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SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2025 roku

Nota Rok zakoriczony dnia  Rok zakoriczony dnia
31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

Dziatalnos¢ kontynuowana

Przychody, w tym: 1333834 2 185 257
Przychody z uméw z klientami 14.1 1333834 2111548
Inne przychody - 73709
Koszt wlasny sprzedazy 14.7,14.8 (1218552) (1822677)
Zysk / (Strata) brutto

ze sprzedazy 115282 362 580
Pozostate przychody operacyjne 14.2 25887 56 392
Koszty sprzedazy 14.7 (1 430) (1322)
Koszty ogélnego zarzadu 14.7,14.8 (172 257) (158 278)
Pozostate koszty operacyjne 14.3 (40 821) (49 718)
Udziat w zysku / (stracie) jednostek stowarzyszonych

wycenionych metoda praw wlasno$ci 14.6 (59 986) 54 959
Zysk / (Strata)

z dzialalno$ci operacyjnej (133 325) 264 613
Przychody finansowe 144 23167 27977
Koszty finansowe 145 (48 886) (51 094)
Zysk / (Strata) brutto (159 044) 241 496
Podatek dochodowy (obciazenie podatkowe) 15 (5385) 21419
Zysk / (Strata) netto

z dzialalno$ci kontynuowanej (164 429) 262 915
Zysk / (Strata) netto za okres (164 429) 262915
Zysk / (Strata) netto przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujgcej (164 455) 262 928
Zysk / (Strata) netto przypadajacy akcjonariuszom niekontrolujacym 26 (13)

Nota  Rok zakoriczony dnia  Rok zakoriczony dnia
31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

Zysk | (Strata) na jedng akcje (w zlotych):
Podstawowy / Rozwodniony

za okres obrotowy z dziatalno$ci kontynuowanej przypadajacy
akcjonariuszom jednostki dominujace;j 17 (3,24) 5,17

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
stanowia jego integralng czgsc. 5
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2025 roku

Nota  Rok zakoriczony dnia  Rok zakoriczony dnia
31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

(Strata)/Zysk netto za okres (164 429) 262 915
Inne catkowite dochody

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

Roéznice kursowe z przeliczenia jednostki zagranicznej 15 69
Podatek dochodowy dotyczacy innych catkowitych dochodow 15.1 - -
Inne catkowite dochody netto podlegajace przeklasyfikowaniu do

zysku/(straty) w kolejnych okresach sprawozdawczych 15 69

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

Zyski/(straty) aktuarialne dotyczace rezerw na $wiadczenia pracownicze po

okresie zatrudnienia 579 (1 484)
Podatek dochodowy dotyczacy innych catkowitych dochodow 151 (6) 282
Inne catkowite dochody netto nie podlegajace przeklasyfikowaniu do

zysku/(straty) w kolejnych okresach sprawozdawczych 573 (1 202)
Inne calkowite dochody netto 588 (1133)
Calkowita (strata)/ calkowity dochdd za okres (163 841) 261782
Catkowity dochdd przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujace;j (163 867) 261 795
Catkowity dochdd przypadajacy akcjonariuszom niekontrolujagcym 26 (13)

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
stanowia jego integralng czgsc. 6
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(w tysigcach ztotych)

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWE]
na dzien 31 grudnia 2025 roku

Nota 31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

AKTYWA

Aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate 19 1828 892 611 916
Zaliczki na aktywa trwate 19 239 661 448 187
Aktywa z tytutu prawa do uzytkowania 20 26 472 34 154
Nieruchomosci inwestycyjne 1697 1725
Aktywa niematerialne 363 747 354 102
Pozostate aktywa dtugoterminowe finansowe 221 49710 47193
Udziaty w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych przedsigwzieciach

wycenionych metoda praw wlasnosci 222 715776 775761
Pozostate aktywa dtugoterminowe niefinansowe 22.3 766 77
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 15.3 7275 8161
Razem aktywa trwale 3233996 2281276
Aktywa obrotowe

Prawa do emisji 21 1042 602 688
Zapasy 24 4518 7478
Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 25 305 346 401 793
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego - -
Pozostate aktywa krotkoterminowe finansowe 22.1 - -
Pozostate aktywa krotkoterminowe niefinansowe 22.3 43565 50 316
Aktywa z tytulu uméw z klientami 149 5 363 311
Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty 26 522 130 505 959
Razem aktywa obrotowe 881 964 1568 545
SUMA AKTYWOW 4115 960 3849821

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
stanowia jego integralng czgsc. 7
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Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2025 roku

(w tysigcach ztotych)

Nota 31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku
PASYWA
Kapitat wltasny
Kapitat podstawowy 27 101 647 101 647
Kapitat zapasowy 28 1415 052 1347 425
Pozostate kapitaly rezerwowe 28.1 3472 3472
Zyski zatrzymane / Niepokryte straty 489 247 720 756
Roznice kursowe z przeliczenia jednostki zagranicznej 3) (18)
Kapital wlasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej 2009415 2173282
Kapitat akcjonariuszy niekontrolujacych 28.3 2219 2193
Kapital wlasny ogélem 2011634 2175475
Zobowigzania dlugoterminowe
Oprocentowane kredyty i pozyczki 29 - -
Swiadczenia pracownicze dtugoterminowe 23 21980 24 104
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostale zobowiazania
finansowe dlugoterminowe 31.1 126 771 128 595
Zobowiazania z tytutu leasingu dlugoterminowe 20 20021 29 136
Dotacje i rozliczenia migdzyokresowe przychodoéw dltugoterminowe 315 4848 4980
Inne rezerwy dtugoterminowe i rozliczenia migdzyokresowe 30 385083 432 896
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 15.3 233 50
Zobowiazania dlugoterminowe ogoélem 558 936 619 761

Zobowigzania krotkoterminowe

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania

finansowe krotkoterminowe 311 170 165 188 400
Zobowiazania z tytutu leasingu krotkoterminowe 20 3315 4699
Biezaca czegs¢ oprocentowanych kredytow i pozyczek 29 581 603 -
Pochodne instrumenty finansowe (zobowigzania) 314 821 -
Pozostate zobowigzania niefinansowe 31.3 34 364 30916
Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego 1091 1297
Swiadczenia pracownicze krétkoterminowe 23 3949 4 387
Dotacje i rozliczenia migdzyokresowe przychodéw krotkoterminowe 348 46
Zobowigzania z tytutu uméw z klientami 14.9 3014 7194
Inne rezerwy krotkoterminowe i rozliczenia migdzyokresowe 30 746 720 817 646
Zobowiazania krétkoterminowe ogélem 1545 390 1 054 585
Zobowiazania razem 2104 326 1674 346
SUMA PASYWOW 4115 960 3849821

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
stanowia jego integralng czgsc. 8
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Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2025 roku
(w tysigcach ztotych)

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2025 roku

Nota  Rok zakoriczony dnia  Rok zakoriczony dnia
31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej

Zysk / (Strata) brutto (159 044) 241 496
Korekty o pozycje:

Amortyzacja 26 38539 16 961
Odsetki i udziaty w zyskach 68 855 (55 415)
(Zysk) / Strata z tytutu roznic kursowych 204 (58)
(Zysk) / Strata na dziatalnosci inwestycyjnej 22116 (9017)
(Zwigkszenie) / Zmniejszenie stanu naleznos$ci 26 97 149 407 500
(Zwigkszenie) / Zmniejszenie stanu zapasOw 26 2960 7370
g(zi;;fzs:linie / (Zmniejszenie) stanu zobowigzan z wyjatkiem kredytow i 26 (51032) 6286
gglcigrxns;g;é ﬁezerw, rozliczen migdzyokresowych oraz §wiadczen 26 509 254 500 072
Podatek dochodowy zaplacony (4 529) (15761)
Wydatki i wptywy na nabycie uprawnien do emisji dwutlenku wegla 30.3.1 (48 332) (628 278)
Pozostate 349 4549
Srodki pieniezne z dzialalno$ci operacyjnej netto 496 489 484 705
Przeptywy srodkow pienigznych z dzialalnosci inwestycyjnej

Sprzedaz rzeczowych aktywow trwatych i warto$ci niematerialnych 5519 24787
Wyplyw z tytutu zaliczek na rzeczowe aktywa trwate (8 437) (11 059)
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych i warto$ci niematerialnych (1021 273) (470 795)
Wydatki zwiazane z pozostatymi aktywami finansowymi (30 036) (22 388)
Wplywy zwigzane z pozostatymi aktywami finansowymi 4000 -

Nabycie jednostki zaleznej po potraceniu przejetych srodkow - -
Dywidendy otrzymane - 2
Odsetki otrzymane - -
Sptata udzielonych pozyczek - -

Pozostate 4 887 1044
Srodki pieniezne z dzialalno$ci inwestycyjnej netto (1 045 340) (478 409)
Przeplywy srodkéw pienigznych z dziatalnosci finansowej

Sptata zobowigzan z tytutu leasingu (4 699) (4 657)
Wplywy z tytutu kredytow, pozyczek i dtuznych papierow wartosciowych 570 000 -
Sptata kredytow, pozyczek i dluznych papieréw warto§ciowych - (29 426)
Odsetki zaptacone (279) (263)
Pozostate - -
Srodki pieniezne z dzialalnosci finansowej netto 565 022 (34 346)
Zwigkszenie / (Zmniejszenie) netto stanu sSrodkéw pienieznych i ich

ekwiwalentéw 26 16171 (28 050)
Srodki pienigzne na poczatek okresu 505 959 534 009
Srodki pieniezne na koniec okresu 26 522 130 505 959

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
stanowia jego integralng czgsc. 9



GRUPA KAPITALOWA ZE PAK SA
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2025 roku
(w tysigcach ziotych)

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2025 roku

Nota Kapitat Kapital Pozostale Zyski  Réznice kursowe Razem Kapitaly Razem
podstawowy zapasowy kapitaly zatrzymane / z przeliczenia akcjonariuszy kapital
rezerwowe Niepokryte jednostki niekontrolujgcych wiasny

straty zagranicznej
Stan na 1 stycznia 2025 roku 101 647 1347 425 3472 720 756 (18) 2173282 2193 2 175 475
(Strata)/Zysk netto za okres - - - (164 455) - (164 455) 26 (164 429)
Inne catkowite dochody razem - - - 573 15 588 - 588
Calkowity dochod za okres - - - (163 882) 15 (163 867) 26 (163 841)
Nabycie aktywéw - - - - - - - -
Podziat zyskow z lat ubieglych - 65193 - (65 193) - - - -
Pozostate zmiany ) 2434 ) (2 434) . ) ) )
Stan na 31 grudnia 2025 roku 101 647 1415 052 3472 489 247 3) 2009 415 2219 2011634

za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2024 roku

Nota Kapital Kapital Pozostale Zyski - Roznice kursowe Razem Kapitaly Razem
podstawowy zapasowy kapitaly zatrzymane / z przeliczenia akcjonariuszy kapital
rezerwowe Niepokryte jednostki niekontrolujgcych wlasny

straty zagranicznej
Stan na 1 stycznia 2024 roku 101 647 1235173 3472 571 308 (87) 1911513 - 1911513
(Strata/)Zysk netto za okres - - - 262 928 - 262 928 (13) 262 915
Inne catkowite dochody razem - - - (1 202) 69 (1133) - (1133)
Calkowity dochdd za okres - - - 261726 69 261 795 (13) 261782
Nabycie aktywow - - - - - - 2206 2206
Podziat zyskow z lat ubieglych - 112 252 - (112 252) - - - -
Pozostate zmiany - - - (26) - (26) - (26)
Stan na 31 grudnia 2024 roku 101 647 1347 425 3472 720 756 (18) 2173282 2193 2 175475

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego stanowig jego integralna czgsé.
10



GRUPA KAPITALOWA ZE PAK SA
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2025 roku
(w tysigcach ztotych)

ZASADY (POLITYKI) RACHUNKOWOSCI ORAZ DODATKOWE NOTY
OBJASNIAJACE

1. Informacje ogdlne

Grupa Kapitalowa ZEPAKSA (,Grupa”, Grupa Kapitatlowa”, ,Grupa ZEPAKSA”) sklada si¢ z
ZE PAK SA (,,jednostka dominujaca”, ,,Spotka”, ,,ZE PAK SA”) i jej spotek zaleznych (patrz Nota 2). Panstwem
rejestracji jest Polska. Adres zarejestrowanego biura jednostki: 62-510 Konin ul. Kazimierska 45. Adres siedziby
jednostki: 62-510 Konin ul. Kazimierska 45, Polska. Forma prawna jednostki: spotka akcyjna. Podstawowe miejsce
prowadzenia dziatalnosci gospodarczej: Polska.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy obejmuje rok zakonczony dnia 31 grudnia 2025 roku oraz zawiera dane
porownawcze za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2024 roku.

Jednostka dominujaca jest wpisana do rejestru przedsicbiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad
Rejonowy Poznan — Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, IX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, pod
numerem KRS 0000021374.

Jednostce dominujacej nadano numer statystyczny REGON 310186795.
Czas trwania jednostki dominujacej oraz jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej jest nicoznaczony.
Podstawowym przedmiotem dziatania Grupy jest: wytwarzanie i sprzedaz energii elektrycznej, produkcja i sprzedaz

ciepla (pary wodnej i goracej wody), wydobywanie wegla brunatnego.

Akcjonariusze posiadajqcy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% ogdlnej
liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki na dzien sporzqdzenia sprawozdania.

szt. %
Akcjonariusz Liczba akcji oraz Udziat
odpowiadajgca im w 0g0lnej liczbie
liczba gtosow na akceji/glosow
Walnym Zgromadzeniu
Solkomtel Foundation®, poprzez Stasalco: 33523911 65,96
Stasalco Limited (poprzez Elektrim SA): 33523911 65,96
Elektrim SA (poprzez Argumenol Investment Company Limited,
Anokymma Limited and Enelka Taahhit Imalat ve Ticaret AS): 33523911 65,96
Anokymma Limited (poprzez Argumenol Investment Company Limited
and 1B 8 FIZAN) 26 080 313 51,32
Enelka Taahht Imalat ve Ticaret AS (poprzez IB 8 FIZAN) 3 588 348 7,06
IB 8 FIZAN (poprzez Argumenol Investment Company Limited) oraz: 25431 239 50,04
Polynon Investments Limited (poprzez Argumenol Investment
Company Limited) 1230328 2,42
Progoria Investments Limited (poprzez Argumenol Investment
Company Limited) 2 460 655 4,84
Justiana Investments Limited (poprzez Argumenol Investment
Company Limited) 1639 319 3,23
Iceneus Investments Limited (poprzez Argumenol Investment
Company Limited) 2 869 647 5,65
Argumenol Investment Company Limited (bezposrednio) 33523911 65,96
Nationale — Nederlanden OFE 4503 242 8,86
OFE PZU ,,Zlota Jesien” 4635719 9,12
PTE Allianz Polska SA 3491 456 6,87
Pozostali 4 669 219 9,19
Lacznie 50 823 547 100,00

*  Rejestr Beneficjentow Solkomtel Foundation wskazuje: (1) Zygmunta Solorza jako zatozyciela, kuratora i pierwszego beneficjenta
(dozywotnio jedyny ekonomiczny beneficjent Fundacji); (2) Petera Schierscher jako czlonka Rady Fundacji; (3) Jarostawa
Grzesiaka jako czlonka Rady Fundacji; i (4) Tomasza Szelgga jako cztonka Rady Fundacji.

Fundacja Solkomtel nie posiada jednostki dominujacej. W szczegdlnosci nie istnieje podmiot, ktory:
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e bezposrednio lub posrednio posiada wigkszos$¢ gtosow w organie zarzadzajacym Fundacji (Rada Fundacji), lub
e ma uprawnienia do powotywania lub odwotywania wigkszosci cztonkoéw Rady Fundacji, lub
e wigcej niz potowa cztonkow zarzadu takiego innego podmiotu jest jednoczesnie cztonkami Rady Fundacji,
prokurentami lub osobami pelnigcymi funkcje kierownicze w Fundacji, lub osobami na stanowiskach
kierowniczych w jednostce dominujacej lub jej spotkach zaleznych.
Fundacja Solkomtel nie posiada zarzadu ani rady nadzorczej. Jej organem zarzadzajacym jest Rada Fundacji,
odpowiedzialna za prowadzenie spraw Fundacji i jej reprezentacje¢. Obecni cztonkowie Rady Fundacji to:
e  Peter Schierscher — powotany przez Sad Ksigzecy w Vaduz, Liechtenstein;
e Jarostaw Grzesiak — powolany wspdlnie przez Tobiasa Solorza, Aleksandre Zak i Piotra Zaka;
e Tomasz Szelag — powotany przez Zygmunta Solorza.
Fundacja jest reprezentowana tacznie przez Petera Schierschera dziatajacego wspoélnie z Tomaszem Szelagiem lub
Jarostawem Grzesiakiem.

Struktura akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% ogodlnej liczby
gloséw na dzien przekazania niniejszego raportu za 2025 rok zostata sporzadzona w oparciu o pismo otrzymane od
Fundacji Solkomtel, informacje¢ od bezposredniego akcjonariusza Spoétki, tj. Argumenol Investment Company Limited
oraz analizy w oparciu o opini¢ profesjonalnego doradcy, ktore zostaly przekazane do publicznej wiadomosci raportami
biezacymi nr 24/2025 1 25/2025 z dnia 27 wrzes$nia 2025 roku.

1”*** Sp Z 0.0.**

ul. Chmielna 73

energetyka wiatrowa

2. Skiad Grupy
W sktad Grupy wchodzi ZE PAK SA oraz nastgpujace spotki zalezne:
Spotki zalezne
Procentowy udziat Grupy
w kapitale
Jednostka Siedziba Zakres dziatalnosci Na dzieri Na dzieri Na dzien
publikacji 31 grudnia 31 grudnia 2024
sprawozdania 2025 roku roku
,PAK Kopalnia Wegla 62-540 Kleczew Wydobycie wegla 0 0 0
Brunatnego Konin” SA ul. 600-lecia 9 brunatnego 100,00% 100,00% 100,00%
,PAK Gérictwo” sp. 2 0.0. 02210 Konin Naprawa i konserwacja 14 5005 100,009 100,00%
ul. Przemystowa 158 maszyn
Przedsigbiorstwo . .
Remontowe , PAK SERWIs” 52-10 Konin Ustugi remontowo- 100,00% 100,00% 100,00%
$p.2 0.0 ul. Przemystowa 158 budowlane
PCE-OZE 5”sp.z0.0. 02210 Konin Wytwarzanie energil 100,00%  100,00% 100,00%*
ul. Kazimierska 45 elektrycznej
JPAK CCGT” sp.z0.0. 027210 Konin Wytwarzanie energii 100,00%  100,00% 100,00%
ul. Kazimierska 45 elektrycznej
PAK Patnéw 1” sp. z0.0. 027210 Konin Wytwarzanie energii 100,00%  100,00% 100,00%
ul. Kazimierska 45 elektrycznej
e 62-510 Konin Wytwarzanie energii o o )
»PAK Patnéw 2” sp. 2 0.0. ul. Kazimierska 45 elektrycznej 100,00% 100,00%
PAK Holdco Bis” sp. z 0.0 027210 Konin Dziatalnosc biur 100,00%  100,00% -
ul. Kazimierska 45 gléwnych
03057 Kijow/Ukraina
N ek 0, 0, 0,
,,Horset” sp. z 0.0. ul. Smolenska 31/33 100,00% 100,00% 100,00%
_PAK ATOM” SA 62-510_K(_)n|n Wytwarzan!e energii ) ) 100,00%
ul. Kazimierska 45 elektrycznej
. 02-797 Warszawa Wytwarzanie energii o o 0
Energia Przykona sp. z 0.0. ul. Klimezaka 1 elektrycznej 99% 99% 99%
Neo Energia Przykona X 02-79_7 Warszawa Wytwarzan!e energii 99% 99% 99%
sp. z 0.0. ul. Klimczaka 1 elektrycznej
} Wytwarzanie energii
Drsted Polska OF SPV 00-801 Warszawa elektrycznej - morska ) ) 60,00%
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Orsted Polska OF SPV 6”
SP. Z 0.0.%**

00-801 Warszawa
ul. Chmielna 73

Wytwarzanie energii
elektrycznej - morska
energetyka wiatrowa

60,00%

Drsted Polska OF SPV 8”
Sp. Z 0.0.***

00-801 Warszawa
ul. Chmielna 73

Wytwarzanie energii
elektrycznej - morska
energetyka wiatrowa

50,00%

Drsted Polska OF SPV 9”
Sp. Z 0.0.***

00-801 Warszawa
ul. Chmielna 73

Wytwarzanie energii
elektrycznej - morska
energetyka wiatrowa

50,00%

rsted Polska OF SPV 10”
Sp. Z 0.0.***

00-801 Warszawa
ul. Chmielna 73

Wytwarzanie energii
elektrycznej - morska
energetyka wiatrowa

50,00%

,,Arsted Polska OF SPV 2”
Sp. Z 0.0.***

00-801 Warszawa
ul. Chmielna 73

Wytwarzanie energii
elektrycznej - morska
energetyka wiatrowa

1,00%

Drsted Polska OF SPV 3”
SP. Z 0.0.%**

00-801 Warszawa
ul. Chmielna 73

Wytwarzanie energii
elektrycznej - morska
energetyka wiatrowa

1,00%

Qrsted Polska OF SPV 4”
Sp. Z 0.0.***

00-801 Warszawa
ul. Chmielna 73

Wytwarzanie energii
elektrycznej - morska
energetyka wiatrowa

1,00%

Qrsted Polska OF SPV 5”
Sp. Z 0.0.***

00-801 Warszawa
ul. Chmielna 73

Wytwarzanie energii
elektrycznej - morska
energetyka wiatrowa

1,00%

,Qrsted Polska OF SPV 7”
Sp. Z 0.0.***

00-801 Warszawa
ul. Chmielna 73

Wytwarzanie energii
elektrycznej - morska
energetyka wiatrowa

1,00%

*  Podmioty, w ktorych wystegpuje czesciowo lub w catosci udziat posredni ZE PAK SA przez inne spotki z Grupy ZE PAK SA.

**  Spotki nie sq istotne z punktu widzenia Grupy ZE PAK SA i nie sq objete konsolidacjq.

*** W dniu 30 kwietnia 2025 roku nastgpito polgczenie PAK Pgtnéw sp. Z o.o. (Spotka Przejmujqca) z dziesigcioma spotkami Orsted
Polska OF SPV 1-10 (Spétki Przejmowane). Dokladny opis ponizej w podpunkcie Opis zmian w strukturze Grupy.

Spotki w ktorych ZE PAK posiada udzialy i konsoliduje metodg praw wtasnosci

Jednostka

Siedziba

Zakres dziatalnosci

Procentowy udziat Grupy

,-PAK — Polska Czysta Energ 62-510 Konin

ia” sp. 2 0.0.

ul. Kazimierska 45

Dziatalno$¢ firm
centralnych, z

wylaczeniem holdingow

finansowych

w kapitale
Na dzien Na dzien Na dzien
publikacji 31 grudnia 31 grudnia 2024
sprawozdania 2025 roku roku
49,50% 49,50% 49,50%

Spotki wspétkontrolowane (nie objete konsolidacjq)

Procentowy udziat Grupy

w kapitale
Jednostka Siedziba Zakres dzialalnosci Na dzien Na dzien Na dzien
publikacji 31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
sprawozdania roku roku
PGE PAK Energia Jadrowa 62-510 Konin Wytwarzanie energii ) ) 50,00%

SA

ul. Kazimierska 45

elektrycznej

Opis zmian w strukturze Grupy

Na dzien 31 grudnia 2024 roku udzial w ogdlnej liczbie gloséw posiadany przez Grupg w podmiotach zaleznych jest
rowny udzialowi Grupy w kapitatach tych jednostek.
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W dniu 14 stycznia 2025 roku ZE PAK SA nabyla od PAK CCGT sp. z 0.0. 100% udzialow spotki PCE — OZE 5 sp. z
0.0.

W dniu 19 grudnia 2024 roku w Warszawie zawarto umowe¢ mi¢dzy @rsted Wind Power A/S a ZE PAK SA na zakup
pozostatych udziatoéw w spotkach @Orsted Polska OF SPV 1-10, tak Ze ze skutkiem na dzien 1 stycznia 2025 ZE PAK SA
posiadat 100% udziatéw w tych spotkach. Laczna kwota zakupu wynosita 5 710 tysiecy zlotych, z tego kwota 1 839
tysigcy ztotych ptatna 20 grudnia 2024 roku, a pozostala kwota zostata uiszczona w roku 2022 za cze$¢ udzialow.

W zwigzku z powyzszym od dnia 1 stycznia 2025 roku ZE PAK SA posiadata po 100% udziatow w spotkach Qrsted
Polska OF SPV 1 sp. z 0.0.; @rsted Polska OF SPV 2 sp. z 0.0.; @rsted Polska OF SPV 3 sp. z 0.0.; @rsted Polska OF
SPV 4 sp. z 0.0.; Drsted Polska OF SPV 5 sp. z 0.0.; @rsted Polska OF SPV 6 sp. z 0.0.; @rsted Polska OF SPV 7 sp. z
0.0.; @rsted Polska OF SPV 8 sp. z 0.0.; @rsted Polska OF SPV 9 sp. z 0.0.; @rsted Polska OF SPV 10 sp. z 0.0.

W dniu 31 stycznia 2025 roku Zarzad PAK Patnow sp. z 0.0. podjat uchwate w sprawie potaczenia 10 spotek: Orsted
Polska OF SPV 1 sp. z 0.0., @rsted Polska OF SPV 2 sp. z 0.0., @rsted Polska OF SPV 3 sp. z 0.0., @rsted Polska OF
SPV 4 sp. z 0.0., Drsted Polska OF SPV 5 sp. z 0.0., @rsted Polska OF SPV 6 sp. z 0.0., @rsted Polska OF SPV 7 sp. z
0.0., @rsted Polska OF SPV 8 sp. z 0.0., @rsted Polska OF SPV 9 sp. z 0.0., @rsted Polska OF SPV 10 sp. z 0.0. (Spotki
Przejmowane) z PAK Patnow sp. z 0.0. (Spotka Przejmujaca) i przyjecia Planu Potaczenia, zgodnie z ktorym potaczenie
nastapi poprzez przejecie catego majatku Spolki Przejmowanej przez Spotke Przejmujaca. Plan Potaczenia zostal
ogloszony dnia 31 stycznia 2025 roku na stronach internetowych kazdej z taczacych sie spotek.

Spotki Uczestniczace polaczyly si¢ zgodnie z Tytulem IV Dziatem I (Laczenie si¢ spotek) Rozdzialem 1. (Przepisy
0g0lne) oraz Rozdzialem 2. (Laczenie si¢ spotek kapitatowych) (Artykulty 491-516) Kodeksu spotek handlowych z dnia
15 wrzesnia 2000 roku (Dz. U. z 2024 roku poz. 18 z pdzn. zm.) (,,KSH”), w drodze taczenia przez przejecie Spotek
Przejmowanych, z uwzglednieniem uproszczonego trybu polaczenia okreslonego w art. 516 § 61 KSH wobec faktu, ze
bezposrednio jedynym wspolnikiem Spotek Uczestniczacych jest spotka ZE PAK S.A. z siedzibag w Koninie.

W dniu 30 kwietnia 2025 roku KRS zarejestrowat potaczenie spotek PAK Patnow sp. z 0.0. (Spotka Przejmujaca)

z dziesigcioma ww. Spotkami Przejmowanymi. 7 sierpnia 2025 roku KRS zarejestrowat zmiang nazwy spotki na PAK
Patnow 1 sp. z o.0.

W III kwartale ,w ramach Grupy Kapitatlowej ZE PAK SA utworzona zostata spotka PAK Holdco Bis sp. z 0.0. oraz
spotka PAK Patnéw 2 sp. z 0.0. Obie spoiki zostaty zarejestrowane w KRS z dniem 19 sierpnia 2025 roku.

W dniu 17 pazdziernika 2025 roku Spodtka podpisata z PGE Polska Grupa Energetyczna SA (PGE SA) umowe
przyrzeczong sprzedazy 50% akcji w PGE PAK Energia Jadrowa SA na rzecz PGE SA. Nabycie akcji, zgodnie z art.
328° Kodeksu spotek handlowych, nastapito z chwilg dokonania stosownego wpisu w rejestrze akcjonariuszy PGE PAK
Energia Jadrowa S.A. — wpis ten nastapit 20 pazdziernika 2025 roku.

3. Skilad Zarzadu jednostki dominujacej
Rok obrotowy 2025 Zarzad Spotki rozpoczat w nastepujacym sktadzie:

Piotr Wozny — Prezes Zarzadu,

Zygmunt Artwik — Wiceprezes Zarzadu,
Andrzej Janiszowski — Wiceprezes Zarzadu,
Maciej Konski — Wiceprezes Zarzadu,

Maciej Nietopiel — Wiceprezes Zarzadu,
Katarzyna Sobierajska — Wiceprezes Zarzadu.

Z dniem 12 maja 2025 roku rezygnacje¢ z pelnienia stanowiska Prezesa Zarzadu Spotki ztozyt Pan Piotr Wozny.

Rownoczesnie w dniu 12 maja 2025 roku Rada Nadzorcza ZE PAK SA podjeta Uchwale o powierzeniu od dnia 13 maja
2025 roku Wiceprezesowi Zarzadu Spotki, Panu Andrzejowi Janiszowskiemu funkcji Prezesa Zarzadu ZE PAK SA.

W dniu 29 grudnia 2025 r. Rada Nadzorcza Spotki podjeta uchwale dotyczaca powotania z dniem 29 grudnia 2025 r. na
funkcje¢ Prezesa Zarzadu ZE PAK S.A. Pana Piotra Zaka.

Jednoczesnie Rada Nadzorcza Spoiki, podjeta uchwale o powierzeniu z dniem 29 grudnia 2025 r. Panu Andrzejowi
Janiszowskiemu, dotychczasowemu Prezesowi Zarzadu Spotki, funkcji Wiceprezesa Zarzadu ZE PAK S.A.

W dniu 16 marca 2026 roku Rada Nadzorcza Spotki podjeta uchwate dotyczaca powotania z dniem 16 marca 2026 roku
Pana Barttomieja Drywa do Zarzadu ZE PAK SA, powierzajac mu funkcj¢ Wiceprezesa Zarzadu ZE PAK SA
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W sktad Zarzadu ZE PAK SA na dzien podpisania sprawozdania wchodza:

Piotr Zak — Prezes Zarzadu,

Zygmunt Artwik — Wiceprezes Zarzadu,
Barttomiej Drywa — Wiceprezes Zarzadu,
Andrzej Janiszowski — Wiceprezes Zarzadu,
Maciej Konski — Wiceprezes Zarzadu,

Maciej Nietopiel — Wiceprezes Zarzadu,
Katarzyna Sobierajska — Wiceprezes Zarzadu.

W sktad Rady Nadzorczej na dzien podpisania sprawozdania wchodza:

Daniel Kaczorowski- Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Tobias Solorz- Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej
Aleksandra Zak- Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej
Jarostaw Grzesiak- Sekretarz Rady Nadzorczej

Daniel Ozon-Cztonek Rady Nadzorczej

Aleksander Grad- Cztonek Rady Nadzorczej

e Alojzy Z. Nowak- Cztonek Rady Nadzorczej

e Beata Jakacka-Sitek Cztonek Rady Nadzorczej

o Tomasz Szelag- Cztonek Rady Nadzorcze;j.

4. Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad w dniu 28 kwietnia
2026 roku.

5. Istotne wartosci oparte na profesjonalnym osadzie i szacunkach

5.1. Wojna na UKkrainie

24 lutego 2022 roku wojska rosyjskie wkroczyly na teren Ukrainy i tym samym doszto do konfliktu zbrojnego miedzy
tymi krajami. Konflikt zbrojny w bezposrednim sasiedztwie granic Polski ma bardzo duzy wptyw na sytuacje spoteczna,
ekonomiczng i polityczna zarowno w Polsce, jak i calym regionie. Wplyw tego konfliktu jest rowniez istotny z punktu
widzenia geopolitycznego uktadu sil na §wiecie.

Pomimo, ze Spdtka koncentruje swojg dziatalno$¢ na rynku krajowym i nie wystepujg bezposrednie powigzania z Rosja
i Ukraing to wptyw konfliktu zbrojnego na dziatalno$¢ Spoéiki jest odczuwalny poprzez kanatly posrednie. Z uwagi na
fakt, ze oba kraje odgrywajg istotng rolg jako producenci i eksporterzy szeregu towardw, jednym z pierwszych nastepstw
konfliktu byta znaczaco podwyzszona zmienno$¢ na rynkach towarowych i finansowych. Dotyczy to zwlaszcza sektora
surowcow energetycznych oraz sektora rolnego. Niemozliwo$¢ przewidzenia wszystkich nastgpstw konfliktu zbrojnego
na wschodzie Europy powoduje réwniez u inwestorow mniejsza ch¢é podejmowania ryzyka.

Duza zmienno$¢ na rynkach towarowych oznacza dla Spoétki ryzyko koniecznos$ci uzupelniania depozytow
zabezpieczajacych otwarte pozycje na rynku terminowym. Przy czym nalezy zauwazy¢, ze w zwiazku z zakonczeniem
produkcji energii z wegla w sposob ciagly w pierwszej polowie 2026 r. i rozpoczeciem produkcji z energii z gazu w
drugiej potowie 2027 r. ekspozycja Spotki na zmiennos$¢ cen w najblizszych kwartatach ulegnie zmniejszeniu.

Z kolei mnigjsza sktonno$¢ do ryzyka na rynkach finansowych moze prowadzi¢ do gorszej wyceny aktywow i walut na
rynkach takich krajow jak Polska, bedacych w bezposrednim sgsiedztwie terenéw, na ktdrych toczy si¢ wojna, co moze
oznaczaé gorszg wycene aktywow Spolki i podwyzszone koszty dziatalnos$ci operacyjnej.

5.2. Sytuacja polityczno-gospodarcza w rejonie Bliskiego Wschodu

28 lutego 2026 roku na skutek bombardowan Iranu przeprowadzonych przez Stany Zjednoczone i Izrael rozpoczat si¢
konflikt zbrojny, ktory zdestabilizowat sytuacj¢ w calym rejonie Bliskiego Wschodu. Konflikt ten z uwagi na swoja
lokalizacj¢ w regionie newralgicznym z punktu widzenia wydobycia i szlakéw transportowych ma istotne znaczenie dla
rynku ropy naftowej, gazu i innych surowcow. Sytuacja na rynku surowcow energetycznych od momentu rozpoczecia
konfliktu ulegla destabilizacji. Wstrzymane wydobycie, ataki na instalacje wydobywcze oraz blokada szlakéw
transportowych wplynely na zwyzke cen surowcoéw energetycznych. Z uwagi na przyszly dziatalnos¢ Grupy w obszarze
wytwarzanie energii z gazu sytuacja na rynkach surowcdw energetycznych ma bardzo istotne znaczenie. Grupa planuje
kupowac¢ cato$¢ wolumenu gazu potrzebnego do produkcji energii. Jednak poczatek eksploatacji bloku gazowo-parowego
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w Turku, a tym samy poczatek dostaw gazu przewidywany jest dopiero na trzeci kwartat 2027 roku. Spotka nie dysponuje
wiarygodnymi scenariuszami, ktore przewidywalyby sytuacje w tak dlugim okresie czasu w odniesieniu do przysziej
ceny surowca oraz przyszlych cen sprzedazy energii elektrycznej, zwlaszcza w tak dynamicznym otoczeniu.
Scenariuszem bazowym branym pod uwage przez Spotke jest stopniowe uspokojenie sytuacji na rynku gazu wraz z
uplywem czasu. Jednak Spoétka z uwaga §ledzi rozwdj sytuacji i dokonuje oceny na biezgco. W chwili obecnej Spotka
traktuje to zdarzenie jako niewymagajace korekty zatozen przyjetych w modelach i projekcjach finansowych dotyczacych
przysztej dziatalnosci Grupy.

W kontekscie terminowosci realizacji budowy bloku CCGT i wptywu na realizacj¢ projektu zaktécen w tancuchach
dostaw warto podkresli¢, ze niemal wszystkie kluczowe komponenty sg juz na placu budowy i Spétka nie przewiduje
op6znien w realizacji zwigzanych wprost z obecna sytuacja konfliktu w Iranie.

5.3. Profesjonalny osad

Sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy wymaga od Zarzadu jednostki dominujacej osadow,
szacunkow oraz zatozen, ktore maja wplyw na prezentowane przychody, koszty, aktywa, zobowigzania i powigzane z
nimi noty oraz ujawnienia dotyczace zobowigzan warunkowych. Niepewnos$¢ co do tych zatozen i szacunkéw moze
spowodowac istotne korekty wartosci bilansowych aktywow i zobowigzan w przysztosci.

W procesie stosowania zasad (polityki) rachunkowosci Zarzad dokonat nastgpujacych osadow, ktore maja najwigkszy
wplyw na przedstawiane wartosci bilansowe aktywow i zobowiazan.

Umowy leasingu

Grupa zawiera umowy dotyczace korzystania z takich bazowych skladnikow aktywow jak: grunty, w tym prawo
uzytkowania wieczystego gruntdw, maszyny i samochody.

Stosowanie MSSF 16 wymaga od Grupy dokonywania réznego rodzaju osagdow, obejmujacych m.in. okreslenie ktore
umowy wpisujg si¢ w definicje leasingu, jakie parametry (m.in. wysokos$¢ optat, dlugos$é okresu leasingu, czy stopa
procentowa) powinny zosta¢ zastosowane do wyceny zobowiazania leasingowego oraz czy istnieja przestanki §wiadczace
o koniecznos$ci ponownej oceny okresu leasingu, stopy dyskontowej lub zmiennych optat leasingowych.

Definicja leasingu

W sytuacjach, gdy ocena czy umowa zawiera leasing nie jest jednoznaczna, Grupa dokonuje profesjonalnego osadu w
zakresie czy definicja leasingu zgodnie z MSSF 16 jest spetniona. W szczegolnosci dotyczy to przypadkow, w ktorych
nalezy okresli¢, czy wystepuje zidentyfikowany sktadnik aktywow, prawo do zamiany po stronie leasingodawcy, badz
czy leasingobiorca ma prawo do kierowania uzytkowaniem.

Z zakresu MSSF 16 wytaczone sg leasingi dotyczace poszukiwania lub wykorzystywania mineratow, ropy naftowej, gazu
ziemnego oraz podobnych nieodnawialnych zasobéw (MSSF 16.3.a). Grupa przeanalizowata mozliwos$¢ skorzystania z
powyzszego wylaczenia z zakresu MSSF 16 w odniesieniu do umoéw leasingu gruntdéw wykorzystywanych w celu
wydobycia wegla brunatnego lub rekultywacji terenu po zakonczeniu eksploatacji wegla brunatnego, w tym praw
wieczystego uzytkowania gruntdow. Grupa ocenita, ze wskazane powyzej wylaczenie dotyczy jedynie koncesji na
wydobycie nieodnawialnych zasob6w naturalnych, a nie wykorzystywanych w tym celu gruntow. W konsekwencji Grupa
ujeta sktadnik aktywow z tytulu prawa do uzytkowania oraz zobowigzanie z tytutu leasingu w odniesieniu do wszystkich
umow leasingu gruntdow, niezaleznie od celu i sposobu ich uzytkowania.

Komponenty nieleasingowe

Przedmiotem osgdu jest okreslenie czy dana umowa zawiera komponenty nieleasingowe, ktore, zgodnie z polityka
rachunkowos$ci wybrang przez Grupe w odniesieniu do danej klasy aktywow, nalezy wyodrebni¢ lub traktowac tacznie z
komponentem leasingowym jako jeden komponent leasingowy na potrzeby ujecia umowy zgodnie z MSSF 16.

Okres trwania uméw leasingu

Grupa ustala okres leasingu, uwzglgdniajac nieodwolywalny okres, przez ktéory Grupa ma prawo do uzytkowania
bazowego sktadnika aktywow, wraz z:

e okresami, na ktéore mozna przedluzy¢ leasing, jezeli mozna z wystarczajaca pewnoscia zatozy¢, ze Grupa
skorzysta z tego prawa; oraz

e  okresami, w ktorych mozna odstgpi¢ od leasingu, jezeli mozna z wystarczajaca pewnoscia zalozy¢, ze Grupa nie
skorzysta z tego prawa.
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Przy ocenie dhugosci nicodwotywalnego okresu leasingu i ustalaniu okresu leasingu Grupa bierze pod uwagg zapisy
umowy oraz przeszte praktyki w zakresie najmu okreslonego typu aktywow. W szczegdlnosci, Grupa przyjmuje ponizsze
zatozenia przy ustalaniu okresu leasingu:

e w przypadku prawa wieczystego uzytkowania gruntdw okres leasingu jest ustalany jako pozostaty okres
obowiazywania decyzji;
e w przypadku uméw dzierzawy gruntéw od Lasow Panstwowych i wlascicieli prywatnych:

— gdy umowy sg zawarte na czas okreslony, okres leasingu stanowi okres wynikajacy z umowy;

— gdy umowy s3 zawarte na czas nieokreslony lub do czasu zaistnienia okreslonych zdarzen (np. do momentu
nabycia nieruchomosci), Grupa dokonuje szacunku okresu dzierzawy, uwzgledniajac m.in. okres
funkcjonowania odkrywki, na potrzeby ktorej Grupa uzytkuje dzierzawione grunty;

o w przypadku pozostaltych umow leasingu (leasing samochodow, pras wulkanizacyjnych) okres leasingu stanowi
okres wynikajacy z umow, z uwzglednieniem indywidualnego rozpatrzenia opcji przedtuzenia.

Grupa przeprowadza analize skorzystania z opcji przedtuzenia leasingu dla kazdej umowy osobno. Przy ocenie
prawdopodobienstwa wykorzystania opcji przedluzenia umowy Grupa rozwaza wszystkie istotne fakty i zdarzenia,
powodujace istnienie zachgt ekonomicznych do skorzystania badz nie z takiej opcji, w tym np. istotno$¢ bazowego
sktadnika z punktu widzenia dzialalno$ci operacyjnej, czy kosztdéw zakonczenia umowy, w tym réwniez kosztow
realokacji i poszukiwania nowego przedmiotu najmu odpowiadajacego potrzebom najemcy. Grupa przy ocenie
prawdopodobienstwa wykorzystania opcji odstapienia od leasingu rozwaza wszystkie istotne fakty i zdarzenia,
powodujace istnienie przestanek do skorzystania z takiej opcji.

