej rezerwy mocy. Mechanizm operacyjnej
rezerwy mocy ma na celu zapewnienie optacalnosci utrzymywania na rynku istniejgcych jednostek
wytwoérczych natomiast mechanizm interwencyjnej rezerwy zimnej polega na utrzymaniu
w gotowosci jednostek wytwoérczych do uruchomienia na polecenie operatora podczas
przewidywanych okresow deficytu mocy po roku 2015. Oba rozwigzania polegaja
na wprowadzenie optat za moc udostepniong w systemie i w zamysle ich twdrcéw maja
zapobiegac¢ ewentualnemu niedostatkowi mocy wytwérczych w obliczu zmniejszonej optacalnosci
inwestycyjnej w sektorze energetyki konwencjonalnej. Podobne rozwigzania w ostatnim czasie sg
rozwazane lub wprowadzane w wiele krajach Unii Europejskiej, gdzie réwniez wystepuja podobne
problemy ze zmniejszong sktonnoscig do inwestowania w sektorze energetyki konwencjonalnej.

11 wrzesnia 2013 roku w zycie wszedt tzw. ,maty tréjpak energetyczny”, czyli poselski projekt
nowelizacji ustawy Prawo energetyczne. Wsrdd najwazniejszych zmian, jakie wprowadzit warto
wspomnie¢ o gazowym obligu gietdowym, czesciowym zwolnieniu przemystu energochtonnego
z zakupu kolorowych certyfikatdw oraz nizszym wsparciu dla mikroinstalacji. W zwigzku
z wprowadzeniem ,matego trdjpaku” Komisja Europejska (,KE”) wycofata skarge na Polske
do Trybunatu Sprawiedliwosci zwigzang z niepetng implementacjg unijnej Dyrektywy o energii
elektrycznej. W ocenie KE zmiany przyjete w noweli w petni wdrazajg unijne przepisy dla sektora
energetycznego.

W 2013 roku rozpoczety sie, trwajgce do dzis, prace nad nowg ustawg dotyczgcg odnawialnych
zrodet energii (,0ZE”). Wsrdod zasadniczych zmian w podejsciu do wspierania OZE w projekcie
pojawia sie propozycja nowego systemu aukcyjnego dla producentéw energii elektrycznej
z odnawialnych 7Zrédet energii. Dla istniejgcych instalacji planowane jest utrzymanie
obowigzujgcego systemu wsparcia. Ma to zagwarantowac ciggtos¢ istniejgcych inwestycji
i poszanowanie nabytych wczesniej przez inwestorow praw. Jednak okres wsparcia dla wytwdrcow
energii elektrycznej z OZE bedzie wynosit maksymalnie 15 lat, nie dtuzej jednak niz do korica 2035
roku, gdy system zielonych certyfikatow wygasnie. Nowa Ustawa o OZE ma wprowadzaé system
aukcji dla nowych i zmodernizowanych instalacji generujacych zielong energie, gtdwnym kryterium
oceny w przedstawionym systemie wsparcia ma by¢ koszt realizacji inwestycji. Celem autoréw
projektu byto stworzenie sytuacji gdzie réine technologie konkurujg ze sobg o wsparcie.
Zaproponowane przepisy majg rowniez spowodowac stopniowe odchodzenie od wspierania
wspotspalania biomasy z weglem w duzych blokach energetycznych, z ktérej to technologii
pochodzito okoto potowy produkcji ,zielonej” energii. Wsparcie majg jednak otrzymywac
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tzw. dedykowane instalacje spalania wielopaliwowego, w ktérych poszczegdlne paliwa podawane
sq oddzielnymi liniami.

Ministerstwa Gospodarki i Srodowiska opublikowaty we wrzeéniu listy przydziatéw bezptatnych
uprawnien do emisji w trzecim okresie rozliczeniowym (lata 2013-2020) Europejskiego Systemu
Handlu Emisjami (,EU ETS”) dla energetyki. Warunkiem otrzymania jednostek bedzie realizacja
zadan inwestycyjnych opisanych w Krajowym Planie Inwestycyjnym. Darmowe jednostki
uprawniajgce do emisji CO, trafig do ok. 150 najwiekszych polskich wytwdrcéw energii. W sumie
otrzymajg one w 2013 roku 77,8 min darmowych EUA. Polscy wytwdrcy mogg liczy¢ na bezptatne
uprawnienia, poniewaz Polska zostata wyfaczona spod unijnego prawa, ktére naktada
na producentéw energii elektrycznej obowigzek ptacenia za catos¢ emisji CO,. Niemniej jednak,
ze wzgledu na znacznie nizszg alokacje jednostek w stosunku do przewidywanej produkcji, koszty
operacyjne polskich wytwoércow prawdopodobnie wzrosng. W lutym 2014 roku na stronach
Ministerstwa Srodowiska ukazat sie projekt rozporzadzenia Rady Ministréw, w ktérym
przedstawiono przydziat uprawnien do emisji na 2013 rok odpowiednio dla kazdej instalacji.
Przydziat odpowiada stopniowi realizacji inwestycji zgtoszonych do Krajowego Planu
Inwestycyjnego za dany okres. Ministerstwo Srodowiska poinformowato pod koniec stycznia 2014
roku, ze wniosek o alokacje darmowych jednostek EUA dla przemystu za emisje gazéw
cieplarnianych w 2013 roku zostat ztozony do zatwierdzenia przez Komisje Europejska. Oznacza to,
ze polskie przedsiebiorstwa uprawnione w ramach EU ETS do otrzymania od rzgdu nieodptatnie
puli uprawnien do emisji CO,, majg szanse dostac jednostki jeszcze przed koricem kwietnia 2014
roku, czyli ostatecznym terminem rozliczenia emisji za poprzedni rok

Ceny enerqii elektrycznej

Spdtka generuje wiekszos¢ przychoddw z wytwarzania i sprzedazy energii elektrycznej, dlatego
cena, za jaka sprzedaje energie elektryczng, jest bardzo istotna dla wynikow jej dziatalnosci.
Dodatkowo praktykowany jest zakup energii na rynku energii elektrycznej (w tym rynku
gietdowym oraz rynku bilansujgcym) i odsprzedaz jej odbiorcom.

Zgodnie z komunikatami Urzedu Regulacji Energetyki srednia cena sprzedazy energii elektrycznej
na rynku konkurencyjnym w kolejnych kwartatach 2013 roku ksztattowata sie nastepujaco:
195,52 PLN/MWh w | kwartale, 194,77 PLN/MWh w Il kwartale, 196,35 PLN/MWh w Il kwartale
i 195,84 PLN/MWh w IV kwartale (Srednia kwartalna cena energii elektrycznej sprzedanej na
zasadach innych niz wynikajgce z art. 49a ust. 1 i 2 ustawy — Prawo energetyczne). Wobec sredniej
rocznej ceny sprzedazy energii elektrycznej obliczanej przez Urzad Regulacji Energetyki na tych
samych zasadach dla roku 2012 na poziomie 201,36 PLN/MWh

Notowania cen energii elektrycznej na Towarowej Gietdzie Energii (IRDN - indeks rynku dnia
nastepnego) przez niemal caty 2013 rok ksztattowaty sie ponizej swoich poziomoéw z analogicznego
okresu roku poprzedniego, nieco mniejszg réznice obserwujemy w drugiej potowie roku.
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Wykres 2: Ceny energii (IRDN)
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W pierwszej potowie 2013 roku obserwowalismy na rynku terminowym (kontrakt terminowy
na dostawe energii elektrycznej w 2014 roku — pasmo czyli taka sama ilos¢ energii w kazdej
godzinie danego roku) systematyczny spadek ceny do poziomu ponizej 150 PLN za MWh.
W 1l kwartale po poczatkowe;j stabilizacji na minimalnych poziomach doszto do gwattownej, lecz
krotkotrwatej zwyzki, ktéra doprowadzita cene w okolice 165 PLN. Zwyzke cen prawdopodobnie
wigza¢ mozna ze zbiegiem kilku sprzyjajacych okolicznosci tego okresu takimi jak: zwyzka cen
pozwolen do emisji CO,, coraz wyrazniejsze sygnaty ozywienia gospodarczego w Polsce i Europie
w postaci odczytéw wskaznikéw za Il kwartat i wskaznikdéw wyprzedzajgcych, wzrost cen ropy
i innych surowcéw energetycznych. Jednak impulsy wzrostowe na rynku terminowym
w Il kwartale okazaty sie dynamiczne, lecz nietrwate i w IV kwartale cena kontraktu ponownie
konsolidowata sie lekko ponad poziomem 150 PLN za MWh. Jednak taki przebieg notowan w 2013
roku pozwala sadzié, ze dno cenowe na rynku energii elektrycznej uksztattowane zostato
w potowie 2013 roku i od tej pory rynek powoli sie odbudowuje, co znajduje potwierdzenie

rowniez w notowaniach z poczatku 2014 roku.

Wykres 3: Cena kontraktu terminowego na dostawe energii elektrycznej (pasmo) na 2014 rok
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Swiadectwa pochodzenia

Poniewaz czes¢ wytwarzanej energii elektrycznej pochodzi ze spalania mieszanki biomasy (lesnej
i rolnej) i stosowana jest rdwniez wysokosprawna kogeneracja w celu wytwarzania ciepfa, przy
spetnieniu okreslonych wymogdéw regulacyjnych producentowi przystugujg zielone i czerwone
certyfikaty. Liczba uzyskiwanych swiadectw pochodzenia jest znaczaco wyzsza od liczby jaka
Spotka jest zobowigzana przedstawi¢ do umorzenia, co pozwala generowaé dodatkowe przychody
ze zbycia ich nadwyzki na rzecz innych uczestnikéw rynku. Biorgc pod uwage fakt, ze koszt
zwigzany z wytwarzaniem energii elektrycznej z mieszanki biomasy jest znaczgco wyzszy od kosztu
wytworzenia energii ze spalania wegla brunatnego, Zarzad na biezgco monitoruje odpowiednie
parametry ekonomiczne, w tym cene rynkowa $wiadectw pochodzenia, i relatywny koszt
wytworzenia energii, w celu oceny optacalnosci produkcji energii elektrycznej z mieszanki biomasy.

Tendencja spadkowa, zapoczgtkowana w drugiej potowie 2012 roku na rynku zielonych
certyfikatéw nasilita sie w pierwszym kwartale 2013 roku. Stale rosngca dynamika spadkdw,
spowodowana ogromng nadpodazg Swiadectw pochodzenia doprowadzita do sytuacji, w ktorej
strona podazowa byta zmuszona do akceptowania poziomdéw cenowych, ktére nie gwarantowaty
rentownosci produkcji energii przy wykorzystaniu wiekszosci technologii produkcji OZE. Jak sie
okazato z perspektywy czasu, dynamiczne spadki ze stycznia i lutego 2013 uksztattowaty minima
cenowe na poziomie bliskim 100 PLN za certyfikat. Od tego czasu obserwujemy systematyczng
tendencje wzrostowg, przerywang okresowymi korektami. Powoddw takiego zachowania sie ceny
nalezy szuka¢ miedzy innymi w informacjach ptynacych od najwiekszych producentéw energii
elektrycznej (rowniez ZE PAK) informujacych o istotnym ograniczeniu, lub catkowitej rezygnacji
ze wspotspalania biomasy, co w konsekwencji powoduje znaczgce zmniejszenie produkcji energii
zielonej a co za tym idzie ogranicza zrédto podazy Swiadectw pochodzenia. W IV kwartale 2013
roku ceny osiggane ze sprzedazy zielonych certyfikatow byly juz na poziomach wyziszych
od poziomdéw notowanych w analogicznym okresie roku poprzedniego. Jednak nadal daleko im
do poziomu optaty zastepczej uiszczanej w przypadku brak koniecznego do umorzenia $wiadectwa
pochodzenia, ktéra za rok 2013 wynosi 297,35 PLN.

Wykres 4: Srednia cena $wiadectwa pochodzenia energii wyprodukowanej z OZE
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W przypadku swiadectw pochodzenia z kogeneracji (czerwone certyfikaty) system wsparcia wygast
w marcu 2013 roku. Praktycznie przez caty 2013 rok oczekiwano na zgode Komisji Europejskiej
w odniesieniu do przedstawionej przez rzad nowelizacji miedzy innymi Prawa energetycznego,
przedtuzajgcej system wsparcia do korica 2015 roku. Zgoda taka byta konieczna z wzgledu na taka
forme pomocy publicznej, jaka stanowi system wsparcia. Ostatecznie Komisja poinformowata,
ze jest zainteresowana oceng catego polskiego systemu wsparcia kogeneracji dziatajacego
od 2007 roku, wiec nie bedzie osobno rozpatrywata przepiséw z projektu. W obliczu takiej decyzji
24 stycznia 2014 roku, Sejm jednogtosnie przyjat ustawe o przedtuzeniu systemu wsparcia
dla technologii kogeneracji, czyli jednoczesnego wytwarzania energii elektrycznej i cieplnej.
Zgodnie z podjetg przez parlament decyzja doptaty rzagdowe dla tej technologii majg zostac
utrzymane do 2018 roku.

Koszt paliwa, koszt wydobycia wegla

Najistotniejszym elementem kosztéw zwigzanych z wytwarzaniem energii elektrycznej i ciepta
w Spotce jest koszt paliwa. W duzej mierze ceny paliwa okreslajg konkurencyjnos¢ poszczegdinych
technologii wytwarzania energii elektrycznej. Elektrownie Spotki wytwarzajg znaczacy wiekszosc¢
energii elektrycznej z wegla brunatnego, lecz wykorzystujg réwniez biomase lesng i rolng. Ponadto,
w procesie wytwarzania energii elektrycznej wykorzystywany jest do celdw rozpatkowych,
na bardzo niewielkg skale, ciezki i lekki olej opatowy.

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

Koszty uprawnien do emisji CO»

Dziatalnos¢ w zakresie wytwarzania ze zrodet konwencjonalnych energii elektrycznej i ciepta, a tym
samym wyniki dziatalnosci, s3 w duzym stopniu uzaleznione od ilosci nieodptatnych uprawnien
do emisji CO, przyznanych w danym okresie. Uprawnienia do emisji CO, (EUA) nabywa sie
w drodze nieodptatnego przydziatu w ramach Krajowego Planu Rozdziatu Uprawnien do Emisji
(KPRU); mozina je réwniez kupi¢ na wolnym rynku. W przypadku przekroczenia limitow
przyznanych nieodptatnych uprawnien do emisji CO,, Spdtka zobowigzana jest do zakupu
brakujagcej liczby dodatkowych uprawnien do emisji CO; na rynku pierwotnym lub wtérnym.

Ceny uprawnien do emisji CO, w ciggu catego 2013 roku ksztattowaty sie na poziomach wyraznie
nizszych niz w roku poprzednim. Najwyzszg cene w 2013 roku, tuz ponad poziomem 6 EUR za EUA,
odnotowano na poczatku stycznia. Pdzniejsze spadki doprowadzity do ustanowienia dna
cenowego W kwietniu na poziomie nieco ponizej 3 EUR, od tego momentu kurs EUA
systematycznie rdst, cho¢ nie byt to wzrost tak dynamiczny jak wczesniejsze spadki.
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Wykres 5: Cena kontraktu terminowego na dostawe EUA w 2012 i 2013 roku
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Wydaje sie, ze spadki z pierwszej potowy roku wigza¢ mozna z tymi samymi przyczynami, ktére
oddziatywaty na ceny EUA juz w drugiej potowie 2012 roku a wiec ogromng nadpodazg pozwolen
do emisji za strony Europejskich przedsiebiorstw. Z pewnoscig zasadniczg przyczyng zmniejszone;j
emisji w stosunku do przewidywan jest nizsze zapotrzebowania na energie spowodowane
wolniejszym wzrostem gospodarczym w Europie. Coraz nizsze ceny EUA w 2013 roku staty sie
powodem do dyskusji na temat efektywnosci catego systemu EU ETS. Krytycy systemu podnosili,
ze zbyt niskie ceny EUA nie zachecajg w stopniu wystarczajgcym do inwestycji w niskoemisyjne
technologie, wobec czego obecny system wymaga ingerencji. Efektem tej krytyki jest
tzw. ,,backloading”, czyli plan Komisji Europejskiej zmierzajacy do redukgc;ji liczby EUA na rynku,
majacy w zatozeniu spowodowac wzrost notowan uprawnien, ktéry zyskat aprobate Parlamentu
Europejskiego. Parlament Europejski w lutym 2014 roku wydat zgode na uruchomienie
przesuniecia 900 min uprawnien do emisji CO, z lat 2014-2016 na pdzZniejszy okres trzeciej fazy
rozliczeniowej (lata 2013-2020) EU ETS. Wzrost cen EUA z drugiej potowy 2013 roku nalezy wigzac
wtasnie z forsowang koncepcjg ingerencji w system handlu emisjami jak i poprawiajgcymi sie
wskaznikami dotyczgcymi gospodarki.

