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1. WYBRANE DANE FINANSOWE

Wybrane
skonsolidowane dane finansowe

Przychody ze sprzedazy

Zysk (Strata) z dziatalno$ci operacyjnej
Zysk (Strata) brutto

Zysk (Strata) netto

Zysk (Strata) netto przypadajacy
akcjonariuszom jednostki dominujace;j

Catkowite dochody

Srodki pienigzne netto z dziatalnosci
operacyjnej

Srodki pienigzne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej

Srodki pienigzne netto z dziatalnosci
finansowej

Zmiana netto stanu srodkow pieni¢znych
i ich ekwiwalentow

Zysk (Strata) netto na akcje
(w zlotych/euro na akcje)

Sredniowazona liczba akcji (w sztukach)

Aktywa razem

Aktywa trwale
Aktywa obrotowe
Kapitat wlasny ogotem
Kapitat podstawowy

Kapitat wlasny przypadajacy
akcjonariuszom jednostki dominujace;j

Zobowigzania razem
Zobowiazania dlugoterminowe
Zobowigzania krétkoterminowe

Warto$¢ ksiggowa na akcje
(w ztotych/euro na akcje)

Sredniowazona liczba akcji (w sztukach)

tysigce ztotych tysigce ztotych tysigce euro tysigce euro
3 miesigce 2020 3 miesigce 2019 3 miesigce 2020 3 miesigce 2019
okres okres okres okres

od 01.01.2020 od 01.01.2019 od 01.01.2020 od 01.01.2019
do 31.03.2020 do 31.03.2019 do 31.03.2020 do 31.03.2019
524 074 695 131 119 208 161 741

(23 074) 27 605 (5 249) 6423

(5 648) 28118 (1 285) 6 542

(10 915) 12 010 (2 483) 279

(10 346) 13 280 (2 353) 3090

(11 002) 11691 (2 503) 2720

(184 762) (31 439) (42 027) (7 315)

2 489 3435 566 799

85 604 (9 867) 19472 (2 296)

(96 669) (37871) (21 989) (8812)
(0,20) 0,26 (0,05) 0,06

50 823 547 50 823 547 50 823 547 50 823 547
stan na stan na stan na stan na
31.03.2020 31.12.2019 31.03.2020 31.12.2019
3316 790 3118246 728 597 732 240

2 145 660 2182031 471335 512 394
1171130 936 215 257 261 219 846
1165 467 1176 468 256 017 276 263
101 647 101 647 22 329 23 869
1163715 1174 147 255 632 275718
2151323 1941778 472 579 455 977
970 604 988 294 213212 232076
1180719 953 484 259 368 223901
22,93 23,15 5,04 5,44

50 823 547 50 823 547 50 823 547 50 823 547
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tysigce ztotych tysigce ztotych tysigce euro tysigce euro
Wybrane 3 miesigce 2020 3 miesigce 2019 3 miesigce 2020 3 miesigce 2019
jednostkowe dane finansowe okres okres okres okres
od 01.01.2020 od 01.01.2019 od 01.01.2020 od 01.01.2019
do 31.03.2020 do 31.03.2019 do 31.03.2020 do 31.03.2019
Przychody netto ze sprzedazy 267 299 336 104 60 801 78 204
produktow, towaréw i materiatow
Zysk (Strata) z dziatalnosci operacyjnej (17 748) 39 956 (4 037) 9297
Zysk (Strata) brutto 1709 37575 389 8743
Zysk (Strata) netto (3 662) 30376 (833) 7068
Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalnosci (198 136) (122 007) (45 069) (28 388)
operacyjnej
Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalnosci (1 087) 11335 (247) 2637
inwestycyjnej
Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalnosci 83 364 22 945 18 962 5339
finansowej
Przeptywy pieni¢zne netto razem (115 859) (87 727) (26 354) (20 412)
Zysk (Strata) netto na akcje (0,07) 0,60 (0,02) 0,14
(w ztotych/euro na akcje)
Sredniowazona liczba akcji (w sztukach) 50 823 547 50 823 547 50 823 547 50 823 547
stan na stan na stan na stan na
31.03.2020 31.12.2019 31.03.2020 31.12.2019
Aktywa razem 2162 381 1992 034 475008 467 778
Aktywa trwate 1874022 1519 635 411 665 356 847
Aktywa obrotowe 288 359 472 399 63 344 110931
Kapitat wlasny 1288 384 1292 048 283018 303 404
Kapitat podstawowy 101 647 101 647 22 329 23 869
Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 873 997 699 986 191 990 164 374
Zobowiazania dlugoterminowe 2 136 2291 469 538
Zobowigzania krotkoterminowe 169 670 102 825 37271 24 146
Warto$¢ ksiggowa na akcje 25,35 25,42 5,57 5,97
(w ztotych/euro na akcje)
Sredniowazona liczba akcji (w sztukach) 50 823 547 50 823 547 50 823 547 50 823 547

Powyzsze dane zostaty przeliczone z zastosowaniem nastepujqgcych kurséw:

e dane dotyczqce sprawozdania z catkowitych dochodoéw (rachunku zyskéw i strat) oraz sprawozdania z przeptywow
pienieznych (rachunku przeptywow pienieznych) zgodnie z kursem stanowiqgcym Sredniq arytmetycznq Srednich kurséw NBP
z kazdego ostatniego roboczego dnia miesigca okresu obrotowego od dnia 1 stycznia 2020 roku do 31 marca 2020 roku, co
daje 4,3963 euro/ztoty oraz od dnia 1 stycznia 2019 roku do dnia 31 marca 2019 roku, co daje 4,2978 euro/ztoty;

e dane dotyczqce poszczegdlnych pozycji sprawozdania z sytuacji finansowej (bilansu) zgodnie ze srednim kursem euro/ztoty
ogtoszonym przez NBP na dzieii 31 marca 2020 roku, tj. 4,5523 euro/ztoty oraz na dzien 31 grudnia 2019 roku, tj. 4,2585
euro/ztoty.
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2. OPIS GRUPY

2.1. Podstawowe wiadomosci

Na dzien 31 marca 2020 roku w sktad Grupy Kapitatlowej ZE PAK SA (rowniez wskazywana w dalszej czgsci
sprawozdania jako ,,Grupa”, ,,Grupa Kapitalowa”, ,,Grupa ZE PAK SA”) wchodzi jednostka dominujaca Zesp6t
Elektrowni Patnéw — Adamoéw — Konin SA oraz dziewie¢ spotek zaleznych, tj. Elektrownia Patnow II sp.z o0.0.,
PAK — Volt SA, PAK Kopalnia Wegla Brunatnego Adamoéw SA (roéwniez wskazywana w dalszej czesci sprawozdania
jako ,,PAK KWB Adamoéw SA”), PAK Kopalnia Wegla Brunatnego Konin SA (réwniez wskazywana w dalszej czesci
sprawozdania jako ,,PAK KWB Konin SA”), Przedsigbiorstwo Remontowe PAK Serwis sp. Z 0.0. (réwniez wskazywana
w  dalszej czeSci  sprawozdania  jako ,PAK  Serwis sp.zo0.0.”), PAK Gobrnictwo sp.zo.0.,
PAK Infrastruktura sp.z 0.0., PAK Adamoéw sp.z 0.0., Aquakon sp.zo.0. w likwidacji. Konsolidacji podlegajg
wszystkie wyzej wymienione spotki.