Stopa procentowa
Grupa stosuje ponizsze zatozenia w zakresie wyznaczania stopy dyskontowej:

e Grupa stosuje stopg procentowg leasingu w przypadku umoéw, dla ktérych mozna jg tatwo ustali¢ (leasing
samochoddw).

e W przypadku pozostalych uméw leasingu Grupa stosuje krancowsg stope procentowa leasingobiorcy.

e  Obecne zrodta finansowania Grupy majg zbyt krotki horyzont czasowy, aby postuzy¢ si¢ nimi przy szacowaniu
krancowe;j stopy procentowej leasingobiorcy. Grupa okresla stope szacujac:
—  stope wolna od ryzyka na podstawie publicznie dostepnych danych,
—  marze¢ kredytowa.

e Stopy dyskontowe sa zréznicowane w zalezno$ci od okresu leasingu.

e  Grupa posiada jedynie umowy leasingu denominowane w walucie PLN, dlatego nie wystepuje zréznicowanie
stop dyskontowych ze wzgledu na walutg umow.

5.4. Niepewnos¢ szacunkow

Ponizej omdéwiono podstawowe zalozenia dotyczace przysziosci i inne kluczowe zrddta niepewnosci wystepujace na
dzien bilansowy, z ktorymi zwigzane jest istotne ryzyko znaczacej korekty wartosci bilansowych aktywow i zobowiazan
w nastgpnym roku finansowym. Grupa przyjeta zalozenia i szacunki na temat przysztosci na podstawie wiedzy posiadanej
podczas sporzadzania sprawozdania finansowego. Wystepujace zatozenia i szacunki moga ulec zmianie na skutek
wydarzen w przysztos$ci wynikajacych ze zmian rynkowych lub zmian nie bedacych pod kontrola Grupy. Takie zmiany
sa odzwierciedlane w szacunkach lub zalozeniach w chwili wystapienia.

Do sporzadzenia szacunkoéw zostal przyjety przewidywany wskaznik inflacji na podstawie ,,Raportu o inflacji — listopad
2025r.”, zawierajacy projekcj¢ inflacji opracowana w Departamencie Analiz i Badan Ekonomicznych NBP.
Utrata wartosci aktywéw trwatych

W wyniku przeprowadzonych analiz na dzien 31 grudnia 2025 roku Grupa zidentyfikowala istnienie przestanek, ktore
mogtyby wskazywaé na ewentualng utrate wartosci sktadnikow aktywow, w postaci wyzszej wartosci bilansowe;j
aktywow netto Grupy od wartosci jej rynkowej kapitalizacji. Szczegdtowe informacje o przeprowadzonych testach
przedstawiono w nocie 19.1.

Wycena rezerw z tytutu swiadczen pracowniczych

Rezerwy z tytutu $wiadczen pracowniczych zostaly oszacowane za pomoca metod aktuarialnych. Przyjete w tym celu
zatozenia zostaty przedstawione w nocie 23.1.

Szacunek zostat sporzadzony w oparciu o nastepujace gtdéwne zalozenia:
e stopa dyskontowa 5%
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o przewidywany wskaznik inflacji na podstawie ,,Raportu o inflacji — listopad 2025r.”,
($rednia za lata 2025-2043) zawierajacy projekcje inflacji opracowang w

Departamencie Analiz i Badan Ekonomicznych NBP

e przewidywane stopy wzrostu wynagrodzen 3,5%

Sktadnik aktywow z tytutu podatku odroczonego

Grupa rozpoznaje sktadnik aktywow z tytulu podatku odroczonego bazujac na zatozeniu, ze w przysztosci zostanie
osiagniety zysk podatkowy pozwalajacy na jego wykorzystanie. W przypadku zatozen, iz Grupa nie uzyska dodatnich
wynikow podatkowych w przysztosci aktywo na stracie podatkowej nie jest tworzone. Grupa w chwili obecnej nie
rozpoznaje aktywa na stracie podatkowej. Szczegodty odnosnie podatku odroczonego zostaty opisane w nocie 15.3.

Ujmowanie przychodow

Dtugoterminowe umowy o ustugi budowlane

Grupa ujmuje przychody z tytulu dhlugoterminowych umoéow o ustuge budowlang w miar¢ czasu mierzac stopien
catkowitego spelnienia tego zobowigzania do wykonania §wiadczenia. Grupa stosuje metod¢ oparta na naktadach.
Stosowanie tej metody wymaga od Grupy obmiaru proporcji dotychczas wykonanych prac do catosci ustug do
wykonania. Przychdd ujmowany jest na podstawie ceny transakcyjnej z wylaczeniem kwot, ktore Grupa realizujac
umowy w ramach konsorcjum jako lider pobiera w imieniu konsorcjantow.

Na kazdy dzien bilansowy Grupa dokonuje aktualizacji ceny transakcyjnej i stopnia spetnienia zobowigzania do
wykonania §wiadczenia tj. realizacji dlugoterminowej umowy budowlanej. Przewidywana catkowita strata na kontrakcie
ujmowana jest jako koszty okresu, w ktorym zostata rozpoznana, zgodnie z MSR 37. Dane dotyczace dlugoterminowych
uméw o ushugi budowlane znajduja si¢ w nocie 14.9. Zrédtem niepewnosci szacunkéw moze byé ewentualna zmiana
budzetu, jednak na koniec 2025 roku budzety byly aktualizowane i wszelkie okolicznosci oraz znane Grupie fakty
zwigzane z realizacja kontraktow zostaty ujete.

Stawki amortyzacyjne

Wysoko$¢ stawek amortyzacyjnych ustalana jest na podstawie przewidywanego okresu ekonomicznej uzytecznosci
sktadnikéw rzeczowego majatku trwatego oraz aktywow niematerialnych. Grupa corocznie dokonuje weryfikacji
przyjetych okresow ekonomicznej uzytecznosci na podstawie biezacych szacunkow.

Aktywa z tytulu prawa do uzytkowania amortyzowane sg przez okres ekonomicznej uzytecznosci bazowego sktadnika
aktywow, o ile umowa leasingu przenosi na Grupe prawo wiasnosci do bazowego sktadnika aktywow na koniec okresu
leasingu lub jezeli koszt sktadnika aktywoéw z tytulu prawa do uzytkowania uwzglednia to, ze Grupa skorzysta z opcji
kupna. W przeciwnym razie Grupa dokonuje amortyzacji sktadnika aktywoéw z tytutu prawa do uzytkowania od daty
rozpoczecia leasingu az do konca okresu uzytkowania tego sktadnika lub do konca okresu leasingu, w zaleznosci od tego,
ktora z tych dat jest wezesniejsza. Zrodlem niepewnosci sa przewidywane okresy eksploatacii sktadnikoéw rzeczowego
majatku trwatego.

Rezerwa na likwidacje sktadowisk popiotow

Grupa tworzy rezerwe na likwidacje sktadowisk popiotdw ze wzgledu na wynikajacy z pozwolen zintegrowanych
obowiazek prawny. Podstawg szacowania rezerwy sg opracowania, analizy techniczno-ekonomiczne sporzadzone przez
Grupe, a takze otrzymane oferty zewngtrzne dla planowanych kierunkow rekultywacji. Na koniec kazdego okresu
sprawozdawczego Grupa dokonuje aktualizacji warto$ci rezerwy. Na dzien bilansowy Zarzad Grupy ZE PAK SA
oszacowal warto$¢ kosztow rekultywacji do poniesienia w przysztosci na bazie wiedzy o powierzchni uzytkowanych
sktadowisk popiotéw oraz obecnie ponoszonych kosztow rekultywacji dla podobnych terenéw. Kalkulujac rezerwg Grupa
przyjeta nastepujace zatozenia: stopa dyskonta na poziomie 5 %, wskaznik inflacji zostal przyjety na podstawie ,,Raportu
o inflacji — listopad 2025r.”, zawierajacy projekcje inflacji opracowana w Departamencie Analiz i Badan Ekonomicznych
NBP. Zrodtem niepewnosci sa przyszle wartosci stopy dyskonta i inflacji.

Rezerwa opisana w nocie 30.3.2.

Rezerwy rekultywacyjne i inne zwiqzane z dziatalnosciq gérniczq

Grupa tworzy rezerwe zaréwno na koszty rekultywacji terenu zwigzanej z biezacym wydobyciem wegla na danej
odkrywce jak rowniez na koszty rekultywacji wyrobiska koncowego. Rezerwa tworzona jest w oparciu o aktualne
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szacunki przysztych kosztow rekultywacji jak rowniez zaktadane terminy rozpoczgcia i zakonczenia rekultywacji, w
oparciu o raporty niezaleznych ekspertdw szacujacych koszty rekultywacji na zlecenie Zarzadu, jak i wewngtrzne
szacunki Grupy i dyskontowana na kazdy dzien sprawozdawczy. Kalkulujac rezerwe Grupa przyjeta nastepujace
zatozenia: stopa dyskonta na poziomie 5 %, wskaznik inflacji zostat przyjety na podstawie ,,Raportu o inflacji — listopad
2025r.”, zawierajacy projekcje inflacji opracowang w Departamencie Analiz i Badan Ekonomicznych NBP. Zrodtem
niepewnosci sg przyszle wartosci stopy dyskonta i inflacji.

Rezerwy opisane sg w nocie 30.3.3.

Rezerwa na zobowiqgzania z tytutu emisji gazow cieplarnianych oraz rezerwy na umorzenie jednostek
poswiadczonej redukcji emisji (EUA)

Grupa rozpoznaje rezerw¢ na zobowigzania z tytutu emisji gazéw cieplarnianych. Od 1 stycznia 2021 roku obowigzuje
kolejny okres rozliczeniowy dotyczacy uprawnien do emisji, ktory zakonczy si¢ 31 grudnia 2030 roku. Zatozeniem tego
okresu jest nieodptatne przyznanie uprawnien do emisji (EUA) wynikajacych z produkcji energii cieplnej jedynie na
podstawie art. 10c Dyrektywy 2009/29/WE. Zrédtem niepewnosci sa znaczace wahania cen uprawnien do emisji CO2
oraz regulacje prawne zwigzane z polityka klimatyczng Unii Europejskie;j.

Emisja w Grupie ZE PAK SA w 2024 roku wyniosta 1 849 674 ton CO..
Emisja w Grupie ZE PAK SA w 2025 roku wyniosta 1 655 238 ton CO..
W 2025 roku Grupa ZE PAK SA dokonata umorzenia jednostek EUA za 2024 rok w ilosci 1 849 674 EUA.

W 2024 roku nastgpita zmiana terminu umorzenia CO; za poprzedni rok kalendarzowy z 30 kwietnia na 30 wrze$nia
(zgodnie z art. 92 ustawy o systemie handlu uprawnieniami do emisji COy).

Szczegdtly odnosnie rezerwy na zobowigzania z tytutlu emisji gazow cieplarnianych zostaly zaprezentowane w nocie
30.3.1.

Ryzyka zwiqzane ze zmianami klimatycznymi

Grupa ZE PAK SA $wiadoma jest zachodzacych zmian klimatycznych, a w konsekwencji zarbwno bezposredniego i
posredniego ryzyka z tym zwigzanego, tak w jego regulacyjnym, jak i operacyjnym wymiarze, jak réwniez szans
biznesowych, jakie przed przedsigbiorstwem otwiera transformacja energetyczna. Dlatego tez z wyprzedzeniem planuje
dzialania zwigzane z glebokim przeobrazeniem modelu biznesowego ku gospodarce zrownowazonej, w tym w kierunku
dziatalnos$ci zrownowazonych srodowiskowo, zgodnych z systematyka UE (tzw. taksonomig) i spetniajacych je kryteria.

Spotecznos¢é miedzynarodowa, w tym kraje cztonkowskie Unii Europejskiej, zobowigzaly si¢ ratyfikujac Porozumienie
Paryskie, podja¢ dziatania majace zahamowac globalny wzrost temperatury, wynikajacy z nadmiernej, antropologiczne;j
emisji gazow cieplarnianych. Przyjete w 2015 roku, jest pierwszym w historii uniwersalnym, prawnie wigzacym
porozumieniem w dziedzinie klimatu. W konsekwencji kraje UE zobowigzaly si¢ wspdlnie podjaé dziatania, ktdre
sprawig, ze do 2050 roku gospodarka UE, jako pierwsza na $wiecie gospodarka osiggnie neutralnos$¢ klimatyczna.
Zobowigzanie to determinuje polityke gospodarczg w zakresie zrownowazonego rozwoju, a co za tym idzie regulacje
unijne. W efekcie przedsigbiorstwa emitujace znaczace ilosci gazow cieplarniach, beda znajdowaty si¢ pod coraz wigksza
presja - m.in. coraz trudniej bedzie im pozyska¢ finansowanie dla prowadzonej dziatalnosci, a koszty emisji, bedg rosty.

Tradycyjne, konwencjonalne aktywa wytworcze Grupy, opieraly si¢ o wytwarzanie energii w procesie spalania wegla
brunatnego, co wigzato si¢ z wysoka emisyjnoscia. Dlatego tez staly si¢ coraz mniej optacalnymi i wymagaty zastapienia
zrddtami bardziej przyjaznymi §rodowisku. Jednoczesnie tez obserwowane juz dzi§ efekty zmian klimatycznych moga
dodatkowo utrudnia¢ funkcjonowanie w tradycyjnym modelu.

W rezultacie Grupa ZE PAK SA juz kilka lat temu zainicjowala pierwsze projekty, ktore docelowo zostaly ujete w
kierunkach strategii rozwoju do 2030 roku.

Kierunki dziatan, majacych uczyni¢ model biznesowy bardziej zrbwnowazonym, zostaly nastepnie szczegdtowo opisane,
rowniez przy pomocy mierzalnych wskaznikow, w Strategii zréwnowazonego rozwoju Grupy ZE PAK SA na lata 2023-
2027. Transformacja modelu biznesowego wpisuje si¢ w kierunki zarysowane w unijnej systematyce (tzw. taksonomii),
zaktadajac m.in:

. catkowite i szybkie odejscie od wydobycia wegla brunatnego i wygaszenie produkcji w oparciu o to paliwo.
Harmonogram zakonczenia dziatalnosci weglowej w Grupie przewiduje produkcje energii z wegla brunatnego do czasu
wydobycia catosci wegla z obecnie eksploatowanego obszaru odkrywki Tomislawice. Oznacza to, ze produkcja energii
elektrycznej w zakresie poréwnywalnym z wczes$niejszymi okresami begdzie prowadzona w Grupie, nie dtuzej niz do
konca I potrocza 2026 roku. Dodatkowo przez caly 2026 rok Spotka bedzie §wiadczyta ustugi zwiazane z rynkiem mocy.
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. znaczace inwestycje w aktywa wytworcze umozliwiajace produkcje energii w oparciu o opisane w systematyce
zrodta nisko- 1 zeroemisyjne, takie jak fotowoltaika czy np. paliwa gazowe, tj. dziatalno$ci wpisujace si¢ w tzw. unijna
systematyke (taksonomig),

. rozwoj dziatalno$ci w obszarze produkcji energii ze zrdédel odnawialnych (zrodia wiatrowe, fotowoltaika,
biomasa) oraz wytwarzania i wykorzystania ,,zielonego” wodoru we wspolpracy z Grupa Cyfrowy Polsat SA.

Zmiany klimatyczne wplywaja na zmiang strategii Grupy, co jest opisane w nocie 11. Grupa rozwazyla réwniez wplyw
czynnikéw klimatycznych na sprawozdanie finansowe i uwzglednila te czynniki miedzy innymi w testach na utrate
warto$ci aktywow niefinansowych oraz wyliczeniach innych rezerw i rozliczen miedzyokresowych.

6. Podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z zasadg kosztu historycznego, z
wyjatkiem pochodnych i innych instrumentow finansowych.

Wartos¢ bilansowa ujetych zabezpieczanych aktywow i zobowiazan jest korygowana o zmiany wartosci godziwej, ktore
mozna przypisac ryzyku, przed ktorym te aktywa i zobowiazania sg zabezpieczane.

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest przedstawione w ztotych (,,PLN”), a wszystkie wartosci, o ile nie
wskazano inaczej, podane sg w tysigcach PLN.

6.1. Zalozenie kontynuacji dziatalnosci

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zalozeniu kontynuacji dziatalnosci przez
Grupe w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci, co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli po 31 grudnia 2025
roku. Majac w szczegdlnosci na uwadze podwyzszone standardy sprawozdawczosci jednostek zainteresowania
publicznego oraz ochrong interesariuszy, Zarzad ZE PAK SA (,,Zarzad”) zwraca uwagg na ponizsze kwestie.

1. W 2025 roku Grupa poniosta strate netto w wysokosci 164 429 tysiecy ztotych. Istotne znaczenie dla wynikow
finansowych Grupy ma obecna sytuacja zwigzana z sukcesywnym ograniczaniem swojej dziatalno§é zwigzanej z
wydobyciem wegla i produkcja energii z wegla brunatnego. W 2025 roku Grupa eksploatowata ostatnia odkrywke
(Tomislawice) oraz ostatni blok weglowy o mocy 474 MW w Elektrowni Patnow. Zmniejszenie skali podstawowej
dzialalnos$ci przeklada si¢ na zmniejszenie mozliwosci produkcji energii i uzyskiwania przychoddéw z jej sprzedazy.
Jednoczesnie realizowana jest redukcja kosztow statych towarzyszacych prowadzonej dziatalnosci, ktora jest
proporcjonalnie mniejsza w stosunku do skali zmniejszenia przychodow. Natomiast ceny sprzedazy energii, jakie Spotka
realizowata w 2025 roku byly istotnie nizsze od uzyskiwanych w 2023 i 2024 roku. Dodatkowo nalezy mie¢ na uwadze,
ze zakonczenie dziatalnosci (szczegdlnie dziatalnosci wydobywczej) wiaze si¢ z konieczno$cig ponoszenia jeszcze przez
szereg lat wydatkow. W praktyce chodzi o koszty rekultywacji oraz danin publiczno-prawnych (np. podatek od
nieruchomosci), ktore Grupa bedzie ponosi¢ w okresie niezbednym do doprowadzenia eksploatowanego w poprzednich
latach terenu do stanu wynikajacego z okresSlonych regulacji prawnych. Harmonogram zakonczenia dziatalnosci
weglowej w Grupie przewiduje produkcje energii z wegla brunatnego do czasu wydobycia catosci wegla z obecnie
eksploatowanego obszaru odkrywki Tomistawice. Oznacza to, ze produkcja energii elektrycznej w zakresie
poréownywalnym z wcze$niejszymi okresami bgdzie prowadzona w Grupie, nie dtuzej niz do konca I potrocza 2026 roku.
Dodatkowo przez caly 2026 rok Spotka bedzie §wiadczyta ustugi zwigzane z rynkiem mocy w zwigzku z kontraktem
mocowym uzyskanym w wyniku wygranej w aukcji uzupetniajacej na 2026 rok. Po zakonczeniu produkcji energii z
wegla brunatnego zobowiazania zwigzane z tg dzialalno$cia, w tym z tytutu nabycia uprawnien do emisji CO2 oraz koszty
zwigzane z rekultywacja terenow eksploatowanych w dzialalno$ci wydobywczej i wytworczej beda musialy byé
pokrywane ze zgromadzonych $rodkéw, sprzedazy majatku lub z przychodéw uzyskiwanych w ramach potencjalnych
nowych projektéw inwestycyjnych.

2. Na dzien 31 grudnia 2025 roku zobowigzania krotkoterminowe przewyzszaty aktywa obrotowe o 663 426
tysiecy ztotych. Bylo to spowodowane gléwnie wynikiem ujgcia na dzien 31 grudnia 2025 roku finansowania
pomostowego w kwocie 581 603 tysigce ztotych jako zobowigzania krétkoterminowego, ktore finansuje aktywa trwate.
Wyzej wskazane finansowanie pomostowe zostato sptacone w dniu 26 marca 2026 roku ze $srodkéw udostepnionych

na podstawie umowy kredytow zawartych przez PAK CCGT w dniu dnia 17 grudnia 2025 roku. Co opisano w nocie 29
i41.

Zarzad jest zobowigzany do oceny, czy zasadne jest sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przy
zatozeniu kontynuacji dziatalno$ci. Zarzad dokonat szczegoétowej analizy prognoz przeptywow pieni¢znych. Analiza
wskazuje, ze skuteczne pozyskanie finansowania konsorcjalnego dotyczacego projektu budowy bloku CCGT istotnie
przyczynilo si¢ do poprawy biezacej sytuacji ptynno$ciowej Grupy. Prognoza przeptywéw zaklada rowniez mozliwosé
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wystapienia w okresie co najmniej kolejnych 12 miesigcy od daty niniejszego sprawozdania finansowego dodatkowych
potrzeb plynno$ciowych, ktére w scenariuszu bazowym moga zostaé pokryte poprzez pozyskanie dodatkowego
finansowania w kwocie okoto 200 miliondéw ztotych. Jednoczesnie Grupa posiada aktywa, ktore mogg zosta¢ zamienione
na $rodki pieni¢zne, oraz ma mozliwos¢ aktywnego zarzadzania wybranymi pozycjami zobowigzan, co moze stanowié
alternatywne lub uzupetniajace zrodlo zabezpieczenia ewentualnych dodatkowych potrzeb ptynnosciowych. Spotka jest
aktualnie na bardzo zaawansowanym etapie rozmow dotyczacych kilku opcji finansowania w tym finansowania
podporzadkowanego strukturalnie kredytowi konsorcjalnemu na budowe bloku CCGT. Zarzad uwaza, ze stopien
zaawansowania rozmow z podmiotami oferujacymi finansowanie, w polaczeniu z dostepnymi opcjami zarzadzania
aktywami i zobowigzaniami Grupy, pozwala racjonalnie oczekiwaé zapewnienia Grupie odpowiedniej pltynnosci
zasobow pienig¢znych do kontynuowania dziatalnosci w dajacej si¢ przewidziec przysztosci.

3. Grupa jest obecnie w finalnej fazie wychodzenia z dziatalnoéci weglowej, ktora prowadzita przez kilka dekad.
Ciagly proces wydobycia wegla brunatnego bgdzie prowadzony nie dluzej niz do konca pierwszej potowy 2026 roku.
Przez pozostala czg$¢ roku ostatni blok energetyczny bedzie §wiadczyt ustugi w rynku mocy, Spotka zamierza
uczestniczy¢ w rynku mocy ostatnim blokiem weglowym réwniez w 2027 roku. Jednoczesnie od kilku lat Spotka pracuje
nad optymalnym sposobem zagospodarowania dostgpnych aktywoéw wykorzystywanych uprzednio w dziatalnosci
wydobywczej i wytworczej. Najbardziej zaawansowanym obecnie projektem jest budowa jednostki gazowej CCGT o
mocy 574 MW w lokalizacji bylej elektrowni weglowej w Turku. Projekt uzyskatl wsparcie w postaci wygranej aukcji
rynku mocy w grudniu 2021 roku zawierajac 17-letni kontrakt mocowy. Prace budowlane ruszyly w grudniu 2023 roku.
Przewidywany termin oddania jednostki do eksploatacji wyznaczony jest na trzeci kwartal 2027 roku. W kontekscie
realizacji inwestycji budowy bloku gazowo-parowego i wptywu jaki na te realizacje moze mie¢ konflikt zbrojny na
Bliskim Wschodzie, ktory rozpoczat si¢ 28 lutego 2026 roku warto podkresli¢, ze niemal wszystkie kluczowe komponenty
sa juz na placu budowy i zakldcenia w tancuchach dostaw nie powinny mie¢ znaczenia dla terminowosci realizacji
projektu. Zarzad nie widzi innych niz standardowe przy tego typu inwestycjach ryzyk dla przyjetego planu budowy
jednostki gazowej CCGT i ocenia go jako w petni realistyczny.

Grupa rozwija rowniez projekty z zakresu odnawialnych zrodet energii. Projekty wielkoskalowej farmy wiatrowej i
wielkoskalowej farmy fotowoltaicznej jeszcze przed faza gotowosci do budowy a ich realizacja przewidywana jest na
okres po 2028 roku.

W zwiazku z powyzszym, Zarzad uznaje za zasadne sporzadzenie niniejszego rocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci.

6.2. Oswiadczenie o zgodnoSci

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (,,MSSF”) zatwierdzonymi przez UE (,,MSSF UE”).

MSSF UE obejmujg standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rad¢ Miedzynarodowych Standardow
Rachunkowoéci (,,RMSR”) oraz Komitet ds. Interpretacji Migdzynarodowej Sprawozdawczos$ci Finansowe;j (,, KIMSF”).

Spotki Grupy prowadzg swoje ksiggi rachunkowe zgodnie z polityka (zasadami) rachunkowos$ci okreslonymi przez
Ustawe z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci tekst jednolity 2021 roku poz. 217 (,,Ustawa”) z p6zniejszymi
zmianami i wydanymi na jej podstawie przepisami (,,polskie standardy rachunkowosci”). Skonsolidowane sprawozdanie
finansowe zawiera korekty nie zawarte w ksiggach rachunkowych jednostek Grupy wprowadzone w celu doprowadzenia
sprawozdan finansowych tych jednostek do zgodno$ci z MSSF.

6.3. Waluta funkcjonalna i waluta sprawozdan finansowych

Walutg funkcjonalng jednostki dominujacej i innych spdtek uwzglednionych w niniejszym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym oraz walutg sprawozdawczg niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego jest
ztoty polski.

7. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci oraz zmiany danych
porownawczych

Zasady (polityki) rachunkowo$ci zastosowane do sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego sa spdjne z tymi, ktore zastosowano przy sporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
za rok zakonczony 31 grudnia 2024 roku z wyjatkiem zastosowania ponizej wymienionych zmian do Standardow i
interpretacji:
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Zmiany do MSR 1 ,Prezentacja sprawozdan finansowych” -

Zobowigzania dlugoterminowe z kowenantami (obowigzujace w odniesieniu do okresow rocznych rozpoczynajacych sig
1 stycznia 2024 roku lub pdzniej),

Zmiany do MSR 1 ,Prezentacja sprawozdan finansowych” -

Klasyfikacja zobowigzan jako krotkoterminowe lub dlugoterminowe, zatwierdzone w UE w dniu 19 grudnia 2023 roku
(obowigzujace w odniesieniu do okresow rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2024 roku lub poznie;j),

Zmiany do MSSF 16 , Leasing” - Zobowiqzania leasingowe w transakcjach sprzedazy i leasingu zwrotnego.
Zmiany dotycza sposobu wyceny zobowigzania z tytutu transakcji sprzedazy i leasingu zwrotnego (obowigzujace w
odniesieniu do okresow rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2024 roku lub po6zniej).

Zmiany do MSR 7 ,Rachunek przepltywéw pienieznych” oraz MSSF 7 ,Instrumenty finansowe -

Zmiany dotycza ujawnienia informacji” — umowy finansowania zobowigzan wobec dostawcow.

Nowe lub zmienione standardy oraz interpretacje, ktéore maja zastosowanie po raz pierwszy w 2024 roku nie maja
istotnego wptywu na skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy.

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

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupa nie zdecydowata o wczesniejszym zastosowaniu nastepujacych

opublikowanych standardow, interpretacji lub poprawek do istniejacych standardow przed ich data wejscia w zycie:

MSSF 14 ,Regulacyjne pozycje odroczone”

Zasady rachunkowosci i ujawnien dla regulacyjnych pozycji odroczonych. Zgodnie z decyzja Komisji Europejskiej

proces zatwierdzania standardu w wersji wstepnej nie zostanie zainicjowany przed ukazaniem si¢ standardu w wersji

ostatecznej.

Zmiany do MSSF 10 i MSR 28

Zawiera wytyczne dotyczace sprzedazy lub wniesienia aktywow przez inwestora do spotki stowarzyszonej lub wspolnego

przedsigwziecia. Prace nad zatwierdzeniem zostaly odlozone bezterminowo.

Zmiany do MSR 12 Podatek dochodowy

Miedzynarodowa reforma podatkowa — Modelowe Zasady Drugiego Filaru (opublikowano dnia 23 maja 2023 roku) -
Grupa moze zastosowa¢ wyjatek natychmiast, ale wymogi informacyjne sa wymagane dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2023 roku lub pdzniej.

Zmiany do MSSF 18, Prezentacja i ujawnianie informacji w sprawozdaniach finansowych”

(opublikowano 9 kwietnia 2024 roku, z datg obowigzywania od 1 stycznia 2027 roku).

Zmiany do MSSF 19 ,Jednostki zalezne bez publicznej odpowiedzialnosci”

ujawnianie informacji (opublikowano 9 maja 2024 roku, z data obowigzywania od 1 stycznia 2027 roku).

Zmiany w klasyfikacji i wycenie instrumentow finansowych - zmiany do MSSF 9 i MSSF 7
(opublikowano 30 maja 2024 roku, z data obowiazywania od 1 stycznia 2026 roku).

Na dzien zatwierdzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego do publikacji Zarzad nie zakonczyt
jeszcze prac nad ocena wplywu wprowadzenia powyzszych standardow oraz interpretacji na stosowane przez Grupg
zasady (polityke) rachunkowosci w odniesieniu do dziatalno$ci Grupy lub jej wynikoéw finansowych.
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Roczne poprawki do standardéw rachunkowosci MSSF - tom 11

Zmiany do pieciu standardow bedace wynikiem corocznego projektu ulepszen RMSR (opublikowano 18 lipca 2024, z
data obowigzywania od 1 stycznia 2026 roku). Zmiany nie maja wptywu na stosowane przez Grupg zasady (polityke)
rachunkowosci w odniesieniu do dziatalno$ci Grupy lub jej wynikéw finansowych

Daty wejscia w zycie sg datami wynikajacymi z treSci standardow ogloszonych przez Rade ds. Miedzynarodowe;j
Sprawozdawczosci Finansowej. Daty stosowania standardow w Unii Europejskiej moga ro6zni¢ si¢ od dat stosowania
wynikajacych z tresci standardow i sa oglaszane w momencie zatwierdzenia do stosowania przez Uni¢ Europejska. Grupa
nie zdecydowala si¢ na wczesniejsze zastosowanie zadnego standardu, interpretacji lub zmiany, ktoéra zostala
opublikowana, lecz nie weszta dotychczas w zycie w $wietle przepiséw Unii Europejskiej.

9, Zmiana szacunkow

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym mialy miejsce nastepujace zmiany szacunkow, wplywajace na wartosci
wykazane w tym sprawozdaniu finansowym miedzy innymi:

e szacunki w zakresie zatozen dla wyceny rezerw aktuarialnych,

e szacunki w zakresie zatozen odnosénie okresow ekonomicznej uzytecznosci srodkow trwatych,

e szacunki dotyczace realizacji aktywa z tytutu podatku odroczonego,

e szacunki w zakresie zalozen dla wyceny rezerwy na rekultywacje sktadowisk popiotow,

e szacunki w zakresie zatozen dla wyceny rezerwy na likwidacje sktadnikéw rzeczowego majatku trwalego,
e szacunki w zakresie wyceny kontraktow dtugoterminowych,

e szacunki w zakresie zalozen dla wyceny rezerw rekultywacyjnych zwigzanych z dziatalnoscig gornicza,

e szacunki w zakresie utraty warto$ci rzeczowych aktywow trwatych,

e szacunki w zakresie cen uprawnien do emisji CO2.

Wplyw zmian szacunkdéw na szacunek wartosci odzyskiwalnej rzeczowych aktywow trwatych zostal przedstawiony
w nocie 19.1.

Wplyw zmian szacunkow na wysoko$¢ rezerw aktuarialnych zostat przedstawiony w nocie 5.4.

Okres ekonomicznej uzytecznos$ci srodkéw trwalych jest przedmiotem weryfikacji na koniec kazdego okresu
sprawozdawczego w oparciu o przewidywany okres funkcjonalnosci, zweryfikowany o plany Zarzadu co do
modernizacji, sprzedazy i likwidacji gtownych sktadnikow majatku. Efekt zmian ujmowany jest w roku, w ktérym zostata
przeprowadzona weryfikacja. W 2021 roku okresy ekonomicznej uzytecznosci srodkow trwatych zostaty dostosowane
do terminéw wynikajacych z nowych kierunkow strategii GK ZE PAK oraz zaktualizowane w 2025 roku co zostato
szerzej opisane w nocie 12.

W odniesieniu do aktywa z tytutu podatku odroczonego na kazdy dzien bilansowy prowadzona jest analiza i w przypadku
konieczno$ci tworzony jest odpis aktualizujacy wartos¢, co opisano szerzej w nocie 15.3.

Opis gltéwnych tytuldw rozpoznanych rezerw oraz zmiany pozycji rezerw w biezacym i poprzednim roku obrotowym
opisano w nocie 30.

W nocie 14.9 przedstawiono warto$ci przychodow z tytutu umoéow o ustugi budowlane, z uwzglgdnieniem wyceny
bilansowej oraz przewidywanych strat z tytulu tych umow.

10. Sezonowos¢ dzialalnosci

Popyt na energi¢ elektryczna oraz cieplo, zwlaszcza wsérdd konsumentéow, podlega sezonowym wahaniom. Dotychczas
praktyka pokazywata, ze zuzycie energii elektrycznej zwiekszato si¢ zimg (gldwnie z powodu niskich temperatur
i krotszego dnia) oraz spadato w okresie letnim (w zwigzku z okresem wakacyjnym, wyzszymi temperaturami otoczenia
i dluzszym dniem). W ostatnich latach systematycznie odnotowuje si¢ wzrost zapotrzebowania na energi¢ elektryczna
latem, spowodowany w gléwnej mierze rosnacg liczbg wykorzystywanych urzadzen chlodniczych i klimatyzacji.

11. Nowe Kkierunki strategii Grupy Kapitatowej ZE PAK SA

Zgodnie z deklaracjami Grupa od kilku lat sukcesywnie ogranicza swojg dzialalno$¢ zwiazang z wydobyciem wegla i
produkcja energii z wegla brunatnego. Na przestrzeni ostatnich lat zakonczono wydobycie z dwoch odkrywek wegla
brunatnego oraz zakonczono eksploatacj¢ blokow energetycznych o tacznej mocy 644 MW. W 2026 rok Grupa wchodzi
eksploatujac ostatnia odkrywke (Tomistawice) oraz ostatni blok weglowy o mocy 474 MW w Elektrowni Patnow.
Zakonczenie dziatalno$ci weglowej (szczeg6lnie dziatalno$ci wydobywczej) wigze si¢ z konieczno$cia ponoszenia
jeszcze przez szereg lat wydatkdw. W praktyce chodzi o koszty rekultywacji oraz danin publiczno-prawnych (np. podatek
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od nieruchomosci), ktére Grupa bedzie ponosi¢ w okresie niezbednym do doprowadzenia ecksploatowanego w
poprzednich latach terenu do stanu wynikajacego z okreslonych regulacji prawnych. Harmonogram zakonczenia
dziatalnos$ci weglowej w Grupie przewiduje produkcj¢ energii z wegla brunatnego do czasu wydobycia calosci wegla z
obecnie eksploatowanego obszaru odkrywki Tomistawice. Oznacza to, ze dziatalno$é¢ zwigzana z wydobyciem wegla
bedzie prowadzona w Grupie nie dluzej niz do konca I poétrocza 2026 roku. W drugiej polowie 2026 roku ostatni blok
weglowy bedzie $§wiadczyl usluge zwigzana z uczestnictwem w mechanizmie rynku mocy. Zamiarem Spotki jest
funkcjonowanie ostatnig jednostka weglowa w rynku mocy réwniez w 2027 roku.

W zwiazku z planowanym zakonczeniem dziatalnosci weglowej Grupa od lat pracuje nad optymalnym sposobem
zagospodarowania dostepnych aktywow wykorzystywanych uprzednio w dziatalnoéci wydobywczej 1 wytworczej oraz
rozwija inne projekty, koncentrujac si¢ na niskoemisyjnych oraz zeroemisyjnych zrodtach wytwarzania energii.

1) Najbardziej zaawansowanym obecnie projektem jest budowa jednostki gazowej CCGT o mocy 574 MW w
lokalizacji bytej elektrowni weglowej w Turku. Projekt uzyskat wsparcie w postaci wygranej aukcji rynku mocy w
grudniu 2021 roku zawierajac 17 letni kontrakt mocowy. Prace budowlane ruszyty w grudniu 2023 roku. Na dzien 31
grudnia 2025 roku zaawansowanie prac wynosi 82,7%, przewidywany termin oddania jednostki do eksploatacji
wyznaczony jest na trzeci kwartal 2027 roku. Grupie udalo si¢ pozyska¢ finansowanie dla tego projektu. W grudniu 2025
roku zostata podpisana umowa z konsorcjum bankéw na kwote 2 295 milionéw ztotych a w marcu 2026 roku
uruchomiono kredyt. W konteks$cie realizacji inwestycji budowy bloku gazowo-parowego i wplywu jaki na te realizacje
moze mie¢ konflikt zbrojny na bliskim wschodzie, ktory rozpoczat si¢ 28 lutego 2026 roku warto podkresli¢, ze niemal
wszystkie kluczowe komponenty sa juz na placu budowy i zaktdécenia w tancuchach dostaw nie powinny mie¢ znaczenia
dla terminowo$ci realizacji projektu.

2) Kolejnym projektem jest projekt budowy duzej farmy fotowoltaicznej na terenach wykorzystywanych uprzednio
w dziatalno$ci gorniczej w okolicach miejscowosci Przykona. Farma ma mie¢ moc okoto 258 MW. Obecnie trwajg prace
glownie przygotowawcze i planistyczne. Spotka rozwaza rézne warianty realizacji projektu z uwzglednieniem orientacji
posadowienia paneli fotowoltaicznych oraz potencjalnym posadowieniem magazyndéw energii w poblizu farmy.

3) W drugim kwartale 2024 roku Spoétka nabyta 99% udzialow w projekcie w ramach ktorego planowana jest
budowa farm wiatrowych o tgcznej mocy 500 MW na obszarze trzech powiatéw wojewddztwa opolskiego. Obecnie
trwajg prace przygotowawcze i projektowe majace na celu doprowadzenie projektu do fazy gotowosci do rozpoczecia
budowy. Z uwagi na skale projektu Grupa bedzie rozwazata pozyskanie partnera zewnetrznego do realizacji tego projektu.

4) Jednym z rozwazanych projektow jest modernizacja bloku weglowego 474 MW w Elektrowni Patnéw w celu
przystosowania go do spalania gazu. Zaleta takiego rozwiazania jest niska, w stosunku do budowy od podstaw bloku
gazowego, wysoko$¢ przewidywanych naktadow inwestycyjnych. Swiadomo$é wysokich potrzeb krajowego systemu
energetycznego w zakresie elastycznych jednostek wytworczych przystosowanych do wspotpracy z coraz wigksza iloscia
niesterowalnych zrodet OZE sklonita Grupg do poglebionej analizy takiego rozwigzania. W tym celu Grupa pozyskata
warunki przylaczenia do sieci gazowej. Jednak z uwagi na niepewno$¢ co do mozliwosci wykorzystania systemu wsparcia
dla rozwazanego projektu oraz potrzeby kapitatowe w innych projektach prace zwigzane z tym projektem zostaly obecnie
Wstrzymane.

ZE PAK SA jest rowniez mniejszoSciowym udziatowcem (49,5%) spotki PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0., wokot
ktorej sukcesywnie budowana jest struktura spotek celowych, ktore odpowiadajg za dziatalnos¢ w poszczegolnych
technologiach odnawialnych zrédetl energii. Dzigki dokonanej transakcji sprzedazy do Grupy Cyfrowego Polsatu SA
wigkszosciowego pakietu udzialow (50,5%) w strukturze PAK — PCE zagwarantowano silnego kapitalowo partnera w
realizacji szerokiego zakresu perspektywicznych projektow inwestycyjnych z obszaru odnawialnych zrodet energii oraz
wytwarzania i wykorzystania ,,zielonego” wodoru. Grupa ZE PAK SA aktywnie uczestniczy w procesie rozwoju
struktury PAK — PCE réwniez na poziomie operacyjnym.

12. Istotne zasady rachunkowosci

12.1. Zasady konsolidacji

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje sprawozdanie finansowe ZE PAK SA oraz sprawozdania
finansowe jej jednostek zaleznych sporzadzone za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2025 roku. Sprawozdania finansowe
jednostek przez niego kontrolowanych (zaleznych), po uwzglednieniu korekt doprowadzajacych do zgodnosci z MSSF
sporzadzane s3 za ten sam okres sprawozdawczy co sprawozdanie jednostki dominujacej, przy wykorzystaniu spojnych
zasad rachunkowosci, w oparciu o jednolite zasady rachunkowosci zastosowane dla transakcji i zdarzen gospodarczych
o podobnym charakterze. W celu eliminacji jakichkolwiek rozbieznosci w stosowanych zasadach rachunkowosci
wprowadza si¢ korekty.
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Wszystkie znaczace salda i transakcje pomigdzy jednostkami Grupy, w tym niezrealizowane zyski wynikajace z transakc;ji
w ramach Grupy, zostaly w calosci wyeliminowane. Niezrealizowane straty sa eliminowane, chyba ze dowodza
wystapienia utraty wartosci.

Jednostki zalezne podlegaja konsolidacji w okresie od dnia objecia nad nimi kontroli przez Grupg, a przestaja by¢
konsolidowane od dnia ustania kontroli. Sprawowanie kontroli przez jednostk¢ dominujaca ma miejsce, wtedy gdy:

e posiada wladze nad danym podmiotem,

e podlega ekspozycji na zmienne zwroty lub posiada prawa do zmiennych zwrotow z tytulu swojego
zaangazowania w danej jednostce,

e ma mozliwo$¢ wykorzystania wltadzy w celu ksztalttowania poziomu generowanych zwrotow.

Spotka weryfikuje fakt sprawowania kontroli nad innymi jednostkami, jezeli wystapita sytuacja wskazujaca na zmiang
jednego lub kilku z wyzej wymienionych warunkow sprawowania kontroli.

Jednostki stowarzyszone obejmuja jednostki, na ktore Grupa wywiera znaczacy wplyw, lecz ktoérych nie kontroluje ani
nie sprawuje wspolnej kontroli nad politykg finansowsg i operacyjna. Zazwyczaj Grupa wywiera znaczacy wplyw na
jednostke, gdy posiada od 20% do 50% praw glosu. Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych sa wyceniane metoda
praw wlasnosci.