Sezonowos$¢ i warunki meteorologiczne

Popyt na energie elektryczng oraz ciepto, zwtaszcza wsrdod konsumentow, podlega sezonowym
wahaniom. Generalnie, zuzycie energii elektrycznej zwieksza sie zimg (gtéwnie z powodu niskich
temperatur i krotszego dnia) oraz spada w okresie letnim (w zwigzku z wyzszymi temperaturami
i dtuzszym dniem). W ostatnim latach systematycznie odnotowuje sie wzrost zapotrzebowania
na energie elektryczng latem, spowodowany rosnacg liczbg wykorzystywanych klimatyzatorow
i urzadzen chtodniczych.

Jednak dziatalnos¢ Spotki nie ma charakteru sezonowego, zatem wyniki Spotki nie odnotowujg
istotnych wahan w trakcie roku. Ze wzgledu na niskie koszty praca blokow prowadzona jest
w sposob ciggly (w podstawie) — bez postojow wywotanych sezonowymi wahaniami popytu.
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Naktady inwestycyjne

Dziatalno$¢ w sektorze wydobycia wegla oraz produkcji energii wymaga znaczacych naktadéw
inwestycyjnych. Aktywa wytworcze Spotki wymagajg okresowych remontéw i biezgcych
modernizacji, zarowno ze wzgledu na zaostrzanie wymogdéw w zakresie ochrony srodowiska
jak i potrzebe zwiekszania efektywnosci produkcji energii elektrycznej. Poziom nakfadéw
inwestycyjnych miat istotny wptyw, i wedtug oczekiwan bedzie nadal miat istotny wptyw, na wyniki
dziatalnosci operacyjnej, poziom zadtuzenia oraz przeptywy pieniezne. Opdznienia w realizacji,
zmiany programu inwestycyjnego oraz przekroczenie budzetu mogg mie¢ powaziny wptyw
na naktady inwestycyjne ponoszone w przysztosci, a takize na wyniki, sytuacje finansowa
oraz perspektywy rozwoju. Szerzej na temat zamierzen inwestycyjnych Spotki i realizacji obecnych
zadan mozna przeczyta¢ w punkcie 3.3 niniejszego sprawozdania.

5. Opis sytuacji finansowo-majatkowej

5.1.  Zasady sporzqdzania sprawozdania finansowego

Zespot Elektrowni Pgtnéw-Adamow-Konin S.A. sporzadza sprawozdanie jednostkowe w oparciu
o ustawe o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku.

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
gospodarczej przez Spétke w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci. Na dzien sporzgdzenia
sprawozdania finansowego nie stwierdza sie istnienia okolicznosci wskazujgcych na zagrozenie
kontynuowania dziatalnosci przez Spoétke.

Zasady (polityka) rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia sprawozdania finansowego zostaty
przedstawione w pkt 6 Wprowadzenia do Sprawozdania finansowego ZE PAKS.A. za rok
zakonczony 31 grudnia 2013 roku.

5.2. Charakterystyka podstawowych wielkosci ekonomiczno-
finansowych

Rachunek zyskow i strat

Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatdbw w 2013 roku wyniosty
1776 685 tys. PLN i w stosunku do 2012 roku zmniejszyty sie o 239 503 tys. PLN, tj. o 11,88%.
Na obnizenie przychoddw wptynety przede wszystkim:

e Nizsze uzyskane przychody ze sprzedazy energii elektrycznej wiasnej i zakupionej
odpowiednio o 65 133 tys. PLN i 87 355 tys. PLN, tj. tacznie 0 8,96% za sprawaq spadku cen
sprzedazy energii 0 9,81%, pomimo wyzszego wolumenu sprzedazy o 0,08 TWh, tj. 0 0,94%.
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e Nizsze uzyskane przychody ze sprzedazy praw majgtkowych o 74 199 tys. PLN, tj. 0 57,12%,

na co przede wszystkim wptyngt mniejszy wolumen wyprodukowanych zielonych

certyfikatéw o 0,19 TWh oraz nizsze ceny o0 33,04%

e W 2013 roku w odrdznieniu od 2012 roku nie byto przychoddéw z zamiany EUA na CER.

Tabela 5: Wybrane pozycje z rachunku zyskéw i strat

PRZYCHODY, KOSZTY, ZYSKI | STRATY 2013 2012 Zmiana Dynamika
tys. PLN tys. PLN tys. PLN %
Przychody netto ze sprzedazy produktéow, towaréw
i materiatéw, w tym: 1776685| 2016188 -239503 -11,88
Przychody netto ze sprzedazy produktow 1692465 1844304 -151 839 -8,23
Przychody netto ze sprzedazy towardéw i materiatow 84 220 171 884 -87 664 -51,00
Koszty sprzedanych produktéw, towaréw
i materiatéw, w tym: 1656549 1671181 -14 632 -0,88
Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 1594930 1517151 77779 5,13
Wartosc¢ sprzedanych towardéw i materiatow 61619 154 030 -92 411 -60,00
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 120135 345 007 -224 872 -65,18
Koszty sprzedazy 2847 2725 122 4,48
Koszty ogolnego zarzadu 39985 49 631 -9 646 -19,44
Zysk (strata) ze sprzedazy 77 304 292 651 -215 347 -73,58
Pozostate przychody operacyjne 12 317 12 322 -5 -0,04
Pozostate koszty operacyjne 11219 50 567 -39 348 -77,81
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 78 402 254 407 -176 005 -69,18
Przychody finansowe 176 547 88 557 87990 99,36
Koszty finansowe 7 875 15232 -7 357 -48,30
Zysk (strata) z dziatalnosci gospodarczej 247 073 327732 -80 659 -24,61
Zysk (strata) brutto 247 073 327 732 -80 659 -24,61
Podatek dochodowy 15 216 52720 -37 504 -71,14
Zysk (strata) netto 231 857 275013 -43 156 -15,69
Szczegbtowe rozbicie przychoddw ze sprzedazy zostato zamieszczone w ponizszej tabeli.
Tabela 6: Zestawienie przychoddéw ze sprzedazy
PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY 2013 2012 Zmiana Dynamika
tys. PLN tys. PLN tys. PLN %
Przychody ze sprzedazy produktow 1692465| 1844304 -151 839 -8,23
Przychody ze sprzedazy wyrobow 1583392 1737651 -154 259 -8,88
Energia elektryczna 1469230| 1534363 -65 133 -4,24
Prawa majgtkowe ze swiadectw pochodzenia
energii 55697 129 896 -74 199 -57,12
Zamiana EUA na CER - 19137 -19137 -100,00
@m 33
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Energia cieplna 58 465 54 255 4210 7,76
Przychody ze sprzedazy ustug 109 072 106 652 2420 2,27
Przychody ze sprzedazy towardow i materiatow 84 220 171 884 -87 664 -51,00
Przychody ze sprzedazy towardéw
(energia elektryczna) 79 442 166 797 -87 355 -52,37
Przychody ze sprzedazy materiatéw 4778 5087 -309 -6,07
Przychody ze sprzedazy, w tym: 1776685| 2016188 -239 503 -11,88
Energia elektryczna (wyroby i towary) 1548672 1701160 -152 488 -8,96

Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw w 2013 roku wynidst 1 594 930 tys. PLN i w stosunku
do 2012 roku wzrést o 77 779 tys. PLN, tj. 0 5,13%. Gtéwna przyczyng wzrostu sg koszty uprawnien
do emisji CO,, ktdre pojawity sie dopiero w 2013 roku i wyniosty 128 066,1 tys. PLN.

Wartos$¢ sprzedanych towardéw i materiatdow w 2013 roku wyniosta 61 619 tys. PLN i jest nizsza
0 92 411 tys. PLN w stosunku do poprzedniego roku za sprawa nizszego zakupionego wolumenu
energii do odsprzedazy o0 0,41 TWh.

Koszty sprzedazy w 2013 roku wyniosty 2 847 tys. PLN i byly wyzsze o 122 tys. PLN, tj. 0 4,48%.

Koszty ogdlnego zarzagdu w 2013 roku wyniosty 39 985 tys. PLN i byly nizsze od poniesionych
w roku ubiegtym o 19,44%. W 2012 roku wyzsze koszty byty zwigzane z debiutem gietdowym
spofki.

Pozostate przychody operacyjne w 2013 roku byty na podobnym poziomie jak w poprzednim roku.

Pozostate koszty operacyjne w 2013 roku wyniosty 11 219 tys. PLN i byly nizsze w stosunku
do 2012 roku o 39 348 tys. PLN, tj. 77,81%. W roku ubiegtym na wysokos¢ pozostatych kosztéw
operacyjnych wptynat odpis aktualizujgcy warto$é zapaséw w wysokosci 35 051 tys. PLN, ktéry
dotyczyt przede wszystkim aktualizacji zapaséw zielonych certyfikatow na kwote 33 838 tys. PLN
w wyniku wyceny ich po cenie rynkowej. Na koniec 2013 roku ceny certyfikatow zielonych
osiggnety poziom 194,66 PLN i byty wyzsze od uzyskiwanych w trakcie roku obrotowego, wiec
nie trzeba byto dokonywa¢ odpiséw aktualizujgcych.

Spotka w 2013 roku wypracowata zysk z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 78 402 tys. PLN,
ktory byt nizszy od wyniku osiggnietego w 2012 roku o 176 005 tys. PLN, tj. 0 69,18%.

Podobnie jak w roku ubiegtym pozytywnie na poziom osiggnietych wynikow wptynat dodatni
wynik dziatalnosci finansowej, ktéry wzrdst o 95 347 tys. PLN w poréwnaniu z rokiem poprzednim
przede wszystkim za sprawg wyzszych otrzymanych dywidend o 118 386 tys. PLN, w tym od spotek
zaleznych o0 118 389 tys. PLN.

Zysk brutto wyniost w 2013 roku 247 073 tys. PLN. W stosunku do osiggnietego w poprzednim
roku zmalat 0 80 659 tys. PLN, tj. 0 24,61%.

Zysk netto wypracowany przez Spétke w 2013 roku wynidst 231 857 tys. PLN. W pordwnaniu
do poprzedniego roku zmniejszyt sie 0 43 156 tys. PLN, tj. 15,69%.
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Bilans

Suma bilansowa Spétki na dzien 31 grudnia 2013 roku wyniosta 3 513 120 tys. PLN i w poréwnaniu
ze stanem na dzien 31 grudnia 2012 roku zwiekszyta sie 0 367 890 tys. PLN, tj. 11,70%.

Tabela 7: Wybrane aktywa bilansu

Aktyna 31.12.2013 | 31.12.2012 | Zmiana Dynamika
tys. PLN tys. PLN tys. PLN %

Aktywa trwate 3027338 2781453 245 885 8,84
Wartosci niematerialne i prawne 149 647 9617 140 030 1 456,07
Rzeczowe aktywa trwate, w tym: 1635784 | 1526384 109 400 7,17
Srodki trwate 1371823| 1426723 -54 900 -3,85
Srodki trwate w budowie 220951 95782 125 169 130,68
Zaliczki na srodki trwate w budowie 43 010 3879 39131 1 008,79
Naleznosci dtugoterminowe 0 0 0 -
Inwestycje diugoterminowe 1237861| 1241497 -3636 -0,29
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 4047 3956 91 2,30
Aktywa obrotowe 485 782 363 778 122 004 33,54
Zapasy, w tym: 173 293 151 429 21 864 14,44
Materiaty 37395 43 808 -6 413 -14,64
Towary 125 506 107 620 17 886 16,62
Zaliczki na dostawy 10392 0 10392 -
Naleznosci krotkoterminowe 138 971 148 476 -9 505 -6,40
Inwestycje krétkoterminowe 173 149 63133 110 016 174,26
Krétkoterminowe aktywa finansowe, w tym: 173 149 63 133 110016 174,26

w jednostkach powigzanych 15 386 15281 105 0,69

w pozostatych jednostkach 0 0 0 -
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 157 763 47 851 109912 229,70

Inne inwestycje krotkoterminowe 0 0 0 -
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 369 740 -371 -50,14
Aktywa razem 3513120 3145230 367 890 11,70

Po stronie aktywow najwieksze zmiany nastgpity w pozycjach aktywow trwatych, ktére zwiekszyty

sie 0 245 885 tys. PLN, tj. 8,84% w gtdwnej mierze w nastepujacych pozycjach:

e wartosci niematerialne i prawne, ktdre zwiekszyty sie netto o 140 030 tys. PLN gtownie

wskutek operacji zwigzanych zakupem uprawnien do emisji CO5;

e rzeczowe aktywa trwate, ktore zwiekszyty sie netto o 109 400 tys. PLN, per saldo jako

roznica poniesionych w 2013 roku naktaddw inwestycyjnych i amortyzacji.

Aktywa obrotowe zwiekszyty sie o 122 004 tys. PLN, tj. o 33,54%. Najwieksza zmiana nastgpita

w pozycji srodkow pienieznych i ich ekwiwalentéow, ktére zwiekszyty sie o 109 912 tys. PLN,
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tj. 0 229,70%. Wyjasnienie ruchow srodkéw pienieznych zostato oméwione w nastepnym punkcie

dotyczgcym sprawozdania z przeptywdw pienieznych.

Tabela 8: Wybrane pasywa bilansu

G 31.12.2013 | 31.12.2012 | Zmiana Dynamika
tys. PLN tys. PLN tys. PLN %
Kapitat (fundusz) wtasny 2825878 | 2594021 231 857 8,94
Kapitat (fundusz) podstawowy 101 647 104 052 -2405 -2,31
Udziaty (akcje) wiasne (wielkos$¢ ujemna) 0 -31 280 31280 -100,00
Kapitat (fundusz) zapasowy 2200508 | 1956261 244 247 12,49
Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny 286 823 287 337 -514 -0,18
Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe 5877 3472 2 405 69,27
Zysk (strata) z lat ubiegtych -834 -834 0 -
Zysk (strata) netto 231 857 275013 -43 156 -15,69
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 687 243 551 209 136 034 24,68
Rezerwy na zobowiazania 291 285 157 089 134 196 85,43
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku

dochodowego 53075 36 682 16 393 44,69
Rezerwa na swiadczenia emerytalne i podobne 86 482 87871 -1 389 -1,58
Pozostate rezerwy 151729 32537 119192 366,33
Zobowiazania dlugoterminowe 6 302 75 408 -69 106 -91,64
Wobec jednostek powigzanych 0 0 0 -
Wobec pozostatych jednostek, w tym: 6302 75408 -69 106 -91,64
kredyty i poZyczki 0 75 060 -75 060 -100,00
inne zobowiqgzania finansowe 18 50 -32 -64,00
inne 6284 298 5986 2 008,72
Zobowigzania krotkoterminowe 355393 284 538 70 855 24,90
Wobec jednostek powigzanych 82 886 108 163 -25277 -23,37
Wobec pozostatych jednostek, w tym: 268 245 172071 96 174 55,89
kredyty i pozyczki 90 951 47913 43038 89,83
inne zobowigzania finansowe 32 77 -45 -58,44
z tytutu dostaw i ustug 22 371 43 504 -21133 -48,58
zaliczki otrzymane na dostawy 10 30 -20 -66,67

z tytutu podatkow, cet, ubezpieczen i innych
Swiadczen 85980 62 692 23288 37,15
z tytutu wynagrodzen 3679 3759 -80 -2,13
inne 65221 14 094 51127 362,76
Fundusze specjalne 4261 4 305 -44 -1,02
Rozliczenia miedzyokresowe 34 263 34174 89 0,26
Pasywa razem 3513120 3145230 367 890 11,70
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W pasywach wartosciowo najwieksze zwiekszenie w wysokosci 231 857 tys. PLN, tj. o 8,94%,
nastgpito w pozycji kapitatéw witasnych. Ruch w kapitatach wtasnych w 2013 roku wynikat z:

e podziatu zysku za 2012 rok, ktéry w catosci powiekszyt kapitat zapasowy Spotki;

e umorzenia nabytych w 2012 roku akcji wlasnych w zwigzku z dziataniami stabilizujgcymi
kurs akcji Spotki;

e wypracowania nizszego zysku roku obrotowego w poréwnaniu do poprzedniego roku.

