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1. Podsumowanie 2014 roku

Produkcja energii netto Grupy ZE PAK w 2014 roku wyniosta 10,1 TWh i byta nizsza o 4,1%
w stosunku do produkcji w 2013 roku. Sprzedaz energii (tgcznie — wyprodukowanej i zakupionej

z rynku) wyniosta 13,5 TWh i byta wyzsza o0 3,2% w poréwnaniu do sprzedazy roku poprzedniego.

Przychody ze sprzedazy Grupy ZE PAK w 2014 roku wyniosty 2,68 mld PLN i w poréwnaniu z 2013
rokiem zmniejszyty sie o 3,03%. Najwiekszy wptyw na zmniejszenie przychodéw miata uzyskana
$rednia cena sprzedazy energii elektrycznej, ktéra okazata sie nizsza o 8,1% w stosunku do ceny

osiggnietej w poprzednim roku.

Zysk EBITDA w 2014 roku uksztattowat sie na poziomie 507,4 min PLN w pordwnaniu
do 715,9 min PLN w 2013 roku. Na uzyskany wynik, oprdcz spadku sredniej ceny sprzedazy energii
i wzrostu kosztu emisji CO,, znaczacy wptyw mialy wydarzenia o charakterze jednorazowym
zaréwno o pozytywnym jak i negatywnym oddziatywaniu na osiggniety wynik EBITDA. Sposrdd
najwazniejszych wymieni¢ nalezy: odpisy zmniejszajgce rekompensaty KDT dla Elektrowni
Patnéw Il, odpisy aktualizujgce warto$é zapaséw (zielonych certyfikatdow), zwiekszenie stanu
rezerw rekultywacyjnych, zawigzanie rezerwy z tytutu trwatego wytaczenia z produkcji le$nej pod
kofcowy zbiornik po odkrywce Adamédw, rozwigzanie rezerwy na ekwiwalent energetyczny
i zmniejszenie rezerwy na nagrody jubileuszowe. tgczny skumulowany wptyw wymienionych

zdarzen pomniejszyt wynik operacyjny Grupy ZE PAK w 2014 roku o0 81,8 min PLN.
Wynik operacyjny za 2014 rok wynidst 147,4 min PLN a wynik netto 78,5 min PLN.

Naktady inwestycyjne w 2014 roku osiggnety wartos¢ 693,9 min PLN, co stanowi wzrost o 144,2%
w stosunku do 2013 roku. Najwieksze naktady zostaty poniesione w segmencie wytwarzania

i dotyczyly modernizacji Elektrowni Pgtndw |I.
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2. Wybrane skonsolidowane dane finansowe
tys. PLN tys. EUR
Wybrane skonsolidowane okres okres okres okres
dane finansowe 12 miesiecy 12 miesiecy 12 miesiecy 12 miesiecy
zakonczony dnia | zakonczony dnia | zakoriczony dnia | zakoriczony dnia
31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
I Przychody ze sprzedazy 2680111 2763 840 639 752 656 338
Il Zysk/Strata z dziatalno$ci operacyjnej 147 430 358 547 35192 85 145
M. Zysk/Strata brutto 97 985 299 755 23389 71184
V. Zysk/Strata netto za okres obrotowy 78 484 231506 18734 54 976
V. Zysk netto przypadajgcy
akcjonariuszom jedn. dominujgce;j 81977 216 946 19 568 51519
VI. Catkowite dochody 71749 240739 17 127 57 169
VII. Srodki pieniezne netto z dziatalnosci
operacyjnej 413 672 658 116 98 745 156 285
VIll.  Srodki pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej -549 785 -260 480 -131 236 -61 857
IX. Srodki pieniezne netto z dziatalnosci
finansowej 60 064 -279 258 14 337 -66 316
X. Zmiana netto stanu srodkow
pienieznych i ich ekwiwalentéw -76 049 118 378 -18 153 28112
XI. Zysk netto na akcje
(w PLN/EUR na akcje) 1,61 4,27 0,38 1,01
XIl. Liczba akcji 50 823 547 50823 547 50 823 547 50 823 547
tys. PLN tys. EUR
Wybrane skonsolidowane
T e Try e e stan na stan na stan na stan na
31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
XII. Aktywa razem 6 867 688 6470936 1611263 1560 314
XIV. Aktywa trwate 5685991 5338706 1334019 1287 304
XV. Aktywa obrotowe 1181697 1132230 277 244 273011
XVI. Kapitat wtasny ogétem 3819717 3782616 896 163 912 089
XVII. Kapitat podstawowy 101 647 101 647 23 848 24510
XVIII. Kapitat wtasny przypadajacy
akcjonariuszom jedn. dominujacej 3819717 3782616 896 163 912 089
XIX. Zobowigzania razem 3047971 2 688 320 715 100 648 225
XX. Zobowigzania dtugoterminowe 1841 869 1616 077 432 130 389679
XXI. Zobowigzania krétkoterminowe 1206 102 1072243 282970 258 546
XXII. Wartosc¢ ksiegowa na akcje
(w PLN/EUR na akcje) 75,16 74,43 17,63 17,95
XXIII. Liczba akgcji 50 823 547 50 823 547 50 823 547 50 823 547
€x s
ol YN
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Dane w powyzszych tabelach zostaty przeliczone z zastosowaniem nastepujacych kurséw:

e dane dotyczace rachunku zyskoéw i strat oraz sprawozdania z przeptywdw pienieznych
zgodnie z kursem stanowigcym S$rednig arytmetyczng sSrednich kurséw NBP z kazdego
ostatniego roboczego dnia miesigca okresu obrotowego od dnia 1 stycznia 2014 r.
do 31 grudnia 2014 r., co daje 4,1893 EUR/PLN oraz od dnia 1 stycznia 2013 r. do dnia
31 grudnia 2013 r., co daje 4,2110 EUR/PLN.

e dane dotyczace poszczegdlnych pozycji bilansu zgodnie ze $rednim kursem EUR/PLN
okreslonym przez NBP na dzien 31 grudnia 2014 r., tj. 4,2623 EUR/PLN oraz na dzien
31 grudnia 2013 r., tj. 4,1472 EUR/PLN.

3. Charakterystyka Spoiki i Grupy Kapitalowej

3.1.  Podstawowe informacje o Spoétce i Grupie Kapitatowej

Podstawowe informacje o Spotce

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

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

Skrdécona nazwa: ZE PAK S.A.

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

Numer telefaksu: +48 63 247 30 30

Strona internetowa: www.zepak.com.pl

Adres poczty elektronicznej:  zepak@zepak.com.pl

KRS: 0000021374

REGON: 310186795

NIP: 665-000-16-45
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Zgodnie ze Statutem Spotki podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spétki jest wytwarzanie
i sprzedaz energii elektrycznej oraz produkcja i sprzedaz ciepfa. Spotka wytwarza energie ze zrédet
konwencjonalnych oraz poprzez spalanie biomasy. Spdétka moze prowadzi¢ dziatalnos¢
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i poza jej granicami.

Akcje Spétki notowane sg na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde Papierdw
Wartosciowych w Warszawie S.A. Akcje Spoétki s zdematerializowane i oznaczone przez Krajowy
Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. kodem papieréw warto$ciowych ISIN PLZEPAKO0012.

W 2014 roku kapitat zaktadowy ZE PAK S.A. nie ulegt zmianie. Na dzien 31 grudnia 2014 roku
kapitat zaktadowy wynosit 101 647 094,00 PLN i dzielit sie na 50 823 547 akcji na okaziciela serii A
o wartos$ci nominalnej 2,00 PLN kazda, ktére uprawniajg do wykonywania 50 823 547 gtoséw na
walnym zgromadzeniu Spétki, co stanowi 100% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu
Spofki.

Spétka nie posiada oddziatéw (zaktadow).

Podstawowe informacje o Grupie Kapitatowej

Na dzien 31 grudnia 2014 roku w sktad Grupy Kapitatowej ZE PAK (réwniez wskazywana w dalszej
czesci sprawozdania jako Grupa, Grupa Kapitatowa, Grupa ZE PAK lub GK ZE PAK) wchodzi
jednostka dominujgca Zespdt Elektrowni Patnéw-Adamoéw-Konin S.A. oraz siedemnascie spoétek
zaleznych, tj. Elektrownia Patndéw Il Sp. z 0.0. (réwniez wskazywana w dalszej czesci sprawozdania
jako EPII), PAK VoltS.A., PAK Kopalnia Wegla Brunatnego Adamoéw S.A. (rowniez wskazywana
w dalszej czesci sprawozdania jako PAK KWBA S.A.), PAK Kopalnia Wegla Brunatnego Konin S.A.
(réwniez wskazywana w dalszej czesci sprawozdania jako PAK KWBK S.A.), Przedsiebiorstwo
Remontowe PAK Serwis Sp.zo0.0. (rowniez wskazywana w dalszej czeSci sprawozdania jako
PAK Serwis Sp. z 0. 0.), Przedsiebiorstwo Serwisu Automatyki i Urzgdzen Elektrycznych EL PAK
Sp. zo0.0. (rowniez wskazywana w dalszej czesci sprawozdania jako EL PAK Sp.zo.0.), EL PAK
Serwis Sp. z 0.0., Ochrona Oséb i Mienia Asekuracja Sp. z 0.0. w likwidacji, Aquakon Sp. z o.0.,
Eko-Surowce Sp. z 0.0., Energoinwest Serwis Sp. z 0.0., KWE Sp. z 0.0. w likwidacji, PAK Centrum
Badan Jakosci Sp. z 0.0. w likwidacji, PAK Centrum Ustug Informatycznych Sp. z 0.0. w likwidacji,
PAK Gornictwo Sp. z 0.0., PAK Holdco Sp. z 0.0., PAK Infrastruktura Sp. z 0.0. Konsolidacji podlegaja
wszystkie wyzej wymienione spotki, przy czym efekt konsolidacji trzech spodtek zaleznych
PAK KWBK S.A. (tj. Ochrona Oséb i Mienia Asekuracja Sp. z 0.0. w likwidacji, Aquakon Sp. z 0.0,
KWE Sp. z 0.0. w likwidacji) nie jest istotny dla wyniku Grupy Kapitatowe;j.

Spotki majace najwieksze znaczenia dla Grupy ze wzgledu na swojg skale dziatalnosci to ZE PAK S.A.
zajmujgca sie wytwarzaniem energii i ciepta, Elektrownia Patndw Il Sp.z 0.0. zajmujgca sie
wytwarzaniem energii oraz PAK KWBA S.A. i PAK KWBK S.A., zajmujgce sie wydobyciem wegla
brunatnego. Oprécz wymienionych gtéwnych obszaréw dziatalnosci w sktad Grupy wchodzg
rowniez inne spotki, ktdre zajmujg sie m in.: realizacjg robét budowlanych i montazowych, pracami
konserwacyjnymi, dziafalnoscig ustugowa, produkcyjng i handlowg skierowang na zaspokojenie
potrzeb i kompleksowg obstuge przemystu.
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Aktywa wytworcze Grupy obejmujg cztery elektrownie opalane weglem brunatnym zlokalizowane
w centralnej Polsce, w wojewddztwie wielkopolskim. Sg to: Elektrownia Patndéw IlI, ktéra jest
wyposazona w blok energetyczny na parametry nadkrytyczne, Elektrownia Patndéw |, Elektrownia
Adamow oraz Elektrownia Konin, wyposazona m in. w blok o mocy 55 MW z kottem dedykowanym
opalanym biomasga. tgczna osiggalna moc elektryczna brutto aktywdéw wytwoérczych Grupy
na dzien 31 grudnia 2014 roku wynosita 2462 MWe.

Aktywa wydobywcze Grupy skoncentrowane sg w trzech spétkach: (1) PAK KWBK ktdra
eksploatuje aktualnie odkrywki J6Zwin, Tomistawice oraz Drzewce, (2) PAK KWBA eksploatujgca
odkrywki Adamoéw i Kozmin, oraz (3) PAK Goérnictwo S.A. realizujacg prace zwigzane
z poszukiwaniem i rozpoznawaniem zfoza wegla brunatnego w rejonie Poniec-Krobia i Oczkowice
w potudniowej Wielkopolsce.

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

@F‘AI{ 8
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Ponizej przedstawiono strukture Grupy ZE PAK na dzien 31 grudnia 2014 roku.

Rysunek 1: Schemat Grupy na dzier 31 grudnia 2014 roku

PAK Holdco

ZE PAK 100%

Elektrownia Patnéw Il
PAK Holdco 100%

PAK Serwis Energoinwest Serwis
ZE PAK 100% PAK Serwis 100%
EL PAK EL PAK Serwis

ZE PAK 100%

EL PAK 100%

PAK Infrastruktura
ZE PAK 100%

PAK CUI (w likwidacji)*
ZE PAK 100%

KWE (w likwidacji)**
PAK KWB KONIN 50%

ZE PAK
|

PAK Volt
ZE PAK 100%

EKO-Surowce
PAK KWB KONIN 100%

PAK KWB Konin
ZE PAK 85%

Asekuracja (w likidacji)
PAK KWB KONIN 100%

PAK KWB Adaméw
ZE PAK 85%

Aquakon
PAK KWB KONIN 96,2%

PAK CBJ (w likwidacji) *
ZE PAK 100%

PAK Gérnictwo
ZE PAK 100%

na dzien przekazania niniejszego raportu zakonczyt sie proces likwidacji spétek PAK CUI Sp. z o.0.

oraz PAK CBJ Sp. z 0.0.

na dzien przekazania niniejszego raportu spétka PAK KWB Konin S.A. zbyta wszystkie udziaty posiadane
w KWE Sp. z 0.0. w likwidacji

* %

W 2014 roku doszto do nastepujgcych zmian w strukturze Grupy Kapitatowej ZE PAK:

e W dniu 26 marca 2014 roku spétki EL PAK Sp.zo.o0. i Energoinwest Serwis Sp. z o.0.
powofaty nowg spdtke pod nazwg EL PAK Serwis Sp.zo.0. z kapitatem zaktadowym
wynoszgcym 500 000,00 PLN. 99,98% udziatéw nalezato do EL PAK Sp.z 0.0. a 0,02% do
Energoinwest Serwis Sp. z 0.0. W dniu 26 czerwca 2014 roku EL PAK Sp. z 0.0., w wyniku
nabycia jednego udziatu od Energoinwest Serwis Sp.z 0.0. stat sie wtascicielem 100%
udziatdw spotki. Spdétka zostata powotana w celu koncentracji okre$lonej dziatalnosci
w ramach Grupy. W czerwcu 2014 roku wydzielono ze struktur kopali ustugi z obszaru
elektrycznego oraz elektroenergetycznego i przeniesiono ich Swiadczenie do

nowopowstatej spétki. Wraz z przeniesieniem wymienionych grup swiadczonych ustug do

wyspecjalizowanej spétki nastgpito réwniez przejscie do nowej spotki czesci pracownikow,
zajmujacych sie dotychczas poszczegdlnymi zadaniami w danym obszarze w ramach PAK

KWBA S.A. i PAK KWBK S.A. Przyczyng dokonywanych w ten sposdb dziatan jest

realizowany w ramach Grupy proces optymalizacji kosztow zatrudnienia.
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e W dniu 26 maja 2014 roku dokonano rejestracji w Krajowym Rejestrze Sagdowym nowej
nazwy Spotki Elektrim-Volt S.A. Od tej daty spdtka dziata pod firmg PAK-VOLT S.A.

e W dniu 20 maja 2014 roku dokonano umorzenia udziatéw PAK Goérnictwo Sp.zo.0.,
posiadanych przez PAK Centrum Badan Jakosci Sp.zo.0. Od tej daty ZE PAK SA jest
jedynym udziatowcem PAK Gérnictwo Sp. z o.0.

e Uchwatg z dnia 1 czerwca 2014 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw PAK
Centrum Ustug Informatycznych Sp. z 0.0. zdecydowato o rozwigzaniu i otwarciu likwidacji
spotki. Proces likwidacji zakonczyt sie w dniu 29 stycznia 2015 roku przyjeciem przez
Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikdw sprawozdania likwidacyjnego. Na dzien
przekazania niniejszego raportu spétka zostata wykreslona z Krajowego Rejestru Sagdowego.
PAK CUI Sp.z o0.0. zajmowata sie $wiadczeniem ustug w zakresie IT, pracownicy spoétki
zostali przeniesieni w trybie § 231 Kodeksu Pracy do struktur ZE PAK S.A.

e Uchwatg z dnia 1 czerwca 2014 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspodlnikéw PAK
Centrum Badan Jakosci Sp. z 0.0. zdecydowato o rozwigzaniu i otwarciu likwidacji spotki.
Proces likwidacji zakonczyt sie w dniu 29 stycznia 2015 roku przyjeciem przez
Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw sprawozdania likwidacyjnego. Na dzien
przekazania niniejszego raportu spétka zostata wykreslona z Krajowego Rejestru Sagdowego.
PAK CBJ Sp.zo.0. zajmowata sie $Swiadczeniem ustug w zakresie wykonywania badan,
analiz i pomiarow fizyko-chemicznych, pracownicy spoétki zostali przeniesieni w trybie § 231
Kodeksu Pracy do struktur ZE PAK S.A.

e Z dniem 1 wrzesnia 2014 roku w stan likwidacji zostata postawiona spdtka, posrednio
zalezna od ZE PAK S.A. (poprzez PAK KWB Konin S.A.), tj. Ochrona Osdéb i Mienia Asekuracja
Sp. z 0.0. Spoétka zajmowata sie ochrong osdb i mienia w odniesieniu do PAK Kopalnia
Wegla Brunatnego Konin S.A. Przyczyng likwidacji spotki byto powierzenie ochrony PAK
KWB Konin S.A. podmiotowi spoza Grupy Kapitatowej.

e 15 pazdziernika 2014 roku w stan likwidacji postawiona zostata spétka, posrednio zalezna
od ZE PAK S.A. (poprzez PAK KWB Konin S.A.), tj. KWE Sp. z 0.0. Spétka utworzona zostata
z udziatem PAK KWB Konin S.A. w okresie poprzedzajagcym nabycie akcji kopalni przez
ZE PAKS.A. Celem powotania KWE Sp.zo.0. byta realizacja projektu joint venture
polegajgcego na budowie farmy wiatrowej z wykorzystaniem m.in. terendw pogdrniczych
przeznaczonych do rekultywacji. Uzasadnieniem decyzji o likwidacji spotki byty miedzy
innymi planowane zmiany uwarunkowan ekonomicznych i prawnych dotyczace
w szczegolnosci zasad wsparcia dla energetyki odnawialnej. Przygotowywane zmiany
sytemu wsparcia spowodowaty, ze efektywnos¢ ekonomiczna projektu bytaby inna niz
zaktadano w momencie tworzenia KWE Sp.z 0.0. W efekcie powyzszego PAK Kopalnia
Wegla Brunatnego Konin S.A. podjeta decyzje o odstgpieniu od realizacji projektu budowy
farm wiatrowych zainicjowanego w KWE Sp. z 0.0. PAK KWBK S.A. zbyta w dniu 29 stycznia
2015 roku wszystkie udziaty w KWE Sp. z 0.0. w likwidacji na rzecz podmiotu spoza Grupy
Kapitatowej.

e W dniu 20 pazdziernika 2014 roku podpisana zostata umowa sprzedazy 75% udziatéw
w spotce Centrum Zdrowia i Relaksu Verano Sp. z 0.0. Nabywcg udziatéw zostat podmiot
z branzy deweloperskiej. Centrum Zdrowia i Relaksu Verano Sp.zo.o. zajmuje sie
Swiadczeniem ustug w szeroko pojetej branzy rekreacyjnej i wypoczynkowej, gtownym
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aktywem spétki jest osrodek wypoczynkowy w Kotobrzegu. Proces poszukiwania nabywcy

spotki zostat zainicjowany juz w 2010 roku a wiec jeszcze przed przejeciem kontroli

ZE PAK S.A. nad PAK KWB Konin S.A., bedacg wowczas jedynym udziatowcem Centrum

Zdrowia i Relaksu Verano Sp.zo.o.

Po przeprowadzeniu transakcji sprzedazy PAK KWB

Konin S.A. kontroluje 25% udziatéw w spéfce Centrum Zdrowia i Relaksu Verano Sp. z o.0.

Spoétka poza Grupa Kapitatowqg posiada udziaty w Zaktadach Pomiarowo-Badawczych Energetyki

Energopomiar Sp.zo0.0. z siedzibg w Gliwicach, Swiadczacej ustugi pomiarowe, badawcze i

doradcze dotyczgce proceséw, uktadow i urzgdzen energetycznych, cieplno-mechanicznych,

chemii energetycznej i ochrony srodowiska. Wspomniana spétka zajmuje sie rowniez doradztwem

w zarzadzaniu procesami inwestycyjnymi i modernizacyjnymi, w tym zwigzanymi z budowa

nowych mocy wytwdrczych, spetnianiem limitéow emisyjnych, efektywnoscig energetyczna.

ZE PAK S.A. w wyzej wymienionej spétce posiada 1 udziat o wartos$ci 151 201,01 PLN, co stanowi

2,81% kapitatu ogdtem.

Poprzez osobe gtéwnego udziatowca Grupa jest powigzana z innymi podmiotami w ktérych

znaczacy udziat posérednio lub bezposérednio posiada Zygmunt Solorz-Zak.

Tabela 1: Zestawienie spotek Grupy na dzien 31 grudnia 2014 i 2013 roku (bez ZE PAK S.A.)

Procentowy udziat Grupy

w kapitale
Jednostka Siedziba Zakres dziatalnosci Na dzieh Na dzieh
31 grudnia 31 grudnia
2014 roku 2013 roku
Przedsiebiorstwo 62-510 Konin Ustugi remontowo-budowlane 100% 100%
Remontowe PAK SERWIS ul. Przemystowa 158
Sp.zo.0. *
PAK-Volt S.A. 00-834 Warszawa Obrét energig elektryczng 100% 100%
ul. Pariska 77/79
Przedsiebiorstwo Serwisu 62-510 Konin Ustugi w zakresie serwisu 100% 100%
Automatyki i Urzadzen ul. Przemystowa 158 | automatyki przemystowej i
Elektrycznych EL PAK urzadzen elektrycznych
Sp. zo.0.
EL PAK-Serwis Sp. z 0.0. 62-510 Konin Naprawa i konserwacja 100%** -
ul. Przemystowa 158 | urzgdzen elektrycznych,
naprawa i konserwacja maszyn.
Elektrownia Patnéw I 62-510 Konin Wytwarzanie i dystrybucja 100%** 100%**
Sp. z 0.0. ul. Kazimierska 45 energii elektrycznej z bloku 464
MW
PAK-Holdco Sp. z o.0. 62-510 Konin Dziatalnos¢ holdingowa 100% 100%
ul. Kazimierska 45
PAK Infrastruktura 62-510 Konin Wykonywanie robot 100% 100%
Sp. z 0.0. ul. Kazimierska 45 ogolnobudowlanych w zakresie
obiektéw inzynierskich gdzie
indziej niesklasyfikowanych
PAK Centrum Ustug 62-510 Konin Ustugi w zakresie obstugi 100% 100%
Informatycznych Sp. z 0.0. | ul. Kazimierska 45 informatycznej
w likwidacji***
PAK Centrum Badan 62-510 Konin Badania i analizy chemiczne 100% 100%

@F‘AI{

11




ZESPOL ELEKTROWNI PATNOW-ADAMOW-KONIN S.A.
SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITAtOWEJ W 2014 ROKU

Jakosci Sp. z o.0. ul. Przemystowa 158

w likwidacji***

PAK Goérnictwo Sp. z o.0. 62-510 Konin Wydobycie wegla 100% 100%**
ul. Kazimierska 45

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

Sp. z 0.0. ul. Spotdzielcow 3

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

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

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

Brunatnego Adamoéw S.A. | ul. Uniejowska 9

Ochrona Oséb i Mienia 62-540 Kleczew Ochrona oséb i mienia 85%** 85%**

Asekuracja Sp.zo0.0. w ul. 600-lecia 9

likwidacji

Aquakon Sp. z 0.0. 62-610 Sompolno Produkcja i handel wodami 81,8%** 66,6%**
Police mineralnymi

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

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

Centrum Zdrowia i 78-100 Kotobrzeg ul. | Ustugi wczasowo-sanatoryjne 21,25%** 85%%**

Relaksu Verano Sp. z o.0. Sikorskiego 8

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

w Niemczech.
ok Udziat posredni przez sp6tki z Grupy ZE PAK.
HEx Na dzien przekazania niniejszego raportu zakonczyt sie proces likwidacji spotek PAK CUI Sp. z o.0.

oraz PAK CBJ Sp. z 0.0.
Hk A Na dzien przekazania niniejszego raportu spétka PAK KWB Konin S.A. zbyta wszystkie udziaty posiadane
w KWE Sp. z 0.0. w likwidacji

3.2.  Podstawowe zasady oraz zmiany w podstawowych zasadach
zarzqdzania Spotkq i Grupg Kapitatowq ZE PAK

Majac na uwadze uporzadkowanie kluczowych kwestii zwigzanych z zarzadzaniem Grupg
Kapitatowg, w ktdrej ZE PAK S.A. jest spdtkg dominujacg, a jednoczesnie wiascicielem kapitatu
oczekujgcym satysfakcjonujgcego zwrotu z zaangazowanych srodkéw finansowych, w strukturach
organizacyjnych Spotki wyodrebniono Departament Nadzoru Witascicielskiego i Restrukturyzacji.
Podstawowym zadaniem Departamentu jest nadzér nad dziatalnoscig Grupy Kapitatowej ZE PAK
oraz innych spétek, w ktérych Spétka posiada akcje lub udziaty. Komérka ta koordynuje spéjnosé
dziatan wszystkich podmiotéw nalezgcych do Grupy oraz monitoruje zgodnos$¢ tych dziatan
z obowigzujacymi przepisami prawa, jak rowniez interesem catej Grupy Kapitatowe;.

Bezposredni nadzér nad dziatalnoscig spdtek z udziatem ZE PAKS.A. sprawujg réwniez Rady
Nadzorcze, ktdre majg ustawowo wyznaczone miejsce w systemie nadzoru wtascicielskiego nad
spotkami. Zgodnie z polityka realizowang w Grupie, funkcje Przewodniczgcych Rad Nadzorczych
w spoétkach zaleznych sprawujg Cztonkowie Zarzadu ZE PAK S.A. Ponadto, w celu zapewnienia
prawidtowego funkcjonowania organu nadzoru witascicielskiego, Zarzad ZE PAK S.A. rekomenduje
w uzgodnieniu z Radg Nadzorczg ZE PAK, pozostatych cztonkdw Rad Nadzorczych spotek Grupy.
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Nadzor wtiascicielski w Grupie Kapitatowej ZE PAK podlega scisle okreslonym procedurom,
zebranym w wewnetrznym dokumencie przyjetym przez Zarzad ZE PAK S.A. w styczniu 2012 roku,
regulujgcym gtéwne zasady zarzadzania Grupg Kapitatowg pt. ,Zasady Nadzoru Wiascicielskiego
dla Grupy Kapitatowej ZE PAKS.A.”, w ktérym rozszerzono zakres zadan i obowigzkéw Rad
Nadzorczych w podmiotach zaleznych. Dokument okresla ponadto zadania i obowigzki
Departamentu Nadzoru Wiascicielskiego i Restrukturyzacji, obowigzki informacyjne zarzadéw
spotek zaleznych, jak réwniez sposéb realizacji zadan zwigzanych z nadzorem.

W 2014 roku nie odnotowano istotnych zmian w zasadach zarzadzania Spoétka i Grupg Kapitatowg
ZE PAK.

3.3.  Charakterystyka podstawowych produktéw, towaréw i ustug
oraz podstawowych rynkow zbytu i Zrédet zaopatrzenia

Dziatalnos¢ Grupy koncentruje sie na kilku obszarach. Podstawowym jest niewatpliwie
wytwarzanie energii elektrycznej, wydobycie wegla brunatnego, hurtowy handel energig
elektryczng, uzupetnienie stanowi sprzedaz $wiadectw pochodzenia energii elektrycznej, dziatania
majace na celu zapewnienie odpowiedniej ilosci uprawnien do emisji CO, oraz produkcja
i sprzedaz ciepta. Dodatkowo w ramach grupy funkcjonujg spétki zajmujace sie m in.: realizacja
robot budowlanych i montazowych, pracami konserwacyjnymi, dziatalnoscig ustugowa,
produkcyjng i handlowg skierowang na zaspokojenie potrzeb i kompleksowa obstuge przemystu.
W 2014 roku Grupa prowadzita swojg dziatalnos¢ gtdwnie na rynku polskim. Wyjatkiem jest
dziatalnos¢ zwigzana z transakcjami na uprawnieniach do emisji CO,, ktére miaty miejsca pomiedzy
ZE PAK i EPIl a kontrahentami zagranicznymi. Réwniez jedna ze spotek zaleznych, tj. PAK Serwis
Sp. z 0. 0. realizowata nieznaczng czes$¢ swojej dziatalnosci na terenie Niemiec.