W sytuacji, gdy spotka posiada mniej niz wigkszos¢ praw glosow w danej jednostce, ale posiadane prawa glosu sa
wystarczajace do jednostronnego kierowania istotnymi dziataniami tej jednostki, oznacza to, ze sprawuje nad nig wladze.
W momencie oceny, czy prawa glosu w danej jednostce sa wystarczajace dla zapewnienia wladzy, Spotka analizuje
wszystkie istotne okolicznosci, w tym:

o wielko$¢ posiadanego pakietu praw gltosu w poréwnaniu do rozmiaru udziatéw i stopnia rozproszenia praw gtosu
posiadanych przez innych udziatowcow;

e potencjalne prawa gtosu posiadane przez Spotke, innych udziatowcow lub inne strony;

e prawa wynikajace z innych ustalen umownych; a takze

e dodatkowe okolicznosci, ktére moga dowodzié, ze Spotka posiada lub nie posiada mozliwosci kierowania
istotnymi dziataniami w momentach podejmowania decyzji, w tym schematy glosowania zaobserwowane na
poprzednich zgromadzeniach udzialowcow.

Zmiany w udziale wlasno$ciowym jednostki dominujacej, ktore nie skutkujg utrata kontroli nad jednostka zalezng sg
ujmowane jako transakcje kapitatowe. W takich przypadkach w celu odzwierciedlenia zmian we wzglednych udziatach
w jednostce zaleznej Grupa dokonuje korekty wartosci bilansowej udziatlow kontrolujacych oraz udzialow
niekontrolujacych. Wszelkie réznice pomiedzy kwota korekty udziatéw niekontrolujacych a wartoscia godziwg kwoty
zaplaconej lub otrzymanej odnoszone sa na kapitat wlasny i przypisywane do wiascicieli jednostki dominujace;j.

Grupa ZE PAK SA utracita kontrolg w roku 2023 nad Grupa PAK — PCE i od tego momentu konsoliduje wyniki Grupy
PAK — PCE metodg praw wtasnosci. Ze wzgledu na fakt, iz dzialalno$é operacyjna Grupy ZE PAK jest powigzana z
dziatalnos$cia operacyjng Grupy PAK — PCE, to Udziat w zysku jednostek stowarzyszonych wycenionych metodg praw
wlasnosci jest prezentowany w odrebnej pozycji ponizej kosztow finansowych Grupy ZE PAK SA w Skonsolidowanym
Rachunku Zyskow i Strat.

12.2. Przeliczanie pozycji wyrazonych w walucie obcej

Transakcje wyrazone w walutach innych niz PLN sa przeliczane na zlote polskie przy zastosowaniu kursu
obowiazujacego w dniu zawarcia transakcji.

Na dzien bilansowy aktywa i zobowigzania pieni¢zne wyrazone w walutach innych niz PLN sa przeliczane na zlote
polskie przy zastosowaniu odpowiednio obowigzujacego na koniec okresu sprawozdawczego sredniego kursu ustalonego
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Powstate z przeliczenia r6znice kursowe ujmowane sa odpowiednio w
pozycji przychodéw (kosztéw) finansowych lub w przypadkach okreSlonych zasadami (polityka) rachunkowosci,
kapitalizowane w wartosci aktywow. Aktywa i zobowigzania niepieni¢zne ujmowane wedlug kosztu historycznego
wyrazonego w walucie obcej sa wykazywane po kursie historycznym z dnia transakcji. Aktywa i zobowigzania
niepieni¢zne ujmowane wedlug wartosci godziwej wyrazonej w walucie obcej sa przeliczane po kursie z dnia dokonania
wyceny do wartosci godziwej. Zyski lub straty wynikajace z przeliczenia aktywow i zobowigzan niepieni¢znych
ujmowanych w wartosci godziwej sa ujmowane zgodnie z ujeciem zysku lub straty z tytutu zmiany wartoéci godziwe;j
(czyli odpowiednio w innych catkowitych dochodach lub w zysku lub stracie w zalezno$ci od tego gdzie uymowana jest
zmiana wartosci godziwej).

Nastegpujace kursy zostaly przyjete dla potrzeb wyceny bilansowe;j:
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31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku
EUR/PLN 4,2267 4,2730
GBP/PLN 4,8399 5,1488
USD/PLN 3,6016 4,1012

12.3. Rzeczowe aktywa trwale

Rzeczowe aktywa trwate wykazywane sa wedlug ceny nabycia / kosztu wytworzenia pomniejszonych o umorzenie oraz
odpisy aktualizujace z tytulu utraty wartoSci. Warto$¢ poczatkowa $rodkow trwalych obejmuje ich cen¢ nabycia
powigkszona o wszystkie koszty bezposrednio zwigzane z zakupem i przystosowaniem sktadnika majatku do stanu
zdatnego do uzywania. W sktad kosztu wchodzi réwniez koszt wymiany czgs$ci sktadowych maszyn i urzadzen w
momencie poniesienia, jesli spetnione sa kryteria rozpoznania. Koszty poniesione po dacie oddania $rodka trwatego do
uzywania, takie jak koszty konserwacji i napraw, obciazaja zysk lub strate w momencie ich poniesienia.

W wartosci poczatkowej ujete sa koszty demontazu, usunigcia i przywrdcenia do stanu pierwotnego.

Srodki trwate w momencie ich nabycia zostajg podzielone na czgséci sktadowe bedace pozycjami o istotnej wartoéci, dla
ktérych mozna przyporzadkowaé odrebny okres ekonomicznej uzytecznosci. Czescia sktadowa sa réwniez koszty
generalnych remontéw. Grupa kapitalizuje tylko obowigzkowe remonty wynikajace z przepisow prawa, gwarancji i tym
podobnych. Okresem amortyzacji komponentow remontowych jest planowany czas do przeprowadzenia nastgpnego
remontu generalnego danego obiektu.

Grunty sklasyfikowane jako kopalne podlegaja amortyzacji do momentu przeklasyfikowania na inny rodzaj uzytku.

Amortyzacja jest naliczana metoda liniowg przez szacowany okres uzytkowania danego sktadnika aktywow, wynoszacy:

Typ Okres

Grunty 8-10 lat
Budynki i budowle 2-27 lat
Maszyny i urzadzenia techniczne 2-27 lat
Srodki transportu 2-10 lat
Inne $rodki trwate 2-27 lat
Remonty generalne 3-4lata
Strategiczne czg$ci zamienne 2-4lata

Dokonano zmiany szacunku dotyczacego okresu ekonomicznej uzytecznosci blokéw weglowych, wyznaczajac jego
koniec na 31 grudnia 2026 roku

Warto$¢ koncowa, okres uzytkowania oraz metodg amortyzacji sktadnikéw aktywow weryfikuje si¢ corocznie i w razie
koniecznosci — koryguje z efektem od poczatku wiasnie zakonczonego roku obrotowego. Wszelkie zmiany wynikajace z
przeprowadzonej weryfikacji ujmuje si¢ jako zmiang szacunkow.

Dana pozycja rzeczowych aktywow trwatych moze zostaé usuni¢ta z bilansu po dokonaniu jej zbycia lub w przypadku,
gdy nie sa spodziewane zadne ekonomiczne korzysci wynikajace z dalszego uzytkowania takiego sktadnika aktywow.
Wszelkie zyski lub straty wynikajace z usunigcia danego sktadnika aktywow z bilansu (obliczone jako réznica pomigdzy
ewentualnymi wplywami ze sprzedazy netto a wartoscig bilansowg danej pozycji) sa ujmowane w zysku lub stracie
okresu, w ktorym dokonano takiego usunigcia.

Inwestycje rozpoczgte dotyczg srodkow trwatych bedacych w toku budowy Iub montazu i s3 wykazywane wedlug cen
nabycia lub kosztu wytworzenia, pomniejszonych o ewentualne odpisy z tytutu utraty wartosci. Srodki trwate w budowie
nie podlegaja amortyzacji do czasu zakonczenia budowy i przekazania §rodka trwatego do uzywania. Elementem wartosci
srodkow trwatych w budowie sg takze koszty finansowania podlegajace kapitalizacji. Kwesti¢ ich kapitalizacji opisano
szerzej w nocie 12.9.

12.3.1. Strategiczne czesci zamienne

Zapasy uznane za czgsci do strategicznych remontow i awarii maszyn i urzadzen ujmowane sa w pozycji rzeczowe aktywa
trwate. Gtownymi kryteriami ujecia materiatow w pozycji Rzeczowe aktywa trwate sa:
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e  kluczowy element dla utrzymania ciggtosci produkcji, ktorych zakup jest utrudniony ze wzgledu na dtugi proces
oczekiwania zwigzany ze skomplikowanym procesem wytworzenia,

e clement bedacy zespotem lub podzespotem maszyny lub urzadzenia, ktory zostanie wykorzystany w procesie
produkcji przez czas dtuzszy niz jeden rok,

e czeSci zamienne moga by¢ wykorzystane wylacznie do prawidtowego dzialania poszczegélnych pozycji
rzeczowych aktywow trwatych.

Strategiczne czgéci zamienne sg amortyzowane do momentu przewidywanego okresu ich wykorzystania.

Odpis aktualizujacy tworzony jest dla materiatow nierotujacych powyzej 3 lat. Dla czgéci zamiennych o warto$ci powyzej
100 tysigcy zlotych odpis wynosi 100% wartoSci.

12.4. Aktywa niematerialne

Aktywa niematerialne nabyte w oddzielnej transakcji lub wytworzone (jezeli spetniaja kryteria rozpoznania dla kosztow
prac rozwojowych) wycenia si¢ przy poczatkowym ujeciu odpowiednio w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia. Cena
nabycia aktywow niematerialnych nabytych w transakcji potaczenia jednostek jest réwna ich wartosci godziwej na dzien
potaczenia. Po uje¢ciu poczatkowym, aktywa niematerialne sg wykazywane w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia
pomniejszonym o umorzenie i odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci. Naktady poniesione na aktywa niematerialne
wytworzone we wlasnym zakresie, z wyjatkiem aktywowanych naktadéw poniesionych na prace rozwojowe, nie sa
aktywowane i s3 uyymowane w kosztach okresu, w ktérym zostaty poniesione.

Aktywa niematerialne s3 amortyzowane przez okres uzytkowania oraz poddawane testom na utratg wartosci
kazdorazowo, gdy istniejg przestanki wskazujace na utrate ich wartosci. Okres i metoda amortyzacji aktywow
niematerialnych o okre$§lonym okresie uzytkowania sg weryfikowane przynajmniej na koniec kazdego roku obrotowego.
Zmiany w oczekiwanym okresie uzytkowania lub oczekiwanym sposobie konsumowania korzysci ekonomicznych
pochodzacych z danego sktadnika aktywow sg ujmowane poprzez zmiang odpowiednio okresu lub metody amortyzacji,
i traktowane jak zmiany warto$ci szacunkowych. Odpis amortyzacyjny skladnikéw aktywoéw niematerialnych o
okreslonym okresie uzytkowania ujmuje si¢ w zysku lub stracie w cig¢zar tej kategorii, ktéra odpowiada funkcji danego
sktadnika aktywow niematerialnych.

Okresy uzytkowania sa poddawane corocznej weryfikacji, a w razie potrzeby, korygowane z efektem od poczatku wlasnie
zakonczonego roku obrotowego. Wszelkie zmiany wynikajace z przeprowadzonej weryfikacji ujmuje si¢ jako zmiang
szacunkow.

Podsumowanie zasad stosowanych w odniesieniu do aktywow niematerialnych Grupy przedstawia si¢ nastepujaco:

Koncesje, patenty Oprogramowanie Inne
i licencje komputerowe

Okresy uzytkowania 5 lat 2 lata 5 lat

Wykorzystana metoda Metoda liniowa Metoda liniowa Metoda liniowa

amortyzacji

Wewnetrznie wytworzone Nabyte Nabyte Nabyte

lub nabyte

Test na utratg wartosci Coroczna ocena czy Coroczna ocena czy Coroczna ocena czy
wystapity przestanki wystapity przestanki wystapity przestanki
$wiadczace o wystapieniu $wiadczace o wystapieniu $wiadczace o wystapieniu
utraty wartosci. utraty wartosci. utraty wartosci.

Zyski lub straty wynikajace z usunigcia aktywow niematerialnych z bilansu sg wyceniane wedtug réznicy pomigdzy
wplywami ze sprzedazy netto a wartosciag bilansowa danego sktadnika aktywow i sg ujmowane w zysku lub stracie w
momencie ich usunigcia z bilansu.

Spotka prezentuje takze jako aktywa niematerialne otrzymane lub nabyte na wlasne potrzeby uprawnienia do emisji CO2.
Szczegdty opis polityki rachunkowos$ci odnosnie do uprawnien do emisji CO2 zostat zawarty w nocie 12.22.

Grupa zidentyfikowata i wycenita aktywa zwigzane z farmami wiatrowymi (obejmujace warto$¢ uzyskanych pozwolen
»Pozwolenia”). Warto$¢ godziwa aktywow ujete w ramach Innych wartosci niematerialnych odpowiada rdéznicy
pomiedzy wartoscia godziwa farmy a wartoscia skorygowanych aktywow farmy na dzien wyceny.
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Grupa nabyta sktadniki aktywoéw w zamian za optat¢ poczatkowa powigkszong o uzgodnione ptatnosci dodatkowe
uzaleznione od przysztych zdarzen. Grupa uznata, Ze przyszita platnos¢ jest zwigzana z ceng nabycia sktadnikow
aktywow.

Sktadniki aktywow ,,Pozwolenia” zostaly ujete na dzien przejgcia, tacznie z oszacowanym przysztych przewidywanych
kosztow zmiennych w ramach Innych warto$ci niematerialnych i prawnych. W tym samym czasie zostato ujete
zobowigzanie w tej samej kwocie. WNIP jest zakonczony jednak jego realizacja si¢ jeszcze nie zaczela, dlatego tez nie
rozpoczela si¢ jego amortyzacja. Zarzad uznal, iz istnieje przewidywalny okres, w ktérym ,,Pozwolenia” beda przynosic¢
Grupie korzysci i w zwiazku z tym przyjeto okre§lony okres uzytkowania. ,,Pozwolenia” podlegaja amortyzacji przez
okres rowny okresowi amortyzacji farm tj. przez okres 30 lat od daty oddania farm do uzytkowania.

12.5. Wynagrodzenia zmienne lub warunkowe z tytutu nabycia aktywow

Grupa moze naby¢ sktadnik aktywow w zamian za optate poczatkowa powigkszona o uzgodnione ptatnosci dodatkowe
uzaleznione od przysztych zdarzen lub wynikow, lub ostatecznej sprzedazy nabytego sktadnika aktywow powyzej ceny
progowe;j. Grupa bgdzie zobowigzana umownie lub ustawowo do dokonania dodatkowej ptatnosci, jesli wystapi przyszte
zdarzenie lub warunek. Grupa analizuje czy przyszta ptatno$é jest zwigzana z ceng nabycia lub kosztem wytworzenia
sktadnikow aktywdw.

Sktadnik aktywow ujmuje si¢ poczatkowo na dzien przejecia, lacznie z oszacowaniem przysztych przewidywanych
kosztow zmiennych. W tym samym czasie ujmowane jest zobowigzanie. Zobowigzanie wycenia si¢ nastepnie wedtug
zamortyzowanego kosztu. Pdzniejsze zmiany w zobowigzaniu bgdg ujmowane w stosunku do ceny nabycia lub kosztu
wytworzenia sktadnika aktywow. Takie podejécie bedzie stosowane wtedy, gdy zmiana platnosci zmiennej jest
konsekwencja uzytecznos$ci sktadnika aktywow. Jezeli zmiana wynika z innego czynnika niezwigzanego ze sktadnikiem
aktywow, zmiana ceny nabycia lub kosztu wytworzenia bedzie zasadniczo zgodna z majacymi zastosowanie wytycznymi
MSSF.

12.6. Leasing

Grupa jako leasingobiorca

Umowy leasingu, najmu, dzierzawy oraz innych umoéw przyznajacych Grupie uprawnienie do korzystania ze sktadnikow
aktywow, ktore wpisujg si¢ w definicj¢ leasingu zgodnie z wymogami MSSF 16 sg ujmowane jako aktywa z tytutu prawa
do uzytkowania bazowych sktadnikow aktywow oraz drugostronnie jako zobowigzania z tytutu optat leasingowych.

Grupa jest leasingobiorca w przypadku uméw leasingu maszyn i samochodow i uzytkuje grunty, w tym w ramach
uzytkowania wieczystego.

Grupa stosuje zwolnienia przewidziane w MSSF 16 i nie ujmuje sktadnikow aktywow z tytulu prawa do uzytkowania w
przypadku leasingow krotkoterminowych oraz leasingdw obejmujacych sktadniki aktywow o niskiej wartosci. Leasingi
krétkoterminowe sa definiowane jako leasingi, ktore na date rozpoczecia majg okres nie dhuzszy niz 12 miesigey (facznie
z okresami, na ktore mozna przedluzy¢ leasing, jezeli mozna z wystarczajaca pewnoscig zalozy¢, ze leasingobiorca
skorzysta z tego prawa). Za sktadniki aktywow o niskiej wartosci uwaza si¢ te, ktore, gdy sag nowe, majg warto$¢ nie
wyzsza niz 5 000 USD.

Dla wszystkich pojedynczych uméw leasingu, ktore spetniajg kryteria leasingu, Grupa ustala:

e datg rozpoczgcia okresu leasingu, w ktorej leasingodawca udostgpnia bazowy sktadnik aktywow,

e okres leasingu, obejmujacy nieodwotalny okres, przez ktdory Grupa ma prawo do uzytkowania bazowego
sktadnika aktywoéw wraz z okresami, na ktdore mozna przedtuzy¢ leasing, jezeli mozna z wystarczajacg
pewnoscig zalozy¢, ze leasingobiorca skorzysta z tego prawa oraz okresami, w ktorych mozna odstgpi¢ od
leasingu, jezeli mozna z wystarczajaca pewnoscia zatozy¢, ze leasingobiorca nie skorzysta z tego prawa,

e  optaty leasingowe oraz

e stop¢ dyskontowa, ktora stanowi stopa procentowa leasingu (np. w przypadku umoéw leasingu samochodow) lub,
jezeli stopa procentowa leasingu nie jest tatwo dostepna, krancowa stopa procentowa Grupy, rozumiana jako
koszt oprocentowania kredytu, jaki Grupa musiataby ponie$¢ zaciagajac kredyt na zakup danego sktadnika
aktywow i przy odpowiednim zabezpieczeniu.

Na dzien rozpoczecia leasingu, Grupa wycenia sktadnik aktywow z tytutu prawa do uzytkowania wedhug kosztu. Koszt
sktadnika aktywoéw z tytutu prawa do uzytkowania obejmuje:

e  kwote poczatkowej wyceny zobowigzania z tytutu leasingu,
e platnosci dokonane na rzecz leasingodawcy przed dniem lub na dzieh rozpoczecia leasingu, pomniejszone
otrzymane zachgty leasingowe,
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e poniesione przez Grupg poczatkowe koszty bezposrednie,

e szacunkowe koszty, ktore beda poniesione przez Grupe¢ z tytutu demontazu i usunigcia sktadnika aktywow,
przywrocenia terenu, na ktorym znajduje si¢ sktadnik aktywow lub przywrocenia sktadnika do stanu
wymaganego przez warunki i postanowienia umowy leasingu. Zobowiazanie dotyczace kosztow demontazu jest
ujmowane i wycenianie zgodnie z MSR 37 ,,Rezerwy, zobowigzania warunkowe i aktywa warunkowe”.

Wycena sktadnika aktywow z tytutu prawa do uzytkowania w okresie pdzniejszym jest dokonywana przez Grupe przy
zastosowaniu modelu kosztu - tj. wedtug kosztu pomniejszonego o umorzenie oraz zakumulowane odpisy aktualizujace
z tytulu utraty wartosci oraz skorygowanego w zwiazku z ponowna wycena zobowigzania leasingowego, bedaca
odzwierciedleniem zmian leasingu, nieskutkujacych konieczno$cia ujecia odrebnego sktadnika leasingu.

Skfadniki aktywow uzytkowanych na podstawie umowy spehiajacej definicje leasingu umarza si¢ liniowo przez krotszy
z dwoch okreséw: okres trwania umowy leasingu lub okres uzytkowania bazowego sktadnika aktywow, chyba, ze Grupa
posiada wystarczajaca pewno$¢, ze uzyska tytul wlasnosci przed uplywem okresu leasingu — wowczas prawo do
uzytkowania amortyzuje si¢ od dnia rozpoczecia leasingu do konca okresu uzytkowania sktadnika aktywow.

Sktadniki aktywow z tytutu prawa do uzytkowania podlegaja regulacjom w zakresie utraty wartosci zgodnie z MSR 36
,,Utrata wartos$ci aktywow”.

Na dzien rozpoczecia okresu leasingu, Grupa wycenia warto$¢ zobowigzania leasingowego w biezacej wartosci oplat
leasingowych, ktore maja zosta¢ uiszczone w okresie leasingu, obejmujacych:

e stale oplaty leasingowe (W tym zasadniczo stale optaty leasingowe), pomniejszone o zachety leasingowe
otrzymane od leasingodawcy,

e zmienne oplaty leasingowe, ktdre zalezg od indeksu lub stopy, pierwotnie wycenione z uzyciem indeksu lub
stopy w wysokosci obowiazujacej na dzien rozpoczecia leasingu,

e cen¢ wykonania opcji kupna, jezeli mozna z wystarczajaca pewnoscia zalozy¢, ze leasingobiorca skorzysta z tej
opcji,

e kary pieni¢zne za wczesniejsze zakonczenie umowy leasingu, jezeli wyznaczajac okres leasingu przyjeto, ze
leasingobiorca skorzysta z opcji odstgpienia od leasingu,

o kwoty, ktérych zaptacenia przez leasingobiorce oczekuje si¢ w zwigzku z gwarancja wartosci koncowe;j.

Optlaty zmienne, ktore nie zaleza od indeksu lub stopy i nie maja okreslonego minimalnego poziomu, nie sa wliczane do
wartosci zobowigzania z tytulu leasingu. Optaty te sa uyymowane w rachunku wynikéw w okresie zaistnienia zdarzenia,
ktore powoduje ich wymagalnosc.

Po dacie rozpoczecia, zobowigzanie z tytutu leasingu jest wyceniane przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Leasingobiorca odrgbnie ujmuje amortyzacje skladnika aktywow z tytulu prawa do uzytkowania i odsetki od
zobowigzania z tytutu leasingu.

Leasingobiorca aktualizuje wyceng zobowigzania z tytutu leasingu po wystapieniu okreslonych zdarzen (np. zmiany w
odniesieniu do okresu leasingu, zmiany w przysztych optatach leasingowych wynikajacej ze zmiany w indeksie lub
stawce stosowanej do ustalenia tych optat). Co do zasady, leasingobiorca ujmuje aktualizacje wyceny zobowigzania z
tytutu leasingu jako korekte wartosci sktadnika aktywow z tytutu prawa do uzytkowania.

W przypadku gdy umowa obejmuje komponenty ustugowe, uznane przez Grupe za nieistotne w kontekscie catej umowy,
Grupa stosuje praktyczne rozwigzanie polegajace na lacznym traktowaniu komponentéw leasingowych i nie
leasingowych jako jednego komponentu leasingowego i traktowaniu jako optaty leasingowe rowniez optat przypisanych
komponentom nie leasingowym.

12.7. Wycena do wartos$ci godziwej

Grupa wycenia instrumenty finansowe takie jak instrumenty dluzne/kapitalowe oraz instrumenty pochodne w wartosci
godziwej na kazdy dzien bilansowy - MSSF 9. Ponadto, warto$¢ godziwa instrumentéw finansowych wycenianych
wedlug zamortyzowanego kosztu zostata ujawniona w nocie 38.

Warto$¢ godziwa jest rozumiana jako cena, ktora bytaby otrzymana ze sprzedazy sktadnika aktywow, badz zaptacona w
celu przeniesienia zobowigzania w transakcji przeprowadzonej na zwykltych warunkach zbycia sktadnika aktywow
miedzy uczestnikami rynku na dzien wyceny w aktualnych warunkach rynkowych. Wycena wartosci godziwej opiera si¢
na zatozeniu, ze transakcja sprzedazy sktadnika aktywow lub przeniesienia zobowigzania odbywa si¢ albo:

e na glownym rynku dla danego sktadnika aktywow badz zobowigzania,
e w przypadku braku glownego rynku, na najkorzystniejszym rynku dla danego skladnika aktywow Ilub
zobowigzania.
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Zarowno gtowny jak i najbardziej korzystny rynek musza by¢ dostgpne dla Grupy.

Wartos$¢ godziwa sktadnika aktywow lub zobowigzania jest mierzona przy zalozeniu, ze uczestnicy rynku przy ustalaniu
ceny sktadnika aktywow lub zobowiazania dziatajg w swoim najlepszym interesie gospodarczym.

Wycena warto$ci godziwej sktadnika aktywow niefinansowych uwzglednia zdolnos$¢ uczestnika rynku do wytworzenia
korzysci ekonomicznych poprzez jak najwigksze i najlepsze wykorzystanie sktadnika aktywow lub jego zbycie innemu
uczestnikowi rynku, ktéry zapewnitby jak najwigksze i jak najlepsze wykorzystanie tego sktadnika aktywow.

Grupa stosuje techniki wyceny, ktére sa odpowiednie do okolicznosci i w przypadku ktérych sa dostgpne dostateczne
dane do wyceny wartosci godziwej, przy maksymalnym wykorzystaniu odpowiednich obserwowalnych danych
wejsciowych i minimalnym wykorzystaniu nieobserwowalnych danych wejsciowych.

Wszystkie aktywa oraz zobowigzania, ktore sag wyceniane do wartosci godziwej lub ich wartos¢ godziwa jest ujawniana
w sprawozdaniu finansowym sa klasyfikowane w hierarchii warto$ci godziwej w sposob opisany ponizej na podstawie
najnizszego poziomu danych wejsciowych ktory jest istotny dla wyceny do wartosci godziwej traktowanej jako catosé:

e Poziom 1 — Notowane (nieskorygowane) ceny rynkowe na aktywnym rynku dla identycznych aktywoéw lub
zobowigzan,

e Poziom 2 — Techniki wyceny dla ktérych najnizszy poziom danych wejsciowych, ktory jest istotny dla wyceny
do wartosci godziwej jako catosci jest bezposrednio badz posrednio obserwowalny,

e Poziom 3 — Techniki wyceny dla ktorych najnizszy poziom danych wejsciowych, ktory jest istotny dla wyceny
do wartosci godziwej jako calto$ci jest nieobserwowalny.

Na kazda date bilansowa, w przypadku aktywow i zobowigzan wystepujacych na poszczegélne daty bilansowe w
sprawozdaniu finansowym Grupa ocenia, czy miaty miejsce transfery migdzy poziomami hierarchii poprzez ponowna
oceng klasyfikacji do poszczegdlnych poziomoéw, kierujac si¢ istotnoscig danych wejsciowych z najnizszego poziomu,
ktory jest istotny dla wyceny do wartosci godziwej traktowanej jako cato$é.

Podsumowanie istotnych procedur postepowania dotyczqcych wyceny do wartosci godziwej

Zarzad Grupy okres§la zasady i procedury dotyczace zard6wno systematycznego wyceniania do wartosci godziwej
nienotowanych aktywow finansowych jak i wycen jednorazowych np. w przypadku aktywdw przeznaczonych do
sprzedazy w dziatalnosci zaniechane;.

W celu ustalenia warto$ci godziwej, niezalezni rzeczoznawcy sa angazowani do przeprowadzenia wyceny znaczacych
aktywdw oraz zobowigzah finansowych wycenianych w wartoéci godziwej. Wykorzystywane sa takze wewnetrzne
modele wyceny.

Do wykonywania powyzszych wycen sa angazowani niezalezni rzeczoznawcy, niepowigzani z Grupg i posiadajacy
kwalifikacje odpowiednie do przeprowadzenia takich wycen, a takze posiadajacy aktualne do$wiadczenie w takich
wycenach dokonywanych w lokalizacjach, w ktdrych znajduja si¢ aktywa Grupy.

Na potrzeby ujawnienia wynikéw wyceny do warto$ci godziwej Grupa ustalita klasy aktywow i zobowigzan na podstawie
rodzaju, cech i ryzyka zwigzanego z poszczegdlnymi sktadnikami aktywow i zobowigzan oraz poziom w hierarchii
wartos$ci godziwej, jak opisano powyze;.

12.8. Utrata wartosci niefinansowych aktywow trwatych

Na kazdy dzien bilansowy Grupa ocenia, czy istnieja jakiekolwiek przestanki wskazujace na to, ze mogta nastgpi¢ utrata
warto$ci ktoregos ze sktadnikdéw niefinansowych aktywow trwalych. W razie stwierdzenia, ze przestanki takie zachodza,
Iub w razie konieczno$ci przeprowadzenia corocznego testu sprawdzajacego, czy nastapila utrata wartosci, Grupa
dokonuje oszacowania wartosci odzyskiwalnej danego sktadnika aktywoéw lub osrodka wypracowujacego s$rodki
pieniezne, do ktorego dany sktadnik aktywow nalezy.

Warto$¢ odzyskiwalna sktadnika aktywow lub osrodka wypracowujacego srodki pieniezne odpowiada wartosci godziwe;j
pomniejszonej o koszty doprowadzenia do sprzedazy tego skladnika aktywow lub odpowiednio osrodka
wypracowujacego Srodki pienigzne, lub jego wartosci uzytkowej, zaleznie od tego, ktoéra z nich jest wyzsza. Wartosé
odzyskiwalng ustala si¢ dla poszczegdlnych aktywoéw, chyba ze dany sktadnik aktywow nie generuje samodzielnie
wplywow pieni¢znych, ktore s3 w wigkszos$ci niezalezne od generowanych przez inne aktywa lub grupy aktywow. Jesli
wartos¢ bilansowa sktadnika aktywow jest wyzsza niz jego wartos¢ odzyskiwalna, ma miejsce utrata wartosci i dokonuje
si¢ wowczas odpisu do ustalonej wartosci odzyskiwalne;.

Przy szacowaniu warto$ci uzytkowej prognozowane przeptywy pieni¢zne sa dyskontowane do ich wartosci biezacej przy
zastosowaniu stopy dyskontowej przed uwzglednieniem skutkéw opodatkowania odzwierciedlajacej biezace rynkowe
oszacowanie wartosci pieniagdza w czasie oraz ryzyko typowe dla danego sktadnika aktywow. Odpisy aktualizujace z
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tytutu utraty wartos$ci sktadnikow majatkowych uzywanych w dziatalnosci kontynuowanej ujmuje si¢ w tych kategoriach
kosztow, ktore odpowiadaja funkcji sktadnika aktywow, w przypadku ktorego stwierdzono utratg wartosci.

Na kazdy dzien bilansowy Grupa ocenia, czy wystepuja przestanki wskazujace na to, ze odpis aktualizujgcy z tytutu utraty
warto$ci, ktory byt ujety w okresach poprzednich w odniesieniu do danego sktadnika aktywow jest zbedny, lub czy
powinien zosta¢ odwrdocony. Jezeli takie przestanki wystepuja, Grupa szacuje warto§¢ odzyskiwalng tego sktadnika
aktywow. Poprzednio ujety odpis aktualizujacy z tytutu utraty wartosci ulega odwrdceniu wtedy i tylko wtedy, gdy od
momentu ujecia ostatniego odpisu aktualizujgcego nastgpita zmiana wartosci szacunkowych stosowanych do ustalenia
warto$ci odzyskiwalnej danego sktadnika aktywow, oraz nastapilo zaprzestanie wystegpowania przestanek wskazujacych
na utrate wartosci. W takim przypadku, podwyzsza si¢ warto$¢ bilansowa sktadnika aktywow do wysokosci jego wartosci
odzyskiwalnej. Podwyzszona kwota nie moze przekroczy¢ wartosci bilansowej sktadnika aktywow, jaka zostataby
ustalona (po uwzglednieniu umorzenia), gdyby w ubieglych latach nie ujeto odpisu aktualizujacego z tytulu utraty
warto$ci w odniesieniu do tego sktadnika aktywow. Odwrdcenie odpisu aktualizujacego z tytutu utraty wartosci sktadnika
aktywow ujmuje si¢ niezwlocznie jako zmniejszenie kosztow. Po odwrdceniu odpisu aktualizujacego, w kolejnych
okresach odpis amortyzacyjny dotyczacy danego sktadnika jest korygowany w sposob, ktory pozwala w ciagu
pozostatego okresu uzytkowania tego sktadnika aktywow dokonywaé systematycznego odpisania jego zweryfikowane;j
warto$ci bilansowej pomniejszonej o wartos¢ koncowa.

12.9. Koszty finansowania zewnetrznego

Koszty finansowania zewngtrznego sg kapitalizowane jako cze$¢ kosztu wytworzenia §rodkéw trwatych. Na koszty
finansowania zewn¢trznego sktadaja si¢ odsetki wyliczone przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej,
obcigzenia finansowe z tytutlu umow leasingu finansowego oraz rdznice kursowe powstale w zwigzku z finansowaniem
zewngtrznym do wysokosci odpowiadajacej korekcie kosztu odsetek. W zakresie roznic kursowych Grupa stosuje
podejscie kumulatywne.

Zgodnie z paragrafem 26 MSR 23, w przypadku gdy jednostka finansuje wytworzenie skladnikéw aktywow
kwalifikowanych przy wykorzystaniu finansowania ogolnego (tj. niezwiazanego bezposrednio z konkretng inwestycja),
stosuje si¢ metode Sredniej wazonej stopy kapitalizacji kosztow finansowania zewngtrznego.

Metoda ta polega na ustaleniu stopy kapitalizacji jako $redniej wazonej kosztow finansowania odnoszacych si¢ do
wszystkich zobowigzan finansowych jednostki, z wylaczeniem zobowigzan zaciggnietych specjalnie w celu
sfinansowania okre$lonego sktadnika aktywow. Tak ustalona stopa odzwierciedla przecietny koszt finansowania
dziatalnosci jednostki.

Wyznaczong stope kapitalizacji stosuje si¢ nastepnie do naktadow poniesionych na wytworzenie sktadnika aktywow
kwalifikowanego w danym okresie, w celu okreSlenia kwoty kosztéw finansowania zewngtrznego podlegajacych
kapitalizacji. Kwota ta nie moze przekracza¢ tacznych kosztow finansowania poniesionych przez jednostke w danym
okresie.

12.10. Aktywa finansowe
Aktywa finansowe sg poczatkowo ujmowane wedtug warto$ci godziwe;.
Po ujeciu poczatkowym Spotka klasyfikuje aktywa finansowe do nastgpujacych kategorii wyceny:

e wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu,
e wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy,
e wyceniane w warto$ci godziwej przez inne catkowite dochody.

Klasyfikacja jest uzalezniona od przyjetego przez Spotke modelu zarzadzania aktywami finansowymi oraz warunkéw
umownych przeptywow pienigznych.

Grupa zastosowata MSSF 9 od dnia wejscia w zycie standardu, bez przeksztatcania danych porownawczych.

Klasyfikacja i wycena

Wszystkie aktywa finansowe wyceniane dotychczas w wartosci godziwej, dalej pozostang wyceniane w wartosci
godziwej. Naleznosci handlowe sa utrzymywane dla uzyskania przeplywow pieni¢znych wynikajacych z umowy. Grupa
nie posiada nalezno$ci handlowych bedacych przedmiotem faktoringu. Grupa korzysta z praktycznego zwolnienia i dla
naleznosci handlowych ponizej 12 miesigey nie identyfikuje istotnych elementow finansowania.

Aktywa finansowe ujmowane sg w sprawozdaniu z sytuacji finansowej, gdy Grupa staje si¢ strong wigzacej umowy.
Nabycie i sprzedaz aktywow finansowych rozpoznawane sg na dzien dokonania transakcji. W momencie poczatkowego
yjecia sktadnik aktywow finansowych wycenia si¢ w wartosci godziwej, powickszonej, w przypadku sktadnika aktywow
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niekwalifikowanego jako wyceniany w warto$ci godziwej przez wynik finansowy, o koszty transakcji, ktore moga by¢
bezposrednio przypisane do nabycia.

Sktadnik aktywow finansowych zostaje usunigty z bilansu, gdy Grupa traci kontrol¢ nad prawami umownymi
sktadajacymi si¢ na dany instrument finansowy; zazwyczaj ma to miejsce w przypadku sprzedazy instrumentu lub gdy
wszystkie przeptywy srodkéw pienieznych przypisane danemu instrumentowi przechodza na niezalezng strong trzecia.

W sytuacji, gdy Grupa:

e posiada wazny tytut prawny do dokonania kompensaty ujetych kwot oraz
e zamierza rozliczy¢ si¢ w kwocie netto albo jednoczesnie zrealizowac sktadnik aktywow i wykonaé zobowigzanie

sktadnik aktywow finansowych i zobowiazanie finansowe kompensuja si¢ i sa Wykazane w sprawozdaniu z sytuacji
finansowej w kwocie netto.

Porozumienie ramowe opisane w MSR 32 (prawo do kompensaty oraz zamiar rozliczenia netto lub jednoczesnhego
rozliczenia) nie stanowi podstawy do kompensaty, jezeli nie zostang spetnione obydwa kryteria opisane powyzej.

12.11. Utrata wartosci aktywow finansowych

Zgodnie z MSSF 9 jednostka wycenia odpis na oczekiwane straty kredytowe w kwocie rownej 12-miesi¢cznym
oczekiwanym stratom kredytowym badz oczekiwanym stratom kredytowym w okresie zycia instrumentu finansowego.
W przypadku naleznosci z tytulu dostaw i ushug, Grupa stosuje uproszczone podejécie i wycenia odpis na oczekiwane
straty kredytowe w kwocie réwnej oczekiwanym stratom kredytowym w calym okresie ich zycia.

Na potrzeby oszacowania oczekiwanych strat kredytowych MSSF 9 wskazuje na zasadno$¢ wykorzystania zardwno
danych historycznych w zakresie sptacalnosci, jak tez dostgpnych na date bilansowa, wiarygodnych danych mogacych
zwigkszy¢ precyzje oszacowania oczekiwanych strat kredytowych w okresach przysztych.

Spotka zidentyfikowata ponizsze klasy aktywow finansowych, dla ktorych zgodnie z MSSF 9 dokonata oszacowania
wplywu oczekiwanych strat kredytowych na sprawozdanie finansowe:

e nalezno$ci handlowe z tytutu dostaw i ustug,
e inne nalezno$ci,

e kaucje, depozyty oraz lokaty w bankach,

e srodki pieni¢zne.

W odniesieniu do nalezno$ci handlowych przyjmuje si¢, ze dane dotyczace sptacalnosci moga byé wykorzystane do
szacowania ryzyka kredytowego w przysztosci, w zwiazku z czym straty kredytowe zostaty oszacowane wykorzystujac
dane historyczne dotyczace przedzialow wiekowania naleznosci handlowych i ich realizacji. Dla oszacowania
oczekiwanej straty dla innych aktywow finansowych, ryzyko niewyptacalnosci zostato okre§lone w oparciu o inne dane,
w szczegbOlnosci ocene wiarygodno$ci dokonang przez agencje ratingowe badZz nadang kontrahentom w ramach
wewngtrznego procesu oceny ryzyka kredytowego, skorygowane dla potrzeb oceny prawdopodobienstwa niewykonania
zobowigzania.

12.12. Pozostale aktywa niefinansowe

Grupa ujmuje jako pozostate aktywa niefinansowe rozliczenia migdzyokresowe, jezeli spelnione sa nastgpujace warunki:

wynikaja one z przesztych zdarzen — poniesienie wydatku na cel operacyjny jednostek,
ich wysoko$¢ mozna wiarygodnie okreslic,

spowoduja w przysztosci wptyw do jednostek korzysci ekonomicznych,

dotycza przysztych okresoéw sprawozdawczych.

Odpisy czynnych rozliczen miedzyokresowych kosztow moga nastgpowac stosownie do uptywu czasu lub wielkosci
$wiadczen. Czas i sposob rozliczenia uzasadniony jest charakterem rozliczanych kosztéw, z zachowaniem zasady
ostroznosci.

Grupa na koniec okresu sprawozdawczego dokonuje weryfikacji czynnych rozliczen migdzyokresowych kosztow w celu
sprawdzenia, czy stopien pewnosci co do osiagnigcia korzysci ekonomicznych przez jednostke po uptywie biezacego
okresu obrotowego jest wystarczajacy, aby mozna byto dang pozycj¢ wykazaé jako sktadnik aktywow.

W ciagu okresu sprawozdawczego przedmiotem rozliczen migdzyokresowych sa migdzy innymi:

e  koszty ubezpieczen majatkowych,
e koszty optat biezacych za wieczyste uzytkowanie gruntow,
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e  0dpisy na fundusz $wiadczen socjalnych,
e  prenumeraty,
e inne koszty dotyczace nastgpnych okresow sprawozdawczych.

Do pozostatych aktywow niefinansowych zaliczane sg w szczegdlno$ci naleznosci z tytutu rozliczen publiczno-prawnych
(za wyjatkiem rozliczen z tytutu CIT, ktére sg prezentowane w oddzielnej pozycji sprawozdania z sytuacji finansowej),
oraz zaliczki przekazane z tytutu przysztych zakupow. Jako aktywa niepieni¢zne zaliczki nie podlegaja dyskontowaniu.

12.13. Pochodne instrumenty finansowe i zabezpieczenia

Instrumenty pochodne, z ktérych korzysta Grupa w celu zabezpieczenia si¢ przed ryzykiem zwigzanym ze zmianami stop
procentowych i kursow wymiany walut, to przede wszystkim kontrakty walutowe typu forward oraz kontrakty na zamiang
stop procentowych (swapy procentowe). Tego rodzaju pochodne instrumenty finansowe sa wyceniane do warto$ci
godziwej. Instrumenty pochodne wykazuje si¢ jako aktywa, gdy ich warto$¢ jest dodatnia, i jako zobowigzania — gdy ich
warto$¢ jest ujemna.

Zyski i straty z tytulu zmian wartosci godziwej instrumentdw pochodnych, ktére nie spelniajg zasad rachunkowosci
zabezpieczen sa bezposrednio odnoszone w wynik finansowy netto roku obrotowego.