Poziom rezerw na koniec 2013 roku wynidst 291 285 tys. PLN i byt wyzszy w poréwnaniu do stanu
poprzedniego roku o 134 196 tys. PLN. Gtdwne zmiany nastgpity w pozycjach:

e rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego, ktéra wzrosta o 16 393 tys. PLN;
e pozostatych rezerw, ktére zwiekszyty sie o 119 192 tys. PLN, gtdwnie za sprawg rezerwy
na uprawnienia do emisji CO,, ktéra wyniosta 128 066 tys. PLN.

Zobowigzania dtugoterminowe zmniejszyty sie o 69 106 tys. PLN, przede wszystkim w wyniku
zmniejszenia zadtuzenia kredytowego, ktére obnizyto sie o 75 060 tys. PLN (w zwigzku z zamiarem
przeprowadzenia przedterminowe] sptaty kredytu zaciggnietego na budowe instalacji odsiarczania
spalin catos¢ zadtuzenia dtugoterminowego z tytutu tego kredytu zostata zakwalifikowana
do zadtuzenia krétkoterminowego).

Zobowigzania krétkoterminowe zwiekszyty sie o 70 855 tys. PLN, przede wszystkim w wyniku:

e przekwalifikowania zobowigzan z tytutu kredytu na instalacje odsiarczania
z dtugoterminowych na krétkoterminowe;

e wzrostu poziomu zobowigzan z tytutu realizowanych zadan inwestycyjnych

e wzrostu poziomu zobowigzan z tytutu opfat za gospodarcze korzystanie ze srodowiska
w zwigzku ze zmiang okresu ptatnosci z pétrocznych na roczne — w zwigzku z tym na koniec
2013 roku wykazano roczng warto$é optat w odréznieniu od 2012 roku, w ktérym
wykazano wielkos$¢ dla pétrocza.

Sprawozdanie z przeptywdw pienieznych

Tabela 9: Wybrane pozycje z rachunku przeptywdw pienieznych

i 2013 2012 Zmiana Dynamika
Wyszczegdlnienie
tys. PLN tys. PLN tys. PLN %
Przeptywy Srodkéw pienieznych z dziatalnosci
operacyjnej
Zysk (strata) netto 231 857 275013 -43 156 -15,69
Korekty razem -118 529 27 358 -145 887 -
Amortyzacja 89030 74773 14257 19,07
Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych -2 266 10193 -12 459 -
Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) -167 006 -45 288 -121 718 268,76
Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej -70 -32 041 31971 -99,78




ZESPOL ELEKTROWNI PATNOW-ADAMOW-KONIN S.A.
SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI SPOLKI W 2013 ROKU

Zmiana stanu rezerw 141 202 15209 125993 828,41
Zmiana stanu zapasow -21 864 -6 463 -15401 238,29
Zmiana stanu naleznosci 9505 13983 -4 478 -32,02
Zmiana stanu zobowiqgzan krdtkoterminowych,
z wyjqtkiem pozyczek i kredytow -20 155 -3115 -17 040 547,03
Zmiana stanu rozliczert miedzyokresowych 370 107 263 245,79
Inne korekty -147 275 0 -147 275 -
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 113 328 302371 -189 043 -62,52
Przeptywy Srodkéw pienieznych z dziatalnosci
inwestycyjnej
Wptywy 188 913 108 035 80 878 74,86
Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz
rzeczowych aktywow trwatych 192 4567 -4 375 -95,80
Z aktywow finansowych, w tym: 188 721 103 468 85253 82,40
w jednostkach powigzanych 188 669 79236 109 433 138,11
w pozostatych jednostkach 52 24232 -24 180 -99,79
zbycie aktywow finansowych 0 24178 -24 178 -100,00
dywidendy i udziaty w zyskach 52 54 -2 -3,70
Wydatki 154 300 554 454 -400 154 -72,17
Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz
rzeczowych aktywow trwatych 144 300 258 695 -114 395 -44,22
Na aktywa finansowe, w tym: 10000 295 759 -285 759 -96,62
w jednostkach powigzanych 10 000 295 759 -285 759 -96,62
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej 34 612 -446 420 481 032 -
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci
finansowej
Wptywy 0 0 0 -
Wydatki 38 086 99 889 -61 803 -61,87
Nabycie akcji wtasnych 0 31280 -31 280 -100,00
Sptaty kredytow i poZyczek 33584 57 828 -24 244 -41,92
Ptatnosci zobowigzan z tytutu umow leasingu
finansowego 78 232 -154 -66,38
Odsetki 4424 10550 -6 126 -58,07
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -38 086 -99 889 61803 -61,87
Przeptywy pieniezne netto razem 109 854 -243 938 353 792 -
Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych, w
tym: 109 912 -244 375 354 287 -
zmiana stanu Srodkow pienieznych z tytutu roznic
kursowych 58 -437 495 -
Srodki pieniezne na poczatek okresu 47 998 291 937 -243 939 -83,56
Srodki pieniezne na koniec okresu, w tym: 157 852 47 998 109 854 228,87
0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 6 494 3435 3059 89,05
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Spotka w 2013 roku wypracowata dodatnie saldo przeptywdw srodkow z dziatalnosci operacyjnej
w wysokosci 113 328 tys. PLN.

Saldo operacji pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej byto dodatnie i wyniosto 34 612 tys. PLN.
Na wptywy inwestycyjne w wysokosci 188 913 tys. PLN, az 171 063 tys. PLN stanowity wptywy
z dywidend od spétek zaleznych, a pozostatg czes¢ stanowity srodki pochodzace z obstugi pozyczek
udzielonych Elektrowni Pgtnéw Il, na ktdrg ztozyta sie sptata kapitatu i odsetek. Na wydatki
w wysokosci 154 300 tys. PLN ztozyty sie wydatki na inwestycje w srodki trwate oraz podniesienie
0 10 000 tys. PLN kapitatow wtasnych w spétce zaleznej PAK Gérnictwo.

W 2013 roku spdtka nie zaciggneta nowego zewnetrznego finansowania, stad wptywy finansowe

wyniosty zero. Natomiast wydatki finansowe dotyczyty obstugi istniejgcego zadtuzenia

finansowego spotki. Na ten cel wydano 38 086 tys. PLN.

Srodki pieniezne w ciggu 2013 roku zwiekszyty sie o 109 854 tys. PLN, by na koniec roku wynies¢
157 852 tys. PLN.

Wskazniki finansowe
Zestawienie wskaznikdw finansowych przedstawia ponizsza tabela.

Tabela 10: Wskazniki finansowe

Wskazniki J.m. 2013 2012 Zmiana Dynamika %
ROE % 8,20 10,60 -2,40 -22,64
ROA % 6,60 8,74 -2,14 -24,49
Rentownos¢ sprzedazy netto %
(marza zysku netto) 13,05 13,64 -0,59 -4,33
Wskaznik ogélnego zadtuzenia X razy 0,20 0,18 0,02 11,11
Wskaznik ptynnosci biezgcej X razy 1,37 1,28 0,09 7,03

Nizszy wypracowany zysk netto w 2013 roku spowodowat obnizenie sie wszystkich wskaznikéw
rentownosci. Wartosciowo najbardziej obnizyty sie wskazniki zwrotu na kapitale ROE (return on
equity), ktory uksztattowat sie na poziomie 8,20% oraz zwrotu na aktywach ROA (return on assets),
wyniost 6,60%, gdyz w ich przypadku oprdcz spadku zysku netto na wysokosé wskaznikéw wptynat
wzrost kapitatéw witasnych a w przypadku ROA réowniez wzrost zobowigzan i rezerw.

W przypadku wskaznika rentownosci sprzedazy netto (marza zysku netto) spadek wskaznika jest
mniejszy, gdyz nastgpit réwniez spadek przychoddw ze sprzedazy.

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia obrazujgcy stosunek zobowigzan do sumy aktywdéw na koniec 2013
roku uksztattowat sie na poziomie 0,20 i byt nieznacznie wyzszy od zanotowanego na koniec 2012
roku. Warto$¢ wskaznika wskazuje na niewielki stopien zadtuzenia spdtki w stosunku
do posiadanego majatku.
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Wskaznik biezgcej ptynnosci, informujgcy o stopniu pokrycia zobowigzan biezgcych aktywami
obrotowymi krétkoterminowymi, na koniec 2013 roku uksztattowat sie na poziomie 1,37 i tym
samym potwierdzit, ze w 2013 roku sp6tka miata dobrg sytuacje ptynnosciowa.

5.3.  Charakterystyka czynnikow majqgcych wptyw na biezqce i
przyszie wyniki finansowe

Wyniki finansowe Spoétki, jako podmiotu skoncentrowanego na dziatalnosci w zakresie
wytwarzania energii elektrycznej, sprzedajgcej swoéj produkt na wolnym rynku hurtowym energii
elektrycznej, w tym na Towarowe] Gietdzie Energii, w pefni podlegaja i s3 uzaleznione
od zachowania sie wszystkich uczestnikow tego rynku, a te z kolei uzaleznione s3
od proponowanych badZ nowo wprowadzanych zmian legislacyjnych majacych przetozenie
na krajowy rynek energii elektrycznej. Cena energii elektrycznej na rynku hurtowym kreowana jest
bowiem przez wszystkie podmioty uczestniczgce w obrocie na tym rynku a uczestnik nawet na tyle
duzy jak ZE PAK, nie jest w stanie samodzielnie wptyna¢ na jej poziom.

Oceniajac od strony producenta i biorgc pod uwage:

e wysoki przyrost mocy w polskiej energetyce wiatrowej w 2013 roku na tle europejskim,

e dynamike wzrostu gospodarczego nizszg niz srednia z poprzedniej dekady,

e coraz czestsze okresy jesienno-zimowe ze S$rednimi temperaturami  wyzszymi
od przecietnych z lat poprzednich, prowadzgce do zmniejszenia zapotrzebowania na
energie elektryczng w Polsce,

a z drugiej strony niskie koszty zmienne wytwarzania energii przez Spétke oraz potozenie
geograficzne naszych elektrowni, czynniki wymienione powyzej tylko w niewielkim stopniu mogg
obecnie i w przysztosci wptywaé na wielkos¢ wolumenu produkowanej przez nas energii
elektrycznej.

Analizujgc biezace trendy rynkowe, obserwujgc sytuacje makroekonomiczng oraz biorgc pod
uwage sytuacje sektora energetycznego widocznym staje sie wygaszanie impulséw spadkowych
dotyczacych cen na rynkach energii elektrycznej, uprawnien do emisji CO, oraz praw majgtkowych
pochodzacych z OZE. W przypadku energii elektrycznej uwidocznit sie fakt, iz czynniki takie jak
wielkos¢ generacji wiatrowej, wielkos¢ zdolnosci przesytowych importowych z Nordpool czy stan
rezerw w systemie KSE, majg wptyw na dobdér do pracy jednostek wytwdrczych w zaleznosci
od paliwa uzywanego do produkcji energii elektrycznej.

Wartym podkreslenia jest réwniez fakt, iz bez wzgledu na czynniki opisane powyzej, Spdtka
utrzymuje sie w stosie wytworcow uczestniczacych w cenotwoérstwie energii elektrycznej na rynku
bilansujgcym.

Przygladajac sie czynnikom stabilizujgcym ceny praw majatkowych pochodzacych z OZE, w naszej
opinii, w ostatnim czasie wptyw na ich obecny poziom miaty: zmniejszenie podazy praw
majatkowych z OZE poprzez zaprzestanie przez wielu wytwdrcow wspotspalania biomasy, a takze
zapisy rozporzadzenia w zakresie drewna petnowartosSciowego, powodujgce zmniejszenie
droznosci w wydawaniu swiadectw przez Prezesa URE. Spodziewamy sie, iz dalszy wptyw na
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ksztattowanie ceny praw majgtkowych z OZE moze miec przyjecie dtugo oczekiwanej ustawy
o OZE, nad ktorg obecnie prace nabierajg tempa. Jednakze ze wzgledu na proponowany czas
wejscia w zycie najistotniejszych zapisdw ustawy mozna przyjgé zatozenie, ze zacznie ona
funkcjonowac dopiero w 2016 roku.

Odnoszac sie do ceny uprawnien do emisji CO,, podnies¢ nalezy kwestie, ze w 2013 roku ceny
jednostek EUA, ze wzgledu na wiele niejasnosci w zakresie backloadingu, (tj. wycofania z rynku
900 min ton jednostek EUA), ksztattowaty sie na niskim poziomie. Nie miato to jednak istotnego
wptywu na cene energii elektrycznej sprzedawanej na hurtowym rynku energii elektrycznej.
Obecnie sytuacja na rynku carbon (rynek uprawnien do emisji CO,) staje sie bardziej dynamiczna.
Pod koniec 2013 roku temat backloadingu zaczat nabiera¢ tempa, co moze skutkowac istotnymi
fluktuacjami cen w 2014 roku. Spodziewad sie mozna, iz ceny jednostek EUA bedg ksztattowaty sie
na wyzszym poziomie, prowadzac do wzrostow o kilkanascie a nawet kilkadziesigt procent
w stosunku do 2013 roku, co zapewne wptynie na wzrost cen energii elektrycznej na rynkach
hurtowych

Rok 2013 byt pierwszym rokiem funkcjonowania kolejnej, trzeciej juz fazy systemu EU ETS. Trzecia
faza systemu istotnie rézni sie od fazy drugiej, w ktoérej to Polscy wytwodrcy energii elektrycznej
posiadali darmowe jednostki EUA, w wiekszosci zaspakajajace ich potrzeby produkcyjne. Rok 2013
byt rowniez pierwszym rokiem, w ktérym wytwércy sktadali sprawozdania rzeczowo finansowe
potwierdzajagce wydatkowanie naktadéw na inwestycje zapisane w Krajowym Planie
Inwestycyjnym. Pierwszy okres rozliczeniowy naktadéw finansowych obejmowat okres
od 25 czerwca 2009 roku do 30 czerwca 2013 roku. W grudniu 2013 roku wytwodrcy energii
elektrycznej ztozyli sprawozdania, na podstawie ktérych, po zatwierdzeniu przez Komisje
Europejska, rzad polski wyda zgodnie z artykutem 10c tzw. ,dyrektywy derogacyjnej” darmowe
uprawnienia instalacjom wytwarzajgcym energie elektryczng. Obecnie trudno jest okreslié kiedy to
moze nastgpic i czy nie bedzie w tym procesie opdznien. Decyzja Komisji w sprawie zatwierdzenia
proponowanych przez poszczegdlne instalacje przydziatdbw darmowych uprawnied oraz ich
wydanie przed koncem kwietnia 2014 roku jest dla wytwdrcéw istotnym elementem
w zarzadzaniu ich portfelami inwestycyjnymi, gtéwnie ze wzgledu na trwajgcy obecnie okres,
w ktérym z powodu backloadingu mogg nastepowac istotne wahania cen EUA. Temat uprawnien
do emisji CO, ma duze znaczenie dla polskiej energetyki, w ktérej poziom ceny uprawnien
do emisji CO, wptywa w sposéb istotny na catkowity koszt produkowanej energii, co z kolei
przektada sie na dobdr jednostek wytworczych do pokrycia zapotrzebowania wedtug najtaniszych
technologii.