Spotki majace najwigksze znaczenie dla Grupy ze wzgledu na swoja skalg dziatalnosci to ZE PAK SA, zajmujaca si¢
wytwarzaniem energii elektrycznej i ciepla, Elektrownia Patnoéw II sp. z 0.0., zajmujaca si¢ wytwarzaniem energii
elektrycznej oraz PAK KWB Adamow SA i PAK KWB Konin SA, zajmujace si¢ wydobyciem wegla brunatnego. Oprocz
spotek z wymienionych gtéwnych obszaréw dziatalnosci w sktad Grupy wchodza rowniez inne spoiki, ktore zajmuja sig
m.in.: realizacja robo6t budowlanych i montazowych, pracami konserwacyjnymi, dziatalnoscia ustugowa, produkcyjng i
handlowg skierowang na zaspokojenie potrzeb i kompleksowa obstuge przemystu.

Aktywa wytworcze Grupy obejmuja trzy elektrownie opalane weglem brunatnym zlokalizowane w centralnej Polsce,
w wojewddztwie wielkopolskim. Sa to: Patndéw II, ktora jest wyposazona w blok energetyczny na parametry
nadkrytyczne, Patnéw I, oraz Konin, wyposazona m.in. w blok z kotlem dedykowanym opalanym biomasa. Laczna
osiggalna moc elektryczna brutto aktywéw wytworczych Grupy na dzien publikacji niniejszego raportu wynosi
1695 MW.

Gtowne aktywa wydobywcze Grupy skoncentrowane sg w dwoch spotkach: PAK KWB Konin SA, ktéra eksploatuje
aktualnie odkrywki Jozwin, Tomistawice oraz Drzewce, PAK KWB Adaméw SA eksploatujaca odkrywke Adamow.

Zdecydowana wickszo$¢ generowanych przez Grupg przychodéw ze sprzedazy pochodzi ze sprzedazy energii
elektrycznej. Uzupehienie stanowig przychody ze sprzedazy ciepta, umow o ushugi budowlane i remontowe oraz praw
majatkowych ze $wiadectw pochodzenia energii. Dodatkowe, uzaleznione od poziomu kosztéw wytwarzania oraz cen
energii na rynku i wolumenu produkcji, zrédlo przychodow ze sprzedazy stanowig przychody z tytutu rozwigzania
kontraktéw diugoterminowych na sprzedaz energii elektrycznej, generowane przez Elektrowni¢ Patnow II sp. z 0.0.
Grupa posiadajac w swej strukturze kopalnie wegla brunatnego zapewnia elektrowniom dostep do nieprzerwanych
dostaw wegla brunatnego dla wlasnych instalacji produkcyjnych zlokalizowanych w bezposrednim sasiedztwie kopaln.
Pionowo zintegrowana Grupa pozwala optymalizowaé zapasy i dostawy wegla, koordynujac wydobycie wegla
z zapotrzebowaniem na to paliwo. Zapotrzebowanie na biomas¢ pokrywane jest na podstawie uméw zawieranych
z dostawcami.

Strukture Grupy ZE PAK SA na dzien 31 marca 2020 roku przedstawia Rysunek 1.

ZEPAK SA, poza Grupg Kapitalowg, posiada udzialy w Zakladach Pomiarowo-Badawczych Energetyki
Energopomiar sp. z 0.0. z siedzibg w Gliwicach, §wiadczgcej ustugi pomiarowe, badawcze i doradcze dotyczace
m.in. energetyki. Spotka w wyzej wymienionej spoélce posiada 1 udzial o wartosci 151 201,01 ztotych, co stanowi
2,81% kapitalu ogotem.

Poprzez osobe glownego akcjonariusza Grupa jest powigzana z innymi podmiotami, w ktérych znaczacy udziat posrednio
lub bezposrednio posiada Zygmunt Solorz.
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2.2.

Struktura

Rysunek 1: Schemat Grupy na dziert 31 marca 2020 roku

PAK Infrastruktura sp. z 0.0
ZE PAK SA (100%)

Elektrownia Patnéw Il sp. z o.0.
ZE PAK SA (100%)

PAK KWB Adaméw SA
ZE PAK SA (99,35%)

PAK KWB Konin SA
ZE PAK SA (94,79%)
PAK GORNICTWO (2,89%)

PAK GORNICTWO sp. z 0.0.
ZE PAK SA (100%)

PAK Adaméw sp. z 0.0.
ZE PAK SA (100%)

PAK SERWIS sp. z 0.0.
ZE PAK SA (100%)

PAK — Volt SA
ZE PAK SA (100%)

I

Spotka z segmentu:

WYTWARZANIE

WYDOBYCIE

Aquakon sp. z 0.0. w likwidacji
PAK GORNICTWO sp. z 0.0.
(96,2%)

REMONTY

SPRZEDAZ

POZOSTALE

Tabela 1:  Zestawienie spétek Grupy (bez ZE PAK SA)
Jednostka Siedziba Zakres dziatalnosci Procentowy udzial Grupy
w kapitale na dzien
31.03.2020 31.12.2019

»Elektrownia Patnow I1” 62-510 Konin Wytwarzanie i sprzedaz energii elektrycznej 100,00% 100,00%
Sp. z 0.0. ul. Kazimierska 45
PAK Kopalnia Wegla 62-540 Kleczew Wydobycie wegla brunatnego 97,68%* 97,68%*
Brunatnego Konin SA ul. 600-lecia 9
PAK Kopalnia Wegla 62-700 Turek Wydobycie wegla brunatnego 99,35% 99,35%
Brunatnego Adamow SA Warenka 23
Przedsigbiorstwo Remontowe 62-510 Konin Ustugi remontowo-budowlane 100,00% 100,00%
»PAK SERWIS” sp. z 0.0. ul. Przemystowa 158
-PAK GORNICTWO” 62-510 Konin Ustugi transportu kolejowego, ushugi 100,00% 100,00%
Sp. z 0.0. ul. Kazimierska 45 wulkanizacji (ta$my przenos$nikowe), ustugi

elektryczne, ustugi wiertniczo-gornicze, ustugi

mechaniczne, ustugi remontowo-montazowe

urzadzen, ustugi rekultywacji
PAK - Volt SA 00-834 Warszawa Obrot energia elektryczna 100,00% 100,00%

ul. Panska 77/79

,,PAK Infrastruktura” 62-510 Konin Wykonywanie robét ogéInobudowlanych w 100,00% 100,00%
Sp. z 0.0. ul. Kazimierska 45 zakresie obiektow inzynierskich gdzie indziej

niesklasyfikowanych
PAK Adamdw sp. z 0.0. 62-510 Konin Kupno i sprzedaz nieruchomosci 100,00% 100,00%

ul. Kazimierska 45

»Agquakon” sp. z 0.0. 62-610 Sompolno Spoétka w likwidacji 96,2%* 96,2%*

w likwidacji

Police

*  Podmioty, w ktorych wystepuje czesciowo lub w catosci udziat posredni ZE PAK SA przez inne spotki z Grupy ZE PAK SA.
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2.3. Sklad Zarzadu

Rok 2020 Zarzad Spotki rozpoczat w nastepujacym skladzie:
1) Henryk Sobierajski — Prezes Zarzadu,
2) Zygmunt Artwik — Wiceprezes Zarzadu,
3) Pawet Markowski — Wiceprezes Zarzadu,
4) Pawel Lisowski — Wiceprezes Zarzadu,
5) Maciej Nietopiel — Wiceprezes Zarzadu.