Wartos¢ godziwa walutowych kontraktow forward jest ustalana poprzez odniesienie do biezacych kursow terminowych
(forward) wystepujacych przy kontraktach o podobnym terminie zapadalnosci. Warto$¢ godziwa kontraktow na zamiane
stop procentowych jest ustalana poprzez odniesienie do wartoséci rynkowej podobnych instrumentow.

W rachunkowosci zabezpieczen, zabezpieczenia klasyfikowane sa jako:

e zabezpieczenie przeplywow s$rodkow pienigznych, zabezpieczajace przed zmianami przeptywow Srodkow
pieni¢znych, ktére przypisa¢ mozna konkretnemu rodzajowi ryzyka zwigzanego z ujetym sktadnikiem aktywow,
zobowigzaniem lub prognozowang transakcja, lub

e zabezpieczenie ryzyka walutowego uprawdopodobnionego przysziego zobowigzania jest rozliczane jako
zabezpieczenie przeptywow pieni¢znych.

W momencie ustanowienia zabezpieczenia, Grupa formalnie wyznacza i dokumentuje powiazanie zabezpieczajace, jak
réwniez cel zarzadzania ryzykiem oraz strategi¢ ustanowienia zabezpieczenia. Dokumentacja zawiera identyfikacje
instrumentu zabezpieczajacego, zabezpieczanej pozycji lub transakcji, charakter zabezpieczanego ryzyka, a takze sposob
oceny efektywnosci instrumentu zabezpieczajacego w kompensowaniu zagrozenia zmianami wartosci przeptywow
pieni¢znych zwiazanych z zabezpieczanym ryzykiem.

Oczekuje si¢, ze zabezpieczenie bedzie wysoce skuteczne w kompensowaniu zmian przeplywow pieni¢znych
wynikajacych z zabezpieczanego ryzyka. Efektywnos$¢ zabezpieczenia jest oceniana na biezagco w celu sprawdzenia, czy
jest wysoce efektywne we wszystkich okresach sprawozdawczych, na ktdre zostalo ustanowione.

Grupa zabezpiecza przeptywy pieni¢zne zwigzane z zakupem uprawnien do emisji CO2, w ramach kontraktow
terminowych forward. Ponadto Grupa zabezpiecza przeptywy pieni¢zne zwigzane z zakupem energii elektrycznej. Z
uwagi na fakt, iz kontrakty na zakup aktywow niefinansowych zawierane sa w celu zabezpieczenia wtasnych potrzeb, sa
one wylaczone za zakresu MSSF 9.

12.13.1. Zabezpieczenie przeplywow pienieznych

Zabezpieczenie przeptywow pienieznych to zabezpieczenie przed zagrozeniem zmiennoscia przeplywow pienieznych,
ktore przypisa¢ mozna konkretnemu rodzajowi ryzyka zwiazanemu z ujetym sktadnikiem aktywoéw lub zobowigzaniem
lub z wysoce prawdopodobng planowang transakcjg, i ktore mogtoby wplywaé na zysk lub stratg. Czgs¢ zyskow lub strat
zwigzanych z instrumentem zabezpieczajacym, ktora stanowi efektywne zabezpieczenie ujmuje si¢ w innych catkowitych
dochodach, a nieefektywna czg$¢ ujmuje si¢ w zysku lub stracie.

Jesli zabezpieczana planowana transakcja skutkuje nastepnie ujeciem sktadnika aktywow finansowych lub zobowigzania
finansowego, zwigzane z nig zyski lub straty, ktoére byly ujete w innych catkowitych dochodach i zakumulowane w
kapitale wlasnym przenosi si¢ do rachunku zyskow i strat w tym samym okresie, albo w okresach, w ktorych nabyty
sktadnik aktywow lub przyjete zobowigzanie maja wptyw na zysk lub strate.

Jesli zabezpieczenie planowanej transakcji skutkuje nastgpnie ujeciem sktadnika aktywow niefinansowych lub
zobowigzania niefinansowego, albo planowana transakcja zwigzana ze skladnikiem aktywow niefinansowych lub
zobowigzaniem niefinansowym staje si¢ uprawdopodobnionym przysztym zobowigzaniem, do ktérego bedzie sig
stosowac zabezpieczenie wartosci godziwej, wtedy zyski lub straty, ktore byty ujete w innych catkowitych dochodach sa
wytaczane z kapitatu wlasnego i wlacza sie je do kosztu nabycia lub do innej warto$ci bilansowej sktadnika aktywow lub
zobowigzania.
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Zyski lub straty powstate w wyniku zmian wartosci godziwej instrumentéw pochodnych, ktore nie spetniaja warunkow
umozliwiajacych stosowanie zasad rachunkowosci zabezpieczen, sa uymowane bezposrednio w wyniku finansowym netto
za biezacy okres.

Grupa zaprzestaje stosowania zasad rachunkowosci zabezpieczen, gdy instrument zabezpieczajacy wygast lub zostat
sprzedany, jego wykorzystanie dobiegto konca lub nastgpita jego realizacja, badz gdy zabezpieczenie przestato spetniaé
warunki umozliwiajace stosowanie wobec niego zasad rachunkowosci zabezpieczen. W takim przypadku, taczny zysk
lub strata na instrumencie zabezpieczajacym, ktére byly ujete w innych catkowitych dochodach i zakumulowane w
kapitale wtasnym, sg nadal wykazywane w kapitale wltasnym az do momentu wystapienia prognozowanej transakcji.

Jezeli Grupa przestata spodziewac sie, ze prognozowana transakcja nastapi, wowczas zakumulowany w kapitale wlasnym
faczny zysk lub strata netto sa odnoszone na wynik finansowy netto za biezacy okres.

12.14. Zapasy

W ramach pozycji zapaséw ujmowane sg paliwo produkcyjne, niestrategiczne czesSci zamienne i pozostate materiaty oraz
$wiadectwa pochodzenia energii. Cz¢éci zamienne prezentowane w zapasach sa corocznie obejmowane odpisami
aktualizujacymi, ktore odzwierciedlaja technologiczne i ekonomiczne zuzycie tych czesci. Opis dotyczacy strategicznych
czgséci zamiennych prezentowanych w rzeczowych aktywow trwalych znajduje si¢ w nocie 12.3.1.

Zapasy sa wyceniane wedlug nizszej z dwoch wartosci: ceny nabycia / kosztu wytworzenia i mozliwej do uzyskania ceny
sprzedazy netto.

Do ustalenia wartosci rozchodu zapasow Grupa stosuje metode ceny Sredniowazone;j.

Ceng sprzedazy netto mozliwa do uzyskania jest szacowana cena sprzedazy dokonywanej w toku zwyklej dziatalnosci
gospodarczej, pomniejszona o koszty wykonczenia i szacowane koszty niezbedne do doprowadzenia sprzedazy do
skutku.

Na dzien bilansowy Grupa wycenia te zapasy wedlug kosztu (tj. wartosci poczatkowej) nie wyzej niz cena sprzedazy
netto dokonujac analizy wartosci zapasow pod katem utraty ich warto$ci. Ewentualny odpis z tytutu utraty wartosci
prezentowany jest w koszcie wlasnym sprzedazy.

12.15. Naleznosci z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

Naleznosci handlowe

Naleznosci handlowe wyceniane sg na moment poczatkowy w wartos$ci godziwej. Po poczatkowym ujeciu naleznosci
handlowe oraz pozostate naleznosci o charakterze finansowym wycenia si¢ wedlug zamortyzowanego kosztu przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej (wszystkie naleznosci handlowe spetniajg test SPPI oraz sg utrzymywane w
celu $ciggniecia umownych przepltywow), z uwzglednieniem odpiséw aktualizujacych z tytulu utraty wartosci.
Naleznosci handlowe sg utrzymywane dla uzyskania przeptywow pieni¢znych wynikajacych z umowy, a Grupa nie
sprzedaje naleznosci handlowych w ramach faktoringu.

Grupa korzysta z praktycznego zwolnienia i dla nalezno$ci handlowych ponizej 12 miesiecy nie identyfikuje istotnych
elementéw finansowania. Naleznosci handlowe z data zapadalno$ci ponizej 12 miesiecy od dnia powstania (tj.
niezawierajace elementu finansowania), nie podlegaja dyskontowaniu i s3 wyceniane w warto$ci nominalnej.

Zgodnie z MSSF 9 w przypadku naleznosci z tytutu dostaw i ustug, Grupa zastosowala uproszczone podejscie i wycenia
odpis na oczekiwane straty kredytowe w kwocie rownej oczekiwanym stratom kredytowym w catym okresie ich zycia,
stosujac matryceg rezerw liczac wspotczynniki niewypetnienia na bazie danych historycznych.

Na potrzeby oszacowania oczekiwanych strat kredytowych MSSF 9 Grupa wykorzystata zardowno dane historyczne w
zakresie splacalnosci, jak tez dostgpne na date bilansows, wiarygodne dane mogace zwickszyé precyzje oszacowania
oczekiwanych strat kredytowych w okresach przysztych. Analiza historyczna przeprowadzana jest za okres 5 lat.
Glownymi odbiorcami jest kilka duzych podmiotow z branzy energetycznej o ugruntowanej pozycji. W odniesieniu do
nalezno$ci handlowych przyjmuje si¢, ze dane dotyczace sptacalnosci moga by¢ wykorzystane do szacowania ryzyka
kredytowego w przysztosci, w zwiazku z czym straty kredytowe zostaty oszacowane wykorzystujac dane historyczne
dotyczace przedziatdéw wiekowania naleznosci handlowych i ich realizacji. Grupa dla wszystkich odbiorcow stosuje
analiz¢ indywidualng. Naleznosci nie sg ubezpieczane.

Grupa zaklasyfikowata naleznosci handlowe do Stopnia 2 klasyfikacji aktywow finansowych pod katem ich utraty
wartosci przewidzianej przez MSSF 9, za wyjatkiem naleznosci, dla ktorych stwierdzono utratg¢ wartosci — te naleznosci
zaliczono do Stopnia 3 ww. klasyfikacji. Grupa za moment utraty warto$ci uznaje moment przekazania naleznosci do
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windykacji, jednak nie pdzniej niz w 90 dniu przeterminowania. Naleznosci nieSciagalne sa odpisywane w koszty w
momencie stwierdzenia ich niesciggalnosci, to znaczy gdy nie ma uzasadnionego oczekiwania co do ich odzyskania.

Pozostate aktywa finansowe

Fundusz Likwidacji Zaktadu Gorniczego

Zgodnie z Ustawa z dnia 9 czerwca 2011 roku (tekst jednolity Dz.U. z 2023 roku, poz. 633) Prawo Geologiczne i Gérnicze
PAK KWB Konin SA zobowigzana jest do tworzenia funduszu likwidacji. Celem powyzszego funduszu jest
zabezpieczenie 1 pokrywanie kosztéw zwigzanych z likwidowaniem skutkéw dziatalno$ci gorniczej na terenach, ktére
objete byly procesem wydobywczym. PAK KWB Konin SA dokonuje okresowych odpisow w wysoko$ciach
wynikajacych z ustawy oraz przekazuje srodki pieni¢zne z tego tytulu na wydzielony rachunek bankowy. Wydatki z tego
funduszu mozna wykorzystywac na tereny likwidowanych odkrywek po uprzednim uzyskaniu zgody Urzedu Gorniczego
zatwierdzajacego plan likwidacji zaktadu gorniczego. Odpis na fundusz likwidacji zaktadu gorniczego wynosi 10% oplaty
eksploatacyjnej za wydobyta kopaling.

Lokaty oraz udziaty w pozostatych jednostkach

Obejmuja lokaty oraz udziaty w pozostalych jednostkach, ktére nie podlegaja ocenie pod katem utraty wartosci.

Pozostate naleznosci

Pozostate naleznosci, ktore nie sg instrumentem finansowym w zakresie MSSF 9, obejmuja w szczegdlnosci naleznosci
z tytutu rozrachunkéw z pracownikami.

Zaliczki przekazane z tytulu przysztych zakupow rzeczowych aktywow trwalych, aktywow niematerialnych oraz
zapasow sg ujmowane w pozycji pozostatych aktywow niefinansowych. Zaliczki sg prezentowane zgodnie z charakterem
aktywow, do jakich si¢ odnosza — odpowiednio jako aktywa trwate lub obrotowe. Jako aktywa niepieni¢zne zaliczki nie
podlegaja dyskontowaniu.

Naleznosci budzetowe prezentowane sa w ramach pozostatych aktywow niefinansowych, z wyjatkiem naleznosci z tytulu
podatku dochodowego od 0sd6b prawnych, ktore stanowig w sprawozdaniu z sytuacji finansowej odrgbng pozycje.

Pozostate naleznosci nie stanowigce aktywow finansowych na dzien konczacy okres sprawozdawczy wycenia si¢ w
kwocie wymaganej zaptaty.

12.16. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych

Srodki pieniezne i lokaty krotkoterminowe wykazane w bilansie obejmuja $rodki pienigzne w banku i w kasie oraz lokaty
krotkoterminowe o pierwotnym okresie zapadalno$ci nieprzekraczajacym trzech miesiecy.

Saldo $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu z przeptywow pieni¢znych
sktada si¢ z okreslonych powyzej srodkow pienigznych i ich ekwiwalentow.

Grupa klasyfikuje srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty jako aktywa finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie z
uwzglednieniem odpiséw z tytulu utraty wartosci ustalonych zgodnie z modelem strat oczekiwanych. Dla oszacowania
oczekiwanej straty dla srodkéw pienieznych, ryzyko niewyplacalnosci zostato okre§lone w oparciu o inne dane, w
szczegblno$ci oceng wiarygodnosci dokonang przez agencje ratingowe badz nadana kontrahentom w ramach
wewnetrznego procesu oceny ryzyka kredytowego, skorygowane dla potrzeb oceny prawdopodobienstwa niewykonania
zobowigzania.

Analiza wykazata, iz aktywa te maja niskie ryzyko kredytowe na dzien sprawozdawczy. Grupa skorzystata z uproszczenia
dozwolonego przez standard i odpis z tytutu utraty wartosci ustalono na podstawie 12-miesigcznych strat kredytowych.
Kalkulacja odpisu wykazata nieistotng kwote odpisu z tytutu utraty wartosci.

12.17. Oprocentowane kredyty bankowe, pozyczki i papiery dluzne

W momencie poczatkowego ujgcia, wszystkie kredyty bankowe, pozyczki i papiery dtuzne sa uyymowane wedtug wartosci
godziwej, pomniejszonej o koszty transakcyjne zwigzane z uzyskaniem kredytu lub pozyczki.

Po poczatkowym ujgciu oprocentowane kredyty, pozyczki i papiery dluzne sa wyceniane wedtug zamortyzowanego
kosztu, przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowe;j.

Przy ustalaniu zamortyzowanego kosztu uwzglednia si¢ koszty zwiazane z uzyskaniem kredytu lub pozyczki oraz
dyskonta lub premie uzyskane w zwigzku ze zobowigzaniem.
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Przychody i koszty sa ujmowane w zysku lub stracie z chwila usunigcia zobowigzania z bilansu, a takze w wyniku
rozliczenia metodg efektywnej stopy procentowe;.

12.18. Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania finansowe

Zobowiazania krétkoterminowe obejmuja zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania finansowe, ktore staja
si¢ wymagalne w ciggu 12 miesiecy od dnia konczacego okres sprawozdawczy. Zobowigzania w poczatkowym ujeciu
wykazuje si¢ w warto$ci godziwej, przy czym wycena ta odpowiada kwocie wymagajacej zaplaty lub wielkosci
zobowigzania, za§ w okresie pozniejszym zobowigzania finansowe wykazuje si¢ wedlug zamortyzowanego kosztu,
stosujac metode efektywnej stopy procentowej (w przypadku zobowigzan handlowych odpowiada to kwocie
wymagajacej zaptaty), natomiast pozostate zobowigzania o charakterze niefinansowym - w kwocie wymagajacej zaptaty.

Grupa wylacza ze swojego bilansu zobowiazanie finansowe, gdy zobowigzanie wygasto — to znaczy, kiedy obowigzek
okreslony w umowie zostal wypetniony, umorzony lub wygast. Zastapienie dotychczasowego instrumentu dtuznego przez
instrument o zasadniczo réznych warunkach dokonywane pomigdzy tymi samymi podmiotami Grupa ujmuje jako
wygasniecie pierwotnego zobowigzania finansowego i ujecie nowego zobowigzania finansowego. Podobnie znaczace
modyfikacje warunkéw umowy dotyczacej istniejagcego zobowigzania finansowego Grupa ujmuje jako wygasniecie
pierwotnego i ujecie nowego zobowigzania finansowego. Powstajaca z tytulu zamiany réznice odno$nych wartosci
bilansowych wykazuje si¢ w zysku lub stracie.

12.19. Pozostale zobowigzania niefinansowe

Pozostate zobowigzania niefinansowe obejmuja w szczegdlnosci zobowigzania z tytutu podatku od towarow i ustug, inne
zobowigzania o charakterze publiczno-prawnym (za wyjatkiem zobowigzan z tytutu podatku dochodowego od o0sob
prawnych ujmowanego w odrebnej pozycji sprawozdania z sytuacji finansowej), oraz zobowigzania z tytulu otrzymanych
zaliczek, ktore beda rozliczone poprzez dostawe towardw, ustug lub Srodkow trwalych. Pozostale zobowiazania
niefinansowe ujmowane sa w kwocie wymagajacej zaplaty.

12.20. Fundusze specjalne na cele pracownicze

Zgodnie z polska praktyka gospodarcza jednostki mogg dokonaé zasilenia funduszu socjalnego oraz innych funduszy
specjalnych. W sprawozdaniu zgodnym z MSSF przekazane kwoty zalicza si¢ do kosztow dziatalnosci okresu.

12.21. Rezerwy

Rezerwy tworzone s3 wowczas, gdy na Grupie cigzy istniejacy obowigzek (prawny lub zwyczajowo oczekiwany)
wynikajacy ze zdarzen przesztych, i gdy prawdopodobne jest, ze wypetnienie tego obowigzku spowoduje koniecznosé
wyplywu korzysci ekonomicznych oraz mozna dokonaé wiarygodnego oszacowania kwoty tego zobowigzania. Jezeli
Grupa spodziewa sig, ze koszty objete rezerwa zostang zwrdcone, na przyktad na mocy umowy ubezpieczenia, wowczas
zwrot ten jest uyymowany jako odrebny sktadnik aktywow, ale tylko wtedy, gdy jest rzeczg praktycznie pewna, ze zwrot
ten rzeczywiscie nastgpi. Koszty dotyczace danej rezerwy sg wykazane w rachunku zyskdw i strat po pomniejszeniu o
wszelkie zwroty.

W przypadku, gdy wplyw wartosci pienigdza w czasie jest istotny, wielko$¢ rezerwy jest ustalana poprzez
zdyskontowanie prognozowanych przysztych przeptywow pieni¢znych do warto$ci biezacej, przy zastosowaniu stopy
dyskontowej odzwierciedlajacej aktualne oceny rynkowe wartosci pienigdza w czasie oraz ewentualnego ryzyka
zwigzanego z danym zobowigzaniem. Jezeli zastosowana zostala metoda polegajaca na dyskontowaniu, zwigckszenie
rezerwy w zwigzku z uptywem czasu jest ujmowane jako koszty finansowe.

W szczego6lnoscei Grupa tworzy nizej opisane rezerwy:

Rezerwy na swiadczenia pracownicze po okresie zatrudnienia
Zgodnie z zaktadowymi systemami wynagradzania pracownicy Grupy maja prawo do nast¢pujacych §wiadczen:

e odpraw emerytalno-rentowych, wyptacanych w momencie przej$cia na emeryture,
e S$wiadczen po$miertnych przystugujacych rodzinie zmartych pracownikow,
e deputatéw weglowych dla pracownikow PAK KWB Konin SA.

Wysokos¢ $wiadczen uzalezniona jest od stazu pracy oraz $redniego wynagrodzenia pracownika. Grupa tworzy rezerwy
na powyzsze przyszite zobowigzania w celu przyporzadkowania kosztoéw do okresow, ktorych dotycza. Wartos¢ biezaca
tych zobowiazan na kazdy dzien bilansowy jest obliczona przez niezaleznego aktuariusza. Naliczone zobowigzania sa
rowne zdyskontowanym ptatnosciom, ktore w przysztosci zostang dokonane, z uwzglednieniem rotacji zatrudnienia i
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dotycza okresu do dnia bilansowego. Informacje demograficzne oraz informacje o rotacji zatrudnienia oparte sg o dane
historyczne. Zyski i straty z obliczen aktuarialnych sa rozpoznawane w innych catkowitych dochodach.

Koszt utworzonej rezerwy prezentowany jest w rachunku wynikow w koszcie wtasnym sprzedazy oraz kosztach ogdlnego
zarzadu.

Rezerwa z tytutu przedstawienia do umorzenia Swiadectw pochodzenia energii

Rezerwe z tytutu obowigzku przedstawienia do umorzenia §wiadectw pochodzenia energii elektrycznej wytworzonej w
odnawialnych zrédtach energii lub w wysokosprawnej kogeneracji ujmuje sig:

e w czgsci pokrytej posiadanymi na dzien bilansowy §wiadectwami pochodzenia — w wartosci posiadanych
Swiadectw,

e w czgsci niepokrytej na dzien bilansowy $wiadectwami pochodzenia — w warto$ci nizszej z warto$ci rynkowej
swiadectw niezbgdnych do spelnienia obowigzku na dzien bilansowy i ewentualnej kary.

Koszt utworzonej rezerwy prezentowany jest w rachunku wynikow w koszcie wlasnym sprzedazy.

Rezerwy na zobowiqzania zwiqgzane z uprawnieniami do emisji CO2

Nabyte lub otrzymane nieodplatnie uprawnienia do emisji dwutlenku wegla (European Union Allowances — EUA) oraz
ich ekwiwalenty s3 ujete w sprawozdaniu finansowym jako uprawnienia przeznaczone na wlasne potrzeby w pozycji
aktywa niematerialne. Uprawnienia te wyceniane sa w warto$ci ceny nabycia (uprawnienia otrzymane nieodptatnie w
warto$ci zerowej). Rezerwa na zobowigzania z tytulu emisji gazow objetych systemem uprawnien do emisji jest tworzona
tylko wowczas, gdy rzeczywista emisja produkcji pokazuje niedoboér uprawnien do emisji w odniesieniu do uprawnien
przyznanych na okres rozliczeniowy. Rezerwa ta tworzona jest zgodnie z zasada FIFO. Koszt utworzonej rezerwy
prezentowany jest w rachunku zyskow i strat w dzialalnoSci operacyjnej oraz jest ewidencjonowany w uktadzie
kalkulacyjnym w pozycji kosztu wlasnego sprzedazy, natomiast w uktadzie porownawczym w pozycji podatki i optaty.

Rezerwa tworzona jest metoda zobowigzan netto w wysokosci:

e w czgsci pokrytej posiadanymi na dzien bilansowy uprawnieniami — w wartosci posiadanych uprawnien, tzn. w
cenie nabycia (w przypadku zakupionych po wartoséci bilansowej), otrzymanych w wartos$ci zerowe;j.

e w czesci niepokrytej na dzien bilansowy uprawnieniami — w warto$ci nizszej z wartosci rynkowej uprawnien
niezbg¢dnych do spetnienia obowiazku i ewentualnej kary.

e W czgsci, na ktora zostaly nabyte transakcje forward z realizacjg na nastepny rok.

Rezerwy na rekultywacje sktadowisk popiotow

Grupa tworzy rezerw¢ na likwidacje sktadowisk popiotow ze wzgledu na wynikajacy z pozwolen zintegrowanych
obowiazek prawny. Rezerwa ta tworzona jest w oparciu o szacunki przysztych kosztow rekultywacji sktadowisk,
wynikajace z opracowan, analiz techniczno — ekonomicznych, przygotowanych przez zewngtrznego eksperta.

Grupa ujmuje aktywo i rezerwe z tytutu rekultywacji sktadowisk popiotow w zdyskontowanej warto§ci 0szacowanych
kosztow rekultywacji do poniesienia w przysztosci. W kolejnych okresach aktywo to jest amortyzowane metodg liniowa
przez szacunkowy okres eksploatacji danego sktadowiska popiotéw. Jednoczesnie w kolejnych okresach Grupa ujmuje
wzrost rezerwy wynikajacy z efektu odwijania dyskonta w korespondencji z kosztami finansowymi. Pdzniejsze
ewentualne zmiany szacunku kosztow rekultywacji koryguja wartos$¢ aktywa i rezerwy.

Rekultywacja czesci sktadowiska odpadow paleniskowych i odpadéw statych Odkrywka Zachodnia rozpoczgta sie w
drugiej potowie 2024 roku (cze$¢ zaladowiona). Rekultywacja pozostatej czgséci tego sktadowiska planowana jest na rok
2026. Rekultywacja czgséci sktadowiska odpadow paleniskowych Odkrywka Gostawice rozpoczeta si¢ w drugiej potowie
2024 roku (cze$¢ zaladowiona). Pozostata czgs$¢ tego skladowiska nie jest obecnie planowana do rekultywacji. Beda tam
sktadowane odpady ze spotki PAK — PCE Biopaliwa i Wodor sp. z 0.0. Rozpoczecie rekultywacji czg$ci Potnocnego
Sktadowiska Odpadéw Paleniskowych planowana jest na 2026 rok. Pozostata czg$¢ tego sktadowiska zostanie zamknigta
i zrekultywowana po zakonczeniu spalania wegla w elektrowniach ZE PAK SA.

Kalkulujgc rezerwe Grupa przyjeta nastepujace zatozenia: stopa dyskonta na poziomie 5%, wskaznik inflacji na podstawie
»Raportu o inflacji — listopad 2025r.”, zawierajacy projekcje inflacji opracowang w Departamencie Analiz i Badan
Ekonomicznych NBP. Koszt utworzonej rezerwy prezentowany jest w rachunku wynikow w koszcie wlasnym sprzedazy.
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Rezerwy rekultywacyjne i inne zwiqzane z dziatalnosciq gérniczq

Rezerwa na likwidacje obiektow i terendw gorniczych

Na podstawie ustawy prawo goérnicze i geologiczne spotki prowadzace dziatalno$¢ wydobywcza sa zobowigzane do
dokonania rekultywacji terendw, na ktérych prowadzone byly prace wydobywcze. W zwigzku z tym Grupa tworzy
rezerwe¢ zarowno na koszty rekultywacji terenu zwigzanej z biezacym wydobyciem wegla na danej odkrywce jak rowniez
na koszty rekultywacji wyrobiska koncowego w stopniu zaawansowania wydobycia wegla w poszczegdlnych
odkrywkach na dany dzien sprawozdawczy.

Rezerwa na rekultywacje wyrobiska koncowego jest tworzona w korespondencji ze sktadnikiem aktywdéw (w cze$ci w
jakiej dotyczy wkopu pierwotnego, na podstawie stosunku objetosci wkopu pierwotnego do objgtosci wyrobiska
koncowego) oraz w korespondencji z rachunkiem zyskow i strat (w pozostalej czgsci, uwzglgdniajac stopien
zaawansowania wydobycia wegla w poszczegoélnych odkrywkach na dany dzien sprawozdawczy). W korespondencji ze
sktadnikiem aktywow Grupa tworzy rowniez rezerwe na rekultywacje zwalowiska zewnetrznego. Rezerwa na koszty
rekultywacji zwigzane z biezacym wydobyciem wegla jest tworzona w korespondencji z rachunkiem zyskow i strat.

Rezerwa tworzona jest w oparciu o szacunki przyszlych kosztow rekultywacji na podstawie raportdow niezaleznych
ekspertdw szacujacych koszty rekultywacji na zlecenie zarzadéw spoétek prowadzacych dziatalnos¢ wydobywcza.
Szacunki dotyczace przewidywanych kosztow rekultywacyjnych aktualizuje si¢ okresowo z tym, ze na kazda date
sprawozdawczg weryfikowana jest wielko$¢ rezerwy zgodnie z aktualnymi zatozeniami w zakresie stopy dyskontowe;j,
inflacji oraz wielkosci wydobycia. Odpis rezerwy dotyczacy wydobycia danego roku obcigza koszty operacyjne
(pozostate koszty rodzajowe) natomiast roznica wynikajaca z dyskonta rezerwy z lat ubieglych wptywa na koszty
finansowe. Wykorzystanie rezerwy jest rozliczane na koniec kazdego okresu sprawozdawczego w korespondencji z
kosztami operacyjnymi.

Rezerwa na koszty z tytutu przygotowania terenéw eksploatacyjnych

Grupa w ramach prowadzonej dziatalnosci zobowiazana jest do przywrdcenia stanu pierwotnego lub odbudowy zniszczen
spowodowanych ruchem zaktadu gorniczego. W zwigzku z tym Grupa tworzy rezerwe¢ na przewidywane koszty, do
ktérych poniesienia jest zobligowana na podstawie zawartych porozumien. Szacunki dotyczace przewidywanych kosztow
zwigzanych z ruchem zakladu goérniczego aktualizowane s3 na kazda date sprawozdawcza. Utworzenie rezerwy
ujmowane jest drugostronnie w ramach aktywow gorniczych. Kalkulujac rezerwy Grupa przyjela nastepujace zatozenia:
stopa dyskonta na poziomie 5%, wskaznik inflacji na podstawie ,,Raportu o inflacji — listopad 2025r.”, zawierajacy
projekcje inflacji opracowang w Departamencie Analiz i Badan Ekonomicznych NBP.

Koszt utworzonej rezerwy prezentowany jest w rachunku wynikéw w koszcie wlasnym sprzedazy.

12.22. Uprawnienia do emisji CO2

Otrzymane nieodptatnie prawa do emisji CO2 przeznaczone na potrzeby wiasne ze wzgledu na ich zerowa wartos$¢ nie sa
wykazywane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej. Prawa do emisji oraz ich ekwiwalenty kupowane przez Grupe¢ na
potrzeby wlasne wykazuje si¢ jako aktywa niematerialne. Prawa te wyceniane sg w warto$ci ceny nabycia. Rezerwa na
zobowigzania z tytulu emisji gazéw objetych systemem uprawnien do emisji jest tworzona tylko wowczas, gdy
rzeczywista emisja produkcji pokazuje niedobor uprawnien do emisji w odniesieniu do uprawnien przyznanych na okres
rozliczeniowy. Rezerwa ta tworzona jest zgodnie z zasada FIFO.

Koszt utworzonej rezerwy prezentowany jest w rachunku wynikow w koszcie wlasnym sprzedazy.

12.23. Przychody

Grupa stosuje pieciokrokowg metode ujmowania / rozpoznawania przychodoéw wynikajacych z uméw z klientami, tj.:

1) Identyfikacja umoéw z klientem;

2) Identyfikacja zobowiazan do wykonania $wiadczenia zawartych w umowie;

3) Ustalenie ceny transakcji;

4) Przypisanie ceny transakcyjnej do zobowigzan do wykonania $wiadczenia zawartych w umowie;
5) Rozpoznanie przychodow w chwili wypelnienia zobowigzan przez jednostke.

Zgodnie z MSSF 15 przychody ujmuje si¢ w kwocie wynagrodzenia, ktore — zgodnie z oczekiwaniem jednostki —
przystuguje jej w zamian za przekazanie przyrzeczonych dobr lub ustug klientowi.

Spotki Grupy prowadza dziatalno§¢ w obszarze wytwarzania i sprzedazy energii elektrycznej, produkcji i sprzedazy
ciepta, wydobyciu wegla brunatnego oraz ustug serwisowych i remontowo-budowlanych.
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Struktura rodzajowa przychodow ze sprzedazy oraz sposob ich ujmowania w Grupie sg nastepujace:

e przychody ze sprzedazy dobr:
— przychody ze sprzedazy energii elektrycznej (z produkcji wlasnej i z obrotu)
— przychody ze sprzedazy energii cieplnej,
— przychody ze sprzedazy pozostalych towarow, produktéw i materialow ujmowane sa w momencie
dokonania transakcji sprzedazy/przekazania.

Przychody ze sprzedazy energii:

Przychody ze sprzedazy energii elektrycznej i ciepta Grupa ujmuje na koniec kazdego okresu rozliczeniowego, ktory jest
nie diluzszy niz miesigc, wedlug ilosci energii elektrycznej i ciepta dostarczonej do klienta w danym okresie
rozliczeniowym. Spétka ujmuje przychody w okresie i korzysta z uproszczenia dotyczacego ujmowania przychodéw
zgodnie z fakturowaniem, poniewaz odzwierciedla on stopien wykonania zobowigzania do wykonania §wiadczenia na
dzien sprawozdawczy. Ceny sprzedazy wynikaja z podpisanych umow, taryf Iub ich wysokosci na Towarowej Gietdzie
Energii. W odniesieniu do akcyzy Grupa wystepuje w roli agenta, w zwiazku z czym akcyza pomniejsza przychody ze
sprzedazy.

Przychody ze sprzedazy innych ustug w sektorze energetycznym:

Przedmiotem dziatalno$ci Grupy jest takze dziatalno$¢ ustugowa skierowana w szczegdlnosci na zaspokojenie potrzeb i
kompleksowa obstuge przemyshu energetycznego. Odbiorcami ushig sg przede wszystkim podmioty zajmujace si¢
wytwarzaniem i przesytem energii elektrycznej. Wykonywane w ramach tych uméw ushugi s $wiadczeniami
realizowanymi w czasie. Okres realizacji umow waha si¢ od 2 miesiecy do 6 lat, cho¢ czgsto sa to kontrakty 1-2 letnie.
Umowy nie zawierajg zobowigzan do wykonania wigcej niz jednego $wiadczenia w ramach kazdej z umow. Rozszerzenia
zakresu prac nie powoduja powstania nowego zobowigzania. Jednostka ujmuje przychody w miar¢ uptywu czasu, mierzac
stopien catkowitego spelnienia swojego zobowiagzania do wykonania §wiadczenia metoda oparta na nakladach,
poréwnujac poniesione dotad naktady do catkowitych oczekiwanych naktadow koniecznych do realizacji umowy.

Kontrakty realizowane przez Grupe charakteryzujg si¢ stala ceng. Je§li dochodzi do rozszerzenia zakresu prac nie
powoduje to powstania odrebnego zobowigzania — prace dodatkowo realizowane stanowig integralng cze¢$¢ zobowigzania
Spotki.

Grupa nie posiada niespetnionych zobowiazan do wykonania §wiadczen o okresie realizacji powyzej 12 miesiecy.

Przychody z rynku mocy

Grupa rozpoznaje przychody z rynku mocy. Przychody z tytutu rynku mocy sa to przychody z tytutu realizacji umow
(obowigzkdéw) mocowych zawartych zarowno na rynku wtdrnym, jak i rynku pierwotnym w wyniku Aukcji
uzupelniajacej przeprowadzonej na II potrocze 2025r. Rynek mocy jest mechanizmem rynkowym majacym na celu
zapewnienie stabilnych dostaw energii elektrycznej w horyzoncie dlugoterminowym. Grupie kapitatowej ZE PAK SA po
zakonczeniu kazdego miesigca przyshuguje od PSE SA wynagrodzenie za wykonanie obowigzku mocowego. W zwiagzku
z tym spotki z Grupy, bedace dostawcami mocy na rzecz PSE SA, kazdego miesigca ujmuja przychody z transakcji
dotyczacych rynku mocy.

12.24. Koszty

Koszt wtasny sprzedazy
Do kosztu wilasnego sprzedazy zalicza sig¢:

e  koszt wytworzenia produktow poniesiony w danym okresie sprawozdawczym, skorygowany o zmiang stanu
produktow (wyrobow gotowych, potproduktéw oraz produkcji w toku) oraz skorygowany o koszt wytworzenia
produktow na wtlasne potrzeby,

e  warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatdw wg cen nabycia,

e utworzenie odpisow aktualizujacych warto$¢ rzeczowych aktywow trwatych, aktywow niematerialnych oraz
zapasow,

Koszty wytworzenia, ktéore mozna bezposrednio przyporzadkowac przychodom osiagnigtym przez jednostki, wptywaja
na wynik finansowy jednostek za ten okres sprawozdawczy, w ktorym przychody te wystapity.

Koszty wytworzenia, ktore mozna jedynie w sposob posredni przyporzadkowa¢ przychodom lub innym korzysciom
osigganym przez jednostki, wpltywaja na wynik finansowy jednostek w czg$ci, w ktorej dotycza danego okresu
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sprawozdawczego, zapewniajac ich wspdotmiernos¢ do przychodow lub innych korzysci ekonomicznych z
uwzglednieniem zasad wyceny $rodkéw trwalych oraz zapasow.

12.25. Pozostale przychody i koszty operacyjne
Do pozostalych przychodow i kosztéw operacyjnych zaliczane sg w szczegdlnos$ci pozycje zwigzane:

e ze zbyciem rzeczowych aktywow trwatych, aktywow niematerialnych,

e 7z utworzeniem i rozwigzaniem rezerw, z wyjatkiem rezerw zwigzanych z operacjami finansowymi lub
odnoszonymi w koszty operacyjne,

e 7 przekazaniem lub otrzymaniem nieodptatnie, w tym w drodze darowizny aktywow, w tym takze $rodkow
pieni¢znych,

e 7z odszkodowaniami, karami i grzywnami oraz innymi kosztami nie zwigzanymi ze zwykla dziatalnos$cia.

12.26. Przychody i koszty finansowe
Przychody i koszty finansowe obejmuja w szczegdlnosci przychody i koszty dotyczace:

e  zbycia aktywéw finansowych,

e aktualizacji wartosci instrumentéow finansowych, z wylaczeniem aktywow finansowych wycenianych w
warto$ci godziwej, ktorych skutki przeszacowania odnoszone sg na kapitat z aktualizacji wyceny,

e odsetek (w tym efekt wyceny zamortyzowanym kosztem),

e zmian w wysokosci rezerwy wynikajacych z faktu przyblizania si¢ terminu poniesienia kosztu (efekt odwracania
dyskonta),

e rdznic kursowych bedgcych wynikiem operacji wykonywanych w ciggu okresu sprawozdawczego oraz wycen
bilansowych aktywoéw i zobowigzan na koniec okresu sprawozdawczego, za wyjatkiem réznic kursowych
ujetych w wartosci poczatkowej §rodka trwatego, w stopniu w jakim sa uznawane za korekte kosztow odsetek
oraz roznic kursowych,

e pozostatych pozycji zwigzanych z dziatalno$cig finansowa.

Przychody i koszty z tytutu réznic kursowych prezentowane sa po kompensacie.

Przychody i koszty z tytulu odsetek sa ujmowane sukcesywnie w miar¢ ich narastania z uwzglgdnieniem metody
efektywnej stopy procentowej w stosunku do warto$ci bilansowej netto danego instrumentu finansowego przy
uwzglednieniu zasady istotnosci.

Dywidendy sa ujmowane w momencie ustalenia praw akcjonariuszy lub udziatowcow do ich otrzymania.

12.27. Podatki

Podatek dochodowy za okres sprawozdawczy obejmuje podatek biezacy i odroczony. Podatek ujmuje si¢ w wyniku
finansowym, z wylaczeniem zakresu, w ktérym odnosi si¢ on bezposrednio do pozycji ujetych w innych catkowitych
dochodach lub kapitale wltasnym. W tym przypadku podatek réwniez ujmowany jest odpowiednio w innych catkowitych
dochodach lub kapitale wlasnym.

12.27.1. Podatek biezgcy

Zobowigzania i naleznosci z tytulu biezacego podatku za okres biezacy i okresy poprzednie wycenia si¢ w wysokosci
kwot przewidywanej zaptaty na rzecz organdéw podatkowych (podlegajacych zwrotowi od organéw podatkowych) z
zastosowaniem stawek podatkowych i przepiséw podatkowych, ktére prawnie lub faktycznie juz obowigzywaty na dzien
bilansowy.

12.27.2. Podatek odroczony

Zobowiazanie i aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego wynikajace z réznic przejsciowych pomigdzy
wartoscig podatkowg aktywow i zobowigzan, a ich warto$cig ksiggowa w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
— ujmowane jest w pelnej wysokosci, metodg bilansowa.

Rezerwa na podatek odroczony ujmowana jest w odniesieniu do wszystkich dodatnich réznic przej$ciowych:

e 7 wyjatkiem sytuacji, gdy rezerwa na podatek odroczony powstaje w wyniku poczatkowego ujgcia wartosci
firmy lub poczatkowego ujecia skladnika aktywdéw badz zobowigzania przy transakcji nie stanowigcej
potaczenia jednostek i w chwili jej zawierania nie majacej wplywu ani na wynik finansowy brutto, ani na dochod
do opodatkowania czy strat¢ podatkowa oraz
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e w przypadku dodatnich roznic przejsciowych wynikajacych z inwestycji w jednostkach zaleznych lub
stowarzyszonych i udziatow we wspolnych przedsigwzigciach — z wyjatkiem sytuacji, gdy terminy odwracania
si¢ roznic przejsciowych podlegaja kontroli inwestora i gdy prawdopodobne jest, iz w dajacej si¢ przewidzieé¢
przysztosci réznice przejsciowe nie ulegna odwroceniu.

Aktywa z tytutu podatku odroczonego ujmowane sag w odniesieniu do wszystkich ujemnych réznic przejsciowych, jak
réwniez niewykorzystanych ulg podatkowych i niewykorzystanych strat podatkowych przeniesionych na nastgpne lata,
w takiej wysoko$ci, w jakiej jest prawdopodobne, ze zostanie osiggniety dochod do opodatkowania, ktory pozwoli
wykorzysta¢ ww. roznice, aktywa i straty:

e 7z wyjatkiem sytuacji, gdy aktywa z tytulu odroczonego podatku dotyczace ujemnych roéznic przejsciowych
powstaja w wyniku poczatkowego ujecia sktadnika aktywow badZ zobowigzania przy transakcji nie stanowigce;j
potaczenia jednostek i w chwili jej zawierania nie maja wptywu ani na wynik finansowy brutto, ani na dochod
do opodatkowania czy strat¢ podatkowa oraz

o w przypadku ujemnych réznic przej$ciowych z tytulu inwestycji w jednostkach zaleznych lub stowarzyszonych
oraz udziatldéw we wspolnych przedsigwzigciach, sktadnik aktywow z tytutu odroczonego podatku jest uyymowany
w bilansie jedynie w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, iz w dajgcej si¢ przewidzie¢ przysztosci
ww. r6znice przejSciowe ulegna odwrdceniu i osiggniety zostanie dochod do opodatkowania, ktory pozwoli na
potracenie ujemnych réznic przejsciowych.