Dodatkowo, zachowanie sie sektora wytwdrczego w Polsce, w zakresie dalszego czasu pracy
jednostek wytworczych, ktérych ,czas zycia” dobiega korica, bedzie miato fundamentalny wptyw
na zapewnienie bezpiecznej i stabilnej pracy Krajowego Systemu Energetycznego, gdyz jednostki te
nadal stanowig regulacyjng i sterowalng rezerwe dla jednostek OZE. W 2013 roku zakoriczyt sie
pierwszy przetarg ogtoszony przez PSE S.A. na Swiadczenie tzw. rezerwy zimnej w okresie
po 2015 roku, a obecnie trwa kolejne postepowanie. Prowadzone sg réwniez inne dziatania
prowadzgce do uruchomienia w przysztosci rynku mocy, ktorego celem bedzie zapewnienie
wytworcom stabilnych przychoddw na utrzymanie swoich aktywéw oraz umozliwienie budowy
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nowych mocy wytwodrczych w miejsce wycofanych po 2015 roku. Wprowadzenie takiego
mechanizmu doprowadzi do zmiany modelu rynku z jednotowarowego — energia na dwutowarowy
— energia i moc, a to z kolei z duzym prawdopodobienstwem, moze spowodowac przesuniecia
cenowe miedzy tymi dwoma towarami, powodujgc w przypadku energii pokrycie jej
krotkookresowych kosztéw zmiennych, natomiast cena drugiego towaru, jakim bedzie moc
pokrywac bedzie koszty utrzymania badz budowy nowych aktywdéw wraz z minimalna marza.

5.4. Zdarzenia o charakterze nietypowym majqce wptyw na osiggane
rezultaty finansowe

W Spoétce nie zanotowano w 2013 roku zdarzen o nietypowym charakterze majgcych znaczacy
wptyw na aktywa, zobowigzania, kapitat, wynik finansowy netto lub przeptywy s$rodkow
pienieznych.

6. Zarzadzanie zasobami finansowymi

6.1. Ocena zarzqdzania zasobami finansowymi

Spotka posiada wystarczajgce zasoby Srodkéw pienieznych do prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej, na biezgco realizujgc zaréwno wszystkie swoje zobowigzania o charakterze
operacyjnym, ale takzie te zobowigzania, ktére wynikajg z podpisanych uméw finansowych
oraz inwestycyjnych. Spétka zarzadza biezgcymi zasobami finansowymi w elastyczny sposdb,
wykorzystujgc do tego celu modele analizy ptynnosci gotdwkowej oraz planujac przyszte przeptywy
pieniezne na podstawie sporzadzanych okresowo prognoz finansowych w ujeciu krétko
i dtugookresowym. Przy wykorzystaniu powyzszych narzedzi, Spétka dokonuje biezgcego
monitoringu i analizy zapadalnosci naleznosci i zobowigzan, dostosowujgc terminy oraz salda
rachunkéw bankowych do wysokosci przeptywdéw pienieznych. Nadwyzkami srodkédw pienieznych
zarzadza sie wykorzystujgc inwestycje w bezpieczne instrumenty rynku finansowego, gtéwnie
lokaty bankowe.

6.2. Ocena realizacji zamierzen inwestycyjnych

Spotka posiada strategie rozwoju jak i dostosowany do niej plan inwestycyjny. Zamierzenia
inwestycyjne uwzgledniajg obecnie panujgce warunki w sferze legislacyjno-prawnej, gospodarczej
jak i technologicznej. Przyjety sposdb realizacji przewidywanych inwestycji opiera sie w gtéwnej
mierze na korzystaniu ze srodkow wypracowanych w toku biezgcej dziatalnosci jak i finansowaniu
zewnetrznym. Spoétka przy planowaniu finansowania uwzglednia szereg czynnikdw istniejgcych
obecnie lub mogacych wystgpi¢ i mie¢ znaczacy wptyw na realizowany program. Przewidywana
struktura finansowania poszczegdlnych zamierzen inwestycyjnych uwzglednia réwniez poziom
szeregu wskaznikdéw finansowych takich jak np. wskazniki zadtuzenia czy ptynnosci w taki sposéb,
aby uzyska¢ ich optymalne poziomy. W ocenie Spoétki obecnie przyjete zatozenia w sferze
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inwestycji sg realne do realizacji przy wykorzystaniu posiadanych i potencjalnych zasobéw. Jednak
nalezy podkredli¢, ze caty czas monitorowane sg czynniki majace najistotniejszy wptyw
na realizowany program inwestycyjny, w przypadku istotnych zmian jednego badz kilku czynnikéw
Spétka nie wyklucza korekt badz istotnych zmian realizowanej strategii.

7. Istotne czynniki i perspektywy rozwoju

Kierunkowe dziatania wyznaczone przez Strategie Spoétki

W ramach istniejgcej i realizowanej strategii rozwoju Spotka nadal zamierza koncentrowac swojg
dziatalno$¢ na segmencie wytwarzania energii elektrycznej. W ocenie Spétki ten rodzaj dziatalnosci
charakteryzuje sie najwyiszym potencjatem wzrostu w catym sektorze elektroenergetyki
w horyzoncie dtugofalowym.

Jednym z priorytetowych, realizowanych obecnie zamierzen jest postepujgca aktualnie integracja
dziatalnosci wydobywczej i wytwdérczej pozwalajgca na uzyskanie efektu synergii w catym taiicuchu
technologicznym. Zasadniczym krokiem w realizacji przyjetej strategii byto przejecie w 2012 roku
dwéch podstawowych dostawcéw wegla co pozwolito zoptymalizowac stopien wykorzystania
zasobéw paliwowych spodtek zaleinych poprzez dostosowanie dostaw wegla brunatnego
z PAK KWBA S.A. i PAKKWBK S.A. do potrzeb elektrowni uwzgledniajgc dostepng i planowang
strukture mocy wytwérczych elektrowni w perspektywie do 2050 roku. Docelowo w ramach
konsolidacji dziatalnosci sektora wydobywczego Grupy rozwazane jest utworzenie optymalnej
struktury organizacyjnej poprzez potgczenie w sensie prawnym i organizacyjnym podmiotéw
z obszaru rozpoznania zt6z i wydobycia wegla brunatnego, a w dalszej perspektywie, inkorporacje
zintegrowanej spotki gorniczej w strukture ZE PAK S.A., w celu utworzenia koncernu wydobywczo-
wytwédrczego.

Obecnie Spodtka posiada efektywne aktywa wytwdrcze charakteryzujgce sie wysokim wskaznikiem
wykorzystania mocy, dzieki jednym z najnizszych kosztéw krarnicowych produkcji energii
elektrycznej w Polsce. Dodatkowym atutem jest korzystna lokalizacja mocy wytwdrczych
w sgsiedztwie perspektywicznych zasobdéw wegla, jak rdéwniez gazociggdw jamalskiego
oraz Gustorzyn-Odolandw. Lokalizacja w rejonie Polski centralnej zapewnia mozliwos$é
wyprowadzenia mocy do systemu i poszerzenie dziatalnosci na obszar Polski pétnocnej, ktéry w
skali kraju odznacza sie znaczgcym deficytem mocy. Jednoczesnie Spdtka jest Swiadoma zmian,
przede wszystkim tych z obszaru legislacyjno-prawnego, zachodzgcych w otoczeniu. Regulacje
prawne zmierzajace do redukcji emisji CO,, innych gazéw (SO,, NOx) oraz przepisy dotyczgce
sektora odnawialnych zrédet energii to istotne wyzwania stawiane przed Spdtkg. Aby sprostac
wymaganiom stawianym przez aktualne oraz przyszte regulacje prawne dotyczgce szeroko
rozumianej ochrony srodowiska Spoétka planuje modyfikacje portfela mocy wytworczych. Celem
jest realizacja, w perspektywie najblizszych siedmiu lat, programu inwestycyjnego obejmujacego
zarowno modernizacje  posiadanych  aktywéw  wytwdrczych, jak i zastepowanie
wyeksploatowanych jednostek wytworczych jednostkami opartymi o nowoczesne technologie.
Wykonanie zaplanowanych zadan inwestycyjnych pozwoli na ograniczenie ryzyka
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technologicznego, poprawienie sprawnosci wytwarzania, a poprzez dywersyfikacje bazy paliwowej
dobrze wpisze sie w plany dgzenia do niskoemisyjnej gospodarki Polski.

W ocenie Spétki osiggniecie celéw wyznaczonych w strategii uwarunkowane jest realizacjg
przyjetego programu inwestycyjnego. Ponizej scharakteryzowano krétko gtéwne zatozenia planu
inwestycyjnego.

Kluczowe projekty inwestycyjne w fazie realizacji inwestycji:

e W Elektrowni Patnow I: Koncowy etap procesu modernizacji blokdw 1-4, obejmujgcego
modernizacje turbin kondensacyjnych, uruchomienie instalacji redukcji emisji tlenkow
azotu (NOx) oraz wymiane lub modernizacje elementdw decydujgcych o sprawnosci
blokéw (w tym, miedzy innymi, systemdw naweglania oraz chtodzenia) w celu poprawy
bezpieczenstwa oraz sprawnosci wytwarzania energii elektrycznej, a tym samym obnizenia
emisji CO, oraz zapewnienia mozliwosci eksploatacji blokéw na okoto 15 kolejnych Iat.
Zakonczono modernizacje bloku 5 w Elektrowni Patnéw | i osiggnieto zatozone
w kontrakcie efekty, potwierdzone wykonanymi badaniami. We wrzes$niu ubiegtego roku
odstawiono do modernizacji blok 1, a w listopadzie blok 2.

Kluczowe projekty inwestycyjne w fazie przygotowawczej:

e W Elektrowni Konin: Uruchomienie 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, ktérych oddanie
do eksploatacji wstepnie planuje sie na 2018 rok; realizacja tej inwestycji umozliwitaby
zastgpienie blokéw opalanych weglem brunatnym w Elektrowni Konin, oraz uzyskanie
dodatkowych przychoddéw ze sprzedazy zéttych certyfikatow. W ubiegtym roku wykonano
analizy ekonomiczne majgce na celu potwierdzenie optacalnosci budowy bloku
z optymalizacjg scenariuszy jego przysztej eksploatacji. W celu dostosowania warunkow
odbioru ciepta przy zmianie Zrédfa z weglowego na gazowe negocjowana jest obecnie
nowa umowa wieloletnia z dystrybutorem ciepta. Prowadzone s3 takie rozmowy
z instytucjami finansowymi w sprawie pozyskania zewnetrznego finansowania dla tej
inwestycji.

e Strategia ZE PAK S.A. zaktadajgca budowe bloku gazowo-parowego o mocy okoto 400 MWe
i okoto 45 MWt w Elektrowni Adaméw uwzgledniajgca zatozenia Polityki Energetycznej
Polski obowigzujgcej w roku 2008, byta opracowana w okresie korzystnym dla inwestycji
w urzgdzenia spalajgce gaz. Podstawg byly prognozy takie jak: spadajgce ceny gazu,
budowa europejskiego rynku gazu, nadzieja na dostawy gazu z tupkéw, niekwestionowane
cele pakietu klimatycznego, rosngce ceny uprawnien do emisji CO,, przydziat uprawnien
do emisji CO, za inwestycje obnizajgce emisje tego gazu (blok gazowy Elektrowni Adamoéw
zostat umieszczony w Krajowym Planie Inwestycyjnym), znaczace zapotrzebowanie
na energie elektryczng wytworzong przez bloki gazowe, satysfakcjonujgce ceny energii
elektrycznej na rynku hurtowym.
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Od tamtej pory do dnia dzisiejszego nie zaistniaty jednak w polskiej gospodarce warunki
sprzyjajace budowie projektowanego dla Elektrowni Adamdw bloku parowo-gazowego.

Zgodnie z naszg polityka oraz praktyka rynkowa przyjeta przez inne spétki z sektora energetyki,
wiecej przedsiewzie¢ inwestycyjnych jest analizowanych i przygotowywanych niz faktycznie
realizowanych. Ponadto stale analizujemy takze inne projekty inwestycyjne w zakresie budowy
nowych odkrywek wegla brunatnego oraz nowych jednostek wytwodrczych, ktére docelowo
mogtyby zwiekszy¢ naszg moc wydobywczg i wytwdrczg i nie mozna wykluczyé, iz w przysztosci
mozemy podja¢ decyzje o realizacji innych projektéw niz wymienione wyzej projekty, przewidziane
w dokumentach okreslajgcych naszg strategie.

Koszty realizacji Strategii

Szacujemy, ze realizacja koricowego etapu projektu modernizacji blokédw 1-4 w Elektrowni Pgtnéw
| wymagac bedzie naktaddéw inwestycyjnych rzedu 1,79 mld PLN, z czego okoto 38% wydatkow
inwestycyjnych planujemy sfinansowac ze $rodkéw wtasnych.

Budowa bloku gazowo-parowego w Elektrowni Konin bedzie wymagac poniesienia naktaddw rzedu
720 min PLN (z uwzglednieniem kosztéw finansowania), przy czym powyzsza kwota zostanie
zaktualizowana w wyniku przeprowadzonych przetargéw na dostawy urzadzen. Spétka planuje
sfinansowac jak najwiekszg cze$¢ kosztébw inwestycji ze Zrddet zewnetrznych. Do czasu
przeprowadzenia postepowan przetargowych na projekt inwestycyjny w nowe moce gazowe oraz
do czasu wynegocjowania warunkéw dostaw gazu do nowego bloku gazowo-parowego wszelkie
wielkosci charakteryzujgce projekt inwestycyjny w Elektrowni Konin przyjmujemy na poziomach
typowych dla tej klasy urzadzen.

8. Charakterystyka struktury akcjonariatu.

8.1.  Struktura akcjonariatu

Na dzien 31 grudnia 2013 roku kapitat zaktadowy Spétki wynosit 101 647 094,00 PLN i dzielit sie na
50 823 547 akcji o wartosci nominalnej 2,00 PLN kazda.

W ponizszej tabeli przedstawiono wykaz akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio
przez podmioty zalezne, co najmniej 5% ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki
wedtug stanu wiedzy Spoétki na dzien 31 grudnia 2013 roku.
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Tabela 11: Wykaz akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne
co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki na dzien 31 grudnia 2013
roku

Liczba akeji oraz Udziat [%]
. . odpowiadajaca im liczba e
Akcjonariusz , w ogolnej liczbie
gtoséw na Walnym e
Zgromadzeniu e
Zygmunt Solorz-Zak (posrednio) poprzez: 26 200 867 51,55
Elektrim S.A. (bezposSrednio) 196 560 0,39
Elektrim S.A. (posrednio przez: Embud Sp. z 0.0.) 5809 231 11,43
Polsat Media B.V. 20195076 39,73
ING OFE 5069 361 9,97
Pozostali 19553319 38,48

Struktura akcjonariuszy Spétki zostata przedstawiona zgodnie ze stanem wiedzy Spotki,
na podstawie zawiadomien przekazanych przez akcjonariuszy.

Spétka nie posiada wiedzy o jakichkolwiek umowach, w wyniku ktérych moga w przysztosci
nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

8.2.  Nabycie akcji wtasnych

W 2013 roku Spoétka nie nabywata akcji wtasnych.

W dniu 21 lutego 2013 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenia ZE PAK S.A. podjeto uchwate
0 umorzeniu, w drodze umorzenia dobrowolnego, akcji wifasnych. Miato to zwigzek
z wydarzeniami z 2012 gdy Spoétka nabyta akcje wtasne na podstawie upowaznienia zawartego
w uchwale nr 6 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 20 sierpnia 2012 roku
W sprawie upowaznienia Zarzadu Spoétki do nabywania akcji wtasnych Spétki w zwigzku
z dziataniami stabilizujgcymi kurs akcji Spotki.

W zwigzku z podjeciem uchwaty o umorzeniu akcji wtasnych, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
obradujgce w dniu 21 lutego 2013 roku podjeto takze uchwate o obnizeniu kapitatu zaktadowego
Spotki do kwoty 101 647 094 PLN i jego podzieleniu na 50 823 547 akcji na okaziciela serii A
o wartosci nominalnej 2,00 PLN kazda. Celem obnizenia kapitatu zaktadowego Spétki byta
realizacja uchwaty w sprawie umorzenia akcji wtasnych, tj. dostosowanie wysokosci kapitatu
zaktadowego Spotki do wartosci nominalnej akcji pozostatych po umorzeniu akcji wtasnych.

W dniu 29 kwietnia 2013 roku Spdtka otrzymata postanowienie Saqdu Rejonowego Poznan — Nowe
Miasto i Wilda w Poznaniu, IX Woydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
z dnia 23 kwietnia 2013 roku wraz z zaswiadczeniem o dokonaniu w dniu 24 kwietnia 2013 r. wpisu
w Rejestrze Przedsiebiorcow Spotki dotyczacego rejestracji obnizenia kapitatu zaktadowego Spoétki
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dokonanego na podstawie uchwaty nr 6 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spdtki z dnia
21 lutego 2013 r. w sprawie obnizenia kapitatu zaktadowego Spotki w zwigzku z umorzeniem akgji
wtasnych Spofki.