Grupa jest drugim, pod wzgledem wielkosci, krajowym producentem energii elektrycznej
wytwarzanej z wegla brunatnego. Udziat wszystkich elektrowni Grupy w catosci energii
produkowanej w Polsce wynosi okoto 7,1%". Produkcja netto energii elektrycznej w Elektrowni
Patnéw | w 2014 roku osiggneta 4,01 TWh, w Elektrowni Adaméw 3,1 TWh, w Elektrowni Konin
0,61 TWh a w Elektrowni Patnéw Il 2,37 TWh. Produkcja energii ogétem we wszystkich
elektrowniach Grupy w 2014 roku byta nizsza o 4,1% w pordownaniu do roku poprzedniego.
Zmniejszenie produkcji dotyczyto Elektrowni Patnéw | oraz Patnéw Il i spowodowane byto
odstawieniem do prac modernizacyjnych dwdch blokéw w Elektrowni Pgtnéw | oraz dtuzszym
postojem remontowym i wiekszg iloscig odstawien bloku w Elektrowni Patnéw Il, w Elektrowni
Adamoéw i Elektrowni Konin zanotowano nieznaczne zwiekszenie produkcji w stosunku do roku
poprzedniego. W 2014 roku Grupa sprzedata 13,51 TWh energii elektrycznej, czyli o blisko 3,2%
wiecej niz w 2013 roku. Wzrost dotyczyt odsprzedazy energii elektrycznej zakupionej na rynku
bilansujgcym i rynku hurtowym, ktdory z nadwyzkg zrekompensowat spadek sprzedazy energii
z wtasnej produkgji.

' Na podstawie Tabeli: Struktura produkcji energii elektrycznej w elektrowniach krajowych, wielkosci wymiany energii
elektrycznej z zagranicy i krajowe zuzycie energii — wielkosci miesieczne oraz od poczatku roku — wielkosci brutto
dostepnej na stronie PSE S.A. Produkcja brutto ogétem w Polsce w 2014 roku wyniosta 156 567 GWh.
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Gtéwny kierunek sprzedazy energii elektrycznej stanowita sprzedaz w ramach kontraktow
bilateralnych zawieranych ze spdtkami obrotu energig elektryczng dziatajgcymi na rynku polskim.
Ta forma sprzedazy to 52,24% wolumenu sprzedazy energii realizowanej w Grupie w 2014 roku,
w tym udziat pieciu najwiekszych kontrahentdw Grupy wynidst 49,95% catosci sprzedazy.
Transakcje z odbiorcami koicowych stanowity jedynie 1,49% catosci wolumenu sprzedazy energii
elektryczne;.

W 2014 roku Grupa zrealizowata na rynkach gietdowych 41,84% catosci wolumenu sprzedazy
energii elektrycznej, co stanowi niewielki spadek w poréwnaniu do roku poprzedniego.

Elektrownia Patndéw Il Sp. z 0. 0., jako wytwdrca energii elektrycznej uprawniony do otrzymania
rekompensat na pokrycie tzw. ,kosztdw osieroconych” w ramach obowigzywania ,Ustawy
o zasadach pokrywania kosztéw powstatych u wytwércdw w zwigzku z przedterminowym
rozwigzaniem umow difugoterminowych sprzedazy mocy i energii elektrycznej”, w mysl przepiséw
Prawa Energetycznego zobowigzana jest do sprzedazy catosci wytworzonej energii elektrycznej
za posrednictwem rynku gietdowego lub w drodze otwartego przetargu. W 2012 roku Elektrownia
Patndéw Il Sp. z 0. 0. otrzymata decyzje Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki (dalej Prezes URE)
zwalniajacy ja z obowigzku publicznej sprzedazy w stosunku do 60% energii elektrycznej netto
wytwarzanej przez Elektrownie Patnéw Il w latach 2013-2014. W 2013 roku decyzjg Prezesa URE
zwolnienie przedtuzono do korca 2016 roku. Spétki z Grupy w 2014 roku utrzymywaty sie w grupie
wytwoércow, ktdrzy aktywnie uczestniczyli w handlu na rynku bilansujgcym energii elektrycznej,
sprzedajac czes¢ swojej energii na tym rynku, tj. 4,43% catosci wolumenu sprzedazy energii
elektryczne;j.

Przychody ze sprzedazy energii elektrycznej (tacznie — wytworzonej i z obrotu) stanowity 84,53%
ogotu przychodow ze sprzedazy Grupy, natomiast przychody z tytutu otrzymanych rekompensat na
pokrycie tzw. ,kosztéw osieroconych” w Elektrowni Patnéw Il stanowity 3,70% przychodow
ze sprzedazy Grupy.

Liczba uzyskiwanych przez Grupe zielonych i czerwonych certyfikatéw, z tytutu produkcji w 2014
roku bloku biomasowego oraz wysokosprawnej kogeneracji w produkcji cieptfa, jest znacznie
wyzsza od liczby certyfikatéw, jakg Grupa jest zobowigzana przedstawi¢ Prezesowi URE do
umorzenia w celu wywigzania sie z obowigzkdw naktadanych przez obowigzujgce przepisy.
W zwigzku z powyzszym nadwyzka uzyskiwanych certyfikatow jest przeznaczona do sprzedazy,
gtownie na Towarowej Gietdzie Energii. W 2014 roku Grupa wygenerowata 0,32 TWh zielonych
certyfikatéw i 0,08 TWh czerwonych certyfikatdw. Przychody ze sprzedazy certyfikatéw stanowity
2,36% ogotu przychoddw ze sprzedazy Grupy.

Ciepfo wytwarzane w elektrowniach Grupy jest sprzedawane lokalnym odbiorcom. Gtéwnymi
odbiorcami s miejskie przedsiebiorstwa energetyki cieplnej oraz miejscowi producenci
przemystowi. Grupa pokrywa prawie cate zapotrzebowanie na ciepto miejscowosci Konin i Turek.
W 2014 roku elektrownie Grupy sprzedaty 1 979 TJ ciepfa. Sprzedaz ciepta stanowita okoto 2,17%
ogotu przychoddw ze sprzedazy Grupy.
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Sposrdd istotnych Zrddet stanowigcych uzupetnienie struktury przychoddw warto wspomnieé
o dziatalnosci w zakresie realizacji robot budowlanych i montazowych. Cztery spétki w strukturze
Grupy tj. PAK Serwis Sp. z 0. 0., Energoinwest Sp.z o0.0., EL PAK Sp.zo0. 0. oraz EL PAK Serwis
Sp.zo0.0. zajmujg sie realizacjg zadan tego rodzaju na potrzeby Grupy oraz dla podmiotéw
zewnetrznych. Gtéwnymi zewnetrznymi odbiorcami obu spétek sg podmioty z sektora
budownictwa przemystowego oraz sektora wytwarzania i dystrybucji energii elektrycznej.
Przychody uzyskiwane z tego zrddta przez Spoétki Grupy z tytutu swiadczenia ustug dla podmiotéw
zewnetrznych stanowity w 2014 roku okoto 5,51% ogétu przychoddw ze sprzedazy Grupy.
Pozostata dziatalnos¢ generowata 1,73% ogotu przychoddéw w minionym roku.

Gtéwnym surowcem wykorzystywanym przez Grupe do produkcji energii jest wegiel brunatny,
ktéry jest wydobywany wytgcznie na potrzeby elektrowni. Wynika to gtéwnie z faktu, iz wegiel
brunatny wydobywany w Polsce jest weglem miekkim, a jego transport na dalsze odlegtosci nie
jest optacalny ze wzgledu na duzg zawartos¢ wody. Wydobywany wegiel brunatny dostarczany jest
bezposrednio z kopali odkrywkowych do pobliskich elektrowni. Z tego wzgledu wydobycie wegla
brunatnego w Grupie ZE PAK jest Scisle skorelowane z iloscig energii elektrycznej wytwarzanej
przez elektrownie zlokalizowane w sgsiedztwie kopaln.

Praktycznie caty wydobyty w obu kopalniach wegiel jest dostarczany do elektrowni Grupy
Kapitatowej ZE PAK, nieznaczna ilo$¢ (ponizej 1%) wykorzystywana jest na potrzeby wtasne kopaln
badz sprzedawana innym odbiorcom.

W Grupie, jako surowiec do produkcji energii wykorzystuje sie rowniez biomase, ktéra jest spalana
w specjalnie dedykowanym do tego celu kotle zlokalizowanym w Elektrowni Konin. W 2014 roku
w procesie produkcji energii ,zielonej” zuzyto 359,7 tys. ton biomasy. Producenci energii s3
zobowigzani do wykorzystywania okreslonego w przepisach prawa udziatu biomasy pochodzenia
rolnego. Dla jednostki w Koninie udziat ten jest na statym poziomie i wynosi 20%.

4. Opis dziatalnosci

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

przysziq

Istotne zdarzenia roku obrotowego

Przedterminowa sptata kredytu inwestycyjnego

W dniu 2 stycznia 2014 roku Spotka dokonata przedterminowej sptaty kredytu udzielonego w 2006
roku przez banki PKO BP i PEKAO S.A. na budowe instalacji odsiarczania spalin w Elektrowni
Patnéw (,Kredyt 10S”). Kapitat sptaconego kredytu na dzien wczesniejszej sptaty wynidst
90 min PLN. Spodtka podjeta decyzje o wczesniej spfacie Kredytu I0S w zwigzku z zamiarem jego
refinansowania.
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Umowa kredytu konsorcjalnego na finansowanie modernizacji
Elektrowni Patnow [

W dniu 13 marca 2014 roku Spoétka zawarta z konsorcjum bankéw w sktadzie: Bank Gospodarstwa
Krajowego, mBANK S.A., Bank Millennium S.A., Bank Polska Kasa Opieki S.A. oraz Powszechna Kasa
Oszczednosci Bank Polski S.A. umowe kredytu, na podstawie ktérej udostepnione zostaty Spotce
nastepujgce kredyty:
1) kredyt w tacznej kwocie 1,11 mld PLN, przeznaczony na modernizacje blokéw 1-4
w Elektrowni Pgtnéw | wraz z zadaniami dodatkowymi oraz,
2) kredyt w facznej kwocie 0,09 mld PLN, przeznaczony na refinansowanie zadtuzenia
z tytutu kredytu zaciggnietego w 2006 r. na budowe instalacji odsiarczania spalin
dla blokéw Elektrowni Pgtnéw.

Pozyskane s$rodki pozwolg na sfinansowane do 61,92% kosztéw projektu polegajacego
na wykonaniu koficowego etapu modernizacji 4 blokow w Elektrowni Patnéw |, a pozostata czesé
naktadow zostanie pokryta srodkami wtasnymi. Zgodnie z tresciag umowy kredytowej Spétka moze
wykorzysta¢ srodki nie pdzniej niz w terminie do 31 grudnia 2016 roku. Udzielony kredyty
oprocentowane sg w oparciu o odpowiednig stope WIBOR powiekszong o marze banku. Spétka
zobowigzana jest do sptaty kredytu wraz z odsetkami oraz innymi naleznymi kwotami
na warunkach okreslonych w umowie, catkowita sptata kredytu powinna nastgpi¢ do dnia
20 grudnia 2023 roku.

Odmowa stwierdzenia niewaznosci koncesji dotyczacej odkrywki
Tomistawice

W lipcu 2013 roku Minister Srodowiska wszczat na wniosek dwdéch oséb fizycznych postepowanie
w sprawie stwierdzenia niewaznosci koncesji z dnia 6 lutego 2008 roku nr 2/2008 dotyczacej
odkrywki Tomistawice.

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

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

Wyrok w sprawie decyzji sSrodowiskowej dotyczacej odkrywki
Tomistawice

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

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

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

Szerszy opis sprawy zostat zamieszczony w punkcie 12.1 niniejszego sprawozdania opisujagcym
istotne postepowania przed sadem.

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

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

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

Wyrok Sgdu Apelacyjnego w Warszawie z dnia 4 listopada 2014 roku jest prawomocny i oznacza,
ze EPIl zobowigzana jest do wykonania decyzji Prezesa URE z dnia 31 lipca 2009 roku, tj. do zapfaty
na rzecz Zarzadcy Rozliczen S.A. kwoty 52,5 min PLN.
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Wyrok Sadu Apelacyjnego zaskutkowat takie obowigzkiem zwrotu przez EPIl do Zarzadcy
Rozliczen S.A. otrzymanej wczedniej kwoty 29,1 min PLN, jaka zostata zasgdzona na rzecz EPII
pierwszym wyrokiem Sadu Apelacyjnego w Warszawie z dnia 11 pazdziernika 2012 roku, ktéry
zostat uchylony przez Sad Najwyzszy wyrokiem z dnia 22 maja 2014 roku.

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

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

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

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania z planowanej do zaptaty w 2015 roku kwoty
5 min PLN EPII zaptacita na rzecz Zarzadcy Rozliczen SA kwote 1,25 min PLN.

EPIl analizuje obecnie podstawy do wniesienia skargi kasacyjnej od wyroku Sgdu Apelacyjnego
w Warszawie z dnia 4 listopada 2014 roku.

Dziatania restrukturyzacyjne w Grupie

Jednym z gtéwnych kierunkdéw dziatan podejmowanych przez zarzady spotek z Grupy Kapitatowej
ZE PAK majacych zapewnié wzrost wartosci Grupy jest podnoszenie efektywnosci dziatalnosci
pomocniczej poprzez restrukturyzacje. Dazenie do podniesienia efektywnosci dziatalnosSci poprzez
restrukturyzacje jest w Grupie procesem ciggtym, a w 2014 roku miato miejsce kilka istotnych
zdarzen, ktére w sposob znaczgcy zmienity strukture poszczegdlnych segmentéw Grupy i zasady jej
funkcjonowania. Toczgce sie procesy restrukturyzacyjne sg nakierowane w szczegdlnosci na
mozliwie szybkie wprowadzenie zmian organizacyjnych w segmencie wydobycia, majgcych na celu
poprawe wydajnosci i organizacji pracy, a takze racjonalizacje kosztéw funkcjonowania
restrukturyzowanych obszaréw dziatalnosci. Nadrzednym celem dokonywanych zmian byta
implementacja motywacyjnego systemu wynagradzania pracownikéw. Restrukturyzacja poprzez
przekazywanie okreslonych obszaréw dziatalnosci poza struktury spétek wydobywczych, do spétek
gdzie funkcjonujg proste regulaminy wynagradzania pozwoli na uelastycznienie systemu
wynagradzania po uptywie okresu ochronnego wynikajgcego z art. 23(1) oraz art. 241(8) Kodeksu
pracy. W ramach prowadzonych dziatan dokonano miedzy innymi wydzielenia ustug
wulkanizacyjnych, ustug z obszaru elektrycznego i elektroenergetycznego, ustug obszaru
mechanicznego oraz ustug z obszaru kolei gérniczych. Pracownikdw zwigzanych z wymienionymi
obszarami dziatalnosci przeniesiono poza struktury segmentu wydobycia do spdtek Eko Surowce
Sp.zo0.0., Energoinwest Serwis Sp.zo.0. oraz nowopowstatej El PAK Serwis Sp.zo.0.
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W nastepstwie dokonanych ruchéw znaczgco zmienita sie struktura zatrudnienia w poszczegdlnych
segmentach Grupy.

W wyniku przeprowadzonych analiz zdecydowano réwniez o wydzieleniu ustug z zakresu ochrony
obiektéw oraz ochrony przeciwpozarowej poza struktury Grupy. Pracownicy $wiadczacy
dotychczas wyzej wymienione ustugi zostali przejeci przez Spétke spoza Grupy a spétka Ochrona
Osoéb i Mienia Asekuracja Sp. z 0.0. postawiona w stan likwidacji.

Kolejnym dziataniem podjetym w ramach procesu restrukturyzacji byly zmiany Zaktadowych
Uktadéw Zbiorowych Pracy w spétkach ZE PAKS.A., PAK Serwis Sp.zo0.0. i El PAK Sp.zo.0.
Gtéwnymi elementami tych zmian byta likwidacja nagrdéd jubileuszowych (przy jednorazowej
rekompensacie), zmniejszenie wysokosci odpisu na zaktadowy fundusz Swiadczen socjalnych,
zmniejszenie wysokos$ci odpraw emerytalnych i rentowych oraz nowe zasady waloryzacji
wynagrodzen w okresie do konca roku 2019.

Dokumentacja geologiczna ztoza wegla brunatnego Oczkowice

W dniu 17 grudnia 2014 roku Minister Srodowiska wydat decyzje o zatwierdzeniu Dodatku nr 1 do
dokumentacji geologicznej ztoza wegla brunatnego Oczkowice. Decyzja zostata wydana w wyniku
rozpatrzenia wniosku ztozonego przez spotke PAK Goérnictwo Sp.zo.o. Dodatek nr 1
do dokumentacji geologicznej ztoza wegla brunatnego Oczkowice zostat opracowany przez
PAK Gérnictwo Sp. z 0.0. w zwigzku z ustaleniem aktualnych zasobéw wegla brunatnego w oparciu
o wykonane roboty geologiczne w ramach koncesji z dnia 11 maja 2011 roku na poszukiwanie
i rozpoznawanie ztoza wegla brunatnego w rejonie ,Poniec-Krobia” i ,,Oczkowice”, potozonym
na terenie miast i gmin Miejska Gdrka i Krobia w wojewddztwie wielkopolskim. Dokument stanowi
zmiane dotychczasowej dokumentacji geologicznej ztoza wegla brunatnego Oczkowice. Zgodnie
z zatwierdzonymi danymi stan geologicznych zasobdw wegla brunatnego w ztozu Oczkowice,
ustalony na dzien 31 grudnia 2013 roku, rozpoznany zgodnie z wymaganiami w kategorii C1
i kategorii C2 (zdefiniowanymi w rozporzadzeniu Ministra Srodowiska z dnia 22 grudnia 2011 roku
w sprawie dokumentacji geologicznej ztoza kopaliny) wynosi tgcznie okoto miliard ton.
PAK Goérnictwo Sp.z o0.0. w oparciu o zatwierdzong zaktualizowang dokumentacje geologiczng
ztoza wegla brunatnego Oczkowice opracuje zatozenia techniczno-ekonomiczne na potrzeby
wykonania analiz opfacalnosci eksploatacji ztoza. W zaleznosci od wynikdéw tych prac, zostanie
podjeta decyzja w sprawie ztozenia wniosku o udzielenie koncesji na wydobywanie kopalin
ze ztoza oraz w sprawie rozwoju nowych aktywéw wytwérczych w jego sgsiedztwie.

Istotne zdarzenia nastepujgce po dniu bilansowym

Wykup akcji pracowniczych PAK KWBK S.A. i PAK KWBA S.A.

Zgodnie z postanowieniami umowy nabycia od Skarbu Panistwa 85% akcji PAK KWBK S.A.
i PAK KWBA S.A. z 2012 roku Spoétka zobowigzata sie do wykupu pozostatych 15% akcji, ktore
zgodnie z ustawg o komercjalizacji i prywatyzacji przystugiwaty uprawnionym pracownikom obu
spotek. W dniu 18 marca 2015 roku Spétka uruchomita program wykupu akcji pracowniczych obu
kopali. Zaktadany termin zakoriczenia wykupu ma nastgpié¢ do 30 czerwca 2015 roku.
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4.2.  Istotne umowy zawarte w roku obrotowym

Umowy istotne dla dziatalnosci Grupy

Ponizej przedstawiono opis istotnych umoéw zawartych przez spétki Grupy w 2014 roku
z pominieciem umoéw zawieranych w toku zwyktej dziatalnosci czyli takich jak np. umowy
sprzedazy energii elektrycznej czy umowy dostaw surowcéw.

Umowy dotyczace modernizacji blokow 1-4 w elektrowni Patndow [

Dwie najwazniejsze umowy zwigzane z koncowym etapem modernizacji blokéw 1 i 2
w Elektrowni Patnéw podpisano w 2013 roku. W 2014 roku podpisane zostaty dwa aneksy
do umowy dotyczacej wykonania modernizacji ,,pod klucz” Kotta K1 i Kotta K2 w Elektrowni
Patnéw wraz z budowa dla tych kottéw instalacji ograniczajgcych emisje NOyx. Aneksy zostaty
zawarte pomiedzy Spétkg a firmami Przedsiebiorstwo Inwestycyjno-Remontowe Energetyki
i Przemystu Remak-Rozruch S.A. oraz Przedsiebiorstwo Remontowe PAK Serwis Sp.zo.o.,
dziatajgcymi jako konsorcjum. Zgodnie z postanowieniami podpisanych anekséw rozszerzeniu ulegt
zakres rzeczowy prac na kotle K1 i K2. Rozszerzenie zakresu obejmuje realizacje dodatkowych prac,
ktorych wykonanie okazato sie konieczne po zakonczeniu etapu demontazu urzadzen. W zwigzku
z rozszerzeniem zakresu prac zwiekszeniu o 68,9 min PLN ulegta rowniez wartos¢ umowy netto.
Obecnie wartos¢ umowy netto wynosi:

e dla kotta K1 —224 430 000,00 PLN,
e dla kotta K2 —226 470 000,00 PLN.

taczna wartos¢ umowy netto dla kotta K1 oraz kotta K2 obecnie wynosi 450 900 000,00 PLN.

Postanowieniami obu aneksow wydtuzyt sie réwniez termin przejecia obu blokéw do eksploatacji.
Obecnie termin przejecia do eksploatacji:

e dla Bloku nr 1 — przypada na 31 sierpnia 2015 roku;
e dla Bloku nr 2 — przypada na 22 grudnia 2015 roku.

Umowy dotyczace otrzymanych kredytow i pozyczek
Spotki z Grupy ZE PAK w 2014 roku podpisaty nastepujgce umowy dotyczgce kredytow i pozyczek:

1. ZE PAKS.A. podpisata w dniu 13 marca 2014 roku z konsorcjum bankéw w sktadzie: mBank,
Bank Millennium, BGK, PKO BP i PEKAO SA, umowe kredytu inwestycyjnego w kwocie
1.200.000 tys. PLN. Kredyt zostat podzielony na dwie czesci: Kredyt A — kwota kredytu
1.110.000 tys. PLN z przeznaczeniem na finansowanie modernizacji blokéw 1-4 w El. Patnow,
Kredyt B — kwota kredytu 90.000 tys. PLN jako refinansowanie kredytu na budowe Instalacji
Odsiarczania Spalin (I0S) w El. Pgtnéw. Oprocentowanie kredytu wedtug stawki WIBOR 3M
plus marza banku. Sptata kredytu w okresach kwartalnych od czerwca 2015 roku do grudnia
2023 roku.
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

ZE PAK S.A. podpisata Aneks nr 17 z bankiem PKO BP S.A. przedtuzajgcy termin sptaty kredytu
w rachunku biezagcym do dnia 25 listopada 2015 roku. Dostepny limit kredytowy wynosi
90 000 tys. PLN. Oprocentowanie wedtug stawki WIBOR 1M plus marza banku.

ZE PAK S.A. podpisata Aneks nr 9 z bankiem PEKAO S.A. przedtuzajacy termin sptaty kredytu
w rachunku biezgcym do dnia 30 wrzesnia 2015 roku. Dostepny limit kredytowy wynosi
80 000 tys. PLN. Oprocentowanie wedtug stawki WIBOR 1M plus marza banku.

ZE PAK S.A. podpisata Aneks nr 29 z bankiem BZ WBK S.A. przedtuzajacy termin spfaty kredytu
w rachunku biezagcym do dnia 30 listopada 2015 roku. Dostepny limit kredytowy wynosi
5000 tys. PLN, oprocentowanie wedtug stawki WIBOR 1M plus marza banku.

PAK KWBK S.A. podpisata Aneks nr 6 z bankiem BZ WBK S.A. przedtuzajacy termin spfaty
kredytu w rachunku biezgcym do dnia 30 czerwca 2015 roku. Dostepny limit kredytowy wynosi
65 000 tys. PLN, oprocentowanie wedtug stawki WIBOR 1M plus marza banku.

PAK KWBK S.A. podpisata Umowe o kredyt w rachunku biezagcym z Bankiem Millennium,
termin sptaty kredytu 26 stycznia 2015 roku. Dostepny limit kredytowy wynosi 10 000 tys. PLN,
oprocentowanie wedtug stawki WIBOR 1M plus marza banku.

PAK KWBK S.A. podpisata Aneks nr 12 z bankiem BRE Bank S.A. przedtuzajgcy termin sptaty
do dnia 23 czerwca 2015 roku. Dostepny limit kredytowy wynosi 9 700 tys. PLN,
oprocentowanie wedtug stawki WIBOR 1M plus marza banku. Termin sptaty: 23 czerwca 2015
roku.

PAK KWBK S.A. podpisata Aneks nr 2 do Umowy kredytowej o kredyt w rachunku biezgcym
z bankiem BPH S.A. Dostepny limit kredytowy wynosi 51 000 tys. PLN, oprocentowanie wedtug
stawki WIBOR 1M plus marza banku. Termin sptaty: 31 maja 2016 roku.

PAK KWBA S.A. podpisata Aneks do Umowy kredytowej o kredyt w rachunku biezgcym
z bankiem BZ WBK S.A. Dostepny limit kredytowy wynosi 10 000 tys. PLN, oprocentowanie
wedtug stawki WIBOR 1M plus marza banku. Termin spfaty: 30 czerwca 2015 roku.

PAK KWBA S.A. podpisata Umowe kredytowg o kredyt w rachunku biezgcym z bankiem BZ WBK
S.A. Limit kredytowy wynosi 5 000 tys. PLN, oprocentowanie wedtug stawki WIBOR 1M plus
marza banku. Termin sptaty: 13 lipca 2016 roku.

Przedsiebiorstwo Remontowe PAK Serwis Sp. z 0.0. podpisato aneks do Umowy o wielocelowy
limit kredytowy z bankiem PEKAO S.A. Dostepny limit wynosi 30 000 tys. PLN, oprocentowanie
wedtug stawki WIBOR 1M plus marza banku. Termin spfaty: 30 wrzeénia 2015 roku.
Przedsiebiorstwo Remontowe PAK Serwis Sp.zo0.0. podpisato aneks do Umowy o linie
na udzielenie gwarancji z bankiem BGZ SA. Dostepny limit odnawialny wynosi 30 000 tys. PLN.
Termin obowigzywania: do 30 listopad 2015 roku.

EKO-SUROWCE Sp. z 0.0. podpisata Umowe o kredyt w rachunku biezgcym z bankiem Bank
BPH S.A. Dostepny limit kredytowy wynosi 1 000 tys. PLN, oprocentowanie wedtug stawki
WIBOR 1M plus marza banku. Termin spfaty: 5 czerwca 2016 roku.

Energoinwest Serwis Sp. z 0.0. podpisata z bankiem BGZ S.A. Aneks nr 1 do Umowy Limitu
Wieloproduktowego umozliwiajgcy korzystanie z kredytu w rachunku biezgcym do kwoty
500 tys. PLN i gwarancji bankowych do 800 tys. PLN. Oprocentowanie kredytu wedtug stawki
WIBOR M plus marza banku. Termin sptaty do 9 lutego 2015 roku.

Energoinwest Serwis Sp.zo.0. podpisata z bankiem Millennium S.A.  Aneks
nr A5/139/09/308/03 do Umowy o Kredyt w Rachunku Biezgcym, umozliwiajgcy korzystanie
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16.

17.

z kredytu w rachunku biezgcym do kwoty 750 tys. PLN. Oprocentowanie kredytu wedtug
stawki WIBOR 1M plus marza banku. Termin sptaty do 11 sierpnia 2014 roku.

Energoinwest  Serwis Sp.zo.0. podpisata z bankiem Millennium S.A.  Aneks
nr A6/139/09/308/03 do Umowy o Kredyt w Rachunku Biezgcym, umozliwiajgcy korzystanie
z kredytu w rachunku biezgcym do kwoty 750 tys. PLN. Oprocentowanie kredytu wedtug
stawki WIBOR 1M plus marza banku. Termin spfaty do 11 sierpnia 2015 roku.

Energoinwest Serwis Sp. z 0.0. podpisata z bankiem BNP PARIBAS Zmiane nr 3 do Umowy
o kredyt w rachunku biezgcym umozliwiajgcy korzystanie z kredytu w rachunku biezgcym do
kwoty 750 tys. PLN. Oprocentowanie kredytu wedtug stawki WIBOR dla depozytéw
3 miesiecznych plus marza banku. Termin spfaty do dnia 15 lipca 2015 roku.

Umowy dotyczace udzielonych pozyczek

Spotki z Grupy Kapitatowej ZE PAK nie udzielaty w 2014 roku zadnych pozyczek.

Udzielone i otrzymane gwarancje oraz poreczenia

Informacja na temat udzielonych i otrzymanych gwarancji oraz poreczen zostata przedstawiona

w punkcie 36 i 37 Skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za 2014 rok.

Umowy ubezpieczeniowe

Ponizej wyszczegdlniono istotne umowy ubezpieczeniowe zawarte przez spétki Grupy w 2014

roku.

1.

W dniu 31 marca 2014 roku zawarta zostata Umowa Generalna Kompleksowego Ubezpieczenia
Spotek Grupy PAK (tj. ZE PAK S.A., PAK KWBK S.A. oraz PAK KWBA S.A.)na okres od 1 kwietnia
2014 do 31 marca 2017 z Konsorcjum koasekuratoréw w sktadzie: Sopockie Towarzystwo
Ubezpieczedn Ergo Hestia S.A., Towarzystwo Ubezpieczedn i Reasekuracji Warta S.A,
Towarzystwo Ubezpieczen i Reasekuracji Allianz Polska S.A. oraz UNIQA Towarzystwo
Ubezpieczen S.A. Umowa Generalna zostata podzielona na trzy 12-miesieczne okresy na ktére
zostang wystawione odrebne Polisy dla poszczegdlnych Elektrowni ZE PAK. Pierwszy okres
ubezpieczenia obowigzuje od 1 kwietnia 2014 do 31 marca 2015 roku. Szacunkowa suma
ubezpieczenia srodkéw trwatych wyniosta tacznie 11,4 mld PLN. Polisy obejmujg ochrong
ubezpieczeniowa; mienie od wszystkich ryzyk, utrate zysku wskutek wszystkich ryzyk, maszyny
i urzadzenia od uszkodzen, utrate zysku wskutek uszkodzenia maszyn i urzadzen, sprzet
elektroniczny od wszystkich ryzyk, maszyny i urzagdzenia od szkdd elektrycznych.