Warto$¢ bilansowa sktadnika aktywow z tytutu odroczonego podatku jest weryfikowana na kazdy dzien bilansowy i ulega
stosownemu obnizeniu o tyle, o ile przestalo by¢ prawdopodobne osiggniecie dochodu do opodatkowania
wystarczajacego do czgsciowego lub calkowitego zrealizowania sktadnika aktywow z tytulu odroczonego podatku
dochodowego.

Nieujety sktadnik aktywoéw z tytulu odroczonego podatku dochodowego podlega ponownej ocenie na kazdy dzien
bilansowy i jest uyymowany do wysoko$ci odzwierciedlajacej prawdopodobienstwo osiggniecia w przysztosci dochodow
do opodatkowania, ktore pozwolg na odzyskanie tego sktadnika aktywow.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego oraz rezerwy na podatek odroczony wyceniane sg z zastosowaniem
stawek podatkowych, ktore wedlug przewidywan beda obowiazywa¢ w okresie, gdy skladnik aktywow zostanie
zrealizowany lub rezerwa rozwigzana, przyjmujac za podstawe stawki podatkowe (i przepisy podatkowe) obowigzujace
na dzien bilansowy lub takie, ktérych obowigzywanie w przysztosci jest pewne na dzien bilansowy.

Podatek dochodowy dotyczacy pozycji uyymowanych poza zyskiem lub stratg jest uymowany poza zyskiem lub strata: w
innych catkowitych dochodach dotyczacy pozycji ujetych w innych catkowitych dochodach lub bezposrednio w kapitale
wlasnym dotyczacy pozycji ujetych bezposrednio w kapitale wlasnym.

Spotki Grupy kompensuja ze soba aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego z rezerwami z tytulu odroczonego
podatku dochodowego wtedy i tylko wtedy, gdy posiada mozliwy do wyegzekwowania tytul prawny do przeprowadzenia
kompensat naleznosci ze zobowigzaniami z tytutu biezacego podatku i odroczony podatek dochodowy ma zwigzek z tym
samym podatnikiem i tym samym organem podatkowym.

12.27.3. Podatek od towaréw i ustug i akcyza

Przychody, koszty, aktywa i zobowigzania sa ujmowane po pomniejszeniu o wartos¢ podatku od towaréw i ushig, z
wyjatkiem:

e gdy podatek od towardw i ushug zaptacony przy zakupie aktywow lub ustug nie jest mozliwy do odzyskania od
organ6éw podatkowych; wtedy jest on ujmowany odpowiednio jako cze$¢ ceny nabycia sktadnika aktywow lub
jako cze$¢ pozycji kosztowej oraz

e naleznos$ci i zobowigzan, ktore sg wykazywane z uwzglednieniem kwoty podatku od towarow i ustug.

Kwota netto podatku od towaréw i ustug mozliwa do odzyskania lub nalezna do zaptaty na rzecz organéw podatkowych
jest ujeta w sprawozdaniu z sytuacji finansowej jako cze$¢ naleznosci lub zobowigzan.

Kwota netto podatku od towaréw i ustug oraz podatku akcyzowego mozliwa do odzyskania lub nalezna do zaptaty na
rzecz organéw podatkowych jest ujeta w bilansie jako czgs$¢ naleznosci lub zobowigzan.
12.28. Zysk netto na akcje

Zysk netto na akcje dla kazdego okresu jest obliczony poprzez podzielenie zysku netto za dany okres przez sredniag wazong
liczbg akcji w danym okresie sprawozdawczym.
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12.29. Transakcja nabycia aktywow

W dniu 27 czerwca 2024 roku ZE PAK SA. nabyta 99% udzialéw w spotkach Energia Przykona sp. z 0.0. oraz Neo
Energia Przykona X sp. z 0.0., natomiast nalezacg do Grupy Cyfrowego Polsatu spotka PAK-Polska Czysta Energia
Sp. z 0.0. nabyla pozostate 1% udziatéw w tych spolkach, zmiany te zostaly zarejestrowane w KRS dla Spétki Energia
Przykona sp. z 0.0. w dniu 30 sierpnia 2024 roku oraz dla sp6tki Neo Energia Przykona X sp. z 0.0. w dniu 12 lipca 2024
roku.

Energia Przykona Neo Energia Przykona X Razem
sp. z 0.0. sp. zo.0.
99% 99%
Srodki pienigzne netto przejete 127 287 414
Srodki pienigzne zaptacone (133 536) (84 819) (218 355)
Zaptacone koszty transakcyjne
(ujete jako przeptywy z - - (2 184) (2 184)
dziatalnosci operacyjnej)
Wyptyw $rodkow pienigznych (133 409) (84 532) (2 184) (220 125)
netto

Grupa zidentyfikowata i wycenita aktywa zwigzane z farmami wiatrowymi (obejmujace wartos¢ uzyskanych pozwolen
»Pozwolenia”). Warto$¢ godziwa aktywow w wysokosci 224 105 tysiecy ztotych (ujete w ramach Innych wartos$ci
niematerialnych) odpowiada réznicy pomiedzy wartoscig godziwa farmy a warto$cig skorygowanych aktywow farmy na
dzien wyceny.

Grupa nabyla skladniki aktywéw w zamian za oplate poczatkowa powigkszona o uzgodnione ptatnosci dodatkowe
uzaleznione od przysztych zdarzen. Grupa uznala, ze przyszla ptatnos$¢ jest zwiazana z cena nabycia skladnikow
aktywow.

Sktadniki aktywow ,,Pozwolenia” zostaly ujete na dzien przejecia, tacznie z oszacowanym przyszlych przewidywanych
kosztéw zmiennych w kwocie 129 527 tysigcy ztotych w ramach Innych warto$ci niematerialnych i prawnych. W tym
samym czasie zostalo ujete zobowigzanie w tej samej kwocie. Pozniejsze zmiany w zobowigzaniu sg ujmowane w
stosunku do ceny nabycia sktadnika aktywow. Na dzien 31 grudnia 2024 roku zobowigzanie zostalo oszacowane na kwotg
128 304 tysiace ztotych.

WNIP jest zakonczony jednak jego realizacja si¢ jeszcze nie zaczgla, dlatego tez nie rozpoczeta si¢ jego amortyzacja.
Zarzad uznal, iz istnieje przewidywalny okres, w ktdrym ,,Pozwolenia” beda przynosi¢ Grupie korzysci i w zwiagzku z
tym przyjeto okreslony okres uzytkowania. ,,Pozwolenia” podlegaja amortyzacji przez okres rowny okresowi amortyzacji
farm tj. przez okres 30 lat od daty oddania farm do uzytkowania.

13. Segmenty operacyjne
Dla celow zarzadczych Grupa zostata podzielona na cze$ci w oparciu o wytwarzane produkty i swiadczone ustugi.
Wyodrebniono zatem nastgpujace segmenty operacyjne:

1) Segment Wytwarzanie obejmuje wytwarzanie energii elektrycznej w zrodtach konwencjonalnych oraz
rozpoczete inwestycje ze zrodet konwencjonalnych i odnawialnych. Obecnie glownym paliwem
wykorzystywanym przez Segment Wytwarzanie jest wegiel brunatny. Segment Wytwarzanie obejmuje
nastepujace jednostki:

- ZEPAKSA
- PCE-OZE5sp.zo.0.
- PAKCCGT sp. zo.0.
— Energia Przykona sp. z 0.0.
— Neo Energia Przykona X sp. z 0.0.
— PAK Patnéw 1 sp. z 0.0
— PAK Patnéw 2 sp. z 0.0
PAK Holdco Bis sp. z 0.0

2) Segment Wydobycie, ktory obejmuje wydobycie wegla brunatnego. W Segmencie Wydobycie w ramach Grupy
Kapitatowej ZE PAK SA dziataja:

,»PAK Kopalnia Wegla Brunatnego Konin” SA
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3) Segment Remontowy $wiadczacy ustugi w obszarze ustug budowlanych i remontowych. Segment obejmuje
dziatalno$¢ spoitki Przedsigbiorstwo Remontowe ,,PAK SERWIS” sp. z 0.0.

Grupa ZE PAK SA prowadzi réwniez inne rodzaje dziatalnosci, ktore zostaty ujete w kolumnie ,,Pozostate”. W okresie
12 miesigcy 2025 roku zawiera si¢ tam dzialalno$¢ pozostatych spotek.

Ceny transakcyjne stosowane w transakcjach pomigdzy segmentami operacyjnymi sg ustalane na zasadach rynkowych
podobnie jak w transakcjach ze stronami niepowigzanymi. Zaden z segmentéw operacyjnych Grupy nie zostat potaczony
z innym segmentem w celu stworzenia powyzszych sprawozdawczych segmentoéw operacyjnych.

Przychody z tytutu transakcji pomiedzy segmentami sg eliminowane w procesie konsolidacji.

Organem podejmujacym kluczowe decyzje w Grupie jest Zarzad ZE PAK SA. Zarzad monitoruje oddzielnie wyniki
operacyjne segmentoOw w celu podejmowania decyzji dotyczacych alokacji zasobow, oceny skutkéw tej alokacji oraz
wynikow dzialalnoséci. Podstawa oceny wynikow dziatalnosci jest zysk lub strata na dziatalno$ci operacyjnej oraz
EBITDA. EBITDA nalezy postrzega¢ jako dodatek, a nie zastgpstwo dla wynikow dziatalno$ci przedstawionych zgodnie
z MSSF. EBITDA jest uzytecznym wskaznikiem zdolnos$ci zaciggania i obstugi zadtuzenia. Poziom EBITDA nie jest
zdefiniowana przez MSSF 1 moze by¢ wyliczana inaczej przez inne podmioty. Ponizej przedstawiono uzgodnienie i
definicje, jakie stosuje Grupa ZE PAK SA przy ustalaniu tych miernikéw.

Grupa definiuje EBITDA jako zysk netto bez przychodéw i kosztow finansowych, podatku dochodowego oraz
amortyzacji i odpisow aktualizujacych warto$¢ srodkow trwatych i aktywow goérniczych.

Gloéwnym sktadnikiem naktadow inwestycyjnych w segmencie Wytwarzanie jest budowa jednostki gazowej CCGT o
mocy 574 MW, realizowana na terenie bytej elektrowni wegglowej w Turku. Projekt uzyskat wsparcie w postaci wygrane;j
aukcji rynku mocy w grudniu 2021 roku, w ramach ktorej zawarto 17-letni kontrakt mocowy.

Rozpoczecie prac budowlanych nastgpito w grudniu 2023 roku. W grudniu 2025 roku podpisana zostala umowa
finansowania z konsorcjum bankéw na kwotg 2 295 min zt, natomiast w marcu 2026 roku uruchomiono kredyt. Na dzien
31 grudnia 2025 roku poniesione naktady inwestycyjne na realizacj¢ projektu wyniosty 1 515 min ztotych.

Projekt znajduje si¢ w fazie realizacji, a jego zakonczenie i oddanie jednostki do eksploatacji planowane jest na trzeci
kwartat 2027 roku. Po oddaniu do uzytkowania jednostka bgdzie stanowié istotny element portfela wytworczego,
przyczyniajac si¢ do zwigkszenia udziatu niskoemisyjnych zrodet energii.

Projekt budowy jednostki CCGT w Turku stanowi obecnie kluczowy element naktadéw inwestycyjnych w segmencie
Wytwarzanie. W pozostatych segmentach dziatalnos$ci Grupy nie sg realizowane istotne projekty inwestycyjne.

EBITDA tqcznie dla Catej Grupy Kapitatowej ZE PAK SA:

Rok zakoriczony dnia  Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

Zysk / (Strata) netto (164 429) 262 915
Przychody finansowe (23 167) (27 977)
Koszty finansowe 48 886 51 094
Podatek dochodowy 5385 (21 419)
Amortyzacja i odpisy aktualizujace 38 356 17 007
EBITDA (94 969) 281620

Ponizej przedstawiono wyniki segmentow dla lat zakoficzonych dnia 31 grudnia 2025 roku i 31 grudnia 2024 roku.
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Rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2025 roku

Wytwarzanie Wydobycie Remonty Pozostate Korekty Suma

konsolidacyjne

Przychody ze sprzedazy do klientow zewngetrznych 1197 967 843 127 989 7035 - 1333834
Przychody ze sprzedazy miedzy segmentami 39 097 465 661 55 869 96 998 (657 625) -
Przychody ze sprzedazy 1237 064 466 504 183 858 104 033 (657 625) 1333834
Koszt wiasny sprzedazy (1363 958) (259 971) (159 594) (94 187) 659 158 (1218 552)
Zysk/(strata) brutto ze sprzedazy (126 894) 206 533 24 264 9 846 1533 115282
Pozostate przychody operacyjne 14 873 12 452 812 5865 (8 115) 25 887
Koszty sprzedazy (1 430) - - - - (1430)
Koszty ogolnego zarzadu (82 327) (66 931) (15 843) (6 929) (227) (172 257)
Pozostate koszty operacyjne (5 649) (22 934) (4 118) (11 410) 3290 (40821)
Udziat w zysku/(stracie) jednostek stowarzyszonych - - - - (59 986) (59 986)
Przychody finansowe 15 858 11 865 202 790 (5 548) 23 167
Koszty finansowe (23 625) (24 381) (718) (162) - (48 886)
Zyskl/(strata) brutto (209 194) 116 604 4599 (2 000) (69 053) (159 044)
Podatek dochodowy (obcigzenie podatkowe) (2 493) (449) (2074) (995) 626 (5 385)
Zysk/(strata) netto z dzialalnosci kontynuowanej (211 687) 116 155 2525 (2 995) (68 427) (164 429)
ﬁﬁ;‘:{ég&%ﬁ) izp(z:jlzzill?‘c)izc;hoo%eorv?/;?onej’ bez operacji (201 427) 129 120 5115 (2 628) (63 505) (133 325)
Amortyzacja 24709 10 711 2039 1080 - 38539
Odpis aktualizujacy (183) - - - - (183)
EBITDA (176 901) 139 831 7154 (1548) (63 505) (94 969)

44



GRUPA KAPITALOWA ZE PAK SA
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2025 roku

(w tysigcach ziotych)

Rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2024 roku

Wytwarzanie Wydobycie Remonty Pozostate Korekty Suma

konsolidacyjne

Przychody ze sprzedazy do klientow zewnetrznych 2077249 485 105 826 1697 - 2185257
Przychody ze sprzedazy migdzy segmentami 40 575 627 187 61236 128 113 (857 111) -
Przychody ze sprzedazy 2117824 627 672 167 062 129 810 (857 111) 2 185 257
Koszt wlasny sprzedazy (2009 501) (410 504) (147 224) (115 520) 860 072 (1822677)
Zysk/(strata) brutto ze sprzedazy 108 323 217 168 19 838 14 290 2961 362 580
Pozostale przychody operacyjne 13863 41472 246 1131 (320) 56 392
Koszty sprzedazy (1322) - - - - (1322)
Koszty ogblnego zarzadu (66 873) (66 578) (15 841) (6 783) (2 203) (158 278)
Pozostate koszty operacyjne (37 681) (8 729) (435) (2 898) 25 (49 718)
Udziat w zysku/(stracie) jednostek stowarzyszonych - - - - 54 959 54 959
Przychody finansowe 15053 11532 672 720 - 27 977
Koszty finansowe (26 114) (24 033) (824) (123) - (51 094)
Zyskl/(strata) brutto 5249 170 832 3656 6 337 55 422 241 496
Podatek dochodowy (obcigzenie podatkowe) 1403 (564) (1592) (1624) 23796 21419
Zysk/(strata) netto z dzialalnosci kontynuowanej 6 652 170 268 2064 4713 79218 262 915
Z_ysk/(strata)_z dzialalno$ci operacyjnej, bez operacji 16 310 183 333 3808 5740 55 492 264 613
finansowych i podatku dochodowego
Amortyzacja 5422 7655 2146 1784 - 17 007
Odpis aktualizujacy - - - - - -
EBITDA 21732 190 988 5954 7524 55 422 281 620
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14. Przychody i koszty

14.1. Przychody z umoéw z klientami

Struktura rzeczowa
Przychody ze sprzedazy dobr i ustug, w tym:

Przychody ze sprzedazy energii elektrycznej
z produkcji wlasnej

Przychody ze sprzedazy energii elektrycznej
z obrotu

Przychody ze sprzedazy energii cieplne;j
Przychody z rynku mocy

Przychody ze sprzedazy biomasy

Przychody z uméw o ushugi budowlane
Pozostate przychody ze sprzedazy

Razem przychody ze sprzedazy débr i ustug
Akcyza

Razem przychody ze sprzedazy dobr i ustug
z uwzglednieniem podatku akcyzowego

Prawa majatkowe ze §wiadectw pochodzenia energii
Rekompensaty z tytutu rozwigzania KDT

Razem inne przychody

Przychody ze sprzedazy ogolem

Struktura terytorialna
Polska

Kraje UE

Poza UE

Przychody ogélem

Przychody realizowane na moment

Przychody realizowane w okresie

Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2025 roku

Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2024 roku

843 705 1168 589
211 217 378 041
4515 22 375

99 580 158 027

- 245 090

83 100 60 716
91 757 78 746
1333874 2111584
(40) (36)
1333834 2111548
- 73709

- 73709
1333834 2 185257

Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2025 roku

Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2024 roku

1293120 2 150 443
40714 34814
1333834 2 185257
1242077 2 106 511
91 757 78 746

0Od 2025 roku Grupa nie prowadzi dziatalno$ci zwigzanej ze sprzedazg biomasy. Ta dziatalno$¢ nie byta prezentowana jako
oddzielny CGU w zwigzku z tym Grupa nie prezentowala w skonsolidowanym rachunku zysku i strat oraz

w poszczegdlnych notach tych transakcji jako dziatalnoéci zaniechanej.

14.2. Pozostale przychody operacyjne

Przychody ze sprzedazy uprawnien CO2

Przychody z tytutu odszkodowan

Rozwigzanie odpisu aktualizujgcego naleznosci

Rozliczenie dotacji

Zysk z tytuhu rozchodu niefinansowych aktywow trwatych
Rozwigzanie rezerwy na koszty i straty oraz umorzenie zobowigzan
Sprzedaz pozostatych materiatow

Inne

Pozostale przychody operacyjne ogotem

Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2025 roku

Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2024 roku

118 1053

- 6 962
8048 791
105 5657
305 22 395
1460 6133
15851 13401
25 887 56 392
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Glowne sktadniki pozycji Inne za rok zakonczony 31 grudnia 2025 roku to 1.123 zwrot podatku z lat ubiegtych, 3.344
udzielenie licencji do PGE PAK Energia Jadrowa S.A., 1.649 odpis na majatku obrotowym, 3.860 — pozostata sprzedaz.

14.3. Pozostale koszty operacyjne

Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2025 roku

Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2024 roku

Utworzenie rezerw 12 207* 680
Strata ze sprzedazy rzeczowych aktywow trwalych i uprawnien CO2 - 36 272
Koszty niedoboréw i szkod 96 182
Odpis aktualizujacy naleznosci 123 95
Koszty postepowan sadowych i egzekucyjnych 17 9
Szkody energetyczne - 99
Przekazane darowizny 17 161 6 843
Koszty likwidacji srodkow trwatych - -
Renty wyréwnawcze 108 109
Koszty ubezpieczen - -
Inne 11 109 5429
Pozostale koszty operacyjne ogélem 40 821 49718

* dotyczy rekultywacji zamknigtej odkrywki, dlatego nie mozna przypisa¢ do podstawowej dziatalnosci.

14.4. Przychody finansowe

Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2025 roku

Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2024 roku

Przychody z tytutu odsetek 19 797 24 935
Dywidendy - 2
Dodatnie rdéznice kursowe - 1
Inne 3370 3039
Przychody finansowe ogétem 23 167 27977

14.5. Koszty finansowe

Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2025 roku

Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2024 roku

Odsetki 3456 4089
Ujemne réznice kursowe 3242 11619
Wycena i realizacja pochodnych instrumentéw finansowych 821

Dyskonto rezerwy na likwidacje blokéw energetycznych 2604 1374
Dyskonto rezerwy na rekultywacije 22 502 22079
Strata na sprzedazy PGE PAK Energia Jadrowa S.A. 15 124* -
Inne 1137 11933
Koszty finansowe ogéltem 48 886 51094

* W dniu 17 pazdziernika 2025 roku Spotka podpisata z PGE Polska Grupa Energetyczna SA (PGE SA) umowe
przyrzeczona sprzedazy 50% akcji w PGE PAK Energia Jadrowa SA na rzecz PGE SA. Nabycie akcji, zgodnie z art.
3289 Kodeksu spotek handlowych, nastapito z chwila dokonania stosownego wpisu w rejestrze akcjonariuszy PGE PAK

Energia Jadrowa S.A. — wpis ten nastgpit 20 pazdziernika 2025 roku.
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14.6.

Udziat w zysku/stracie jednostek stowarzyszonych wycenionych metoda praw
wlasnosci

Razem

Grupa wykazala udzial w zysku Grupy PAK — PCE.

14.7. Koszty wedlug rodzaju

Amortyzacja
Odpisy aktualizujace warto$¢ srodkow trwatych
Odpisy aktualizujgce warto$¢ zapasow
Zuzycie materialow
Ustugi obce
Podatki i optaty z wylaczeniem podatku akcyzowego
Koszty emisji CO2
Koszty $wiadczen pracowniczych w tym:

—  Wynagrodzenia

— ubezpieczenia spoteczne i pozostale Swiadczenia
Pozostate koszty rodzajowe

Warto$¢ sprzedanych towardéw i materialdw oraz sprzedanej energii zakupionej z
obrotu

Koszty wedlug rodzaju ogolem

Pozycje ujete w koszcie wlasnym sprzedazy
Pozycje ujete w kosztach sprzedazy

Pozycje ujete w kosztach ogdlnego zarzadu
Zmiana stanu produktow

Koszt wytworzenia $wiadczen na wlasne potrzeby

14.8.

Pozycje ujete w koszcie wytworzenia sprzedanych produktow:
Amortyzacja srodkow trwatych

Amortyzacja aktywa gorniczego

Amortyzacja warto$ci niematerialnych

Amortyzacja aktywow z tytutu prawa do uzytkowania

Utrata wartosci rzeczowych aktywow trwatych w tym

Utrata wartosci aktywa gorniczego (utworzenie odpisu)

Utrata warto$ci zapasow

Pozycje ujete w kosztach ogolnego zarzqdu:
Amortyzacja srodkow trwatych
Amortyzacja warto$ci niematerialnych

Utrata wartos$ci rzeczowych aktywow trwalych

Ujecie odpisu aktualizujgcego

Rok zakoriczony dnia
31 grudnia 2025 roku

Wartos¢ udzialéw w jednostkach wycenionych metoda praw wlasnosci

Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2024 roku

(59 986)

54 959

(59 986)

54 959

Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2025 roku

Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2024 roku

38539 17 007
(183) -

- 418

109 933 304 475
165 301 164 333
138 247 140572
498 628 648 706
329912 354 052
258 566 278 430
71346 75 622
16 701 27 096
186 949 468 628
1484 027 2125 287
1218552 1822677
1430 1322

172 257 158 278
91262 141 962
526 1048

Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2025 roku

Koszty amortyzacji i odpisy aktualizujace ujete w zysku lub stracie

Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2024 roku

34762 12 862
1565 1460
2105 2 106

- 418

38 432 16 846

108 579
108 579
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Utarta warto$ci aktywow trwatych ZE PAK SA 183 -
Utarta wartosci aktywow trwatych PAK KWB Konin SA - -
Odpis ujety w kosztach wedlug rodzajow 183 -

14.9. Umowy o ustuge budowlang

Grupa realizuje kontrakty, ktore rozlicza w trakcie realizacji prac — wystawiajac czeSciowe faktury adekwatnie do stopnia
zaawansowania robot oraz fakturg koncowa po zakonczeniu realizacji prac.

Wykonywane w ramach tych uméw ushugi sa $wiadczeniami realizowanymi w czasie. Okres realizacji kontraktow waha
si¢ od 2 miesiecy do 6 lat, cho¢ czesto sg to kontrakty 1-2 letnie. W czasie trwania kontraktow wystawiane sg faktury
czeSciowe, ktorych termin ptatnosci zazwyczaj wynosi 30 dni. W przypadku realizacji niektorych kontraktow o duzej
warto$ci Grupa ma mozliwos$¢ uzyskania zaliczki. Zaliczki sg rozliczane fakturami cze$ciowymi oraz faktura koncowa.

W przychodach 2025 roku nie zostala ujeta ta cze$¢ przychodow, dla ktorych zobowigzanie do spetnienia $wiadczenia
zostaly juz ujete w poprzednich okresach sprawozdawczych.

Aktywa i zobowigzania z tytutu zawartych umow o ustugi budowlano-montazowe

Zmiana wyceny kontraktow dotyczy zarowno zmian zwigzanych z podpisanymi aneksami do uméw z kontrahentem oraz
zmian stopnia zaawansowania prac na kontrakcie.

Pozostate do realizacji zobowiqzania do wykonania swiadczen

Lqczna kwota ceny transakcyjnej przypisanej do zobowigzan do wykonania 31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku
Swiadczenia, ktore pozostaty niespetnione (lub czesciowo niespetlnione) na koniec
okresu sprawozdawczego do zrealizowania:

-do 1 roku 91 652 18516
Razem 91 652 18 516

31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

Kwota brutto nalezna od zamawiajacych z tytulu prac wynikajacych z umowy 5 363 311

Kwota brutto nalezna zamawiajacym z tytulu prac wynikajacych z umowy 3014 7194

15. Podatek dochodowy

15.1. Obciazenie podatkowe

Gléwne sktadniki obcigzenia podatkowego za rok zakonczony 31 grudnia 2025 roku oraz 31 grudnia 2024 roku
przedstawiajg si¢ nastgpujaco:
Rok zakonczony dnia  Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

Ujete w zysku lub stracie
Biezqcy podatek dochodowy

Biezace obcigzenie z tytulu podatku dochodowego 2883 2523
Odroczony podatek dochodowy

Zwigzany z powstaniem i odwrdceniem si¢ roznic przej$ciowych 2561 (23 508)
Inne zmiany (59) (434)
Obciazenie podatkowe w skonsolidowanym zysku lub stracie 5385 (21 419)

Ujete w skonsolidowanym sprawozdaniu z catkowitych dochodow
Podatek dotyczacy zyskow/strat aktuarialnych (6) 282

Korzys$¢ podatkowa / (Obciazenie podatkowe) ujeta/e w innych calkowitych
dochodach (6) 282
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15.2.

Uzgodnienie efektywnej stawki podatkowej

Uzgodnienie podatku dochodowego od wyniku finansowego brutto przed opodatkowaniem wedlug ustawowej stawki
podatkowej, z podatkiem dochodowym liczonym wedtug efektywnej stawki podatkowej Grupy za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2025 roku oraz dnia 31 grudnia 2024 roku przedstawia si¢ nastepujaco:

(Strata)/Zysk brutto przed opodatkowaniem z dzialalnosci kontynuowanej

Podatek wedlug ustawowej stawki podatkowej obowigzujacej w Polsce,

wynoszacej 19%

Koszty nie ujete w wyniku finansowym biezacego roku
Korekty dotyczace biezgcego podatku z lat ubiegtych

Nieujete straty podatkowe

Wykorzystanie wczesniej nierozpoznanych strat podatkowych
Koszty trwale niestanowigce kosztow uzyskania przychodoéw
Przychody trwale niebedace podstawa do opodatkowania
Zmiana zwigzana z odmienng stawkg podatkowg w Niemczech

Rozwiazanie rezerwy dotyczacej roznicy migdzy amortyzacja podatkowa i

bilansowg

Rozwigzanie rezerw rekultywacyjnych

(Przychody)/Koszty przej$ciowe na ktore nie utworzono aktywa
Pozostate

Podatek dochodowy w rachunku zyskoéw i strat

*Zostata wykorzystana strata podatkowa w KWB Konin

15.3. Odroczony podatek dochodowy

Aktywa z tytutu podatku odroczonego

Rezerwy bilansowe

Opdzniona amortyzacja podatkowa

Odsetki i réznice kursowe

Wycena niezakonczonych uméw o ustugi budowlane
Strata podatkowa z lat ubieglych

Odpis aktualizujacy warto$¢ zapasow

Odpis aktualizujacy warto$¢ naleznosci

Odpis aktualizujacy wartos$¢ majatku trwatego

Roéznica pomigdzy bilansowa a podatkowa wartoscig srodkow
trwatych

Rozrachunki z pracownikami
Aktywo z tytutu straty podatkowej
Inne

Odpis aktualizujacy aktywo
Razem

Rezerwa z tytutu podatku odroczonego

Roéznica pomigdzy bilansowa a podatkowa wartoscia srodkoéw
trwatych

Naleznosci z tytutu KDT

Certyfikaty energetyczne

Odsetki i roznice kursowe

31 grudnia 2025 roku

31 grudnia 2024 roku

(159 043)

(30 218)

(115)
29718

(21 628)*

1233
(79)
162

25822
490
5385

241 496

45 884
(1)
4967
1071
(67)
325

(25 477)
(26 059)

(122)
(21 930)
(21 419)

Skonsolidowany rachunek
zyskow i strat za rok zakoriczony

31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2025 roku 2024 roku 2025 roku 2024 roku
8 954 8818 136 (1002)

91 839 87 557 4282 -

- 51 (50) (2974)

898 1627 (729) (99)

5885 13 662 (7 777) 67

50 55 4 (1799)

38 92 (54) (20)

34942 12811 22131 (30 107)
3463 185 3278 1828
(137 021) (113 784) 23237 30 107
9048 11074 (2 016) (3 999)

686 562 124 (8 131)

- - - (6 293)

- 498 (498) 497
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Wycena niezakonczonych uméw o ustugi budowlane 802 319 483 (106)
Inne 518 1584 (1 065) (13 589)
Odpis aktualizujacy rezerwe - - - -
Razem 2006 2963 (957) (27 622)
Po skompensowaniu sald na poziomie spotek z Grupy
Kapitatowej podatek odroczony prezentowany jest jako:
Aktywo 7275 8161
Rezerwa 233 50
Obcigzenie z tytulu odroczonego podatku dochodowego:

—  w korespondencji z catkowitymi dochodami (6) 282

—  w korespondencji z wynikiem finansowym (1 059) 23623

Ponizsza tabela prezentuje straty podatkowe w spotkach Grupy:

2021 2022 2023 2024 2025
PAK KWB Konin SA - 385* - 8 854* -
ZE PAK SA - - - 2 358* 156 411*
PAK CCGT 8* 720% 899* 4 792* 9 487*
Razem straty podatkowe 8 1105 899 16 004 165 898
Razem straty podatkowe od ktorych rozpoznane ) ) . ) )
jest aktywo
Aktywo z tytutu podatku odroczonego - - - - -
Rok rozliczenia 2026 2027 2028 2029 2030

*nie rozpoznano aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego

Na dzien 31 grudnia 2025 w GK ZE PAK SA do wykorzystania pozostaty straty podatkowe w kwocie 165 898 tysiecy
zlotych. Straty wygasaja po uptywie 5 lat. Spolki nie tworza aktywa na stracie podatkowe;.

16. Majatek socjalny oraz zobowiazania MFSS

Ustawa z dnia 4 marca 1994 roku o zaktadowym funduszu §wiadczen socjalnych (tj. Dz.U. z 2024 roku, poz.288) stanowi,
ze Fundusz Swiadczen Socjalnych tworza pracodawcy zatrudniajacy powyzej 50 pracownikow na pelne etaty. Grupa
tworzy taki fundusz i dokonuje okresowych odpiséw w oparciu 0 kwoty uzgodnione ze zwigzkami zawodowymi.
Dodatkowo Spoétki Grupy wnosza niektdre socjalne aktywa do Funduszu. Celem Funduszu jest finansowanie dziatalnosci
socjalnej, pozyczek udzielonych jej pracownikom oraz pozostatych kosztow socjalnych.

ZE PAK SA i PAK Serwis sp. z 0.0. razem tworza Miedzyzaktadowy Fundusz Swiadczen Socjalnych, a pozostate spotki
Grupy, jesli maja obowigzek tworzenia funduszu, tworzg go we wlasnym zakresie.

Grupa skompensowata aktywa Funduszu ze swoimi zobowigzaniami wobec Funduszu, poniewaz aktywa te nie stanowig

oddzielnych aktywow Grupy.

Tabele ponizej przedstawiaja analityke aktywow, zobowigzan oraz kosztow Funduszu.

31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

Pozyczki udzielone pracownikom 1452 2157
Srodki pienigzne 9232 8 655
Zobowigzania z tytutu Funduszu (2 054) (2 345)
Saldo po skompensowaniu 8630 8 467
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Rok zakonczony dnia  Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku
Odpisy na Fundusz w okresie obrotowym 5207 4901

17.  Zysk przypadajacy na jedng akcje

Zysk podstawowy przypadajacy na jedna akcjg oblicza si¢ poprzez podzielenie zysku netto za okres przypadajacego na
zwyklych akcjonariuszy jednostki dominujacej przez s$rednia wazong liczb¢ wyemitowanych akcji zwyklych
wystepujacych w ciggu okresu.

Zysk rozwodniony przypadajacy na jedna akcje oblicza si¢ poprzez podzielenie zysku netto za okres przypadajacego na
zwyktych akcjonariuszy przez $rednig wazona liczbe wyemitowanych akcji zwyktych wystepujacych w ciggu okresu
skorygowana o $rednig wazong akcji zwyktych, ktore zostaltyby wyemitowane na konwersji wszystkich rozwadniajacych
potencjalnych instrumentoéw kapitatowych w akcje zwykle.

Ponizej przedstawione zostaly dane dotyczace zysku oraz akcji, ktére postuzyly do wyliczenia podstawowego i
rozwodnionego zysku na jedng akcje:
Rok zakonczony dnia  Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

Zysk/(Strata) netto przypadajacy na akcjonariuszy jednostki dominujacej (164 455) 262 928

Zy§k/(Strata) netto przypadajacy na .Zwykkych.akqonarluszy, zastosowany do (164 455) 262 928
obliczenia rozwodnionego zysku na jedng akcje

Srednia wazona liczba Wyemltowanych akgl Zwyklych, zastosowana do obliczenia 50 823 547 50 823 547
podstawowego i rozwodnionego zysku na jedng akcje

Tabela ponizej przedstawia zysk na jedng akcje w ztotych polskich za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2025 roku i 31
grudnia 2024 roku zaprezentowane w rachunku zyskow i strat.

Rok zakonczony dnia  Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

Podstawowy i rozwodniony z zysku/(straty) z dziatalno$ci kontynuowanej,

przypadajacego akcjonariuszom jednostki dominujacej (3,24) 5,17
Podstawowy i rozwodniony z zysku/(straty) za rok obrotowy, przypadajacego
akcjonariuszom jednostki dominujace;j (3,24) 5,17

W okresie migdzy dniem bilansowym a dniem podpisania niniejszego sprawozdania finansowego nie wystapily zadne
inne transakcje dotyczace akcji zwyktych lub potencjalnych akcji zwyktych.

18. Dywidendy wyplacone i zaproponowane do wyptaty
ZE PAK SA nie wyplacita ani nie deklarowata dywidendy w roku 2025.
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19. Rzeczowe aktywa trwate
Rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2025 roku

Grunty, Budynki Urzqdzenia Srodki Inne Srodki Razem

w tym prawo i budowle techniczne transportu Srodki trwate
wieczystego trwale w budowie
uzytkowania
gruntow*

Warto$¢ brutto na dzien 1 stycznia 2025 roku 252 467 1775587 4047 380 36 911 29 969 344105 6 486 419
Zakup bezposredni 415 - 948 - 327 1259 990 1261680
Nabycie Spotki - - - - - - -
Transfer ze $srodkow trwalych w budowie 38126 15 267 13503 418 90 (67 404) -
Sprzedaz i likwidacja (1 826) (18 904) (30 534) (880) (829) (1 680) (54 653)
Reklasyfikacja - - - - - - -
Pozostate zmiany - - - - 24 (2 500) (2 476)
Warto$¢ brutto na dziefi 31 grudnia 2025 roku 289182 1771950 4031 297 36 449 29581 1532511 7 690 970
Umorzenie i odpisy aktualizujace
na dzien 1 stycznia 2025 roku 62 441 1774088 3946 893 36 865 25089 29127 5874 503
Odpis amortyzacyjny za okres 2 695 14 088 15476 1175 1436 - 34870
Odpis aktualizujacy (zmiana stanu) - - - - - - -
Sprzedaz i likwidacja (152) (17 521) (27 826) (851) (783) - (47 133)
Reklasyfikacja - (2 091) 2914 (823) - - -
Pozostate zmiany - - - - 24 (186) (162)
Umorzenie i odpisy aktualizujace
na dzien 31 grudnia 2025 roku 64 984 1768 564 3937 457 36 366 25766 28 941 5862 078
Warto$¢ netto na dzien 1 stycznia 2025 roku 190 026 1499 100 487 46 4 880 314 978 611 916
Wartos¢ netto na dzien 31 grudnia 2025 roku 224198 3386 93 840 83 3815 1503 570 1828 892
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Rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2024 roku

Grunty, Budynki Urzqdzenia Srodki Inne Srodki Razem

w tym prawo i budowle techniczne transportu srodki trwate
wieczystego trwate w budowie
uzytkowania
gruntow*

Warto$¢ brutto na dzien 1 stycznia 2024 roku 247 545 1769 746 4142 616 39350 28 743 61610 6289 610
Zakup bezposredni 37 - 2113 830 1100 295 370 299 450
Nabycie Spotki - - - - - 12 351 12 351
Transfer ze $rodkow trwalych w budowie 7 200 16 827 744 - 455 (25 226) -
Sprzedaz i likwidacja (2 315) (10 986) (98 093) (3 269) (329) - (114 992)
Reklasyfikacja - - - - - - -
Pozostate zmiany - - - - - - -
Warto$¢ brutto na dzien 31 grudnia 2024 roku 252 467 1775587 4 047 380 36911 29 969 344 105 6 486 419
Umorzenie i odpisy aktualizujace
na dzien 1 stycznia 2024 roku 60 151 1768 859 4 025 443 38765 24178 41903 5959 299
Odpis amortyzacyjny za okres 2301 4071 4 469 1368 1232 - 13441
Odpis aktualizujacy (zmiana stanu) - 12 144 39 - - (12 183) -
Sprzedaz i likwidacja (112) (10 986) (83 058) (3 268) (321) (593) (98 237)
Reklasyfikacja - - - - - - -
Pozostate zmiany - - - - - - -
Umorzenie i odpisy aktualizujace
na dzien 31 grudnia 2024 roku 62 441 1774088 3946 893 36 865 25089 29 127 5874 503
Warto$¢ netto na dzien 1 stycznia 2024 roku 187 394 887 117 173 585 4 565 19 707 330311
Warto$¢ netto na dzien 31 grudnia 2024 roku 190 026 1499 100 487 46 4 880 314978 611 916
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31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku
Zaliczki na $rodki trwate w budowie 239 661 448 187
Razem 239 661 448 187

W pozycji zaliczki na $rodki trwate w budowie zaprezentowano zaliczki na budowe bloku CCGT.

Rzeczowe aktywa trwale obejmuja takze strategiczne cze$ci zamienne, ktdre sa amortyzowane.
19.1. Test na utrate wartosci aktywow Grupy Kapitalowej ZE PAK SA

Identyfikacja osrodkéw wypracowujqcych srodki pieniezne (CGU)

Zgodnie z MSR 36 ,,0érodki wypracowujace $rodki pienigzne” (CGU) to najmniejsze identyfikowalne grupy aktywow
generujace wplywy z biezacego uzytkowania, ktore sg niezalezne od wplywow z innych aktywow lub grup aktywow.
Jesli istniejg jakiekolwiek przestanki $wiadczace o tym, ze dany sktadnik aktywow mogt utraci¢ cze§¢ swojej wartosci,
szacuje si¢ wartos¢ odzyskiwalng tego pojedynczego sktadnika aktywow. Jesli oszacowanie wartosci odzyskiwalnej
pojedynczego sktadnika aktywow nie jest mozliwe, jednostka ustala warto§¢ odzyskiwalng osrodka wypracowujacego
srodki pieniezne, do ktorego nalezy dany sktadnik aktywow (osrodek wypracowujacy Srodki pieniezne danego sktadnika
aktywow).

Przy wyodrgbnianiu CGU w ramach spotek Grupy dokonano analizy niezaleznos$ci generowania przeptywow pieni¢znych
w aspekcie funkcjonowania poszczegolnych spolek.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku, w ramach Grupy Kapitalowej ZE PAK SA wydzielono nastgpujace osrodki
wypracowujacych srodki pieni¢zne:

o aktywa trwate (wytworcze) ZE PAK SA — blok 9 Elektrowni Patnéw (dawniej tzw. Elektrownia Patnow II)
(,,CGU Elektrownia Patnow”) z uwagi na powigzania technologiczne 1 handlowe;
o aktywa trwale (wydobywcze) oraz aktywa gérnicze PAK KWB Konin SA (,,CGU PAK KWB Konin”).

Ponadto, dokonano wydzielenia pozostatych CGU w ramach segmentéw: Remonty oraz Pozostate.

Aktualnie w Grupie prowadzone s3 projekty inwestycyjne zmierzajace do wybudowania nowych mocy energetycznych,
ktore zaktada si¢, ze w przysztosci beda mogly zosta¢ nowymi o§rodkami wypracowujacymi srodki pieniezne. Chodzi o
projekt budowy nowego bloku gazowego, ktorego budowe realizuje spotka PAK CCGT sp. z 0.0. oraz projekt budowy
farm wiatrowych, ktorych budowy sa realizowane przez spotki Energia Przykona sp. z 0.0. i Neo Energia Przykona X sp.
Z 0.0.

Analiza przestanek do przeprowadzenia testéw na utrate wartosci na dziert 31 grudnia 2025 roku

Zgodnie z MSR 36 na koniec kazdego okresu sprawozdawczego Zarzad ocenia czy istnieja jakiekolwiek przestanki
wskazujace na to, ze mogta nastapi¢ utrata wartosci sktadnikow aktywow trwalych. W razie stwierdzenia, ze przestanki
takie zachodza, Grupa szacuje warto§¢ odzyskiwalng skladnikéw aktywow. W zwiazku z powyzszym Grupa
kazdorazowo dokonuje analizy przestanek mogacych mie¢ wpltyw na utrate wartosci ktoregokolwiek ze sktadnikow
aktywow, oraz ustalenia osrodkéw wypracowujacych srodki pieniezne (CGU) w ramach spotek Grupy.