Z dniem 4 maja 2020 roku rezygnacje¢ z czlonkostwa w Zarzadzie Spoltki oraz pelnienia funkcji Prezesa Zarzadu ztozyt
Pan Henryk Sobierajski. W dniu 7 maja 2020 roku Rada Nadzorcza ZE PAK SA powierzyla Panu Maciejowi
Nietopielowi — Wiceprezesowi Zarzadu Spofki, kierowanie pracami Zarzadu Spotki w charakterze pelnigcego obowiagzki
Prezesa Zarzadu, do czasu wyboru nowego Prezesa Zarzadu ZE PAK SA. W dniu 22 czerwca 2020 roku Rada Nadzorcza
Spotki powotata Pana Henryka Sobierajskiego w sktad Zarzadu powierzajac mu funkcj¢ Prezesa Zarzadu.

W skiad Zarzadu ZE PAK SA na dzien publikacji raportu wchodza:
1) Henryk Sobierajski — Prezes Zarzadu,
2) Zygmunt Artwik — Wiceprezes Zarzadu,
3) Pawet Markowski — Wiceprezes Zarzadu,
4) Pawet Lisowski — Wiceprezes Zarzadu,

5) Maciej Nietopiel — Wiceprezes Zarzadu.

2.4. Opis zmian w strukturze Grupy

W pierwszym kwartale 2020 roku w strukturze Grupy nie zaszty istotne zmiany.

3. ISTOTNE WYDARZENIA MAJACE WPLYW NA DZIALALNOSC SPOEKI
I GRUPY

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

Krotka charakterystyka osiagnietych wynikéw finansowych

W | kwartale 2020 roku przychody ze sprzedazy ogoétem wyniosty 524 074 tysigce ztotych i w poréwnaniu do | kwartatu
2019 roku zmniejszyty si¢ o 171 056 tysiecy ztotych, tj. o 24,61%.

W pierwszym kwartale roku m.in. dobre warunki pogodowe dla energetyki wiatrowej oraz ograniczenia naktadane
na gospodarke wynikajace ze stanu pandemii wywotanego choroba COVID-19, a takze pogorszenie relacji migdzy
notowanymi cenami energii elektrycznej i uprawnien do emisji dwutlenku wegla wptynety negatywnie na mozliwosci
sprzedazy energii elektrycznej przez Grupg. Zanotowano 34,20% tacznego spadku wolumenu sprzedazy energii
elektrycznej z whasnej produkcji i sprzedazy energii zakupionej. Przy czym w przypadku sprzedazy energii elektrycznej
z wlasnej produkcji spadek wyniost jedynie 3,45% a spadek sprzedazy energii zakupionej wynidst az 65,22%. Wolumeny
produkcji netto poszczeg6lnych elektrowni Grupy przedstawia Wykres 3. Spadek sprzedazy energii elektrycznej
oraz realizowane nizsze marze wplyngly na pogorszenie wynikéw finansowych Grupy w pordwnaniu z wynikami
notowanymi w 2019 roku.

W | kwartale 2020 roku, w pordéwnaniu do I kwartalu 2019 roku, przychody ze sprzedazy praw majatkowych
ze $wiadectw pochodzenia energii zwigkszyly si¢ o 4 965 tysiecy zlotych, tj. o 45,20%. Przyczyna wzrostu przychodéw
byly wyzszy wolumen produkcji energii zielonej oraz wyzsza cena prawa majatkowego.

Przychody z tytutu rozwigzania KDT (umowa dtugoterminowa sprzedazy mocy i energii elektrycznej) w I kwartale 2020
roku wyniosty 50 087 tysigcy ztotych (w tym zaliczka 24 042 tysigce ztotych i korekta 26 045 tysigey ztotych), natomiast
w | kwartale 2019 roku wyniosty 26 508 tysiecy ztotych (w tym zaliczka 24 186 tysiecy i korekta 2 322 tysigce ztotych).
Prawie dwukrotnie wyzsze przychody z tytutu KDT w I kwartale 2020 roku spowodowane sg istotnie wyzsza korekta
w poréwnaniu z analogicznym okresem 2019 roku. Wysoki poziom korekty jest wynikiem osiggniecia nizszego,
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w porownaniu z | kwartalem 2019 roku wyniku operacyjnego w Elektrowni Patnow II sp. z 0.0., bgdacego rezultatem
nizszego zysku na sprzedazy energii elektryczne;j.

Przychody z uméw o ustugi budowlane w I kwartale 2020 roku w stosunku do przychoddw uzyskanych w analogicznym
okresie poprzedniego roku zmniejszyty si¢ o 5 388 tysiecy ztotych, tj. o 45,16%. Spadek przychoddéw w analizowanym
okresie zwigzany byt z realizacja projektow o mniejszych zakresach rzeczowych i finansowych przez spotke z segmentu
remontowego PAK Serwis sp. z 0.0.

Przychody ze sprzedazy ciepta w I kwartale 2020 roku wyniosty 16 321 tysiecy ztotych i byly wyzsze od uzyskanych
w | kwartale 2019 roku o 480 tysiecy ztotych, tj. 3,03%. Wzrost przychodéw ze sprzedazy ciepta nastgpit w wyniku
wyzszeg0 wolumenu i ceny sprzedazy w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego.

Koszt whasny sprzedazy w I kwartale 2020 roku wyniost 503 128 tysiecy zlotych i w stosunku do poniesionego
w | kwartale 2019 roku zmniejszyt si¢ o 136 641 tysigcy zlotych, tj. o 21,36%. Na zmniejszenie kosztu wlasnego
w najwigkszym stopniu wptyneto zmniejszenie 0 142 861 tysiecy ztotych wartosci sprzedanych towar6w i materiatow
zwigzane z mniejszg ilo$cig zakupionej energii elektrycznej przeznaczonej do obrotu. Jedyna istotng pozycja, ktora ulegta
zwigkszeniu byty wyzsze o 34 650 tysiecy zlotych koszty emisji CO,, ktorych wzrost jest rezultatem wzrostu $redniej
ceny za EUA o prawie 38 ztotych.

Wykres 1: Sprzedaz energii elektrycznej

2,31
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Wykres 2:  Srednie ceny sprzedazy energii elektrycznej*
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*  Srednia cena liczona jako przychody ze sprzedazy energii (wlasnej, z obrotu oraz ustug systemowych) podzielone przez

wolumen sprzedazy.