Stosownie do tresci art. 360 § 4 Kodeksu spdtek handlowych, z chwilg rejestracji obnizenia kapitatu
zaktadowego Spodtki nastgpito umorzenie 1202453 akcji Spétki odpowiadajgcych 1 202 453
gtosom na Walnym Zgromadzeniu Spoétki.

Po zarejestrowaniu przez sad rejestrowy obnizenia wysokosci kapitatu zaktadowego Spétki, kapitat
zaktadowy Spoétki wynosi 101 647 094,00 PLN i dzieli sie na 50 823 547 akcji na okaziciela serii A
o wartosci nominalnej 2,00 PLN kazda, ktére uprawniajg do wykonywania 50 823 547 gtoséw
na walnym zgromadzeniu Spotki, co stanowi 100% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu
Spofki.

8.3.  Akcjeiudzialy podmiotéw z Grupy Kapitatowej ZE PAK
w posiadaniu os6b nadzorujqcych i zarzqdzajqcych

W ponizszej tabeli przedstawiono stan posiadania (bezposrednio i posrednio) akcji Spotki
oraz akcji/udziatéw w jednostkach powigzanych ze Spdtkg osdb zarzadzajacych na dzien 31 grudnia
2013 roku oraz na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania.

Tabela 12: Stan posiadania akcji Spotki oraz akcji/udziatéw w jednostkach powigzanych ze Spdtka
przez osoby zarzgdzajgce

. Akcje/udziaty w jednostkach
LGRS L powiazanych z ZE PAK S.A.
Imie i nazwisko — —
oL wartos¢ o s wartos¢
ilos¢ . ilos¢ .
nominalna nominalna

Katarzyna Muszkat 0 0 0 0
Anna Strizyk 0 0 0 0
Piotr Jarosz 0 0 0 0

W ponizszej tabeli przedstawiono stan posiadania (bezposrednio i posrednio) akcji Spotki
oraz akcji/udziatow w jednostkach powigzanych ze Spétkg oséb nadzorujgcych na dzien 31 grudnia
2013 roku oraz na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania.
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Tabela 13: Stan posiadania akcji Spétki oraz akcji/udziatéw w jednostkach powigzanych ze Spdtka
przez osoby nadzorujgce

. Akcje/udziaty w jednostkach
ALl S powiazanych z ZE PAK S.A.
Imig i nazwisko — —
o as wartosé oL wartosé
ilos¢ . ilos¢ .
nominalna nominalna

Zygmunt Solorz-Zak 26 200 867 52 401734 0 0
Henryk Sobierajski 0 0 0 0
Wojciech Piskorz 0 0 0 0
Leszek Wystocki 0 0 0 0
Wiestaw Walendziak 0 0 0 0
Tomasz Zadroga 0 0 0 0
Ludwik Sobolewski 0 0 0 0
Lestaw Podkanski 0 0 0 0

8.4. System kontroli programu akcji pracowniczych

W Spotce nie funkcjonuje program akcji pracowniczych, w zwigzku z czym w Spoétce nie istnieje
system kontroli programu akcji pracowniczych.

9. Oswiadczenie o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego

Oswiadczenie o stosowaniu zasad fadu korporacyjnego przedstawione jest zgodnie
z §91 ust. 5 pkt 4) Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie
informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych
oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedgcego panstwem cztonkowskim

9.1. Zestaw stosowanych zasad tadu korporacyjnego

W 2013 roku Spdtka podlega zasadom fadu korporacyjnego opisanym w dokumencie ,,Dobre
Praktyki Spétek Notowanych na GPW” (Dobre Praktyki), przyjetym Uchwatg Rady Nadzorczej GPW
(Rada Gietdy) nr 12/1170/2007 z dnia 4 lipca 2007 roku, nastepnie zmienione Uchwatg Rady
Gietdy nr 17/1249/2010 z dnia 19 maja 2010 roku, Uchwatg Rady Gietdy nr 15/1282/2011 z dnia
31 sierpnia 2011 roku, Uchwatg Rady Gietdy nr 20/1287/2011 z dnia 19 pazdziernika 2011 roku
oraz Uchwatg Rady Gietdy nr 19/1307/2012 z dnia 21 listopada 2012 roku (z tym, ze zmiany
wprowadzone w 2012 roku weszty w zycie z dniem 1 stycznia 2013 roku).
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Zarzad Spodtki, w zakresie kompetencji przyznanych mu przez Statut i powszechnie obowigzujgce
przepisy prawne, dokfada nalezytej starannosci w celu przestrzegania przez Spotke w mozliwie
najszerszym zakresie Dobrych Praktyk. llos¢ oraz zakres zasad, od stosowania ktérych odstgpiono
w 2013 roku, ulegta zmniejszeniu w stosunku do roku poprzedniego. Zarzad Spétki doktada
szczegdlnych staran, aby polityka informacyjna Spétki wobec inwestoréw, zaréwno
indywidualnych, jak i instytucjonalnych stanowigca realizacje wytycznych zawartych w Dobrych
Praktykach byta zgodna z ich oczekiwaniami. Ponadto, z przyczyn niezaleznych od Spotki nie
wszystkie zasady zawarte w Dobrych Praktykach sg stosowane.

Tekst Dobrych Praktyk jest opublikowany na stronie internetowej Gietdy Papieréw Wartosciowych
w Warszawie S.A. pod adresem (http://corp-gov.gpw.pl).

9.2. Zestaw zasad, od ktorych stosowania odstgpiono

Ponizej wyszczegdlniono zasady tadu korporacyjnego, ktérych Spétka nie dotrzymata w ramach
swojej dziatalnosci w 2013 roku wraz z wyjasnieniem stanowiska Spoétki w kazdym
wyszczegdlnionym odstepstwie.

Rekomendacja 1.5 Dobrych Praktyk

Spotka powinna posiadacé polityke wynagrodzen oraz zasady jej ustalania. Polityka wynagrodzen
powinna w szczegdlnosci okresla¢ forme, strukture i poziom wynagrodzen cztonkdéw organdw
nadzorujgcych i zarzadzajacych. Przy okres$laniu polityki wynagrodzen cztonkdéw organéow
nadzorujacych i zarzadzajacych spétki powinno mie¢ zastosowanie zalecenie Komisji Europejskiej
z 14 grudnia 2004 roku w sprawie wspierania odpowiedniego systemu wynagrodzen dyrektorow
spotek notowanych na gietdzie (2004/913/WE), uzupetnione o zalecenie KE z 30 kwietnia 2009
roku (1009/385/WE).

Wyjasnienie przyczyn niestosowania rekomendacji 1.5 Dobrych Praktyk:

Spotka nie zastosowata wyzej wymienionej rekomendacji w odniesieniu do cztonkdéw organow
zarzadzajgcych i nadzorujgcych. Zgodnie ze Statutem Spotki zaréwno wynagrodzenie, jak
i pozostate warunki zatrudnienia danego cztonka Zarzgdu Spétki, uchwalane sg indywidualnie przez
Rade Nadzorczy. Zasady dotyczgce wynagradzania cztonkéw Rady Nadzorczej ustalone sg przez
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spdtki w formie uchwat. Podstawowym kryterium przy
ustalaniu wynagrodzen cztonkdw organdw zarzadzajgcych i nadzorujacych sg ich kompetencije,
umiejetnosci i zakres odpowiedzialnosci.

Spotka pragnie podkresli¢, ze wynagrodzenie oséb zarzgdzajgcych i nadzorujgcych Spétki oraz inne
Swiadczenia przyznane takim osobom w ciggu danego roku obrotowego sg publikowane przez
Spotke w raporcie rocznym.

Spotka stoi na stanowisku, ze prowadzi przejrzystg polityke dotyczgcg wynagrodzen.
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Rekomendacja 1.9 Dobrych Praktyk

GPW rekomenduje spétkom publicznym i ich akcjonariuszom, by zapewniaty one zréwnowazony
udziat kobiet i mezczyzn w wykonywaniu funkcji zarzadu i nadzoru w przedsiebiorstwach,
wzmacniajgc w ten sposdb kreatywnosc i innowacyjnos¢ w prowadzonej przez spotki dziatalnosci
gospodarczej.

Wyjasnienie przyczyn niestosowania rekomendacji 1.9 Dobrych Praktyk:

Spétka nie w petni stosowata sie do powyzszej zasady. Na dzier 31 grudnia 2013 roku jak i na dzien
sporzadzenia niniejszego Sprawozdania w Zarzgdzie Spotki wiekszosé stanowia kobiety (przy czym
liczba cztonkéw Zarzgdu jest nieparzysta co uniemozliwia petng réwnowage) natomiast w Radzie
Nadzorczej zasiadajg wytgcznie mezczyzni. Spétka pragnie jednak zapewnic, iz przy wyborze oséb
zarzadzajacych i nadzorujgcych Spétki decydujgce znaczenie majg obiektywne kryteria takie jak:
wiedza, doswiadczenie, kompetencje i umiejetnosci potrzebne do petnienia powierzanych funkcji.
Przytoczone kryteria w najwyzszym stopniu zapewniajg efektywne i sprawne funkcjonowanie
Spotki oraz realizacje przyjetej strategii.

Zasada I1.1.1) Dobrych Praktyk

Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowg i zamieszcza na niej, oprdécz informacji
wymaganych przez przepisy prawa: podstawowe dokumenty korporacyjne, w szczegdlnosci statut
i regulaminy organdw spétki,

Wyjasnienie przyczyn niestosowania zasady 11.1.1) Dobrych Praktyk:

Spotka zamieszcza na swojej stronie internetowej Statut, Regulamin Rady Nadzorczej
oraz Regulamin Zarzadu. Spdtka zobowigzuje sie zamiesci¢ Regulamin Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy tak szybko jak tylko on powstanie, dopetniajagcy tym samym powyzszej zasady
w petni.

Zasada I11.8 Dobrych Praktyk

W zakresie zadan i funkcjonowania komitetéw dziatajgcych w radzie nadzorczej powinien byé
stosowany Zatgcznik | do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 roku dotyczacego
roli dyrektoréw niewykonaweczych (...).

Wyjasnienie przyczyn niestosowania zasady 111.8 Dobrych Praktyk:

Rada Nadzorcza Spétki dziatajgc na podstawie art. 86 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o biegtych
rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych
oraz o nadzorze publicznym oraz na podstawie § 16 ust. 6 Statutu Spétki podjeta w dniu 5 grudnia
2013 roku Uchwate Nr 634/2013/VI powotujgcg Komitet Audytu Rady Nadzorczej ZE PAK S.A.
w sktadzie: Pan Lestaw Podkanski, Pan Ludwik Sobolewski oraz Pan Wojciech Piskorz. Z uwagi
na date powotania Komitet Audytu Rady Nadzorczej ZE PAK S.A. w roku 2013 nie odbyt zadnego
posiedzenia.
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Rekomendacja 1.12 Dobrych Praktyk:

Spétka powinna zapewnié¢ akcjonariuszom mozliwo$¢ wykonywania osobiscie lub przez
petnomocnika prawa gtosu w toku walnego zgromadzenia, przy wykorzystaniu srodkéw
komunikacji elektronicznej.

Zasada I1.1.9a) Dobrych Praktyk

Spétka prowadzi korporacyjng strone internetowg i zamieszcza na niej, oprdcz informacji
wymaganych przez przepisy prawa: zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio
lub wideo,

Zasad IV.10 Dobrych Praktyk:

Spétka powinna zapewni¢ akcjonariuszom mozliwos¢ udziatu w walnym zgromadzeniu przy
wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej, polegajgcego na:

1) transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

2) dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach ktdrej akcjonariusze moga
wypowiadac sie w toku obrad walnego zgromadzenia przebywajgc w miejscu innym niz
miejsce obrad.

Wyjasnienie przyczyn niestosowania rekomendacji .12, zasady 11.1.9a oraz zasady 1V.10
Dobrych Praktyk:

Majac na uwadze dotychczasowe doswiadczenia Spétki, zgodnie z ktdorymi zdecydowana wiekszos¢
akcjonariuszy Spétki uczestniczy w obradach Walnego Zgromadzenia bezposrednio jak réwniez
fakt, ze rejestrowanie przebiegu walnego zgromadzenia oraz zapewnienie mozliwosci udziatu
w Walnym Zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej mogtoby sie
wigzac ze znacznymi kosztami oraz potencjalnymi trudnosciami natury organizacyjno-technicznej
Spotka nie rejestruje i nie transmituje przebiegu walnego zgromadzenia. Dodatkowym czynnikiem
determinujgcym wprowadzenie przez Spdétke w zycie omawianych zasad bedzie praktyka oraz
doswiadczenia innych Spoétek notowanych na GPW zwigzane z ich stosowaniem, co zdaniem Spoétki
moze pozwoli¢ na unikniecie obecnie wystepujacych watpliwosci oraz komplikacji natury
faktycznej i prawnej zwigzanych ze stosowaniem tych zasad.

Statut Spotki przewiduje mozliwo$é wykonywania osobiscie lub przez petnomocnika prawa gtosu
w toku Walnego Zgromadzenia, poza miejscem jego odbywania, przy wykorzystaniu srodkow
komunikacji elektronicznej. O przeprowadzeniu Walnego Zgromadzenia przy wykorzystaniu
srodkéw komunikacji elektronicznej decyduje Rada Nadzorcza.

Spotka stoi na stanowisku, ze decyzja o wykorzystaniu sSrodkéw komunikacji elektronicznej podczas
Walnego Zgromadzenia uzalezniona jest od zgtoszenia takiej potrzeby ze strony szerszego grona
akcjonariuszy Spétki. W przypadku wystgpienia takiej potrzeby Spotka rozwazy wszelkie mozliwosci
oraz dostepne rozwigzania, w oparciu m.in. o praktyke rynkowa.
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9.3. Opis glownych cech stosowanych systemow kontroli wewnetrznej
oraz zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu
sporzqdzania sprawozdan finansowych i skonsolidowanych
sprawozdan finansowych

Proces sporzadzania sprawozdan finansowych Spoétki odbywa sie z zastosowaniem mechanizmoéw
kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem, takich jak: procedury wewnetrzne obowigzujgce
w Spétce, mechanizmy zarzadzania systemami informatycznymi stuzagcymi do ewidencji
i sporzgdzania sprawozdan oraz mechanizmy ich ochrony, zasady nadzoru nad sporzadzaniem
sprawozdan finansowych, zasady weryfikacji i oceny sprawozdan, audyt wewnetrzny oraz inne
elementy kontroli.

Sporzadzanie sprawozdan finansowych Spétki odbywa sie w sposdb uporzgdkowany, na bazie
obowigzujacej w Spotce struktury organizacyjnej. Wdrozone w Spoétce narzedzia rachunkowosci
zarzadczej oraz systemy informatyczne wykorzystywane do rejestracji zdarzen gospodarczych
w ksiegach rachunkowych daja podstawe do oceny, iz sprawozdania finansowe Spotki sporzgdzane
s3 W sposob rzetelny oraz zawierajg wszystkie istotne dane niezbedne do ustalenia sytuacji
finansowej i majgtkowej Spotki.

Do podstawowych regulacji w zakresie sporzgdzania sprawozdan finansowych naleza:
Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzone przez Unie Europejska,
polityka rachunkowosci zgodna z MSSF Grupy Kapitatowej ZE PAK, ustawa o rachunkowosci
z dnia 29 wrzesnia 1994 roku, procedura zamykania ksigg rachunkowych w Grupie Kapitatowej
oraz wymogi sporzgdzania sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych
natozone przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spétka nie podjeta jeszcze decyzji o prowadzeniu
ksigg rachunkowych w Grupie w standardach MSSF. Dlatego proces sporzadzania sprawozdan
finansowych w Grupie odbywa sie dwuetapowo. Najpierw wszystkie spétki Grupy sporzadzajg
swoje sprawozdania jednostkowe w polskich standardach rachunkowosci. Sprawozdanie te
sg zatwierdzane przez zarzady spotek i o ile spetniajg warunki podlegajg badaniu. Nastepnie spoétki
dla celéw konsolidacji Grupy, przeksztatcajg sprawozdania jednostkowe, na bazie uzgodnionej dla
Grupy polityki rachunkowosci wedtug MSSF stosujac tzw. arkusze przejscia do sprawozdan juz
w standardach MSSF. Tak przygotowane sprawozdania trafiajg nastepnie do Departamentu
Rachunkowosci i Sprawozdawczosci Spotki gdzie powstaje skonsolidowane sprawozdanie Grupy.