W dniu 31 grudnia 2014 roku zawarta zostata Umowa Ubezpieczenia Ryzyk Budowlano-
Montazowych Inwestycji ,Modernizacja Blokéw 1-4 w Elektrowni Patnéw”. Umowa obejmuje
okres ubezpieczenia od 1 stycznia 2015 roku do planowego konca realizacji przedmiotowe;j
inwestycji tj. do dnia 31 grudnia 2016 roku. Szacunkowa sumg ubezpieczenia srodkéw trwatych
wyniosta tgcznie 1.7 mld PLN. Ubezpieczenie obejmuje ubezpieczenie prac modernizacyjnych,
ubezpieczenie OC w zwigzku z przedmiotowg inwestycjg, ubezpieczenie utraty zysku ZE PAK
wskutek opdznienia w realizacji inwestycji bedgcego nastepstwem szkody.
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3. W dniu 30 czerwca 2014 roku Elektrownia Patnéw Il Sp.zo.0. zawarta z konsorcjum
koasekuratorow w sktadzie: TUIR WARTA S.A. i PZU S.A. Umowe Generalng Kompleksowego
Ubezpieczenia Elektrowni Patnéw Il Sp.z 0.0. obowigzujagcg w okresie od 1 lipca 2014 do
20 lipca 2019 roku. Umowa obejmuje: ubezpieczenie mienia od wszystkich ryzyk,
ubezpieczenie utraty zysku wskutek wszystkich ryzyk, ubezpieczenie maszyn i urzadzen
od uszkodzen, ubezpieczenie utraty zysku wskutek uszkodzenia maszyn i urzadzen,
ubezpieczenie  odpowiedzialno$ci  cywilnej wobec o0séb trzecich, ubezpieczenie
odpowiedzialnosci cywilnej pracodawcy. Okres obowigzywania Umowy Generalnej zostat
podzielony na pie¢ 12-miesiecznych okreséw ubezpieczenia, z ktérych pierwszy trwa od 1 lipca
2014 do 30 czerwca 2015 roku. Szacunkowa tgczna suma ubezpieczenia Srodkéw trwatych
(w przeliczeniu na PLN) dla pierwszego okresu wynosi 2,6 mid PLN

Umowy zawarte z podmiotami powigzanymi na warunkach odbiegajacych
od rynkowych

W 2014 roku w Grupie Kapitatowej ZE PAK pomiedzy spotkami powigzanymi nie zawierano umoéw
na warunkach odbiegajgcych od rynkowych.

4.3.  Realizacja programu inwestycyjnego

Kluczowe inwestycje w fazie realizacji

Elektrownia Patnéw [

Gtéwnym celem wydatkowania naktadéw inwestycyjnych w 2014 roku byto sfinansowanie
koicowego etapu modernizacji blokéw energetycznych 1 i 2 w Elektrowni Patnéw oraz
przygotowanie do koncowego etapu modernizacji blokéw nr 3 i 4.

Realizowane zadania inwestycyjne obejmujg modernizacje turbin kondensacyjnych, uruchomienie
instalacji redukcji emisji tlenkéw azotu (NOyx) (w celu obnizenia emisji NOx z 1,37 kg/MWh przed
modernizacjg do zaktadanego poziomu 0,74 kg/MWh) oraz wymiane, lub modernizacje,
elementow decydujgcych o sprawnosci blokow w celu poprawy sprawnosci wytwarzania energii
elektrycznej (z poziomu 32,9% do zaktadanego poziomu 37,5%). Prowadzona modernizacja ma
réwniez na celu obnizenie emisji CO, (z 1,17 Mg/MWh do zaktadanego poziomu 1,05 Mg/MWh)
oraz zapewnienie mozliwosci eksploatacji blokow Elektrowni Pgtndw na co najmniej 15 lat, o ile
eksploatacja tych blokéw okaze sie optacalna w oparciu o miejscowe ztoza wegla brunatnego.
Efektem modernizacji bedzie poprawa bezpieczeristwa eksploatacji urzadzen i efektywnosci
wytwarzania energii elektrycznej przy zachowaniu wymogéw ekologicznych.

Na bloku nr 1 i nr 2 prace przebiegaty zgodnie z harmonogramami podpisanymi wraz z aneksami
do kontraktéw, w ktérych okreslono kluczowe terminy realizacji blokéw nr 1 i 2 na nastepujace:

1) dla Bloku nr 1 (przejecie bloku do eksploataciji) - 31.08.2015 roku;
2) dla Bloku nr 2 (przejecie bloku do eksploatacji) -22.12.2015 roku.
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PAK KWB Adamow

W ramach gtéwnych zadan realizowano miedzy innymi:

»Utrzymanie zdolnosci produkcyjnej odkrywki Adaméw”

Dziatania koncentrowaty sie na zachowaniu ciggtosci produkcyjnej odkrywki Adaméw. W ramach
tych zadan rozpoczeto realizacje kolejnego etapu budowy bariery studni gtebinowych, rurociggu
i zasilania, w celu zapewnienia odwodnienia studniami gtebinowymi przedpola odkrywki Adamow.
Rozpoczeto modernizacje stacji napedowej przenosnika B 1800. Opisane zadania beda
kontynuowane w roku 2015.

»Utrzymanie zdolnosci produkcyjnej odkrywki Kozmin”

W 2014 roku zrealizowano miedzy innymi: budowe osadnika wéd brudnych w czesci pétnocnej
zfoza Kozmin w celu podczyszczania wod pochodzacych z odwodnienia spggowego odkrywki
Kozmin i ich odprowadzania, budowe kolektora z odkrywki do osadnika, budowe bariery studni
gtebinowych oraz studni odprezajgcych w celu zapewnienia odwodnienia studniami gtebinowymi
przedpola odkrywki Kozmin. Wykonano modernizacje czesci elektrycznej stacji napedowej KW7
oraz przebudowe zasilania rozdzielni E 41 stuzgcej do zasilania maszyn podstawowych odkrywki.

Na biezgco realizowano tez wykup gruntéw niezbednych dla prowadzonej dziatalnosci: w 2014
roku dokonano zakupu okoto 29 hektaréw.

PAK KWB Konin

»Utrzymanie zdolnosci produkcyjnej odkrywki Jézwin”

Prowadzone prace koncentrowaty sie na zachowaniu zdolnosci produkcyjnej odkrywki Jézwin.
Do standardowych dziatan zaliczy¢ nalezy dokonanie ulepszen srodkéw trwatych w maszynach
podstawowych (remonty koparek i zwatowarek), usuwanie zuzytych i uszkodzonych zespotéw
maszyn na placu remontowym i zastepowanie ich elementami nowymi lub po regeneracji.
W ramach remontu gtdwnego koparki SRs 1800 dokonano m.in. wymiany przekfadni gtéwne;j.
Standardowo, na biezgco, prowadzona byta kontrola i diagnostyka wykorzystywanych urzadzen.
Kontynuowano prace odwodnieniowe we wschodniej czesci odkrywki, odwierty studni
realizowano etapowo. Wraz z budowg systemu odwodnienia realizowano budowe zasilania oraz
systemu teletechniki. W ramach rozbudowy systemu zasilania maszyn podstawowych zakoriczono
budowe linii zasilajgcej wraz z linig teletechniczng dla stacji SR 8.

»Utrzymanie zdolnosci produkcyjnej odkrywki Tomistawice”

Przeprowadzone prace dotyczyty przede wszystkim ulepszen $rodkéw trwatych w maszynach
podstawowych (remonty koparek KWK 1500s i SRs 1200/3 oraz zwatowarki A2RsB 8800).
Zakonczono przebudowe, wraz z modernizacjg, koparki RS 560/2 po przeniesieniu jej z odkrywki
Jézwin. Prace dotyczace zasilania skoncentrowaty sie na kontynuacji budowy linii oraz sieci
do zasilania barier pomp celem intensyfikacji odwodnienia zfoza. W ramach prac
odwodnieniowych dokonywano wiercen studni odwodnieniowych, wiercen piezometrow
obserwacyjnych oraz budowy systemu zdalnego sterowania odwodnieniem.

@pAK 24



ZESPOL ELEKTROWNI PATNOW-ADAMOW-KONIN S.A.
SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITAtOWEJ W 2014 ROKU

,Utrzymanie zdolnosci produkcyjnej odkrywki Drzewce”

W 2014 roku zakonczono modernizacje uktadow napedowych tasm zwatowarki A2RsB 5000M.
Zadanie zrealizowano w celu zintensyfikowania zdejmowania nadktadu na Odkrywce Drzewce.
W zakresie odwodnienia Pola B odkrywki dokonano wiercen studni odwodnieniowych
oraz piezometrow z etapu Il. Wybudowana zostata sie¢ zasilajgca dla systemu odwodnienia wraz
z systemem sterowania odwodnieniem.

Na biezgco realizowano tez wykup gruntéw niezbednych dla prowadzonej dziatalnosci: w 2014
roku dokonano zakupu okoto 144 hektardw.

Kluczowe inwestycje w fazie przygotowawczej

Elektrownia Konin

Poza realizacjg przedsiewzie¢ rzeczowych w 2014 roku kontynuowano prace projektowe zwigzane
z budowa bloku gazowo-parowego w Elektrowni Konin, ktéra jest inwestycja zmierzajaca
do dywersyfikacji zrédet paliw wykorzystywanych do produkcji w Grupie. Projekt zaktada
uruchomienie wysokosprawnej jednostki wytwarzajacej energie elektryczng i ciepto w drodze
budowy bloku gazowo-parowego o mocy okoto 120 MWe i okoto 90 MWt oraz dodatkowego kotta
szczytowego o mocy okoto 40 MWt (dedykowanego dla potrzeb dostaw ciepta dla miasta Konin),
ktérych oddanie do eksploatacji wstepnie planuje sie na 2018 rok. Realizacja tej inwestycji
umozliwi zastgpienie wyeksploatowanych blokéw opalanych weglem brunatnym w Elektrowni
Konin. W zakresie przygotowan do realizacji przedmiotowej inwestycji przeprowadzono dalsze
analizy ekonomiczne majgce na celu potwierdzenie optacalnosci budowy bloku z optymalizacjg
scenariuszy jego przysztej eksploatacji. Kompletowana jest rédwniez dokumentacja niezbedna
dla pozyskania wszelkich koniecznych pozwolen administracyjno-prawnych zwigzanych
z przewidywang inwestycjg. W celu dostosowania warunkéw odbioru ciepta przy zmianie zrédfa
z weglowego na gazowe przeprowadzono negocjacje w sprawie uzgodnienia projektu nowej
umowy wieloletniej z dystrybutorem ciepta. Po przeprowadzeniu stosownego postepowania
administracyjnego, Prezydent Miasta Konina w dniu 11 lutego 2014 roku wydat decyzje
o srodowiskowych uwarunkowaniach dla przedsiewziecia polegajacego na budowie bloku gazowo-
parowego wraz z kottem szczytowo-rezerwowym oraz towarzyszacg infrastrukturg na terenie
Elektrowni Konin. Prowadzone byly takie rozmowy z instytucjami finansowymi w sprawie
pozyskania zewnetrznego finansowania dla tej inwestycji. Ponadto Spdtka na podstawie wtasnego
rozeznania rynku dla producentéw tej klasy urzadzen jakie majg stanowié¢ przedmiot projektu,
wytypowata szereg podmiotéw posiadajgcych odpowiednie doswiadczenie, kwalifikacje, zaplecze
i kompetencje w realizacji podobnych przedsiewzie¢. Do wytypowanych podmiotéw rozestane
zostaty zapytania o zainteresowanie wykonawstwem planowanego projektu. Juz w 2015 roku
po przeprowadzonych prekwalifikacjach wybrano pie¢ podmiotéw do ktorych skierowano
zapytanie ofertowe w formie ,Specyfikacji Istotnych Warunkéow Zamowienia”. Spotka spodziewa
sie odpowiedzi od zainteresowanych projektem wykonawcéw do potowy 2015 roku.
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4.4. Zarzqdzanie ryzykiem

Grupa prowadzac swojg dziatalno$é narazona jest na szereg rodzajow ryzyka, wystepujgcych
faktycznie, potencjalne lub teoretycznie, obecnych w branzy oraz na rynkach, na ktorych dziatajg
spotki Grupy Kapitatowej. Sg to czynniki majgce swoje zrédto zaréwno wewnatrz Grupy, jak i w jej
otoczeniu. Majgc na uwadze sformalizowanie sfery zwigzanej z ryzykiem wystepujagcym
w dziatalnosci Grupy powstat kompleksowy dokument zatytutowany ,Zasady Zarzadzania
Ryzykiem dla Grupy Kapitatowej ZE PAK S.A.” (,,Zasady Zarzadzania”). Zasady Zarzadzania zostaty
opracowane i wdrozone w celu zdefiniowania i okreslenia granic ryzyk wystepujgcych
lub mogacych wystgpi¢c w Grupie Kapitatowej ZE PAKS.A. oraz okreslenia mechanizmow
minimalizacji ekspozycji na ryzyko w toku prowadzenia dziatalnosci w sektorze energetycznym
i wydobywczym oraz minimalizacji skutkéw ryzyka, ktérego ze wzgledu na specyfike podstawowe;j
dziatalnosci Grupy Kapitatowej ZE PAK S.A., nie da sie catkowicie wyeliminowac.

Pierwszym etapem byto okreslenie spoétek Grupy, w ktérych dziatalnosci mozna zidentyfikowac
ryzyka o materialnym znaczeniu dla dziatalnosci catej Grupy, a nastepnie zastosowanie
odpowiednich zasad postepowania. Spétkami o istotnym wptywie na podstawowg dziatalno$é
Grupy s3: ZE PAK S.A., EPIl, PAK KWBK S.A., PAK KWBA S.A., Elektrim Volt S.A. Pozostate Spotki
z Grupy nie majg bezposredniego wptywu na ryzyka operacyjne.

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

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

1) ryzyka surowcowe;

2) ryzyka produkcyjne;

3) ryzyka rynkowe i powigzane z nimi ryzyka finansowe;

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

Kontroli, w zakresie przestrzegania Zasad Zarzadzania, odpowiednio do swojego zakresu dziatania,
podlegajg kierownicy i pracownicy komérek organizacyjnych przyporzagdkowani do danego obszaru
ryzyka. Odpowiedzialno$¢ za prawidtowe i zgodne z Zasadami Zarzadzania, wykonywanie zadan
przez podlegte komodrki organizacyjne i samodzielne stanowiska pracy ponosi kierownictwo
komadrek organizacyjnych. W Zasadach Zarzadzania opisano rowniez w sposéb szczegétowy proces
prawidtowego raportowania na temat zidentyfikowanego ryzyka a takze sposdéb postepowania
w wypadku zidentyfikowania naruszenia zasad opisanych dokumencie.

Zgodnie z Zasadami Zarzadzania od przestrzegania procedur i sposobdw postepowania opisanych
w dokumencie mozna odstgpi¢ wyfacznie po uzyskaniu upowaznienia Zarzadu ZE PAKS.A.
wyrazonego na pismie, zastosowanie znajduje wtedy specjalna procedura opisana réwniez
w Zasadach Zarzadzania.

W 2014 roku zasady zarzadzania ryzykiem w Grupie nie ulegty zmianom.

4.5.  Opis wykorzystania wptywow z emisji

W 2014 roku PAK KWBK S.A., spétka podlegajaca konsolidacji w ramach Grupy ZE PAK dokonata
siedmiu emisji obligacji objetych przez spétki z Grupy Kapitatowej ZE PAK — tgczna kwota obligacji
wyemitowanych w 2014 roku wyniosta 57 500 tys. PLN. Wptywy z tytutu emisji obligacji postuzyty
do finansowania biezgcej dziatalnosci PAK KWBK S.A.

taczna kwota obligacji wykupionych w 2014 roku przez PAK KWBK S.A. (objetych przez spotki
Grupy Kapitatowej ZE PAK) wyniosta 61 500 tys. PLN.

5. Podstawowe czynniki ryzyka prowadzonej dziatalnosci

W procesie przewidywania przysztych wynikéw Grupy Kapitatowej ZE PAK. nalezy bra¢ pod uwage
szeroki zakres czynnikdw, wystepujgcych w branzy oraz na rynkach, na ktdrych Grupa prowadzi
swojg dziatalnos¢. Sg to czynniki zaréwno o charakterze wewnetrznym oraz majgce swoje zrodto
w otoczeniu. W ocenie Zarzgdu mozna je podzieli¢ na takie, ktére w sposéb staty oddziatujg
na funkcjonowanie Grupy oraz te, pojawiajgce sie incydentalnie w okresie, ktérego dotyczy dany
raport okresowy.

Sposrdd najistotniejszych czynnikdw o statym wptywie na wyniki Spotki z pewnoscig wymienic
nalezy:
e trendy makroekonomiczne w gospodarce Polski i zapotrzebowanie na energia elektryczng;
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e otoczenie regulacyjne;

e ceny energii elektrycznej;

e ceny i podaz swiadectw pochodzenia;

e koszty paliw, koszt wydobycia wegla;

e koszty uprawnien do emisji CO5;

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

e sezonowosc i warunki meteorologiczne;

e naktady inwestycyjne, w szczegdlnosci uprawniajgce do otrzymania darmowych uprawnien
do emisji CO2;

e kurs walutowy EUR/PLN, poziom stép procentowych.

Trendy makroekonomiczne w gospodarce Polski i zapotrzebowanie na
energiqg elektryczna

Prowadzac dziatalno$é na terenie Polski, osiggajac znaczng wiekszosé przychoddéw ze sprzedazy
energii elektrycznej nalezy braé pod uwage tendencje makroekonomiczne w polskiej gospodarce.
Szczegdlne znaczenie ma wzrost realnego PKB i produkcji przemystowej w Polsce, rozwdj sektora
ustug oraz wzrost konsumpcji indywidualnej. Wszystkie wymienione czynniki wptywajg w sposéb
istotny na zapotrzebowanie na energie elektryczng i jej zuzycie.

Wykres 1: Dynamika PKB (%) w odniesieniu do analogicznego kwartatu roku poprzedniego
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Wedtug wstepnego szacunku Gtéwnego Urzedu Statystycznego produkt krajowy brutto (,PKB”)
w IV kwartale 2014 roku byt realnie wyzszy o 3,1% w pordéwnaniu z rokiem poprzednim (w cenach
statych roku poprzedniego). Mimo, ze byt to najnizszy wynik od czwartego kwartatu 2013 roku,
caty 2014 rok nalezy oceni¢ pozytywnie. We wszystkich kwartatach dynamika PKB zdotata sie
utrzymac powyzej poziomu 3%, taka sytuacja ostatnio miata miejsce w 2011 roku. W ubiegtym
roku we wszystkich dziedzinach utrwalaty sie tendencje wzrostowe. W rezultacie PKB zwiekszyt sie
0 3,3%, podczas gdy sredni wzrost w krajach Unii Europejskiej to 1,3%. Polska byta jednym trzech
najszybciej rozwijajacych sie panstw UE. Gtdwnym czynnikiem wptywajacym na poziom dynamiki
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PKB w Polsce stat sie popyt wewnetrzny, zaréwno inwestycyjny, jak i konsumpcyjny,
a nie eksport netto, jak to miato miejsce w latach poprzednich. Poziom naktaddéw na srodki trwate
zwiekszyty sie w 2014 roku, 0 9,4%, co byto znaczacym odczytem w stosunku do wzrostu zaledwie
0 0,9% w 2013 roku. Gtéwng przyczyng wzmozonej dziatalnosci inwestycyjnej byto przyspieszenie
inwestycji przedsiebiorstw. Przedsiebiorstwa zanotowaty przyrost naktadéw na budynki, maszyny,
urzadzenia technicznych, narzedzia i s$rodkéw transportu. Wzrost dotyczyt zaréwno firm
zapowiadajgcych rozpoczecie nowych inwestycji jak i rozszerzenie skali wczesniej rozpoczetych
projektéw. Zwiekszonej sktonnosci do inwestowania towarzyszyto rosngce wykorzystanie mocy
produkcyjnych i sukcesywne polepszenie sytuacji finansowej przedsiebiorcéw, co sprzyjato
finansowaniu inwestycji ze s$rodkéw wiasnych. Nieco gorszy obraz przedstawiajg naktady
inwestycyjne gospodarstw domowych gdzie osiggniety poziom byt stabszy od zanotowanego
w 2013 roku. Gtdwng przyczyng byto zmniejszenie naktadéw na prywatne budynki mieszkalne.
Ozywienie krajowej aktywnosci gospodarczej pozytywnie wptyneto na rynek pracy. Stopa
bezrobocia obnizyta sie do 11,5%, tj. do poziomu najnizszego od 2008 roku. W tym samym czasie
przecietne realne ptace w sektorze przedsiebiorstw wzrosty w skali ubiegtego roku o 3,7%, a sita
nabywcza emerytur i rent o 3,6%. Zwiekszeniu ulegto réwniez zapotrzebowanie na kredyty
konsumpcyjne, czemu sprzyjaty rekordowo niskie nominalnie stopy procentowe i by¢é moze lepsze
postrzeganie perspektyw finansowych przez gospodarstwa domowe. W obliczu tych danych
nie dziwi wzrost konsumpcji w sektorze gospodarstw domowych o 3,0%. W pordwnaniu
do wzrostu 0 1,1% w 2013 roku. W warunkach przedtuzajacej sie stagnacji koniunktury swiatowej,
a w zwigzku z tym zmniejszonego zapotrzebowanie na polskie produkty za granicg, w 2014 roku
zanotowano ujemne saldo wymiany zagranicznej. W 2014 roku eksport, liczony w euro, zwiekszyt
sie 0 5,2%, a import o0 5,5%. Ujemne saldo byto o 23% wieksze niz w 2013 roku. Uwage zwraca
pogarszajgca sie struktura obrotéw handlowych z niektédrymi krajami Europy Srodkowo-
Wschodniej, co nalezy wigzac z coraz trudniejszg sytuacjg ekonomiczng w Rosji i na Ukrainie oraz
konfliktem zbrojnym miedzy tymi krajami. Pozytywng wiadomoscig jest ujemna warto$é w pozycji
»,Zmiana zapaséow” w 2014 roku, poniewaz rosngca kontrybucja zapaséw w strukturze PKB z reguty
jest oznakg nadchodzgcego szczytu cyklu koniunkturalnego. Zauwazy¢ nalezy, ze ten catkiem
pozytywny obraz polskiej gospodarki w 2014 roku uksztattowat sie pomimo jednych z najwyzszych
realnych stép procentowych w Europie. Utrzymujgcej sie obecnie sytuacji towarzyszy brak
istotnych napie¢ inflacyjnych.

Na podstawie danych z funkcjonowania Krajowego Systemu Elektroenergetycznego i Rynku
Bilansujgcego, prezentowanych przez Polskie Sieci Elektroenergetyczne S.A. Krajowe zuzycie
energii elektrycznej w 2014 roku, w porownaniu do roku poprzedniego wzrosto o 0,49%.
W minionym roku produkcja energii elektrycznej ogétem spadta o 3,65%. Po raz pierwszy
od bardzo wielu lat w 2014 roku zanotowano dodatnie saldo wymiany zagranicznej (wiecej energii
do polskiego systemu wptyneto niz wyptyneto), na co wptyw miaty z pewnoscig réznice w poziomie
cen na rynkach hurtowych w Polsce i panstwach osciennych. Produkcja energii w elektrowniach
zawodowych na weglu kamiennym spadta o 5,06%, podobny spadek tj. o 4,82% zanotowata
produkcja na weglu brunatnym. Przyrost mocy wiatrowych w minionym roku szacuje sie na okoto
450 MW w stosunku do okoto 900 MW przyrostu w 2013 roku. Jednak pomimo spadku tempa
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przyrostu nowych mocy wiatrowych warunki atmosferyczne w 2014 roku pozwolity na wzrost
produkcji z mocy wiatrowych o 23,4% w stosunku do 2013 roku.

Otoczenie requlacyjne

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

W ostatnim czasie w szeroko rozumianym otoczeniu regulacyjnym istotnym dla wytworcow
energii elektrycznej miato miejsce kilka istotnych wydarzen. Po kilku latach prac, na posiedzeniu
sejmu w dniu 20 lutego 2015 uchwalono Ustawe o odnawialnych Zrédfach energii (OZE).
Najistotniejsze zapisy ustawy przewidujg utrzymanie obecnego systemu wsparcia opartego
na $wiadectwach pochodzenia energii z OZE (zielone certyfikaty) dla istniejgcych instalacji OZE.
System aukcyjny ma zacza¢ dziata¢ od 2016 roku i dotychczasowi wytwoércy OZE beda mieli wybér,
czy do niego przystgpic, czy pozosta¢ w obecnym systemie certyfikatoéw. W systemie aukcyjnym
to rzagd ma decydowag, ile energii odnawialnej potrzebuje i rozpisywac aukcje na jej dostarczenie
dla poszczegdlnych technologii i wielkosci zrodet. Aukcje wygra ten, kto zaproponuje najnizszg
cene. W zamian dostanie gwarancje wsparcia. W ramach optymalizacji kosztowej obnizone bedzie
wsparcie dla instalacji tzw. spalania wielopaliwowego (wspoétspalanie). W przepisach przewidziano
rowniez likwidacje mechanizméw wsparcia dla elektrowni wodnych o mocy zainstalowanej
powyzej 5 MW, ktére wytworzyly po raz pierwszy energie elektryczng przed wejsciem ustawy
w zycie. Ustawa zawiera rdéwniez uregulowania dotyczace prosumentéw (jednoczesnych
producentéw i konsumentéw energii) wytwarzania energii z OZE w mikro- i matych instalacjach.
Wytwarzajgcy energie w taki sposdb bedg mieli mozliwos¢ odsprzedania nadwyzki
wyprodukowanej, a niezuzytej na wtasne potrzeby energii po statych cenach w okresie 15 lat.

7 kwietnia 2014 roku Prezydent Bronistaw Komorowski podpisat nowelizacje Prawa
energetycznego, przedtuzajgcg do konca 2018 roku system wsparcia dla wytwarzania energii
w instalacjach wysokosprawnej kogeneracji - czyli produkujgcych jednoczesnie energie elektryczna
i ciepto. System wsparcia dla instalacji kogeneracyjnych na gaz lub wegiel albo o mocy ponizej
1 MW wygast z poczgtkiem 2013 roku. W zwigzku z tym przed rokiem rzad przedstawit projekt
nowelizacji m.in. Prawa energetycznego, przedtuzajgcg system wsparcia do konca 2015 roku.
Jednak praktycznie przez caty rok 2013 oczekiwano na zgode Komisji Europejskiej na takg forme
pomocy publicznej. W koricu Komisja poinformowata, Ze jest zainteresowana oceng catego
polskiego systemu wsparcia kogeneracji dziatajgcego od 2007 roku, wiec nie bedzie osobno
rozpatrywata przepisow projektu. W zwigzku z tg zwtokg komisje sejmowe przystgpity
do rozpatrywania projektu dopiero w grudniu 2013, a w trakcie prac w Sejmie zaproponowano
poprawki przedtuzajgce dziatanie systemu do konca 2018 roku dla instalacji na wegiel i gaz.
Propozycja ta znalazta sie w ostatecznej tresci ustawy.
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W pazdzierniku 2014 roku przywddcy europejskich panstw osiggneli kompromis odnosnie celow
majacych obowigzywaé w nowe] perspektywie polityki klimatycznej Unii Europejskiej. Zgodnie
z nowymi ustaleniami, do konca przysztej dekady, panistwa Unii europejskiej zobowigzaty sie
do redukcji emisji gazéw cieplarnianych o co najmniej 40% w stosunku do poziomu z 1990 roku
oraz do zwiekszenia udziatu odnawialnych Zrddet energii w miksie energetycznym i wzrostu
efektywnosci energetycznej o 27%. Cel zwiekszenia poziomu wykorzystania zielonej energetyki
bedzie wigzacy na poziomie catej UE, a nie na poziomie poszczegdlnych krajow. Zatozenie
o zwiekszeniu efektywnosci energetycznej nie bedzie prawnie wigzgce ani na poziomie UE ani na
poszczegblnych panstw cztonkowskich. Postanowiono réwniez o koniecznosci uwzglednienia
tzw. interkonektoréw czyli potagczen miedzy systemami energetycznymi kazdego kraju z innymi
systemami na poziomie co najmniej 10% mocy energetycznych. Polska podczas rozméw w Brukseli
wynegocjowata dla siebie mechanizmy wsparcia, ktére majg pomdc polskiemu wysokoemisyjnemu
sektorowi energetycznemu w radzeniu sobie z kosztami nowych celéw klimatycznych. Obejmie
ono miedzy innymi pule uprawnien do emisji CO,, ktdra ma zostac przyznana wytwércom energii
oraz srodki ze specjalnej rezerwy utworzonej z 2 proc. pozwolen na emisje, ktédrymi podzielg sie
najmniej zamozne panstwa. Na obecnym etapie nie sg jeszcze znane szczegéty dotyczgce
kompletnej struktury wsparcia dla sektora energetycznego ani warunki, na jakich poszczegdini
wytwércy potencjalnie bedg mogli skorzysta¢ z wynegocjowanych ulg.