Zrédto: dane wewnetrzne
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Wykres 3:  Produkcja netto energii elektrycznej
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Wykres 4:  Zuzycie wegla brunatnego
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Wykres 5:  Emisja CO2
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Wykres 6:  Srednie ceny zakupu EUA (European Union Allowances — uprawnienia do emisji COz)*

ztoty/EUA

LA 14595%

81,70

1Q 2020

1Q 2019

*  Srednia cena liczona jako koszty zakupu EUA za dany okres podzielone przez wolumen emisji COz.

Zrédto: dane wewnetrzne

Tabela 2: Zestawienie skonsolidowanych przychodoéw ze sprzedazy

tysigce zlotych tysigce zlotych tysigce zlotych %
okres 3 miesigcy okres 3 miesigecy zmiana  dynamika
zakonczony dnia zakonczony dnia
31 marca 2020 roku 31 marca 2019 roku
Przychody ze sprzedazy dobr (pomniejszone o 451 495 645 708 (194 213) (30,08)
podatek akcyzowy), w tym:
— przychody ze sprzedazy energii elektrycznej 318 808 327 349 (8541) (2,61)
— przychody ze sprzedazy energii elektrycznej 109 457 296 991 (187 534) (63,14)
z obrotu
— przychody ze sprzedazy energii cieplnej 16 321 15841 480 3,03
— pozostale przychody ze sprzedazy 6 909 5527 1382 25,00
Przychody z uméw o ushugi budowlane 6 543 11931 (5 388) (45,16)
Inne przychody, w tym: 66 036 37491 28 545 76,14
— prawa majatkowe ze $§wiadectw pochodzenia 15949 10 984 4965 45,20
energi
— rekompensaty z tytutu rozwigzania KDT 50 087 26 507 23580 88,96
Przychody ze sprzedazy ogoélem 524 074 695 130 (171 056) (24,61)
Tabela 3: Wybrane pozycje skonsolidowanego rachunku zyskow i strat
tysigce ztotych tysigce zlotych tysigce zlotych %
okres 3 miesigcy okres 3 miesigcy zmiana  dynamika
zakonczony dnia zakonczony dnia
31 marca 2020 roku 31 marca 2019 roku
Przychody ze sprzedazy 524 074 695 131 (171 057) (24,61)
Koszt wlasny sprzedazy (503 128) (639 769) (136 641) (21,36)
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 20 946 55 362 (34 416) (62,17)
Pozostate przychody operacyjne 6112 4 666 1446 30,99
Koszty sprzedazy (1112) (1873) (761) (40,63)
Koszty ogdlnego zarzadu (29 103) (30 118) (1 015) (3,37)
Pozostate koszty operacyjne (19917) (432) 19485 4510,42
Zysk (strata) z dzialalno$ci operacyjnej (23 074) 27 605 (50 679) -
Przychody finansowe 21968 8 240 13728 166,60
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Koszty finansowe (4 542) (7 727) (3185) (41,22)
Zysk (strata) brutto (5 648) 28118 (33 766) -
Podatek dochodowy (obciazenie podatkowe) (5 267) (16 108) (10 841) (67,30)
Zysk (strata) netto (10 915) 12 010 (22 925) -
Inne catkowite dochody netto (87) (319) (232) (72,73)
Calkowity dochod (11 002) 11691 (22 693) -
EBITDA* 15 696 74 294 (58 598) (78,87)

*  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 (wykazanq w rachunku zyskéw i strat) oraz odpisy aktualizujqce wartosé¢ srodkéw
trwatych, aktywdéw niematerialnych oraz aktywdéw gdrniczych.

Tabela 4: Skonsolidowane koszty rodzajowe

tysigce ziotych tysigce ztotych tysigce ztotych %
okres 3 miesigcy okres 3 miesigcy zmiana  dynamika
zakonczony dnia zakonczony dnia
31 marca 2020 roku 31 marca 2019 roku
Amortyzacja 38770 46 922 (8 152) (17,37)
Odpisy aktualizujgce warto$¢ srodkdéw trwatych, - (233) 233 -
aktywdw niematerialnych oraz aktywow
goérniczych
Odpisy aktualizujace warto$¢ zapasow 1596 1858 (262) (14,10)
Zuzycie materialow 72707 81134 (8 427) (10,39)
Ustugi obce 20376 17 599 2777 15,78
Podatki i optaty z wylaczeniem podatku 41074 42582 (1 508) (3,54)
akcyzowego
Koszty emisji CO2 147 436 112786 34 650 30,72
Koszty $wiadczen pracowniczych 99 218 104 650 (5 432) (5,19)
Pozostate koszty rodzajowe 4418 5461 (1 043) (19,10)
Warto$¢ sprzedanych towar6w i materialow 114 520 257 381 (142 861) (55,51)
oraz sprzedanej energii zakupionej z obrotu
Koszty wedlug rodzaju ogélem 540 115 670 140 (130 025) (19,40)

Pozostate przychody operacyjne w I kwartale 2020 roku wyniosty 6 112 tysigce ztotych i byly wyzsze o 1 446 tysigcy
ztotych od uzyskanych w analogicznym okresie ubiegtego roku.

Koszty sprzedazy w I kwartale 2020 roku wyniosty 1112 tysiecy zlotych i byly nizsze o 761 tysigcy ztotych
od poniesionych w analogicznym okresie ubiegtego roku.

Koszty ogolnego zarzadu w I kwartale 2020 roku wyniosty 29 103 tysiace zlotych i byly nizsze od poniesionych
w analogicznym kwartale ubiegltego roku o 1 015 tysiecy zlotych, tj. 0 3,37%. Do spadku przyczynity si¢ gtdéwnie nizsze
koszty pracownicze.

Pozostate koszty operacyjne w sprawozdawczym kwartale wyniosty 19 917 tysiecy ztotych i zwigkszyly sie w stosunku
do I kwartatu poprzedniego roku o 19 485 tysigcy ztotych przede wszystkim za sprawa ujgcia w kosztach kwoty
18 789 tysigcy ztotych z tytutu rozliczenia terminowych zakupéw uprawnien do emisji CO> po istotnie wyzszym kursie
NBP z dnia rozliczenia w stosunku do kursu wyceny z 31 grudnia 2019 roku.

Grupa ZE PAK SA w | kwartale 2020 roku poniosta na dziatalno$ci operacyjnej strate w wysokosci 23 074 tysiace
ziotych. W analogicznym okresie ubieglego roku zanotowano zysk w wysokosci 27 605 tysiecy ztotych.

