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1.

Wybrane dane finansowe

Tabela 1: Wybrane skonsolidowane dane finansowe

Wybrane skonsolidowane
dane finansowe

tys.

PLN

tys.

EUR

9 miesiecy 2014
okres
od 01.01.2014
do 30.09.2014

9 miesiecy 2013
okres
od 01.01.2013
do 30.09.2013

9 miesiecy 2014
okres
od 01.01.2014
do 30.09.2014

9 miesiecy 2013
okres
od 01.01.2013
do 30.09.2013

I Przychody ze sprzedazy 1971437 2016 837 471 602 477573
Il Zysk/Strata z dziatalno$ci operacyjnej 119 316 312998 28 542 74 116
M. Zysk/Strata brutto 89931 254 222 21513 60 198
V. Zysk/Strata netto za okres obrotowy 72 448 206 085 17 331 48 799
V. Zysk netto przypadajgcy
akcjonariuszom jedn. dominujgce;j 66 922 198 297 16 009 46 955
VI. Catkowite dochody 68 580 209 626 16 406 49 638
VII. Srodki pieniezne netto z dziatalnosci
operacyjnej 306 346 401 064 73283 94 969
VIll.  Srodki pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej -404 039 -158 802 -96 653 -37 603
IX. Srodki pieniezne netto z dziatalnosci
finansowej 108 290 -211 697 25905 -50128
X. Zmiana netto stanu srodkow
pienieznych i ich ekwiwalentéw 10597 30 565 2535 7 238
XI. Zysk netto na akcje (w PLN/EUR na
akcje) 1,32 3,90 0,34 0,96
XIl. Sredniowazona liczba akgji 50823 547 50823 547 50823 547 50 823 547
tys. PLN tys. EUR
Wybrane skonsolidowane
T e Try e e stan na stan na stan na stan na
30.09.2014 31.12.2013 30.09.2014 31.12.2013
XII. Aktywa razem 6812 100 6470936 1631445 1560 314
XIV. Aktywa trwate 5522195 5338706 1322523 1287 304
XV. Aktywa obrotowe 1289905 1132230 308 922 273011
XVI. Kapitat wtasny ogétem 3816203 3782616 913 951 912 089
XVII. Kapitat podstawowy 101 647 101 647 24 344 24 510
XVIII. Kapitat wtasny przypadajacy
akcjonariuszom jedn. dominujgcej 3816203 3782616 913 951 912 089
XIX. Zobowigzania razem 2995 897 2 688 320 717 494 648 225
XX. Zobowigzania dtugoterminowe 1917 053 1616 077 459 119 389 679
XXI. Zobowigzania krétkoterminowe 1078 844 1072243 258 375 258 546
XXII. Wartosc¢ ksiegowa na akcje (w
PLN/EUR na akcje) 75,09 74,43 17,98 17,95
XXIII. Sredniowazona liczba akcji 50 823 547 50 823 547 50823 547 50823 547
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Tabela 2: Wybrane jednostkowe dane finansowe

Wybrane jednostkowe
dane finansowe

tys.

PLN

tys.

EUR

9 miesiecy 2014
okres
od 01.01.2014
do 30.09.2014

9 miesiecy 2013
okres
od 01.01.2013
do 30.09.2013

9 miesiecy 2014
okres
od 01.01.2014
do 30.09.2014

9 miesiecy 2013
okres
od 01.01.2013
do 30.09.2013

XXIV. Przychody netto ze sprzedazy
produktéw, towardw i materiatéw 1223156 1308 722 292 600 309 896
XXV. Zysk/Strata z dziatalnosci operacyjnej 57 646 120901 13790 28628
XXVI. Zysk/Strata brutto 187 960 234123 44 963 55439
XXVIL. Zysk/Strata netto 176 158 210661 42 140 49 883
XXVIIL. Srodki pieniezne netto z dziatalnosci
operacyjnej 55427 26451 13259 6263
XXIX. Srodki pieniezne netto z dziatalnoci
inwestycyjnej -176 505 17 287 -42 223 4093
XXX. Srodki pieniezne netto z dziatalnosci
finansowe;j 222110 -37 525 53133 -8 886
XXXI. Przeptywy pieniezne netto razem 101 032 6213 24 169 1471
XXXII. Zysk netto na akcje (w PLN/EUR na
akcje) 3,47 4,14 0,83 0,98
XXXIII. Sredniowazona liczba akgji 50823 547 50 823 547 50 823 547 50 823 547
tys. PLN tys. EUR
Wybrane jednostkowe
e T e stan na stan na stan na stan na
30.09.2014 31.12.2013 30.09.2014 31.12.2013
XXXIV. Aktywa razem 3911 845 3513120 936 857 847 106
XXXV. Aktywa trwate 3309943 3027339 792 706 729972
XXXVI. Aktywa obrotowe 601 902 485 781 144 151 117 135
XXXVILI. Kapitat wtasny 2967 476 2 825878 710 688 681 394
XXXVIIL. Kapitat podstawowy 101 647 101647 24 344 24510
XXXIX. Zobowigzania i rezerwy na
zobowiazania 944 369 687 242 226 169 165712
XL. Zobowigzania dtugoterminowe 347 241 6302 83 162 1520
XLI. Zobowigzania krétkoterminowe 261129 355392 62 538 85 694
XLII. Wartosc¢ ksiegowa na akcje (w
PLN/EUR na akcje) 58,39 55,60 13,98 13,41
XLIII. Sredniowazona liczba akgji 50823 547 50823 547 50823 547 50 823 547

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

e dane dotyczace sprawozdania z catkowitych dochodéw (rachunku zyskéw i strat) oraz

sprawozdania z przeptywow pienieznych (rachunku przeptywdw pienieznych) zgodnie z kursem

stanowigcym Srednig arytmetyczng srednich kurséw NBP z kazdego ostatniego roboczego dnia

miesigca okresu obrotowego od dnia 1 stycznia 2014 r. do 30 wrzesnia 2014 r., co daje 4,1803
EUR/PLN oraz od dnia 1 stycznia 2013 r. do dnia 30 wrzesnia 2013 r., co daje 4,2231 EUR/PLN;
e dane dotyczace poszczegdlnych pozycji sprawozdania z sytuacji finansowej (bilansu) zgodnie ze

$rednim kursem EUR/PLN okreslonym przez NBP na dzien 30 wrzesnia 2014 r., tj. 4,1755
EUR/PLN oraz na dzien 31 grudnia 2013 r,, tj. 4,1472 EUR/PLN.
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2. Opis Grupy

2.1. Podstawowe wiadomosci

Na 30 wrzesnia 2014 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 Zespét Elektrowni Pgtnéw-Adamow-Konin S.A. oraz osiemnascie spotek zaleznych,
tj. Elektrownia Patndéw Il Sp. z 0.0. (réwniez wskazywana w dalszej czesci sprawozdania jako EPII),
PAK Volt S.A., PAK Kopalnia Wegla Brunatnego Adamoéw S.A. (rdwniez wskazywana w dalszej czesci
sprawozdania jako PAK KWBA S.A.), PAK Kopalnia Wegla Brunatnego Konin S.A. (réwniez
wskazywana w dalszej czesci sprawozdania jako PAK KWBK S.A.), Przedsiebiorstwo Remontowe
PAK Serwis Sp.zo0.0. (rébwniez wskazywana w dalszej czesci sprawozdania jako PAK Serwis
Sp. z 0. 0.), Przedsiebiorstwo Serwisu Automatyki i Urzadzen Elektrycznych EL PAK Sp. z o.o.
(réwniez wskazywana w dalszej czesci sprawozdania jako EL PAK Sp.zo.o.), EL PAK Serwis
Sp. z 0.0., Ochrona Oséb i Mienia Asekuracja Sp.zo.0. w likwidacji, Aquakon Sp. z 0.0., Eko-
Surowce Sp.zo.0., Energoinwest Serwis Sp.zo.0., KWE Sp.zo.0., PAK Centrum Badan
Jakosci Sp. z 0.0. w likwidacji, PAK Centrum Ustug Informatycznych Sp.z o.0. w likwidacji, PAK
Goérnictwo Sp.zo.0., PAK Holdco Sp.zo.0., PAK Infrastruktura Sp.zo.0., Centrum Zdrowia
i Relaksu Verano Sp. z 0.0. Wszystkie spotki z Grupy maja siedzibe w Polsce. Konsolidacji podlegaja
wszystkie wyzej wymienione spoétki, przy czym efekt konsolidacji czterech spétek zaleznych PAK
KWBK S.A. (tj. Ochrona Oséb i Mienia Asekuracja Sp. z o.0. w likwidacji, Aquakon Sp. z o.0,,
KWE Sp. z o0.0., Centrum Zdrowia i Relaksu Verano Sp. z 0.0.) nie jest istotny dla wyniku Grupy
Kapitatowej.

Spotki majace najwieksze znaczenia dla Grupy ze wzgledu na swojg skale dziatalnosci to ZE PAK S.A.
zajmujgca sie wytwarzaniem energii i ciepta, Elektrownia Patndéw 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 wchodzg
rowniez inne spotki, ktére zajmujg sie m in.: realizacjg robét budowlanych i montazowych, pracami
konserwacyjnymi, dziafalnoscig ustugowa, produkcyjng i handlowa skierowang na zaspokojenie
potrzeb i kompleksowg obstuge przemystu.

Aktywa wytwodrcze Grupy obejmujg cztery elektrownie opalane weglem brunatnym zlokalizowane
w centralnej Polsce, w wojewddztwie wielkopolskim. Sg to: Elektrownia Patndow II, ktéra jest
wyposazona w blok energetyczny na parametry nadkrytyczne, Elektrownia Pgtnéw |, Elektrownia
Adamdw oraz Elektrownia Konin, wyposazona m in. w blok o mocy 55 MW z kottem dedykowanym
opalanym biomasg. tgczna osiggalna moc elektryczna brutto aktywdéw wytwodrczych Grupy
na dzien 30 wrzesnia 2014 roku wynosita 2 462 MWe.

Aktywa wydobywcze Grupy skoncentrowane sy w trzech spétkach. PAK KWBK S.A. ktdra
eksploatuje aktualnie odkrywki J6Zwin, Tomistawice oraz Drzewce, PAK KWBA S.A. eksploatujgca
odkrywki Adamow i Kozmin, PAK Gérnictwo Sp. z o0.0. realizujgca prace zwigzane z poszukiwaniem
i rozpoznawaniem ztoza wegla brunatnego w rejonie Poniec-Krobia i Oczkowice w potudniowej
Wielkopolsce.
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Zdecydowana wiekszos¢ generowanych przez Grupe przychoddéw ze sprzedazy pochodzi
ze sprzedazy energii elektrycznej (wytworzonej wewnatrz Grupy oraz zakupionej w celu jej
odsprzedania) i praw majatkowych ze Swiadectw pochodzenia energii. Uzupetnienie stanowig
przychody ze sprzedaiy ciepta oraz z umoéw o ustugi budowlane. Dodatkowe, uzaleznione
od poziomu cen energii na rynku i wolumenu produkcji Zrédto przychoddéw ze sprzedazy stanowia
przychody z tytutu rozwigzania kontraktéw dtugoterminowych na sprzedaz energii elektrycznej,
generowane przez Elektrownie Patnéw Il Sp. z 0.0. Grupa posiadajac w swej strukturze kopalnie
wegla brunatnego zapewnia elektrowniom dostep do nieprzerwanych dostaw wegla brunatnego
dla wtasnych instalacji produkcyjnych zlokalizowanych w bezposrednim sgsiedztwie kopaln.
Pionowo zintegrowana Grupa pozwala optymalizowa¢ zapasy i dostawy wegla, koordynujac
wydobycie wegla z zapotrzebowaniem na to paliwo. Zapotrzebowanie na biomase pokrywane jest
na podstawie uméw zawieranych z dostawca.