Ceny enerqii elektrycznej

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

Zgodnie z komunikatami Urzedu Regulacji Energetyki srednia cena sprzedazy energii elektrycznej
na rynku konkurencyjnym w kolejnych kwartatach 2014 roku ksztattowata sie nastepujgco:
158,14 PLN/MWh w | kwartale, 164,70 PLN/MWh w Il kwartale, 167,92 PLN/MWh w IIl kwartale
i 167,97 PLN/MWh w IV kwartale (srednia kwartalna cena energii elektrycznej sprzedane;j
na zasadach innych niz wynikajgce z art. 49a ust. 1 i 2 ustawy — Prawo energetyczne).

W 2014 roku notowania cen energii elektrycznej na Towarowej Gietdzie Energii (IRDN — indeks
rynku dnia nastepnego) utrzymywaty sie srednio na poziomach wyzszych niz miato to miejsce
w 2013 roku. Srednia cena na RDN w 2014 roku wyniosta 179,86 PLN/MWh, co stanowi wzrost
o niemal 17% w stosunku do $redniej ceny RDN z 2013 roku. Wyraznie wyzsze ceny widoczne sg
zwtaszcza od drugiego kwartatu 2014 roku, a najwieksze rézinice w poziomach cen obu lat
wystepowaty w czwartym kwartale, wytgczywszy ostatnig dekade grudnia.
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Wykres 2: Ceny energii (IRDN)
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W minionym roku wystgpito kilka czynnikdw, ktdre sprzyjaty wzrostowi cen energii. Wsréd tych
najwazniejszych wymieni¢ nalezy z pewnoscig implementacje mechanizmu operacyjnej rezerwy
mocy (ORM). Mechanizm ORM zgodnie z deklaracjami operatora ma by¢ rozwigzaniem
przejsSciowym na drodze do wdrozenia petnego rynku mocy w przysztosci. Podstawowg zasadg
mechanizmu jest oferowanie jednostkom wytwdrczym ptatnosci w okreslonej wysokosci w zamian
za zadeklarowang gotowos¢ do pracy w wyznaczonym czasie. Zasady wprowadzonego rozwigzania
spowodowaty, ze wszyscy producenci oferujgc ceny na rynku hurtowym uwzgledniali w swojej
kalkulacji zasady ORM. Kolejnym czynnikiem przektadajagcym sie na wzrostowg tendencje cen
energii byty drozejgce uprawnienia do emisji CO,. Rok 2014 byt kolejnym, w ktérym przemystowi
emitenci CO, w Polsce zmuszeni byli dokupowac brakujgce uprawnienia w ilo$ci przekraczajacej
przyznane im z tytutu derogacji bezptatne uprawnienia. Czynnik ten bedzie nabierat coraz wiekszej
wagi w kolejnych latach gdyz pula bezptatnych uprawnien do emisji CO, w perspektywie
najblizszych lat do roku 2020 bedzie coraz mniejsza. Dlatego wszelkie préby ingerencji
w mechanizm rynkowy, majgce w zamysle ich inicjatorow wywota¢ wzrost cen uprawnien
do emisji CO, z duzym prawdopodobienstwem mogg sie przektada¢ na wzrost cen energii
w dtuzszej perspektywie. W minionym roku na rynku energii uwage zwraca stosunkowo wysoki
poziom cen zwtaszcza w godzinach szczytu, czesciowo jest to efekt wprowadzenia ORM, jednak
drugim czynnikiem jest duza ilos¢ planowanych i awaryjnych postojow jednostek wytwadrczych.
Coraz wieksza awaryjnos¢ jednostek moze by¢ zwigzana z ich wiekiem i stopniem
wyeksploatowania, powoduje to zmniejszanie sie rezerwy w systemie energetycznym
i konieczno$¢ siegania po jednostki o duzych kosztach po to by zaspokoi¢ zapotrzebowanie
na energie w godzinach szczytu. Krajowe zuzycie energii elektrycznej wzrosto w 2014 roku o 0,5%,
przy czym produkcja spadta o 3,6%. Wartym uwagi jest fakt, ze ceny na TGE w 2014 roku
utrzymywaty sie na poziomach istotnie wyzszych od cen na gietdach energii np. na rynku
niemieckim. W latach poprzednich regutg byto, ze réznice w poziomach cen energii na rynku
polskim i niemieckim nie byly znaczgce, a nawet jesli wystepowaty to zwykle Polska byta
eksporterem tanszej energii. Od obecnego roku Polska stata sie importerem energii. Jednak
zaznaczy¢ trzeba, ze zdolnosSci przesylowe pomiedzy polskim systemem energetycznym
a systemami panstw osciennych sg na tyle mate, ze nie wptywajg istotnie na mozliwosci
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wyrownywania sie cen na poréwnywanych rynkach. Nalezy przy tym podkresli¢, ze réina jest
zaréwno struktura wytwarzania na poréwnywanych rynkach jak i ksztatt regulacyjny finansowania.
Polski system jest odmienny od szeroko rozumianego sposobu finansowania systemu na rynku
niemieckim. Ceny energii na obu rynkach nie uwzgledniajg na przyktad ogromnej rdznicy
w kosztach wsparcia dla segmentu OZE, ktéry w Niemczech pochtania srodki nieporéwnywalne
z polskim systemem wsparcia, czego nie uwzglednia cena na rynku hurtowym energii.

W pierwszej potowie 2014 roku obserwowalismy na rynku terminowym (kontrakt terminowy
na dostawe energii elektrycznej w 2015 roku — pasmo, czyli taka sama ilos¢ energii w kazdej
godzinie danego roku) systematyczny wzrost ceny do poziomu 175 PLN za MWh na poczatku
Il kwartatu 2014. Na przestrzeni kolejnych kilku miesiecy ceny wahaty sie w pasmie pomiedzy
168 a 175PLN za MWh. Przyczyng wahan byta prawdopodobnie niepewnos¢ co do zasad
funkcjonowania mechanizmu ORM w 2015 roku. Jednak wraz z coraz mniejszg liczbg
niewiadomych we wspomnianym temacie rynek nabrat przekonania do powrotu w okolice
wczesniejszych szczytdw, konczac rok na poziomie 177 PLN za MWh.

Wykres 3: Cena kontraktu terminowego na dostawe energii elektrycznej (pasmo) na 2015 rok
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Swiadectwa pochodzenia

Poniewaz cze$é¢ wytwarzanej energii elektrycznej pochodzi ze spalania mieszanki biomasy (lesnej
i rolnej) i stosowana jest rowniez wysokosprawna kogeneracja w celu wytwarzania ciepta, przy
spetnieniu okre$lonych wymogéw regulacyjnych producentowi przystugujg zielone i czerwone
certyfikaty. Liczba uzyskiwanych swiadectw pochodzenia jest znaczgco wyzsza od liczby jakg Spétki
z GKZE PAK sg zobowigzane przedstawi¢ do umorzenia, co pozwala generowa¢ dodatkowe
przychody ze zbycia ich nadwyzki na rzecz innych uczestnikéw rynku. Biorgc pod uwage fakt,
ze koszt zwigzany z wytwarzaniem energii elektrycznej z mieszanki biomasy jest znaczgco wyiszy
od kosztu wytworzenia energii ze spalania wegla brunatnego, Zarzad na biezgco monitoruje
odpowiednie parametry ekonomiczne, w tym cene rynkowa $wiadectw pochodzenia, i relatywny
koszt wytworzenia energii, w celu oceny optacalnosci produkcji energii elektrycznej z mieszanki

biomasy.
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Poczatek 2014 roku to kontynuacja trendu wzrostowego zapoczgtkowanego jeszcze w potowie
2013 roku. W lutym 2014 ceny zielonych certyfikatow ustality swoje roczne maksimum
na poziomie powyzej 250 PLN za certyfikat. Kolejny miesigc to réwnie dynamiczna tendencja
spadkowa, ktdra sprowadzita ceny do okolic poziomu 180 PLN. Kilka kolejnych miesiecy to wahania
w pasmie od 172 do 192 PLN. Od wrzes$nia 2014 roku ponownie dominujacag strong na rynku
okazali sie sprzedajacy spychajgc ceny do rocznego minimum, w okolicach 155 PLN za certyfikat,
osiggnietego pod koniec roku. Notowania cen zielonych certyfikatéw odbiegaty w sposdb znaczacy
od poziomu 300,03 PLN, czyli wysokosci optaty zastepczej na rok 2014 uiszczanej w przypadku
brak koniecznego do umorzenia Swiadectwa pochodzenia. Znaczaca rdzinica pomiedzy
notowaniami certyfikatow a optatg zastepcza, utrzymujaca sie juz drugi rok z rzedu, spowodowana
jest ogromng nadpodazg tych jednostek. Okresowe wzrosty cen zwigzane sg po czesci z nadziejami
na uregulowania prawne pozwalajace zbilansowac rynek zielonych certyfikatdw, jednak jak do tej
pory nie udato sie wypracowac rozwigzania moggcego w sposob skuteczny zredukowac ich ilos¢
na rynku. Nowa ustawa o OZE, ktérej zapisy zmniejszajg wsparcie dla technologii wspdtspalania
oraz redukujg wsparcie dla duzych elektrowni wodnych, a z drugiej strony podnoszg poziom
wypetnienia obowigzku umorzenia dla zielonych certyfikatéw, moze w przysztosci zmniejszy¢
podaz zielonych certyfikatéw, jednak wpltyw jej zapisdéw na rynek moze by¢ odczuwalny dopiero
w diuzszym terminie.

Wykres 4: Srednia cena $wiadectwa pochodzenia energii wyprodukowanej z OZE
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Koszt paliwa, koszt wydobycia wegla

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

Dwie kopalnie wegla brunatnego, PAK KWBA S.A. oraz PAK KWBK S.A., bedace jedynymi
dostawcami wegla brunatnego do elektrowni GK ZE PAK, zaspokajajg catkowite zapotrzebowanie
aktywow wytwoérczych na to podstawowe paliwo, co uniezaleznia GK ZE PAK od zewnetrznych

@pAK 34
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dostawcow i eliminuje ekspozycje na potencjalne wahania cen wegla brunatnego. Niemniej jednak
wystepuje ekspozycja na wahania cen pozostatych wykorzystywanych paliw (przede wszystkim
biomasy) jak réwniez czes¢ kosztdw zwigzanych z wydobyciem wegla brunatnego zalezy
od czynnikdéw, ktére pozostajg poza bezposrednia kontrolg Grupy.

Koszty uprawnien do emisji CO>

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

Rok 2014 byt zmienny, ale ostatecznie wzrostowy dla uprawnied do emisji CO,. Jednostki EUA
w ciggu niemal catego 2014 roku, z wyjgtkiem stycznia, ksztattowaty sie na poziomach wyzszych
niz w analogicznym okresie roku poprzedniego. Dynamiczne wzrosty z poczgtku roku doprowadzity
notowania do poziomu 7,12 EUR pod koniec lutego. Kolejny miesigc charakteryzowat sie réwnie
dynamiczng tendencjg spadkowg, co skutkowato osiggnieciem minimum cenowego w 2014 roku,
na poziomie 4,35 EUR w korncéwce marca. Kolejne miesigce to stata tendencja wzrostowa,
z niewielkimi korektami, ktéra wyniosta notowania EUA w okolice poziomu 7,5 EUR za EUA pod

koniec roku.

Wykres 5: Cena kontraktu terminowego na dostawe EUA w 2012 i 2013 roku
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Wzrosty z poczgtku 2014 roku to z pewnoscig efekt spekulacji zwigzanych z tzw. ,backloadingiem”,
czyli planem KE zmierzajgcym do redukcji liczby EUA na rynku, majgcy w zatozeniu spowodowaé
wzrost ich notowan, ktdéry zyskat aprobate Parlamentu Europejskiego. Parlament Europejski
w lutym 2014 roku wydat zgode na uruchomienie przesuniecia 900 min uprawnien do emisji CO,
z lat 2014-2016 na pdzniejszy okres trzeciej fazy rozliczeniowej (lata 2013-2020) EU ETS. Szybko
jednak okazato sie, ze ta sztuczna ingerencja w mechanizm rynkowy nie jest w stanie zdjgc
z podazy tylu jednostek EUA aby wyrédwnac¢ mniejszy popyt spowodowany stabym poziomem
rozwoju gospodarczego na przewazajacym obszarze UE oraz stagnacjy (albo wrecz spadkiem)
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zuzycia energii w wielu europejskich gospodarkach. Prawdopodobnie to przekonanie towarzyszyto
spadkom z marca 2014 roku. Jednak coraz ostrzejsza retoryka dotyczaca polityki klimatycznej
i uporczywe promowanie mechanizmoéw takich jak ,rezerwa stabilizacyjna” (MSR) sprzyjaty
wzrostom cen uprawnien w kolejnych miesigcach roku. MSR to propozycja Komisji Europejskiej,
ktéra zaktada odgdrng regulacje ilosci dostepnych na rynku carbon uprawnied do emisji CO,
w zaleznosci od poziomu ceny ksztattujacej sie na rynku. Poczatkowo propozycja zaktadata
utworzenie rezerwy, ktérej gtéwnym celem bytoby podniesienie ceny EUA, w 2021 roku. Jednak
niektore panstwa cztonkowskie, miedzy innymi Wielka Brytania i Niemcy, forsujg wczesniejszy
start mechanizmu juz w 2017 roku. Z kolei gospodarki w duzym stopniu uzaleznione
od wysokoemisyjnego paliw, np. Polska, sprzeciwiajg sie ingerencji w rynek EU ETS.

Rekompensaty z tytutu kosztéw osieroconych w zwigzku z rozwiqgzaniem
Kontraktu Dtugoterminowego” (,KDT”) Elektrowni Pqgtnéw II

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

Sezonowos¢ i warunki meteorologiczne

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

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

Naktady inwestycyjne

Dziatalnos¢ w sektorze wydobycia wegla oraz produkcji energii wymaga znaczgcych naktadow
inwestycyjnych. Aktywa wytworcze Grupy wymagajg okresowych remontéw i biezacych
modernizacji, zarowno ze wzgledu na zaostrzanie wymogoéw w zakresie ochrony s$rodowiska
jak i potrzebe zwiekszania efektywnosci produkcji energii elektrycznej. Poziom naktadow
inwestycyjnych miat istotny wptyw, i wedtug oczekiwan bedzie nadal miat istotny wptyw, na wyniki
dziatalnosci operacyjnej, poziom zadtuzenia oraz przeptywy pieniezne. Opdznienia w realizacji,
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zmiany programu inwestycyjnego oraz przekroczenie budzietu mogg mie¢ powainy wptyw
na naktady inwestycyjne ponoszone w przysztosci, a takze na wyniki, sytuacje finansowg
oraz perspektywy rozwoju. Szerzej na temat zamierzen inwestycyjnych Grupy i realizacji obecnych
zadan mozna przeczyta¢ w punkcie 4.3 oraz punkcie 8 niniejszego sprawozdania.

Kurs walutowy EUR/PLN, poziom stop procentowych

Pomimo faktu, ze Grupa prowadzi swoja dziatalno$¢ na terytorium Polski, gdzie ponosi koszty
i osigga przychody w PLN, jest kilka istotnych czynnikow uzalezniajgcych wyniki finansowe
od kursu walutowego EUR/PLN oraz poziomu stép procentowych WIBOR i EURIBOR.
Do najistotniejszych zaliczy¢ nalezy:

e Znaczaca czesc zadtuzenia (tj. Kredyt Konsorcjalny zaciggniety przez Elektrownie Patnéw 1)
jest denominowana w EUR, co powoduje, ze deprecjacja wartosci PLN w stosunku do EUR
ma negatywny wptyw na wyniki finansowe, poniewaz zwieksza koszty finansowania w PLN
zwigzane z zadtuzeniem w obcej walucie, natomiast deprecjacja wartosci EUR w stosunku
do PLN ma pozytywny wptyw na wyniki finansowe, poniewaz obniza koszty finansowania
w PLN zwigzane z zadtuzeniem w obcej walucie.

e ZE PAKS.A. oraz EPIl korzystajg z finansowania dtuznego opartego na zmienne] stopie
procentowe;j.

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

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

Narazenie Grupy na ryzyko wywotane zmianami stép procentowych dotyczy przede wszystkim
dtugoterminowych zobowigzan finansowych zwigzanych z finansowaniem inwestycji w ZE PAK S.A.
i EPII. Grupa korzysta z zobowigzan finansowych, gtdwnie kredytow i pozyczek o oprocentowaniu
zmiennym. W celu zminimalizowania ryzyka stopy procentowej, Grupa zawiera kontrakty
na zamiane stop procentowych (swapy procentowe), w ramach ktérych zgadza sie na wymiane,
w okre$lonych odstepach czasu, rdznicy miedzy kwotg odsetek naliczonych wedtug statego
i zmiennego oprocentowania od uzgodnionej kwoty gtéwnej. Transakcje te majg na celu
zabezpieczenie zaciggnietych zobowigzan finansowych i dotyczg kredytu konsorcjalnego EPII
opartego na zmiennej stopie EURIBOR. Do zabezpieczenia wykorzystano instrumenty typu IRS.
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Kurs EUR/PLN w 2014 roku poruszat sie w przedziale zmiennosci o zakresie 20 groszy. Swoje
minimum o0siggnat w czerwcu na poziomie zblizonym do 4,1 natomiast maksimum zanotowat tuz
przed koricem roku na poziomie 4,31. Jednak przez zdecydowang wiekszos¢ czasu kurs ksztattowat
sie mniej wiecej w $Srodku tego przedziatu nieznacznie odbiegajgc od poziomu 4,2. Podstawowe
stopy procentowe, po ostatnich obnizkach, zaréwno w Polsce, jak i w strefie euro, sg obecnie
na poziomach najnizszych w historii. W obecnej sytuacji stosunkowo stabej presji inflacyjnej
zaréowno w Europie jak i w kraju raczej nalezy zakfada¢ dalsze luzowanie polityki pienieznej
realizowanej przez Europejski Bank Centralny (EBC) i Rade Polityki Pienieznej. W Polsce mozna sie
spodziewa¢é dalszych obnizek podstawowych stép procentowych. W strefie euro natomiast, wobec
stép procentowych zblizonych do zera, w marcu 2015 roku EBC rozpoczat program skupu

aktywow.

Wykres 6: Kurs Sredni EUR/PLN
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6. Opis sytuacji finansowo-majatkowej

6.1. Zasady sporzqdzania sprawozdania finansowego

Grupa sporzadza sprawozdania finansowe w oparciu o Miedzynarodowe Standardy

Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzone przez Unie Europejskg. Powyisze standardy,
okreslane wspdlnie jako Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF),
obejmujg réwniez Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci (MSR) i Interpretacje wydane przez
Staty Komitet ds. Interpretacji oraz Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci

Finansowe;j.

Istotne zasady rachunkowosci zastosowane w Skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy
zostaty omoéwione w punkcie 10 Skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za 2014 rok.
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6.2. Charakterystyka podstawowych wielkosci ekonomiczno-
finansowych

Skonsolidowany rachunek zyskdw i strat i skonsolidowane sprawozdanie
z catkowitych dochodéw

Przychody ze sprzedazy w 2014 roku wyniosty 2 680 111 tys. PLN i w poréwnaniu z 2013 rokiem
zmniejszyty sie 0 83 729 tys. PLN, tj. 3,03%.

W 2014 roku Grupa wypracowata niisze przychody ze sprzedazy energii elektrycznej
o 123482tys. PLN za sprawa spadku S$rednich uzyskanych cen o 14,84 PLN/MWh przy
jednoczesnej realizacji wyzszego wolumenu sprzedazy o 0,42 TWh.

W 2014 roku rekompensaty z tytutu rozwigzania KDT okazaty sie nizsze o 56 016 tys. PLN
w zwigzku z zastosowaniem w trakcie roku odpiséw aktualizujgcych w facznej wysokosci
81 575 tys. PLN zwigzanych z wysokoscig korekty rocznej kosztéw osieroconych dla 2008 roku,
0 czym szerzej zostato napisane w punkcie 35.1 skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Tabela 2: Zestawienie przychoddéw ze sprzedazy

i 2014 2013 Zmiana Dynamika
PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY
tys. PLN tys. PLN tys. PLN %

Przychody ze sprzedazy energii elektrycznej

(pomniejszone o podatek akcyzowy) 1689 659 1901 957 -212 298 -11,16
Przychody ze sprzedazy energii elektrycznej z obrotu 575 730 486914 88 816 18,24
Prawa majatkowe ze swiadectw pochodzenia energii 63 327 55681 7 646 13,73
Przychody z uméw o ustugi budowlane 147 735 57 411 90324 157,33
Rekompensaty z tytutu rozwigzania KDT 99 223 155 239 -56 016 -36,08
Przychody ze sprzedazy energii cieplnej 58 276 58 383 -107 -0,18
Pozostate przychody ze sprzedazy 46 161 48 255 -2094 -4,34
Przychody ze sprzedazy ogétem 2680111 2763 840 -83 729 -3,03

W 2014 roku przychody ze sprzedazy praw majgtkowych ze sSwiadectw pochodzenia energii
zwiekszyly sie o 7 646 tys. PLN, tj. 0 13,73% w stosunku do przychoddw osiggnietych w ubiegtym
roku. Gtéwng przyczyng wzrostu przychodow byta wyzsza cena o0 29,98%.

Przychody z uméw o ustugi budowlane w 2014 roku zwiekszyty sie 0 90 324 tys. PLN, tj. 0 157,33%
w stosunku do przychodéw uzyskanych w poprzednim roku. Wzrost przychodéw wynika przede
wszystkim z wiekszego zakresu $wiadczonych ustug przez spotki Grupy z segmentu remontowego
w zwigzku z ich zaangazowaniem przy modernizacji El. Patnow I.

W Grupie zrealizowano nizsze przychody ze sprzedazy energii cieplnej o 107 tys. PLN
w rezultacie spadku wolumenu sprzedazy o 153,77 TJ, pomimo uzyskanych wyzszych srednich cen

02,07 PLN/GJ.
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Wykres 7: Produkcja netto energii elektrycznej
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Wykres 8: Sprzedaz energii elektrycznej
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Wykres 9: Zuzycie wegla brunatnego
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Wykres 10: Emisja CO,
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Tabela 3: Wybrane pozycje ze skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat i skonsolidowanego
sprawozdania z catkowitych dochodéw

2014 2013 Zmiana Dynamika
PRZYCHODY, KOSZTY, ZYSKI | STRATY
tys. PLN tys. PLN tys. PLN %
Przychody ze sprzedazy 2680111 2763 840 -83729 -3,03
Koszt wtasny sprzedazy -2452 160 -2 254 096 -198 064 8,79
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 227951 509 744 -281793 -55,28
Pozostate przychody operacyjne 88 060 25847 62213 240,70
Koszty sprzedazy -3973 -2973 -1 000 33,64
Koszty ogdlnego zarzadu -148 639 -149 093 454 -0,30
Pozostate koszty operacyjne -15969 -24 978 9 009 -36,07
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej* 147 430 358 547 -211 117 -58,88
Przychody finansowe 21344 18 834 2510 13,33
Koszty finansowe -70789 -77 626 6 837 -8,81
Zysk (strata) brutto 97 985 299 755 -201 770 -67,31
Podatek dochodowy (obcigzenie podatkowe) -19501 -68 249 48 748 -71,43
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 78484 231 506 -153 022 -66,10
Inne catkowite dochody netto -6 735 9233 -15 968 -
CAtKOWITY DOCHOD ZA OKRES 71749 240739 -168 990 -70,20
EBITDA* 507 448 715 850 -208 402 -29,11

*  Spétka definiuje i oblicza EBITDA jako zysk/(strate) z dziatalnosci operacyjnej (obliczonej jako zysk/(strata) netto za
rok obrotowy skorygowany o (i) podatek dochodowy (obcigzenie podatkowe), (ii) przychody finansowe oraz (iii)
koszty finansowe) skorygowany o amortyzacje (wykazang w rachunku zyskow i strat) oraz odpisy aktualizujgce
wartosc srodkow trwatych, aktywdw niematerialnych oraz aktywdéw gorniczych.

Koszt wfasny sprzedazy w 2014 roku wynidst 2 452 160 tys. PLN i w stosunku do 2013 roku
zwiekszyt sie 0 198 064 tys. PLN, tj. 0 8,79%. Do wzrostu kosztu wtasnego w najwiekszym stopniu
przyczynity sie wyzsza o 133 447 tys. PLN wartos¢ sprzedanych towaréw i materiatdw oraz
sprzedanej energii zakupionej z obrotu, wyzsze o 26 305 tys. PLN koszty emisji CO,, wyzszy
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0 20157 tys. PLN odpis aktualizujgcy wartos¢ zapasow certyfikatow zielonych oraz utworzona
w wysokos$ci 18 045 tys. PLN rezerwa z tytutu trwatego wytgczenia z produkcji pod koncowy
zbiornik po odkrywce Adaméw i zwiekszona o 46 124 tys. PLN rezerwa na rekultywacje terendéw
gorniczych. Rezerwy szerzej zostaty opisane w punkcie 32 skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Szczegdtowe analityczne ujecie kosztdw wg rodzaju zawiera Tabela 4.

Tabela 4: Koszty rodzajowe

KOSZTY RODZAJOWE 2014 2013 Zmiana Dynamika
tys. PLN tys. PLN tys. PLN %

Amortyzacja 360 555 357 841 2714 0,76
Odpisy aktualizujgce wartos¢ srodkéw trwatych -537 -538 1 -0,19
Odpisy aktualizujace wartosé zapasow 22412 2 255 20157 893,88
Zuzycie materiatéw 448 448 553 324 -104 876 -18,95
Ustugi obce 178 732 122 980 55752 45,33
Podatki i optaty z wytaczeniem podatku akcyzowego 231378 216 645 14733 6,80
Koszty emisji CO, 176 957 150 652 26 305 17,46
Koszty Swiadczen pracowniczych 556 640 597 479 -40 839 -6,84
Pozostate koszty rodzajowe 33870 29 158 4712 16,16
Wartos$¢ sprzedanych towardw i materiatéw

oraz sprzedanej energii zakupionej z obrotu 589212 455 765 133 447 29,28
Koszty wedtug rodzaju ogétem 2597 667 2485 561 112 106 4,51

Pozostate przychody operacyjne wyniosty w 2014 roku 88 060 tys. PLN i byty wyzsze od uzyskanych
w 2013 roku o 62 213 tys. PLN, tj. o 240,70%. Podstawowymi przyczynami wzrostu przychodéw
byta wyzsza warto$¢ rozwigzanych rezerw oraz zysku ze zbycia niefinansowych aktywoéw trwatych.
Wsréd rozwigzanych rezerw najwieksza pozycja dotyczyta likwidacji rezerwy na taryfe pracowniczg
w ZE PAK S.A. w wysokosci 45 668 tys. PLN.

Pozostate koszty operacyjne wyniosty w 2014 roku 15 969 tys. PLN i zmniejszyty sie w stosunku
do poprzedniego roku 0 9 009 tys. PLN, tj. 0 36,07%.

Koszty sprzedazy w 2014 roku wyniosty 3 973 tys. PLN i sg wyzsze o 1 000 tys. PLN, tj. o 33,64%,
gtownie z tytutu obowigzkowych optat ponoszonych w zwigzku z uczestnictwem na gietdzie
energii.

Koszty ogdlnego zarzadu w 2014 roku wyniosty 148 639 tys. PLN i sg nizsze od roku ubiegtego
0 454 tys. PLN, tj. 0,30%.

Grupa ZE PAK uzyskata w 2014 roku zysk z dziaftalnos$ci operacyjnej w wysokosci 147 430 tys. PLN,
ktory byt nizszy od wyniku osiggnietego w roku ubiegtym o 211 117 tys. PLN, tj. o0 58,88%.

Podobnie jak w roku ubiegtym negatywnie na poziom osiggnietych wynikéw wptynat ujemny wynik
osiggniety na dziatalnosci finansowej w wysokosci 49 445 tys. PLN.
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Zysk brutto w 2014 roku wynidst 97 985 tys. PLN i byt nizszy od osiggnietego w poprzednim roku
0 201 770 tys. PLN, tj. o 67,31%. Natomiast zysk netto wynidst 78 484 tys. PLN i w poréwnaniu
do poprzedniego roku zmalat o0 153 022 tys. PLN, tj. 66,10%.

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

Suma bilansowa na dzien 31 grudnia 2014 roku wyniosta 6 867 688 tys. PLN i w pordwnaniu
ze stanem na dzien 31 grudnia 2013 roku zwiekszyta sie 0 396 752 tys. PLN, tj. 0 6,13%.