W I kwartale 2020 roku na osiagniete wyniki pozytywnie wptynat dodatni wynik dziatalnosci finansowej w wysokosci
17 426 tysiecy ztotych, na ktory ztozyly sie gtownie dodatnie réznice kursowe w wysokosci 16 586 tysiecy ztotych na
kontraktach forward zakupu euro pod rozliczenie kontraktow terminowych zakupu uprawnien do emisji COa.
W analogicznym okresie ubiegtego roku wptyw wyniku dziatalnosci finansowej zwigkszyt wynik jedynie o 513 tysiecy
zlotych.
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Wysoki wynik na dziatalno$ci finansowej nie zrekompensowal straty na dzialalnosci operacyjnej i w efekcie Grupa
w I kwartale 2020 poniosta strate brutto w wysokosci (5 648) tysigcy ztotych, w stosunku do zysku brutto odnotowanego
w | kwartale 2019 roku.

Strata netto w | kwartale 2020 roku wyniosta 10 915 tysi¢cy ztotych, w stosunku do zysku netto za I kwartat 2019 roku
na poziomie 12 010 tysi¢cy ztotych.

Opis czynnikdéw i zdarzen w szczego6lnosci o nietypowym charakterze, majacych znaczacy
wplyw na aktywa, zobowigzania, kapital, wynik finansowy netto lub przeptywy srodkéw
pienieznych

W pierwszym kwartale 2020 roku nie wystgpity czynniki oraz zdarzenia o nietypowym charakterze, ktore mialy znaczgcy
wplyw na aktywa, kapital, wynik finansowy lub przeplywy srodkoéw pienieznych.

Realizacja programu inwestycyjnego

W pierwszym Kwartale 2020 roku Grupa ZE PAK SA rozpoczgta realizacje duzego projektu inwestycyjnego jakim jest
przystosowanie kotta weglowego K-7 w elektrowni Konin do wylacznego spalania biomasy wraz z niezbedna
infrastrukturag techniczna. Ponadto, aktywnos$¢ inwestycyjna skupita si¢ rowniez na realizacji niezbednych zadan
stuzacych zapewnieniu utrzymania biezacej sprawnosci i efektywniejszego wykorzystania posiadanych aktywow
wydobywczych i wytworczych. Wydatkowane w I kwartale 2020 roku naktady inwestycyjne dotyczyly przygotowania
i realizacji zadan niezb¢dnych dla biezacego funkcjonowania.

Kluczowe inwestycje ZE PAK SA w fazie realizacji

Przystosowanie kotta weglowego K-7 do spalania biomasy

Zadanie ma na celu przystosowanie infrastruktury wykorzystywanej uprzednio do produkcji energii i ciepta z wegla
brunatnego do spalania biomasy. W ten sposéb w elektrowni Konin zostanie utworzona druga jednostka biomasowa,
ktdéra oprocz produkceji energii dla Krajowego Systemu Elektroenergetycznego bedzie rowniez zrodtem awaryjnym dla
produkcji ciepta w sytuacji odstawienia istniejacej jednostki biomasowej nr 1.

W dniu 27 marca 2020 roku zawarto kontrakt na realizacje w formule ,pod klucz” przedmiotu kontraktu
»Zaprojektowanie i wykonanie przebudowy kotta K-7 na kociot fluidalny pracujacy w technologii BFB” w ramach
przedsiewzigcia pt. ,,Przystosowanie kotta weglowego K-7 w Elektrowni Konin do wylacznego spalania biomasy wraz
z niezbgdng infrastrukturg techniczng” z 18-miesigcznym terminem realizacji. Wykonawca przystosowania kotta K7 do
spalania biomasy jest spotka Valmet Technologies Oy z siedziba w Espoo Finlandia.

Zakontraktowany zakres prac obejmuje przystosowanie istniejagcego kotta jednociggowego, pylowego, weglowego
nr K-7, zlokalizowanego na terenie elektrowni Konin, na kociot fluidalny typu BFB ze stacjonarnym, babelkowym
ztozem fluidalnym. Zaktada sie, ze kociot K-7 bedzie pracowat podstawowo z kondensacyjna turbing TG-5 do produkcji
energii elektrycznej oraz z cieplowniczg turbing TG-4 w sytuacji wylaczenia podstawowego zrddla ciepla jakim jest
istniejacego blok biomasowy. Po konwersji kotta K-7, w Elektrowni Konin dostepna bedzie generacja mocy okoto
100 MWe (2x50MWe) z wykorzystaniem biomasy jako paliwa podstawowego. Przedmiotowe zrodto (kociot K-7)
opalane biomasg posiada od 2024 roku kontrakt na 17-letni okres udziatu w Rynku Mocy.

Zawarto umowe z firmag PAK Serwis Konin oraz rozpoczeto demontaz elementéw kotla, ktore nie beda wykorzystywane
dla nowego uktadu technologicznego zwiazanego ze spalaniem biomasy.
Kluczowe inwestycje ZE PAK SA w fazie przygotowawczej

W Spotce prowadzono prace projektowe zwigzane z dwoma projektami inwestycyjnymi:

e budowg farmy fotowoltaicznej na rekultywowanych terenach kopalni Adamoéw, ktére zlokalizowane sa na
obszarze gminy Brudzew w rejonie miejscowosci Janiszew,

e budowa wytwdrni wodoru wraz z infrastruktura towarzyszaca na terenie elektrowni Konin.

Budowa farmy fotowoltaicznej

Planowana moc znamionowa farmy wynosi ok. 70 MWp. W ramach tego projektu uzyskano pozwolenie na budowg
farmy (ukladu generacji energii) oraz uzyskano warunki przylaczenia farmy do sieci elektroenergetycznej operatora.
Ponadto, w 2019 roku zakupiono od sp6tki PAK KWB Adaméw SA zlokalizowane na obszarze gminy Brudzew w
miejscowosci Janiszew dzialki (teren), przeznaczone pod farme¢ fotowoltaiczng. Wystapiono rowniez z wnioskiem o
uzyskanie decyzji pozwolenia na budowg dla uktadu wyprowadzenia mocy wraz z potgczeniami kablowymi.
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Budowa wytwérni wodoru

Na chwilg obecng opracowano koncepcj¢ programowo-przestrzenng dla wytworni wodoru, ktorej docelowa wydajnosé
ma wynosi¢ 20 ton H»/dobg. W kolejnym kroku zostanie opracowany raport oddziatywania przedsigwzigcia na
srodowisko oraz zostanie pozyskana decyzja srodowiskowa.

Wodér produkowany bedzie w procesie elektrolizy wody z wykorzystaniem odnawialnych zrédet energii. Podstawowym
zrodtem energii pierwotnej bedzie biomasa, ktorej przeksztatcenie w energie elektryczng, w dedykowanej do tego celu
instalacji, zasila¢ bgdzie uktad elektrolizerni. Zrealizowanie tego zadania pozwoli na zeroemisyjna produkcje tzw.
»Zielonego wodoru”.

Pierwszym krokiem w kierunku budowy wytwaérni wodoru na terenie Elektrowni Konin byto zawarcie w dniu 9 kwietnia
2020 roku umowy z firma Hydrogenics Europe N.V. Belgia na zakup elektrolizera, ktory umozliwi na poczatek produkcje
wodoru w iloéci 1000 kg Ha/dobe. W dalszym etapie, dzicki modutowej budowie wytworni wodoru i przygotowaniu
infrastruktury do docelowej produkcji, planuje si¢ rozbudowe instalacji do docelowej wielkosci produkeji, tj. 20 ton
Ha/dobg.