Glowng przestanka bylo okresowe utrzymywanie si¢ kapitalizacji gieldowej Jednostki Dominujacej ponizej wartosci
bilansowej aktywow netto. Dodatkowo dla projektu realizowanego przez PAK CCGT sp. z 0.0. (,,projekt CCGT”)
przestankami do przeprowadzenia testow byly zmiany na rynku energii elektrycznej, w tym glownie w zakresie cen
energii elektrycznej, gazu i uprawnien do emisji dwutlenku wegla. W przypadku projektow realizowanych przez spotki
Energia Przykona sp. z 0.0. i Neo Energia Przykona X sp. z o0.0. (,,projekty OZE”), ktorych aktywa stanowig sktadniki
warto$ci niematerialnych przestankg do przeprowadzenia testow byl obowigzek wykonywania corocznie testu
sprawdzajacego, czy nastgpila utrata wartosci sktadnika warto$ci niematerialnych o nieokreslonym okresie uzytkowania
lub sktadnika warto$ci niematerialnych, ktory nie jest jeszcze dostepny do uzytkowania wynikajacy z zapisow pkt 10
MSR 36.Bioragc pod uwage fakt, ze dotychczasowy bazowy scenariusz eksploatacji przewiduje pracg bloku 9 Elektrowni
Patnow do konca 2026 roku i znaczaca czg$¢ majatku w ramach ,,CGU Elektrownia Patnéw” zostala juz spisana, tj. do
wysokos$ci wartosci gruntow, Grupa odstapita od testowania tych aktywow na dzien 31 grudnia 2025 roku.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku kopalnia wegla brunatnego PAK KWB Konin SA prowadzita dziatalno$¢ gospodarcza na
odkrywce Tomistawice. Aktywa goérnicze CGU zwigzanego z wydobyciem wegla zostaly spisane juz do warto$ci
godziwej gruntéw, stad Grupa nie widzi koniecznosci testowania tych aktywow. Aktywa goérnicze CGU zwiazanego z
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wydobyciem wegla zostaly spisane juz do warto$ci godziwej gruntdéw, stad Grupa nie widzi koniecznos$ci testowania tych
aktywow.
Wyniki testow

Przeprowadzajac testy na utrate wartosci aktywow trwatych dla projektéw OZE i projektu CCGT Spoétka bazowata na
modelach finansowych uwzgledniajacych planowany okres eksploatacji odpowiednio 30 lat i 25 lat.

W przypadku projektdow OZE przyjeto nastepujace glowne zatozenia:
e wolumeny produkcyjne energii elektrycznej przyj¢to na podstawie raportow wietrznosci;

e ceny sprzedazy energii elektrycznej przyjeto na podstawie prognoz przygotowanych przez niezaleznego,
zewngtrznego doradcg;

e  koszty operacyjne przyjeto na podstawie przyjetych standardow dla tego typu projektow;
e stope¢ dyskonta przyjeto w wysokosci 8,10%.
W przypadku projektu CCGT przyjeto nastgpujace gtowne zatozenia:

e wolumeny produkcyjne energii elektrycznej, ceny sprzedazy energii elektrycznej, zakupu gazu oraz zakupu
uprawnien do emisji dwutlenku wegla przyjeto na podstawie prognoz przygotowanych przez niezaleznego,
zewngtrznego doradce;

e wplywy z rynku mocy w oparciu o wyniki aukcji z 16 grudnia 2021 roku zatozono od wrzesnia 2027 roku;
e koszty operacyjne przyjeto na podstawie przyjetych standardow dla tego typu projektu;
e przyjeto stope dyskonta w wysokosci 9,50%.

Testy wykonano na dzien 31 grudnia 2025 roku.

Otrzymano nastepujace wyniki testow:

wartos¢ wartosé nadwyzka ponad

odzyskiwalna bilansowa wartosé bilansowg

PAK CCGT sp. z0.0. 4 095 544 1842026 2253518
Energia Przykona sp. z 0.0. 546 335 224 500 321835
Neo Energia Przykona X sp. z 0.0. 445 161 138 545 306 615

We wszystkich przeprowadzonych testach warto$¢ odzyskiwalna przewyzszata wartos¢ bilansowa w zwigzku z tym nie
stwierdzono utraty wartosci testowanych aktywow.

Analiza wrazliwosci

Zroéwnanie wartosci odzyskiwalnej z wartoscig bilansowa nastapitoby w wyniku zmiany ktéregokolwiek z ponizszych
parametréw:

zmiany przeplywow zmiany stopy

operacyjnych o dyskontowej o

PAK CCGT sp. z 0.0. -41,71% +7,98 p.p.
Energia Przykona sp. z 0.0. -12,62% +1,31 p.p.
Neo Energia Przykona X sp. z 0.0. -19,65% +2,19 p.p.

20. Aktywa z tytulu prawa do uzytkowania oraz zobowigzania z tytutu
leasingu

Poczawszy od 1 stycznia 2019 roku Grupa zastosowata po raz pierwszy MSSF 16 Leasing. Zgodnie z tym standardem

Grupa ujmuje w bilansie sktadnik aktywow z tytutu prawa do uzytkowania oraz zobowigzanie z tytutu leasingu.

Grupa jako leasingobiorca

Grupa jest strong umow leasingu w zakresie bazowych sktadnikow aktywow takich jak:

e grunty, w tym prawo wieczystego uzytkowania gruntow,
e pojazdy samochodowe,
e maszyny.
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Umowy leasingu gruntow sg zawarte na okres od 4 do 14 lat oraz na czas nieoznaczony, a prawa wieczystego uzytkowania
gruntoéw zostaty otrzymane na okres od 40 do 100 lat. Oplaty leasingowe sg waloryzowane zgodnie z ustawg o gospodarce
gruntami.

Okres leasingu pojazdéw samochodowych wynosi od 2 do 5 lat.

Okres leasingu maszyn (pras wulkanizacyjnych) wynosi od 2 do 5 lat. Umowa zawiera opcje zakupu bazowego sktadnika
aktywow po zakonczeniu okresu leasingu.

Wszystkie umowy leasingu zostaty zawarte w walucie PLN.

Analiza wymagalnosci zobowigzan z tytuhu leasingu:

31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

Do jednego roku 3515 4 699
Od 1 roku do 3 lat 9039 6 595
Od 3 latdo 5 lat 4 631 11 056
Powyzej 5 lat 61 225 89 991
Razem wedhlug niezdyskontowanych ptatnosci 78 410 112 341
Warto$¢ ksiegowa 23 336 33835

Kwoty ujete w rachunku przeptywow pieni¢znych

Rok zakonczony dnia  Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

Catkowity wyptyw srodkow pienieznych 4 699 4 657

Prawo do uzytkowania

Aktywa z tytutu prawa do uzytkowania obejmuja aktywa uzytkowane na podstawie umow dzierzawy gruntdw, prawa
wieczystego uzytkowania gruntéw oraz leasingu finansowego w PAK KWB Konin SA oraz ZE PAK SA.

Rok zakovczony dnia  Rok zakorczony dnia
31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

Warto$¢ brutto na 1 stycznia 67 019 68 300
Umorzenie na 1 stycznia (32 865) (30 759)
Warto$¢ netto na 1 stycznia 34154 37541
Zwigkszenia - -
Amortyzacja za okres (2 105) (2 106)
Zmniejszenia (5577) (1 281)
Stan na koniec okresu 26 472 34154

Dodatkowe informacje jakosciowe i ilosciowe w zakresie czynnosci zwigzanych z leasingiem

W zwigzku z zawartymi umowami leasingu, Grupa jest potencjalnie narazona na przyszte wyplywy pieni¢zne, ktore nie
zostaty uwzglednione w wycenie zobowigzan z tytutu leasingu. Obejmuje to narazenie wynikajace:

ze zmiennych optat leasingowych,

z opcji przedhuzenia leasingu i opcji wypowiedzenia leasingu,

z gwarantowanej wartosci koncowej oraz

z nierozpoczgtych jeszeze leasingdw, do ktorych zobligowany jest leasingobiorca.

Zmienne optaty leasingowe
Obecne umowy leasingdw nie zawieraja zmiennych optat leasingowych.
Opcja przedtuzenia

Do dnia podpisania niniejszego sprawozdania Grupa nie zawarta umoéw leasingu, ktore zawieraja opcje przedtuzenia.
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21. Aktywa niematerialne

Aktywa niematerialne dtugoterminowe - okres 12 miesiecy zakornczony dnia 31 grudnia 2025 roku

Patenty i licencje  Oprogramowanie Inne aktywa Razem
komputerowe niematerialne

Warto$¢ brutto na dzien 1 stycznia 2025 roku 18 628 699 352 824* 372151
Zmniejszenia (20) (6) - (26)
Zwigkszenia 574 - 10 638* 11212
Warto$¢ brutto na dzien 31 grudnia 2025 roku 19182 693 363 462 383 337
Umorzenie i odpisy aktualizujace
na dzien 1 stycznia 2025 roku 17179 504 366 18 049
Odpis amortyzacyjny za okres 1 466 99 - 1565
Odpis aktualizujacy - - - -
Zmniejszenia (19) (5) - (24)
Umorzenie i odpisy aktualizujace
na dzien 31 grudnia 2025 roku 18 626 598 366 19 590
Warto$¢ netto na dzien 1 stycznia 2025 roku 1449 195 352 458 354102
Warto$¢ netto na dzien 31 grudnia 2025 roku 556 95 363 096 363 747

* Glownie jest to transakcja nabycia aktywdéw Energia Przykona i Neo Energia Przykona. Grupa zidentyfikowata i
wycenita aktywa zwigzane z farmami wiatrowymi (obejmujace warto$¢ uzyskanych pozwolen ,,Pozwolenia”). Warto$¢
godziwa aktywow zostaty ujete w ramach Innych wartosci niematerialnych. Grupa nabyta sktadniki aktywow w zamian
za oplate poczatkowg powigkszong o uzgodnione ptatnosci dodatkowe uzaleznione od przysztych zdarzen.

Sktadniki aktywow ,,Pozwolenia” zostaty ujete na dzien przejgcia, tacznie z oszacowanym przysztych przewidywanych
kosztow zmiennych w ramach Innych wartosci niematerialnych i prawnych. PézZniejsze zmiany sa ujmowane jako
zwigkszenia Innych aktywow niematerialnych.

WNIP jest zakonczony jednak jego realizacja si¢ jeszcze nie zaczgta, dlatego tez nie rozpoczeta si¢ jego amortyzacja.
Zarzad uznal, iz istnieje przewidywalny okres, w ktérym ,,Pozwolenia” bedg przynosi¢ Grupie korzysci i w zwigzku z
tym przyjeto okreslony okres uzytkowania. ,,Pozwolenia” podlegaja amortyzacji przez okres rowny okresowi amortyzacji
farm tj. przez okres 30 lat od daty oddania farm do uzytkowania.

Aktywa niematerialne dtugoterminowe- okres 12 miesiecy zakoriczony dnia 31 grudnia 2024 roku

Patenty i licencje  Oprogramowanie Inne aktywa Razem
komputerowe niematerialne

Warto$¢ brutto na dzien 1 stycznia 2024 roku 18 250 720 416 19 386
Zmniejszenia (5) (21) - (26)
Zwigkszenia 383 - 352 408* 352 791
Warto$¢ brutto na dzien 31 grudnia 2024 roku 18 628 699 352 824 372151
Umorzenie i odpisy aktualizujace
na dzien 1 stycznia 2024 roku 15823 427 366 16 616
Odpis amortyzacyjny za okres 1361 98 - 1459
Odpis aktualizujacy - - - -
Zmniejszenia (5) (21) - (26)
Umorzenie i odpisy aktualizujace
na dzien 31 grudnia 2024 roku 17179 504 366 18 049
Warto$¢ netto na dzien 1 stycznia 2024 roku 2427 293 50 2770
Warto$¢ netto na dzien 31 grudnia 2024 roku 1449 195 352 458 354 102

*Zwigkszenie wynika z transakcji nabycia aktywow Energia Przykona i Neo Energia Przykona.
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Prawa do emisji
Jednostki uprawniern  Jednostki uprawnien
do emisji dwutlenku do emisji dwutlenku
wegla (EUA) wegla (EUA)
w 2025 roku w 2024 roku
Warto$¢ brutto na dzien 1 stycznia 602 688 581 068
Zakup i Sprzedaz 48 331 628 278
Przekazanie na zabezpieczenie IRGIT (36 226) -
Zwrot z zabezpieczenia IRGIT 36 226
Umorzenie EUA (649 977) (606 658)
Wartos¢ netto na dzien 31 grudnia 1042 602 688

22. Pozostate aktywa

22.1. Pozostale aktywa finansowe
31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

Lokaty i depozyty FLZG* 387 14
Udziaty 335 25169
Udzielone pozyczki 43 351** 18 753
Inne 5637 3 257
Pozostale aktywa finansowe ogélem oraz wartosé firmy, w tym: 49710 47193

Krétkoterminowe - -
Dlugoterminowe 49710 47193

*  FLZG - fundusz likwidacji zakladu gérniczego
Tworzenie funduszu likwidacji zaktadu gorniczego wynika z Ustawy Prawo Geologiczne i Gornicze.

**Glownie - Pozyczka do Pak PCE Fotowoltaika 12 883, do PG Hydrogen 79, Energia Opole 30 238.

22.2. Wartos¢ inwestycji wyceniana metodg praw wlasnosci

31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

Warto$¢ poczatkowa inwestycji wyceniana metodg praw wlasnosci 691 563 691 563
Udziatl w zysku jednostek stowarzyszonych w latach poprzednich 84 197 29 239
Udziat w zysku / (stracie) jednostek stowarzyszonych w biezacym roku (59 986) 54 959
Razem 715776 775 761

Grupa ZE PAK SA utracita kontrolg¢ nad Grupa PAK — PCE i od momentu utraty kontroli konsoliduje wyniki Grupy
PAK — PCE metoda praw wlasnosci.

Grupa ZE PAK SA zgodnie z MSSF 10 wycenita do wartosci godziwej zatrzymany pakiet mniejszo§ciowy na moment
utraty kontroli.

Udziat w zysku jednostek stowarzyszonych zostat ustalony jako proporcjonalny udziat w zysku Grupy PAK — PCE od
dnia utraty kontroli do 31 grudnia 2024 roku oraz za 12 miesigcy roku 2025.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku zostaty przeprowadzone testy na utrate wartosci aktywow w spotkach zaleznych od PAK-
Polska Czysta Energia sp. z 0.0., ktore nie wykazaly koniecznos$ci rozpoznania utraty wartosci aktywow. W zwigzku z
powyzszym nie stwierdzono przestanek do przeprowadzenia dodatkowych testow na utrat¢ wartosci pakietu nalezacego
do ZE PAK SA.

22.3. Pozostale aktywa niefinansowe
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31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku
Naleznosci z tytulu VAT 37 452 33563
Ubezpieczenia 2708 129
Pozostate naleznosci budzetowe - 13 246
Pozostate rozliczenia migdzyokresowe 3973 3015
Zaliczki na dostawy 12 6
Inne 186 434
Pozostale aktywa niefinansowe ogélem, w tym: 44 331 50 393
Krotkoterminowe 43 565 50 316
Dhugoterminowe 766 77

23. Swiadczenia pracownicze

W pozycji ,,§wiadczenia pracownicze” Grupa prezentuje rezerwe na $wiadczenia z tytutu odpraw emerytalno-rentowych,
nagrdd jubileuszowych i innych swiadczen w podziale na czgs¢ dtugo i krdtkoterminowa.

23.1. Swiadczenia emerytalne oraz inne $wiadczenia po okresie zatrudnienia

Pracownicy zatrudnieni w kopalniach wegla brunatnego oraz sektorze elektroenergetycznym, na wskazanych w
przepisach stanowiskach, ktérym do nabycia praw emerytalnych zostato nie wiecej niz cztery lata, beda uprawnieni do
dodatkowych $wiadczen - nowych odptatnych urlopéow oraz jednorazowych odpraw pieni¢znych. Celem nowych
przepiséw jest wsparcie transformacji energetycznej kraju.

Ustawa z dnia 17 sierpnia 2023 r. o ostonach socjalnych dla pracownikow sektora elektroenergetycznego i branzy
gornictwa wegla brunatnego (dalej ,,Ustawa”) wprowadzita mozliwo$¢ skorzystania z urlopdéw energetycznych i
gorniczych, a takze jednorazowe odprawy pieni¢zne dla okreslonych osob zatrudnionych w nastepujacych podmiotach:

e przedsigbiorstw energetycznych lub oznaczonych czgsci przedsiebiorstw energetycznych;

e spotek przedsigbiorstw energetycznych;

e przedsigbiorstw gorniczych wegla brunatnego lub oznaczonych czes$ci przedsigbiorstw gorniczych wegla
brunatnego;

e  spotek przedsigbiorstw gorniczych wegla brunatnego.

Wykaz stanowisk pracy, ktore uprawniajg do urlopéw: goérniczego i energetycznego jest zawarty w Rozporzadzenia
Ministra Aktywow Panstwowych z dnia 21 lutego 2024 r. w sprawie dotacji celowej z budzetu panstwa przeznaczonej na
finansowanie $wiadczen socjalnych oraz jednorazowych odpraw pienieznych dla pracownikéw sektora
elektroenergetycznego i branzy gornictwa wegla brunatnego. Wskazane wyzej urlopy, w wymiarze do 4 lat, a takze
dodatkowe $wiadczenie pieni¢zne, przystuguja pracownikom sektora elektroenergetycznego w okresie wylaczania
jednostek wytworczych oraz pracownikom branzy goérnictwa wegla brunatnego w okresie systemowej redukcji,
ograniczenia lub zakonczenia wydobycia wegla brunatnego, w zwiazku z transformacja sektora elektroenergetycznego.

Urlop gérniczy lub urlop energetyczny bedzie mdgl by¢ przyznany pod warunkiem: (i) zawarcia uprzedniego
porozumienia pomigdzy pracownikiem a pracodawca, z ktoérego bedzie wynikac, Zze umowa o pracg rozwigzuje si¢ na
mocy porozumienia stron w ramach zwolnienia grupowego lub zwolnienia indywidualnego z przyczyn niedotyczacych
pracownikow, z uplywem ostatniego dnia tego urlopu; (ii) wykorzystania w catosci urlopu wypoczynkowego
przystugujacego pracownikowi na dzien rozpoczecia urlopu energetycznego lub goérniczego oraz (iii) nabycia prawa do
emerytury poprzez skorzystanie z jednego ze wskazanych urlopéw.

Pracodawca udziela urlopu gorniczego lub energetycznego po ustaleniu przez Zaktad Ubezpieczen Spotecznych okreséw
uprawniajacych pracownika do emerytury i okresu tego urlopu niezbednego do nabycia uprawnien emerytalnych.

Pracownik, w okresie korzystania z urlopu energetycznego albo z urlopu goérniczego otrzymuje $wiadczenie socjalne w
wysokosci 80% miesigcznego wynagrodzenia pracownika obliczanego jak wynagrodzenie za urlop wypoczynkowy.

Urlop energetyczny i gorniczy jest dla pracownika dobrowolny. Pracownik korzystajacy z urlopu energetycznego lub z
urlopu gérniczego traci to uprawnienie, jezeli w czasie korzystania z niego:

e podjat prace zarobkowa na podstawie stosunku pracy, umowy cywilnoprawnej, w ramach jednoosobowe;j
dziatalno$ci gospodarczej lub na innej podstawie w jednym z podmiotéw wskazanych w art. 3 Ustawy (tj.
przedsiebiorstwie energetycznym lub oznaczonej czesci takiego przedsigbiorstwa, spdtce przedsiebiorstwa
energetycznego, przedsicbiorstwie goérniczym wegla brunatnego lub oznaczonej czgSci takiego
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przedsigbiorstwa, spotce przedsigbiorstwa gorniczego wegla brunatnego), lub w podmiocie §wiadczacym ustugi
na rzecz ktoregokolwiek z wymienionych wyzej podmiotow,
e nabyl uprawnienia emerytalne.

Pracownikowi, z ktérym rozwiazana zostala umowa o prac¢ w zwigzku z procesem transformacji przedsi¢biorstwa,
przystuguje jednorazowa odprawa pieni¢zna, w wysokosci 12-krotnos$ci miesiecznego wynagrodzenia pracownika
obliczanego jak wynagrodzenie za urlop wypoczynkowy. Ustawa stanowi, ze wyplata jednorazowej odprawy pieni¢zne;j
ma nastapi¢ w dniu rozwigzania umowy o prac¢. Warunkiem uzyskania tego $wiadczenia jest posiadanie co najmniej
pigcioletniego stazu pracy w danym zakladzie oraz niemozno$¢ skorzystania z prawa do urlopu gérniczego lub
energetycznego.

Przepisy Ustawy realizujg postanowienia Umowy Spotecznej zawartej w grudniu 2022 roku przez przedstawicieli Rzadu
Rzeczypospolitej Polskiej, przedstawicieli spotek gorniczych i energetycznych oraz reprezentatywne organizacje
zwigzkowe. Umowa miata na celu zminimalizowanie negatywnych skutkow spoteczno-gospodarczej transformacji
sektora elektroenergetycznego oraz branzy wegla brunatnego, poprzez wprowadzenie nowego systemu oston
spotecznych.

W dniu 4 lipca 2025 roku Spotka ZE PAK podpisata Umowe wyptate srodkow Dotacji na finansowanie §wiadczen na
kwote 2 089 800,17 ztotych.

W dniu 18 lipca 2025 r. Spotka PAK Serwis podpisata Umowe nr 43/MAP/DPE/2025 na przyznanie dotacji budzetowe;j
na rok 2025 w tacznej wysokosci 9 200 493,51 zt. Aneksem nr 2 do w/w Umowy, z dnia 21 lipca 2025 r., ulegta zmianie
kwota przyznanej dotacji, ktora wyniosta 177 085,23 zt.

W dniu 14 marca 2025 roku Spétka Pak Gornictwo podpisata umoweg nr 2/MAP/DI/DPE/2025 z Ministrem Aktywow
Panstwowych na wyptate srodkéw dotacji na finansowanie §wiadczen na kwote 31 913 824,08 zlotych. Nastepnie w dniu
06 pazdziernika 2025 podpisano Aneks nr 1 do wspomnianej umowy zmianujgc kwote dotacji budzetowej przeznaczone;j
na rok 2025 na kwotg na kwote 5 147 664,44,

W dniu 16 lipca 2025 roku SKWB Konin podpisata umowe nr 11/MAP/DI/DPE/2025 z Ministrem Aktywow
Panstwowych na wyptate srodkéw dotacji na finansowanie §wiadczen na kwote 12 203 943,29 ziotych. Aneksem nr 1 do
wymienionej umowy nastgpita zmiana kwoty dotacji budzetowej przeznaczonej na rok 2025 na kwote 4 320 000,00
ztotych.

Wyptaty $§rodkow nastapita zgodnie z ponizszym rozliczeniem w okresie od 1 maja do 31 grudnia 2025 roku.

Urlopy goérnicze i energetyczne

Rok zakonczony Rok zakonczony
dane w zlotych 31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
roku roku
Stan na dzien 1 stycznia - -
wplyw dotacji z tytulu urlopoéw energetycznych 3622 492,63 -
wyplata §wiadczen zwiagzanych z urlopami energetycznymi (2 951 155,56) -
zwrot niewykorzystanej dotacji (671 337,07) -
wplyw z oprocentowania §rodkoéw na rachunkach bankowych 647,93
zwrot odsetek na konto Ministerstwa Aktywow Panstwowych (362,71)
Stan na dzien 31 grudnia 285,22 -
Odprawy gérnicze
Rok zakonczony Rok zakonczony
dane w zlotych 31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
roku roku
Stan na dzien 1 stycznia - -
wptyw dotacji z tytutu odpraw gdérniczych 5758 530,15 744 995,52
wyplata §wiadczen zwigzanych z odprawami gérniczymi (4781784,72) (744 995,52)
zwrot niewykorzystanej dotacji (976 745,43) -
wplyw z oprocentowania srodkéw na rachunkach bankowych 1038,73 1901,65
zwrot odsetek na konto Ministerstwa Aktywow Panstwowych (512,14) (1 901,65)
Stan na dzien 31 grudnia 526,59 -
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Odsetki, ktore wptynety na konta bankowe w kwocie tacznej 818,81 ztotych zostaty przekazane na konto Ministerstwa
aktywow Panstwowych w dniu 2 stycznia 2026 roku.

Na podstawie wnioskow zlozonych przez
energetycznych i gérniczych oraz odpraw gorniczych, o ktérych mowa Ustawie.

Spotki

Grupy otrzymalismy dotacj¢ na sfinansowanie

urlopow

W tabeli przedstawiono ilo$¢ pracownikow, ktorzy skorzystali ze §wiadczenia w poszczegdlnych miesigcach 2025 roku.

Urlopy energetyczne i gornicze

Rok 2025 Liczba pracownikéw
maj 3
czerwiec 6
lipiec 32
sierpien 38
wrzesien 47
pazdziernik 55
listopad 71
grudzien 126
Odprawy gérnicze
Rok 2025 Liczba pracownikow
maj 10
czerwiec -
lipiec 1
sierpien 0
wrzesien 5
pazdziernik 5
listopad 15
grudzien 30
Rezerwa Doptaty do energii Razem
na swiadczenia elektrycznej
emerytalno-rentowe / Deputaty weglowe
i posmiertne
Stan na 1 stycznia 2025 roku 22374 6117 28 491
Koszty biezacego zatrudnienia 1017 - 1017
Koszty odsetek 1085 330 1415
Zyski i straty aktuarialne (417) (162) (579)
Wyptacone $wiadczenia (3 448) (967) (4 415)
Koszty przesztego zatrudnienia - - -
Inne - - -
Stan na 31 grudnia 2025 roku 20611 5318 25929
Rezerwy dlugoterminowe 17 494 4 486 21980
Rezerwy krotkoterminowe 3117 832 3949
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Rezerwa Doplaty do energii Razem
na swiadczenia elektrycznej

emerytalno-rentowe / Deputaty weglowe
i posmiertne

Stan na 1 stycznia 2024 roku 23119 5905 29 024
Koszty biezacego zatrudnienia 1021 - 1021
Koszty odsetek 1054 299 1353
Zyski i straty aktuarialne 515 969 1484
Wypltacone $wiadczenia (3 335) (1 056) (4 391)
Koszty przesztego zatrudnienia - - -
Inne - - -
Stan na 31 grudnia 2024 roku 22 374 6117 28 491
Rezerwy dhugoterminowe 18 926 5178 24104
Rezerwy krotkoterminowe 3448 939 4 387

Glowne zalozenia przyjete przez aktuariusza na dzien bilansowy do wyliczenia kwoty zobowigzania sg nastgpujace:

Rok zakonczony dnia Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku
stopa dyskontowa 5% 5,39%
przewidywany wskaznik inflacji na podstawie ,,Raportu o inflacji — listopad na podstawie ,,Raportu o inflacji — listopad
2025r.”, zawierajacy projekcje inflacji 2024r.”, zawierajacy projekcje inflacji
opracowang w Departamencie Analiz i opracowang w Departamencie Analiz i
Badan Ekonomicznych NBP Badan Ekonomicznych NBP
przewidywana stopa wzrostu wynagrodzen 3,5% 4,50%

24. Zapasy

31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku
Paliwo produkcyjne 3138 3837
Czeéci zamienne i pozostate materiaty 1 366 3 464
Swiadectwa pochodzenia energii 14 177
Towary - -

Zapasy ogoltem wedlug nizszej z dwoch wartosci: ceny nabycia (kosztu
wytworzenia) oraz wartos$ci netto mozliwej do uzyskania 4518 7478

CzeS$ci zamienne stanowig zapas na potrzeby biezacych remontéw i serwisu.

25. Naleznosci z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 100553 180973
Nalezno$ci z tytutu zabezpieczenia zakupow energii na rynku bilansujacym 175878 188 688
Pozostate naleznosci 28 915 32132
NaleznoSci netto 305 346 401793
Odpis aktualizujacy naleznosci 12 795 12 674
NaleznoSci brutto 318 141 414 467
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Wspotczynniki niewypehienia zobowigzania:

31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku
W terminie 0,00% 0,00%
<30dni 0,01% 0,02%
30 - 60 dni 0,05% 0,15%
60 — 90 dni 81,65% 77,13%
Powyzej 90 dni 100,00% 100,00%

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug nie sa oprocentowane i majg zazwyczaj 14-dniowy termin platnosci.

Grupa posiada odpowiednig polityke w zakresie dokonywania sprzedazy tylko zweryfikowanym klientom. Dzigki temu,
zdaniem kierownictwa, nie istnieje dodatkowe ryzyko kredytowe, ponad poziom okreslony odpisem aktualizujagcym
niesciggalne naleznosci wlasciwym dla nalezno$ci handlowych Grupy.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku naleznoéci z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci w kwocie 12 795 tysiecy
ztotych (na dzien 31 grudnia 2024 roku — 12 674 tysiecy ztotych) zostaty objete odpisem. Zmiany odpisu aktualizujacego
naleznos$ci byly nastepujace:

31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

Odpis aktualizacyjny na dzien 12 674 19 637
Zwigkszenie 123 95
Wykorzystanie - (7 003)
Rozwigzanie (2) (55)
Odpis aktualizacyjny na dzien 12795 12 674

Ponizej przedstawiono analiz¢ naleznosci z tytutu dostaw 1 ustug oraz pozostatych naleznosci, ktére na dzien 31 grudnia
2025 roku oraz na dzien 31 grudnia 2024 roku byly przeterminowane, ale nie uznano ich za nie$ciggalne i nie objeto
odpisem. Na saldo odpisu sktada si¢ glownie nalezno$¢ od kilku kontrahentéw, ktéra zostala odpisana historycznie w
100% (stopien 3 zgodnie z MSSF 9). Grupa zidentyfikowata duze prawdopodobienstwo niesciagalnosci odpisanych
naleznosci.

Przeterminowane, lecz Sciggalne

Nie
R"’(‘)Z;Si"sﬁez przetermino <30dni  30-60dni  60-90dni  90-120dni  >120 dni
wane
31 grudnia 2025 roku 305 346 304 329 685 50 43 30 209
31grudnia 2024 roku 401 793 381 003 18 797 1 406 80 6 501

26. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne w banku s oprocentowane wedtug zmiennych stop procentowych, ktorych wysokoéé zalezy od stopy
oprocentowania jednodniowych lokat bankowych. Lokaty krotkoterminowe sa dokonywane na rézne okresy, od jednego
dnia do trzech miesigcy, w zalezno$ci od aktualnego zapotrzebowania Grupy na $rodki pieni¢zne i s3 oprocentowane
wedtug ustalonych dla nich stop procentowych. Warto§¢ godziwa srodkéw pienigznych i ich ekwiwalentéw na dzien 31
grudnia 2025 roku wynosi 522 130 tysiecy ztotych (na dzien 31 grudnia 2024 roku wynosi 505 959 tysiecy ztotych).

Saldo $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu z przeptywow pieni¢znych
sktadalo si¢ z nastepujacych pozycji:

Struktura srodkow pienieznych

31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

Srodki pienigzne w banku i kasie 522 130 505 959
Lokaty krétkoterminowe
Saldo $rodkow pienigznych i ich ekwiwalentow wykazane w bilansie: 522 130 505 959

Roznice kursowe
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Razem saldo Srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw wykazanych w
sprawozdaniu z przeplywow pieni¢znych

522130

505 959

Wyjasnienie zmian pozycji bilansowych i zmian pozycji ujetych w rachunku przeplywow pienieznych

Amortyzacja:
Amortyzacja wykazana w rachunku zyskéw i strat
Rozliczenie dotacji

Amortyzacja wykazana w sprawozdaniu z przeplywoéw pienieznych

Naleznosci:

Bilansowa zmiana stanu naleznosci z tytulu dostaw i ustug oraz pozostatych
naleznosci

Bilansowa zmiana stanu pozostatych aktywow niefinansowych dtugo i
krétkoterminowych

Bilansowa zmiana kwot naleznych od zamawiajacych z tytutu kontraktow
dhugoterminowych

Efekt nabycia aktywow
Pozostate zmiany

Zmiana stanu nalezno$ci wykazana w sprawozdaniu z przeplywow
pienieznych

Zobowigzania:

Bilansowa zmiana stanu zobowigzan z tytutu dostaw i ushug oraz pozostatych
zobowigzan finansowych dtugo i krotkoterminowych

Bilansowa zmiana pozostatych zobowiazan niefinansowych

Bilansowa zmiana kwot naleznych zamawiajacym z tytutu kontraktow
dtugoterminowych

Zmiana zobowigzan z tytutu rozrachunkdéw inwestycyjnych
Nowe umowy leasingowe i sptaty zobowigzan leasingowych
Efekt nabycia aktywow

Pozostate zmiany

Zmiana stanu zobowiazan wykazana w sprawozdaniu z przeplywow
pieni¢znych

Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2025 roku

Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2024 roku

38539 17 007
- (46)
38 539 16 961

Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2025 roku

Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2024 roku

96 447 161 637
6 062 240 507
(5 053) 1209
- 2918

(307) 1229
97 149 407 500

Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2025 roku

Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2024 roku

(20 058) 143 426
3449 (5 226)

(4 181) (847)
(22 687) (2 673)
4699 (82)

- ()]

(12 254) (128 304)*
(51 032) 6 286

* W pozycji Pozostale prezentowane jest zobowigzanie warunkowe zwigzane z zakupem aktywow spotek Energia

Przykona i Neo Energia Przykona X w kwocie 128 304 tysiecy zlotych.

Zmiana stanu rezerw, rozliczen miedzyokresowych oraz swiadczen pracowniczych:

Zmiana stanu rezerw i rozliczen mi¢dzyokresowych
Zmiana stanu $wiadczen pracowniczych dhugo i krétkoterminowych
Zmiana stanu rezerwy z tytutu umorzenia jednostek EUA

Zmiana stanu rezerw i innych pozycji ujmowana w pozostatych catkowitych
dochodach

Pozostale zmiany

Zmiana stanu rezerw, rozliczen mi¢edzyokresowych oraz §wiadczen
pracowniczych

Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2025 roku

Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2024 roku

(118 738) (95 570)
(2 564) (532)
649 977 606 658
579 (1 484)

529 254 509 072
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Rok zakonczony dnia  Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku
Zapasy:
Bilansowa zmiana stanu zapasow 2960 7370
Pozostate zmiany - -
Zmiana stanu zapaséw wykazana w sprawozdaniu z przeplywow pieni¢znych 2960 7370

27. Kapital podstawowy i kapitaly zapasowe / rezerwowe

27.1. Kapital podstawowy

Kapitat akcyjny 31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku
50 823 547 akcji o warto$ci nominalnej 2 zlote kazda 101 647 101 647

27.1.1. Wartosé nominalna akcji

Wszystkie wyemitowane akcje posiadaja warto$¢ nominalng wynoszaca 2 ztote i zostaty w pelni optacone.

27.1.2. Prawa akcjonariuszy

Akcje wszystkich serii sg jednakowo uprzywilejowane co do dywidendy oraz zwrotu z kapitahu.

27.1.3. Akcjonariusze o znaczqcym udziale

31 grudnia 2025 roku

szt. zt % szt. %
Wyszczegdlnienie Liczba akcji Wartosé Udziat w Liczba Udziat w
akcjonariuszy nominalna kapitale  posiadanych ogo6lnej liczbie

1 akcji zaktadowym glosow glosow

Solkomtel Foundation* (posrednio) poprzez:
Argumenol Investment Company Limited 33523911 2,00 65,96 33523911 65,96
Nationale-Nederlanden OFE 4503 242 2,00 8,86 4 503 242 8,86
OFE PZU ,,Ztota Jesien” 4635719 2,00 9,12 4635719 9,12
PTE Allianz Polska SA 3491 456 2,00 6,87 3491 456 6,87
Pozostali 4669 219 2,00 9,19 4669 219 9,19
Razem 50 823 547 - 100,00 50 823 547 100,00
* Rejestr Beneficjentéw Solkomtel Foundation wskazuje: (1) Zygmunta Solorza jako zatozyciela, kuratora i pierwszego

beneficjenta (dozywotnio jedyny ekonomiczny beneficjent Fundacji); (2) Petera Schierscher jako cztonka Rady Fundacji; (3) Jarostawa
Grzesiaka jako cztonka Rady Fundacji; i (4) Tomasza Szelgga jako cztonka Rady Fundacji.

** Wedtug informacji posiadanych przez Spétke na podstawie dostarczonych zawiadomieri o nabyciu/zbyciu akcji.
31 grudnia 2024 roku

szt. zl % szt. %
Wyszczegdlnienie Liczba akcji Wartosc Udziat w Liczba Udziat w
akcjonariuszy nominalna kapitale  posiadanych ogo6lnej liczbie

1 akgji zakladowym glosow glosow

Zygmunt Solorz (posrednio) poprzez:
Argumenol Investment Company Limited 33523911 2,00 65,96 33523911 65,96
Nationale-Nederlanden OFE 4 503 242 2,00 8,86 4 503 242 8,86
OFE PZU ,,Ztota Jesien” 4635719 2,00 9,12 4635719 9,12
Pozostali 8 160 675 2,00 16,06 8160 675 16,06
Razem 50 823 547 - 100,00 50 823 547 100,00
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* Wedtug informacji posiadanych przez Spétke na podstawie dostarczonych zawiadomieri o nabyciu/zbyciu akcji.

Struktura akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% ogodlnej liczby
glosow na dzien przekazania niniejszego raportu rocznego za rok 2025 nie rézni si¢ od analogicznego wykazu raportu
okresowego za rok 2024.

Spotka nie posiada wiedzy o jakichkolwiek umowach, w wyniku ktérych moga w przysziosci nastapi¢ zmiany w
proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.
28. Kapital zapasowy

Na dzien 31 grudnia 2025 roku struktura pochodzenia kapitatu zapasowego w wysokosci 1 415 052 tysigcy ztotych
przedstawia si¢ nastepujaco:

e ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalne;j 380 030;
e utworzony zgodnie ze statutem ponad wymagang ustawowo (minimalng) warto$¢ 794 842;
e inny, wtym: 240 180;
—  potaczenie z PAK Odsiarczanie sp. z 0.0. i PAK Holdco sp. z 0.0. 66 126;

—  kapital z aktualizacji wyceny zwiazany z likwidacja
i sprzedaza $rodkow trwatych w latach poprzednich 67 773;

—  kapitat z aktualizacji wyceny zwiazany z likwidacja
i sprzedaza srodkow trwatych w 2022 i 2023 roku 103 847;

—  kapital z aktualizacji wyceny zwiazany z likwidacja
i sprzedaza $rodkoéw trwatych w 2025 roku 2 434;

28.1. Pozostale kapitaly rezerwowe

Spotka ZE PAK SA powstalta w wyniku komercjalizacji Przedsigbiorstwa Panstwowego Zespdt Elektrowni
Patnow — Adaméw — Konin dokonanej na podstawie ustawy z dnia 13 lipca 1990 roku o prywatyzacji przedsiebiorstw
panstwowych. Widniejacy w bilansie Spotki w ramach kapitatu rezerwowego — tzw. Fundusz Prywatyzacyjny, zostat
utworzony przez Przedsi¢biorstwo Panstwowe Zespot Elektrowni Patnow — Adamoéw — Konin na podstawie ustawy z
dnia 31 stycznia 1989 roku o gospodarce finansowej przedsigbiorstw panstwowych.

Na warto$¢ kapitalu rezerwowego sklada si¢ Fundusz Prywatyzacyjny w kwocie 3 472 tysigce zlotych, ktory zostat
utworzony z zysku 1994 roku w oparciu o uchwate Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia nowopowstatej Spotki.

Srodki zgromadzone na tym funduszu mialy zostaé przeznaczone na zakup przez pracownikoéw od Skarbu Panstwa akcji
po przeksztatceniu przedsigbiorstwa w spotke i jej prywatyzacji (zakup do 10% akcji za potowe ceny). Wprowadzona w
1996 roku ustawa z dnia 30 sierpnia 1996 roku o komercjalizacji i prywatyzacji przedsigbiorstw panstwowych przyznata
pracownikom prawo do nieodptatnego nabycia 15% nalezacych do Skarbu Panstwa akcji spotki, w zwiazku z czym cele
jakim miat stuzy¢ fundusz prywatyzacyjny przestaty istnie¢ jednak kapitat w pasywach sp6iki pozostat.

28.2. Niepodzielony wynik finansowy oraz ograniczenia w wyptacie dywidendy

Zysk niepodzielony obejmuje rowniez kwoty, ktore nie podlegaja podziatowi, to znaczy nie moga zosta¢ wyptacone w
formie dywidendy. Sa to:

e  Zyski/straty zatrzymane spotek zaleznych, przynalezne akcjonariuszom jednostki dominujace;j,

e roznice w warto$ci zyskow zatrzymanych pomigdzy sprawozdaniem statutowym a sprawozdaniem MSSF
jednostki dominujace;j,

e rownowarto$¢ 8% statutowego odpisu z zysku na kapitat oraz pozostatych odpiséw dokonywanych na podstawie
obowiazujacych zapisow w umowach spétek zaleznych.

W Grupie na dzien 31 grudnia 2025 roku petna kwota niepodzielonego wyniku finansowego (w tym réwnowarto$¢
utworzonych w ramach podziatu zyskow w latach ubieglych kapitalow zapasowego i rezerwowego) objeta jest
ograniczeniem w wyplacie dywidendy. Podstawg przyjecia takiego zatozenia sg nastepujace uwarunkowania:

e  Statutowe sprawozdania finansowe wszystkich spotek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej ZE PAK SA sg
przygotowywane zgodnie z polskimi standardami rachunkowosci. Dywidenda moze by¢ wyptacona w oparciu
o wynik finansowy ustalony w jednostkowym rocznym sprawozdaniu finansowym przygotowanym dla celéw
statutowych.
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e Zgodnie z wymogami Kodeksu Spotek Handlowych, jednostka dominujaca jest zobowiazana utworzy¢ kapitat
zapasowy na pokrycie straty. Do tej kategorii kapitatu przelewa si¢ co najmniej 8% zysku za dany rok obrotowy
wykazanego w jednostkowym sprawozdaniu spotki, dopoki kapitat ten nie osiagnie co najmniej jednej trzeciej
kapitalu podstawowego jednostki. O uzyciu kapitalu zapasowego i rezerwowego rozstrzyga Walne
Zgromadzenie; jednakze cze$ci kapitalu zapasowego w wysokosci jednej trzeciej kapitatu zaktadowego mozna
uzy¢ jedynie na pokrycie straty wykazanej w jednostkowym sprawozdaniu finansowym jednostki dominujace;j i
nie podlega ona podziatowi na inne cele.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku nie istnieja inne ograniczenia dotyczace wyptaty dywidendy.