Tabela 5: Wybrane pozycje skonsolidowanych aktywéw

31.12.2014 | 31.12.2013 Zmiana Dynamika
AKTYWA
tys. PLN tys. PLN tys. PLN %
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 5299618 4990 212 309 406 6,20
Nieruchomosci inwestycyjne 2799 2225 574 25,80
Aktywa niematerialne 82263 31455 50 808 161,53
Aktywa dotyczace zdejmowania nadkfadu i inne aktywa
gornicze (dtugoterminowe) 149 901 138 712 11 189 8,07
Pozostate aktywa dtugoterminowe finansowe 12591 25184 -12 593 -50,00
Pozostate aktywa dtugoterminowe niefinansowe 25949 48 926 -22977 -46,96
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 112 870 101992 10 878 10,67
Razem aktywa trwate 5685991 5338 706 347 285 6,51
Aktywa obrotowe
Krétkoterminowe aktywa niematerialne 176 957 151 262 25695 16,99
Zapasy 237 116 212 468 24 648 11,60
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 253 977 197 847 56 130 28,37
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 12 742 22 049 -9 307 -42,21
Pozostate aktywa krétkoterminowe finansowe 94 748 96 340 -1592 -1,65
Pozostate aktywa krétkoterminowe niefinansowe 39434 7501 31933 425,72
Aktywa dotyczace zdejmowania nadkfadu i inne aktywa
gérnicze (krotkoterminowe) 556 556 0 0,00
Kwoty nalezne od zamawiajacych z tytutu kontraktow
dtugoterminowych 10 047 13 229 -3182 -24,05
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 356 120 430978 -74 858 -17,37
Razem aktywa obrotowe 1181697 1132230 49 467 4,37
SUMA AKTYWOW 6 867 688 6470936 396 752 6,13

Po stronie aktywow trwatych najwieksze zmiany nastgpity w pozycji rzeczowych aktywow

trwatych, ktére zwiekszyty sie o 309 406 tys. PLN, tj. 0 6,20% w efekcie prowadzonego programu

modernizacji Elektrowni Pgtndw |.

Aktywa obrotowe zwiekszyty sie o 49 467 tys. PLN, tj. o 4,37%. Najwiekszy wptyw na ich wzrost
miaty zmiany naleznosci, zapaséw (w najwiekszym stopniu zwigzane z przyrostem zapasow z tytutu

@l:u:u(

43




ZESPOL ELEKTROWNI PATNOW-ADAMOW-KONIN S.A.
SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITAtOWEJ W 2014 ROKU

certyfikatéw zielonych) oraz
zakupione uprawnienia do emisji CO,.

Tabela 6: Wybrane pozycje skonsolidowanych pasywdw

krotkoterminowych aktywow niematerialnych,

stanowigcych

G 31.12.2014 | 31.12.2013 Zmiana Dynamika
tys. PLN tys. PLN tys. PLN %

Kapitat wtasny
Kapitat podstawowy 101 647 101 647 0 0,00
Kapitat zapasowy 2398 399 2200508 197 891 8,99
Kapitat z aktualizacji wyceny instrumentéw pochodnych -17 741 -18 831 1090 -5,79
Pozostate kapitaty rezerwowe 5877 5877 0 0,00
Zyski zatrzymane / Niepokryte straty 1249448 1276436 -26 988 -2,11
Zysk (strata) netto 81977 216 946 -134 969 -62,21
Rdznice kursowe z przeliczenia jednostki zagranicznej 110 33 77 233,33
Kapitat wtasny przypadajacy akcjonariuszom
wiekszos$ciowym 3819717 3782616 37101 0,98
Kapitat wtasny ogétem 3819717 3782616 37101 0,98
Zobowigzania dtugoterminowe
Oprocentowane kredyty i pozyczki 867 221 652 323 214 898 32,94
Swiadczenia pracownicze dtugoterminowe 108 554 223 889 -115335 -51,51
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
zobowigzania finansowe dtugoterminowe 103 742 60 041 43701 72,79
Pochodne instrumenty finansowe dtugoterminowe
(zobowigzania) 15 059 15 821 -762 -4,82
Dotacje dtugoterminowe 63 832 49 286 14 546 29,51
Inne rezerwy dtugoterminowe i rozliczenia miedzyokresowe 361142 301 547 59 595 19,76
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 322319 313170 9149 2,92
Zobowigzania diugoterminowe ogétem 1841 869 1616 077 225792 13,97
Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
zobowigzania finansowe krétkoterminowe 355202 241 586 113 616 47,03
Biezgca cze$¢ oprocentowanych kredytéw i pozyczek 348 553 405 724 -57 171 -14,09
Pochodne instrumenty finansowe krétkoterminowe
(zobowiazania) 8684 9420 -736 -7,81
Pozostate zobowigzania niefinansowe 134 015 143931 -9916 -6,89
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 1970 1326 644 48,57
Swiadczenia pracownicze krétkoterminowe 38 553 22 988 15565 67,71
Dotacje krotkoterminowe 12779 1982 10797 544,75
Kwoty nalezne zamawiajgcym z tytutu kontraktéw
dtugoterminowych 20 245 8070 12 175 150,87
Inne rezerwy krdtkoterminowe i rozliczenia miedzyokresowe 286 101 237 216 48 885 20,61
Zobowigzania krotkoterminowe ogétem 1206 102 1072243 133 859 12,48
Zobowigzania razem 3047971 2 688 320 359 651 13,38
SUMA PASYWOW 6 867 688 6470936 396 752 6,13
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Kapitaty wtasne Grupy na koniec 2014 roku zwiekszyty sie o 37 101 tys. PLN, tj. 0 0,98%.

Zobowigzania w ciggu roku zwiekszyty sie 0 359 651 tys. PLN, tj. 0 13,38%. Najwieksze zwiekszenia
standw nastgpity w pozycjach:

e kredytéw, pozyczek i pochodnych instrumentéw finansowych o 156 229 tys. PLN,
tj. 0 14,42% jako rezultat finansowania kredytem modernizacji w Elektrowni Patnéw I;

e rezerw i rozliczen miedzyokresowych, ktéore wzrosty o 117 629 tys. PLN, tj. o 13,81%
w rezultacie:

O wyzszej rezerwy na uprawnienia do emisji CO, o0 26 305 tys. PLN, tj. 0 17,46%;

o wyzisze] rezerwy na rekultywacje terendw goérniczych o 46 124 tys. PLN,
tj. 0 15,49%;

o wazrostu rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego o 9 149 tys. PLN,
tj. 02,92%;

o wyiszych pozostatych rezerw i rozliczen miedzyokresowych o 36 052 tys. PLN,
tj. o 39,88%, do wzrostu ktérych przyczynito sie giéwnie utworzenie rezerwy
na trwate wytgczenie z produkcji pod koncowy zbiornik po odkrywce Adamoéw
w wysokosci 18 045 tys. PLN oraz zwiekszenie rezerw na szkody goérnicze

015 676 tys. PLN (co ma odbicie w pozycji aktywdw trwatych jako aktywa dotyczace
zdejmowania nadkfadu i inne aktywa gérnicze);

e zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych zobowigzan finansowych, ktore
zwiekszyty sie 0 157 317 tys. PLN, tj. 0 52,16%.

a zmniejszenia w pozycji $wiadczen pracowniczych, ktére zmniejszyly sie o 99 770 tys. PLN,
tj. o 40,41% jako rezultat zmiany warunkdéw programu S$wiadczen pracowniczych, regulaminu
wynagradzania i porozumienia dotyczgcego nagrdd jubileuszowych.

Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienieznych

Grupa w 2014 roku wypracowata dodatnie saldo przeptywow srodkoéw z dziatalnosci operacyjnej
w wysokosci 413 672 tys. PLN, ktére w porownaniu z poprzednim rokiem byto nizsze
0 244 444 tys. PLN gtéwnie w efekcie nizszego zrealizowanego w ciggu roku zysku.

Saldo operacji pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej byto ujemne i wyniosto 549 785 tys. PLN.
Najwieksze wydatki w czesci inwestycyjnej dotyczyly wydatkdw na nabycie rzeczowych aktywow
trwatych i wartosci niematerialnych i prawnych — na ten cel wydano 616 608 tys. PLN. W 2014
roku dokonano réwniez sprzedazy aktywdw trwatych w wysokosci 40 357 tys. PLN.

W 2014 roku saldo $rodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej byto dodatnie i wyniosto
60 064 tys. PLN. W trakcie roku Grupa zwiekszyta zadtuzenie — saldo wptywow i wydatkow
z instrumentéw finansowych wyniosto +116 537 tys. PLN. Na obstuge kosztéow finansowania
wydano 53 871 tys. PLN, czyli o 6 988 tys. PLN wiecej niz rok wczesniej, w nastepstwie wyzszego
w trakcie roku zadtuzenia.

Srodki pieniezne w 2014 roku zmniejszyly sie o 76 049 tys. PLN i na koniec roku wyniosty
355 268 tys. PLN.
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Tabela 7: Wybrane pozycje ze skonsolidowanego sprawozdania z przeptywow pienieznych

2014 2013 Zmiana Dynamika
Wyszczegdlnienie
tys. PLN tys. PLN tys. PLN %
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk (strata) brutto 97 985 299 755 -201 770 -67,31
Korekty o pozycje 315 687 358 361 -42 674 -11,91
Srodki pienigzne netto z dziatalnoici operacyjnej 413 672 658 116 -244 444 -37,14
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Sprzedaz rzeczowych aktywow trwatych i wartosci
niematerialnych 40 357 16 084 24273 150,91
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych i wartosci
niematerialnych -616 608 -311 236 -305 372 98,12
Wydatki i wptywy zwigzane z pozostatymi aktywami
finansowymi 20918 30620 -9702 -31,69
Nabycie pozostatych aktywoéw finansowych - -2023 2023 -100,00
Dywidendy otrzymane 5522 5075 447 8,81
Odsetki otrzymane 83 1000 -917 -91,70
Pozostate -57 - -57 -
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -549 785 -260 480 -289 305 111,07
Przeptywy srodkdw pienieznych z dziatalnosci finansowej
Sptata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego -17 413 -18 783 1370 -7,29
Whptywy z tytutu kredytéw, pozyczek i dtuznych papieréw
wartosciowych 412912 80 169 332743 415,05
Sptata kredytéw, pozyczek i dtuznych papieréw
wartosciowych -278 962 -293172 14 210 -4,85
Dywidendy wyptacone -34 560 - -34 560 -
Odsetki zaptacone -53 871 -46 883 -6 988 14,91
Pozostate 31958 -589 32 547 -5 525,81
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 60 064 -279 258 339322 -121,51
Zwiekszenie (zmniejszenie) netto stanu $rodkéw pienieznych
i ich ekwiwalentéw -76 049 118 378 -194 427 -164,24
Srodki pieniezne na poczatek okresu 431317 312939 118 378 37,83
Srodki pieniezne na koniec okresu 355 268 431 317 -76 049 -17,63
O ograniczonej mozliwosci dysponowania - 10208 -10 208 -100,00

Wskazniki finansowe

Nizszy wypracowany zysk netto w 2014 roku oraz odpowiednio wyzsze kapitat wiasny i suma

aktywow oraz wiekszy spadek zysku netto w poréwnaniu ze spadkiem przychodow ze sprzedazy,

spowodowaty obnizenie sie 0 65-68% wszystkich wskaznikéw rentownosci.

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia obrazujacy stosunek zobowigzan do sumy aktywdéw na koniec

2014 roku uksztattowat sie na poziomie 0,44 i byt nieznacznie wyzszy od zanotowanego na koniec

2013 roku. Wartos$¢ wskaznika wskazuje, ze zobowigzania stanowiag 44% majatku posiadanego
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przez Grupe. Wartos¢ wskaznika dtug netto / EBITDA wskazuje, ze w Grupie dtug pomniejszony
o stan srodkéw pienieznych jest okoto 1,57 razy wiekszy od wypracowanego zysku operacyjnego
powiekszonego o amortyzacje i odpisy aktualizujgce wartos¢ srodkow trwatych, aktywoéw
niematerialnych oraz aktywdéw goérniczych.

Wskaznik biezgcej ptynnosci, informujacy o stopniu pokrycia zobowigzan biezgcych aktywami
obrotowymi krétkoterminowymi, na koniec 2014 roku uksztattowat sie na poziomie 0,98, czyli jego
wartos$é zmniejszyta sie o 0,08. Wartos¢ wskaznika niewiele ponizej jednosci potwierdza w Grupie
dobrg sytuacje ptynnosciowg pomimo zwiekszenia zaangazowania finansowego w zwigzku
z prowadzonymi inwestycjami.

Tabela 8: Wskazniki

Wskazniki J.m. 2014 2013 Zmiana Dynamika %
ROE % 2,05 6,12 -4,07 -66,50
ROA % 1,14 3,58 -2,44 -68,16
Rentownosc sprzedazy netto % 2,93 8,38 -5,45 -65,04
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia X razy 0,44 0,42 0,02 4,76
Dtug netto / EBITDA X razy 1,57 0,80 0,77 96,25
Wskaznik ptynnosci biezacej X razy 0,98 1,06 -0,08 -7,55

6.3. Charakterystyka czynnikéw majqcych wplyw na biezqce
i przyszte wyniki finansowe

Wyniki finansowe Grupy, jako podmiotu skoncentrowanego na dziatalnosci w zakresie
wytwarzania energii elektrycznej, sprzedajgcej swéj produkt na wolnym rynku hurtowym energii
elektrycznej, w tym na Towarowej Gietdzie Energii, w petni podlegajg i s uzaleznione
od zachowania sie wszystkich uczestnikdw tego rynku, a te z kolei uzaleznione sg w duzej mierze
od proponowanych badZz nowo wprowadzanych zmian legislacyjnych majgcych przetozenie
na krajowy rynek energii elektrycznej. Cena energii elektrycznej na rynku hurtowym kreowana jest
bowiem przez wszystkie podmioty uczestniczace w obrocie na tym rynku a pojedynczy uczestnik
nawet na stosunkowo duzym udziale, nie jest w stanie samodzielnie wptyngé na jej poziom.

Oceniajgc od strony producenta nalezy bra¢ pod uwage kilka zjawisk szczegdlnie istotnych
w ostatnim roku:

e utrzymujacy sie przyrost mocy w polskiej energetyce wiatrowej,

e dynamike wzrostu gospodarczego nieco ponizej sredniej z poprzedniej dekady,

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

e czeste zmiany w otoczeniu prawnym nie tylko krajowym ale i na szczeblu unijnym
oraz zmiany konwencji miedzynarodowych.
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Z drugiej strony stosunkowo niskie koszty zmienne wytwarzania energii przez spétki z Grupy
oraz potozenie geograficzne elektrowni Grupy, nadal sprawiajg, ze czynniki wymienione powyzej
tylko w umiarkowanym stopniu mogga obecnie i w przysztosci wptywac na wielkos¢ wolumenu
produkowanej przez Grupe energii elektrycznej.

Grupa generuje wiekszo$¢ przychoddw z wytwarzania i sprzedazy energii elektrycznej, dlatego
cena, za jakg sprzedaje energie elektryczng, jest bardzo istotna dla wynikéw jej dziatalnosci.
Analizujgc biezace trendy rynkowe w kontekscie poziomu cen energii elektrycznej na hurtowych
rynkach energii, pomimo zanotowanego w 2014 roku stopniowego wzrostu cen, w stosunku
do obserwowanego od 2012 roku trendu spadkowego, nadal wytania sie obraz stosunkowo niskich
cen energii. Ceny te ksztattowane sg przede wszystkim przez notowania gietdowe, ktére jako
najbardziej transparentne, stanowig podstawe ksztattowania cen w kontraktach zawieranych
na rynku ofertowym bilateralnym. Poziom notowan gietdowych uzalezniony jest w istotny sposéb
od wielko$¢ generacji wiatrowej, wielkos¢ zdolnosci przesytowych importowych z Nordpool, stanu
rezerw w Krajowym Systemie Energetycznym (KSE), a takze warunkéow pogodowych.
Obserwowane w ostatnim czasie, na przetomie miesiecy stycznia i lutego 2015 roku, zahamowanie
tendencji zwyzkowe] cen energii elektrycznej, nie oznacza, ze w okresie kampanii remontowej
jednostek wytwdérczych oraz trwania okresu letniego ceny nie wzrosng, tak jak to miato miejsce
w 2014 roku. W ostatnich latach obserwujemy wzrost zapotrzebowania na energie elektryczng
w okresie letnim ze wzgledu na prace klimatyzatoréw, zwykle nakfada sie to rdowniez
na zmniejszenie rezerwy w KSE zwigzane ze wspomniang wczesniej kampanig remontowga. Wartym
podkreslenia jest rowniez fakt, iz bez wzgledu na poziom notowan gietdowych, elektrownie Grupy
caly czas utrzymujg sie w stosie wytwdrcéw uczestniczacych w pokrywaniu zapotrzebowania
i bilansowania KSE.

Przygladajac sie czynnikom ksztattujgcym ceny praw majatkowych, nalezy przyjrze¢ sie blizej
zmianom w otoczeniu regulacyjnym. 30 kwietnia 2014 roku weszta w zycie nowelizacja Prawa
energetycznego, przedtuzajgca do konca 2018 roku system wsparcia dla wytwarzania energii
w instalacjach wysokosprawnej kogeneracji - czyli produkujgcych jednoczesnie energie elektryczng
i ciepto. Tym samym, po ponad rocznej przerwie i braku prawa regulujgcego wsparcie
dla kogeneracji nastgpito wznowienie systemu, ktéry wygast w 2012 roku. Jednak nadal nie zostata
zaimplementowana dyrektywa Komisji Europejskiej rozwigzujgca kompleksowo program wsparcia
po 2018 roku. Uzyskane przez ZE PAKS.A. po wejsciu w zycie ustawy ,czerwone certyfikaty”
z tytutu produkcji w kogeneracji, ze wzgledu na brak mozliwosci przenoszenia pomiedzy okresami
rozliczeniowymi (,bankowalnosci”) sg na biezgco sprzedawane po cenie gietdowej, ktéra
po wznowieniu systemu ksztattuje sie w okolicach kosztu optaty zastepcze;.

W szerokorozumianym otoczeniu formalno-prawnym, majgcym wptyw na ceny Swiadectw
pochodzenia z OZE (zielonych certyfikaty), rowniez zaszty istotne zmiany mogace mie¢ wptyw
na sytuacje krajowych producentéow energii uprawnionych do otrzymywania tych swiadectw
pochodzenia. W obecnej sytuacji obserwujemy znaczgcg nadpodaz na rynku zielonych
certyfikatow. Nadpodaz ta jest prawdopodobnie efektem miedzy innymi opdinien w ich
wydawaniu przez Prezesa URE. Obecnie ceny zielonych certyfikatow ksztattujg sie na stosunkowo
niskim poziomie, zblizonym do 160 PLN/MWh, w stosunku do optaty zastepczej bedacej
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na poziomie 300,03 PLN/MWh. Wraz z poczatkiem 2015 roku konca dobiegly prace legislacyjne
nad Ustawg o odnawialnych Zrédtach energii (OZE), ktéra po bardzo wielu krytycznych opiniach
poprzednich propozycji oparta jest nadal na tzw. aukcyjnej formule kontraktowania produkcji
energii odnawialnej. W dniu 20 lutego 2015 roku w drodze gtosowania sejmowego przyjeta zostata
tres¢ nowej ustawy a w dniu 11 marca 2015 roku dokument zostat podpisany przez Prezydenta.
Ustawa zmienia podstawowy dzi$ system wsparcia poprzez certyfikaty, na wsparcie poprzez
system aukcyjny — beneficjentami tego rozwigzania bedg producenci energii odnawialnej, ktdrzy
na aukcji zaoferuja najnizszg cene energii odnawialnej, a tzw. ,prosumenci” (jednoczesni
producenci i konsumenci energii) majg otrzymywadé state taryfy na sprzedaz energii stanowigcej
nadwyzke ponad ich witasne potrzeby. Ustawa utrzymuje przynajmniej do 2018 roku wsparcie
w postaci certyfikatow i optaty zastepczej, gwarantujagc jednoczesnie utrzymanie tego rodzaju
wsparcia dla zrédet juz istniejgcych — przez okres 15 lat od chwili uruchomienia zrédfa. Nowa
ustawa podniesie takze poziom wypetnienia obowigzku umorzenia dla zielonych certyfikatéow
od 2016 roku z obecnych 14% do 20%, co prawdopodobnie pozwoli w okresie okoto 2 lat
roztadowaé powstatg nadpodaz i doprowadzi¢ do wzrostu cen zielonych certyfikatéw do poziomu
akceptowalnej ceny, ktéra pokrywa koszty produkcji. Ustawa daje tez Ministrowi Gospodarki
mozliwos$¢ ustalania putapu obowigzku, co bedzie miato wptyw na dalszy poziom cen certyfikatow
po 2018 roku.

Odnoszgc sie do cen uprawnied do emisji CO,, podnies¢ nalezy kwestie dziatan na Sciezce
legislacyjnej UE, ktéra dazy do reformy systemu EU ETS, poprzez wprowadzenie mechanizmu
rezerwy stabilizacyjnej (Market Stability Reserve — MSR). Przyjecie MSR, ktéra miataby
obowigzywa¢ od 2021 roku (zgodnie z pierwszymi propozycjami Komisji Europejskiej), jako
mechanizmu regulujgcego nadpodaz uprawnien do emisji, dzieki ktdremu uprawnienia dostepne
na rynku bedg moglty by¢ wycofywane do rezerwy lub zwalniane z rezerwy, bedzie
administracyjnym mechanizmem ksztattowania ich podazy, a tym samym wptywania na ceny.
Rozwigzanie takie w praktyce moze sprowadzac sie do sytuacji, w ktdrej cena na rynku bedzie
zalezna od aktualnych priorytetow w polityce Komisji Europejskiej. Niektdre prognozy dla rynku
carbon przewiduja, ze w przypadku wczesniejszego wejscia w zycie MSR, a obecne pomysty
wskazujg na rok 2018 jako poczatek obowigzywania mechanizmu, spodziewa¢ sie mozna wzrostu
cen w roku 2020 nawet do poziomu okoto 15 EUR za EUA, przy obecnym poziomie bliskim 7 EUR
za EUA. Pozostawiajgc sfere przewidywan zmian legislacyjnych i odnoszac sie do obowigzujacego
prawa i blizszej perspektywy czasowej, mozina przypuszcza¢, ze petna alokacja darmowych
uprawnien dla instalacji objetych systemem pozwoli na uzycie otrzymanych jednostek przez
emitentdw do rozliczenia emisji z roku 2014, a to z kolei moze skutkowac spadkiem popytu,
a w konsekwencji spadkiem cen uprawnien do emisji CO, w krotkiej perspektywie. ZE PAK S.A.
w 2015 roku moze sie spodziewac otrzymania okoto 540 000 jednostek EUA, natomiast pozostata
ilos¢ zostanie zakupiona na rynku pierwotnym (aukcje) oraz wtérnym (gietda ICE i kontrakty
bilateralne). Jest to wielkos¢ znaczgco odbiegajgca od ilosci bezptatnych jednostek otrzymywanych
w latach poprzednich, stad temat uprawnien do emisji CO, ma niebagatelne znaczenie
dla przewidywania wynikéw finansowych Grupy w kolejnych latach. Nizszg spodziewang ilos¢
bezptatnych jednostek emisji wigza¢ nalezy z opdinieniem w rozpoczeciu realizacji jednej
z inwestycji (bloku parowo-gazowego w Elektrowni Konin), ktdéra zostata uwzgledniona
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w Krajowym Planie Inwestycyjnym, a tym samym nakfady na nig poniesione uprawniajg
do otrzymania jednostek EUA. Wspomniec¢ nalezy, ze jednostki te Spotka otrzyma w nastepnych
latach jesli inwestycja zostanie zrealizowana.

Kolejnym czynnikiem wptywajgcym na sytuacje sektora wytwarzania energii w Polsce
jest ,starzenie sie” funkcjonujacych obecnie jednostek wytwdrczych. Zainstalowana moc, wiek
i sprawnos¢ jednostek bedg miaty fundamentalny wptyw na zapewnienie bezpiecznej i stabilnej
pracy Krajowego Systemu Energetycznego, gdyz jednostki te nadal stanowig regulacyjng
i sterowalng rezerwe dla jednostek OZE. W dalszym ciggu prowadzone sg dziatania zmierzajgce do
uruchomienia okoto roku 2020 rynku mocy, ktérego celem bedzie zapobiezenie widocznemu
obecnie efektowi ,missing money” (brak pokrycia w cenie energii kosztu statego dla niektdrych
jednostek) oraz ,missing capacity” (brak w systemie odpowiedniej wielkosci mocy). Uzyskanie
stabilnych przychoddéw z tego rynku umozliwi wytwércom utrzymanie istniejgcych aktywow
oraz uzasadni budowe nowych mocy wytwdrczych w miejsce wycofanych po 2015 roku.
Najwazniejszym celem wprowadzenie takiego mechanizmu bedzie jednak zapewnienie
bezpieczenstwa dostaw energii i stabilnej pracy KSE. W efekcie wdrozenie rynku mocy doprowadzi
do zmiany modelu rynku z jednotowarowego — energia na dwutowarowy — energia i moc,
a to z kolei z duzym prawdopodobienstwem, moze spowodowac przesuniecia cenowe miedzy tymi
dwoma towarami, powodujac w przypadku energii pokrycie jej krétkookresowych kosztéw
zmiennych, natomiast cena drugiego towaru, jakim bedzie moc pokrywaé bedzie koszty
utrzymania bgdz budowy nowych aktywéw wraz z minimalna marza.

6.4. Zdarzenia o charakterze nietypowym majqce wplyw na osiggane
rezultaty finansowe

W zwigzku z wyrokiem Sgdu Apelacyjnego w Warszawie z dnia 4 listopada 2014, o ktérym szerzej
napisano w punkcie 4.1 niniejszego sprawozdania oraz wczesniejszg modyfikacjg wniosku
dotyczacego korekty kosztédw osieroconych za 2008 rok Zarzad EPIl zdecydowat o utworzeniu
odpisdw aktualizujgcych wysoko$é przychoddow dotyczacych rekompensat z tytutu kosztow
osieroconych w zwigzku z przedterminowym rozwigzaniem kontraktéw dtugoterminowych
sprzedazy mocy i energii elektrycznej. Utworzenie odpiséw aktualizujgcych przez EPIl miato
negatywny wptyw na wynik operacyjny Grupy ZE PAK w 2014 roku obnizajgc go 0 81,6 min PLN.

Rezerwami zwigzanymi z dziatalnoscia wydobywczg sg dwie rezerwy zwiekszajgce wysokos¢
kosztéw. Pierwsza dotyczy zmiany decyzji z wylgczenia czasowego z produkcji le$nej na trwate
wytaczenie z produkcji lesnej pod zbiornik koricowy odkrywki Adaméw w PAK KWBA S.A. (zbiornik
wodny). Operacja ta spowoduje jednorazowe odszkodowanie na rzecz Laséw Panstwowych
w kwocie okoto 18,0 min PLN. Rezerwa ta obnizy wynik operacyjny. Druga zwigzana jest
z przewidywanym skréceniem o 2 lata okresu wydobycia wegla w PAK KWBA S.A. w zwigzku
z czym skréceniu ulegnie takze okres finansowania procesu rekultywacji odkrywek z biezgcej
dziatalnosci kopalni. Dodatkowo w zakresie odkrywki Adamdw zmianie ulegly zatozenia dotyczace
kierunkdw rekultywacji wyeksploatowanych terenéw poprzez zwiekszenie obszaru objetego
rekultywacjg prowadzong w kierunku wodnym. Z uwagi na powyzsze zaszta koniecznosc¢
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weryfikacji wysokosci rezerwy rekultywacyjnej utworzonej przez kopalnie, co negatywnie wptyneto
na wynik operacyjny zmniejszajac go o 37,2 min PLN.

W zwigzku z odstgpieniem od stosowania ponadzakitadowego uktadu zbiorowego pracy
rozwigzaniu ulegta rezerwa na ekwiwalent energetyczny przystugujacy emerytom i rencistom
ZE PAK S.A. Dotychczas Uktad Ponadzaktadowy, w Zataczniku nr 6, przewidywat prawo emerytéw
i rencistéw (a takze innych oséb nie bedacych pracownikami ZE PAK S.A.) do wyptaty ekwiwalentu
pienieznego w zamian za ulgowq odptatnosc za energie elektryczng. Taki ekwiwalent ZE PAK S.A.
wyptacat od 2006 roku, corocznie w dwodch ratach (w maju i listopadzie). W zwigzku
z niestosowaniem przepiséw Uktadu Ponadzaktadowego, od 1 stycznia 2015 roku, ZE PAK S.A.
nie wypfaca ekwiwalentu. Likwidacja wyzej opisanej rezerwy wptyneta na zwiekszenie wyniku
operacyjnego 0 45,7 min PLN.

Ponadto w wyniku zawarcia porozumien do zaktadowego uktadu zbiorowego pracy (ZUZP)
w zwigzku z likwidacjg w ZUZP nagrody jubileuszowej w spdtkach ZE PAK S.A., PAK Serwis Sp. z 0.0.
i ELPAKSp.zo.o. likwidacji wulegty nagrody jubileuszowe przystugujagce pracownikom
wymienionych spoétek. Zmniejszenie rezerwy z tego tytutu wptyneto na zwiekszenie wyniku
operacyjnego o0 28,4 min PLN.

7. Zarzadzanie zasobami finansowymi

7.1. Ocena zarzqdzania zasobami finansowymi

Spotki z Grupy Kapitatowej ZE PAK posiadajg wystarczajgce zasoby sSrodkéw pienieznych
do prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, na biezgco realizujgc zaréwno wszystkie swoje
zobowigzania o charakterze operacyjnym, ale takze te zobowigzania, ktére wynikajg z podpisanych
umow finansowych oraz inwestycyjnych. Grupa zarzadza biezgcymi zasobami finansowymi
w elastyczny sposéb, wykorzystujgc do tego celu modele analizy ptynnosci gotéwkowej
oraz planujgc przyszte przeptywy pieniezne na podstawie sporzgdzanych okresowo prognoz
finansowych w ujeciu krétko i dtugookresowym. Przy wykorzystaniu powyzszych narzedzi, Spéftki
z Grupy dokonujg biezgcego monitoringu i analizy zapadalnosci naleznosci i zobowigzan,
dostosowujgc terminy oraz salda rachunkéw bankowych do wysokosci przeptywdw pienieznych.
Nadwyzkami srodkdw pienieznych zarzadza sie wykorzystujac inwestycje w bezpieczne
instrumenty rynku finansowego, gtdwnie lokaty bankowe.