3.2. Pozostale istotne zdarzenia okresu sprawozdawczego oraz zdarzenia
nastepujace po dniu bilansowym a takze inne informacje, ktore s3 istotne
dla oceny sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej i mozliwosci
realizacji zobowiazan przez Spoétke i Grupe

Wplyw pandemii wywotanej chorobq COVID-19 na dziatalnosé¢ Grupy

W pierwszym kwartale 2020 roku w wielu krajach Europy odnotowano pierwsze zachorowania na chorob¢ COVID-19,
wywotang wirusem SAR-CoV-2. W Polsce pierwszy przypadek zakazenia potwierdzono 4 marca. W zwigzku z
pojawiajacymi si¢ kolejnymi zakazeniami w marcu na terenie Polski ogloszony zostat stan pandemii oraz wprowadzono
rygorystyczne zasady sanitarne oraz ograniczenia dotyczace niektorych rodzajow dziatalnosci gospodarcze;j.
Jednoczesnie Rzad RP wprowadzit pakiet rozwigzan (tarcza antykryzysowa) majgcych chroni¢ obywateli i
przedsigbiorcow przed skutkami kryzysu wywolanego pandemia. Aktualnie w Polsce jest realizowany etapowo proces
znoszenia wprowadzonych ograniczen. Jednakze nadal pojawiaja si¢ ogniska zakazen, stad dalszy rozwoj sytuacji trudny
jest do przewidzenia.

Nalezy si¢ spodziewac, ze skutki pandemii oraz dziatan podjetych w celu jej przeciwdzialania beda mialy istotny wpltyw
na sytuacj¢ gospodarcza w Polsce i wplyna na obnizenie wzrostu PKB, a takze poziom produkcji przemystowe;j i
inwestycji, przyczyniajac si¢ do obnizenia krajowego zuzycia energii elektrycznej, a tym samym wplywajac na
ograniczenie jej produkcji. Niebagatelne znaczenie dla Grupy ma réwniez podwyzszony poziom zmiennos$ci na rynkach
finansowych i towarowych, w tym zmieniajgce si¢ relacje cen na poszczegolnych rynkach (w szczegdlnosci cen energii
elektrycznej i uprawnien do emisji dwutlenku wegla). Dynamiczne zmiany cen na rynkach surowcowych, przede
wszystkim na gtdwnym rynku, ktérym jest rynek ropy naftowej maja posredni wplyw na inne towary powigzane z szeroko
rozumiang energetyka, np. ceny gazu, energii elektrycznej a posrednio réwniez uprawnien do emisji dwutlenku wegla.
Grupa nie jest w stanie precyzyjnie oszacowa¢ wptywu zwigkszenia zmiennosci na rynkach towaréw energetycznych
jednak ryzyko zwigzane z podwyzszong zmiennoscia nalezy bra¢ pod uwage jako kluczowe w procesie przewidywania
potencjalnych przysztych wynikoéw finansowych Grupy i jej kondycji finansowe;.

W pierwszym kwartale roku m.in. dobre warunki pogodowe dla energetyki wiatrowej oraz ograniczenia naktadane na
gospodarke wynikajace ze stanu pandemii, a takze pogorszenie relacji miedzy notowanymi cenami energii elektrycznej i
uprawnien do emisji dwutlenku wegla wplynety negatywnie na mozliwosci sprzedazy energii elektrycznej przez Grupe.
Zanotowano 34,20% tacznego spadku wolumenu sprzedazy energii elektrycznej z wtasnej produkcji i sprzedazy energii
zakupionej. Przy czym w przypadku sprzedazy energii elektrycznej z wtasnej produkcji spadek wyniost jedynie 3,45% a
spadek sprzedazy energii zakupionej wynidst az 65,22%. Spadek sprzedazy energii elektrycznej oraz realizowane nizsze
marze negatywnie wptynely na zrealizowane wyniki finansowe w Grupie. Dodatkowo zwigkszona zmienno$¢ cen
uprawnien do emisji dwutlenku wegla wptyneta na konieczno$¢ wniesienia przez spotki w Grupie, produkujace energi¢
elektryczng, dodatkowych zabezpieczen dla zawartych terminowych transakcji zakupu uprawnien do emisji, co moze
mie¢ wplyw na sytuacje ptynnosciowa. W celu minimalizowania wpltywu ustanawiania zabezpieczen na pltynnosé
podejmowane s3 starania by w miar¢ mozliwosci depozyty, zabezpieczajace aktualnie posiadane pozycje zastgpowaé
instrumentami niepieni¢znymi.

W zwiazku z COVID-19 Zarzad powotal zespot zajmujacy si¢ monitorowaniem sytuacji i zapobieganiem negatywnym
skutkom pandemii. Do zadan zespotu nalezy m.in. proponowanie zmian organizacyjnych stuzacych ochronie
pracownikow i jednoczes$nie gwarantujacych utrzymanie ciaglosci produkcji.
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Wobec pogorszenia sytuacji w zakresie mozliwosci sprzedazy i handlu energia elektryczna spowodowanych przez skutki
pandemii podpisano z organizacjami zwigzkowymi porozumienia 0 czasowym zmniejszeniu wymiaru czasu pracy i
symetrycznym zmniejszeniu $wiadczen pracowniczych o 5% w miesigcach czerwiec, lipiec i sierpien w spotkach ZE
PAK SA, Elektrownia Pgtnow II sp. z 0.0. oraz PAK-Volt SA.

Zawarcie umowy dotyczqcej przebudowy kotta w elektrowni Konin

W dniu 27 marca 2020 roku zostata zawarta umowa ze spotka Valmet Technologies dotyczaca realizacji w formule ,,pod
klucz” kontraktu na zaprojektowanie i wykonanie przebudowy kotta K-7 na kociot fluidalny pracujacy w technologii
BFB. Przedmiotem umowy jest przystosowanie istniejacego kotla weglowego K-7, zlokalizowanego na terenie
elektrowni Konin, na kociot fluidalny typu BFB ze stacjonarnym, babelkowym zlozem fluidalnym, wykorzystujacy
biomas¢. Zmodernizowana instalacja o mocy 50 MWe bedzie produkowata energi¢ elektryczng oraz pehita funkcje
rezerwowg dla dzialajacego juz obecnie bloku biomasowego zasilajagcego w ciepto miasto Konin. Po modernizacji kotta
K-7, w elektrowni Konin dostepna bedzie generacja mocy okoto 100 MWe (2x50 MWe) z wykorzystaniem biomasy jako
paliwa podstawowego.

Zgodnie z zawarta umows, wynagrodzenie za wykonanie przedmiotu umowy zostalo okreslone na kwotg netto
89,8 miliondw ztotych, a termin realizacji ustalono na 18 miesi¢cy od daty zawarcia umowy.

Przebudowa kotta K-7 stanowi gltowny element catego projektu polegajacego na dostosowaniu instalacji
wykorzystywanej uprzednio do produkcji energii elektrycznej z wegla brunatnego do spalania biomasy. Szacunkowy
catkowity tgczny koszt projektu wynosi okoto 180 milionéw ztotych.