2.2. Struktura

PAK Holdco Elektrownia Patndw I
ZE PAK 100% PAK Holdco 100%
PAK Serwis Energoinwest Serwis
ZE PAK 100% PAK Serwis 100%
EL PAK EL PAK Serwis
ZE PAK 100% EL PAK 100%
PAK Infrastruktura
ZE PAK 100%
o PAK CUI (w likwidacji) KWE
< ZE PAK 100% PAK KWB KONIN 50%
o
w
N PAK Volt EKO-Surowce
ZE PAK 100% PAK KWB KONIN 100%
PAK KWB Konin Verano
B ZE PAK 85% PAK KWB KONIN 100%*
PAK KWB Adamow Asekuracja (w likwidacji)
m ZE PAK 85% ™| PAK KWB KONIN 100%
PAK CBJ (w likwidacji) Aquakon
m ZE PAK 100% ~ PAK KWB KONIN 96,2%
PAK Gérnictwo
- ZE PAK 100%

*na dzien przekazania niniejszego raportu udziat PAK KWB Konin S.A. w Centrum Zdrowia i Relaksu Verano Sp. z 0.0. wynosi 25%

Rysunek 1: Schemat Grupy na dzien 30 wrzesnia 2014 r.
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Tabela 3: Zestawienie spotek Grupy (bez ZE PAK S.A.)

Procentowy udziat Grupy

w kapitale
Jednostka Siedziba Zakres dziatalnosci Na dzieh Na dzieh
30 wrzesnia | 31 grudnia
2014 roku | 2013 roku
Przedsiebiorstwo 62-510 Konin Ustugi remontowo- 100% 100%
Remontowe PAK ul. Przemystowa budowlane
SERWIS Sp. z 0.0.* 158
PAK-Volt S.A. 00-834 Warszawa | Obrot energig elektryczng 100% 100%
ul. Panska 77/79
Przedsiebiorstwo 62-510 Konin Ustugi w zakresie serwisu 100% 100%
Serwisu Automatyki i ul. Przemystowa automatyki przemystowej i
Urzadzen Elektrycznych | 158 urzadzen elektrycznych
EL PAK Sp. z 0.0.
Elektrownia Patnow Il 62-510 Konin Wytwarzanie i dystrybucja 100%** 100%**
Sp. 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 robot 100% 100%
Sp. zo.0. ul. Kazimierska 45 | ogdlnobudowlanych w
zakresie obiektéw
inzynierskich gdzie indziej
niesklasyfikowanych
PAK Centrum Ustug 62-510 Konin Ustugi w zakresie obstugi 100% 100%
Informatycznych ul. Kazimierska 45 | informatycznej
Sp. z 0.0. (w likwidacji)
PAK Centrum Badan 62-510 Konin Badania i analizy chemiczne 100% 100%
Jakosci Sp. z 0.0. (w ul. Przemystowa
likwidacji) 158
PAK Gdrnictwo Sp. z 0.0. | 62-510 Konin Wydobycie wegla 100% 100%**
ul. Kazimierska 45
EL PAK-Serwis Sp. z0.0. | 62-510 Konin Naprawa i konserwacja 100%** -
ul. Przemystowa urzadzen elektrycznych,
158 naprawa i konserwacja
maszyn.
Energoinwest Serwis 62-510 Konin Ustugi remontowo- 100%** 100%**
Sp. zo.0. ul. Spotdzielcéw 3 | budowlane
PAK Kopalnia Wegla 62-540 Kleczew Wydobycie wegla brunatnego | 85% 85%
Brunatnego Konin S.A. ul. 600-lecia 9
PAK Kopalnia Wegla 62-700 Turek Wydobycie wegla brunatnego | 85% 85%
Brunatnego ul. Uniejowska 9
Adamow S.A.
Ochrona Oséb i Mienia 62-540 Kleczew Ochrona oséb i mienia 85%** 85%**
ASEKURACJA Sp. z 0.0. ul. 600-lecia 9
(w likwidacji)
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Aquakon Sp. z o.0. 62-610 Sompolno Ustugi mechaniczne, 81,8%** 66,6%**
Police remontowe, montazowe,
rekultywacja gruntow,
produkcja i handel wodami
mineralnymi
Eko-Surowce Sp. z 0.0. 62-540 Kleczew Ustugi wulkanizacyjne, 85%** 85%**
ul. 600-lecia 9 sprzedaz wegla brunatnego
KWE Sp. z 0.0.**** 62-540 Kleczew Farmy wiatrowe, produkcja 42,5%** 42,5%**
ul. 600-lecia 9 energii elektrycznej
Centrum Zdrowia i 78-100 Kotobrzeg Ustugi wczasowo-sanatoryjne | 85%** 85%**
Relaksu Verano ul. Sikorskiego 8
Sp.zo0.0.%**
* Jednostka zalezna — Przedsiebiorstwo Remontowe PAK SERWIS Sp. z 0.0. — posiada oddziat zagraniczny

w Niemczech.
ok Udziat posredni przez spoétki z Grupy ZE PAK.
*E Na dzien przekazania niniejszego raportu procentowy udziat Grupy. w Centrum Zdrowia i Relaksu Verano Sp.
z 0.0. wynosi 21,25%

Hok kX Na dzien przekazania niniejszego raportu KWE Sp. z 0.0. zostata postawiona w stan likwidacji

2.3. Sktad Zarzqdu jednostki dominujqcej

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

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

W Il kwartale 2014 roku nie odnotowano zmian w Zarzadzie jednostki dominujace;j.

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

Z dniem 1 wrze$nia 2014 roku w stan likwidacji zostata postawiona spodtka, posrednio zalezna
od ZE PAK S.A. (poprzez PAK KWB Konin S.A.) Ochrona Oséb i Mienia , Asekuracja” Sp. z 0.0. Spdtka
zajmowata sie ochrong oséb i mienia w odniesieniu do PAK Kopalnia Wegla Brunatnego Konin S.A.
Przyczyng likwidacji spéfki jest powierzenie ochrony PAK KWB Konin S.A. podmiotowi spoza Grupy
Kapitatowej.
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3. Istotne wydarzenia majace wplyw na dziatalnos¢ Grupy

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

Krotka charakterystyka osiggnietych wynikéw finansowych

W Il kw. 2014 roku przychody Grupy wyniosty 626 680 tys. PLN i w poréwnaniu do Il kw. 2013
roku zmniejszyly sie o 62 830 tys. PLN, tj. 0 9,11%. Za okres 9 m-cy 2014 roku w zestawieniu
z analogicznym okresem ubiegtego roku przychody sg nizsze o 45 400 tys. PLN, tj. 0 2,25%.

W analizowanym kwartale w poréwnaniu do analogicznego kwartatu roku ubiegtego, nastgpit
spadek przychoddéw ze sprzedazy energii elektrycznej o 26 803 tys. PLN, tj. o 4,38%, za sprawa
sprzedazy o 7,45% (spadek ze 182,81 PLN/MWh
do 169,19 PLN/MWh) i pomimo wyzszego wolumenu sprzedazy energii 0 0,11 TWh.

uzyskanej nizszej S$redniej ceny

Podobnie w okresie 9 miesiecy 2014 roku zrealizowano nizsze przychody ze sprzedazy energii
o 77 328 tys. PLN, tj. o 4,38%. Stato sie tak, pomimo wyzszego o 0,53 TWh wolumenu sprzedazy
energii, z tego energii z obrotu o 0,48 TWh i energii z produkcji wtasnej o 0,05 TWh. Takze
w okresie 9 miesiecy negatywnie na wielkos¢ przychodéw zadziatat spadek sredniej uzyskanej ceny
sprzedazy energii elektrycznej 0 9,37% (ze 183,38 PLN/MWh do 166,20 PLN/MWh).

Wykres 1: Sprzedaz energii elektrycznej oraz uzyskane srednie ceny i przychody

Sprzedaz energii
[TWh]

10,16

Srednie ceny sprzedazy
[PLN/MWh]

166,20

Przychody
[mIn PLN]

1688

9,63 183,38 1766

B9 m-cy 2014 m9 m-cy 2013 B9 m-cy 2014 m9m-cy 2013 H 9 m-cy 2014 m9m-cy 2013

Znaczacy spadek zrealizowanych przez Elektrownie Pgtnéw Il w 2014 roku cen energii elektrycznej
pomimo, ze zrekompensowany czesciowo przez wyzszy wolumen sprzedazy, spowodowat,
ze rekompensata z tytutu rozwigzania kontraktow dtugoterminowych dla Elektrowni Patnow Il
w Il kwartale 2014 roku w poréwnaniu z Il kwartatem 2013 roku (gdyby nie utworzono odpisu
aktualizujgcego w wysokosci 76 258 tys. PLN w zwigzku z wydanym w dniu 4 listopada 2014 roku
przez Sad Apelacyjny w Warszawie wyrokiem oddalajgcym apelacje Elektrowni Patnow Il) bytaby
wyzsza o 2 782 tys. PLN, tj. 0 7,02%, a w okresie 9 miesiecy 2014 roku o 13 687 tys. PLN, tj. 12,35%
w stosunku do analogicznego okresu 2013 roku. Po uwzglednieniu wyzej wymienionego odpisu
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w Il kwartale 2014 roku w pordwnaniu z analogicznym okresem ubiegtego roku rekompensata jest

nizsza o 73 476 tys. PLN. Natomiast za 9 m-cy 2014 roku, uwzgledniwszy dodatkowo odpis

dokonany w Il kwartale 2014 roku w wysokosci 5317 tys. PLN, rekompensata jest nizsza

062 571 tys. PLN.

Tabela 4: Wybrane pozycje ze skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat i skonsolidowanego

sprawozdania z catkowitych dochodéw

9 m-cy 9 m-cy Zmiana Dynamika
PRZYCHODY, KOSZTY, ZYSKI | STRATY 2014 2013
tys. PLN tys. PLN tys. PLN %

Przychody ze sprzedazy 1971437 2 016 837 -45 400 -2,25
Koszt wtasny sprzedazy -1748564 | -1572547 -176 017 11,19
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 222 873 444 290 -221 417 -49,84
Pozostate przychody operacyjne 27 734 10 898 16 836 154,49
Koszty sprzedazy -2 897 -2 279 -618 27,12
Koszty ogdlnego zarzadu -112 568 -129 669 17 101 -13,19
Pozostate koszty operacyjne -15 826 -10 242 -5584 54,52
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej* 119 316 312998 -193 682 -61,88
Przychody finansowe 10923 17574 -6 651 -37,85
Koszty finansowe -40 308 -76 350 36 042 -47,21
Zysk (strata) brutto 89931 254 222 -164 291 -64,63
Podatek dochodowy (obcigzenie podatkowe) -17 483 -48 137 30654 -63,68
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 72 448 206 085 -133 637 -64,85
Inne catkowite dochody netto -3868 3541 -7 409 -
CALKOWITY DOCHOD ZA OKRES 68 580 209 626 -141 046 -67,28
EBITDA* 389 976 580 204 -190 228 -32,79
*  Spétka definiuje i oblicza EBITDA jako zysk/(strate) z dziatalnosci operacyjnej (obliczonej jako zysk/(strata) netto

za rok obrotowy skorygowany o (i) podatek dochodowy (obcigzenie podatkowe), (ii) przychody finansowe

oraz (iii) koszty finansowe) skorygowany o amortyzacje (wykazang w rachunku zyskéw i strat) oraz odpisy

aktualizujgce wartosé srodkdw trwatych, aktywdéw niematerialnych oraz aktywdw gorniczych.

W IIl kwartale 2014 roku przychody ze sprzedazy praw majatkowych ze $wiadectw pochodzenia

energii zwiekszyty sie o 7 584 tys. PLN, tj. o 107,10% w stosunku do Il kwartatu ubiegtego roku,

w wyniku przede wszystkim wyzszego wolumenu ich produkcji o 104,65%. W okresie 9 m-cy 2014

roku przychody wzrosty o 6 083 tys. PLN, tj. o 14,10%, gtéwnie za sprawg wyzszej o 38,06% ceny
certyfikatow zielonych, ktéra wzrosta ze 148,02 PLN/MWh do 204,36 PLN/MWh, pomimo spadku

wolumenu ich produkcji o 16,87%.