28.3. Udzialy niekontrolujace

Rok zakonczony dnia  Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

Na poczatku okresu 2193 -
Nabycie aktywdw - okreslenie udzialow niekontrolujacych na dzien nabycia - 2 206
Wynik jednostek zaleznych w danym roku - przypisanie do udziatow 26 (13)
niekontrolujacych

Przeniesienie zyskow udzialowcow niekontrolujacych do zyskow zatrzymanych - -
Utrata kontroli nad jednostkami zaleznymi - -
Razem 2219 2193

Alokacja wyniku do udziatéw niekontrolujgcych

W roku 2024 Grupa ZE PAK SA nabyta 99% udziatow Spoétek Energa Przykona sp. z 0.0. i Neo Energia Przykona X
Sp. Z 0.0. a pozostaty 1% udzialéw w tych spotkach nabyt Cyfrowy Polsat SA a jego udziaty wykazywane sa jako udziaty
niekontrolujace.

29. Oprocentowane kredyty bankowe i pozyczki

W dniu 25 kwietnia 2025 roku spotka PAK CCGT sp. z 0.0. podpisata umowe kredytu z bankiem EFG Bank SA
Luxemburg na udoste¢pnienie linii kredytowej w wysokosci 600 milionéw zlotych z terminem splaty na zadanie Banku.
Kredyt jest oprocentowany na poziomie odpowiedniej stawki WIBOR plus marza Banku. Zabezpieczenie kredytu
stanowia $rodki pieni¢zne podmiotu powigzanego z wickszosciowym udzialowcem Grupy ZE PAK SA. W dniu

25 wrzesénia 2025 roku podpisano aneks nr 1 do umowy kredytu zwigkszajacy kwote kredytu do 760 mln ztotych oraz
wydtuzajacy termin sptaty do 31 grudnia 2026 roku, natomiast Bank ma prawo zadania wczes$niejszej splaty. Kredyt
zostal w calo$ci splacony w dniu 26 marca 2026 roku, co zostato opisane w nocie 41

W dniu 17 grudnia 2025 roku jedna ze spotek z Grupy - PAK CCGT sp. z 0.0. zawarta Umowg kredytéw pod prawem
angielskim, dotyczacg finansowania lub refinansowania m.in. kosztow projektu budowy jednostki wytworczej
zlokalizowanej w Turku (wojewodztwo Wielkopolskie), ktéra ma si¢ sktada¢ z bloku gazowo-parowego o mocy
nominalnej netto 562 MW wraz z infrastrukturg towarzyszaca, z konsorcjum instytucji finansowych, w sktad ktorego
wchodza Alior Bank S.A., Bank Gospodarstwa Krajowego, Bank Polska Kasa Opieki S.A., Powszechna Kasa
Oszczednoséci Bank Polski S.A., Santander Bank Polska S.A., UniCredit S.p.A. jako kredytodawcy oraz Bank Polska
Kasa Opieki S.A. jako agent i agent zabezpieczenia. Kredyt terminowy moze zosta¢ wykorzystany przez PAK CCGT na
splate istniejacego zadtuzenia finansowego spotki.

W dniu zawarcia Umowa kredytéw przewiduje udzielenie PAK CCGT kredytu terminowego do kwoty 2 155 000 tys. zt
(W czgsci zabezpieczonego gwarancja udzielona przez Korporacje Ubezpieczen Kredytéw Eksportowych S.A.
(,KUKE”)), kredytu odnawialnego VAT do kwoty 100.000 tys. zt oraz kredytu obrotowego RCF do kwoty 40.000 tys.
zt z mozliwo$cia podwyzszenia kwoty kredytu obrotowego oraz zaciagnigcia dodatkowych kredytow na podstawie
zawartej dokumentacji do tacznej kwoty 500 000 tys. zt. Na dzien 31 grudnia 2025 roku spétka PAK CCGT nie miata
wykorzystanego limitu z tytutu Umowy kredytow z dnia 17 grudnia 2025 roku.

Pierwsza transza kredytu zostata uruchomiona w dniu 26 marca 2026 roku, co zostato opisane w nocie 41.

Kredyty sa oprocentowane wedlug zmiennej stopy procentowej bedacej suma odpowiedniej stopy WIBOR dla
okreslonych okreséw odsetkowych oraz marzy. Kredyt terminowy bedzie sptacany w kwartalnych ratach o rdznej
wysokosci i z zastrzezeniem obowiazkowych przedterminowych splat, zostanie sptacony nie p6zniej niz 31 grudnia 2042
roku. Kredyt odnawialny VAT zostanie splacony nie p6zniej niz 31 grudnia 2028 roku. Kredyt obrotowy (RCF) bedzie
splacany na koniec kwartatu z mozliwoscia dokonania uruchomienia rolujacego. Kredyt obrotowy (RCF) zostanie
splacony nie pozniej niz we wczesniejszej z dat: (i) dacie przypadajacej w piata rocznice daty rozpoczecia okresu
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dostepnosci albo (ii) 30 czerwca 2033 roku, przy czym umowa przewiduje mechanizm umozliwiajacy przedtuzanie
okresu dostgpnosci kredytu obrotowego (RCF) na kolejne okresy nie dhuzsze niz pigcioletnie.

Oprocentowane kredyty bankowe i pozyczki Termin Splaty 31 grudnia 31 grudnia
2025 roku 2024 roku

Krotkoterminowe

Kredyt w EFG Bank SA Luxemburg w kwocie 760 000 tysiecy PLN, Na zadanie 581 603 -

oprocentowany wedtug stopy WIBOR + marza banku (PAK CCGT

Sp. 2 0.0.)

RAZEM 581 603 -

Na dzien 31 grudnia 2025 roku dwie spétki z Grupy posiadaty wazne umowy kredytu w rachunku biezacym. ZE PAK
SA posiadata umowe wielocelowego limitu kredytowego w Banku Pekao SA na kwote 50 000 tysiecy ztotych z limitem
do wykorzystania na kredyt w rachunku biezacym w wysokosci 50 000 tysiecy ztotych, z terminem waznosci do 31
grudnia 2025 roku oraz spotka PAK SERWIS sp. z 0.0. miata wazng umowg wielocelowego limitu kredytowego w Banku
Pekao SA z limitem do wykorzystania w formie kredytu w rachunku biezacym w kwocie 10 000 tysiecy zlotych, z
terminem wazno$ci do 31 marca 2026 roku. Obie spoiki nie mialy wykorzystanego limitu kredytowego na dzien 31
grudnia 2025 roku.

30. Rezerwyirozliczenia miedzyokresowe

30.1. Rozliczenia miedzyokresowe bierne
31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

Rezerwa na premig i urlopy wypoczynkowe 30838 27 807
Odszkodowania z zaktadu ubezpieczen 44 -
Badanie sprawozdania finansowego 435 422
Inne 153 758
Razem 31470 28 987
krétkoterminowe 29 584 28 987
dhugoterminowe 1886 -

Rezerwy z tytulu $wiadczen emerytalnych oraz innych $wiadczen po okresie zatrudnienia Grupa prezentuje w
sprawozdaniu z sytuacji finansowej pozycji ,,Swiadczenia pracownicze” w podziale na dlugo i krotkoterminowe.
Szczegodty dotyczace tych rezerw znajduja si¢ w nocie 23.1.
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30.2. Zmiany stanu rezerw

Rezerwa Rezerwa Rezerwa Rezerwy Inne Razem
na umorzenie EUA na rekultywacje na umorzenie na rekultywacje
sktadowisk Swiadectw  terenow gorniczych
popiotéw pochodzenia energii

Stan na 1 stycznia 2025 roku 650 342 55 604 9 498 050 17 550 1221 555
Zwigkszenia 579 016 2 605 15 47714 480 629 830
zmniejszenia w tym: (650 342) (275) 9) (100 100) (326) (751 052)
— wykorzystanie (649 977) - 9) (99 997) - (749 983)
— rozwigzanie (365) (275) - (103) (326) (1 069)
Stan na 31 grudnia 2025 roku 579 016 57 934 15 445 664 17 704 1100 333
Dhugoterminowe - 57720 - 325 146 331 383197
Krétkoterminowe 579 016 214 15 120518 17 373 717 136
Stan na 1 stycznia 2024 roku 608 294 67 354 200 621 370 18 317 1315535
Zwigkszenia 650 342 2087 9 72 010 923 725371
zmniejszenia w tym: (608 294) (13837) (200) (195 330) (1 690) (819 351)
—  wykorzystanie (606 658) (11 737) (200) (116 359) - (734 954)
— rozwigzanie (1 636) (2 100) - (78 971) (1 690) (84 397)
Stan na 31 grudnia 2024 roku 650 342 55 604 9 498 050 17550 1221 555
Dhugoterminowe - 55329 - 377 237 330 432 896

Krotkoterminowe 650 342 275 9 120813 17220 788 659




GRUPA KAPITALOWA ZE PAK SA
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2025 roku
(w tysigcach ztotych)

30.3. Opis istotnych tytuléw rezerw

30.3.1. Rezerwa na zobowiqgzania z tytutu emisji gazéw cieplarnianych (EUA)

Grupa rozpoznaje rezerwe na umorzenie uprawnien do emisji gazéw cieplarnianych. Na dzien 31 grudnia 2025 roku
kwota rezerwy wynosi 579 016 tysigcy ztotych.

Prawa do emisji dwutlenku wegla

Stan jednostek EUA na 1 stycznia 2025 roku w ZE PAK SA wynosit 1 663 706 EUA. 100 000 EUA sposrod wyzej
wymienionych, od lutego 2025r. do sierpnia 2025r. zdeponowane byto na koncie IRGIT SA w KOBIZE w ramach
zabezpieczenia niepieni¢znego pod zawarte przez ZE PAK SA na TGE SA transakcje. Po wykupie kontraktow
terminowych EUA w ilosci 190 000, stan posiadanych jednostek EUA, poza jednostkami zdeponowanymi w IRGIT, na
zakonczenie | potrocza 2025r., wynosit 1 753 706. W sierpniu 2025 roku umorzono 1 849 674 EUA za 2024 rok.

Stan jednostek EUA na koncie w Krajowym Osrodku Bilansowania i Zarzadzania Emisjami (KOBIZE) na 30 wrze$nia
2025 roku i kolejno na zakonczenie IV kwartatu 31 grudnia 2025r. wynosit 4 032 EUA. W drugim poétroczu 2025 ZE
PAK SA nie dokonywat wykupu zadnych zawartych kontraktow terminowych ani nie realizowal zakupow SPOT.

Rezerwa tworzona jest w korespondencji z kosztem wlasnym sprzedazy.

Rok zakonczony dnia  Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

tony tony
Emisja CO2* 1 665 238 1849674
Saldo na poczatek okresu 1663 706 1574 041
Nabyte 190 000 1742 000
Sprzedaz i przekazane na zabezpieczenie (100 000) -
Zwrot z zabezpieczenia IRGIT 100 000 -
Umorzenie (1849 674) (1 652 335)
Saldo na koniec okresu 4032 1663 706

*  Fizyczne umorzenie uprawnien do emisji za dany rok nastgpuje do 30 wrzesnia roku nastgpnego.

30.3.2. Rezerwa na rekultywacje sktadowisk popiotéw i koszty likwidacji Srodkéw trwatych

Grupa tworzy rezerwe na przyszte koszty rekultywacji terenu w oparciu o prawny obowiazek wynikajacy z ,,Pozwolen
zintegrowanych”. Podstawa szacowania wielkosci rezerwy sa dane przygotowywane przez zewngtrznego eksperta.
Warto$¢ rezerwy jest szacowana i weryfikowana na kazdy dzien bilansowy na podstawie oszacowanych kosztéw do
poniesienia w przysztosci oraz dyskonta. Na dzien 31 grudnia 2025 roku utworzona rezerwa wynosita 57 934 tysiecy
ztotych. Opisy utworzonej rezerwy znajduja si¢ w notach 5. i 12.

Aktualne pozwolenia $rodowiskowe (Pozwolenie zintegrowane dla sktadowisk odpadow, Instrukcja prowadzenia
sktadowiska odpadow zatwierdzone przez Marszatka Wojewodztwa Wielkopolskiego) sa wydane dla ZE PAK SA.
ZE PAK SA jest zarzadzajacym sktadowiskiem odpadow i jest zobowigzany do prowadzenia monitoringu srodowiska
wokoét sktadowiska oraz jego rekultywacji. Na sktadowisku deponowane sg zaréwno odpady ze spalania wegla
brunatnego i biomasy. Ilo$ci odpadow ze spalania wegla sg wieksze niz ze spalania biomasy. ZE PAK SA nie przewiduje
na ten moment zmiany zarzadzajacego sktadowiskiem. Rozpoczat si¢ natomiast proces zamykania czesci sktadowiska
odpaddéw paleniskowych Odkrywka Gostawice (okoto 100 ha), ktora stanowi zatadowang juz czg$¢ tego sktadowiska.
Proces rekultywacji tej czesci powinien zakonczy¢ si¢ okoto 2026 roku. Pozostata czes¢ tego sktadowiska nie jest obecnie
planowana do rekultywacji. Beda tam sktadowane odpady ze spotki PAK — PCE Biopaliwa i Wodor sp. z 0.0. Odpady sa
przekazywane do ZE PAK SA na podstawie umowy.

30.3.3. Rezerwy rekultywacyjne i inne zwiqzane z dziatalnosciq gérniczq

PAK KWB Konin SA jest zobowigzana na podstawie ustawy prawo gdrnicze i geologiczne do dokonania rekultywaciji
terendw, na ktérych prowadzone byly prace wydobywcze. W zwigzku z tym Grupa tworzy rezerwe zar6wno na koszty
rekultywacji terenu zwigzanej z biezacym wydobyciem wegla na danej odkrywce jak réwniez na koszty rekultywacji
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wyrobiska koncowego w stopniu zaawansowania wydobycia wegla w poszczegdlnych odkrywkach na dany dzien
bilansowy.

Rezerwa tworzona jest w oparciu o szacunki przysztych kosztow rekultywacji w oparciu o raporty niezaleznych
ekspertow szacujacych koszty rekultywacji na zlecenie Zarzadu. Szacunki dotyczace przewidywanych kosztow
rekultywacyjnych aktualizuje si¢ okresowo, z tym, ze na kazda date sprawozdawcza weryfikowana jest wielko$¢ rezerwy
zgodnie z aktualnymi zatozeniami w zakresie stopy dyskontowej, inflacji oraz wielko$ci wydobycia.

PAK KWB Konin SA w ramach prowadzonej dziatalno$ci zobowigzana jest do przywrdcenia stanu pierwotnego lub
odbudowy zniszczen spowodowanych ruchem zaktadu goérniczego. W zwigzku z tym Grupa tworzy rezerwe na
przewidywane koszty, do ktorych poniesienia jest zobligowana na podstawie zawartych porozumien. Szacunki dotyczace
przewidywanych kosztow zwigzanych z ruchem zaktadu gorniczego aktualizowane sg na kazdg date sprawozdawcza.

Rezerwa na likwidacj¢ obiektow 1 rekultywacje terendw gorniczych oraz z tytulu przygotowania terenow
eksploatacyjnych w PAK KWB Konin SA na dzien 31 grudnia 2025 roku wyniosta 445 664 tysigce ztotych i zmniejszyta
si¢ w poréwnaniu z rokiem zakonczonym dnia 31 grudnia 2024 roku o 52 386 tysi¢cy ztotych.

Kalkulujac rezerwe Grupa przyjeta nastgpujace zalozenia: stopa dyskonta na poziomie 5 %, wskaznik inflacji zostat
przyjety na podstawie ,,Raportu o inflacji — listopad 2025r.”, zawierajacy projekcje inflacji opracowang w Departamencie
Analiz i Badan Ekonomicznych NBP. Rezerwa tworzona jest w korespondencji z kosztem wlasnym sprzedazy.

30.3.4. Rezerwa na umorzenie sSwiadectw pochodzenia energii

W zwiazku ze sprzedaza energii elektrycznej do odbiorcéw koncowych, Grupa ma obowigzek umorzenia okreslonej
liczby certyfikatoéw pochodzenia energii elektrycznej ze zrodet odnawialnych, gazowych i kogeneracji. Na dzien 31
grudnia 2025 roku utworzona rezerwa z tego tytulu wynosita 15 tysiecy ztotych a na 31 grudnia 2024 roku wyniosta 9
tysigcy ztotych. Rezerwa tworzona jest w korespondencji z kosztem wiasnym sprzedazy.

Rezerwa tworzona jest w korespondencji z kosztem wtasnym sprzedazy.

30.3.5. Innerezerwy

Gloéwnymi pozycjami pozostatych rezerw na 31 grudnia 2025 roku s3 w PAK KWB Konin SA: rezerwy na szkody
gornicze w kwocie 329 tysiecy ztotych, rezerwy na toczace si¢ postepowania sgdowe w kwocie 1 023 tysiecy ztotych, w
PAK KWB Konin SA: rezerwy z tytulu trwatego wylaczenia z produkcji le$nej gruntow pod koncowy zbiornik po
odkrywce Adamow w kwocie 15 828 tysiecy ztotych.

Rezerwy na szkody gornicze i rezerwa z tytutu trwalego wylaczenia z produkcji sg tworzone w korespondenc;ji z kosztem
wlasnym sprzedazy, a rezerwy na toczace si¢ postgpowania sgdowe w korespondencji z pozostalymi kosztami
operacyjnymi.

31. Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug, pozostate zobowiazania i
rozliczenia miedzyokresowe

31.1. Zobowiazania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostale zobowiazania finansowe
(dlugoterminowe)

31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku
Zobowigzania dlugoterminowe wobec pozostatych jednostek — powyzej 12 m-cy - -
Inne 126 771* 128 595*
Razem 126 771 128 595

*Gtownym sktadnikiem pozycji ,,Inne” sa zobowigzanie warunkowe zwigzane z zakupem aktywow spotek Energia
Przykona i Neo Energia Przykona X na dzien 31 grudnia 2025 roku w kwocie 113 476 tysigcy zlotych i na dzien 31
grudnia 2024 w kwocie 128 304 tysiecy zlotych oraz na dziefi 31 grudnia 2025 roku zobowigzanie z tytutu zakupu
gruntow na kwote 12 989 tysiecy ztotych.

Zgodnie z MSSF 3, przejmujaca jednostka ujmuje na dzien przejecia zobowigzania warunkowe przejmowanej jednostki,
o ile wynikaja one z przesztych zdarzen oraz ich warto§¢ godziwa moze zosta¢ wiarygodnie oszacowana
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Zobowiazania te ujmuje si¢ poczatkowo w wartoSci godziwej na dzien przejgcia. Po poczatkowym ujeciu podlegaja one
wycenie.

31.2. Zobowiazania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania finansowe
(krotkoterminowe)

31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug: 119 105 168 736
Pozostate zobowigzania, w tym:

— zobowigzania inwestycyjne 11314 3871
— zobowigzania wobec pracownikow z tytutu wynagrodzen 11 860 9919
— zobowiazania z tytutu kaucji 152 150
— inne zobowigzania 27 734* 5724
Razem 170 165 188 400

*Gtownym sktadnikiem pozycji ,,Inne” sa zobowigzanie warunkowe zwiagzane z zakupem aktywow spotek Energia
Przykona i Neo Energia Przykona X w kwocie 25 464 tysiace ztotych.

Zasady i warunki ptatnosci powyzszych zobowiqzan finansowych
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug sg nieoprocentowane i zazwyczaj rozliczane w terminach 14 badz 30-dniowych.

Zobowigzania z tytutu odsetek sg zazwyczaj rozliczane w okresach miesigcznych badz kwartalnych w ciggu catego roku
obrotowego.

31.3. Pozostale zobowigzania niefinansowe

31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

Zobowigzania z tytutu podatku VAT 7474 3371
Zobowigzania z tytutu optat srodowiskowych 3483 3984
Zobowigzania z tytutu podatku akcyzowego 46 57
Zobowigzania z tytutu ubezpieczen spolecznych 15123 16 375
Podatek dochodowy od 0séb fizycznych 3742 3878
Pozostate zobowigzania budzetowe 1719 1055
Zaliczki na dostawy - 31
Optata eksploatacyjna 2197 1529
Inne 580 636
Razem 34 364 30916

Zobowigzania z tytutu optat srodowiskowych dotycza optat za zanieczyszczanie powietrza, sktadowanie odpadow oraz
pobdr waod 1 odprowadzanie Sciekow. Okresem rozliczeniowym jest rok.

Zobowiazania z tytulu optat eksploatacyjnych dotycza optat od wydobytej kopaliny, ktéore wynikaja z Prawa
geologicznego i gorniczego. Okresem rozliczeniowym jest potrocze.

31.4. Pochodne instrumenty finansowe

31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
roku roku

Instrumenty zabezpieczajace kurs walutowy (forward)
(aktywa)
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Instrumenty zabezpieczajace kurs walutowy (forward)
(pasywa) 821

Razem 821

krétkoterminowe - aktywa -

krétkoterminowe - pasywa 821

31.5. Dotacje irozliczenia miedzyokresowe przychodow (dlugoterminowe)

31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku
Pozostate 4 848 4 848
Razem 4 848 4980

Glownym sktadnikiem pozycji ,,Pozostate” sg otrzymane nieodptatnie od Starostwa Powiatowego oraz Gminy grunty w
kwocie 3 895 tysiecy ztotych.

32. Zobowiagzania warunkowe oraz opis istotnych spraw sagdowych

Poza zobowigzaniami opisanymi w notach 31.1 i 32 Grupa na dzien 31 grudnia 2025 roku nie posiadata innych
zobowigzan warunkowych, udzielonych gwarancji oraz porgczen.

32.1. Sprawy sadowe.

Postepowania w sprawie decyzji formalnych zwiqgzanych z realizacjq budowy bloku CCGT w Elektrowni
Adaméw

Decyzja o sSrodowiskowych uwarunkowaniach

Decyzja z dnia 7 sierpnia 2023 roku Burmistrz Miasta Turek ustalit na wniosek PAK CCGT sp. z 0.0. srodowiskowe
uwarunkowania dla przedsiewzigcia pn. ,,Budowa Bloku CCGT klasy 600 MW wraz z infrastrukturg towarzyszacg na
terenie Elektrowni Adamow” (DUS). Postanowieniem z dnia 8 sierpnia 2023 roku, Burmistrz nadat DUS - na podstawie
art. 108 § 1 ustawy z dnia 14 czerwca 1960 roku Kodeks postgpowania administracyjnego (Dz. U. z 2023 roku poz. 775
ze zm.) - rygor natychmiastowej wykonalnosci wskazujac, iz ,,Realizacja przedmiotowe] inwestycji ma szczeg6lne
znaczenie dla zapewnienia bezpieczenstwa energetycznego Polski, zapobiezenia powstaniu strat dla gospodarki krajowej,
ktére moglyby powsta¢ w sytuacjach niedoboréw mocy, jak rowniez waznego interesu spotecznego jakim jest
zapewnienie stabilnych dostaw pradu dla gospodarstw domowych”. W dniu 28 sierpnia 2023 roku Towarzystwo na rzecz
Ziemi (TnZ) wniosto zazalenie na postanowienie. W dniu 14 wrzesnia 2023 roku, TnZ uzupehito zazalenie poprzez
wskazanie argumentow majacych w jego ocenie $wiadczy¢ o braku podstaw prawnych do wydania postanowienia.

W dniu 4 wrze$nia 2023 roku TnZ wniosto odwotanie od DUS, zataczajac do niego opracowanie dotyczace oddziatywania
planowanego projektu na wody powierzchniowe. W toku dalszego postepowania odwotawczego TnZ wniosto kolejne
pisma zataczajac dodatkowe opracowania.

Pismem z dnia 9 pazdziernika 2023 roku Samorzadowe Kolegium Odwotawcze w Koninie wezwato PAK CCGT
Sp. 2 0.0. do zlozenia wyjasnien poprzez ustosunkowanie si¢ do twierdzen zazalenia, odwotania TnZ, jak réwniez
przedtozonych opracowan.

Pismem z dnia 6 listopada 2023 roku PAK CCGT sp. z 0.0. wystapila o zmiang terminu na przedstawienie stanowiska w
sprawie do dnia 9 lutego 2024 roku wskazujac na zlecenie przez spotke opracowania ekspertyzy odnoszacej si¢ do
zarzutdéw zawartych zar6wno w pismach, jak i opracowaniach przedtozonych przez TnZ.

Pismem skierowanym do Samorzgdowego Kolegium Odwotawczego w Koninie z dnia 21 listopada 2023 roku PAK
CCGT sp. z 0.0. przedstawita stanowisko w sprawie zazalenia, w szczegolnosci odnoszac si¢ do powotanych przez TnZ
zarzutow.

Postanowieniem z dnia 4 grudnia 2023 roku Samorzagdowe Kolegium Odwotawcze w Koninie po rozpatrzeniu zazalenia
TnZ na postanowienie Burmistrza Miasta Turku z dnia 8 sierpnia 2023 roku nadajgcemu rygor natychmiastowe;j
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wykonalnosci decyzji srodowiskowej z dnia 7 sierpnia 2023 roku — postanowito utrzymaé zaskarzone postanowienie
organu | instancji w mocy.

Obwieszczeniem z dnia 9 lutego 2024 roku Samorzadowe Kolegium Odwotawcze w Koninie poinformowato, ze ze
wzgledu na skomplikowany charakter sprawy, jak tez konieczno$¢ analizy obszernego materialu dowodowego sprawa
nie zostanie zalatwiona w ustawowym terminie i wyznaczyto nowy termin zatatwienia sprawy do dnia 19 kwietnia 2024
roku.

Obwieszczeniem z dnia 21 lutego 2024 roku Samorzadowe Kolegium Odwotawcze w Koninie poinformowato strony
postepowania o prawie wypowiedzenia si¢ w terminie 7 dni od dnia otrzymania zawiadomienia co do zebranych
dowodow i materiatow oraz zgloszonych zadan sprawie.

Pismem z dnia 6 marca 2024 roku Samorzadowe Kolegium Odwotawcze w Koninie zwrécito si¢ z prosbg o potwierdzenie
dotychczasowych czynnos$ci dokonanych przez Strong.

Pismem skierowanym do Samorzagdowego Kolegium Odwotawczego w Koninie z dnia 18 marca 2024 roku PAK CCGT
Sp. z 0.0. udzielita odpowiedzi, w ktorej potwierdzita dotychczasowe czynnosci dokonane przez Strong.

Dnia 9 maja 2024 roku PAK CCGT sp. z 0.0. otrzymato zawiadomienie Samorzadowego Kolegium Odwotawczego w
Koninie o0 mozliwosci zapoznania si¢ z zebranym w sprawie materiatem dowodowym w postepowaniu odwolawczym od
decyzji $rodowiskowej z 7 sierpnia 2023 roku dla przedsiewziecia obejmujacego budowe bloku CCGT wraz z
infrastruktura towarzyszacg na terenie El. Adamow.

Samorzadowe Kolegium Odwotawcze w Koninie decyzja z dnia 27 czerwca 2024 roku utrzymato w mocy zaskarzong
decyzje srodowiskowa Burmistrza Miasta Turku z dnia 7 sierpnia 2023 roku. Z obszernego uzasadnienia decyzji wynika,
ze przedlozony przez Spoétke raport wraz z podzniejszymi uzupelnieniami jest kompletny i spojny, a zawarte w nim
informacje pozwalaja na dokonanie pelnej oceny oddzialywania przedsigwzigcia na srodowisko.

Dnia 29 lipca 2024 roku Towarzystwo na rzecz Ziemi z siedzibg w Os$wiecimiu wniosto do Wojewodzkiego Sadu
Administracyjnego w Poznaniu skarge na decyzje SKO w Koninie z dnia 27 czerwca 2024 roku. SKO w Koninie dnia 27
sierpnia 2024 roku udzielito odpowiedzi do Wojewodzkiego Sadu Administracyjnego w Poznaniu na skarge TnZ, w
ktorej to wniosto o oddalenie przedmiotowej skargi.

W dniu 27 listopada 2024 roku Wojewddzki Sad Administracyjny w Poznaniu ogtosit wyrok ws. decyzji sSrodowiskowej
dla bloku CCGT. Jest to wyrok korzystny dla Spotki, w ktorym sad oddalit skarge Towarzystwa na rzecz Ziemi. W
uzasadnieniu wyroku Sad podkreslit, ze organ odwolawczy nie tylko wypehit funkcje kontrolne wzgledem zaskarzonego
rozstrzygnigcia organu I instancji, lecz przede wszystkim rozpatrzyl sprawe merytorycznie, zgodnie z zasada
dwuinstancyjnosci postgpowania. Rozstrzygniecie to zostalo oparte na analizie ustalen wynikajacych z materiatu
procesowego zgromadzonego na etapie postepowania wyjasniajacego przeprowadzonego przez organ I instancji, jak i
uzupetnionego przez Kolegium, jak réwniez poglebionych ustalen i rozwazan wilasnych organu odwotawczego,
uwzgledniajacych caly materiat dowodowy, jak réwniez stanowiska stron postepowania wyrazonego na etapie
postepowania odwotawczego.

Dnia 24 lutego 2025 roku Towarzystwo na rzecz Ziemi wniosto skarge kasacyjng do Naczelnego Sadu Administracyjnego
w Warszawie od wyroku Wojewddzkiego Sagdu Administracyjnego w Poznaniu z dnia 27 listopada 2024 roku, sygn. akt
IV SA/Po 676/24 w sprawie ze skargi Towarzystwa na rzecz Ziemi z siedzibg O$wigcimiu na decyzje Samorzadowego
Kolegium Odwotawczego w Koninie z dnia 27 czerwca 2024 roku, nr SKO-ZP-4160/193/2023 w przedmiocie
srodowiskowych uwarunkowan.

Dnia 11 marca 2025 roku PAK CCGT sp. z o0.0. ztozyta do Naczelnego Sadu Administracyjnego w Warszawie odpowiedz
na skarge kasacyjna wniesiong przez Towarzystwo na rzecz Ziemi z siedziba w O$wigcimiu od wyroku Wojewodzkiego
Sadu Administracyjnego w Poznaniu z dnia 27 listopada 2024 roku, sygn. akt [V SA/Po 676/24 i wniosta o oddalenie
skargi kasacyjnej oraz o przeprowadzenie rozprawy.

Postepowanie z powdédztwa Piotra Zaka

W dniu 6 listopada 2024 roku Piotr Zak wystapit przeciwko Spétce z powddztwem o ustalenie nieistnienia, ewentualnie
stwierdzenie niewazno$ci, ewentualnie uchylenie uchwat podjetych przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie ZE PAK
SA w dniu 7 pazdziernika 2024 roku w przedmiocie: (i) zmiany liczebno$ci Rady Nadzorczej Spotki (uchwata nr 3); (ii)
odwolania czlonka Rady Nadzorczej Spoiki pana Tobiasa Solorza (uchwata nr 5); (iii) odwotania cztonka Rady
Nadzorczej Spotki pana Piotra Zaka. Tre$¢ ww. uchwat zostata opublikowana przez Spotke w raporcie biezacym nr
20/2024 z dnia 8 pazdziernika 2024 roku. Spotka ztozyta w dniu 31 grudnia 2024 roku odpowiedZ na pozew wnoszac o
oddalenie powddztwa w catosci. W dniu 3 lutego 2025 roku Piotr Zak ztozyt replike na odpowiedz ZE PAK SA na pozew.
18 marca 2025 r. ZE PAK SA zlozy! pismo przygotowawcze w odpowiedzi na pismo powoda z dnia 3 lutego 2025 r.
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W lipcu 2025 roku Spoétka powzigta informacj¢ dotyczaca (i) cofnigcia w catosci pozwu w sprawie uchwat podjegtych
przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w dniu 7 pazdziernika 2024 roku, ztozonego przez Pelnomocnikoéw

Pana Piotra Zaka w Sadzie Okregowym w Poznaniu, IX Wydziat Gospodarczy, bez zrzeczenia si¢ roszczen objetych
pozwem oraz (ii) wniosku o umorzenie tego postgpowania.

32.2. Zobowigzania warunkowe

Zobowiqzania warunkowe zwiqzane z likwidacjq elektrowni

Obowigzek przeprowadzenia likwidacji i rekultywacji terenu wynika z pozwolen zintegrowanych na prowadzenie
instalacji spalania paliw w elektrowniach Patnow i Adaméw nalezacych do ZE PAK SA. Na wyzej wymienionych
podmiotach w przypadku zakonczenia dziatalnosci cigzy obowiazek do przeprowadzenia likwidacji wszystkich obiektow
i urzadzen instalacji zgodnie z wymaganiami wynikajacymi z przepisow prawa budowlanego. Teren instalacji po ich
likwidacji winien by¢ zagospodarowany wedhlug ustalen dokonanych z organem samorzagdowym. W szczegdlnosSci nalezy
sporzadzi¢ projekt likwidacji obiektow i urzadzen uwzgledniajacy wymagania ochrony $rodowiska, glownie w
odniesieniu do gospodarki odpadami.

Elektrownia Adamow zakonczyta juz swojg dziatalno$¢ i obecnie przeprowadzany jest proces likwidacji / rekultywacji
zlokalizowanych tam instalacji. W przypadku Patnowa eksploatacja starszych jednostek zakonczyta si¢ w 2024 roku a
zakonczenie eksploatacji bloku 9 o0 mocy 474 MW (dawna Elektrownia Patnow II), planowane jest do czasu wydobycia
cato$ci wegla z obecnie eksploatowanego obszaru odkrywki Tomistawice. Oznacza to, ze produkcja energii elektrycznej
w zakresie pordwnywalnym z wczes$niejszymi okresami bedzie prowadzona nie dhuzej niz do konca I potrocza 2026 roku.
Dodatkowo przez caty 2026 rok blok 9 bedzie §wiadczyt ustugi zwigzane z rynkiem mocy w zwiazku z kontraktem
mocowym uzyskanym w wyniku wygranej w aukcji uzupetniajacej na 2026 rok. Spotka zamierza uczestniczy¢ w rynku
mocy blokiem 9 rowniez w 2027 roku.

Bazujac na doswiadczeniach zwigzanych z likwidacjg elektrowni Adaméw, nalezy racjonalnie zatozyé, ze wartosé
zdemontowanych urzadzen, ztomu oraz kruszywa z likwidowanych instalacji jest w stanie pokry¢ koszty likwidacji i
rekultywacji jednostek i nie wystepujg istotne wyptywy srodkow pienigznych zwigzane z rekultywacja.

Zobowiqzania warunkowe zwiqzane z realizacjq projektu budowy jednostki gazowej CCGT

Grupa realizuje projekt budowy jednostki gazowej CCGT o mocy 574 MW w lokalizacji bytej elektrowni weglowej
Adamow. Projekt uzyskat wsparcie w postaci wygranej aukcji na rynku mocy w grudniu 2021 zaktadajac 17-letni kontrakt
mocowy, z obowigzkiem $wiadczenia gotowosci do produkcji energii elektrycznej od 2026 roku. W zwigzku z
wydtuzeniem terminu budowy jednostki, aktualny przewidywany termin oddania jednostki do eksploatacji wyznaczony
jest na trzeci kwartat 2027 roku, co moze oznacza¢ konieczno$¢ poniesienia przez jednostke kar z tytutu czesciowego
niewykonania obowigzku mocowego w latach 2026-2027. Dla 2026 roku szacowana wysokos¢ kar wyniesie okoto 12
mln zt. W przypadku realizacji takich kar, Grupa bedzie odnosi¢ je jako cze$¢é wynagrodzenia zmiennego przypisanego
do odpowiedniego zobowigzania do §wiadczenia ustug zgodnie z MSSF 15.

33. Zabezpieczenia splaty zobowigzan

W celu zabezpieczenia splaty zobowigzan Grupa stosuje wiele form zabezpieczen. Do najpowszechniejszych naleza
hipoteki oraz zastawy rejestrowe.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku oraz na dzien 31 grudnia 2024 roku Grupa posiadala nastgpujace zobowigzania
zabezpieczone na jej majatku oraz pozostate zabezpieczenia sptaty zobowigzan:

Zobowiqzania zabezpieczone na majqtku

31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
. . . Kwota Waluta Kwota Waluta
Umowa Rodzaj zabezpieczenia - . - .
zabezpieczenia zabezpieczenia
Oswiadczenie o poddaniu si¢
egzekucji w trybie art. 777
- Do kwoty 75000 PLN Do kwoty 75000 PLN
Umowa o wielocelowy limit ~ par. 1 pkt 5 kpc w formie y Yy
kredytowy w Pekao SA w aktu notarialnego
kwocie 50 000 tysi¢cy ztotych  Pelnomocnictwo do
dla ZE PAK SA 4
rachunkow bankowych Do kwoty 25000  PLN Do kwoty 25000  PLN
prowadzonych w Banku
Pekao SA
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Oswiadczenie o poddaniu si¢
egzekucji w trybie art. 777

ar. 1 pkt 5 kpe w formie - PLN Do kwoty 120 000  PLN
aktu notarialnego
Umowa o otwarcie linii Petnomocnictwo do
gwarancji w Pekao SA w kwocie rachunkéw bankowych
4000 tysiccy Zotych dla  prowadzonych w Banku Do kwoty 4000 PLN Do kwoty 50000 PLN
ZE PAK SA Pekao SA
Kaucja $rodkow pienieznych
W Banku Pekao SA Do kwoty 4000 PLN Do kwoty 4000 PLN
Umowa o limit na gwarancj¢ w  O$wiadczenie o poddaniu si¢
Santander Bank Polska SAw  egzekucji w trybie art. 777
kwocie 100 000 tysicey zlotych  par. 1 pkt 5 kpc w formie Do kwoty 120000  PLN Do kwoty 120000  PLN
dla ZE PAK SA aktu notarialnego
Pelnomocnictwo do
rachunkow bankowych Do kwoty 20000 PLN Do kwoty 20000 PLN
prowadzonych w Banku
Pekao SA
Umowa o wielocelowy limit ~ O$wiadczenie o poddaniu si¢
kredytowy w Pekao SA w egzekucji w trybie art. 777
kwocie 20 000 tysiecy ztotych  par. 1 pkt 5 kpc w formie Do kwoty 30000 PLN Do kwoty 30000 PLN
dla PR PAK SERWIS sp. z0.0. aktu notarialnego
Przelew wierzytelno$ci z
umow handlowych na Do kwoty 64 465 PLN Do kwoty 105961 PLN
minimum 50% kwoty limitu
Oswiadczenie o poddaniu si¢
ngeﬁclﬂ "g’ mﬁr:‘; o - PLN Do kwoty 15000  PLN
Umovya ramowa yv mBank SA w PAK SERWIS sp. z 0.0.
kwocie 3 300 tysiecy zlotych dla — ; A
"RPAK SERWIS 5200, QU L bos
par. 1 pkt. 5 kpc przez - PLN Do kwoty 11000 PLN
ZE PAK SA
Umowa o czlonkostwo w Osw1adc_;eme o poddamu si¢
. L . egzekucji w trybie art. 777
Gieldowej Izbie Rozrachunkowej . Do kwoty 3000 000 PLN Do kwoty 3000000 PLN
- Par. 1 pkt. 5 kpc w formie
prowadzonej przez IRGIT SA .
aktu notarialnego
Pozostate zabezpieczenia sptaty zobowiqzan
Udzielone gwarancje
31 grudnia 31 grudnia
2025 roku 2024 roku
Rodzaj zabezpieczenia Kwota Waluta Kwota Waluta
zabezpieczenia zabezpieczenia
Gwarancje dobrego wykonania umowy 12318 PLN 2063 PLN
109 EUR - EUR
Gwarancja zaptaty wadium 1000 PLN 590 PLN
Gwarancje usuniecia wad i usterek 1610 PLN 3614 PLN
445 EUR 448 EUR
Gwarancje platnosci 4000 PLN 4000 PLN
- EUR - EUR

Ponadto Grupa stosuje jako zabezpieczenia splaty zobowiazan cesje z polis ubezpieczeniowych oraz udziela poreczen.
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Udzielone poreczenia
31 grudnia 31 grudnia
2025 roku 2024 roku
Rodzaj zabezpieczenia Kwota Waluta Kwota Waluta
zabezpieczenia zabezpieczenia
Porgczenia wewnatrzgrupowe 271262 PLN 362 609 PLN
276004 EUR 589 078 EUR
Poreczenia udzielone podmiotom spoza Grupy 229694 PLN 171 996 PLN
6302 EUR 9761 EUR
Razem udzielone por¢czenia 500956 PLN 534 605 PLN
282306 EUR 598 839 EUR

W pozycji porgczenia wewnatrzgrupowe znajduje si¢ poreczenie udzielone przez ZE PAK w kwotach 271.262 tys. zt i
276.004 tys. eur za zobowigzania spotki PAK CCGT wobec konsorcjum firm Siemens Energy Global GmbH&Co. KG

(Lider), Siemens Energy sp. z 0.0 i Metlen Energy&Metals w zwiazku z umowa EPC z dnia 01 wrze$nia 2023 roku.

Dla pozycji poreczen udzielonych podmiotom spoza Grupy sg m.in. por¢czenia udzielone przez ZE PAK za zobowiazania
spotki Eviva Drzezewo Sp. z 0.0. z Grupy Cyfrowy Polsat wobec konsorcjum bankéw BGK, PKO BP SA oraz Bank
Pekao SA w kwocie 125.000 tys. zt a takze za zobowigzania spotki PAK PCE Polski Autobus Wodorowy Sp. z 0.0. z

Grupy Cyfrowy Polsat wobec NFOSiGW oraz PKO Leasing SA w kwocie 74.694 tys. zt.