Zawarcie umow o otwarcie linii gwarancji z Bankiem Pekao SA

W dniu 31 marca 2020 roku sp6tki ZE PAK SA i Elektrownia Patnow II sp. z 0.0. podpisaly umowy linii gwarancyjnych
z Bankiem Pekao SA odpowiednio na kwoty 50 i 30 milionéw zlotych. Linie pozwalaja na wystawianie gwarancji
bankowych w obrocie krajowym i zagranicznym zabezpieczajacych nalezyte wykonanie umowy/zaptate ceny, w tym
rowniez zabezpieczajacych transakcje zawierane na Towarowej Gietdzie Energii. Przyjete zabezpieczenia nie odbiegaja
od standardowych przy tego typu umowach.

Umowa na zakup elektrolizera do produkcji ''zielonego" wodoru

W dniu 9 kwietnia 2020 roku Spotka zawarta kontrakt z firmg Hydrogenics Corporation na zakup elektrolizera stuzacego
do produkcji wodoru. Rozwiazania stosowane przez Hydrogenics pozwola ZE PAK nie tylko na wytwarzanie ,,zielonego”
wodoru, ale takze magazynowanie i mozliwo$¢ zwickszenia jego produkcji poprzez proste ,,dostawianie” kolejnych
elektrolizerdw — w zaleznosci od popytu oraz tempa ewolucji gospodarki w Kierunku niskoemisyjnym.

Umowa na rozbiérke obiektow w Elektrowni Adaméw

W dniu 6 maja 2020 roku zostata zawarta umowa ze spotkg MK Explosion sp. z 0.0., ktdrej przedmiotem jest rozbiorka
obiektow i przygotowanie terenu w Elektrowni Adaméw do potencjalnych nowych inwestycji.

Zgodnie z zawarta Umowa, za wykonanie catego przedmiotu Umowy, zostato ustalone wynagrodzenie ryczattowe w
formie pienigznej w wysokosci 57,5 milionéw ztotych, platne przez MK Explosion sp. z 0.0. na rzecz ZE PAK SA.
Rozliczenie realizacji przedmiotu Umowy realizowane bedzie przychodami ze sprzedazy zlomu, gruzu iinnych
materiatow i urzadzen pochodzacych z rozbiorki. Termin realizacji ustalono na 21 miesiecy od dnia przekazania terenu
do rozbiorki.

Uzyskanie odstepstwa od granicznych wielkosci emisji dla Elektrowni Pqtnow II

11 maja 2020 roku Elektrownia Patnow II sp. z 0.0. otrzymata od Marszatka Wojewodztwa Wielkopolskiego decyzj¢
w sprawie dostosowania pozwolenia zintegrowanego do wymagan konkluzji BAT, udzielajaca odstepstwa od
granicznych wielkosci emisji okreslonych w Decyzji Wykonawczej Komisji (UE) 2017/1442 z dnia 31 lipca 2017 roku
ustanawiajacej konkluzje dotyczace najlepszych dostgpnych technik (BAT) w odniesieniu do duzych obiektow
energetycznego spalania, zgodnie z dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2010/75/UE, w zakresie emisji tlenkow
azotu, pyhu, rteci i dwutlenku siarki do powietrza, w czasie od 18 sierpnia 2021 roku do 17 sierpnia 2024 roku. Organ
nadat decyzji rygor natychmiastowej wykonalnosci.

Zmiany w Radzie Nadzorczej

Juz po zakonczeniu I kwartatu 2020 roku miaty miejsce zmiany w Radzie Nadzorczej oraz w Zarzadzie Spotki. Opis
zmian w Zarzadzie mozna znalez¢ w punkcie 2.3. niniejszego sprawozdania. W Radzie Nadzorczej natomiast z dniem 25
maja 2020 roku rezygnacj¢ z Rady Nadzorczej ztozyt dotychczasowy Przewodniczacy, Pan Wojciech Piskorz.
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Spotka otrzymata rowniez rezygnacje Pana Piotra Stepniaka oraz Pana Stawomira Sykuckiego z petnienia funkcji
Cztonka Rady Nadzorczej ZE PAK SA ze skutkiem na dzien odbycia Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy za rok obrotowy 2019, tj. 19 czerwca 2020 roku.

W dniu 19 czerwca 2020 roku na posiedzeniu Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki powotanych zostato trzech
nowych cztonkéw Rady Nadzorczej. 22 czerwca Rada Nadzorcza wylonita sposrod swoich cztonkéw Przewodniczacego
Rady Nadzorczej.

Na dzien publikacji niniejszego raportu sktad Rady Nadzorczej przedstawia si¢ nastgpujaco:
1) Piotr WoZny — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
2) Wiestaw Walendziak — Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej,
3) Tomasz Szelag — Sekretarz,
4) Leszek Wystocki,
5) Stawomir Zakrzewski,
6) Grzegorz Krystek,
7) Maciej Stec,
8) Alojzy Z. Nowak.

Sytuacja w PAK KWB Adaméw SA

Juz od dhuzszego czasu sytuacja rynkowa, obecnie wzmocniona jeszcze dodatkowo nastepstwami pandemii, nie pozwala
Grupie na sprzedaz zaktadanego wolumenu produkcji energii. Powoduje to sytuacjg, w ktorej potencjal w segmencie
wydobycia jest zbyt wysoki w stosunku do mozliwosci sprzedazowych na rynku energii. Nastepstwem takiej sytuacji jest
nieproporcjonalnie wysoka baza kosztowa zwigzana z koniecznos$cig utrzymywania przewymiarowanego potencjatu
w segmencie wydobycia. Grupa operuje obecnie na czterech odkrywkach wegla brunatnego, sposrod ktorych
jednostkowe koszty dostawy wegla do elektrowni (rozumiane jako koszty wydobycia i transportu) najwyzsze sa na
odkrywce Adaméw. W zwigzku z powyzsza sytuacja konieczne okazalo si¢ przeprowadzenie dziatan
restrukturyzacyjnych majacych na celu optymalizacje w zakresie skali oraz kierunkow dostaw wegla z poszczegolnych
odkrywek do elektrowni Grupy. 18 maja 2020 roku Spoétka raportem biezacym oglosita zamiar przeprowadzenia zwolnien
grupowych w dwoch spotkach zaleznych: PAK KWB Adamoéw SA oraz PAK Gaérnictwo sp. z 0.0. Zwolnienia grupowe
tacznie maja dotyczy¢ 237 pracownikow. Obecne plany zaktadaja zdejmowanie nadktadu na odkrywce Adaméw do konca
lipca 2020, co umozliwi nieprzerwane dostawy wegla z tej odkrywki do konca 2020 roku. O przysziej eksploatacji tej
odkrywki zdecyduja czynniki rynkowe, w tym w najwigkszym stopniu mozliwosci sprzedazy zaktadanego wolumenu
energii po cenach gwarantujgcych ekonomiczng efektywnos$¢ utrzymywania potencjatu odkrywki Adamow.