Przychody z uméw o ustugi budowlane w Il kwartale zwiekszyty sie o 30 859 tys. PLN,

tj. 0 248,20% w stosunku do przychodéw uzyskanych w analogicznym kwartale ubiegtego roku

gtownie ze wzgledu na wiekszy zakres sSwiadczonych ustug przez spotki Grupy z segmentu

remontowego w zwigzku z ich zaangazowaniem przy modernizacji El. Patnéw |. Z tego samego
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powodu przychody w okresie 9 m-cy biezgcego roku zwiekszyty sie o 85 661 tys. PLN, tj. 0 307,57%
w stosunku do przychoddw uzyskanych w analogicznym okresie ubiegtego roku.

W 1l kwartale 2014 roku przychody ze sprzedazy ciepta byty nizsze od uzyskanych w Il kwartale
ubiegtego roku o 181 tys. PLN, tj. 1,94%. Za 9 m-cy 2014 roku w stosunku do 9 m-cy 2013 roku,
przychody spadty o 1 259 tys. PLN, tj. o 3,05%. Przyczyng spadku przychoddéw byty zrealizowane
nizsze wolumeny sprzedazy pomimo uzyskania wyzszych cen za sprawg dobrych warunkow
pogodowych zaréwno w Il kwartale, jak i okresie 9 m-cy 2014 roku.

Tabela 5: Zestawienie przychoddéw ze sprzedazy

9 m-cy 9 m-cy Zmiana Dynamika
. 2014 2013

PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY

tys. PLN tys. PLN tys. PLN %
Przychody ze sprzedazy energii elektrycznej
(pomniejszone o podatek akcyzowy) 1290220 1403 414 -113 194 -8,07
Przychody ze sprzedazy energii elektrycznej z
obrotu 398 118 362 252 35 866 9,90
Prawa majgtkowe ze swiadectw pochodzenia
energii 49211 43128 6 083 14,10
Przychody z umoéw o ustugi budowlane 113512 27 851 85 661 307,57
Rekompensaty z tytutu rozwigzania KDT 48 214 110785 -62 571 -56,48
Przychody ze sprzedazy energii cieplnej 39963 41222 -1 259 -3,05
Pozostate przychody ze sprzedazy 32199 28 185 4014 14,24
Przychody ze sprzedazy ogétem 1971437 2 016 837 -45 400 -2,25

Koszt wiasny sprzedazy w IIl kwartale 2014 roku w odniesieniu do analogicznego okresu ubiegtego
roku zwiekszyt sie 0 89 148 tys. PLN, czyli 0 17,21% i wynidst 607 213 tys. PLN. Natomiast w okresie
9 m-cy 2014 roku wynidst 1 748 564 tys. PLN i w stosunku do 9 m-cy poprzedniego roku wzrdst
0 176 017 tys. PLN, tj. 0 11,19%. Do wzrostu kosztu wtasnego w najwiekszym stopniu przyczynity
sie koszty emisji CO, oraz wyzsza wartos¢ sprzedanej energii elektrycznej z obrotu.

Szczegdtowe analityczne ujecie kosztdw wg rodzaju zawiera Tabela 6.

Koszty ogdlnego zarzadu w Il kwartale 2014 roku wyniosty 40 139 tys. PLN, czyli zmniejszyty sie
o 5232tys. PLN w stosunku do Il kwartatu 2013 roku. Za 9 m-cy 2014 roku wyniosty
112 568 tys. PLN i
o 17 101 tys. PLN, tj. 13,19%. Spadek kosztéw ogdlnego zarzgdu jest efektem prowadzonej

byty nizsze od poniesionych w poréwnywalnym okresie 2013 roku

restrukturyzacji zatrudnienia w grupie kapitatowej.

Koszty sprzedazy, na ktore sktada sie podatek akcyzowy od sprzedazy energii do odbiorcow
finalnych w 1l kwartale 2014 roku wyniosty 1216 tys. PLN i byly wyzsze o 263 tys. PLN
w porownaniu z Il kwartatem ubiegtego roku. Za 9 m-cy 2014 roku wyniosty 2 897 tys. PLN,
co oznacza, ze zwiekszyly sie o 618 tys. PLN, czyli 27,12%. Wzrost kosztow sprzedazy wynika
ze zwiekszonej sprzedazy do odbiorcéw finalnych.
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W analizowanym kwartale biezgcego roku, jak i za 9 m-cy 2014 roku, zwiekszyly sie pozostate
przychody operacyjne, odpowiednio o 12 296 tys. PLN i 16 836 tys. PLN. W gtéwnej mierze jest to
rezultat zbycia zbednego majatku w restrukturyzowanych kopalniach wegla brunatnego.
W Il kwartale 2014 roku pozostate koszty operacyjne zwiekszyty sie o 1 595 tys. PLN a w okresie

9 m-cy 2014 roku o 5 584 tys. PLN.

Tabela 6: Koszty rodzajowe

9 m-cy 9 m-cy . .
2014 2013 Zmiana Dynamika
KOSZTY RODZAJOWE

tys. PLN tys. PLN tys. PLN %
Amortyzacja 271001 267 298 3703 1,39
Odpisy aktualizujgce wartos¢ srodkdéw trwatych -341 -92 -249 270,65
Odpisy aktualizujgce wartos¢ zapaséw 5661 164 5497 3351,83
Zuzycie materiatéw 346 762 408 758 -61 996 -15,17
Ustugi obce 107 643 93 000 14 643 15,75
Podatki i optaty z wytgczeniem podatku
akcyzowego 123 082 113 670 9412 8,28
Koszty emisji CO, 129 616 - 129 616 -
Koszty Swiadczen pracowniczych 409 442 469 522 -60 080 -12,80
Pozostate koszty rodzajowe 16 188 24 251 -8 063 -33,25
Wartosé sprzedanych towaréw i materiatéw
oraz sprzedanej energii zakupionej z obrotu 390 568 338 326 52242 15,44
Koszty wedtug rodzaju ogétem 1799 622 1714 897 84 725 4,94

Grupa ZE PAK w Il kwartale 2014 roku na dziatalnosci operacyjnej poniosta strate w wysokosci
10 713 tys. PLN. W pordwnaniu do Il kw. 2013 r. wynik operacyjny jest nizszy o 136 308 tys. PLN.
Natomiast za 9 m-cy 2014 roku zysk z dziatalnosci operacyjnej wyniost 119 316 tys. PLN i byt nizszy
od wyniku osiggnietego w analogicznym okresie 2013 roku o 193 682 tys. PLN, tj. 0 61,88%.

Grupa w Il kwartale 2014 roku zanotowata ujemny wynik na dziatalnosci finansowej w wysokosci
11 117 tys. PLN, w odréznieniu od Il kwartatu 2013 roku, w ktdrym dziatalnos¢ finansowa
zamkneta sie dodatnim wynikiem finansowym w wysokosci 5 787 tys. PLN. W ujeciu narastajgcym
za 9 m-cy 2014 roku réwniez zanotowano ujemny wynik na dziatalnosci finansowej w wysokosci
29 385 tys. PLN, ktdry jednakze jest lepszy od wyniku z ubiegtego roku, gdyz woweczas strata
na dziatalnosci finansowej wyniosta 58 776 tys. PLN. Na osiggniete wyniki negatywnie zadziataty
nizsze przychody dywidendowe, a pozytywnie nizsze koszty odsetkowe oraz nizsze ujemne rdznice
kursowe.

W Il kwartale 2014 roku zanotowano strate na poziomie wyniku brutto i netto odpowiednio
w wysokosci 21 830 tys. PLN i 19 257 tys. PLN. Natomiast w okresie 9 m-cy 2014 roku na poziomie
wyniku brutto i netto osiggnieto zysk odpowiednio w wysokosci 89 931 tys. PLN i 72 448 tys. PLN.

Zysk netto za 9 m-cy 2014 rok jest nizszy o 133 637 tys. PLN od uzyskanego w tym samym okresie
w 2013 roku.
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Opis czynnikow i zdarzen w szczego6lnosci o nietypowym charakterze,
majacych znaczacy wptyw na aktywa, zobowigzania, kapitat, wynik
finansowy netto lub przeptywy srodkéw pienieznych

W zwigzku z wyrokiem Sadu Apelacyjnego w Warszawie z dnia 4 listopada 2014, o ktérym szerzej
napisano w punkcie 3.2 niniejszego sprawozdania Zarzad EPIl zdecydowat o utworzeniu odpisu
aktualizujgcego wysoko$é przychodéw dotyczacych rekompensat z tytutu kosztéw osieroconych
w zwigzku z przedterminowym rozwigzaniem kontraktéw dtugoterminowych sprzedazy mocy
i energii elektrycznej. Utworzenie odpisu aktualizujgcego przez EPIl ma negatywny wpityw
na skonsolidowane wyniki Grupy ZEPAK w Il kwartale 2014 roku, tj. wynik brutto jest nizszy
o okoto 76,3 miIn zt, a wynik netto o okoto 61,8 min zt. Sporna sprawa sgdowa dotyczyta tylko
jednego okresu, EPII nie jest strong innych spraw sgdowych dotyczgcych wysokosci rekompensat
z tytutu kosztow osieroconych.

Realizacja programu inwestycyjnego

W okresie od 1 lipca do dnia 30 wrzesnia 2014 roku naktady inwestycyjne w GK ZEPAK razem
z komponentami remontowymi wyniosty 169 009 tys. PLN. Zadania inwestycyjne realizowane
w tym okresie dotyczyty w najwiekszym stopniu segmentu wytwarzania i wydobycia.

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

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

Najwazniejsze umowy na modernizacje kottdw, turbin, rurociggdw taczacych kociot z turbing,
elektrofiltréw, magistral miedzyblokowych parowych i wodnych, pomp wody chtodzacej
dla blokéw 1-2 zostaty zawarte w 2013 roku i prace wynikajgce z tychze umoéw sg juz daleko
zaawansowane.

Po zakonczeniu prac demontazowych na blokach 1 i 2 niezbednym okazato sie rozszerzenie
zakresu prac obejmujgce realizacje dodatkowych zadan, ktérych  wykonania
nie przewidywaty podpisana wczesniej umowa z wykonawcg modernizacji kottow.
W konsekwencji podpisano dwa aneksy dotyczgce rozszerzenia zakresu prac dla kotta K1
i kotta K2. W nastepstwie podpisanych aneksdow wzrosta warto$¢ umowy dotyczacej
kompleksowej modernizacji ,pod klucz” kotta K1 i K2 w Elektrowni Pgtnéw. Zmianie ulegty
rowniez terminy przejecia do eksploatacji obu kottéw. Obecnie termin przejecia do
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eksploatacji kotta K1 wyznaczona na 31 sierpnia 2015 roku, natomiast kotta K2 na 22 grudnia
2015 roku.

W Il kwartale 2014 roku zawarto kolejne umowy, najwazniejsze z nich to:

e umowa dotyczgca modernizacji istniejgcych ciggdw naweglania dla blokéw 1-6
zawarta z firmg PAK Serwis Sp. z 0.0.,

e umowa na modernizacje budynku maszynowni w zakresie blokéw nr 1 i 2, ktéra
dotyczy prac polegajacych na wymianie $cian elewacyjnych od strony potudniowej
i zachodniej wraz z przystosowaniem ich do odpowiedniej odpornosci ogniowej,
modernizacji instalacji centralnego ogrzewania, instalacji p.poz. oraz adaptacjach
budowlanych w kanatach technologicznych i kablowych.

W Il kwartale 2014 roku w ramach modernizacji kotta K-1 wykonano prace renowacyjne
konstrukcji nosnej kotta. Daleko zaangazowane s prace montazowe czesSci ci$nieniowej
kotta oraz instalacji dystrybucji powietrza. W fazie koricowej jest montaz czesci cisnieniowej
komory paleniskowej kotta i podgrzewacza wody.