Zarzad jest odpowiedzialny za system kontroli wewnetrznej w Spodtce i jego skuteczno$é w procesie
sporzgdzania sprawozdan finansowych i raportéw okresowych przygotowywanych
i publikowanych zgodnie z zasadami Rozporzgdzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku
w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw
wartosciowych oraz warunkdéw uznawania za rédwnowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim.

Nadzér merytoryczny nad procesem przygotowania sprawozdan finansowych i raportéw
okresowych Spotki sprawuje Wiceprezes Zarzagdu odpowiedzialny za sprawy finansowe.
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Za organizacje prac zwigzanych z przygotowaniem sprawozdan finansowych odpowiedzialny jest
Gtéwny Ksiegowy Spoétki kierujgcy Departamentem Rachunkowosci i Sprawozdawczosci, ktéry
podlega bezposrednio Wiceprezesowi Zarzadu Spétki.

Skuteczny system kontroli wewnetrznej Spétki i zarzadzania ryzykiem w procesie
sprawozdawczosci finansowej jest zapewniony dzieki:

e przygotowaniu procedur okreslajagcych zasady i podziat odpowiedzialnosci
za sporzadzanie sprawozdan finansowych,

e ustaleniu zakresu raportowania na bazie obowigzujgcych Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowosci i Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci
Finansowej,

e opracowaniu, wdrozeniu i sprawowaniu nadzoru nad stosowaniem w spétkach z Grupy
Kapitatowej spdjnych zasad rachunkowosci oraz

e podtrocznym przegladom i rocznym badaniom publikowanych sprawozdan finansowych
ZE PAK SA przez niezaleznego audytora.

Roczne i pétroczne sprawozdania finansowe podlegajg niezaleznemu badaniu oraz przeglagdowi
przez zewnetrznych biegtych rewidentéw, ktérzy wyrazajg opinie o rzetelnosci, prawidtowosci
i jasnosci tego sprawozdania oraz prawidtowosci ksigg rachunkowych stanowigcych podstawe jego
sporzadzenia.

Wyboru biegtego rewidenta dokonuje Rada Nadzorcza na wniosek Zarzadu, z grona
renomowanych firm audytorskich, gwarantujgcych wysokie standardy ustug i wymagang
niezaleznosc¢.

Badania przeprowadzane sg stosownie do postanowien:

e rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci,
e norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowg Rade
Biegtych Rewidentow.

W szczegdlnosci badania obejmujg sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Spoétke zasad
rachunkowosci i znaczacych szacunkdw, sprawdzenie — w sposéb wyrywkowy — dowodow
i zapisow ksiegowych, z ktérych wynikajg liczby i informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym,
jak i catosciowq ocene sprawozdania finansowego.

Wyniki finansowe Spétki s3 na biezgco monitorowane w trakcie roku obrotowego oraz podlegajg
ocenie okresowej dokonywanej przez Rade Nadzorczg. Na regularnych posiedzeniach Rady
Nadzorczej Zarzad Spotki przedktada informacje na temat aktualnej sytuacji finansowej Spotki.

Zadaniem Spétki jest sporzadzenie takiego sprawozdania finansowego, obejmujgcego dane
liczbowe i objasnienia stowne, ktore:

e przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji
majatkowe;j i finansowej na dany dzien, jak tez jej wyniku finansowego za dany okres,
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e zostato sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach prawidtowo, to jest zgodnie
z zasadami rachunkowosci, wynikajagcymi z Miedzynarodowych Standarddéw
Rachunkowosci, Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej oraz
zwigzanych z nimi interpretacji ogtoszonych w formie rozporzadzen Komisji
Europejskiej oraz stosownie do wymogdéw ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej
podstawie przepiséw wykonawczych a takze na podstawie prawidtowo prowadzonych
ksigg rachunkowych,

e jest zgodne z wplywajgcymi na tre$é sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami Statutu Spotki.

Spétka posiada dokumentacje opisujgcy przyjete przez nig zasady rachunkowosci, okreslong
w art. 10 ustawy o rachunkowosci. Zastosowane zasady rachunku kosztéw, wyceny aktywoéw
i pasywow oraz ustalania wyniku finansowego sg zgodne z Miedzynarodowymi Standardami
Rachunkowosci oraz z przepisami ustawy o rachunkowosci.

Odpowiedzialno$¢ za prawidtowos¢ prowadzenia rachunkowosci Spétki cigzy na Zarzadzie. Spotka
prowadzi ksiegi rachunkowe w zintegrowanym systemie informatycznym. System zapewnia
podziat kompetencji, spdjnosc zapiséw operacji w ksiegach oraz kontrole pomiedzy ksiegg gtéwng
oraz ksiegami pomocniczymi. Prowadzona ewidencja umozliwia ustalenie wyniku finansowego,
podatku VAT oraz innych zobowigzan budzetowych. Ewidencja ksiegowa zapewnia poprawnos¢
i kompletnos¢ zapisow. Chronologia zdarzen gospodarczych jest przestrzegana. Zapisy w ksiegach
rachunkowych odzwierciedlajg stan rzeczywisty, dane sg wprowadzane kompletnie i poprawnie,
na podstawie zakwalifikowanych do zaksiegowania dowoddéw ksiegowych. Zapewniona jest
ciggtos¢ zapisdw oraz poprawnos¢ dziatania stosowanych procedur. Dowody ksiegowe
odpowiadajg wymogom ustawy o rachunkowosci. Ksiegi rachunkowe sg przechowywane
w siedzibie Spodiki. Istnieje mozliwo$¢ modyfikacji funkcjonalnosci systemu w celu zapewnienia
adekwatnosci rozwigzan technicznych do zmieniajacych sie zasad rachunkowosci i norm prawnych.
System posiada dokumentacje zaréwno w czesci dotyczacej uzytkownikdw korcowych, jak
i w czesci technicznej. Dokumentacja systemu podlega okresowej weryfikacji i aktualizacji. Spotka
wdrozyta rozwigzania organizacyjne oraz systemowe w zakresie zapewnienia wilasciwego
uzytkowania i ochrony systeméw zabezpieczenia dostepu do danych oraz sprzetu
komputerowego. Dostep do zasobdw systemu ewidencji finansowej ograniczony jest
odpowiednimi uprawnieniami, ktére nadawane sg upowaznionym pracownikom wytgcznie
w zakresie wykonywanych przez nich obowigzkéw i czynnosci.

W Spodtce funkcjonuje audyt wewnetrzny, ktérego celem jest dokonywanie niezaleznej
i obiektywnej oceny systemoéw zarzadzania ryzykiem i kontroli wewnetrznej. Audyt wewnetrzny
funkcjonuje w oparciu o regulamin audytu. Audyt realizuje planowe i dorazne zadania audytowe
zaréowno w jednostce dominujacej jak i w spdtkach Grupy. Plany audytu tworzone s3 na bazie
analiz ryzyka. Wyniki audytow raportowane sg Zarzgdowi Spotki

W ramach dziatalnosci kontrolingowej okresowa sprawozdawczos¢ zarzgdcza podlega ocenie pod
katem racjonalnosci informacji w nich zawartych, w szczegdlnosci w kontekscie analizy odchylen
od zatozen przyjetych w planach finansowych
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9.4.

Akcjonariusze posiadajqcy znaczqce pakiety akcji

W ponizszej tabeli wyszczegélniono akcjonariuszy posiadajgcych znaczace pakiety akcji, zgodnie ze

stanem wiedzy Spétki, na podstawie przestanych Spétce zawiadomien.

Tabela 14: Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio znaczgce pakiety akcji zgodnie
ze stanem wiedzy Spétki na dzien 31 grudnia 2013 roku

Liczba Procen.towy Liczba Procen-towy
. . . udziat . udziat
Akcjonariusz posiadanych . posiadanych P
akeii w kapitale tosow w ogolnej
] zaktadowym g liczbie gtosow
Zygmunt Solorz-Zak*(posrednio)
poprzez: Elektrim S.A., Embud 26 200 867 51,55% 26 200 867 51,55%
Sp. z 0.0., Polsat Media B.V.
ING Otwarty Fundusz Emerytalny** 5069 361 9,97% 5069 361 9,97%

*  Zgodnie z zawiadomieniem z dnia 7 maja 2013 roku.
** Zgodnie z zawiadomieniem z dnia 11 grudnia 2013 roku.

9.5.  Posiadacze papierow wartosciowych dajqcych szczegolne

uprawnienia kontrolne

Zgodnie ze stanem na dzien 31 grudnia 2013 roku, jak i na dzien sporzgdzenia niniejszego
sprawozdania Spotka nie emitowata papieréw wartosciowych dajacych szczegdlne uprawnienia
kontrolne.

9.6. Ograniczenia w wykonywaniu prawa gtosu

Zgodnie ze Statutem Spodtki jak i innymi dokumentami wewnetrznymi Spétki na dzienn 31 grudnia
2013 roku, jak i na dzieA sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie ma zadnych ograniczen
odnosnie wykonywania prawa gtosu.

9.7. Ograniczenia dotyczqce przenoszenia prawa wtasnosci papierow

wartosciowych

Zgodnie ze stanem na dzien 31 grudnia 2013 roku, jak i na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania w Spotce nie wystepujg ograniczenia dotyczgce przenoszenia praw wtasnosci
papieréw wartosciowych Spoéfki.
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9.8. Zasady dotyczqce powotywania i odwolywania osob
zarzqdzajqcych i nadzorujqcych

Zarzad

Zarzad Spotki sktada sie z 3 do 6 cztonkdw powotywanych na wspdlng kadencje. W sktad Zarzgdu
wchodzg: Prezes Zarzadu, Wiceprezesi Zarzadu oraz inni cztonkowie Zarzgdu. Liczbe cztonkéw
Zarzadu oraz ich funkcje ustala Rada Nadzorcza. Kadencja Zarzadu trwa pie¢ lat. Prezesa Zarzadu,
Wiceprezeséw Zarzadu oraz innych cztonkéow Zarzagdu powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza
w gtosowaniu tajnym. Prezes Zarzadu, Wiceprezesi Zarzagdu oraz inni cztonkowie Zarzadu moga by¢
odwotani lub zawieszeni w czynnosciach takze przez Walne Zgromadzenie.

Zarzad prowadzi sprawy Spétki i reprezentuje Spotke. Zarzad dziata w oparciu o Regulamin
Zarzadu, ktory okresla szczegétowo tryb dziatania Zarzadu. Regulamin ustala Zarzad,
a zatwierdza uchwatg Rada Nadzorcza.

Uchwaty Zarzgdu wymagajg sprawy przekraczajgce zwykty zarzad, w szczegdlnosci:

1) uchwalanie i zmiana regulaminu organizacyjnego okreslajgcego organizacje
przedsiebiorstwa Spotki,

2) zacigganie kredytéw i pozyczek,

3) ustanowienie prokury,

4) udzielanie gwarancji kredytowych i poreczen majatkowych,

5) nabywanie i zbywanie nieruchomosci, prawa uzytkowania wieczystego lub udziatu
w nieruchomosci lub uzytkowaniu wieczystym.

6) decyzje w sprawach, ktérych warto$¢ przekracza 500 000,00 PLN. Wartos¢ transakcji
wyrazonych w innych walutach obcych podlega przeliczeniu wedtug sredniego kursu NBP
dla danej waluty obowigzujgcego na dzien podjecia uchwaty.

Uchwaty Zarzagdu wymagajg takze sprawy, w ktérych Zarzad zwraca sie do Walnego Zgromadzenia
i Rady Nadzorczej.

Rada Nadzorcza

Rada Nadzorcza Spoétki sktada sie z 5 do 14 cztonkéw powotywanych na wspdlng kadencje.
Kadencja Rady Nadzorczej trwa piec¢ lat. Cztonkéw Rady Nadzorczej powotuje i odwotuje Walne
Zgromadzenie. Walne Zgromadzenie przed wyborem cztonkdéw Rady Nadzorczej na nowg kadencje
okresla liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej. Rada Nadzorcza wybiera ze swego grona w gtosowaniu
tajnym Przewodniczgcego, Sekretarza Rady, Zastepce Przewodniczgcego lub, jesli uzna to
za zasadne, dwoch Zastepcéw Przewodniczgcego.

W sktad Rady Nadzorczej powinno wchodzi¢ dwdch cztonkdow spetniajgcych kryteria niezaleznosci
przewidziane dla niezaleznego cztonka rady nadzorczej w rozumieniu Zalecenia Komisji z dnia
15 lutego 2005 roku dotyczgcego roli dyrektorow niewykonawczych lub bedacych cztonkami rady
nadzorczej spotek gietdowych i komisji rady (nadzorczej) (2005/162/WE) z uwzglednieniem
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Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
(,Niezalezni Cztonkowie Rady Nadzorczej”). Kandydat na Niezaleznego Cztonka Rady Nadzorczej
sktada Spéice, przed jego powotfaniem do sktadu Rady Nadzorczej, pisemne os$wiadczenie
o spetnieniu kryteriéw niezaleznosci.

Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzér nad dziatalnoscig Spotki we wszystkich dziedzinach jej
dziatalnosci.

Do uprawnien Rady Nadzorczej nalezy w szczegdlnosci:

1) zatwierdzanie regulaminu Zarzadu Spétki i opiniowanie regulaminu organizacyjnego
okreslajgcego organizacje przedsiebiorstwa Spotki,

2) zawieranie, rozwigzywanie i zmiana umoéw z cztonkami Zarzadu oraz ustalanie zasad
wynagradzania Zarzgdu oraz wysokosci wynagrodzenia dla cztonkdw Zarzadu Spétki,

3) powotywanie i odwotywanie w gtosowaniu tajnym Prezesa Zarzadu, Wiceprezesdw Zarzadu
oraz innych cztonkdéw Zarzadu,

4) zawieszanie w czynnosciach z waznych powoddw, w gtosowaniu tajnym, Prezesa Zarzadu,
Wiceprezeséw Zarzadu oraz innych cztonkéw Zarzadu lub catego Zarzadu,

5) delegowanie cztonka lub cztonkéw Rady Nadzorczej do czasowego wykonywania czynnosci
cztonka Zarzadu Spotki w razie zawieszenia cztonkdw Zarzadu, czy tez catego Zarzadu,

6) wybdr podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych Spétki,

7) ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki oraz sprawozdania finansowego
za ubiegty rok obrotowy,

8) ocena wnioskdw Zarzadu co do podziatu zysku albo pokrycia straty,

9) sktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z wynikéw ocen,
o ktérych mowa w pkt 7i 8,

10) sktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznej zwieztej oceny sytuacji Spoétki oraz corocznego
sprawozdania z pracy Rady Nadzorczej,

11) opiniowanie spraw wnoszonych przez Zarzad bedacych przedmiotem uchwat Walnego
Zgromadzenia,

12) zatwierdzanie wieloletnich programoéw dziatania Spétki oraz Grupy Kapitatowej ZE PAK,
w tym strategii dziatania Spotki oraz Grupy Kapitatowej ZE PAK, opracowywanych przez
Zarzad, oraz

13) zatwierdzanie rocznych programoéw dziatania Spotki oraz rocznych programoéw dziatania
grupy kapitatowej Spotki, w szczegdlnosci obejmujgcych plany produkcji oraz przychodow,
plany kosztéw rodzajowych, plany kosztéw jednostkowych, plany wynagrodzen, plany
inwestycyjne oraz plany remontéw i serwisowania.