7.2. Ocena realizacji zamierzen inwestycyjnych

Grupa posiada strategie rozwoju jak i dostosowany do niej plan inwestycyjny. Zamierzenia
inwestycyjne uwzgledniajg obecnie panujgce warunki w sferze legislacyjno-prawnej, gospodarczej
jak i technologicznej. Przyjety sposob realizacji przewidywanych inwestycji opiera sie w gtéwnej
mierze na korzystaniu ze srodkow wypracowanych w toku biezgcej dziatalnosci jak i finansowaniu
zewnetrznym. Spétki z Grupy przy planowaniu finansowania uwzgledniajg szereg czynnikéw
istniejacych obecnie lub mogacych wystgpi¢ i mie¢ znaczacy wptyw na realizowany program.
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Przewidywana struktura finansowania poszczegdlnych zamierzen inwestycyjnych uwzglednia
rowniez poziom szeregu wskaznikow finansowych takich jak np. wskazniki zadtuzenia czy ptynnosci
w taki sposéb, aby uzyskac ich optymalne poziomy. W ocenie Grupy Kapitatowej ZE PAK obecnie
przyjete zatozenia w sferze inwestycji sg realne do realizacji przy wykorzystaniu posiadanych
i potencjalnych zasobdéw. Jednak nalezy podkresli¢, ze caty czas monitorowane sg czynniki majace
najistotniejszy wptyw na realizowany program inwestycyjny, w przypadku istotnych zmian jednego
badz kilku czynnikdéw Grupa nie wyklucza korekt badz istotnych zmian realizowanej strategii.

8. Istotne czynniki i perspektywy rozwoju

Kierunkowe dziatania wyznaczone przez Strategie Grupy

W ramach istniejgcej i realizowanej strategii rozwoju Grupa nadal zamierza koncentrowac¢ swoja
dziatalnos¢ na segmencie wytwarzania energii elektrycznej. W ocenie Grupy ten rodzaj dziatalnosci
charakteryzuje sie najwyiszym potencjatem wzrostu w catym sektorze elektroenergetyki
w horyzoncie dtugofalowym.

Krokiem do realizacji zamierzen jest postepujgca aktualnie integracja dziatalno$ci wydobywczej
i wytwodrczej pozwalajgca na uzyskanie efektu synergii w catym taricuchu technologicznym.
Przejecie w 2012 roku dwdéch podstawowych dostawcéw wegla pozwala na zwiekszenie stopnia
wykorzystania zasobdéw paliwowych spodtek zaleznych poprzez dostosowanie dostaw wegla
brunatnego z PAK KWBA S.A. i PAK KWBK S.A. do potrzeb elektrowni uwzgledniajgc dostepne
moce wytworcze elektrowni w perspektywie do 2050 roku. Rozpoczeto optymalizacje struktury
organizacyjnej w kopalniach. Strategia Grupy zaktada koncentracje dziatalnosci pomocniczej
w poszczegoblnych podmiotach zaleznych wchodzacych w sktad Grupy w celu uzyskania efektu
synergii w wyniku pofgczenia dotychczasowe] dziatalnosci pomocniczej Grupy z dziatalnoscig
pomocniczg nabytych kopald. W oparciu o doswiadczenia z wczesniejszej restrukturyzacji
ZE PAK S.A,, spotki zalezne odpowiedzialne za ustugi pomocnicze, w szczegdlnosci serwisowe, ktore
obecnie rozwijajg swojg aktywnos$¢ oferujgc specjalistyczne ustugi takze podmiotom spoza Grupy,
stanowig trzon do dalszej restrukturyzacji w drodze przejmowania siostrzanych dziatalnosci
z kopaln, przy zatozeniu wykorzystania najlepszych kompetencji skupionych w kazdej ze spdtek
wchodzacych obecnie w skfad Grupy. W ubiegtym roku dokonano przejecia przez spotki zalezne
ZE PAK S.A. szeregu obszardw dziatalnosci kopalh. Po przeprowadzonej restrukturyzacji Grupy
i podniesieniu efektywnosci wydzielonych dziatalnosci, strategia przewiduje mozliwos¢ sprzedazy
wybranych spétek zaleznych, niezwigzanych z dziatalnosciag podstawowg, w tym na rzecz
inwestorow branzowych lub finansowych, ktérzy zagwarantujg Swiadczenie przez sprzedawane
spotki potrzebnego Grupie zakresu ustug.

Obecnie Grupa posiada efektywne aktywa wytworcze charakteryzujgce sie wysokim wskaznikiem
wykorzystania mocy, dzieki jednym z najnizszych kosztow krancowych produkcji energii
elektrycznej w Polsce. Dodatkowym atutem jest korzystna lokalizacja mocy wytwodrczych
w sgsiedztwie zasobow wegla, jak réwniez gazociggéw jamalskiego oraz Gustorzyn-Odolandw.
Lokalizacja w rejonie Polski centralnej zapewnia mozliwos¢ wyprowadzenia mocy do systemu
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i poszerzenie dziatalnosci na obszar Polski pétnocnej, ktéry w skali kraju odznacza sie znaczagcym
deficytem mocy. Jednoczesnie Spdtka jest swiadoma zmian, przede wszystkim tych z obszaru
legislacyjno-prawnego, zachodzacych w otoczeniu. Regulacje prawne zmierzajgce do redukcji
emisji CO,, innych gazéw (SO,, NOy) oraz przepisy dotyczgce sektora odnawialnych Zrédet energii
to istotne wyzwania stawiane przed spoétkami z Grupy ZE PAK. Aby sprosta¢ wymaganiom
stawianym przez aktualne oraz przyszte regulacje prawne dotyczgce szeroko rozumianej ochrony
srodowiska Spdtka planuje modyfikacje portfela mocy wytwdrczych. Celem jest realizacja,
w perspektywie najblizszych siedmiu lat, programu inwestycyjnego obejmujgcego zardwno
modernizacje posiadanych aktywéw wytwdrczych, jak i zastepowanie wyeksploatowanych
jednostek wytwodrczych jednostkami  opartymi o nowoczesne technologie. Wykonanie
zaplanowanych zadan inwestycyjnych pozwoli na ograniczenie ryzyka technologicznego,
poprawienie sprawnosci wytwarzania, a poprzez dywersyfikacje bazy paliwowej dobrze wpisze sie
w plany dazenia do niskoemisyjnej gospodarki Polski.

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

Kluczowe projekty inwestycyjne w fazie realizacji inwestycji:

1) W Elektrowni Patnéw I: Kontynuacja procesu modernizacji blokéw 1-4 w Elektrowni
Patnéw |, obejmujgcego modernizacje turbin kondensacyjnych, uruchomienie instalacji
redukcji emisji tlenkéw azotu (NOy) oraz wymiane lub modernizacje elementéw
decydujgcych o sprawnosci blokéw (w tym, miedzy innymi, systeméw naweglania oraz
chtodzenia) w celu poprawy bezpieczenstwa oraz sprawnosci wytwarzania energii
elektrycznej, a tym samym obnizenia emisji CO, oraz zapewnienia mozliwosci eksploatacji
blokéw 1-5 co najmniej do roku 2026 lub 2030. Zakoriczono modernizacje bloku 5
w Elektrowni Patnéw |, i osiggnieto zatozone w kontrakcie efekty, potwierdzone
wykonanymi badaniami. Trwa koncowy etap modernizacji blokéw nr 1i2

2) PAK KWB Konin S.A. i PAK KWB Adamoéw S.A.: Kontynuacja naktadéw inwestycyjnych
na prace zwigzane z przygotowaniem niezbednej dokumentacji do ztozenia wniosku
o udzielenie koncesji na wydobywanie kopalin ze zt6z perspektywicznych Piaski, Oscistowo
i Deby Szlacheckie. Ponadto, program inwestycyjny przewiduje kontynuacje biezgcych
naktadéw na utrzymanie obecnie eksploatowanych odkrywek Drzewce, J6zwin, KoZmin,
Adaméw i Tomistawice do wyczerpania ich zasobdéw.

3) Ztoze Poniec-Krobia: Kontynuacja prac rozpoznawczych w rejonie ztoza (zlokalizowanego
okoto 130 km od aktywow wytwodrczych Grupy), oraz rozpoczecie analiz optacalnosci
eksploatacji ztoza, ktére pozwolg na podjecie decyzji w sprawie ztozenia wniosku
o udzielenie koncesji na wydobywanie kopalin oraz rozwoju nowych aktywow
wytwodrczych w jego sgsiedztwie.

Kluczowe projekty inwestycyjne w fazie przygotowawczej w latach 2013-2019:

1) W Elektrowni Konin: Uruchomienie wysokosprawnej jednostki wytwarzajacej energie
elektryczng i ciepto w drodze budowy bloku gazowo-parowego o mocy okoto 120 MWe
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i okoto 90 MWt oraz dodatkowego kotta szczytowego opalanego gazem o mocy okoto
40 MWt, dedykowanego dla potrzeb dostaw ciepta dla miasta Konin, ktérych oddanie
do eksploatacji wstepnie planuje sie na 2018 rok; realizacja tej inwestycji umozliwitaby
zastgpienie urzadzen wykorzystujgcych wegiel brunatny w Elektrowni Konin oraz uzyskanie
dodatkowych przychodéw ze sprzedazy zéttych certyfikatéw. W ubiegtym roku wykonano
kolejne analizy ekonomiczne majgce na celu potwierdzenie opfacalnosci budowy bloku,
przy zmienionych zatozeniach odnosnie sciezek cenowych energii elektrycznej i CO,,
w wyniku przyjecia przez KE dalszych celéw redukcyjnych w systemie ETS po roku 2020.
W celu dostosowania warunkéw odbioru ciepta przy zmianie Zrédta z weglowego
na gazowe wstepnie wynegocjowano nowg umowe wieloletnig z dystrybutorem ciepta.
W lutym 2015 roku wystano zapytania ofertowe do potencjalnych wykonawcéw
planowanej jednostki.

2) W Elektrowni Adamoéw: Uruchomienie wysokosprawnej jednostki wytwarzajgcej energie
elektryczng i ciepto w drodze budowy bloku gazowo-parowego o mocy okoto 400 MWe
i okoto 45 MWt oraz dodatkowego kotta rezerwowego opalanego gazem o mocy okoto
45 MWt. Program inwestycji strategicznych dla ZE PAK S.A., uwzgledniajgcy zatozenia
Polityki Energetycznej Polski obowigzujacej w 2008 roku, byt opracowany w okresie
korzystnym dla inwestycji w urzadzenia spalajgce gaz. Podstawg byty prognozy takie jak:
spadajgce ceny gazu, budowa europejskiego rynku gazu, nadzieja na dostawy gazu
z tupkéw, niekwestionowane cele pakietu klimatycznego, rosngce ceny uprawnien
do emisji CO,, przydziat uprawnien do emisji CO, za inwestycje obnizajgce emisje tego gazu
(blok gazowy El. Adamow zostat umieszczony w KPI), znaczace zapotrzebowanie na energie
elektryczng wytworzong przez bloki gazowe, satysfakcjonujgce ceny energii elektrycznej
na rynku hurtowym. Od tamtej pory do dnia dzisiejszego nie zaistniaty w polskiej
gospodarce warunki sprzyjajgce budowie projektowanego dla Elektrowni Adaméw bloku
parowo-gazowego. ZE PAKS.A. w Scistej wspotpracy z Generalnym Projektantem
— Energoprojektem Katowice, wykorzystujgc profesjonalne narzedzia, przeprowadzit
badania i analizy wolumenu produkcji energii z nowego bloku w poszczegdlnych latach,
po oddaniu w kraju do eksploatacji blokéw weglowych i gazowych, dla ktorych decyzje
o budowie juz zapadly. Wyniki tych badan potwierdzajg, ze dopiero po 2020 roku pojawia
sie akceptowalne zapotrzebowanie na energie z projektowanego bloku parowo-gazowego
w Elektrowni Adamoéw. W tej sytuacji ZE PAKS.A. zawiesza decyzje o rozwoju tego
projektu. Jezeli unijne zobowigzania do znacznych redukcji emisji CO, znajdg
odzwierciedlenie w Polityce Energetycznej Polski do 2050 roku i nastgpi odwrot
od inwestycji weglowych oraz zostanie wprowadzony mechanizm rynku mocy
w satysfakcjonujgcej postaci, wodwczas ZE PAKS.A. ponownie zweryfikuje swoje
stanowisko w sprawie budowy bloku w Elektrowni Adamow.

3) W PAK KWB Konin S.A. i PAK KWB Adamoéw S.A.: Kopalnie prowadzity analizy i prace
przygotowawcze niezbedne dla podjecia decyzji o uczestnictwie w budowie i eksploatacji
farm wiatrowych w ramach dwdch projektéw joint venture, zainicjowanych przez
PAK KWBA S.A. i PAK KWBK S.A. w okresie poprzedzajgcym nabycie ich akcji przez Spotke.
Podjeto ostateczng decyzje o wyjsciu z powyzszych projektow.
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Zgodnie z realizowang politykg oraz praktyka rynkowa przyjeta przez inne spdtki z sektora
energetyki, wiecej przedsiewzie¢ inwestycyjnych jest analizowanych i przygotowywanych
niz faktycznie realizowanych. Ponadto stale analizowane sg takze inne projekty inwestycyjne
w zakresie budowy nowych odkrywek wegla brunatnego oraz nowych jednostek wytwodrczych,
ktére docelowo mogtyby zwiekszyé moc wydobywczg i wytwodrczg i nie mozina wykluczyé,
iz w przysztosci mogg zosta¢ podjete decyzje o realizacji innych projektéw niz wymienione wyzej
przedsiewziecia, przewidziane w dokumentach okreslajgcych strategie Grupy.

Koszty realizacji Strategii

Zgodnie z szacunkami realizacja koricowego etapu projektu modernizacji blokéw 1-4 w Elektrowni
Patnéw | wymaga naktadéw inwestycyjnych rzedu 1,79 mld PLN, z czego 1,11 mld PLN pochodzié
bedzie z kredytu inwestycyjnego zaciggnietego w celu realizacji zadania, a reszta ze $rodkdéw
wtasnych.

Budowa bloku gazowo-parowego w Elektrowni Konin bedzie wymagac poniesienia naktadow rzedu
720 mIn PLN (z uwzglednieniem szacowanych kosztéw finansowania), przy czym powyzsza kwota
zostanie zaktualizowana w wyniku przeprowadzonych przetargdw na dostawy urzadzen. Spoétka
planuje sfinansowac jak najwiekszg cze$é kosztow inwestycji ze zrédet zewnetrznych. Do czasu
przeprowadzenia postepowan przetargowych na projekt inwestycyjny w nowe moce gazowe
oraz do czasu wynegocjowania warunkdow dostaw gazu do nowego bloku gazowo-parowego
wszelkie wielkosci charakteryzujgce projekt inwestycyjny w Elektrowni Konin przyjmowane
sg na poziomach typowych dla tej klasy urzadzen.

Prace rozpoznawcze w rejonie ztoza wegla brunatnego Poniec-Krobia Grupa planuje w catosci
sfinansowac ze $rodkéw wtasnych w tgcznej kwocie okoto 40 min PLN, z czego do tej pory
poniesiono okoto 15 min PLN. Grupa szacuje, ze na realizacje projektéow inwestycyjnych w latach
2015-2019 w utrzymanie eksploatacji biezgcych odkrywek przeznaczy okoto 245 min PLN
oraz w budowe nowych odkrywek wegla brunatnego przeznaczy okoto 450 min PLN.

9. Charakterystyka struktury akcjonariatu.

9.1.  Struktura akcjonariatu

Na dziert 31 grudnia 2014 roku kapitat zaktadowy Spétki wynosit 101 647 094,00 PLN i dzielit sie
na 50 823 547 akcji o wartosci nominalnej 2,00 PLN kazda.

W ponizszej tabeli przedstawiono wykaz akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio
przez podmioty zalezne, co najmniej 5% ogdlnej liczby gtosdow na Walnym Zgromadzeniu Spoétki
wedtug stanu wiedzy Spétki na dzien 31 grudnia 2014 roku




ZESPOL ELEKTROWNI PATNOW-ADAMOW-KONIN S.A.

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ W 2014 ROKU

Tabela 9: Wykaz akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne
co najmniej 5% ogdlnej liczby gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Spétki na dzien 31 grudnia 2014

roku
Llc?ba a'kql 'oraf Udziat [%]
. . odpowiadajaca im liczba e
Akcjonariusz ) w ogolnej liczbie
gtosow na Walnym akeji/gtosow
Zgromadzeniu I\/g
Zygmunt Solorz-Zak (posérednio) poprzez: 26 200 867 51,55
Elektrim S.A. (bezposrednio) 196 560 0,39
Embud Sp. z o.0. 592 533 1,16
Argumenol Investment Company Limited 25411774 50,00
ING OFE 5068 410 9,97
Pozostali 19554 270 38,48

Struktura akcjonariuszy Spétki zostata przedstawiona zgodnie ze stanem wiedzy Spotki,
na podstawie zawiadomien przekazanych przez akcjonariuszy. Na dzien przekazania niniejszego
sprawozdania struktura akcjonariuszy wg wskazanego kryterium, zgodnie z wiedzg Spétki,
nie ulegta zmianie.

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

W 2014 roku Spoétka nie nabywata akcji wtasnych.

9.3.  Akcje i udzialy podmiotow z Grupy Kapitatowej ZE PAK
w posiadaniu os6b nadzorujqcych i zarzqdzajgcych

W ponizszej tabeli przedstawiono stan posiadania (bezposrednio i posrednio) akcji Spotki
oraz akcji/udziatéw w jednostkach powigzanych ze Spdtkg osdb zarzgdzajgcych na dzien 31 grudnia
2014 roku oraz na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania.
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Tabela 10: Stan posiadania akcji Spétki oraz akcji/udziatéw w jednostkach powigzanych ze Spdtka
przez osoby zarzgdzajgce

Akcje/udziaty w jednostkach powigzanych z

Akcje ZE PAK S.A. 7E PAK S.A.
Imie i nazwisko
o s wartosc o es wartosé
ilos¢ . ilos¢ .
nominalna nominalna

Katarzyna Muszkat 0 0 0 0
Anna Strizyk 0 0 0 0
Piotr Jarosz 0 0 0 0
Stawomir Sykucki 0 0 0 0

W ponizszej tabeli przedstawiono stan posiadania (bezposrednio i posrednio) akcji Spotki

oraz akcji/udziatow w jednostkach powigzanych ze Spétkg osdb nadzorujgcych na dzien 31 grudnia

2014 roku oraz na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania.

Tabela 11: Stan posiadania akcji Spoétki oraz akcji/udziatéw w jednostkach powigzanych ze Spodtka

przez osoby nadzorujgce

Akcje ZE PAK S.A.

Akcje/udziaty w jednostkach powigzanych z

ZE PAK S.A.
Imie i nazwisko
oL wartos¢ o s wartos¢
ilos¢ . ilos¢ .
nominalna nominalna

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

9.4.  System kontroli programu akcji pracowniczych

W Spotce nie funkcjonuje program akcji pracowniczych, w zwigzku z czym w Spoétce nie istnieje

system kontroli programu akcji pracowniczych.

@l:u:u(

57




ZESPOL ELEKTROWNI PATNOW-ADAMOW-KONIN S.A.
SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITAtOWEJ W 2014 ROKU

10. Oswiadczenie o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego

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

10.1. Zestaw stosowanych zasad tadu korporacyjnego

W 2014 roku Spodtka podlega zasadom tadu korporacyjnego opisanym w dokumencie ,Dobre
Praktyki Spétek Notowanych na GPW” (Dobre Praktyki), przyjetym Uchwatg Rady Nadzorczej GPW
(Rada Gietdy) nr 12/1170/2007 z dnia 4 lipca 2007 roku, nastepnie zmienione Uchwatg Rady
Gietdy nr 17/1249/2010 z dnia 19 maja 2010 roku, Uchwatg Rady Gietdy nr 15/1282/2011
z dnia 31 sierpnia 2011 roku, Uchwatg Rady Gietdy nr 20/1287/2011 z dnia 19 paZzdziernika 2011
roku oraz Uchwatg Rady Gietdy nr 19/1307/2012 z dnia 21 listopada 2012 roku (z tym, ze zmiany
wprowadzone w 2012 roku weszty w zycie z dniem 1 stycznia 2013 roku).

Zarzad Spotki, w zakresie kompetencji przyznanych mu przez Statut i powszechnie obowigzujgce
przepisy prawne, dokfada nalezytej starannos$ci w celu przestrzegania przez Spétke w mozliwie
najszerszym zakresie Dobrych Praktyk. llos¢ oraz zakres zasad, od stosowania ktérych odstgpiono
w 2014 roku, ulegta zmniejszeniu w stosunku do roku poprzedniego. Zarzad Spotki doktada
szczegdlnych staran, aby polityka informacyjna Spétki wobec inwestoréw, zaréwno
indywidualnych, jak i instytucjonalnych stanowigca realizacje wytycznych zawartych w Dobrych
Praktykach byta zgodna z ich oczekiwaniami. Ponadto, z przyczyn niezaleznych od Spétki
nie wszystkie zasady zawarte w Dobrych Praktykach sg stosowane.

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

10.2. Zestaw zasad, od ktorych stosowania odstqpiono

Ponizej wyszczegdlniono zasady tadu korporacyjnego, ktérych Spoétka nie dotrzymata w ramach
swojej dziatalnosci w 2014 roku wraz z wyjasnieniem stanowiska Spotki w kazdym
wyszczegdlnionym odstepstwie.

Rekomendacja 1.5 Dobrych Praktyk

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

Wyjasnienie przyczyn niestosowania rekomendacji 1.5 Dobrych Praktyk:

Spétka nie zastosowata wyzej wymienionej rekomendacji w odniesieniu do cztonkéw organéw
zarzadzajacych i nadzorujacych. Zgodnie ze Statutem Spétki zarédwno wynagrodzenie, jak
i pozostate warunki zatrudnienia danego cztonka Zarzgdu Spétki, uchwalane sg indywidualnie przez
Rade Nadzorcza. Zasady dotyczgce wynagradzania cztonkéw Rady Nadzorczej ustalone sg przez
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spétki w formie uchwat. Podstawowym kryterium przy
ustalaniu wynagrodzen cztonkéw organdéw zarzgdzajacych i nadzorujacych sg ich kompetencje,
umiejetnosci i zakres odpowiedzialnosci.

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

Spétka stoi na stanowisku, ze prowadzi przejrzystg polityke dotyczgcg wynagrodzen.

Rekomendacja 1.9 Dobrych Praktyk

GPW rekomenduje spotkom publicznym i ich akcjonariuszom, by zapewniaty one zréwnowazony
udziat kobiet i meziczyzn w wykonywaniu funkcji zarzadu i nadzoru w przedsiebiorstwach,
wzmachniajgc w ten sposdb kreatywnosc¢ i innowacyjnos¢ w prowadzonej przez spoétki dziatalnosci
gospodarczej.

Wyjasnienie przyczyn niestosowania rekomendacji 1.9 Dobrych Praktyk:

Spotka nie w petni stosowata sie do powyzszej zasady. Do dnia 2 grudnia 2014 roku w Zarzadzie
Spoétki wiekszos¢ stanowity kobiety (przy czym liczba cztonkédw Zarzadu byta nieparzysta
co uniemozliwiato petng rdwnowage). Na dzien 31 grudnia 2014 jak i na dzien sporzadzenia
niniejszego Sprawozdania w Zarzadzie Spétki panuje réwnowaga pod wzgledem ptci. Natomiast
w Radzie Nadzorczej zasiadajg wytacznie mezczyzni. Spotka pragnie jednak zapewnic,
iz przy wyborze osdb zarzgdzajgcych i nadzorujgcych Spétki decydujgce znaczenie majg obiektywne
kryteria takie jak: wiedza, doswiadczenie, kompetencje i umiejetnosci potrzebne do petnienia
powierzanych funkgcji. Przytoczone kryteria w najwyzszym stopniu zapewniajg efektywne i sprawne
funkcjonowanie Spotki oraz realizacje przyjetej strategii.

Zasada I1.1.1) Dobrych Praktyk

Spétka prowadzi korporacyjng strone internetowg i zamieszcza na niej, oprdcz informacji
wymaganych przez przepisy prawa: podstawowe dokumenty korporacyjne, w szczegdlnosci statut
i regulaminy organdw spotki,

Wyjasnienie przyczyn niestosowania zasady 11.1.1) Dobrych Praktyk:

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

Rekomendacja .12 Dobrych Praktyk:

Spétka powinna zapewnié¢ akcjonariuszom mozliwos¢ wykonywania osobiscie lub przez
petnomocnika prawa gtosu w toku walnego zgromadzenia, przy wykorzystaniu srodkéw
komunikacji elektroniczne;.

Zasada I1.1.9a) Dobrych Praktyk

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

Zasad 1V.10 Dobrych Praktyk:

Spotka powinna zapewnié akcjonariuszom mozliwo$é udziatu w walnym zgromadzeniu
przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej, polegajgcego na:

1) transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

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

Wyjasnienie przyczyn niestosowania rekomendacji 1.12, zasady 11.1.9a oraz zasady IV.10
Dobrych Praktyk:

Majac na uwadze dotychczasowe doswiadczenia Spétki, zgodnie z ktdrymi zdecydowana wiekszos¢
akcjonariuszy Spétki uczestniczy w obradach Walnego Zgromadzenia bezposrednio jak réwniez
fakt, ze rejestrowanie przebiegu walnego zgromadzenia oraz zapewnienie mozliwosci udziatu
w Walnym Zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkow komunikacji elektronicznej mogtoby sie
wigzaé ze znacznymi kosztami oraz potencjalnymi trudnosciami natury organizacyjno-technicznej
Spodtka nie rejestruje i nie transmituje przebiegu walnego zgromadzenia.

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

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

Proces sporzadzania sprawozdan finansowych Spotki, jak i skonsolidowanych sprawozdan Grupy
Kapitatowej, odbywa sie z zastosowaniem mechanizmdéw kontroli wewnetrznej i zarzadzania
ryzykiem, takich jak: procedury wewnetrzne obowigzujgce w Spodfce, mechanizmy zarzadzania
systemami informatycznymi stuzgcymi do ewidencji i sporzadzania sprawozdan oraz mechanizmy
ich ochrony, zasady nadzoru nad sporzadzaniem sprawozdan finansowych, zasady weryfikacji
i oceny sprawozdan, audyt wewnetrzny oraz inne elementy kontroli.

Sporzadzanie sprawozdan finansowych Spétki i skonsolidowanych sprawozdan Grupy odbywa sie
w sposéb uporzadkowany, na bazie obowigzujgcej w Spédtce i Grupie struktury organizacyjne;j.
Wdrozone w Spédfce i Grupie narzedzia rachunkowosci zarzadczej oraz systemy informatyczne
wykorzystywane do rejestracji zdarzen gospodarczych w ksiegach rachunkowych dajg podstawe
do oceny, iz sprawozdania finansowe Spétki i skonsolidowane sprawozdania Grupy sporzgdzane
s3 W sposob rzetelny oraz zawierajg wszystkie istotne dane niezbedne do ustalenia sytuacji
finansowej i majatkowej Spotki i Grupy.

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

Na dzieh sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spotka nie podjeta jeszcze decyzji o prowadzeniu
ksigg rachunkowych w Grupie w standardach MSSF. Dlatego proces sporzadzania sprawozdan
finansowych w Grupie odbywa sie dwuetapowo. Najpierw wszystkie spdtki Grupy sporzadzajg
swoje sprawozdania jednostkowe w polskich standardach rachunkowosci. Sprawozdania te
sg zatwierdzane przez zarzady spétek i o ile spetniajg warunki podlegajg badaniu. Nastepnie spotki
dla celéw konsolidacji Grupy, przeksztatcajg sprawozdania jednostkowe, na bazie uzgodnionej
dla Grupy polityki rachunkowosci wedtug MSSF stosujgc tzw. arkusze przejscia do sprawozdan juz
w standardach MSSF. Tak przygotowane sprawozdania jednostkowe sg podstawg do sporzgdzenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy.

Skonsolidowane sprawozdanie Grupy powstaje w oparciu o system informatyczny SAP BPC.
W ramach systemu funkcjonuje wydzielona jednostka centralna w spdfce dominujgcej potgczona
z wydziatami ksiegowosci w poszczegdlnych spdtkach corkach. Proces konsolidacji rozpoczyna
jednostka centralna otwierajgc dostep spotkom dla wprowadzania danych do systemu, oczywiscie
spotki zalezne posiadajg mozliwos¢ dostepu do swoich danych historycznych w kazdym momencie,
ale bez mozliwosci ich korekty. Jednostka centralna na biezgco monitoruje wprowadzanie danych
przez spotki. Po wprowadzeniu danych jednostkowych centrala rozpoczyna proces konsolidacji.
Proces ten opiera sie o zdefiniowane reguly biznesowe, ktére okreslajg tresci korekt
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konsolidacyjnych. Dodatkowo proces konsolidacji w razie potrzeby dopuszcza mozliwosé
wprowadzania przez centrale korekt recznych. Efektem zakonczenia procesu konsolidacji
jest kompletny pakiet sprawozdania finansowego wraz z notami objasniajgcymi w plikach Excel,
ktére po sprawdzeniu sg nastepnie eksportowane do pliku Word.