Na kotle K-2 kontynuowane sg prace naprawcze dotyczace konstrukcji nos$nej kotta oraz
prace modernizacyjne ustrojow kottowni. Daleko zaawansowano prace modernizacyjne na
kanatach powietrznych i kanatach spalin. Prace modernizacyjne na obydwu kottach
przebiegajg zgodnie z harmonogramami umownymi.

W ramach modernizacji turbogeneratora TG-1 przeprowadzono osiowanie catego
turbozespotu. Dostarczono wszystkie wymienniki regeneracji wysokopreznej. Zakorczono
montaz zbiornika wody zasilajacej. Zakoriczono montaz zawordw szybkozamykajgcych.
Na turbogeneratorze TG-2 zakoriczono obrébki mechaniczne korpusu NP. Dostarczono
i zamontowano wymienniki regeneracji niskoprezne;j.

W ramach budowy gospodarki olejem lekkim wykonano konstrukcje stalowg zbiornika
magazynowego oleju. Pozostate prace montazowe na pozostatych urzgdzeniach sg na etapie
koricowym.

W ramach modernizacji instalacji odpopielania blokéw 1-4 zakorczono budowe nowego
odcinka estakady rurociggowej z elektrofiltrow 3 i 4. W nowym budynku sprezarkowni
zakoniczono montaz sprezarek powietrza transportowego. Rozpoczeto prace zwigzane ze
wzmocnieniem stropéw zbiornikdw magazynowych.

W ramach modernizacji elektrofiltréw zakorczono podstawowe prace mechaniczne na
elektrofiltrze K-1. Trwajg prace z zakresu elektrycznego. Na elektrofiltrze K-2 trwa montaz
wyposazenia wewnetrznego Il i lll strefy elektrofiltru oraz prace izolacyjne lejéw elektrofiltru.

W ramach modernizacji uktadu elektrycznego blokéw 1-2 zakoriczono prace budowlane
w rozdzielniach 6 kV P 1 i 2. Trwa montaz nowego wyposazenia rozdzielni. Wykonano misy
olejowe pod transformatorami bloku nr 1.
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Kontynuowano réwniez prace w zakresie automatyki blokow. Rozpoczeto prace adaptacji
budowlanych w nastawni i krosowni. Zakonczono prace projektowe systemu DCS do
sterowania blokaminr 1i 2.

Przygotowania do realizacji inwestycji polegajgcej na uruchomienie wysokosprawnej
jednostki wytwarzajgcej 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 przychodéw ze sprzedazy zéttych
certyfikatow.

W zakresie przygotowan do realizacji przedmiotowej inwestycji przeprowadzane sg dalsze
analizy ekonomiczne majgce na celu potwierdzenie optacalnosci budowy bloku
z optymalizacjg scenariuszy jego przysztej eksploatacji.

Prowadzone sg takie rozmowy z instytucjami finansowymi w sprawie pozyskania
zewnetrznego finansowania dla tej inwestycji.

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

Spétka PAK Goérnictwo Sp. z o.0. przystgpita do opracowywania danych geologicznych
uzyskanych w wyniku dotychczas przeprowadzonych prac wiertniczych. Wstepnie
analizowano takze warianty zagospodarowania ztoza wegla brunatnego.

Kontynuowano dziatania na szczeblu gminnym, wojewddzkim i centralnym administracji
publicznej, majgce na celu ochrone ztoza wegla przed zabudowg w rejonie realizacji
przyznanej koncesji. Przygotowano materiaty (wniosek) do wprowadzenia rozpoznawanego
ztoza wegla brunatnego do planu zagospodarowania przestrzennego wojewddztwa
wielkopolskiego.

W dalszym ciggu kontynuowane sg starania w celu uzyskania zgdd od wtascicieli
nieruchomosci w celu wykonania, na podstawie koncesji kolejnych odwiertdw w rejonie
zfoza wegla brunatnego Poniec-Krobia i Oczkowice. Od poczatku realizacji koncesji
wykonano ogétem 110 odwiertéw oraz 52 piezometry.

Kontynuacja prac rozpoznawczych i projektowych na perspektywicznych ztozach wegla
brunatnego Deby Szlacheckie, Oscistowo i Piaski oraz kontynuacja naktadéw na utrzymanie
obecnie eksploatowanych odkrywek Drzewce, Jéiwin, Tomistawice, KoZzmin i Adamdéw
do wyczerpania ich zasobdéw.

W Il kwartale 2014 roku obie kopalnie nalezgce do Grupy Kapitatowej realizowaty zadania
inwestycyjne na czynnych odkrywkach majgce na celu utrzymanie optymalnych zdolnosci
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produkcyjnych. W PAK KWBK S.A. najwieksze wydatki poniesiono na trwajaca budowe
pompowni SK-6 majacg na celu odwodnienie terenu odkrywki JoZwin oraz na remonty
gtéwne ukfadu zdejmowania nadktadu na odkrywce Jézwin i Tomistawice majgce na celu
utrzymanie wtasciwego stanu technicznego maszyn podstawowych. Na odkrywkach Jézwin,
Drzewce i Tomistawice prowadzone s3 prace zwigzane z koniecznoscig budowy systeméw
odwodnienia oraz rozbudowa sieci 30 kV zasilajgcej stacje redukcyjne wynikajacg z postepow
robét goérniczych i potrzebg przygotowania terenu pod przyszta eksploatacje.
W PAK KWBA S.A. realizowane sg prace zwigzane z odtwarzaniem zdolnosci produkcyjnych
eksploatowanych odkrywek Adaméw i Kozmin. | tak, w ramach realizacji inwestycji na
odkrywce Adaméw kontynuowana jest budowa systemu odwodnienia wgtebnego zwigzana
z postepem robét gorniczych, realizowana w celu umozliwienia eksploatacji kolejnej partii
ztoza. Na odkrywce Kozmin zakoriczono budowe | etapu lewarowego odprowadzania wody
z bariery odwodnieniowej do rzeki Warty, trwajg prace zwigzane z budowa toru zasilajgcego
i zmiang lokalizacji stacji elektrycznej, wynikajgce z postepow robot gérniczych na odkrywce.

W obydwu kopalniach realizowany byt, zgodnie z planem, wykup gruntéw i nieruchomosci
na terenach przeznaczonych do eksploatacji gérniczej.

W ramach prac przygotowawczych w odniesieniu do ztéz perspektywicznych na obecnym
etapie prowadzone sg nastepujace dziatania:

Ztoze wegla brunatnego Deby Szlacheckie

Etap dokumentowania ztoza

e Opracowano ,Dodatek nr 1” do dokumentacji geologicznej ztoza wegla brunatnego
»,Deby Szlacheckie” w kat. C;. Obecnie w poprawie.

e Opracowano ,Wycene wartosci informacji geologicznej w granicach obecnego
dokumentowania ztoza wegla brunatnego Deby Szlacheckie”. We wrzesniu 2014
ztozono do Ministra Srodowiska wniosek o korzystanie z informacji geologicznej
za wynagrodzeniem - oczekiwanie na umowe.

e Zlecono opracowanie ,Dodatku Nr 1” do dokumentacji geologicznej ztoza wegla
brunatnego ,lzbica Kujawska”, gdyz zgodnie z obowigzujgcymi przepisami ustawy
prawo geologiczne i gérnicze konieczne jest rozliczenie zasobdw, ktérych czes¢ zostata
wigczona do zasobdw ztoza Deby Szlacheckie.

Po otrzymaniu powyzszych informacji zostanie ztozony wniosek do Ministra Srodowiska
o zatwierdzenie ,Dodatku Nr 1” dla ztoza Deby Szlacheckie.

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

e Ztozono do Gmin Babiak i Koto wnioski o zmiane studium uwarunkowan
i kierunkédw zagospodarowania przestrzennego obejmujace tereny przysztej kopalni
oraz zwatowiska zewnetrznego.
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e Poczyniono wstepne ustalenia dotyczace lokalizacji projektowanej odkrywki w zwigzku
z sgsiedztwem magistrali linii kolejowe;j.
e Zlecono opracowanie:
a) Raportu o oddziatywaniu odkrywki Deby Szlacheckie na $Srodowisko oraz karty
informacyjnej przedsiewziecia,
b) Numerycznego modelu warunkéw hydrogeologicznych dla projektowanej odkrywki
Deby Szlacheckie,
c) Dokumentacji hydrogeologicznej okreslajgcej warunki hydrogeologiczne w zwigzku
z zamierzonym wykonywaniem odwodnien w celu wydobywania wegla brunatnego
ze ztoza Deby Szlacheckie.

Ztoze wegla brunatnego Oscistowo

We wrzeséniu 2013 roku, w oparciu o ,Raport o oddziatywaniu na Srodowisko Odkrywki
Oscistowo” wystgpiono z wnioskiem do Wdéjta Gminy Wilczyn o wydanie decyzji okreslajacej
uwarunkowania srodowiskowe dla przedsiewziecia polegajgcego na wydobyciu wegla
brunatnego i kopalin towarzyszacych ze ztoza OSscistowo. Wojt Gminy Wilczyn wystapit
miedzy innymi do Regionalnego Dyrektora Ochrony Srodowiska (,RDOS”) w Poznaniu
i Bydgoszczy w celu uzgodnienia warunkéw realizacji przedsiewziecia. Kopalnia zostata
wezwana do ztozenia dodatkowych uzupetnien i wyjasnien, ktdore zostaty przestane.
W sierpniu 2014 RDOS w Poznaniu poinformowat, ze wszystkie zgromadzone dokumenty
zostaty przekazane do Regionalnej Komisji Ocen Oddziatywania na Srodowisko.

W ramach prac przygotowawczych:

e QOpracowano ,Projekt Zagospodarowania Ztoza”

e Wykonano powierzchniowe badania archeologiczne na terenie odkrywki

e Opracowano koncepcje programowo-przestrzenng przebudowy linii niskiego napiecia
i wysokiego napiecia kolidujgcych z planowang eksploatacjg ztoza Oscistowo

e Zlecono opracowanie miejscowych plandw zagospodarowania przestrzennego dla
terenéw pod odkrywke w gminie Slesin i Skulsk

e Zlecono opracowanie dokumentacji dotyczgcej odwodnienia Odkrywki Oscistowo

e Zlecono koncepcje i projekty techniczne w zakresie zasilania, teletechniki, automatyki.

Ztoze wegla brunatnego Piaski

W pazdzierniku 2013 roku Kopalnia wystgpita z wnioskiem do Wéjta Gminy Rzgédw o wydanie
decyzji okreslajgcej uwarunkowania srodowiskowe dla przedsiewziecia polegajgcego na
wydobyciu wegla brunatnego i kopalin towarzyszacych ze ztoza Piaski.

W czerwcu 2014 roku PAK KWBK S.A. wycofata wniosek o wydanie decyzji Srodowiskowej dla
odkrywki Piaski. Wycofanie wniosku podyktowane byto brakiem zgodnosci ztozonego
whniosku z miejscowym planem zagospodarowania przestrzennego Gminy i Miasta Rychwat,
ktdra posiada plan dla terenu planowanej odkrywki Piaski uwzgledniajacy jedynie zaleganie
ztoza, natomiast nie uwzglednia wydobywania wegla brunatnego. Brak zgodnosci
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przedsiewziecia z miejscowym planem zagospodarowania przestrzennego w gminie Rychwat
uniemozliwitoby wydanie decyzji sSrodowiskowej dla przedsiewziecia. W lipcu 2014 roku Wojt
Gminy Rzgdédw umorzyt postepowanie w sprawie wydania decyzji o Srodowiskowych
uwarunkowaniach dla odkrywki Piaski.

W sierpniu biezgcego roku PAK KWBK S.A. ztozyta wnioski do gmin Rychwat, Stare Miasto
oraz Rzgéw o zmiane studium majgce na celu dostosowanie uktadu przestrzennego w
gminach do koncepcji eksploatacji i odstawy wegla ze ztoza Piaski.

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

Odmowa stwierdzenia niewaznosci koncesji dotyczacej odkrywki Tomistawice

W lipcu ubiegtego roku Minister Srodowiska wszczat na wniosek dwdch oséb fizycznych
postepowanie w sprawie stwierdzenia niewaznosci koncesji z dnia 6 lutego 2008 roku nr 2/2008
dotyczacej odkrywki Tomistawice.