34. Otrzymane gwarancje i poreczenia

Otrzymane gwarancje
31 grudnia 31 grudnia
2025 roku 2024 roku
Rodzaj zabezpieczenia Kwota Waluta Kwota Waluta
zabezpieczenia zabezpieczenia
Gwarancje dobrego wykonania umowy 33581 PLN 32366 PLN
46026 EUR 46 026 EUR
Gwarancje usunigcia wad i usterek 1612 PLN 3323 PLN
- EUR - EUR
Gwarancje zwrotu zaliczki 39598 PLN 53186 PLN
37615 EUR 86580 EUR
Gwarancje ptatnosci/zaptaty wadium - PLN 40 PLN
- EUR - EUR
Otrzymane poreczenia
31 grudnia 31 grudnia
2025 roku 2024 roku
Rodzaj zabezpieczenia Kwota Waluta Kwota Waluta
zabezpieczenia zabezpieczenia
Porgczenia wewnatrzgrupowe - PLN - PLN
- EUR - EUR
Porgczenia otrzymane od podmiotéw spoza Grupy 47 310 PLN 47310 PLN
- EUR - EUR
Razem otrzymane pore¢czenia 47310 PLN 47310 PLN
- EUR - EUR

35. Informacje o podmiotach powigzanych

Nastegpujaca tabela przedstawia faczne kwoty transakcji zawartych z podmiotami powigzanymi za okres 12 miesigcy
zakonczony 31 grudnia 2025 roku i 31 grudnia 2024 roku oraz naleznosci i zobowigzania na dzien 31 grudnia 2025 roku

oraz 31 grudnia 2024 roku.
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Sprzedaz za rok zakonczony dnia Zakupy za rok zakorczony dnia
31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2025 roku 2024 roku 2025 roku 2024 roku
Jednostki stowarzyszone 100 762 326 470 13 898 15 608
Pozostate podmioty powiazane 141 176 13799 15158
Razem 100 903 326 646 27 697 30 766

Naleznosci Zobowigzania

31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2025 roku 2024 roku 2025 roku 2024 roku
Jednostki stowarzyszone 25 889 81 205 1667 1770
Pozostate podmioty powigzane 29 39 1424 1860
Razem 25918 81244 3091 3630

Na dzien 31 grudnia 2024 roku Grupa posiadata nalezno$¢ z tytutu udzielonych pozyczek jednostkom stowarzyszonym
w kwocie 12 175 tysiecy ztotych.

Pozostate przychody operacyjne Pozostate koszty operacyjne
za rok zakonczony dnia za rok zakonczony dnia
31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2025 roku 2024 roku 2025 roku 2024 roku
Wspolne przedsigwzigcia i jednostki
stowarzyszone 80 174 - -
Razem 80 174 - -
Przychody finansowe za rok Koszty finansowe za rok zakoniczony
zakoriczony dnia dnia
31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2025 roku 2024 roku 2025 roku 2024 roku
Wspblne przedsigwzigcia i jednostki
stowarzyszone 2 363 2190 - -
Razem 2 363 2190 - -

Glowna pozycja Przychoddéw finansowych sa odsetki od pozyczek udzielonych jednostka stowarzyszonym oraz
wynagrodzenie za poreczenie.
35.1. Pozyczka udzielona cztonkowi Zarzadu

Zarowno w roku obrotowym konczacym si¢ dnia 31 grudnia 2025 roku jak i w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2024
roku Jednostka dominujaca nie udzielita osobom wchodzacym w sktad organdow zarzadzajacych i nadzorujacych zadnych
pozyczek i $wiadczen o podobnym charakterze.

35.2. Inne transakcje z udziatem cztonkéw Zarzadu

Zaroéwno w roku obrotowym konczacym si¢ dnia 31 grudnia 2025 roku jak i w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2024
roku nie miaty miejsca transakcje z udziatem osdb wchodzacych w sktad organdw zarzadzajacych i nadzorujacych poza
opisanymi w nocie 35.

35.3. Wynagrodzenie wyzszej kadry kierowniczej Grupy

35.3.1. Wynagrodzenie wyptacone lub nalezne cztonkom Zarzqdu oraz cztonkom Rady
Nadzorczej Grupy
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Rok zakonczony dnia  Rok zakonczony dnia

31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku
Zarzqd jednostki dominujgcej
Krotkoterminowe §wiadczenia pracownicze 6842 5759
Rada Nadzorcza jednostki dominujgcej
Kroétkoterminowe §wiadczenia pracownicze 1037 1274
Zarzqdy jednostek zaleznych
Krétkoterminowe §wiadczenia pracownicze 2682 3713
Rada Nadzorcza jednostek zaleznych
Kroétkoterminowe $wiadczenia pracownicze 1004 2 526
Razem 11 565 13272

35.3.2. Wynagrodzenie wyptacone lub nalezne pozostatym cztonkom gtéwnej kadry

kierowniczej
Rok zakonczony dnia  Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku
Kroétkoterminowe $wiadczenia pracownicze 11761 11997
Swiadczenia po okresie zatrudnienia 10 26
Swiadczenia z tytutu rozwigzania stosunku pracy 118 136

Laczna kwota wynagrodzenia wyplaconego glownej kadrze kierowniczej
(z wyjatkiem czlonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej) 11 889 12 159

W skiad gtownej kadry kierowniczej wchodza dyrektorzy oraz kierowniczy wyzszego szczebla.

36. Informacje o wynagrodzeniu bieglego rewidenta lub podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

Ponizsza tabela przedstawia wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wyptacone
lub nalezne za rok zakoniczony dnia 31 grudnia 2025 roku, oraz za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2024 roku w podziale
na rodzaje ushug:

Rok zakonczony dnia  Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

Obowigzkowe badanie i przeglad jednostkowego i skonsolidowanego
sprawozdania finansowego 808 833

Pozostate ushugi - -
Razem 808 833

37. Celeizasady zarzadzania ryzykiem finansowym

Do glownych instrumentéw finansowych, z ktorych korzysta Grupa, naleza kredyty bankowe, pozyczki otrzymane od
jednostek powigzanych i innych instytucji, $rodki pieniezne oraz lokaty krotkoterminowe. Glownym celem tych
instrumentéw finansowych jest pozyskanie $rodkow finansowych na dziatalno$¢ Grupy. Grupa posiada tez inne
instrumenty finansowe, takie jak naleznosci i zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, ktore powstaja bezposrednio w toku
prowadzonej przez nig dziatalnosci.

Glowne rodzaje ryzyka wynikajacego z instrumentéw finansowych Grupy obejmuja ryzyko stopy procentowej, ryzyko
zwigzane z plynnoscia, ryzyko walutowe oraz ryzyko kredytowe. Zarzad weryfikuje i uzgadnia zasady zarzadzania
kazdym z tych rodzajéw ryzyka — zasady te zostaly w skrocie omowione ponizej. Grupa monitoruje réwniez ryzyko cen
rynkowych dotyczace wszystkich posiadanych przez nig instrumentéow finansowych.
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37.1. Ryzyko stopy procentowej

Potencjalne narazenie Grupy na ryzyko wywotane zmianami stop procentowych dotyczy przede wszystkim zobowigzan
finansowych.

W zwiazku z toczacym si¢ na polskim rynku finansowym procesem wdrazania nowego wskaznika referencyjnego i
docelowo zastapienia nim stosowanego obecnie wskaznika referencyjnego stopy procentowej WIBOR, Grupa nie
identyfikuje ryzyka w tym zakresie. W umowach finansowych Grupy zawarte s zapisy dotyczace stosowania ,,klauzul
fall-back” co oznacza, ze umowy zawieraja zasady ich kontynuowania w przypadku, gdy wskaznik referencyjny nie
bedzie opracowywany. Na podstawie tych postanowien zostanie ustalone nowe oprocentowanie.

Ryzyko stopy procentowej - wrazliwosé na zmiany

W analizie wrazliwo$ci na ryzyko stopy procentowej Grupa stosuje rownolegle przesunigcie krzywej stop procentowych
0 potencjalng mozliwa zmiang referencyjnych stép procentowych w trakcie najblizszego roku. Dla celéw analizy
wrazliwos$ci na ryzyko zmian stop procentowych wykorzystano $rednie poziomy referencyjnych stop procentowych w
danym roku. Skala potencjalnych zmian stop procentowych zostata oszacowana na podstawie zmiennos$ci implikowanych
ATMF (,,At-the-Money-Forward” opcja na forwardy do ustalania zmienno$ci instrumentéw finansowych) opcji na stope
procentowa kwotowanych na rynku miedzybankowym dla walut, dla ktérych Grupa posiada ekspozycje na ryzyko stop
procentowych z daty bilansowej. Do obliczen analizy wrazliwos$ci stopy procentowej przyje¢to prognozowany wskaznik
3 miesiecznej zmiany stopy procentowej z konca grudnia 2025 roku (instrument PLN1Y3WATM) przemnozony przez
$rednig wskaznika WIBOR 3M z 2025 roku.
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Klasy instrumentow 31 grudnia 2025 roku Analiza wrazliwosci na ryzyko stopy procentowej na 31 grudnia 2025 roku
finansowych WIBOR EURIBOR
WIBOR WIBOR EURIBOR EURIBOR
+ 237pb - 237pb +90,5pb - 90,5pb
wartos¢ wartos¢ wynik inne wynik inne wynik inne wynik inne
bilansowa narazona finansowy catkowite finansowy catkowite finansowy catkowite finansowy catkowite
na ryzyko dochody dochody dochody dochody
Pozostate aktywa
finansowe 49710 386 9 - 9) - - - - -
Naleznosci z tytutu
dostaw i ushug oraz
pozostale naleznoSci 305 346 - - - - - - - - -
Srodki pienigzne i ich
ekwiwalenty 522 130 522 130 9002 - (9 002) - 1288 - (1288) -
Oprocentowane kredyty
i pozyczki (581 603) (581 603) (13 784) - 13784 - - - - -
Zobowigzania z tytutu
dostaw i ustug oraz
pozostate zobowiazania
finansowe (296 936) - - - - - - - - -
Zobowigzania z tytutu
leasingu finansowego (23 336) (23 336) (553) - 553 - - - - -
Pochodne instrumenty
finansowe (821) (821) (19) - 19 - - - - -
Razem (25 510) (83 244) (5 345) - 5345 - 1288 - (1 288)

pb — punkty bazowe
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Klasy instrumentow 31 grudnia 2024 roku Analiza wrazliwosci na ryzyko stopy procentowej na 31 grudnia 2024 roku
finansowych WIBOR EURIBOR
WIBOR WIBOR EURIBOR EURIBOR
+173pb - 173pb +51,4pb -51,4pb
wartos¢ wartos¢ wynik inne wynik inne wynik inne wynik inne
bilansowa narazona finansowy catkowite finansowy catkowite finansowy catkowite finansowy catkowite
na ryzyko dochody dochody dochody dochody
Pozostate aktywa
finansowe 47193 15 - - - - - - - -
Naleznosci z tytutu
dostaw i ushug oraz
pozostale naleznoSci 401 793 - - - - - - - - -
Srodki pienigzne i ich
ekwiwalenty 505 959 505 959 7268 - (7 268) - 442 - (442) -
Oprocentowane kredyty
i pozyczki - - - - - - - - - -
Zobowigzania z tytutu
dostaw i ustug oraz
pozostate zobowiazania
finansowe (316 995) - - - - - - - - -
Zobowigzania z tytutu
leasingu finansowego (33835) (33835) (585) - 585 - - - - -
Pochodne instrumenty
finansowe - - - - - - - - - -
Razem 604 115 472 139 6 683 - (6 683) - 442 - (442)

pb — punkty bazowe
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37.2. Ryzyko walutowe

Grupa narazona jest na ryzyko walutowe z tytutu zawieranych transakcji. Na dzien 31 grudnia 2025 roku jedna spotka Grupy stosowata instrumenty stuzace ograniczaniu ryzyka
wynikajacego ze zmian kursow walutowych. ZE PAK miata aktywne instrumenty shuzace ograniczaniu ryzyka wynikajacego ze zmian kurséw walutowych. ZE PAK
zabezpieczyla kurs euro dla czesci przeptywdw zwigzanych z zakupem jednostek uprawniajacych do emisji CO2 i do zabezpieczenia kursu zastosowat transakcje typu forward

z rozliczeniem w sierpniu 2026 roku.

Potencjalne mozliwe zmiany kurséw walutowych zostaly obliczone na podstawie rocznych zmiennoéci implikowanych dla opcji walutowych kwotowanych na rynku

migdzybankowym dla danej pary walut z daty bilansowe;.

Grupa identyfikuje ekspozycje na ryzyko zmian kursow walutowych EUR/PLN. Ponizsza tabela przedstawia wrazliwos¢ wyniku finansowego brutto na racjonalne mozliwe do
zaistnienia zmiany kursow walutowych, przy zatozeniu niezmiennosci innych czynnikow ryzyka dla tych klas instrumentow finansowych, ktore sg narazone na ryzyko zmiany
kursow walutowych. Do obliczen analizy wrazliwo$ci kursu walutowego EUR/PLN przyje¢to prognozowany wskaznik rocznej zmiany kursu walutowego z konca 2025 roku

(instrument EURPLN1YO=R) przemnozony przez $rednig kursu EUR/PLN z 2025 roku.

Klasy instrumentéw finansowych

31 grudnia 2025 roku

Analiza wrazliwosci na ryzyko walutowe na 31 grudnia 2025 roku

EUR/PLN
Kurs EUR / PLN + 5,13% Kurs EUR / PLN —5,13%
4,4435 4,0099

Wartosé¢ Wartos¢ Wynik Inne Wynik Inne

bilansowa narazona finansowy catkowite finansowy catkowite

na ryzyko dochody dochody

Pozostate aktywa finansowe 49710 - - - - -

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 305 346 19 1 - 1) -

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 522 130 142 303 7300 - (7 300) -

Oprocentowane kredyty i pozyczki (581 603) - - - - -

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania (296 936) (55 558) (2 850) - 2 850 -
finansowe

Zobowigzania z tytutu leasingu (23 336) - - - - -

Pochodne instrumenty finansowe (821) (821) (42) - - -

Razem (25 510) 85943 4 409 - (4 409) -
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Klasy instrumentéw finansowych 31 grudnia 2024 roku Analiza wrazliwosci na ryzyko walutowe na 31 grudnia 2024 roku
EUR/PLN
Kurs EUR / PLN + 5,91% Kurs EUR / PLN —5,91%
4,5255 4,0205
Wartosé Wartosé¢ Wynik Inne Wynik Inne
bilansowa narazona finansowy catkowite finansowy catkowite
na ryzyko dochody dochody
Pozostate aktywa finansowe 47 193 - - - - -
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 401 793 - - - - -
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 505 959 85 848 5074 - (5074) -
Oprocentowane kredyty i pozyczki - - - - - -
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania (316 995) (77 623) (4 588) - 4 588 -
finansowe

Zobowigzania z tytutu leasingu (33835) - - - - -
Razem 604 115 8225 486 - (486) -

Zobowigzania z tytutu leasingu dotycza gtownie prezentacji zgodnej z MSSF 16 praw wieczystego uzytkowania gruntow.
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37.3. Ryzyko cen surowcow

Grupa narazona jest na dziatanie i niekorzystny wptyw czynnikéw ryzyka zwigzanego ze zmiennos$cia przeptywow
pieni¢znych oraz wyniku finansowego z tytutu zmian cen surowcow. Ekspozycj¢ na ryzyko cen surowcow odzwierciedla
wolumen zakupdéw podstawowych surowcow, do ktorych glownie zalicza si¢ wegiel brunatny i biomase pochodzenia
drzewnego i rolnego.

Wolumen oraz koszty zuzycia gtéwnych surowcoéw zakupionych od dostawcoOw zewnetrznych przedstawia ponizsza
tabela:

Rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2025 roku Rok zakorniczony dnia 31 grudnia 2024 roku

Wolumen Koszty zuzycia Wolumen Koszty zuzycia
(tony)  (w tysiacach ztotych) (tony)  (w tysiacach ztotych)

Paliwo:
Olej opatowy 1982 7053 3836 16 146
Sorbent 14108 3313 20 666 4610

Znaczacymi czynnikami ryzyka sa takze koszty zakupu uprawnien do emisji CO2 oraz koszty zakupu energii
elektrycznej.

Rok zakorczony dnia 31 grudnia 2025 roku Rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2024 roku

Wolumen Koszty emisji Wolumen Koszty emisji
(tony)  (w tysigcach ztotych) (tony)  (w tysigcach ztotych)
Koszty emisji CO2 1 665 238 498 628 1849674 648 706

Rok zakoviczony dnia 31 grudnia 2025 roku Rok zakoviczony dnia 31 grudnia 2024 roku

Tlos¢ Koszt zakupu Tlos¢ Koszt zakupu
(MWh)  (w tysigcach ztotych) (MWh)  (w tysigcach zlotych)
Zakup energii elektrycznej 435735 178 508 624 802 232919

37.4. Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe jest potencjalnym zdarzeniem kredytowym, ktdére moze zmaterializowac si¢ w postaci nastepujacych
czynnikdéw: niewyptacalnosci kontrahenta, czgéciowej sptaty naleznosci, istotnego op6znienia w sptacie naleznosci lub
innego nieprzewidzianego odstepstwa od warunkéw kontraktowych.

Grupa zawiera transakcje wylacznie z renomowanymi firmami o dobrej zdolno$ci kredytowej. Wszyscy klienci, ktorzy
pragna korzysta¢ z kredytow kupieckich, poddawani sa procedurom wstgpnej weryfikacji. Ponadto, dzieki biezacemu
monitorowaniu standw nalezno$ci, narazenie Grupy na ryzyko nieéciggalnych naleznosci jest nieznaczne. Na dzien 31
grudnia 2025 roku naleznos$ci powyzej 10% salda nalezno$ci w Grupie wykazuje jeden kontrahent:

1. Kontrahent 1 — kwota wierzytelnosci 40 561 tysigcy ztotych

Gtownym odbiorcg energii elektrycznej Grupy jest Towarowa Gietda Energii SA. Transakcje dokonywane na gietdzie
rozliczane sg w trybie dziennym co minimalizuje ryzyko kredytowe. Z tego wzglgdu Grupa nie stosuje dodatkowych
zabezpieczen wynikajacych ze zjawiska koncentracji naleznos$ci.

W odniesieniu do innych aktywéw finansowych Grupy, takich jak $rodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty, aktywa finansowe
dostepne do sprzedazy oraz niektdre instrumenty pochodne, ryzyko kredytowe Grupy powstaje w wyniku niemoznosci
dokonania zaptaty przez druga strong umowy, a maksymalna ekspozycja na to ryzyko rowna jest wartosci bilansowe;j
tych instrumentow.

Grupa analizuje i redukuje ryzyko kredytowe w odniesieniu do $rodkow pieni¢znych poprzez biezacy monitoring
ratingow instytucji finansowych oraz ogranicza ryzyko koncentracji nadwyzek srodkow pieni¢znych w jednej instytucji
finansowej, wykorzystujac do tego wewngtrzny regulamin zasad zarzadzania ryzykiem.

Dlugoterminowe ratingi przyznane bankom, w ktorych Grupa posiada $rodki pieni¢zne:
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Nazwa banku Rating przyznany przez Agencje Ratingowgq
Fitch S&P Moody's

PEKAO SA BBB A- A2
PKO BP - - A2
BGK A- - -
mBank BBB- BBB+ -
Bank Millennium BB+ - Baa3
Santander Bank Polska BBB+ - A2
Alior Bank BB+ BB+ -
BNP Paribas Bank Polska A+ - -
EFG Bank (Zurich) SA A - Aa3

Srodki pienigzne GK ZE PAK na dzien 31 grudnia 2025 roku w podziale na poszczegdlne ratingi kredytowe bankow:

Poziom ratingu poszczegdlnych agencji ratingowych Kwota Srodkéw pienigznych
na dziert 31 grudnia 2025 roku

Moody's S&P Fitch bez srodkow w kasie
Aaa AAA AAA -
Aal AA+ AA+ -
Aa2 AA AA -
Aa3 AA- AA- -
Al A+ A+ -
A2 A A 113
A3 A- A- 70033
Baal BBB+ BBB+ 336 185
Baa2 BBB BBB 97 991
Baa3 BBB- BBB- 17 769
Bal BB+ BB+ 39
Ba2 BB BB -
Ba3 BB- BB- -
B1 B+ B+ -
B2 B B -
B3 B- B- -

Caal CCC+ CcCccC -
Caa2 CCC -
Caa3 CCC- -
Ca CcC -
C -

C D DDD -

- DD -

- D -
Suma 522 130

37.5. Ryzyko zwiazane z plynnoS$cia

Grupa monitoruje ryzyko braku funduszy przy pomocy narzedzia okresowego planowania plynnosci. Narzedzie to
uwzglednia terminy wymagalno$ci / zapadalno$ci zaréwno inwestycji jak 1 aktywdw finansowych (np. konta naleznosci,
pozostatych aktywow finansowych) oraz prognozowane przeptywy pienigzne z dzialalnosci operacyjnej.

Celem Grupy jest utrzymanie rownowagi pomiedzy cigglo$cig a elastycznos$cig finansowania, poprzez korzystanie z
rozmaitych zrodet finansowania, takich jak kredyty w rachunku biezacym, kredyty bankowe, obligacje, akcje
uprzywilejowane oraz umowy leasingu finansowego.
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Ryzyka zwigzane z prowadzong dziatalno$cig, w tym ryzyka ptynnosci i zdolnosci do generowania odpowiednich
przeptywow pienigznych zostaly takze opisane w nocie 6.1 dotyczacej zalozenia kontynuacji dziatalnosci przez Grupe.

Grupa ma obowigzek zakupu uprawnien do emisji COg, a transakcje forward na zakup uprawnien na wilasne potrzeby
zostaly opisane w nocie 30.2.1.

Grupa realizuje projekt inwestycyjny na Budowe bloku CCGT klasy 600 MWe wraz z infrastruktura towarzyszaca na
terenie elektrowni Adamow, ktérym generalnym wykonawca jest konsorcjum firm Siemens Energy Global GmbH Co
KG, Siemens Energy sp. z 0.0. oraz Metlen Energy & Metals Single Member S.A . (poprzednio: Mytilineos S.A.). Kwota
zobowigzan inwestycyjnych wzgledem konsorcjum dotyczaca tej inwestycji od dnia 31 grudnia 2025 roku do konca
realizacji inwestycji oscyluje na poziomie 861 min zi.

Tabele ponizej przedstawiaja zobowigzania finansowe Grupy na dzien 31 grudnia 2025 roku oraz 31 grudnia 2024 roku
wedlug daty zapadalno$ci na podstawie umownych niezdyskontowanych ptatnosci.

31 grudnia 2025 roku Ponizej Od 3do 12 Od 1 roku Powyzej 5 lat Razem
3 miesiecy miesigcy do 5 lat

Oprocentowane kredyty

i pozyczki 581 603 - - - 581 603
Zobowiazania z tytutu

dostaw i ushug oraz pozostate

zobowigzania finansowe 143 848 26 317 120 709 6 062 296 936

Zobowiazania

z tytutu leasingu - 3515 14 060 5761 23 336

Razem 725 451 29 832 134 769 11823 901 875

31 grudnia 2024 roku Ponizej Od 3do 12 Od 1 roku Powyzej 5 lat Razem
3 miesiecy miesiecy do 5 lat

Oprocentowane kredyty

i pozyczki - - - - -
Zobowigzania z tytutu

dostaw i ushug oraz pozostate

zobowigzania finansowe 188 271 129 38171 90 424 316 995
Zobowigzania

z tytutu leasingu 4679 20 17 728 11 408 33835
Razem 192 950 149 55 899 101 832 350 830

Wykazane w powyzszych tabelach instrumenty pochodne zostaly zaprezentowane w wartosciach brutto
niezdyskontowanych ptatnosci. Jednak, kontrakty te moga by¢ rozliczone w warto$ciach brutto lub w kwotach netto.

Ponizsze tabele prezentuja uzgodnienie tych wartos$ci do warto$ci bilansowych instrumentéw pochodnych:

31 grudnia 2025 roku Na zgdanie Ponizej Od 3do 12 Od1roku  Powyzej 5 lat Razem
3 miesigcy miesigcy do 5 lat

Biezaca warto$¢ rynkowa

netto (forwardy walutowe) i ) 821 i i 821

Razem - - 821 - - 821

31 grudnia 2024 roku Na zgdanie Ponizej Od 3do 12 Od1roku  Powyzej 5 lat Razem
3 miesigcy miesigcy do 5 lat

Biezaca warto$¢ rynkowa
netto (forwardy walutowe)

Razem - - - - - -
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38. Instrumenty finansowe

38.1. Wartos¢ bilansowa poszczegodlnych klas instrumentéw finansowych

Ponizsza tabela przedstawia wykaz instrumentow finansowych Grupy, w podziale na poszczeg6lne klasy i kategorie
aktywow i1 zobowiazan zgodnie z MSSF 9.

Kategoria 31 grudnia 31 grudnia
zgodnie z MSSF 9 2025 roku 2024 roku
Aktywa finansowe
Pozostate aktywa finansowe AFwgZK 49710 47 193
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci AFwgZK 305 346 401 793
Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty AFwgZK 522 130 505 959
Zobowigzania finansowe
Oprocentowane kredyty bankowe i pozyczki, w tym: 581 603 -
— dlugoterminowe PZFwgzZK - -
—  krétkoterminowe PZFwgZK 581 603 -
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania
finansowe PZFwgZK 296 936 316 995
Zobowigzania z tytutu leasingu 23336 33835
Pochodne instrumenty finansowe WwWGpWF 821
Uzyte skroty:
PZFwgZK — Pozostale zobowigzania finansowe wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu

AFwgZK — Aktywa finansowe wg zamortyzowanego kosztu
WwWGpWF  — Aktywa / zobowiazania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy / kapitaty

Na dzien 31 grudnia 2025 roku Grupa posiadata nastepujace instrumenty finansowe wyceniane w wartosci godziwej:

31 grudnia 2025 roku Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3

Instrumenty pochodne zabezpieczajace

aktywa

Instrumenty pochodne zabezpieczajace 821
zobowigzania

31 grudnia 2024 roku Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3

Instrumenty pochodne zabezpieczajace
aktywa

Instrumenty pochodne zabezpieczajace
zobowigzania

Na dzien 31 grudnia 2025 roku jedna ze spotek Grupy — ZE PAK posiadata pochodne instrumenty finansowe wyceniane
w wartosci godziwej (transakcje forward na walut¢ EUR/PLN shuzace ograniczaniu ryzyka wynikajacego ze zmian
kursdw walutowych).

Wartos$¢ godziwa instrumentow finansowych innych niz instrumenty pochodne na dzien 31 grudnia 2025 roku, z uwagi
glownie na fakt, iz dla instrumentow krotkoterminowych efekt zastosowania dyskonta nie jest istotny oraz fakt, iz
dotyczace transakcje sa zawierane na warunkach rynkowych, z tego powodu warto$¢ godziwa wspomnianych
instrumentdéw zostata zaprezentowana w wysokos$ci wartosci bilansowe;.

Wycena oprocentowanych pozyczek i kredytéw po poczatkowym ujeciu dokonywana jest wg metody zamortyzowanego
kosztu, uwzgledniajagc umowne koszty zwiazane z uzyskaniem danego kredytu lub pozyczki oraz dyskonto i uzyskane
premie.
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38.2. Pozycje przychodow, kosztow, zyskow i strat ujete w rachunku zyskow i strat w podziale na kategorie instrumentow

finansowych

Rok zakorniczony dnia 31 grudnia 2025

Przychody / (Koszty) Zyski / (Straty) Dyskonto rezerw Zyski / (Straty) Inne Razem
z tytutu odsetek z tytutu roznic z tytutu
(w tym efekt wyceny kursowych instrumentéw
zamortyzowanym pochodnych
kosztem)
Aktywa finansowe
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 15 227 (3 404) - - - 11823
Inne krétkoterminowe aktywa finansowe 2633 - - - (14 829) (12 196)
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 1935 (24) - - - 1911
Nalezno$ci inne - - - - 2512 2512
Instrumenty pochodne - - - - - -
Zobowigzania finansowe
Zobowigzania z tytutu kredytow i pozyczek (741) - - - (7 (748)
(dtugo i krotkoterminowe)
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug (23) 186 - - (6) 157
Inne zobowigzania finansowe (bez instrumentow) (2 110) - - - (209) (2 319)
Instrumenty pochodne - - - (821) - (821)
Inne zobowigzania (580) - (25 106) - (352) (26 038)
Razem 16 341 (3242) (25 106) (821) (12 891) (25719)
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Rok zakorniczony dnia 31 grudnia 2024

Przychody / (Koszty) Zyski / (Straty) Dyskonto rezerw Zyski / (Straty) Inne Razem
z tytutu odsetek z tytutu roznic z tytutu
(w tym efekt wyceny kursowych instrumentéw
zamortyzowanym pochodnych
kosztem)
Aktywa finansowe
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 22 658 (4 249) - - - 18 409
Inne krétkoterminowe aktywa finansowe 1077 (83) - - - 994
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug - (165) - - - (165)
Nalezno$ci inne - - - - - -
Instrumenty pochodne - - - - - -
Zobowigzania finansowe
Zobowigzania z tytutu kredytow i pozyczek (558) - - - (46) (604)
(dhugo i krotkoterminowe)
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 9) (7 122) - - - (7 131)
Inne zobowigzania finansowe (bez instrumentow) (150) - - - - (150)
Instrumenty pochodne - - - - - -
Inne zobowigzania (2172) - (23 928) - (9 733) (35833)
Razem 20 846 (11 619) (23 928) - (9779) (24 480)
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38.3. Ryzyko stopy procentowej instrumentow finansowych

Ponizsza tabela prezentuje ekspozycj¢ Grupy na ryzyko stopy procentowej oraz koncentracje tego ryzyka w podziale na
waluty oraz rodzaj oprocentowania.

Waluta Rodzaj Wartosé Wartosé
oprocentowania bilansowa bilansowa
na dzien na dzien
31 grudnia 31 grudnia
2025 roku 2024 roku
State - -
PLN .
Aktywa finansowe narazone na ryzyko stopy Zmienne 380 213 420 126
procentowej Inne Stale - -
waluty Zmienne 142 303 85 848
State - -
PLN .
Zobowigzania finansowe narazone na ryzyko stopy Zmienne 581 603 -
procentowej Inne State - -
waluty Zmienne - -
State - -
PLN .
. Zmienne (201 390) 420 126
Ekspozycja netto
Inne Stale - -
waluty Zmienne 142 303 85 848

Oprocentowanie instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu jest aktualizowane w okresach ponizej jednego
roku. Odsetki od instrumentéw finansowych o stalym oprocentowaniu sa stale przez caly okres do uptywu terminu
zapadalno$ci / wymagalnosci tych instrumentéw. Pozostate instrumenty finansowe Grupy, ktdre nie zostaly ujgte w
powyzszych tabelach, nie sa oprocentowane i w zwiazku z tym nie podlegaja ryzyku stopy procentowe;.

38.3.1. Zabezpieczenia

Na dzien 31 grudnia 2025 roku jedna ze spotek Grupy stosowata instrumenty stuzace ograniczaniu ryzyka wynikajacego
ze zmian kursow walutowych. ZE PAK SA zabezpieczyta kurs euro dla czgsci przeptywdéw zwigzanych z zakupem
jednostek uprawniajacych do emisji CO2. ZE PAK SA do zabezpieczenia kursu zastosowat transakcje typu forward z
rozliczeniem w sierpniu 2026 roku. Transakcje SPOT kupna waluty nie sa wyceniane gdyz dotycza zakupu uprawnien
do emisji CO2 na wlasny uzytek podlegajacych umorzeniu.

Grupa zabezpiecza takze ryzyko zmian cen uprawnien do emisji CO2 wykorzystujac transakcje terminowe na zakup
uprawnien na wlasne potrzeby. W ponizszych tabelach przestawiono podsumowanie aktywnych na dzien 31 grudnia 2025
roku oraz 31 grudnia 2024 roku transakcji terminowych.

Kwota transakcji (wartosé Wartos¢ rynkowa netto
Rodzai zawartveh transakcii Para nominalna w tys. EUR) (warto$¢ godziwa w tys. PLN) Termin
d 4 / walutowa 31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2025 roku zapadalnosci
Transakcje terminowe kupna .,
waluty EUR (forward) (EUR/PLN) 9000 39 266 sierpien 2026
Kwota transakcji (wartos¢ Wartos¢ rynkowa netto
Rodzai zawartveh transakcii Para nominalna w tys. EUR) (wartosé godziwa w tys. PLN) Termin
4 4 / walutowa 31 grudnia 2024 roku 31 grudnia 2024 roku zapadalnosci

Transakcje terminowe kupna

waluty EUR (forward) (EUR/PLN) ) ) i
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31 grudnia 2025 roku
Rodzaj zawartych transakcji 1losé Lqczny Waluta Termin
zakupionych nominat transakcji transakcji zapadalnosci
uprawnien w tys. EUR
Transakcje forward 2177 000 180 171 EUR Do 1 roku
Transakcje forward - - EUR Powyzej 1 roku
31 grudnia 2024 roku
Rodzaj zawartych transakcji Ilos¢ Lgczny Waluta Termin
zakupionych nominaf transakcji transakcji zapadalnosci
uprawnien w tys. EUR
Transakcje forward 1747 000 122 979 EUR Do 1 roku
Transakcje forward - - EUR Powyzej 1 roku

39. Zarzadzanie kapitalem

Glownym celem zarzadzania kapitalem Grupy jest utrzymanie dobrego ratingu kredytowego i bezpiecznych wskaznikow
kapitatowych, ktore wspieratyby dziatalnos¢ operacyjng Grupy i zwigkszaty wartos¢ dla jej akcjonariuszy.

Grupa zarzadza strukturg kapitatowa i w wyniku zmian warunkéw ekonomicznych wprowadza do niej zmiany.

W okresie zakonczonym dnia 31 grudnia 2025 roku oraz dnia 31 grudnia 2024 roku nie wprowadzono zadnych zmian do
celoéw, zasad i procesdw obowiazujacych w tym obszarze.

Grupa monitoruje stan kapitatow stosujac wskaznik dzwigni, ktory jest liczony jako stosunek zadtuzenia netto do sumy
kapitatdéw powigkszonych o zadluzenie netto. Oczekiwana warto§¢ wskaznika dzwigni dla Grupy powinna wynosic¢
maksymalnie 40%. Do zadluzenia netto Grupa wlicza oprocentowane kredyty i pozyczki, zobowiazania z tytulu dostaw
i uslug i inne zobowigzania, pomniejszone o $rodki pieni¢zne i ekwiwalenty srodkdéw pienieznych. Kapitat obejmuje
kapitat wlasny pomniejszony o kapitaty rezerwowe z tytutu niezrealizowanych zyskéw netto.

31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

Oprocentowane kredyty i pozyczki 581 603 -
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania finansowe 296 936 316 995
Minus $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty 522 130 505 959
Zadluzenie netto 356 409 (188 964)
Kapitat wlasny 2011634 2 175475
Kapitat z aktualizacji wyceny instrumentow zabezpieczajacych - -
Kapital razem 2011634 2175475
Kapital i zadluzenie netto 2 368 043 1986 511
Wskaznik dzwigni 15,05% (9,51)%

40. Struktura zatrudnienia

Przecietne zatrudnienie w Grupie w latach zakonczonych dnia 31 grudnia 2025 roku oraz dnia 31 grudnia 2024 roku
ksztattowato si¢ nastepujgco:

Rok zakonczony dnia ~ Rok zakoniczony dnia
31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

Zarzad jednostki dominujace;j 5 6
Zarzady jednostek z Grupy 7 9
Administracja 90 92
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Dziat sprzedazy 45 34
Pion produkcji 1818 2 066
Pozostali 277 314
Razem 2242 2521

41. Istotne zdarzenia nastepujace po dniu bilansowym

Aktualizacja informacji na temat udziatu budowanego bloku gazowo-parowego (CCGT) w rynku mocy

2 stycznia 2026 roku Spétka poinformowata, ze w ramach realizacji projektu budowy bloku gazowo-parowego CCGT w
Turku przez PAK CCGT sp. z 0.0. (spotka posrednio zalezna od Spotki) budowana jednostka nie bedzie zdolna do
rozpoczecia $wiadczenia obowigzku mocowego w wynikajagcym z umowy terminie.

Zgodnie z zawarta umowg mocowa, jednostka rynku mocy w Projekcie powinna rozpoczaé¢ $wiadczenie obowiazku
mocowego od stycznia 2026 roku. Jednoczes$nie Spotka wskazata, ze na etapie zawierania umowy na budowg jednostki
byta $wiadoma ryzyk harmonogramowych zwigzanych z realizacja Projektu, w tym ryzyk dotyczacych terminu
osiggniecia zdolnosci do $wiadczenia obowiazku mocowego, co bylto uwzgledniane w prowadzonych analizach. Spotka
uwzgledniata rowniez aktualne informacje o przewidywanym oddaniu jednostki do eksploatacji w kolejnych raportach
okresowych.

Niedotrzymanie pierwotnie zaktadanego terminu $wiadczenia obowiazku mocowego w 2026 roku przeklada si¢ na
utracone przychody z rynku mocy w wysokosci okoto 16,4 mln zl miesi¢cznie, przy cenie obowigzku mocowego
wynikajacej z aukcji gtdéwnej na ten rok.

Jednoczesnie Spotka poinformowata, ze niedotrzymanie terminu rozpoczecia $wiadczenia obowigzku mocowego
skutkowa¢ bedzie nalozeniem kar umownych, zgodnie z przepisami Ustawy o Rynku Mocy. Szacowana miesi¢gczna
warto$¢ kary za 2026 rok, liczona w oparciu o najwyzsza cen¢ obowiazku mocowego obowigzujaca na ten rok, wynosi
okoto 1 min zt miesi¢cznie.

Podpisanie znaczqcej umowy przez PAK CCGT sp. z o.0. na dostawe gazu dla bloku CCGT

W dniu 12 lutego 2026 roku PAK CCGT sp. z 0.0. oraz DUON Dystrybucja sp. z 0.0. (,,DUON”), zawarly umowe
zapewniajacg dostawy paliwa gazowego do bloku gazowo-parowego (CCGT) zlokalizowanego w Turku. Umowa zostata
zawarta w oparciu o mi¢dzynarodowy standard EFET. Umowa zostata zawarta na okres pigciu lat. Po uptywie tego okresu
umowa ulega automatycznemu przedtuzeniu na kolejny piecioletni okres, chyba ze ktérakolwiek ze stron ztozy drugiej
stronie pisemne oswiadczenie o wypowiedzeniu wspdlpracy nie poédzniej niz na dwanascie miesigcy przed jej
zakonczeniem. Umowa nie przewiduje jakichkolwiek minimalnych wolumen6w odbioru gazu po stronie PAK CCGT sp.
Z 0.0. nie przewiduje rowniez zadnych klauzul typu ,.take or pay”. Dostawy gazu beda realizowane do fizycznego punktu
wyjscia z systemu przesylowego zarzadzanego przez Gaz-System SA.

W dniu 26 marca 2026 roku PAK CCGT sp. z 0.0. dokonata catkowitej sptaty zadtuzenia z tytutu umowy kredytu zawartej
z bankiem EFG z siedzibg w Luksemburgu. Zadtuzenie z tytutu Umowy Kredytu EFG zostato sptacone z pierwszego
udostepnienia srodkow na podstawie umowy kredytu konsorcjalnego zawartej w zwigzku z finansowaniem budowy bloku
CCGT. Udostepnienie $rodkdéw nastgpito po spetnieniu warunkdéw zawieszajacych do wyptaty kredytu, w tym
przedtozeniu gwarancji udzielonej przez Korporacj¢ Ubezpieczen Kredytow Eksportowych SA oraz ustanowieniu
wymaganych zabezpieczen.

Sptata catkowitego zadtuzenia PAK CCGT sp. z o.o. z tytutu umowy kredytu zawartej z bankiem EFG

W dniu 26 marca 2026 roku PAK CCGT sp. z o0.0. (spotka posrednio zalezna od Spotki) (,,PAK CCGT”) dokonata
catkowitej sptaty zadluzenia z tytutu umowy kredytu zawartej z bankiem EFG z siedziba w Luksemburgu (,,Umowa
Kredytu EFG”). Zadluzenie z tytutu Umowy Kredytu EFG zostato sptacone ze $rodkéw udostgpnionych na podstawie
umowy kredytow zawartych przez PAK CCGT, o zawarciu ktorej Spotka informowata w raporcie biezacym 36/2025 z
dnia 17 grudnia 2025 roku (,,Umowa Kredytu Konsorcjalnego”). Udostgpnienie srodkow na podstawie Umowy Kredytu
Konsorcjalnego nastgpito po spetnieniu warunkéw zawieszajacych do wyptaty kredytu, w tym przedtozeniu gwarancji
udzielonej przez Korporacje Ubezpieczen Kredytow Eksportowych S.A. oraz ustanowieniu zabezpieczen wymaganych
przez Umowe Kredytu Konsorcjalnego obejmujacych:

1. zastaw rejestrowy na zbiorze rzeczy ruchomych i praw majatkowych o zmiennym sktadzie, wchodzacych w
sktad przedsigbiorstwa PAK CCGT;
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9.

zastawy finansowy i rejestrowy na wszystkich udziatach w PAK CCGT wraz z pelnomocnictwem do
wykonywania praw korporacyjnych z udziatow w PAK CCGT;

zastawy finansowe i rejestrowe na wierzytelno$ciach z tytutu umow rachunkéw bankowych PAK CCGT;
petnomocnictwo do rachunkéw bankowych PAK CCGT;

podporzadkowanie (rzadzone prawem angielskim) wierzytelnosci przystugujacych PAK Holdco Bis sp. z 0.0.—
spotce zaleznej Spotki, wobec PAK CCGT;

petnomocnictwo do przeprowadzenia konwersji wierzytelnosci na udzialy PAK CCGT;

przelew na zabezpieczenie (rzadzony prawem polskim) okreslonych praw, w tym wierzytelnosci z tytutu umow
ubezpieczenia i dokumentdéw projektu przyshugujacych PAK CCGT oraz uméw pozyczek udzielonych PAK
CCGT;

zawarcie przez Spotke, PAK Holdco Bis sp. z 0.0. oraz PAK CGGT umowy wsparcia m.in. w przypadku
wystapienia przekroczenia kosztow, a w zwigzku z ta umowa, ustanowienie przez Spotke depozytu w wysokosci
120.000.000 PLN;

zabezpieczenia (charge over contracts) pod prawem angielskim dotyczacy dokumentow skarbowych
zawieranych w zwigzku z Umowga Kredytu Konsorcjalnego;

10. hipoteke na nieruchomos$ciach PAK CCGT; oraz
11. oswiadczenia o poddaniu si¢ egzekucji przez PAK CCGT oraz PAK Holdco Bis sp. z o.0.

Sytuacja polityczno-gospodarcza w rejonie Bliskiego Wschodu

Opisano w nocie 5.2.

Konin, dnia 28 kwietnia 2026 roku
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