Zarzad jest odpowiedzialny za system kontroli wewnetrznej w Spodtce i jego skuteczno$é w procesie
sporzadzania sprawozdan finansowych i raportéow okresowych przygotowywanych
i publikowanych zgodnie z zasadami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku
w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréow
wartosciowych oraz warunkdédw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim.

Nadzéor merytoryczny nad procesem przygotowania sprawozdan finansowych i raportéw
okresowych Spétki i Grupy sprawuje Wiceprezes Zarzadu odpowiedzialny za sprawy finansowe.
Za organizacje prac zwigzanych z przygotowaniem sprawozdan finansowych odpowiedzialny
jest Gtowny Ksiegowy Spotki kierujgcy Departamentem Rachunkowosci i Sprawozdawczosci, ktory
podlega bezposrednio Wiceprezesowi Zarzgdu Spofki.

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

e przygotowaniu procedur okreslajgcych zasady i podziat odpowiedzialnosci
za sporzgdzanie sprawozdan finansowych,

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

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

e podtrocznym przegladom i rocznym badaniom publikowanych sprawozdan finansowych
ZE PAK S.A. i Grupy Kapitatowej przez niezaleznego audytora.

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

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

Badania przeprowadzane sg stosownie do postanowien:
e rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci,
e norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowg Rade
Biegtych Rewidentow.

W szczegdlnosci badania obejmujg sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Spétke i Grupe
zasad rachunkowosci i znaczacych szacunkow, sprawdzenie — w sposéb wyrywkowy — dowodéw
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i zapisow ksiegowych, z ktérych wynikajg liczby i informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym,
jak i catosciowg ocene sprawozdania finansowego.

Wyniki finansowe Spotki i Grupy sg na biezagco monitorowane w trakcie roku obrotowego
oraz podlegajg ocenie okresowej dokonywanej przez Rade Nadzorcza. Na regularnych
posiedzeniach Rady Nadzorczej Zarzad Spétki przedktada informacje na temat aktualnej sytuacji
finansowej Spétki i Grupy ZE PAK.

Zadaniem Spotki i Grupy jest sporzadzenie takiego sprawozdania finansowego, obejmujgcego dane
liczbowe i objasnienia stowne, ktére:
e przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji
majatkowe;j i finansowej na dany dzien, jak tez jej wyniku finansowego za dany okres,
e zostato sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach prawidtowo, to jest zgodnie
z zasadami rachunkowosci, wynikajgcymi z Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci, Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowe;j
oraz zwigzanych z nimi interpretacji ogtoszonych w formie rozporzadzen Komisji
Europejskiej oraz stosownie do wymogdéw ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej
podstawie przepiséw wykonawczych a takze na podstawie prawidtowo prowadzonych
ksigg rachunkowych,
e jest zgodne z wptywajgcymi na tre$é sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami Statutu Spotki.

Spotka oraz Grupa posiada dokumentacje opisujgcg przyjete przez nig zasady rachunkowosci,
okre$long w art. 10 ustawy o rachunkowosci. Zastosowane zasady rachunku kosztéow, wyceny
aktywoéw i pasywow oraz ustalania wyniku finansowego sg zgodne z Miedzynarodowymi
Standardami Rachunkowosci oraz z przepisami ustawy o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos¢ za prawidtowos¢ prowadzenia rachunkowosci Spoétki i Grupy cigzy na Zarzadzie.
Spétka prowadzi ksiegi rachunkowe w zintegrowanym systemie informatycznym. System ten,
podobnie jak wyzej opisany system konsolidacji sprawozdan, zapewnia podziat kompetencji,
spojnos¢ zapisdw operacji w ksiegach oraz kontrole pomiedzy ksiegg gtdwng oraz ksiegami
pomocniczymi. Prowadzona ewidencja umozliwia ustalenie wyniku finansowego, podatku VAT
oraz innych zobowigzan budzetowych. Ewidencja ksiegowa zapewnia poprawnos$é i kompletnosé
zapisow. Chronologia zdarzen gospodarczych jest przestrzegana. Zapisy w ksiegach rachunkowych
odzwierciedlajg stan rzeczywisty, dane s3 wprowadzane kompletnie i poprawnie, na podstawie
zakwalifikowanych do zaksiegowania dowodoéow ksiegowych. Zapewniona jest ciggtos¢ zapisow
oraz poprawnos¢ dziatania stosowanych procedur. Dowody ksiegowe odpowiadajg wymogom
ustawy o rachunkowosci. Ksiegi rachunkowe sg przechowywane w siedzibie Spétki. Istnieje
mozliwos¢ modyfikacji funkcjonalnosci systemu w celu zapewnienia adekwatnosci rozwigzan
technicznych do zmieniajgcych sie zasad rachunkowosci i norm prawnych. System posiada
dokumentacje zarowno w czesci dotyczacej uzytkownikow koricowych, jak i w czesci technicznej.
Dokumentacja systemu podlega okresowej weryfikacji i aktualizacji. Spotka wdrozyta rozwigzania
organizacyjne oraz systemowe w zakresie zapewnienia wtasciwego uzytkowania i ochrony
systemow zabezpieczenia dostepu do danych oraz sprzetu komputerowego. Dostep do zasobow
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systemu ewidencji finansowej ograniczony jest odpowiednimi uprawnieniami, ktére nadawane
s3 upowaznionym pracownikom wytgcznie w zakresie wykonywanych przez nich obowigzkow
i czynnosci.

W Spodtce funkcjonuje audyt wewnetrzny, ktérego celem jest dokonywanie niezaleznej
i obiektywnej oceny systemow zarzadzania ryzykiem i kontroli wewnetrznej. Audyt wewnetrzny
funkcjonuje w oparciu o regulamin audytu. Audyt realizuje planowe i dorazne zadania audytowe
zaréowno w jednostce dominujacej jak i w spétkach Grupy. Plany audytu tworzone sg na bazie
analiz ryzyka. Wyniki audytow raportowane sg Zarzagdowi Spoétki. Informacje z dziatalnosci audytu
wewnetrznego stanowig takze przedmiot prac Komitetu Audytu.

W ramach dziatalnosci kontrolingowe] okresowa sprawozdawczo$¢ zarzgdcza podlega ocenie pod
katem racjonalnosci informacji w nich zawartych, w szczegdélnosci w kontekscie analizy odchylen
od zatozen przyjetych w planach finansowych.

10.4. Akcjonariusze posiadajqcy znaczqce pakiety akcji

W ponizszej tabeli wyszczegdlniono akcjonariuszy posiadajgcych znaczace pakiety akcji, zgodnie
ze stanem wiedzy Spotki, na podstawie przestanych Spétce zawiadomien.

Tabela 12: Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio znaczgce pakiety akcji zgodnie
ze stanem wiedzy Spétki na dzien 31 grudnia 2014 roku

Procentowy . Procentowy
. . Liczba :
Akcjonariusz T udziat osiadanych udziat
] posiadanych akgji w kapitale P iosévy w ogolnej liczbie
zaktadowym g gtoséw
Zygmunt Solorz-Zak*(poérednio)
Espzrszj E/'frkg:'r:“eig‘inEV”;i‘:T‘?ent 26 200 867 51,55% 26 200 867 51,55%
Company Limited.
ING Otwarty Fundusz Emerytalny** 5068 410 9,97% 5068 410 9,97%

*  Zgodnie z zawiadomieniem z dnia 7 stycznia 2015 roku.
** Zgodnie z zawiadomieniem z dnia 6 listopada 2014 roku.

10.5. Posiadacze papierow wartosciowych dajqcych szczegdlne
uprawnienia kontrolne

Zgodnie ze stanem na dzien 31 grudnia 2014 roku, jak i na dzien sporzgdzenia niniejszego
sprawozdania Spotka nie emitowata papierow wartosciowych dajgcych szczegdlne uprawnienia
kontrolne.

@pAK 64
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10.6. Ograniczenia w wykonywaniu prawa gtosu

Zgodnie ze Statutem Spotki jak i innymi dokumentami wewnetrznymi Spoétki na dzien 31 grudnia
2014 roku, jak i na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie ma zadnych ograniczen
odnosnie wykonywania prawa gtosu.

10.7. Ograniczenia dotyczqce przenoszenia prawa wtasnosci papieréw
wartosciowych

Zgodnie ze stanem na dziedn 31 grudnia 2014 roku, jak i na dzied sporzadzenia niniejszego
sprawozdania w Spodtce nie wystepujg ograniczenia dotyczace przenoszenia praw witasnosci
papierow wartosciowych Spotki.

10.8. Zasady dotyczqce powolywania i odwotywania oséb
zarzqdzajqcych i nadzorujqcych

Zarzad

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

Zarzad prowadzi sprawy Spodtki i reprezentuje Spotke. Zarzad dziata w oparciu o Regulamin
Zarzadu, ktéry okredla szczegdétowo tryb dziatania Zarzadu. Regulamin ustala Zarzad,
a zatwierdza uchwatg Rada Nadzorcza.

Uchwaty Zarzadu wymagajg sprawy przekraczajgce zwykty zarzad, w szczegdlnosci:

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

2) zacigganie kredytéw i pozyczek,

3) ustanowienie prokury,

4) udzielanie gwarancji kredytowych i poreczen majgtkowych,

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

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

Uchwaty Zarzadu wymagajg takze sprawy, w ktérych Zarzad zwraca sie do Walnego Zgromadzenia
i Rady Nadzorcze;.
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Rada Nadzorcza

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

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

Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzor nad dziatalnoscig Spétki we wszystkich dziedzinach jej
dziatalnosci.

Do uprawnien Rady Nadzorczej nalezy w szczegdlnosci:

1) zatwierdzanie regulaminu Zarzadu Spétki i opiniowanie regulaminu organizacyjnego
okreslajacego organizacje przedsiebiorstwa Spéfki,

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

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

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

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

6) wybdr podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych Spéfki,

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

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

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

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

11) opiniowanie spraw wnoszonych przez Zarzad bedacych przedmiotem uchwat Walnego
Zgromadzenia,
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12) zatwierdzanie wieloletnich programoéw dziatania Spoétki oraz Grupy Kapitatowej ZE PAK,

w tym strategii dziatania Spotki oraz Grupy Kapitatowej ZE PAK, opracowywanych przez
Zarzad, oraz

13) zatwierdzanie rocznych programoéw dziatania Spoétki oraz rocznych programéw dziatania

grupy kapitatowej Spotki, w szczegdlnosci obejmujgcych plany produkcji oraz przychodow,
plany kosztéw rodzajowych, plany kosztéw jednostkowych, plany wynagrodzen, plany
inwestycyjne oraz plany remontdw i serwisowania.

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy réwniez udzielanie Zarzadowi zgody na:

1)
2)
3)
4)

5)

6)

7)

8)

uczestniczenie w innych spotkach oraz zbywanie akcji lub udziatéw w innych spétkach,
tworzenie oddziatéw za granicg,

wyptate zaliczki na poczet dywidendy,

dokonywanie przez Spoétke czynnosci skutkujgcych zaciggnieciem zobowigzania,
z wyjatkiem:

a) czynnosci przewidzianych w zatwierdzonym przez Rade Nadzorczg rocznym
programie dziatania Spoéfki, lub

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

nabywanie i zbywanie nieruchomosci, prawa uzytkowania wieczystego lub udziatu
w nieruchomosci lub uzytkowaniu wieczystym o wartosci przekraczajgcej 1 000 000 PLN,
zawarcie przez Spotke z podmiotem powigzanym ze Spétka znaczgcej umowy w rozumieniu
przepisdw dotyczacych informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez
emitentdw papieréw warto$ciowych dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym,
z wytgczeniem uméw typowych, zawieranych przez Spoétke na warunkach rynkowych,
w ramach prowadzonej dziatalnosci operacyjne;j,

wskazywanie przez Zarzad osob do petnienia funkcji w organach spoétek i innych
podmiotéw, w ktdrych Spdtka uczestniczy bezposrednio lub posrednio, oraz

ustalanie przez Zarzad sposobu wykonywania prawa gtosu na Walnym Zgromadzeniu
lub na Zgromadzeniu Wspdlnikdéw w spétkach, w stosunku do ktérych Spétka jest spdtka
dominujgcy lub powigzang w rozumieniu Kodeksu spétek handlowych, w sprawach:

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

b) rozwigzania i likwidacji spéfki,

c) zmiany statutu lub umowy spétki,

d) potaczenia, podziatu lub przeksztatcenia spétki, oraz

e) podwyzszenia lub obnizenia kapitatu zaktadowego spotki.

Na wniosek Zarzagdu Rada Nadzorcza udziela cztonkowi Zarzadu zezwolenia na zajmowanie

stanowisk we wtadzach spotek, w ktorych Spotka posiada udziaty lub akcje oraz pobieranie z tego

tytutu wynagrodzenia.
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10.9. Sktad osobowy, jego zmiany oraz opis dziatania organéow
zarzqdzajqcych i nadzorujqcych

Zarzad

Rok obrotowy 2014 Zarzad Spétki rozpoczat w nastepujacych sktadzie:
1) Katarzyna Muszkat — Prezes Zarzadu,
2) Anna Strizyk — Wiceprezes Zarzadu,
3) Piotr Jarosz — Wiceprezes Zarzadu.

Na posiedzeniu w dniu 2 grudnia 2014 roku, Rada Nadzorcza ZE PAKS.A. podjeta Uchwate
w sprawie powotania Pana Stawomira Sykuckiego w sktad Zarzadu Spoétki i powierzenia mu funkcji
Wiceprezesa Zarzagdu oraz zarzgdzanie w Spdtce obszarem nadzoru wtascicielskiego
i restrukturyzacji, a takze ochrony srodowiska.

Od dnia 2 grudnia 2014 roku Zarzad Spoétki funkcjonowat w nastepujgcym czteroosobowym
sktadzie:

1) Katarzyna Muszkat — Prezes Zarzadu,

2) Anna Strizyk — Wiceprezes Zarzadu,

3) Piotr Jarosz — Wiceprezes Zarzadu.

4) Stawomir Sykucki — Wiceprezes Zarzadu.

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

W 2014 roku Zarzad ZE PAK S.A. odbyt 44 posiedzenia, podczas ktoérych uchwalono i podjeto szereg
udokumentowanych w protokotach decyzji. W okresie sprawozdawczym Zarzad podjat facznie
407 uchwat. Wszystkie uchwaty i polecenia Zarzadu ZE PAK S.A. zostaty wykonane lub sg w trakcie
realizacji przez odpowiednie merytoryczne komorki organizacyjne Spotki.

Rada Nadzorcza

W okresie sprawozdawczym nie mialy miejsca zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Spofki.
Rok obrotowy 2014 Rada Nadzorcza ZE PAK S.A. rozpoczeta i zakonczyta w nastepujgcym sktadzie:

1) Zygmunt Solorz-Zak — Przewodniczacy,

2) Henryk Sobierajski — Zastepca Przewodniczgcego,

3) Woijciech Piskorz — Sekretarz,

4) Leszek Wystocki,

5) Lestaw Podkanski,

6) Ludwik Sobolewski,

7) Tomasz Zadroga,

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

Wykonujgc swoje kodeksowe i statutowe obowigzki Rada Nadzorcza odbyta w 2014 roku piec
posiedzen podejmujac tacznie 32 uchwat. Rada Nadzorcza wykonata statutowy obowigzek odbycia
posiedzenia w kazdym kwartale.

W okresie sprawozdawczym Rada Nadzorcza sprawowata kolegialnie staty nadzér
nad dziatalnoscig Spotki we wszystkich jej dziedzinach dziatalnosci. Rada Nadzorcza koncentrowata
sie przede wszystkim na nastepujgcych zagadnieniach:
1) ocenie sprawozdan sporzadzonych za rok obrotowy 2013,
2) zaopiniowaniu nowej struktury organizacyjnej Spotki,
3) zatwierdzeniu budzetu Spoétki na rok 2014 i kontroli jego realizacji, a w szczegdlnosci
uwarunkowaniach w zakresie produkcji energii i wynikach osigganych przez Spoétke
z tytutu sprzedazy energii elektrycznej wiasnej i obcej, w tym wytworzonej
w odnawialnych Zrédtach energii,
4) opiniowaniem wnioskéw sktadanych przez Zarzad w sprawach dotyczacych biezacej
dziatalnosci Spotki;
5) powotaniu nowego cztonka Zarzadu ZE PAK S.A.

6) projekcie budowy bloku gazowo-parowego w Elektrowni Konin

W roku obrotowym 2014 Komitet Audytu Rady Nadzorczej ZE PAK S.A. odbyt trzy posiedzenia
podejmujac na nich tacznie 3 uchwaty. W trakcie odbytych posiedzern Komitet Audytu Rady
Nadzorczej ZE PAK S.A. omoéwit z biegtym rewidentem m.in. wyniki badan sprawozdan finansowych
za rok 2013 i przegladu $rédrocznych sprawozdan finansowych za 2014 r. Komitet Audytu
zajmowat sie rowniez sprawg wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych sporzadzanych za rok 2014 oraz kwestiami zwigzanymi z zarzgdzaniem ryzykiem
i funkcjonowaniem audytu wewnetrznego w Spéfce.

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

Walne Zgromadzenie

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

Walne Zgromadzenie odbywa sie w Warszawie lub w siedzibie Spoétki.

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

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

Do podstawowych kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy:

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

2) podziat zysku albo pokrycie strat,

3) zmiana przedmiotu dziatalnosci Spotki,

4) zmiana Statutu Spofki,

5) podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego,

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

7) powotanie i odwotanie cztonkéw Rady Nadzorczej,

8) ustalenie wysokosci wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej,

9) taczenie, podziat i przeksztatcenie Spoétki,

10) rozwigzanie i likwidacja Spofki,

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

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

13) tworzenie i znoszenie kapitatow i funduszy Spotki,

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

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

16) wszelkie postanowienia dotyczgce roszczenn o naprawienie szkody wyrzgdzonej przy
zawigzaniu Spotki lub sprawowaniu zarzadu albo nadzoru, oraz

17) uzycie kapitatu zaktadowego.

Czynne prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu majg osoby bedace akcjonariuszami
na 16 dni przez datg Walnego Zgromadzenia. Warunkiem dopuszczenia akcjonariusza do udziatu
w Walnym Zgromadzeniu jest przedstawienie przez niego imiennego zaswiadczenia o prawie
uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu, ktére wystawione jest przez podmiot prowadzacy
rachunek papieréw wartosciowych.
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Akcjonariusz uczestniczy w obradach Walnego Zgromadzenia i wykonuje prawo gtosu osobiscie
lub przez petnomocnika.

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

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

Akcjonariusz reprezentujacy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego Spétki moze
przed terminem Walnego Zgromadzenia zgtaszaé Spotce na pismie lub przy wykorzystaniu sSrodkéw
komunikacji elektronicznej projekty uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad
Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktére majg zosta¢ wprowadzone do porzgdku obrad.

Kazdy z akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w walnym zgromadzeniu moze podczas
Walnego Zgromadzenia Spoétki zgtaszaé projekty uchwat dotyczace spraw wprowadzonych
do porzadku obrad.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia podejmowane s3 wiekszoscig 75% gtosow oddanych, chyba,
ze Kodeks Spétek Handlowych stanowi inaczej. Jedna akcja Spétki daje prawo do jednego gtosu
na Walnym Zgromadzeniu.

10.11. Opis zasad zmian Statutu Spotki

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

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

Powotujgc sie na regulacje zawarte w Kodeksie Spotek Handlowych oraz Statucie Spotki Rada
Nadzorcza ZE PAK S.A. ustala zasady wynagradzania cztonkdéw Zarzadu Spofki.

taczna kwota wynagrodzen, rozumiana jako wartos$¢ wynagrodzen, nagréd i korzysci otrzymanych
w pienigdzu, w naturze lub jakiejkolwiek innej formie, wyptaconych przez Spétke oraz podmioty
zalezna Spotki cztonkom Zarzadu w 2014 rok wyniosta 3 116 626,36 PLN. Podang kwote nalezy
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traktowac jako wartos$¢ brutto wynagrodzen wyptaconych lub naleznych w okresie od stycznia do
grudnia 2014 roku.

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

Tabela 13: Informacje na temat wysokosci wyptaconego wynagrodzenia oraz wartosci Swiadczen
niepienieznych w 2014 roku przez Spoétke oraz podmioty zalezne Spétki wszystkim cztonkom
Zarzadu petnigcym funkcje w 2014 roku

Catkowita szacunkowa wartos¢
Wysokos¢ wynagrodzenia (brutto) Swiadczen niepienieznych przyznanych przez
Imie i nazwisko wyptaconego przez Spotke Spoétke oraz podmioty zalezne
cztonka Zarzadu oraz podmioty zalezne Spotki Spotki w 2014 roku
w 2014 roku w PLN (gtéwnie pracowniczy program emerytalny) w
PLN
Katarzyna Muszkat 1018 422,62 74 780,62
Anna Strizyk 796 094,33* 57 359,80
Piotr Jarosz 781512,53** 51 799,19
Stawomir Sykucki 336 657,27***

*

w tym 15 000,00 PLN z tytutu zasiadania w Zarzadzie spotki zaleznej

* %

w tym 71 942,55 PLN z tytutu zasiadania w Zarzadzie spotki zaleznej

*¥*%  catosé z tytutu zasiadania w Zarzadzie spétki zaleznej

Tabela 14: Informacje na temat wysokosci wyptaconego wynagrodzenia oraz wartosci $wiadczen
niepienieznych w 2014 roku przez Spoétke oraz podmioty zalezne Spotki, z tytutu petnienia funkcji
w Radzie Nadzorczej, wszystkim cztonkom Rady Nadzorczej petnigcym funkcje w 2014 roku

Wysokos¢ wynagrodzenia (brutto) Catkowita szacunkowa wartos¢
Imie i nazwisko wyptaconego przez Spotke Swiadczen niepienieznych przyznanych
cztonka Rady Nadzorczej oraz podmioty zalezne Spotki przez Spotke oraz podmioty zalezne
w 2014 roku w PLN Spotki w 2014 roku w PLN
Zygmunt Solorz-Zak 180 000,00 0
Henryk Sobierajski 120 000,00 0
Wojciech Piskorz 120 000,00 0
Leszek Wystocki 120 000,00 0
Lestaw Podkanski 120 000,00 0
Wiestaw Walendziak 120 000,00 0
Tomasz Zadroga 120 000,00 0
Ludwik Sobolewski 120 000,00 0

Zgodnie z przepisami Kodeksu Spotek Handlowych oraz Statutem Spétki wynagrodzenie cztonkow
Rady Nadzorczej ZE PAK S.A. ustalane jest w drodze uchwaty przez Walne Zgromadzenie.
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Umowy zawarte miedzy Spdtkg a osobami zarzadzajgcym przewidujg odprawe w wysokosci
odpowiadajgcej szesciomiesiecznemu wynagrodzeniu brutto w przypadku odwotania osoby ze
sktadu zarzadu Spétki. Odprawa nie przystuguje w przypadku, gdy odwotanie ze sktadu zarzadu
nastepuje z przyczyn dotyczgcych odwotanej osoby, a w szczegdlnosci z przyczyn wymienionych
w przepisie art. 52 Kodeksu Pracy.

taczna kwota wynagrodzen, rozumiana jako wartos¢ wynagrodzen, nagrdéd i korzysci otrzymanych
w pienigdzu, w naturze lub jakiejkolwiek innej formie, wyptaconych przez Spétke oraz podmioty
zalezne Spotki cztonkom Rady Nadzorczej w 2014 rok wyniosta 1 020 000,00 PLN. Podang kwote
nalezy traktowaé jako wartos¢ brutto wynagrodzen wyptaconych lub naleznych w okresie
od stycznia do grudnia 2014 roku.

11. Spoteczna odpowiedzialnos¢ Grupy

11.1. ZaangazZowanie w kwestie sSrodowiskowe

Eksploatacja poktadéw wegla brunatnego i produkcja z niego energii elektrycznej nieuchronnie
wigze sie z ingerencjg w Srodowisko naturalne. Jednak jednym z nadrzednych celéw dziatalnosci
Grupy ZE PAK jest minimalizowanie lub zapobieganie, o ile to mozliwe, negatywnym skutkom
oddziatywania na s$rodowisko. Dziatalno$é prowadzona przez Grupe oddziatuje na Srodowisko
naturalne, w szczegdlnosci poprzez emisje zanieczyszczen do powietrza, wytwarzanie
i przetwarzanie odpaddw, korzystanie z wdéd i wprowadzanie sciekéw do wdd lub ziemi.
Oddziatywanie to, regulowane jest przez obowigzujgce przepisy o ochronie sSrodowiska. W zwigzku
z prowadzong dziatalnosciag, spdtki z Grupy ZE PAK posiadajg szereg pozwolen srodowiskowych,
w tym pozwolenia zintegrowane, regulujgce operacyjne i $Srodowiskowe aspekty gtéwnych
i pomocniczych instalacji. Ponadto, Grupa posiada pozwolenia na eksploatacje instalacji
nieobjetych zezwoleniami zintegrowanymi, w tym pozwolenia wodnoprawne i pozwolenia
na wytwarzanie i przetwarzanie odpadow. Wszystkie zobowigzane spotki z Grupy wywigzujg sie
z obowigzkéw w zakresie sprawozdawczosci do odpowiednich urzedéw oraz wnoszg terminowo
stosowne optaty z tytutu gospodarczego korzystania ze Srodowiska.

Ochrona powietrza

W 2014 roku generalnie roczne i miesieczne wielkosci emisji gtéwnych zanieczyszczen
do powietrza: SO,, NOy, CO, CO, i pytu z instalacji spalania paliw w ZE PAK S.A. i Elektrowni Patndéw
Il Sp.zo.0. nie przekraczaty dopuszczalnych pozioméw okreslonych w Pozwoleniach
Zintegrowanych, z wyjatkiem s$rednich miesiecznych stezen pylu w miesigcu pazdzierniku
i listopadzie w Elektrowni Adamow. Przekroczenia standardu emisji pytu w Elektrowni Adamow
byly spowodowane spalaniem wegla brunatnego charakteryzujgcego sie niska jakoscig jezeli
chodzi o zawarto$¢ popiotu i piasku. W Elektrowni Adamoéw zainstalowane elektrofiltry wg zatozen
projektowych powinny odpopielaé spalin ze spalania wegla brunatnego o zawartosci popiotu wraz
z piaskiem na okreslonym poziomie. Parametry wegla dostarczanego do Elektrowni Adamow
z odkrywek Adamow i Kozmin odbiegaty od zatozen w obu wyzej wymienionych miesigcach.
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Roczne emisje zanieczyszczen do powietrza w latach od 2000 do 2014 roku obrazujg zatgczone
wykresy.

Wykres 11: Emisja SO, w latach 2000-2014 (tys. ton/rok)
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Wykres 12: Emisja NOx w latach 2000-2014 (tys. ton/rok)
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Wykres 13: Emisja pytu w latach 2000-2014 (tys. ton/rok)
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W ramach wywigzywania sie z obligatoryjnych obowigzkéw sprawozdawczych elektrownie Grupy
przekazaty terminowo do Krajowego Osrodka Bilansowania i Zarzgdzania Emisjami roczne raporty
emisyjne za 2014 rok z czterech instalacji spalania paliw. Natomiast raporty uwolnien i transferu
zanieczyszczen do $rodowiska (PRTR) ze wszystkich elektrowni Grupy sg przekazywane do
Gtéwnego Inspektoratu Ochrony Srodowiska. W ramach sprawozdawczoéci Gtéwnego Urzedu
Statystycznego na portalu sprawozdawczym GUS zostaty wygenerowane raporty za 2014 rok dla
poszczegblnych elektrowni. Wykazy optatowe, sktadane do Urzedu Marszatkowskiego
Wojewddztwa Wielkopolskiego za 2014 rok zostalty poszerzone o liste dodatkowych
zanieczyszczen emitowanych z komindéw instalacji, ustalong w rezultacie specjalistycznych badan,
ktére zostaty podjete w latach 2010-2013.

Prowadzony jest réwniez monitoring imisji zanieczyszczen powietrza w rejonie oddziatywania
elektrowni Grupy, realizowany poprzez pomiary w dwdch automatycznych stacjach pomiarowych
zlokalizowanych w okolicach Elektrowni Patnéw i Konin oraz Elektrowni Adamoéw. W roku 2014 nie
zanotowano znaczgcych przekroczen wartosci dopuszczalnych badanych czynnikéw. Porédwnania
stanu powietrza atmosferycznego wokot elektrowni Grupy oraz poziomu zanieczyszczenia
powietrza w obszarach monitorowanych przez stacje Wielkopolskiego Wojewddzkiego
Inspektoratu Ochrony Srodowiska nie wykazuja odchyleA od normy.

Na kominach wszystkich instalacji spalania paliw zainstalowane sg systemy ciggtego monitoringu
emisji zanieczyszczen pytowych i gazowych. Na podstawie rozliczenia rocznego z dotrzymania
standardéw emisyjnych nalezy stwierdzic, ze:

e w Elektrowni Patnéw | — nie wystgpity zadne przekroczenia wielkosci dopuszczalnych
stezen SO,, NOy, oraz pytu (przy pracy dwdch instalacji odsiarczania spalin),

e w Elektrowni Adamdéw — zanotowano przekroczenia dopuszczalnych wartosci
48-godzinnych stezen pytu (34 razy) i Srednich stezed miesiecznych w pazdzierniku
i listopadzie,

e w Elektrowni Konin: w czesci kolektorowej i na kotle spalajgcym biomase (K12) — nie
wystgpity zadne przekroczenia wielkosci dopuszczalnych stezen SO,, NOy i pytu,

e w Elektrowni Patnéw Il — zanotowano przekroczenia Sredniodobowych wartosci stezen
NOy (11 razy) oraz stezen SO, (1 raz).