W styczniu 2014 roku Spétka informowata o wydaniu przez Ministra Srodowiska decyzji
o odmowie stwierdzenia niewaznosci przedmiotowe] koncesji udzielonej na rzecz PAK Kopalnia
Wegla Brunatnego Konin S.A. na wydobywanie wegla brunatnego i kopalin za ztoza Tomistawice.
W uzasadnieniu wydanej decyzji Minister Srodowiska stwierdzit, ze argumenty podniesione przez
skarzagcych we wniosku o stwierdzenie niewaznosci nie mogg skutkowaé stwierdzeniem
niewaznosci koncesji. Minister Srodowiska podnidst, ze organowi koncesyjnemu nie mozna
zarzuci¢ naruszenia przepisdw prawa materialnego ani procesowego, ktére mogtyby uzasadniaé
odmienne rozstrzygniecie sprawy. W uzasadnieniu zaznaczono, ze w sprawie nie zachodzg réwniez
inne przestanki stwierdzenia niewaznosci.

Jeden z wnioskodawcéw, niezadowolony z decyzji skorzystat ze swojego prawa i wnidst o ponowne
rozpoznanie sprawy. 24 czerwca 2014 roku Minister Srodowiska utrzymat w mocy zaskarzong
decyzje o odmowie stwierdzenia niewaznosci koncesji nr 2/2008 udzielonej na rzecz PAK Kopalnia
Wegla Brunatnego Konin SA na wydobywanie wegla brunatnego i kopalin za ztoza Tomistawice.
W uzasadnieniu Minister Srodowiska ponownie przytoczyt argumenty uzyte przy wydaniu swojej
decyzji o odmowie uniewaznienia koncesji. Wydana decyzja jest ostateczna. Zadna ze stron nie
whniosta skargi do Wojewddzkiego Sgdu Administracyjnego w Warszawie. W zwigzku z powyzszym
sprawa zostata zakonczona.

Zdarzenia nastepujace po dniu bilansowym

Wyrok w sprawie decyzji Srodowiskowej dotyczacej odkrywki Tomistawice

W dniu 7 pazdziernika 2014 roku Naczelny Sad Administracyjny w Warszawie ogtosit wyrok
oddalajagcy skarge kasacyjng PAK Kopalnia Wegla Brunatnego Konin S.A. od wyroku
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Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego w Poznaniu z dnia 6 listopada 2012 roku uchylajacego
decyzje Samorzadowego Kolegium Odwofawczego z dnia 25 marca 2009 roku odmawiajaca
stwierdzenia niewaznosci decyzji Srodowiskowej wydanej w dniu 7 sierpnia 2007 roku przez Wéjta
Gminy Wierzbinek zwigzanej z eksploatacjg odkrywki wegla brunatnego Tomistawice.

Oddalenie skargi kasacyjnej PAK Kopalnia Wegla Brunatnego Konin S.A. oznacza, ze wyrok
Wojewddzkiego Sgdu Administracyjnego w Poznaniu z dnia 6 listopada 2012 roku stat sie
prawomocny, a sprawa dotyczgca stwierdzenia niewaznosci decyzji Srodowiskowej zostanie
ponownie rozpatrzona przez Samorzgdowe Kolegium Odwotawcze.

Wyrok Naczelnego Sadu Administracyjnego w Warszawie z dnia 7 pazdziernika 2014 roku nie
pozbawia mocy prawnej decyzji srodowiskowej wydanej przez wéjta gminy Wierzbinek i nie
wstrzymuje prac eksploatacyjnych oraz wydobywczych na odkrywce Tomistawice. Decyzja
srodowiskowa Wojta Gminy Wierzbinek z dnia 7 sierpnia 2007 roku w dalszym ciggu pozostaje
w obrocie prawnym i do czasu wydania ostatecznego rozstrzygniecia przez Samorzadowe
Kolegium Odwotawcze wywotuje ona skutki prawne.

Szerszy opis sprawy zostat zamieszczony w punkcie 4 niniejszego sprawozdania opisujgcym istotne
postepowania przed sagdem.

Likwidacja spétki zaleznej KWE Sp. z o.0.

15 pazdziernika 2014 roku w stan likwidacji postawiona zostata spétka, posrednio zaleina
od ZE PAK S.A. (poprzez PAK KWB Konin S.A.) KWE Sp. z 0.0. Spétka utworzona zostata z udziatem
PAK KWB Konin S.A. w okresie poprzedzajgcym nabycie akcji kopalni przez Spétke. Celem
powotania KWE Sp. z o.0. byfa realizacja projektu joint venture polegajacego na budowie farmy
wiatrowej z wykorzystaniem m.in. terenéw pogodrniczych przeznaczonych do rekultywacji.

Wycofanie sie z projektu budowy farmy wiatrowej byto rozwazane juz pod koniec ubiegtego roku,
Spétka informowata o tym miedzy innymi w raporcie rocznym za 2013 rok. Uzasadnieniem tej
decyzji s3 miedzy innymi planowane zmiany uwarunkowan ekonomicznych i prawnych
dotyczacych w szczegdlnosci zasad wsparcia dla energetyki odnawialnej. Przygotowywane zmiany
sytemu wsparcia powodujg, ze efektywno$é ekonomiczna projektu bedzie inna niz zaktadano
w momencie tworzenia KWE Sp. z 0.0.

W efekcie powyzszego PAK Kopalnia Wegla Brunatnego Konin S.A. podjefa decyzje o odstgpieniu
od realizacji projektu budowy farm wiatrowych zainicjowanego w KWE Sp. z o.0.

Umowa sprzedaz udziatow w Centrum Zdrowia i Relaksu Verano Sp. z o.o.

W dniu 20 pazdziernika 2014 roku podpisana zostata umowa sprzedazy 75% udziatéw w spodice
Centrum Zdrowia i Relaksu Verano Sp. z o.0. Nabywcg udziatdw jest podmiot z branzy
deweloperskiej. Centrum Zdrowia i Relaksu Verano Sp. z o0.0. zajmuje sie Swiadczeniem ustug
wszeroko pojetej branzy rekreacyjnej i wypoczynkowej, gtdwnym aktywem spoétki jest osrodek
wypoczynkowy w Kotobrzegu. Proces poszukiwania nabywcy spétki zostat zainicjowany juz w 2010
roku a wiec jeszcze przed przejeciem kontroli ZE PAK S.A. nad PAK KWB Konin S.A., bedaca
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dotychczas jedynym udziatowcem Centrum Zdrowia i Relaksu Verano Sp. z o.o0.
Po przeprowadzeniu transakcji sprzedazy PAK KWB Konin S.A. kontroluje jedynie 25% udziatow
w spotce Centrum Zdrowia i Relaksu Verano Sp. z o.0.

Wyrok Sadu Apelacyjnego w Warszawie dotyczacy postepowania sadowego
w sprawie rekompensaty na pokrycie kosztow osieroconych
Elektrowni Patnow Il za 2008 rok

W dniu 4 listopada 2014 roku Sad Apelacyjny w Warszawie w wyniku ponownego rozpoznania
sprawy wydat wyrok oddalajgcy apelacje EPIl od wyroku Sgdu Okregowego w Warszawie - Sgdu
Ochrony Konkurencji i Konsumentdw z dnia 1 grudnia 2010 roku.

Zgodnie z wczesniejszymi rozstrzygnieciami w tej sprawie, Sagd Okregowy w Warszawie - Sad
Ochrony Konkurencji i Konsumentéw wyrokiem z dnia 1 grudnia 2010 roku oddalit odwotanie EPII
od decyzji Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki S.A. (dalej Prezes URE) z dnia 31 lipca 2009 roku,
na podstawie ktérej EPIl zostata zobowigzana zwrdéci¢ administratorowi systemu rekompensat,
tj. Zarzadcy Rozliczen S.A. kwote 52,5 min zt, tytutem korekty kosztéw osieroconych za rok 2008.

Wyrok Sagdu Apelacyjnego w Warszawie z dnia 4 listopada 2014 roku oznacza, ze EPIl zobowigzana
jest do wykonania decyzji Prezesa URE z dnia 31 lipca 2009 roku, tj. do zapfaty na rzecz Zarzadcy
Rozliczen S.A. kwoty 52,5 min zt.

Wyrok Sadu Apelacyjnego skutkuje takze obowigzkiem zwrotu przez EPIl do Zarzadcy
Rozliczen S.A. otrzymanej wczes$niej kwoty 29,1 min zt, jaka zostata zasadzona na rzecz EPII
pierwszym wyrokiem Sadu Apelacyjnego w Warszawie z dnia 11 pazdziernika 2012 roku, ktéry
zostat uchylony przez Sad Najwyzszy wyrokiem z dnia 22 maja 2014 roku.

Z kwoty 29,1 min zt, o ktérej mowa powyzej, EPIl w dniu 28 pazdziernika 2014 roku zwrdcita
na rzecz Zarzadcy Rozliczen S.A. kwote 5,3 min zt, ktéra wynikata z modyfikacji przez EPII wniosku
w zakresie wysokosci naleznej spdtce korekty rocznej kosztdw osieroconych za 2008 rok
i zmniejszeniem zgdanej kwoty z 29,1 min zt na kwote 23,7 min zt.

Obecnie zatem, w nastepstwie wydania przez Sad Apelacyjny w Warszawie wyroku z dnia
4 listopada 2014 roku, EPIl zobowigzana jest do zaptaty na rzecz Zarzadcy Rozliczen S.A. kwoty
w tacznej wysokosci 76,3 min zt.

Na podstawie ustalen dokonanych z Zarzadcg Rozliczen S.A. zobowigzanie EPIlI do zaptfaty na rzecz
Zarzadcy Rozliczen S.A. kwoty 76,3 min zt zostato podzielone na czesci, ktérych ptatnosc zostata
roztozona na lata od 2015 do 2017. Suma pfatnosci w poszczegdlnych latach wynosi: (1) w roku
2015 -5 min zt, (2) w roku 2016 - 5 min zt, (3) w roku 2017 - 66,3 min zi.

Wyrok Sadu Apelacyjnego z dnia 4 listopada 2014 roku jest prawomocny. EPIl rozpozna podstawy
do ztozenia skargi kasacyjnej od przedmiotowego wyroku po otrzymaniu i zapoznaniu sie
z pisemnym uzasadnieniem wyroku.
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4. Informacje o istotnych postepowaniach toczacych sie przed sadem,
organem wlasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem
administracji publicznej dotyczacych ZE PAK S.A. lub spétek zaleznych
konsolidowanych w ramach Grupy

Zespot Elektrowni Pgtnéw-Adamoéw-Konin S.A. oraz spoétki konsolidowane w ramach Grupy
nie byty w | kwartale 2014 roku strong w postepowaniach toczacych sie przed sgdem, organem
wilasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, ktérych
pojedyncza lub taczna warto$¢ przewyzszataby 10% kapitatow wtasnych ZE PAK S.A. z wyjatkiem
opisanych ponize;j.

W Swietle przepisow obowigzujgcych na terenie Unii Europejskiej a w szczegdlnosci przepisdow
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 powyzszym ZE PAK S.A. na podstawie art. 75 § 1, w zwigzku z art. 75 § 2 Ustawy z dnia
29 sierpnia 1997 roku Ordynacja podatkowa (Dz. U. z 1997 roku Nr 137, p0z.926, z pdzniejszymi
zmianami) ztozyta wnioski o stwierdzenie nadptfaty podatku akcyzowego za lata 2006, 2007, 2008
oraz styczen i luty roku 2009 na taczng kwote okoto 626 000 tysiecy ztotych, uzasadniajgc to tym,
Ze na podstawie przepiséw prawa obowigzujgcego na terenie Unii Europejskiej oraz orzecznictwa
Wojewddzkich Sadéw Administracyjnych, wykonywane przez ZE PAK S.A. czynnosci nie podlegaja
opodatkowaniu podatkiem akcyzowym. Poszczegdlne wnioski byty rozpatrywane na poziomach:
Urzedu Celnego w Kaliszu, lzby Celnej w Poznaniu a obecnie Wojewddzkiego Sadu
Administracyjnego w Poznaniu oraz Naczelnego Sgdu Administracyjnego.