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy rowniez udzielanie Zarzadowi zgody na:

1) uczestniczenie w innych spétkach oraz zbywanie akcji lub udziatéw w innych spétkach,

2) tworzenie oddziatéw za granicg,

3) wyptate zaliczki na poczet dywidendy,

4) dokonywanie przez Spotke czynnosci skutkujgcych zaciggnieciem zobowigzania,
z wyjatkiem:
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a) czynnosci przewidzianych w zatwierdzonym przez Rade Nadzorczg rocznym
programie dziatania Spéftki, lub

b) czynnosci skutkujgcej zaciggnieciem zobowigzania o wartosci do 1 000 000 PLN,
w tym takze udzielanie poreczen lub gwarancji oraz wystawianie lub poreczanie
weksli,

5) nabywanie i zbywanie nieruchomosci, prawa uzytkowania wieczystego lub udziatu
w nieruchomosci lub uzytkowaniu wieczystym o wartosci przekraczajgcej 1 000 000 PLN,

6) zawarcie przez Spotke z podmiotem powigzanym ze Spoétka znaczgcej umowy w rozumieniu
przepiséw dotyczacych informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez
emitentéw papieréow wartosciowych dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym,
z wylgczeniem umoéw typowych, zawieranych przez Spétke na warunkach rynkowych,
w ramach prowadzonej dziatalnosci operacyjne;j,

7) wskazywanie przez Zarzagd osob do petnienia funkcji w organach spétek i innych
podmiotéw, w ktdrych Spdtka uczestniczy bezposrednio lub posrednio, oraz

8) ustalanie przez Zarzad sposobu wykonywania prawa gtosu na Walnym Zgromadzeniu
lub na Zgromadzeniu Wspodlnikéw w spotkach, w stosunku do ktérych Spétka jest spotka
dominujagcy lub powigzang w rozumieniu Kodeksu spdétek handlowych, w sprawach:

a) zbycia i wydzierzawienia przedsiebiorstwa spétki lub jego zorganizowanej czesci
oraz ustanowienia na nich ograniczonego prawa rzeczowego, jak réwniez
dokonanie innych czynnosci zwigzanych z nabyciem Ilub rozporzadzeniem
sktadnikami majagtku spétki, stanowigcych przedmiot obrad Walnego Zgromadzenia
lub Zgromadzenia Wspdlnikdw,

b) rozwigzania i likwidacji spotki,

c) zmiany statutu lub umowy spaétki,

d) potaczenia, podziatu lub przeksztatcenia spoétki, oraz

e) podwyzszenia lub obnizenia kapitatu zaktadowego spofki.

Na wniosek Zarzadu Rada Nadzorcza udziela cztonkowi Zarzadu zezwolenia na zajmowanie
stanowisk we wtadzach spdtek, w ktorych Spotka posiada udziaty lub akcje oraz pobieranie z tego
tytutu wynagrodzenia.

9.9.  Sktad osobowy, jego zmiany oraz opis dziatania organow
zarzqdzajqcych i nadzorujqcych
Zarzad
Rok obrotowy 2013 Zarzad Spotki rozpoczat w nastepujacych sktadzie:

1) Katarzyna Muszkat — Prezes Zarzadu,
2) Anna Strizyk — Wiceprezes Zarzadu,
3) PiotrJarosz — Wiceprezes Zarzadu.

Z dniem 26 czerwca 2013 roku, w zwigzku z zatwierdzeniem przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie
ZE PAK S.A. sprawozdania finansowego Spétki za okres od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012
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roku, swojg prace zakonczyt Zarzad ZE PAKS.A. V kadencji. Rok obrotowy 2012 byt bowiem
ostatnim petnym rokiem obrotowy sprawowania funkcji cztonkdéw Zarzadu w ramach V jego
kadencji. Do dnia 26 czerwca 2013 roku Zarzad ZE PAK S.A. pracowat w powyzej wymienionym
sktadzie.

Od dnia 27 czerwca 2013 roku swojg dziatalnos¢ rozpoczat Zarzad VI kadencji, w sktad ktérego
Rada Nadzorcza ZE PAK S.A. powofata nastepujgce osoby z powierzeniem im nizej wymienionych
funkcji:

1) Katarzyna Muszkat — Prezes Zarzadu,
2) Anna Strizyk — Wiceprezes Zarzadu,
3) Piotr Jarosz — Wiceprezes Zarzadu.

Zarzad Spotki dziata na podstawie ustawy z dnia 15 wrzes$nia 2000 roku ,Kodeks spotek
handlowych” i innych przepiséw prawa, postanowien Statutu Spétki oraz Regulaminu Zarzgdu
ZE PAK S.A.

W 2013 roku Zarzad ZE PAK S.A. odbyt 48 posiedzen, podczas ktérych uchwalono i podjeto szereg
udokumentowanych w protokotach decyzji. W okresie sprawozdawczym Zarzad podjat fgcznie
436 uchwat. Wszystkie uchwaty i polecenia Zarzadu ZE PAK S.A. zostaty wykonane lub sg w trakcie
realizacji przez odpowiednie merytoryczne komorki organizacyjne Spotki.

Rada Nadzorcza

W okresie sprawozdawczym miaty miejsce zmiany w skitadzie Rady Nadzorczej Spétki.
Rok obrotowy 2013 Rada Nadzorcza ZE PAK S.A. rozpoczeta w nastepujgcym skfadzie:

1) Zygmunt Solorz-Zak — Przewodniczacy,

2) Henryk Sobierajski — Zastepca Przewodniczgcego,
3) Andrzej Mazurek — Sekretarz,

4) Marian Eger,

5) Tomasz Klapsa,

6) Wojciech Piskorz,

7) Stawomir Sykucki,

8) Leszek Wystocki,

9) lIreneusz Gotebiak.

W dniu 21 lutego 2013 roku Panowie: Marian Eger, Andrzej Mazurek, Tomasz Klapsa oraz Ireneusz
Goftebiak ztozyli rezygnacje z petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej Spotki. Od dnia 22 lutego
2013 roku Rada Nadzorcza pracowata w nizej wymieniony sktadzie:

1) Zygmunt Solorz-Zak — Przewodniczacy,

2) Henryk Sobierajski — Zastepca Przewodniczgcego,
3) Woijciech Piskorz,

4) Leszek Wystocki,
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5) Stawomir Sykucki.

W dniu 19 marca 2013 roku swoja rezygnacje z petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej Spétki z
dniem 20 marca 2013 roku ztozyt Pan Stawomir Sykucki.

Na dzied 22 marca 2013 roku wyznaczona zostata druga czes¢ posiedzenia Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia ZE PAK S.A. zwotanego na dzien 21 lutego 2013 roku. Zgromadzenie to
podjeto stosowne uchwaty powotujace w sktad Rady Nadzorczej Spotki Panéw: Tomasza Zadroge,
Wiestawa Walendziaka oraz Ludwika Sobolewskiego. Pan Ludwik Sobolewski oraz Pan Wiestaw
Walendziak ztozyli Spdtce oswiadczenia o spetnieniu kryteriow niezaleznosci przewidzianych
dla niezaleznego cztonka rady nadzorczej w rozumieniu Zalecenia Komisji z dnia 15 lutego 2005
roku dotyczacego roli dyrektoréw niewykonawczych lub bedgcych cztonkami rady nadzorczej
spotek gietdowej i komisji rady (nadzorczej) (2005/162/WE) z uwzglednieniem Dobrych Praktyk
Spétek Notowanych na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. Pan Wiestaw
Walendziak ztozyt takze oswiadczenie, ze spetnia warunki niezaleznosci wymagane dla cztonka
komitetu audytu, o ktérych mowa w ustawie z dnia 7 maja 2009 roku o biegtych rewidentach i ich
samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze
publicznym oraz ze posiada kwalifikacje w dziedzinie rachunkowosci lub rewizji finansowe;j.

W zwigzku ze zmianami w sktadzie Rady Nadzorczej opisanymi powyzej, organ ten od dnia
22 marca 2013 roku pracowat w sktadzie:

1) Zygmunt Solorz-Zak — Przewodniczacy,

2) Henryk Sobierajski — Zastepca Przewodniczacego,
3) Wojciech Piskorz,

4) Leszek Wystocki,

5) Wiestaw Walendziak,

6) Tomasz Zadroga,

7) Ludwik Sobolewski.

Na posiedzeniu, ktére miata miejsce 7 maja 2013 roku Rada Nadzorcza ZE PAKS.A. podjetfa
uchwate o wyborze Sekretarza Rady. Funkcja ta powierzona zostata Panu Wojciechowi Piskorzowi.

W dniu 30 wrzesnia 2013 r. do Spotki wptyneto oswiadczenie Pana Wiestawa Walendziaka
informujace, ze przestat spetnia¢ kryteria niezaleznosci przewidziane dla niezaleznego cztonka rady
nadzorczej w rozumieniu Zalecenia Komisji z dn. 15 lutego 2005 r. dotyczgcego roli dyrektoréw
niewykonawczych lub bedacych cztonkami rady nadzorczej spétek gietdowej i komisji rady
(nadzorczej) (2005/162/WE) z uwzglednieniem Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na Gietdzie
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

W dniu 7 listopada 2013 roku odbyto sie posiedzenie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
ZE PAKS.A., ktére to Zgromadzenie powotato w sktad Rady Nadzorczej Spotki Pana Lestawa
Podkanskiego. Pan Lestaw Podkanski ztozyt ZE PAK S.A. oswiadczenie, ze spetnia kryteria




ZESPOL ELEKTROWNI PATNOW-ADAMOW-KONIN S.A.
SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI SPOLKI W 2013 ROKU

niezaleznosci przewidziane dla niezaleznego cztonka rady nadzorczej w rozumieniu Zalecenia
Komisji z dnia 15 lutego 2005 roku dotyczgcego roli dyrektorow niewykonawczych lub bedacych
cztonkami rady nadzorczej spoétek gietdowej i komisji rady (nadzorczej) (2005/162/WE)
z uwzglednieniem Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na Gietdzie Papierow Wartosciowych
w Warszawie S.A. Ponadto Pan Lestaw Podkanski ztozyt oswiadczenie, ze spetnia warunki
niezaleznosci wymagane dla cztonka komitetu audytu, o ktérych mowa w ustawie z dnia 7 maja
2009 roku o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym oraz ze posiada kwalifikacje w dziedzinie
rachunkowosci lub rewizji finansowej.

Od dnia 7 listopada 2013 roku Rada Nadzorcza ZE PAK S.A. dziatata w nastepujgcym sktadzie:

1) Zygmunt Solorz-Zak — Przewodniczacy,

2) Henryk Sobierajski — Zastepca Przewodniczacego,

3) Woijciech Piskorz - Sekretarz,

4) Leszek Wystocki,

5) Wiestaw Walendziak,

6) Tomasz Zadroga,

7) Ludwik Sobolewski,

8) Lestaw Podkanski.
Cztonkami Rady Nadzorczej spetniajgcymi kryteria niezaleznosci sg Ludwik Sobolewski i Lestaw
Podkanski.

Wykonujgc swoje kodeksowe i statutowe obowigzki Rada Nadzorcza odbyta w 2013 roku sze$é
posiedzen podejmujac tacznie 48 uchwat. Rada Nadzorcza wykonata statutowy obowigzek odbycia
posiedzenia w kazdym kwartale.

W okresie sprawozdawczym Rada Nadzorcza sprawowata kolegialnie staty nadzér nad
dziatalnoscig Spétki we wszystkich jej dziedzinach dziatalnosci. Rada Nadzorcza koncentrowata sie
przede wszystkim na nastepujgcych zagadnieniach:

1) ocenie sprawozdan sporzgdzonych za rok obrotowy 2012,

2) zaopiniowaniu nowej struktury organizacyjnej Spotki,

3) zatwierdzeniu budzetu Spotki na rok 2013 i kontroli jego realizacji, a w szczegdlnosci
uwarunkowaniach w zakresie produkcji energii i wynikach osigganych przez Spotke
z tytutu sprzedazy energii elektrycznej wtasnej i obcej, w tym wytworzonej
w odnawialnych Zzrédtfach energii,

4) opiniowaniem wnioskéw sktadanych przez Zarzad w sprawach dotyczgcych biezgcej
dziatalnosci Spotki;

5) uchwaleniu nowego ,,Regulaminu Rady Nadzorczej ZE PAK S.A.”;

6) powotaniu Komitetu Audytu Rady Nadzorczej ZE PAK S.A.;

7) wyrazeniu zgody na zaciggniecie przez Spotke zobowigzan zwigzanych z udzieleniem
kredytu przeznaczonego na sfinansowanie kolejnego etapu procesu modernizacji
Elektrowni. Patnow |[;

8) powotaniem Zarzadu Spétki VI kadenc;i.
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W dniu 5 grudnia 2013 roku Rada Nadzorcza ZE PAK S.A. podjeta Uchwate Nr 634/2013/VI
w sprawie powofata Komitet Audytu Rady Nadzorczej ZE PAK S.A. W skfad Komitetu powotani
zostali: Pan Lestaw Podkanki, Pan Ludwik Sobolewski oraz Pan Wojciech Piskorz. Z uwagi na date
powofania Komitet Audytu Rady Nadzorczej ZE PAK S.A. w roku 2013 nie odbyt Zzadnego
posiedzenia.

9.10. Sposob dziatania Walnego Zgromadzenia, jego zasadnicze
uprawnienia oraz opis praw akcjonariuszy i sposob ich
wykonywania

Walne Zgromadzenie

Walne Zgromadzenie zwotywane jest w przypadkach wskazanych w Kodeksie Spétek Handlowych
oraz w Statucie Spétki. Walne Zgromadzenie, co do zasady zwotywane jest przez Zarzad Spotki
i obraduje jako zwyczajne lub nadzwyczajne. W przypadku zwotania Walnego Zgromadzenia przez
podmiot lub organ inny niz Zarzad Spétki, Zarzagd zobowigzany jest wspotdziatac z tym podmiotem
badZz organem w celu dokonania wszelkich czynnosci okreslonych prawem koniecznych
do zwotania, organizacji oraz przeprowadzenia Walnego Zgromadzenia. Od dnia pierwszego
notowania akcji Spétki na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A., Walne Zgromadzenia mogg odbywac sie przy wykorzystaniu
srodkdw  komunikacji  elektronicznej. O  przeprowadzeniu  Walnego Zgromadzenia
przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej decyduje Rada Nadzorcza Spotki.

Walne Zgromadzenie odbywa sie w Warszawie lub w siedzibie Spofki.

Walne Zgromadzenie ZE PAKS.A. zwotuje sie poprzez ogtoszenie dokonywane na stronie
internetowej Spotki oraz w sposéb okreslony dla przekazywania informacji biezgcych zgodnie
z przepisami o ofercie publicznej i warunkach wprowadzenia instrumentéow finansowych
do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych.

Materiaty udostepnione akcjonariuszom w zwigzku z Walnym Zgromadzeniem, w tym projekty
uchwat proponowanych do przyjecia, jak réwniez inne istotne materiaty Spdtka udostepnia
na stronie internetowej http://ri.zepak.com.pl/.

Do podstawowych kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy:

1) rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki oraz sprawozdania
finansowego za ubiegly rok obrotowy oraz udzielenia absolutorium cztonkom organéw
Spétki z wykonania przez nich obowigzkéw,

2) podziat zysku albo pokrycie strat,

3) zmiana przedmiotu dziatalnosci Spotki,

4) zmiana Statutu Spofki,

5) podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego,

6) upowaznienie Zarzagdu do nabycia akcji wtasnych w celu umorzenia,

7) powotanie i odwotanie cztonkéw Rady Nadzorczej,
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8) ustalenie wysokosci wynagrodzenia cztonkdéw Rady Nadzorczej,

9) taczenie, podziat i przeksztatcenie Spoéfki,

10) rozwigzanie i likwidacja Spofki,

11) emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa i warrantéw subskrypcyjnych,

12) zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czeéci oraz
ustanowienie na nich ograniczonego prawa rzeczowego

13) tworzenie i znoszenie kapitatéw i funduszy Spofki,

14) zawarcie przez Spétke umowy kredytu, pozyczki, poreczenia lub innej podobnej umowy
z cztonkiem Zarzadu, Rady Nadzorczej, prokurentem lub likwidatorem Spétki albo na rzecz
ktérejkolwiek z tych oséb,

15) zawarcie przez spotke zalezng umowy kredytu, pozyczki, poreczenia lub innej podobnej
umowy z cztonkiem Zarzgdu, Rady Nadzorczej, prokurentem lub likwidatorem Spétki albo
na rzecz ktérejkolwiek z tych oséb,

16) wszelkie postanowienia dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy
zawigzaniu Spétki lub sprawowaniu zarzadu albo nadzoru, oraz

17) uzycie kapitatu zaktadowego.

Prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu majg osoby bedgce akcjonariuszami na 16 dni
przez datg Walnego Zgromadzenia. Warunkiem dopuszczenia akcjonariusza do udziatu w Walnym
Zgromadzeniu jest przedstawienie przez niego imiennego zaswiadczenia o prawie uczestnictwa
w Walnym Zgromadzeniu, ktore wystawione jest przez podmiot prowadzgcy rachunek papieréw
wartosciowych.

Akcjonariusz uczestniczy w obradach Walnego Zgromadzenia i wykonuje prawo gtosu osobiscie
lub przez petnomocnika.

Akcjonariuszowi reprezentujgcemu, co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego Spotki
przystuguje prawo zgdania umieszczenia okreslonych spraw w porzadku Walnego Zgromadzenia
Spotki. Zadanie powinno zosta¢ zgtoszone Zarzadowi Spétki nie pdzniej niz na 21 dni przed
terminem Walnego Zgromadzenia Spéfki.

Akcjonariusz wystepujgcy z zadaniem umieszczenia poszczegdlnych spraw w porzadku obrad
Walnego Zgromadzenia powinien wykazaé posiadanie odpowiedniej liczby akcji na dzien ztozenia
zgdania zatgczajac do zgdania Swiadectwo depozytowe wystawione przez podmiot prowadzacy
rachunek papieréw wartosciowych.

Akcjonariusz reprezentujgcy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego Spoétki moze
przed terminem Walnego Zgromadzenia zgtasza¢ Spdtce na pismie lub przy wykorzystaniu sSrodkow
komunikacji elektronicznej projekty uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad
Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktére majg zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad.

Kazdy z akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w walnym zgromadzeniu moze podczas
Walnego Zgromadzenia Spoétki zgtaszaé projekty uchwat dotyczace spraw wprowadzonych
do porzadku obrad.
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Uchwaty Walnego Zgromadzenia podejmowane sg wiekszoscig 75% gtosow oddanych, chyba,
ze Kodeks Spotek Handlowych stanowi inaczej. Jedna akcja Spétki daje prawo do jednego gtosu
na Walnym Zgromadzeniu.

9.11. Opis zasad zmian Statutu Spotki

Zmiany Statutu Spotki, zgodnie z przepisami Kodeksu Spétek Handlowych oraz postanowieniami
Statutu Spodtki, wymagajag od Walnego Zgromadzenia podjecia stosownej uchwaty oraz wpisu
do rejestru przedsiebiorcéw. Walne Zgromadzenie moze upowazni¢ Rade Nadzorczg Spotki
do ustalenia tekstu jednolitego zmienionego statutu badZ wprowadzenia zmian o charakterze
redakcyjnym okreslonych w uchwale walnego zgromadzenia. Zmiany Statutu obowigzujg od chwili
wpisania do rejestru przedsiebiorcow.

9.12. Zasady ustalania i wysokos¢ wynagrodzen osob zarzqdzajqcych i
nadzorujqcych

Powotujgc sie na regulacje zawarte w Kodeksie Spétek Handlowych oraz Statucie Spétki Rada
Nadzorcza ZE PAK S.A. ustala zasady wynagradzania cztonkdéw Zarzgdu Spoéfki.

taczna kwota wynagrodzen, rozumiana jako warto$é wynagrodzen, nagrdod i korzysci otrzymanych
w pienigdzu, w naturze lub jakiejkolwiek innej formie, wyptaconych przez Spétke oraz podmioty
zalezna Spotki cztonkom Zarzagdu w 2013 rok wyniosta 2 894 873,46 PLN. Podang kwote nalezy
traktowad jako wartos$¢ brutto wynagrodzen wyptaconych lub naleznych w okresie od stycznia do
grudnia 2013 roku.

W Spétce nie funkcjonuje zaden program motywacyjny ani premiowy oparty na kapitale Spotki.

Tabela 15: Informacje na temat wysokosci wyptaconego wynagrodzenia oraz wartosci Swiadczen
niepienieznych w 2013 roku przez Spétke oraz podmioty zalezne Spétki wszystkim cztonkom
Zarzadu petnigcym funkcje w 2013 roku

.. . Catkowita szacunkowa wartos¢
Wysoko$¢ wynagrodzenia P .
Swiadczen niepienieznych przyznanych przez
.. . (brutto) wyptaconego przez , . .
Imie i nazwisko Snotk Spétke oraz podmioty zalezne
cztonka Zarzadu . polke . . Spétki w 2013 roku
oraz podmioty zalezne Spoétki . .
w 2013 roku w PLN (m in. pracowniczy program emerytalny,
mieszkanie, polisa ubezpieczeniowa) w PLN
Katarzyna Muszkat 1 055 043,00 100 353,94
Anna Strizyk 823 110,00 94 199,92
Piotr Jarosz 743 765,99 78 400,61

Zgodnie z przepisami Kodeksu Spotek Handlowych oraz Statutem Spétki wynagrodzenie cztonkow
Rady Nadzorczej ZE PAK S.A. ustalane jest w drodze uchwaty przez Walne Zgromadzenie.
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taczna kwota wynagrodzen, rozumiana jako warto$¢ wynagrodzen, nagréd i korzysci otrzymanych
w pienigdzu, w naturze lub jakiejkolwiek innej formie, wyptaconych przez Spétke oraz podmioty
zalezne Spotki cztonkom Rady Nadzorczej w 2013 rok wyniosta 1 547 242,36 PLN. Podang kwote
nalezy traktowac jako wartos¢ brutto wynagrodzen wyptaconych lub naleznych w okresie
od stycznia do grudnia 2013 roku.

Tabela 16: Informacje na temat wysokosci wyptaconego wynagrodzenia oraz wartosci Swiadczen
niepienieznych w 2013 roku przez Spoétke oraz podmioty zalezne Spotki, z tytutu petnienia funkcji
w Radzie Nadzorczej, wszystkim cztonkom Rady Nadzorczej petnigcym funkcje w 2013 roku

s . Catkowita szacunkowa wartos¢
Wysokos$¢ wynagrodzenia (brutto) . . L ... .
.. . ! Swiadczen niepienieznych
Imie i nazwisko wyptaconego przez Spotke 3
. R . . przyznanych przez Spétke oraz
cztonka Rady Nadzorczej oraz podmioty zalezne Spoftki . .
w 2013 roku w PLN LIRS
Spétki w 2013 roku w PLN

Zygmunt Solorz-Zak 154 383,01 0
Henryk Sobierajski 105 756,86 0
Andrzej Mazurek 163 256,86 0
Marian Eger 162 193,78 0
Tomasz Klapsa 162 193,78 0
Wojciech Piskorz 104 693,78 0
Stawomir Sykucki 170 884,26 0
Leszek Wystocki 104 693,78 0
Ireneusz Gotebiak 162 193,78 0
Lestaw Podkanski 8 421,05 0
Wiestaw Walendziak 82 857,14 0
Tomasz Zadroga 82 857,14 0
Ludwik Sobolewski 82 857,14 0

10. Pozostale informacje

10.1. Istotne postepowania sqdowe

Na dzien 31 grudnia 2013 roku Zespdt Elektrowni Pgtnéw-Adamow-Konin S.A. nie jest strong
w postepowaniach toczgcych sie przed sgdem, organem wtasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej, ktérych pojedyncza lub tgczna wartosé
przewyzszataby 10% kapitatow wtasnych ZE PAK S.A., za wyjatkiem postepowania opisanego
ponize;j.
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Spotka wystgpita z wnioskiem o stwierdzenie nadptaty podatku akcyzowego za lata 2006, 2007,
2008 oraz styczen i luty roku 2009 na tgczng kwote okoto 626 milionéw ztotych.

Spotka stoi na stanowisku, ze w Swietle przepisdw obowigzujgcych na terenie Unii Europejskiej
a w szczegolnosci przepisow art. 21 ust. 5 Dyrektywy energetycznej, w zwigzku 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 wczesniejszy
etap obrotu, np. miedzy producentem energii elektrycznej, a jej dystrybutorem. W takim
przypadku obowigzek podatkowy powstaje w momencie dostawy energii elektrycznej
konsumentowi.

W zwigzku z wyrokami Sadéw Administracyjnych w sprawach innych spétek energetycznych
w przedmiocie nadptaconego podatku akcyzowego, ZE PAKS.A. we wspdtpracy z doradca
podatkowym przeanalizowat uchwate | GPS 1/11 Naczelnego Sadu Administracyjnego z dnia
22 czerwca 2011 roku, gdzie Naczelny Sagd Administracyjny uznat, ze przeniesienie ciezaru podatku
w cenie wyfgcza mozliwos¢ zwrotu nadptaty. Z uzasadnienia tej uchwaty mozna wywiez¢ ryzyko,
ze organy podatkowe beda odmawiaty zwrotu nadptat wskazujac, ze postepowanie podatkowe
w ogole nie jest wiasciwe dla tego typu roszczen. Wéwczas ich dochodzenie bedzie mozliwe
na drodze cywilnoprawnej, co powoduje, iz istotng kwestig stanie sie przedawnienie (na gruncie
prawa cywilnego termin ten wynosi 3 lata). W zwigzku z powyzszym ZE PAK S.A. 10 lutego 2012
roku ztozyt do Sadu Rejonowego Warszawa Srédmiescie zawezwanie Skarbu Parstwa do préby
ugodowej na kwote 626,4 min PLN i tym samym przerwata bieg przedawnienia. Do zawarcia ugody
nie doszto, gdyz na rozprawie w dniu 16 kwietnia 2012 roku przedstawiciele Skarbu Panstwa
nie zgodzili sie na ugode. Réwnolegle, Spétka oczekujgc na wyniki postepowan podatkowych
w sprawie wczesniej ztozonych wnioskdw o nadptate, ztozyta na piSmie w dniu 14 wrzesnia 2012
roku w Izbie Celnej w Poznaniu dodatkowe wyjasnienia w postaci wynikow szczegdétowej analizy
ekonomicznej, ktérej celem byto wykazanie, czy Spotka poniosta uszczerbek zwigzany z zaptatg
podatku akcyzowego, do ktérego nie byta zobowigzana. Postepowania, ktdre znajdujg sie obecnie
na etapie lzby Celnej w Poznaniu dotyczg okresu grudzienn 2006 — wrzesiert 2008 roku. Niemniej,
Spotka stoi na stanowisku, iz ztozony dokument dotyczy réwniez pozostatych wnioskow
nadptatowych z catego okresu styczern 2006 — luty 2009 roku.

Od dnia 1 marca 2009 roku weszta w zycie ustawa z dnia 6 grudnia 2008 roku o podatku
akcyzowym, zgodnie z ktérg sprzedaz energii elektrycznej podmiotowi, ktdry nie jest jej odbiorcg
koricowym, nie podlega opodatkowaniu akcyza.

10.2. Istotne osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju

Na dzien niniejszego raportu Spdtka nie prowadzi prac badawczo-rozwojowych, ktére miatyby
istotne znaczenie dla Spotki. Ponadto w okresie minionego roku Spétka nie dokonata istotnych
naktadow finansowych na prace badawczo-rozwojowe.
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10.3. Zagadnienia dotyczqce srodowiska naturalnego

Produkcja z wegla brunatnego energii elektrycznej nieuchronnie wigze sie z ingerencjg
w srodowisko naturalne. Jednak jednym 2z nadrzednych celdw dziatalnosci Spétki jest
minimalizowanie lub zapobieganie, o ile to mozliwe, negatywnym skutkom oddziatywania
na srodowisko. Dziatalnos¢ prowadzona przez Spoétke oddziatuje na s$rodowisko naturalne,
w szczegblnosci poprzez emisje zanieczyszczen do powietrza, wytwarzanie i przetwarzanie
odpadow, korzystanie z wéd i wprowadzanie $Sciekdow do wdd lub ziemi. Oddziatywanie to,
regulowane jest przez obowigzujgce przepisy o ochronie $rodowiska. W zwigzku z prowadzong
dziatalnoscig Spotka posiada szereg pozwolen srodowiskowych, w tym pozwolenia zintegrowane,
regulujagce operacyjne i srodowiskowe aspekty gtéwnych i pomocniczych instalacji. Ponadto,
Spétka posiada pozwolenia na eksploatacje instalacji nieobjetych zezwoleniami zintegrowanymi,
w tym pozwolenia wodnoprawne i pozwolenia na wytwarzanie i przetwarzanie odpadéw. Spétka
wywigzuje sie z obowigzkdw w zakresie sprawozdawczos$ci do odpowiednich urzedéw oraz wnosi
terminowo stosowne optaty z tytutu gospodarczego korzystania ze srodowiska.

W celu systematycznego ograniczania negatywnego wptywu dziatalnosci na srodowisko naturalne,
Spotka prowadzi staty monitoring powietrza poprzez dwie wysokiej klasy automatyczne stacje
pomiarowe w rejonie Elektrowni Adamoéw, Patnéw i Konin. Dla ograniczenia emisji gazowych
i pytowych do powietrza, na terenie poszczegdlnych elektrowni dokonano doboru metod
i technologii bezpiecznych dla srodowiska, uwzgledniajgcych spetnienie standardéw jakosci
powietrza, a jednoczesnie dopasowanych do charakteru pracy instalacji.

Systematycznie prowadzony jest monitoring wdéd powierzchniowych jezior zlokalizowanych
w bezposrednim sgsiedztwie elektrowni Pgtndw oraz Konin. Woda z jezior wykorzystywana jest
w pracy otwartego obiegu chtodzgcego obu elektrowni. Racjonalne wykorzystanie i odtwarzanie
zasobdéw wodnych jest bardzo istotnym zagadnieniem w istniejgcych elektrowniach zawodowych.
Poza tym prowadzony jest réwniez monitoring jakosci wéd podziemnych i powierzchniowych
w rejonie sktadowisk odpadéw zarzadzanych przez Spdtke oraz monitoring Sciekéw
odprowadzanych z zaktadéw do sSrodowiska.

Staty monitoring pozwala na ciggly nadzér nad stanem S$rodowiska oraz umozliwia
natychmiastowe dziatania w przypadku zagrozenia ekologicznego.

W 2013 roku Wojewddzki Inspektorat Ochrony Srodowiska przeprowadzat w elektrowniach
wchodzgcych w sktad Spotki planowane kontrole - gtdwnie pod katem realizacji zapisow pozwolen
zintegrowanych. Dotyczyty one poprawy bezpieczenstwa funkcjonowania zaktadéw bedacych
potencjalnymi sprawcami powaznych awarii, poprawy stanu srodowiska oraz zwiekszenia ochrony
zdrowia ludzi przed skutkami oddziatywania zaktadéw przemystowych. W ich wyniku zostaty
wydane zalecenia pokontrolne, ktére zrealizowano.

W lutym 2014 roku raporty emisji CO, z instalacji nalezacych do Spétki za 2013 rok, zostaty
pozytywnie zweryfikowane przez niezalezng firme audytujgcg i przestane do Krajowego
Administratora Systemu Handlu Uprawnieniami do Emisji.
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W minionym roku czynione byly dalsze starania zmierzajgce do wykorzystania — zgodnego
z prawem — odpadoéw paleniskowych oraz odpaddéw z odsiarczania gazéw odlotowych (gipsu)
wytwarzanych w poszczegdlnych instalacjach Spétki, miedzy innymi do rekultywacji sktadowisk
odpadéw i innych obszaréw zdegradowanych oraz innych dziedzin dziatalnosci, takich jak
np. budownictwo i drogownictwo. Sprzedaz wyzej wymienionych rodzajow odpaddéw daje
konkretne efekty, np. w postaci oszczednosci w optatach srodowiskowych.

Spétka w petni wywigzata sie z obowigzku wnoszenia optat z tytutu gospodarczego korzystania
ze $Srodowiska za 2013 rok. Optata za gospodarcze korzystanie ze $Srodowiska dla ZE PAK S.A.
wyniosta 58,5 min PLN.

10.4. Informacje na temat badania sprawozdania finansowego

Umowa dotyczgca badania Skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy z podmiotem
uprawnionym do badania sprawozdan finansowych tj. Ernst & Young Audyt Polska spétka
z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. z siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1, zostata zawarta
w dniu 23 lipca 2013 roku.

Informacja na temat wynagrodzenia podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych zostata przedstawiona w punkcie 39 Skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy za 2013 rok.

10.5. Prognozy finansowe

Spétka nie publikowata prognoz finansowych. Spétka nie zamierza przedstawia¢ réwniez prognozy
na 2014 rok.