Gospodarka Sciekowa

Elektrownie Pgtnéow, Konin i Pgtnéow Il wykorzystujg, jako uktad chtodzenia cigg naturalnych jezior
polodowcowych, potgczonych kanatami i pompowniami. Elektrownia Adamow ze wzgledu na brak
naturalnych akwendw wodnych, jest wyposazona w chtodnie kominowe. Jeziora koninskie,
to zespdét zbiornikdw wodnych w sktad ktérych wchodzg nastepujace jeziora: Gostawskie,
Patnowskie, Wasowsko-Mikorzynskie, Slesiiskie i Licherskie. Jeziora te sg przyktadem bardzo
wielu oddziatywan antropogenicznych. Oprdécz wptywu energetyki, jeziora poddane sg réwniez
oddziatywaniu goérnictwa odkrywkowego, rybactwa i turystyki. ZE PAKS.A. prowadzi staty
monitoring wéd jezior koninskich i na podstawie tych badan w miare potrzeb podejmuje dziatania
zapobiegajgce ujemnym wptywom wiasnej dziatalnosci. Prowadzony przez wiele lat monitoring
pozwala réwniez na doktadng obserwacje zmian zachodzgcych w obserwowanym srodowisku.
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Na terenie kazdej z elektrowni znajdujg sie studnie gtebinowe, ktdre zaopatrujg zatoge w wode
pitng. Do 2014 roku w Elektrowni Patndw, woda podziemna wykorzystywana byta réwniez
do celéw technologicznych — produkcji wody zdemineralizowanej. Poczagwszy od 2015 roku wode
zdemineralizowang produkuje sie juz w nowoczesnej stacji demineralizacji, znajdujacej sie
w Elektrowni Pgtnéw I, gdzie surowcem jest woda powierzchniowa. Wydajnos¢ stacji pozwala
zaspokoi¢ potrzeby zaréwno Elektrowni Patnéw I, jak i Elektrowni Patnédw. Ma to kolosalne
znaczenie, biorgc pod uwage oszczedne gospodarowanie zasobami wéd podziemnych. Kazda
z elektrowni ZE PAK S.A. posiada rowniez wiasng oczyszczalnie Sciekdw bytowo-przemystowych.
Elektrownia Patnéw Il korzysta z urzadzen kanalizacyjnych Elektrowni Patnéw. Oczyszczone $cieki
odprowadzane sg do odbiornikéw, a ich parametry regularnie badane. W 2014 roku nie
stwierdzono przekroczen dopuszczalnych parametréw zrzucanych, oczyszczonych $ciekéw. Zuzyte
wody technologiczne, ktére trudno oczysci¢ w oczyszczalni, zagospodarowywane s3 w ukfadzie
wewnetrznym elektrowni miedzy innymi do produkcji suspensji popiotowej. Nastepuje wéwczas
wzajemna neutralizacja, bez ujemnego wptywu na srodowisko.

Ustawodawca, poprzez akty prawne i okreslone w nich normy wptywa na ksztatt dziatalnosci
przedsiebiorstwa, okreslajgc dopuszczalne stezenie i wielkosci substancji zanieczyszczajgcych oraz
wprowadzajac optaty za korzystanie ze sSrodowiska w mysl zasady ,,zanieczyszczajgcy ptaci”. Biorgc
pod uwage powyzsze oraz propagujgc wysoki poziom swiadomosci ekologicznej, Grupa podejmuje
dziatania zapobiegawcze, aby ograniczy¢ do minimum negatywne oddziatywanie na $rodowisko
gruntowo-wodne.

Odpady

W Grupie ZE PAK funkcjonuje zintegrowany system gospodarowania odpadami uwzgledniajacy:

e wymagania zwigzane z zapobieganiem lub ograniczaniem ilosci wytwarzanych odpaddw,

e selektywng zbiérke wytworzonych odpaddéw oraz bezpieczne dla ludzi i Srodowiska sposoby
gospodarowania wytworzonymi odpadami,

e przekazywanie odpadéw do dalszego gospodarowania innym podmiotom gospodarczym
posiadajgcym wymagane prawem zezwolenia oraz posiadajagcym odpowiednie do sposobu
gospodarowania wyposazenie techniczne i mozliwosci organizacyjne.

Zrédtem powstawania odpadéw w elektrowniach Grupy, sg procesy technologiczne (procesy
spalania paliw, oczyszczania gazow odlotowych oraz procesy uzdatniania wody). Ponadto
na terenie zaktadu wytwarzane sg rowniez nieregularnie w nieznaczacych ilosciach inne odpady
nie zwigzane bezposrednio z procesem produkcyjnym a z prowadzonymi pracami remontowymi
i modernizacyjnymi — odpady eksploatacyjne. Grupa cze$¢ wytwarzanych odpaddw wykorzystuje
w procesach odzysku odpadéw (np. do utwardzania powierzchni, rekultywacji zamknietych czesci
sktadowisk odpaddw) a czes¢ unieszkodliwia na wtasnych sktadowiskach odpaddéw:

e sktadowisku odpaddow paleniskowych Odkrywka Gostawice wraz z odparowalnikiem
Linowiec,

e potnocnym sktadowisku odpaddw paleniskowych Odkrywka Pgtndw,

e sktadowisku odpadow paleniskowych i odpaddw statych Odkrywka Zachodnia,
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e sktadowisku odpadow statych Odkrywka Pgtnow.

Czes¢ odpadow paleniskowych i odpaddw z odsiarczania spalin jest rowniez sprzedawana
zewnetrznym odbiorcom celem wykorzystania w budownictwie i drogownictwie. ZE PAK S.A.
wykonuje szereg badan wytwarzanych przez siebie odpaddw paleniskowych i odpadéw
z odsiarczania spalin celem znalezienia dla nich nowych zastosowan i pozyskania jak najszerszej
liczby odbiorcow. Wytwarzane w ZE PAK S.A. odpady paleniskowe i odpady z odsiarczania spalin
spetniajg wymagania ochrony sSrodowiska oraz nie zagrazajg zyciu i zdrowiu ludzi, co zostato
potwierdzone badaniami w zakresie wifasciwosci fizykochemicznych, toksykologicznych
i ekotoksykologicznych wykonanymi na potrzeby rejestracji substancji zgodnie z wymogami
rozporzadzenia REACH.

W roku 2014 Grupa sprzedata ponad 127 tys. ton odpaddéw paleniskowych oraz ponad 239 tys. ton
gipsu syntetycznego (odpaddw z odsiarczania spalin). Na sktadowiskach odpaddéw zarzadzanych
przez ZE PAKS.A. w roku 2014 prowadzony byt monitoring jakosci wéd podziemnych
i powierzchniowych oraz wody nadosadowej z czestotliwoscia okreslong w pozwoleniach
zintegrowanych. Monitoring prowadzono w sieci monitoringu podstawowego i uzupetniajgcego.
W ramach prowadzonego monitoringu sktadowisk odpadéw dokonano réwniez corocznej oceny
statecznosci skarp i wielkosci osiadania. Wiekszos¢ monitorowanych skarp okazata sie stabilna.
ZE PAK S.A. w 2014 roku zakonczyt réwniez rekultywacje zamknietej czesci sktadowiska odpaddw
paleniskowych i odpadéw statych w Odkrywce Zachodniej i odparowalnika wéd nadosadowych
Odkrywki Wschodniej. taczna powierzchnia poddana rekultywacji wyniosta 61,62 ha. Przyjeto inny
niz rolniczy kierunek rekultywacji.

Hatas

W ramach obowigzku monitoringu hatasu emitowanego do srodowiska natozonego pozwoleniami
zintegrowanymi dla instalacji spalania paliw w elektrowniach Grupy w 2014 roku wykonano
pomiary hatasu z terenu Elektrowni Patnow i Elektrowni Konin. Z terenu Elektrowni Adamdw oraz
Elektrowni Pgtnéw Il pomiaréw hatasu nie wykonano, aktualne sg pomiary z 2013 roku. Wykonane
pomiary nie wykazaty przekroczenia wartosci dopuszczalnych poziomu hatasu w Srodowisku
okre$lonym pozwoleniem zintegrowanym zardwno w porze dziennej jak i nocnej.

Kontrole, weryfikacja pozwolen zintegrowanych i nowe wymogi prawne

W 2014 roku Wojewddzki Inspektorat Ochrony Srodowiska w Poznaniu - Delegatura w Koninie
(WIOSP) przeprowadzit w elektrowniach Grupy 5 kontroli, natomiast Panstwowy Powiatowy
Inspektor Sanitarny w Koninie — 3 kontrole. W ich wyniku nie natozono zadnych kar na ZE PAK S.A.
Zalecenia pokontrolne zostaty wykonane. W kopalniach Grupy WIOSP w 2014 roku dokonat dwéch
kontroli w obu przypadkach nie natozono kar i nie zostaty wydane zalecenia pokontrolne.

W minionym roku Urzad Marszatkowski Wojewddztwa Wielkopolskiego przeprowadzat
weryfikacje Pozwolen Zintegrowanych dla instalacji spalania paliw w ZE PAK S.A. i EPII. Weryfikacja
zwigzana byta z wejsciem w Zzycie zmiany prawa ochrony S$rodowiska, zgodnie z ktéra
w pozwoleniu zintegrowanym okresla sie wymagania zapewniajgce ochrone gleby, ziemi i wéd
gruntowych, w tym Srodki majgce na celu zapobieganie emisjom do gleby, ziemi i wéd gruntowych
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oraz sposOb ich systematycznego nadzorowania. Poza tym czas obowigzywania Pozwolen
Zintegrowanych z urzedu zostat réwniez zmieniony na nieoznaczony.

W 2014 roku prowadzono prace obejmujace inwentaryzacje potencjalnych ognisk zanieczyszczen
mogacych oddziatywaé¢ na s$rodowisko gruntowo-wodne wraz z okresleniem mozliwych
wskaznikdw zanieczyszczenn przewidzianych do $ledzenia w $rodowisku gruntowo-wodnym
dla poszczegdlnych elektrowni i sktadowisk odpaddéw ZE PAK S.A. oraz EPII. Koniecznos¢ realizacji
prac wynika ze zmiany Ustawy Prawo Ochrony Srodowiska zgodnie, z ktérg przy dokonywaniu
jakichkolwiek zmian w pozwoleniu zintegrowanym (po zakonczeniu weryfikacji pozwolen
zintegrowanych dokonywanych z urzedu) konieczne jest przedtozenie w Urzedzie Marszatkowskim
raportu poczgtkowego zawierajgcego informacje dotyczace zanieczyszczenia gleby, ziemi i wéd
gruntowych badz analizy o braku koniecznosci sporzadzania takiego raportu. Wymag ten dotyczyt
réwniez kazdej nowej instalacji, dla ktérej wymagane jest uzyskanie pozwolenia zintegrowanego.

Europejska Agencja Chemikaliéw, w ramach rozporzadzenia REACH, kontynuowata w 2014 roku
proces weryfikacji przedtozonej przez ZE PAK S.A. i EPIl dokumentacji rejestracyjnej dotyczacej
wytwarzanych popiotéw i gipsu. W ramach prowadzonej weryfikacji nie byto koniecznosci
przeprowadzania dodatkowych badan dla zarejestrowanych substancji.

Rekultywacija terenu

Spotki z Grupy prowadzace dziatalnos¢ wydobywczg metoda odkrywkowa zobowigzane sg na mocy
odpowiednich przepiséw do rekultywacji terenéw wykorzystywanych w procesie pozyskiwania
wegla brunatnego. Wykonywana jest rekultywacja techniczna i rekultywacja biologiczna terendéw
pogodrniczych. W ramach obu rodzajéow rekultywacji przeprowadzane sg dziatania w kierunku:
wodnym, leSnym oraz rolnym.

Rekultywacja techniczna realizowana przez kopalnie lub na ich zlecenie w minionym roku polegata
przede wszystkim na realizacji prac polegajacych na formowaniu i profilowaniu terenu oraz
przygotowaniu powierzchni pod obsiew. Natomiast w ramach rekultywacji biologicznej
prowadzono prace polegajgce na:

e nasadzeniu drzew i krzewdw ; ogdtem nasadzono 344.530 sztuk drzew i krzewdw, w tym
z odzysku z przedpola odkrywek 3.780 sztuk,

e uprawie agrotechnicznej i wysiewie mieszanki nasion lucerny i trawy oraz rozprowadzeniu
nawozow mineralnych na terenach przygotowanych pod rekultywacje rolng,

e przeciwerozyjnym zabezpieczeniu skarp zbiornika za pomocy uprawy agrotechnicznej
i siewu mieszanki traw i roslin motylkowych,

e pielegnacji nasadzonych drzew i krzewéw (rozprowadzenie nawozow oraz wykaszanie traw
i chwastow),

e odkamienianiu zwatowisk przeznaczonych do rekultywacji rolnej i rekreacyjnej,

e wykonywaniu prac agrotechnicznych na terenach zrekultywowanych technicznie,
tj. dwukrotne talerzowanie, bronowanie ciezkg brona.
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Tabela 15: Zestawienie wielkosci obszarow, na ktérych przeprowadzono rekultywacje techniczng,
prowadzana jest nadal rekultywacja biologiczna i obsiew, oraz terendw, dla ktérych uzyskano
decyzje o prawidtowo zakoriczonej rekultywacji w 2014 roku.

Rekultywacja Rekultywacja biologiczna Lo . 3
. Rekultywacja biologiczna zakonczona
Techniczna w toku
(w hektarach)
(w hektarach) (w hektarach)
226,1 379,0 119,62

Svstem zarzgdzania srodowiskiem — ISO 14001

Grupa ZE PAK w ramach swojej dziatalnosci stara sie dochowywa¢ najwyzszych standarddw,
dotyczy to réwniez zagadnien zwigzanych z ochrong srodowiska. Wszelkie narzedzia wspierajgce
dziatania w tym zakresie poddawane sg kontroli i weryfikacji pod wzgledem osigganych efektéw.
W ocenie Zarzgdu Spotki jednym z wazniejszych elementdéw systemu kontroli jakosci s3 normy
wdrozone na ponad 80% instalacji uzytkowanych przez Grupe zgodne z wymogami standardu
srodowiskowego ISO 140001.

11.2. Zatrudnienie i kwestie pracownicze

W ponizszej tabeli przedstawiono zestawienie wielkosci przecietnego zatrudnienie (w przeliczeniu
na etaty) w latach 2014 oraz 2013.

Tabela 16: Zestawienie wielkosci przecietnego zatrudnienia (w przeliczeniu na etaty) w latach 2014
oraz 2013.

2014 2013 Zmiana
Wyszczegdlnienie

etaty etaty etaty %
Zarzad jednostki dominujacej 3 3 - -
Zarzady spotek z Grupy 23 24 -1 -4,2
Administracja 431 558 -127 -22,8
Pracownicy operacyjni 6728 7 409 -681 -9,2
Razem 7 185 7994 -809 -10,1

Zrédto: dane wewnetrzne

Zatrudnienie w obu poréwnywanych okresach zmniejszyto sie o 809 etatow tj. o okoto 10%.
Co istotne zmienita sie rowniez struktura zatrudnienia pod wzgledem ilosci oséb zatrudnionych
w poszczegdllnych segmentach Grupy. Zmiany te sg nastepstwem procesow restrukturyzacyjnych
dokonywanych ze szczegdélnym uwzglednieniem segmentu wydobycia. Grupa w ramach strategii
optymalizacji struktury zatrudnienie wydzielita ze obu kopalh grupy pracownikéw sSwiadczgcych
Scisle okreslone ustugi na rzecz tych podmiotow i przeniosta ich gtéwnie do spotek z segmentu
remontowego. Dziatania te majg skutkowac sprawniejszym wykorzystaniem potencjatu tych
pracownikéw dzieki lepszej mozliwosci kontrolowania wydajnosci pracy. Motywem tych zmian jest
réowniez uzyskanie wiekszej elastycznosci w systemie wynagradzania.
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Wykres 14: Zmiany w poziomie zatrudnienia (w etatach) w poszczegdlnych segmentach Grupy
stan na koniec 2014 oraz 2013.
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Zrédto: dane wewnetrzne

Obecnie to segment remontowy zatrudnia najwiecej pracownikéw w Grupie, do zesztego roku
segment wydobycia byt najwiekszy pod wzgledem zatrudnienia.

Pod wzgledem wyksztatcenia najwiekszg grupg wsrdd pracownikdw stanowig osoby
z wyksztatceniem srednim.

Tabela 17: Struktura wyksztatcenia pracownikéw Grupy (w osobach), stan na koniec 2014 roku.

Poziom wyksztatcenia liczba oséb
Wyzsze
(licencjackie, magisterskie, podyplomowe, w stopniu doktora, profesora) 1567
Srednie
(liceum, technikum, pomaturalne, policealne) 2757
Zawodowe
(zasadnicze, nauka zawodu) 2375
Podstawowe
(podstawowe, gimnazjalne) 409
Razem 7 108

Zrédto: dane wewnetrzne

Najwiekszg grupe wsrdod pracownikéw stanowig osoby w przedziale wiekowym 46-50 lat. Kobiety
stanowig 9% zatogi Grupy. Struktura zatogi w duzej mierze determinowana jest przez rodzaj
dziatalnosci jaki prowadzi. Sektor wydobycia i produkcji energii to obszary wymagajgce duzego
naktadu ciezkiej pracy fizyczne;.
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Tabela 18: Struktura ptci i wieku pracownikow Grupy (w osobach), stan na koniec 2014 roku.

Wiek kobiety mezczyzni

ponizej 30 lat 59 882

31-40 lat 91 1239

41-45 lat 69 1413

46-50 lat 100 1463

51-55 lat 167 828

56-60 lat 145 562

powyzej 60 lat 10 80

Razem 641 6 467

Zrédto: dane wewnetrzne

Z uwagi na specyfike obszaréw w ktérych operuje Grupa szczegdlna uwaga przypisywana jest
zagadnieniom z dziedziny Bezpieczenstwa i Higieny Pracy (BHP). Duzg wage przyktada sie
do zatrudniania osdb posiadajgcych odpowiednie kwalifikacje do wykonywania powierzonych
im zadan. Grupa wyposaza swoich pracownikédw w sprzet i maszyny, posiadajgce odpowiednie
parametry i atesty, pozwalajgce na efektywne i bezpieczne wykonywanie swoich obowigzkéw.
Biorgc pod uwage kluczowe spétki Grupy — liczba oséb poszkodowanych w 2014 roku przy pracy
zmniejszyta sie o okoto 34% w porédwnaniu do 2013 roku.

11.3. Zaangaziowanie w kwestie spoteczne

Grupa Kapitatowa ZE PAK nie ogranicza swoim pracownikom praw zwigzanych z mozliwoscia
swobodnego zrzeszania sie. Biorgc pod uwage gtéwne spotki Grupy, liczba dziatajgcych
zaktadowych i miedzyzaktadowych organizacji zwigzkowych to 15, zrzeszajg one f3cznie
2 811 cztonkdw.

Jednym z obszarow zainteresowania Grupy jest dbato$¢ o rozwdj oraz doskonalenie kadry
pracowniczej. W ramach ciggtego procesu rozwoju kompetencji pracownicy kierowani sg na
réoznego rodzaju szkolenia miedzy innymi: obowigzkowe, specjalistyczne, konferencje branzowe
oraz réznego rodzaju inne spotkania pozwalajgce nabywac i wymieniac sie wiedzg wykorzystywang
w codziennej pracy. W 2014 roku zapotrzebowanie na te szkolenia wynikato miedzy innymi
z aktualnych uwarunkowan np. zmian uregulowan prawnych czy zmian organizacyjnych. Szkolenia
realizowane w Grupie ZE PAK dotyczyly gtéwnie prawa energetycznego, ochrony srodowiska, jak
rowniez byty to szkolenia dla inzynierédw oraz szkolenia kadrowo-finansowe.

Grupa Kapitatowa ZE PAK postrzega swoje funkcjonowanie w otoczeniu z uwzglednieniem
wszelkich norm oraz oczekiwan istotnych dla swoich pracownikéw, spotecznosci lokalnej jak
i innych grup interesariuszy. Zasady stosowane w Grupie zdecydowanie wykluczajg jakiekolwiek
formy mobbingu, pracy przymusowej czy zatrudnianie nieletnich. Duzg uwage przywigzuje sie tez
do zapobiegania wystgpienia wszelkim mozliwym rodzajom korupcji czy np. nierdwnego
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traktowania kontrahentdw Grupy. Wewnetrzne uregulowania oraz przyjete standardy
uniemozliwiaja dokonywanie dziatarh powszechnie uznawanych za nieetyczne w tym zakresie.

W ramach ksztattowania wtasciwych relacji z otoczeniem zewnetrznym oraz przy uwzglednieniu
mozliwosci finansowych i organizacyjnych Grupa stara sie wspieraé inicjatywy i przedsiewziecia,
ktore majg pozytywne skutki dla spotecznosci lokalnej lub o wiekszym zasiegu. W 2014 roku Grupa
wsparfa finansowo dwa przedsiewziecia o wymiarze ogdlnopolskim i miedzynarodowym. S3 to:
Sztab Koniriski Wielkiej Orkiestry Swigtecznej Pomocy (ZE PAKS.A. rokrocznie uczestniczy
w licytacji ztotych serduszek WOSP) oraz Miedzynarodowy Dzieciecy Festiwal Piosenki i Tarca
w Koninie (Spdtka wspotuczestniczy w fundowaniu nagréd dla uczestnikdw Festiwalu).

12. Pozostate informacje

12.1. Istotne postepowania sqdowe

Zespot Elektrowni Patnow-Adamoéw-Konin S.A. oraz spétki konsolidowane w ramach Grupy
nie byty w 2014 roku strong w postepowaniach toczgcych sie przed sadem, organem witasciwym
dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, ktérych pojedyncza lub
taczna wartos¢ przewyzszataby 10% kapitatdow wiasnych ZE PAKS.A. z wyjatkiem opisanych
ponize;j.

W Swietle przepiséw obowigzujgcych na terenie Unii Europejskiej a w szczegdlnosci przepisow
art. 21 ust. 5 Dyrektywy energetycznej, w zwigzku z art. 6 ust. 1 Dyrektywy horyzontalnej, po dniu
1 stycznia 2006 roku przedmiotem opodatkowania podatkiem akcyzowym jest sprzedaz energii
na ostatnim etapie obrotu tzn. sprzedaz przez dystrybutora ostatecznemu odbiorcy
(konsumentowi). Nie podlega opodatkowaniu tym podatkiem wczesniejszy etap obrotu,
np. miedzy producentem energii elektrycznej, a jej dystrybutorem. W takim przypadku obowigzek
podatkowy powstaje w momencie dostawy energii elektrycznej konsumentowi.

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

W zwigzku z wyrokami Sgdéw Administracyjnych w sprawach innych spotek energetycznych
w przedmiocie nadptaconego podatku akcyzowego, ZE PAKS.A. we wspotpracy z doradcg
podatkowym przeanalizowata uchwate | GPS 1/11 Naczelnego Sgdu Administracyjnego (,,NSA”)
z dnia 22 czerwca 2011 roku, gdzie NSA uznat, ze przeniesienie ciezaru podatku w cenie wytacza
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mozliwos¢ zwrotu nadptaty. Z uzasadnienia tej uchwaly mozna wywiezé ryzyko, ze organy
podatkowe beda odmawiaty zwrotu nadptat wskazujac, ze postepowanie podatkowe w ogdle nie
jest wiasciwe dla tego typu roszczen. Woéwczas ich dochodzenie bedzie mozliwe na drodze
cywilnoprawnej, co powoduje, iz istotng kwestig stanie sie przedawnienie (na gruncie prawa
cywilnego termin ten wynosi 3 lata). W zwigzku z powyzszym ZE PAK S.A. 10 lutego 2012 roku
ztozyta do Sadu Rejonowego Warszawa Srédmieécie zawezwanie Skarbu Parstwa do préby
ugodowej na kwote 626 406 tysiecy ztotych i tym samym przerwata bieg przedawnienia.
Do zawarcia ugody nie doszto, gdyz na rozprawie w dniu 16 kwietnia 2012 roku przedstawiciele
Skarbu Panistwa nie zgodzili sie na ugode. Réwnolegle, Spoétka oczekujgc na wyniki postepowan
podatkowych w sprawie wczeséniej ztozonych wnioskéw o nadptate ztozyta na pismie w dniu
14 wrzesénia 2012 roku w Izbie Celnej w Poznaniu dodatkowe wyjasnienia w postaci wynikéw
szczegbtowej analizy ekonomicznej, ktérej celem byto wykazanie, czy Spotka poniosta uszczerbek
zwigzany z zaptatg podatku akcyzowego, do ktérego nie byta zobowigzana. Spoétka stoi

na stanowisku, iz ztozony dokument dotyczy wnioskdw nadptatowych z catego okresu objetego
postepowaniami, tj. styczedn 2006 — luty 2009 roku. Ostatecznie wszystkie wnioski trafity
na wokandy sadéw Wojewddzkiego Sgdu Administracyjnego (,,WSA) lub NSA.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania status postepowan jest nastepujgcy: 22 sprawy
za okres styczen 2006 — listopad 2007 (z wytgczeniem listopada 2006) prowadzone sg od poczgtku
przez Naczelnika Urzedu Celnego (,,UC”), po tym jak sprawy wrdcity z NSA. W dniu 18 sierpnia
2014 roku Spétka otrzymata 22 decyzje Naczelnika UC odmawiajgce stwierdzenia nadptaty. Spétka
dnia 1 wrzes$nia 2014 ztozyta 22 odwotania od Decyzji Naczelnika UC do Dyrektora lzby Celnej,
a obecnie po negatywnych decyzjach Dyrektora IC zostaty ztozone skargi i czekamy na wyznaczenie
terminu rozprawy przed WSA w Poznaniu. 14 postepowan za okres grudzien 2007 — luty 2009
(z wytgczeniem lipca 2008) jest zawieszonych w WSA. W tych postepowaniach przedtozone zostaty
roczne analizy ekonomiczne, postepowanie za listopad 2006 zostato zakonczone negatywnym
wynikiem w NSA, postepowanie za lipiec 2008 oczekuje na rozpoznanie naszej skargi kasacyjnej
przez NSA, termin rozprawy nie zostat jeszcze wyznaczony. W zaleznosci od postanowien
wydanych decyzji Spotka podejmie dalsze dziatania. W przypadku EPII postepowanie za wszystkie
okresy (jedna sprawa) trafito na wokande WSA po negatywnej dla Spétki Decyzji Dyrektora IC.
Nie mamy tu analiz ekonomicznych, poniewaz Spétka nie dziatata w roku 2001 i brak jest danych
poréwnawczych. Od dnia 1 marca 2009 roku weszta w zycie ustawa z dnia 6 grudnia 2008 roku
o podatku akcyzowym, zgodnie z ktérg sprzedaz energii elektrycznej podmiotowi, ktory nie jest jej
odbiorca koncowym, nie podlega opodatkowaniu akcyza.

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

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

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

Pozostate sprawy sgdowe zostaty opisane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy
w punkcie 35.1.

12.2. Istotne osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju

Na dzien niniejszego raportu Spétki z GK ZE PAK nie prowadzg prac badawczo-rozwojowych, ktére
miatyby istotne znaczenie dla Grupy. Ponadto w okresie minionego roku Grupa nie dokonata
istotnych naktadéw finansowych na prace badawczo-rozwojowe.

12.3. Informacje na temat badania sprawozdania finansowego

Umowa dotyczaca badania Skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy z podmiotem
uprawnionym do badania sprawozdan finansowych tj. Ernst & Young Audyt Polska spotka
z ograniczong odpowiedzialnosScig sp.k. z siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1, zostata zawarta
w dniu 23 lipca 2014 roku.
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Informacja na temat wynagrodzenia podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych zostata przedstawiona w punkcie 39 skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy za 2014 rok.

12.4. Prognozy finansowe

Grupa Kapitatowa nie publikowata prognoz finansowych. Grupa nie zamierza przedstawia¢ réwniez
prognozy na 2015 rok.

13. Oswiadczenia Zarzadu

13.1. Oswiadczenie w sprawie rzetelnosci sporzqgdzenia sprawozdania
finansowego

Zarzad Zespotu Elektrowni Patnéw-Adamoéw-Konin S.A. oswiadcza, ze wedle jego najlepszej
wiedzy, Sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej ZE PAK za rok zakoriczony dnia 31 grudnia
2014 i dane poréwnywalne, sporzadzone zostaly zgodnie z obowigzujacymi zasadami
rachunkowosci oraz, ze odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowa
i finansowg oraz wynik finansowy Grupy Kapitatowej ZE PAK. Oswiadczamy ponadto,
iz Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnos$ci Grupy Kapitatowej ZE PAK za rok obrotowy 2014 zawiera
prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Grupy Kapitatowej ZE PAK, w tym opis
podstawowych ryzyk i zagrozen.

13.2. Oswiadczenie w sprawie podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdania finansowego

Zarzad Zespotu Elektrowni Patndw-Adamoéw-Konin S.A. oswiadcza, ze podmiot uprawniony
do badania sprawozdan finansowych, dokonujgcy badania skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego Grupy Kapitatowej ZE PAK za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2014, zostat
wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz, ze podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy tego
przegladu spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym rocznym
sprawozdaniu finansowym, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i normami zawodowymi.