W zwigzku z wyrokami Sgdéw Administracyjnych w sprawach innych spétek energetycznych
w przedmiocie nadpfaconego podatku akcyzowego, ZE PAK S.A. we wspdtpracy z doradca
podatkowym przeanalizowata uchwate | GPS 1/11 Naczelnego Sadu Administracyjnego (,,NSA”)
z dnia 22 czerwca 2011 roku, gdzie NSA uznat, ze przeniesienie ciezaru podatku w cenie wytgcza
mozliwos¢ zwrotu nadpfaty. Z uzasadnienia tej uchwaty mozina wywiezé ryzyko, ze organy
podatkowe bedg odmawiaty zwrotu nadptat wskazujgc, ze postepowanie podatkowe w ogdle
nie jest wtasciwe dla tego typu roszczen. Woéwczas 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
ztozyta do Sadu Rejonowego Warszawa Srédmiescie zawezwanie Skarbu Paristwa do préby
ugodowej na kwote 626 406 tysiecy ztotych 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. Rownolegle, Spdtka oczekujgc na wyniki postepowan
podatkowych w sprawie wczesniej ztozonych wnioskéw o nadptate ztozyta na pismie w dniu
14 wrzesnia 2012 roku w lzbie Celnej w Poznaniu dodatkowe wyjasnienia w postaci wynikéw
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szczegotowej analizy ekonomicznej, ktorej celem byto wykazanie, czy Spotka poniosta uszczerbek
zwigzany z zaptata podatku akcyzowego, do ktérego nie byta zobowigzana. Spodtka stoi
na stanowisku, iz ztozony dokument dotyczy wnioskéw nadptatowych z catego okresu objetego
postepowaniami, tj. styczen 2006 — luty 2009 roku. Ostatecznie wszystkie wnioski trafity
na wokandy sgdéw Wojewddzkiego Sadu  Administracyjnego  (,WSA) lub  NSA.
Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania status postepowan jest nastepujgcy: 22 sprawy
za okres styczen 2006—listopad 2007(z wytgczeniem listopada 2006) prowadzone sg od poczatku
przez Naczelnika Urzedu Celnego (,UC”), po tym jak sprawy wrdcity z NSA (W dniu 18 sierpnia
2014 roku Spotka otrzymata 22 decyzje Naczelnika UC odmawiajgce stwierdzenia nadptaty. Spétka
dnia 1 wrzesnia 2014 ztozyta 22 odwotania od Decyzji Naczelnika UC do Dyrektora Izby Celnej),
14 postepowan za okres grudziern 2007 — luty 2009 (z wytgczeniem lipca 2008) jest zawieszonych w
WSA. W tych postepowaniach przedtozone zostaty roczne analizy ekonomiczne, postepowanie
za listopad 2006 zostato zakoriczone negatywnym wynikiem w NSA, postepowanie za lipiec 2008
oczekuje na rozpoznanie naszej skargi kasacyjnej przez NSA. W zaleznosci od postanowien
wydanych decyzji Spétka podejmie dalsze dziatania. W przypadku EPIl postepowanie za wszystkie
okresy (jedna sprawa) jest na etapie Dyrektora Izby Celnej i po ztozeniu przez spotke zastrzezen
najprawdopodobniej zostanie wydana decyzja. Od dnia 1 marca 2009 roku weszta w zycie ustawa
z dnia 6 grudnia 2008 roku o podatku akcyzowym, zgodnie z ktdérg sprzedaz energii elektrycznej
podmiotowi, ktéry nie jest jej odbiorcg koncowym, nie podlega opodatkowaniu akcyza.

PAK KWBK S.A. jest strong postepowan administracyjnych dotyczgcych decyzji srodowiskowej
zwigzanej ze ztozem wegla brunatnego w Tomistawicach. W dniu 7 sierpnia 2007 roku wéjt gminy
Wierzbinek wydat decyzje srodowiskowgq dotyczacg odkrywki wegla brunatnego. W dniu 5 grudnia
2008 roku decyzja ta zostata zaskarzona przez dziewieé¢ oséb fizycznych wspieranych przez
fundacje Greenpeace z powodu rzekomego razgcego naruszenia przepisdw prawa. W dniu
25 marca 2009 roku Samorzadowe Kolegium Odwotawcze odmdwito uchylenia decyzji
srodowiskowe]. Powodowie ztozyli wniosek o ponowne rozpatrzenie sprawy. W dniu 4 maja 2009
roku, po ponownym rozpatrzeniu sprawy, Samorzgdowe Kolegium Odwotawcze podtrzymato
swoje wczesniejsze orzeczenie. Powodowie po raz kolejny ztozyli odwotanie od decyzji
srodowiskowej. W dniu 5 maja 2010 roku Wojewddzki Sgd Administracyjny w Poznaniu orzekt,
iz decyzja Srodowiskowa, na podstawie ktérej zostata udzielona koncesja na wydobycie wegla
brunatnego ze ztoza Tomistawice, w razgcy sposéb narusza przepisy prawa. PAK KWBK S.A.
i Samorzadowe Kolegium Odwotawcze ztozyty odwotanie od tego wyroku. W dniu 21 marca 2012
roku Naczelny Sad Administracyjny uchylit zaskarione orzeczenie Wojewddzkiego Sadu
Administracyjnego w Poznaniu i przekazat sprawe do ponownego rozpatrzenia. W dniu 6 listopada
2012 roku Wojewddzki Sad Administracyjny w Poznaniu ogtosit wyrok uchylajgcy decyzje
Samorzgdowego Kolegium Odwotawczego z dnia 25 marca 2009 roku odmawiajgcg stwierdzenia
niewaznosci decyzji Srodowiskowej. W dniu 7 pazdziernika 2014 roku Naczelny Sad
Administracyjny w Warszawie ogtosit wyrok oddalajgcy skarge kasacyjng PAK Kopalnia Wegla
Brunatnego Konin S.A. od wyroku Wojewddzkiego Sagdu Administracyjnego w Poznaniu z dnia
6 listopada 2012 roku uchylajgcego decyzje Samorzagdowego Kolegium Odwotfawczego z dnia
25 marca 2009 roku odmawiajgcg stwierdzenia niewaznosci decyzji Srodowiskowej wydanej
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w dniu 7 sierpnia 2007 roku przez Woéjta Gminy Wierzbinek zwigzanej z eksploatacjg odkrywki

wegla brunatnego Tomistawice.

Oddalenie skargi kasacyjnej PAK Kopalnia Wegla Brunatnego Konin S.A. oznacza, ze wyrok
Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego w Poznaniu z dnia 6 listopada 2012 roku stat sie

prawomocny, a sprawa dotyczaca stwierdzenia niewaznosci decyzji srodowiskowej zostanie

ponownie rozpatrzona przez Samorzgdowe Kolegium Odwotfawcze.

Wyrok Naczelnego Sadu Administracyjnego w Warszawie z dnia 7 pazdziernika 2014 roku nie

pozbawia mocy prawnej decyzji Srodowiskowej wydanej przez wodjta gminy Wierzbinek i nie

wstrzymuje prac eksploatacyjnych oraz wydobywczych na odkrywce Tomistawice. Decyzja

srodowiskowa Wéjta Gminy Wierzbinek z dnia 7 sierpnia 2007 roku w dalszym ciggu pozostaje

w obrocie prawnym i do czasu wydania ostatecznego rozstrzygniecia przez Samorzadowe

Kolegium Odwotawcze wywotuje ona skutki prawne.

5. Informacje dotyczace akcjonariatu

5.1. Akcjonariusze posiadajqcy bezposrednio lub posrednio

przez podmioty zalezne co najmniej 5% ogdlnej liczby gtosow

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

niniejszego raportu kwartalnego

Akcjonariusz

Liczba akcji oraz
odpowiadajgca im liczba
gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu*

Udziat [%]
w ogolnej liczbie
akcji/gtosow

Zygmunt Solorz-Zak (posrednio) poprzez: 26 200 867 51,55
Elektrim S.A. (bezposrednio) 196 560 0,39
Elektrim S.A. (posrednio przez: Embud Sp. z 0.0.) 2326023 4,58
Anokymma Limited 3483 208 6,85
Polsat Media B.V. 20 195 076 39,73

ING OFE 5068 410 9,97

*

Wedtug informacji posiadanych przez Spétke na podstawie dostarczonych zawiadomien o nabyciu/zbyciu akcji.
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5.2. Zestawienie stanu posiadania akcji 0s6b zarzqdzajqcych
i nadzorujqcych

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

Liczba akcji oraz Udziat [%]
e Petniona funktfja. odpow[adajqca im liczba w f)gol.nej
w organach Spotki gtoséw na Walnym liczbie
Zgromadzeniu akcji/gtoséw
z lorz-Zak (posredni P i R
ygmunt Solorz-Zak (posrednio) rzewodnl.czac’y .ady 26 200 867 51,55
poprzez: Nadzorczej Spotki
Elektrim S.A. (bezposrednio) 196 560 0,39
Elektrim S.A. (posrednio przez:
Embud Sp. z 0.0.) 2326023 458
Anokymma Limited 3483 208 6,85
Polsat Media B.V. 20 195076 39,73

6. Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwosci realizacji publikowanych
wczesniej prognoz finansowych

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

7. Informacja na temat wyptaconej lub zadeklarowanej dywidendy

Podczas Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia ktére odbyto sie w dniu 25 czerwca 2014 roku
podjeto uchwate o podziale zysku netto za rok obrotowy 2013 w wysokosci 231.856.798,62 PLN
W nastepujgcy sposob:

e kwote 34.560.011,96 PLN przeznaczono na wyptate dywidendy dla akcjonariuszy Spotki,
co oznacza, ze dywidenda na jedng akcje Spétki wynosi 0,68 PLN;
e kwote 197.296.786,66 PLN przeznaczono na zasilenie kapitatu zapasowego.

DzieA przyznania prawa do dywidendy ustalono na 6 sierpnia 2014 roku, a termin wyptaty
dywidendy na 20 sierpnia 2014 roku.

Dywidenda zostata wyptacona zgodnie z wyzej wymieniong uchwata.
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8. Informacje o zawarciu przez ZE PAK S.A. lub podmioty konsolidowane
w ramach Grupy istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi na
warunkach odbiegajacych od rynkowych

Zespot Elektrowni Pgtnéw-Adamoéw-Konin S.A. oraz podmioty konsolidowane w ramach Grupy
nie zawieraty w Il kwartale 2014 roku transakcji z podmiotami powigzanymi na warunkach
odbiegajacych od warunkow rynkowych.

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

Zespot Elektrowni Pgtnéw-Adamoéw-Konin S.A. oraz podmioty konsolidowane w ramach Grupy
nie udzielity w Il kwartale 2014 roku gwarancji, poreczen kredytow lub pozyczek, ktérych wartosc
pojedynczo lub facznie stanowitaby 10% kapitatéw wtasnych ZE PAK S.A.

10. Informacje dotyczgce emisji, wykupu i sptaty nie udziatowych
i kapitatlowych papieréow wartosciowych

W Il kwartale 2014 roku PAK KWBK S.A., spoétka podlegajgca konsolidacji w ramach GK ZE PAK,
dokonata nastepujacych emisji obligacji:

e w dniu 26 sierpnia 2014 roku PAK KWBK S.A. wyemitowata obligacje na kwote
4 000 000,00 PLN, z terminem wykupu na dzien 26 Iluty 2015 roku. (emisja
w ramach Grupy);

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

W procesie przewidywania przysztych wynikdw Grupy Kapitatowej Zespotu Elektrowni Patnow-
Adamdw-Konin S.A. nalezy bra¢ pod uwage szereg czynnikdw, wystepujgcych faktycznie,
potencjalne lub teoretycznie, obecnych w branzy oraz na rynkach, na ktérych dziata Grupa. Sg to
czynniki majgce swoje zrédto zaréwno wewnatrz Grupy jak i w jej otoczeniu. W ocenie Zarzadu
mozna je podzieli¢ na takie, ktére wystepujg w sposdb ciggly w kazdym okresie oraz te,
pojawiajgce sie incydentalnie w okresie, ktérego dotyczy dany raport okresowy.

Sposrdd najistotniejszych czynnikdw o statym wptywie na wyniki Grupy z pewnoscig wymienié
nalezy:

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

e ceny i podaz $wiadectw pochodzenia;

e koszty paliw, koszt wydobycia wegla;

e koszty uprawnien do emisji CO5;

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

e sezonowo$¢ i warunki meteorologiczne;

e naktady inwestycyjne, w szczegdlnosci uprawniajgce do otrzymania darmowych uprawnien
do emisji CO5;

e kurs walutowy EUR/PLN.

Trendy makroekonomiczne w gospodarce Polski i zapotrzebowanie
na energie elektryczna

Prowadzac dziatalnosé na terenie Polski, osiggajac znaczng wiekszosé przychodow ze sprzedazy
energii elektrycznej nalezy braé¢ pod uwage tendencje makroekonomiczne w polskiej gospodarce.
Szczegblne znaczenie ma wzrost realnego PKB i produkcji przemystowej w Polsce, rozwéj sektora
ustug oraz wzrost konsumpcji indywidualnej. Wszystkie wymienione czynniki wptywajg w sposdb
istotny na zapotrzebowanie na energie elektryczng i jej zuzycie.

Warto$¢ wskaznika dynamiki Produktu Krajowego Brutto (,PKB”) za Il kwartat roku 2014
na poziomie 3,3% zakonczyta okres, w ktérym kazdy kolejny kwartat (w odniesieniu
do analogicznego kwartatu roku poprzedniego) od poczatku roku 2013 charakteryzowat sie coraz
wyzszg dynamika wzrostu PKB. Cho¢ w przypadku réznicy rzedu jedynie 0,1% nalezy raczej moéwié
o stagnacji niz wyraznym spadku dynamiki.

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

Ujawnione dotychczas dane miesieczne dotyczace trzeciego kwartatu takie jak produkcja
przemystowa czy sprzedaz detaliczna nie dajg jednoznacznej odpowiedzi co do tendencji
wskaznika dynamiki PKB w trzecim (tzw. ,wstepny szacunek produktu krajowego brutto”
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w Il kwartale 2014 roku zostanie opublikowany przez GUS 28 listopada) i kolejnych kwartatach.
Produkcja przemystowa w lipcu wzrosta 0 2,4% po czym w sierpniu odnotowano niespodziewany
spadek o 1,9% by w kolejnym miesigcu zaskakujgco wzrosngé o 4,2% (wszystkie odczyty
w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego). CzeSciowym wyttumaczeniem tych
dynamicznych zmian moze by¢ odmienna liczba dni roboczych w poréwnywanych okresach, ktéra
zadziatata na niekorzys¢ wskaznika w sierpniu a przyczynita sie pozytywnie do wrzes$niowego
odczytu. Wyjatkowo niestabilne byly zwtaszcza dane dotyczace produkcji w przemysle
motoryzacyjnym, ktéry mocno wyhamowat w sierpniu by réwnie mocno nadrobi¢ zalegtosci
we wrzesniu, co prawdopodobnie faczyto sie z roztozeniem sezonu urlopowego w poszczegdlnych
miesigcach. Dynamika sprzedazy detalicznej w poszczegdlnych miesigcach Il kwartatu ksztattowata
sie nastepujaco: wzrost o 2,1% w lipcu, 1,7% w sierpniu i 1,6% we wrzesniu. Dane dotyczace
sprzedazy nalezy uzna¢ za rozczarowujgce w stosunku do publikowanych prognoz, szczegdlnie przy
uwzglednieniu stosunkowo pozytywnego obrazu rynku pracy. Wskaznik bezrobocia we wrzesniu
uksztattowat sie na poziomie 11,5%, czyli 0 0,2% punkta procentowego mniej niz w sierpniu 2014
i 1,5 punkta procentowego mniej niz rok temu. S to najlepsze odczyty od 2010 roku. Stafa
tendencje polepszenia na rynku pracy powinna znalezé¢ swoje odzwierciedlenie w odczytach
poziomu sprzedazy detalicznej w kolejnych miesigcach o ile przetozy sie trwale na polepszenie
nastrojow konsumenckich. Kolejnym elementem mogacym wptyngé pozytywnie na nastroje
zaréwno przedsiebiorstw jak i konsumentow jest dokonana przez RPP na poczatku pazdziernika
obnizka stép procentowych. Podstawowa stopa procentowa spadta o 50 punktéw bazowych
do rekordowo niskiego poziomu 2,0%, przy czym nalezy raczej zaktada¢ dalsze obnizki w obliczu
notowanego obecnie braku presji inflacyjne;j.

Na podstawie danych z funkcjonowania Krajowego Systemu Elektroenergetycznego i Rynku
Bilansujgcego, prezentowanych przez Polskie Sieci Elektroenergetyczne S.A. zauwazamy,
ze krajowe zuzycie energii elektrycznej w okresie dziewieciu miesiecy 2014 roku, w poréwnaniu
do analogicznego okresu roku ubiegtego wzrosto nieznacznie o 0,34%. Przy czym w samym trzecim
kwartale kazdy miesigc charakteryzowat sie wzrostem zuzycia w stosunku do analogicznego
miesigca roku ubiegtego, szczegdlnie wysoki byt wzrost w lipcu wynoszacy 3,3%,
co prawdopodobnie spowodowane byto stosunkowo wyzszymi temperaturami w tym miesigcu
a co za tym idzie wykorzystaniem urzgdzen klimatyzacyjnych. W ciggu dziewieciu miesiecy 2014
roku produkcja energii elektrycznej ogoétem spadta o 3,9%, przy czym najwieksze znaczenie
(z powodu wolumenu produkowanej energii) miat spadek produkcji na weglu kamiennym o 5,88%
i weglu brunatnym o 4,07%. Warto zauwazy¢, ze wzrost produkcji w analizowanym okresie
dziewieciu miesiecy 2014 roku odnotowano jedynie w przypadku energii produkowanej przez
turbiny wiatrowe. Dzieki sprzyjajgcym warunkom atmosferycznym oraz przyrostowi
zainstalowanych mocy produkcja energii ze zrédet wiatrowych wzrosta dynamicznie w omawianym
okresie az 0 45% w porownaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego. W samym trzecim
kwartale warunki atmosferyczne najbardziej sprzyjaty produkcji energii przez turbiny wiatrowe
w lipcu i sierpniu (wzrosty odpowiednio o 39,2% i 50,88%), we wrzesniu produkcja elektrowni
wiatrowych wzrosta nieznacznie o0 2,13%.
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Otoczenie regulacyjne

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

Podczas wystuchania publicznego w sprawie Ustawy o odnawialnych zrédtach energii (OZE), ktére
odbyto sie 15 wrzesnia 2014, do projektu dokumentu zgtaszano wiele uwag. Swoje watpliwosci do
zapiséw dokumentu zaprezentowali przedstawiciele licznych spotek energetycznych, stowarzyszen
i organizacji branzowych. W efekcie wystuchania do projektu zgtoszono niemal 300 uwag. Prawie
wszystkie z uwag zgtoszonych podczas wystuchania zostaty odrzucone przez urzednikéw
Ministerstwa Gospodarki. Zdaniem przedstawicieli ministerstwa cze$¢ zgtaszanych postulatow
wzajemnie sie wykluczata, inne mogltyby w znacznym stopniu utrudni¢ rozwéj okreslonych
technologii. Projekt dokumentu na obecnym etapie zostat skierowany do dalszych prac
sejmowych.

Juz po zakonczeniu Il kwartatu przyjeto nowe zatozenia pakietu klimatyczno-energetycznego,
ktory bedzie obowigzywat Unie Europejskg do 2030 roku. W nocy z 23 na 24 pazdziernika
przywodcy europejskich panstw osiggneli kompromis odnosnie celéw majacych obowigzywac
w nowe] perspektywie polityki klimatycznej Unii Europejskiej. Zgodnie z nowymi ustaleniami,
do konca przysztej dekady, panstwa Unii europejskiej zobowigzaty sie do redukcji emisji gazow
cieplarnianych o co najmniej 40% w stosunku do poziomu z 1990 roku oraz do zwiekszenia udziatu
odnawialnych zrddet energii w miksie energetycznym i wzrostu efektywnosci energetycznej o 27%.
Cel zwiekszenia poziomu wykorzystania zielonej energetyki bedzie wigzacy na poziomie catej UE,
a nie na poziomie poszczegdlnych krajéw. Zatozenie o zwiekszeniu efektywnosci energetycznej
nie bedzie prawnie wigzgce ani na poziomie UE ani na poszczegdlnych panstw cztonkowskich.
Postanowiono réwniez o koniecznosci uwzglednienia tzw. interkonektorow czyli potgczen miedzy
systemami energetycznymi kazdego kraju z innymi systemami na poziomie co najmniej 10% mocy
energetycznych. Polska podczas rozméw w Brukseli wynegocjowata dla siebie mechanizmy
wsparcia, ktére majg poméc polskiemu wysokoemisyjnemu sektorowi energetycznemu w radzeniu
sobie z kosztami nowych celéw klimatycznych. Obejmie ono miedzy innymi pule uprawnien
do emisji CO,, ktéra ma zostaé przyznana wytwdrcom energii oraz srodki ze specjalnej rezerwy
utworzonej z 2 proc. pozwolen na emisje, ktérymi podzielg sie najmniej zamozne parnstwa.
Na obecnym etapie nie sg jeszcze znane szczegdty dotyczgce kompletnej struktury wsparcia dla
sektora energetycznego ani warunki, na jakich poszczegdlni wytwdrcy potencjalnie bedg mogli
skorzystaé z wynegocjowanych ulg.

Ceny energii elektrycznej

Grupa generuje wiekszo$¢ przychodéw z wytwarzania i sprzedazy energii elektrycznej, dlatego
cena, za jaka sprzedaje energie elektryczng, jest bardzo istotna dla wynikow jej dziatalnosci.
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Dodatkowo praktykowany jest zakup energii na rynku energii elektrycznej i odsprzedaz jej
odbiorcom.

Zgodnie z komunikatem Urzedu Regulacji Energetyki srednia cena sprzedazy energii elektrycznej
na rynku konkurencyjnym w Il kwartale 2014 roku wyniosta 167,92 PLN/MWh wobec
164,70 PLN/MWh w Il kwartale 2014 roku i 196,35 PLN/MWh w Ill kwartale 2013 roku (Srednia
cena energii elektrycznej sprzedanej na zasadach innych niz wynikajgce z art. 49a ust. 1i 2 ustawy
— Prawo energetyczne).

W trzecim kwartale 2014 roku notowania cen energii elektrycznej na Towarowej Gietdzie Energii
(IRDN — indeks rynku dnia nastepnego) podlegaty istotnym wahaniom, szczegdlnymi pod tym
wzgledem miesigcami okazaty sie lipiec oraz wrzesien. Lipiec okazat sie miesigcem ze stosunkowo
wysokimi temperaturami srednimi, wyzszymi o 1,3°C w porédwnaniu do analogicznego miesigca
roku poprzedniego, gdy srednia temperatura byfa i tak na do$¢ wysokim poziomie ok 20°C.
Wysokie temperatury przetozyly sie automatycznie na wzrost zapotrzebowania w Krajowym
Systemie Energetycznym (,KSE”), ktére osiggneto 30 lipca rekordowg warto$é w szczycie rannym
okresu letniego na poziomie 21804 MW/h, a w ujeciu miesiecznym, wg danych PSE,
zapotrzebowanie byto w lipcu wyzsze o ok. 3,3% niz rok wczesniej. Sierpie przynidst pewne
uspokojenie na rynku, wraz z nizszymi temperaturami i poprawg bilansu zapotrzebowania KSE.
Srednia miesieczna cena IRDN na TGE wyniosta 171,42 PLN/MWh, czyli az o 29 zt mniej niz w lipcu.
Zapotrzebowanie na moc w sierpniu byto o okoto 1% wyzsze niz w roku ubiegtym, ale jednoczesnie
0 3,5% mniejsze niz w lipcu 2014. Srednia temperatura, ktéra wyniosta prawie 18°C, byta o 3°C
nizsza niz w lipcu. Poprawity sie réwniez warunki atmosferyczne dla produkcji energii z wiatru gdyz
produkcja z wiatru wzrosta o ponad 50% w stosunku do sierpnia 2013. Wrzesien to z kolei miesigc,
gdy ponownie wzrosta zmiennos¢ cen na rynku energii. Jako jeden z gtdwnych powodéw wymienié¢
nalezy duzg ilo$¢ odstawien blokéw energetycznych (planowanych i nieplanowanych), ktéra
przetozyta sie na mniejszg dostepnos¢ mocy zwitaszcza w drugim i trzecim tygodniu wrzesnia.
Nizsza dyspozycyjnos¢ jednostek wytwdrczych przyczynita sie do bardzo wysokich cen zwfaszcza
w godzinach szczytowych gdy zapotrzebowanie na moc jest najwyzsze.

W Il kwartale nadal utrzymywata sie istotna rdéznica cen na rynku energii w Polsce i rynku
niemieckim. Tendencja ta widoczna juz od poczatku roku wydaje sie by¢ pochodna zmian jakie
zaszty na polskim rynku w zwigzku z wprowadzeniem mechanizmu operacyjnej rezerwy mocy.
Obecny ksztatt regulacyjny finansowania polskiego systemu jest odmienny od szeroko
rozumianego sposobu finansowania systemu na rynku niemieckim. Ceny energii na obu rynkach
nie uwzgledniajg na przyktad réznicy w kosztach wsparcia dla segmentu OZE, ktéry w Niemczech
pochtania srodki nieporownywalne z polskim systemem wsparcia.

Jednak zaznaczy¢ trzeba, ze zdolnosci przesytowe pomiedzy polskim systemem energetycznym
a systemami panstw osciennych sg na tyle mate, ze nie wplywajg istotnie na mozliwosci
wyréwnywania sie cen na porownywanych rynkach.
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Wykres 3: Ceny energii (Indeks rynku dnia nastepnego)
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Zrédto: dane rynkowe (TGE)

Na rynku terminowym praktycznie przez caty kwartat ceny poruszaty sie w przedziale miedzy 170
a 175 PLN/MWh w odniesieniu do kontraktu terminowego na dostawe energii elektrycznej
w nastepnym roku — pasmo (czyli taka sama ilo$¢ energii w kazdej godzinie danego roku). Przy
czym przez zdecydowanie wiekszg czes¢ Il kwartatu ceny poruszaty sie blizej tej gornej granicy.
Dynamiczny spadek w pierwszej dekadzie sierpnia do poziomu 169 PLN/MWh mdgt by¢ w pewnym
stopniu zwigzany z projektem obnizki optat za operacyjng rezerwe mocy (cho¢ rozwigzanie miato
dotyczy¢ jedynie pozostatych miesiecy 2014). Rynek zareagowat na potencjalne zagrozenie co do
wysokosci optaty w przysztych okresach, wywotujgc w pierwszej dekadzie sierpnia szybkg korekte
cen kontraktow terminowych. Pézniej jednak, w obliczu niezmaterializowania sie tej mozliwosci,
oraz zrozumienia istoty korekty zmiany zasad tylko dla ostatniego kwartatu 2014 roku ceny

powrdcity na wczesniejsze poziomy.

Woykres 4: Cena kontraktu terminowego na dostawe energii elektrycznej (pasmo) na 2015 rok
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Zrédto: dane rynkowe (TGE)
Ceny i podaz $wiadectw pochodzenia

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

opfacalnosci produkgcji energii elektrycznej z biomasy.

W Il kwartale 2014 roku ceny na rynku zielonych certyfikatow przez pierwsza potowe trzeciego
kwartatu oscylowaty wokot 180 PLN, a we wrzes$niu cena obnizyta sie do 175 PLN.

Wykres 5: Srednia cena $wiadectwa pochodzenia energii wyprodukowanej z OZE
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Zrédto: dane rynkowe (TGE)

Koszty paliw, koszt wydobycia wegla

Najistotniejszym elementem kosztéw zwigzanych z wytwarzaniem energii elektrycznej i ciepta
w spotkach GK ZE PAK jest koszt paliwa. W duzej mierze ceny paliwa okreslajg konkurencyjnosé
poszczegdblnych technologii wytwarzania energii elektrycznej. Elektrownie GK ZE PAK wytwarzaja
znaczgcg wiekszos¢ energii elektrycznej z wegla brunatnego, lecz wykorzystujg réwniez biomase
lesng i rolng. Ponadto, w procesie wytwarzania energii elektrycznej wykorzystywany jest do celéw
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 GK ZE PAK, zaspokajajg catkowite zapotrzebowanie
aktywow wytwodrczych na to podstawowe paliwo, co uniezaleznia GK ZE PAK od zewnetrznych
dostawcdéw 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$¢ kosztdw zwigzanych z wydobyciem wegla brunatnego zalezy

od czynnikdw, ktdre pozostajg poza bezposrednig kontrola.

31



GRUPA KAPITALOWA ZESPOtU ELEKTROWNI ,,PATN()W—ADAMOW—KONIN" S.A.
Pozostate Informacje do Rozszerzonego Skonsolidowanego Raportu za Ill kwartat 2014 r.

Koszty uprawnien do emisji CO;

Dziatalno$¢ w zakresie wytwarzania ze zrédet 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. llosci uprawnien mozliwe do uzyskania
dla energetyki zostaty okreslone w art. 10c dyrektywy ETS, a wielkosSci jakie fizycznie mogg
otrzymac poszczegdlne instalacje uzaleznione sg od wydatkéw poniesionych na inwestycje ktére
zapisane s3 w Krajowym Planie inwestycyjnym. Pozostatg czes¢ brakujacych uprawnien Grupa

zobowigzana jest dokupi¢ na wolnym rynku.

Ceny uprawnien do emisji CO, zanotowaty swoje minimum w Il kwartale na poczatku lipca,
na poziomie okoto 5,6 EUR za EUA. Od tego momentu ceny rosty w umiarkowanym tempie az do
drugiej pofowy sierpnia. Osiggniecie poziomu 6,4 EUR wyznaczyto maksimum cen EUA
w Il kwartale. Wrzesien charakteryzowat sie umiarkowanym ruchem spadkowym cen, ktéry
sprowadzit notowania ponownie ponizej poziomu 6 EUR za EUA. Zwyzke obserwowang na rynku
w pierwsze] czesci kwartatu wigza¢ mozna z okresem wakacyjnym i niskimi obrotami na rynku oraz
z dalszymi spekulacjami dotyczacymi ksztattu przysztej polityki w zakresie rynku carbon, bedacej
przedmiotem spotkania ministrow srodowiska krajéw europejskich w Berlinie. Zakorczenie okresu
wakacyjnego oraz przetozenie na | kwartat 2015 roku decyzji zwigzanych z utworzeniem
tzw. ,rezerwy stabilizacyjnej”, majgcej w zatozeniu wptywac¢ na poziom cen rynkowych EUA,

przyczynito sie do spadkéw cen we wrzesniu.

Wykres 6: Cena kontraktu terminowego na dostawe EUA
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Zrédto: dane rynkowe (ICE)

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

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

Sezonowo$¢ i warunki meteorologiczne

Popyt na energie elektryczng oraz ciepto, zwtaszcza wsrdd konsumentdw, podlega sezonowym
wahaniom. Generalnie, zuzycie energii elektrycznej zwieksza sie zimg (gtdéwnie z powodu niskich
temperatur i krotszego dnia) oraz spada w okresie letnim (w zwigzku z okresem wakacyjnym,
temperaturami otoczenia i dtuzszym dniem). W ostatnich latach systematycznie odnotowuje sie
wzrost zapotrzebowania na energie elektryczng latem, spowodowany rosngcg liczbg
wykorzystywanych klimatyzatoréw i urzadzen chtodniczych.

Jednak dziatalnos¢ Grupy nie podlega w znacznym stopniu sezonowosci popytu, zatem z tego
powodu wyniki Grupy nie odnotowujg istotnych wahan w trakcie roku. Ze wzgledu na niskie koszty
praca blokéw prowadzona jest w sposéb ciggly (w podstawie).

Naktady inwestycyjne

Dziatalno$¢ w sektorze wydobycia wegla oraz produkcji energii wymaga znaczacych naktadéw
inwestycyjnych. Aktywa wytwodrcze Grupy wymagajg biezgcych modernizacji, zaréwno ze wzgledu
na zaostrzanie wymogoéw w zakresie ochrony $rodowiska jak i potrzebe zwiekszania efektywnosci
produkcji energii elektrycznej oraz podlegajg okresowym remontom w trakcie ktérych dokonuje
sie standardowych przeglagdow urzadzen oraz napraw zuzytych materiatéw. Poziom naktaddéw
inwestycyjnych miat istotny wptyw, i wedtug oczekiwan bedzie nadal miat istotny wptyw, na wyniki
dziatalnosci operacyjnej, poziom zadtuzenia oraz przeptywy pieniezne. Opdznienia w realizacji
spowodowane gtéwnie zmiang programu inwestycyjnego oraz przekroczenie budzetu mogg mieé
powazny wptyw na naktady inwestycyjne ponoszone w przysztosci, a takze na wyniki, sytuacje
finansowg oraz perspektywy rozwoju.

Kurs walutowy EUR/PLN

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

e Znaczaca czes$¢ zadtuzenia (tj. Kredyt Konsorcjalny zaciggniety przez Elektrownie Pgtnéw Il)
jest denominowana w EUR, co powoduje, ze deprecjacja wartosci PLN w stosunku do EUR
ma negatywny wptyw na wyniki finansowe, poniewaz zwieksza koszty finansowania w PLN
zwigzane z zadtuzeniem w obcej walucie, natomiast deprecjacja wartosci EUR w stosunku
do PLN ma pozytywny wptyw na wyniki finansowe, poniewaz obniza koszty finansowania
w PLN zwigzane z zadtuzeniem w obcej walucie.
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PAK Serwis Sp. z 0.0., podmiot zalezny objety konsolidacjg, ma swadj zaktad w rozumieniu
umowy o unikaniu podwdjnego opodatkowania w Niemczech, gdzie prowadzi cze$¢ swojej
dziatalnosci, a EUR jest walutg funkcjonalng tego zaktadu.
e Transakcje zwigzane z zakupem EUA rozliczane s3 w EUR

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

W IIl kwartale 2014 kurs EUR/PLN charakteryzowat sie niewielkg zmiennoscig. Zakres wahan
w okresie trzech miesiecy siegnat zaledwie 8 groszy. Najnizsze kurs notowany byt na poczatku
kwartatu na poziomie okoto 4,13 po czym notowania wzrosty do poziomu powyzej 4,2 utrzymujac
sie w okolicach tego poziomu przez wiekszg czes$é ostatniego kwartatu. Wraz z koncem wrzesnia
odnotowano lekki spadek do poziomu 4,17. Podstawowe stopy procentowe, po ostatnich
obnizkach, zaréwno w Polsce, jak i w strefie euro, sg obecnie na poziomach najnizszych w historii.
W obecnej sytuacji stosunkowo stabej presji inflacyjnej i pojawiajgcych sie sygnatach spowolnienia
dynamiki wzrostu gospodarczego zaréwno w Europie jak i w kraju raczej nalezy zaktada¢ dalsze
luzowanie polityki pienieznej realizowanej przez Europejski Bank Centralny i Rade Polityki

Pienieznej.

Wykres 7: Kurs Sredni EUR/PLN
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Zrédto: tabele kurséw $rednich NBP
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