4. INFORMACJE O ISTOTNYCH POSTEPOWANIACH TOCZACYCH SIE
PRZED SADEM, ORGANEM WEASCIWYM DLA POSTEPOWANIA
ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACJI PUBLICZNE],
DOTYCZACYCH ZE PAK SA LUB SPOLEK ZALEZNYCH

Zespdt Elektrowni Pgtnéw — Adamow — Konin SA oraz spolki konsolidowane w ramach Grupy nie byly w pierwszym
kwartale 2020 roku strong w postepowaniach toczacych si¢ przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej, ktérych pojedyncza lub laczna warto$¢ przewyzszataby 10%
kapitalow wlasnych ZE PAK SA z wyjatkiem opisanych ponize;j.

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

PAK KWB Konin SA jest strong postepowan administracyjnych dotyczacych decyzji $rodowiskowej zwigzanej
ze zlozem wegla brunatnego w Tomislawicach. W dniu 7 sierpnia 2007 roku wojt gminy Wierzbinek wydat decyzje
srodowiskowa dotyczaca odkrywki wegla brunatnego. W dniu 5 grudnia 2008 roku decyzja ta zostata zaskarzona przez
dziewig¢ 0s6b fizycznych wspieranych przez fundacj¢ Greenpeace z powodu rzekomego razacego naruszenia przepisow
prawa. W dniu 25 marca 2009 roku Samorzadowe Kolegium Odwotawcze odmowito uchylenia decyzji srodowiskowe;.
Powodowie ztozyli wniosek o ponowne rozpatrzenie sprawy. W dniu 4 maja 2009 roku, po ponownym rozpatrzeniu
sprawy, Samorzadowe Kolegium Odwotawcze podtrzymalo swoje wczesniejsze orzeczenie. Powodowie po raz kolejny
ztozyli odwotanie od decyzji $rodowiskowej. W dniu 5 maja 2010 roku Wojewddzki Sad Administracyjny w Poznaniu
orzekl, iz decyzja srodowiskowa, na podstawie, ktorej zostata udzielona koncesja na wydobycie wegla brunatnego ze
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ztoza Tomislawice, w razacy sposob narusza przepisy prawa. PAK KWB Konin SA i Samorzadowe Kolegium
Odwotawcze ztozyly 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 oglosit wyrok uchylajacy
decyzje Samorzadowego Kolegium Odwolawczego z dnia 25 marca 2009 roku odmawiajaca stwierdzenia niewaznosci
decyzji srodowiskowej wydanej w dniu 7 sierpnia 2007 roku przez Wojta Gminy Wierzbinek zwigzanej z eksploatacja
przez PAK KWB Konin SA odkrywki wegla brunatnego Tomistawice. W dniu 7 stycznia 2013 roku PAK KWB Konin
SA ztozyta skarge kasacyjna od opisywanego wyroku.

Po rozpoznaniu na rozprawie w dniu 7 pazdziernika 2014 roku Naczelny Sad Administracyjny oddalit skarge kasacyjna
PAK KWB Konin SA od wyroku Wojewodzkiego Sadu Administracyjnego w Poznaniu z dnia 6 listopada 2012 roku
uchylajacego decyzje Samorzadowego Kolegium Odwotawczego w Koninie z dnia 25 marca 2009 roku odmawiajaca
stwierdzenia niewaznosci decyzji sSrodowiskowej wydanej w dniu 7 sierpnia 2007 roku przez Woéjta Gminy Wierzbinek
zwigzanej z eksploatacja odkrywki wegla brunatnego Tomistawice.

Oddalenie skargi kasacyjnej PAK KWB Konin SA oznacza, ze wyrok Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego
w Poznaniu z dnia 6 listopada 2012 roku stat si¢ prawomocny, a sprawa dotyczaca stwierdzenia niewaznos$ci decyzji
srodowiskowej wroécita ponownie do Samorzadowego Kolegium Odwolawczego. W dniu 18 stycznia 2019 roku
Samorzadowe Kolegium Odwotawcze w Koninie wydato decyzj¢ odmawiajacg stwierdzenia niewaznosci decyzji
srodowiskowej wydanej w dniu 7 sierpnia 2007 roku przez Woéjta Gminy Wierzbinek zwigzanej z eksploatacja odkrywki
wegla brunatnego Tomistawice.

Decyzja Samorzadowego Kolegium Odwotawczego w Koninie oznacza tym samym, ze decyzja srodowiskowa wydana
przez Wojta Gminy Wierzbinek caly czas pozostaje w obrocie prawnym. Decyzja nie jest ostateczna. Stronom przystuguje
prawo zlozenia wniosku o ponowne rozpatrzenie sprawy przez Samorzadowe Kolegium Odwotawcze w Koninie.

19 czerwca 2020 roku Spotka powzigta informacje o wydaniu, na posiedzeniu niejawnym przez Wojewddzki Sad
Administracyjny w Poznaniu, wyroku oddalajacego skarge na decyzj¢ Samorzgdowego Kolegium Odwotawczego w
Koninie w przedmiocie odmowy stwierdzenia niewaznosci decyzji srodowiskowej wydanej w dniu 7 sierpnia 2007 roku
przez Wojta Gminy Wierzbinek zwiazanej z eksploatacja odkrywki wegla brunatnego Tomislawice.

Wyrok Wojewodzkiego Sadu Administracyjnego w Poznaniu, datowany na 18 czerwca 2020 roku oznacza tym samym,
ze decyzja srodowiskowa wydana w dniu 7 sierpnia 2007 roku przez Wojta Gminy Wierzbinek, caty czas pozostaje w
obrocie prawnym. PAK KWB Konin SA (spotka zalezna od Spotki) oczekuje na dorgczenie wyroku wraz z
uzasadnieniem. Stronom przyshuguje prawo do ztozenia skargi kasacyjnej do Naczelnego Sadu Administracyjnego.

Postepowanie w sprawie decyzji Srodowiskowej dotyczqcej ztoza wegla brunatnego w Oscistowie

W dniu 13 marca 2017 roku PAK KWB Konin SA otrzymata decyzje Regionalnego Dyrektora Ochrony Srodowiska w
Poznaniu (,,RDOS w Poznaniu”) z dnia 10 marca 2017 roku odmawiajaca okre$lenia srodowiskowych uwarunkowan dla
przedsiewziecia pn.: ,,Wydobycie wegla brunatnego i kopalin towarzyszacych z Odkrywki Oécistowo”. Decyzja RDOS
w Poznaniu nie miata charakteru ostatecznej. PAK KWB Konin SA ztozyta od wydanej decyzji stosowne odwotanie do
Generalnej Dyrekcji Ochrony Srodowiska w Warszawie (GDOS w Warszawie). W odwotaniu wniesiono o uchylenie
zaskarzonego rozstrzygnigcia w calosci i okreslenie uwarunkowan §rodowiskowych dla realizacji ww. przedsiewzigcia.
30 listopada 2017 roku GDOS w Warszawie podjeta decyzje o uchyleniu w catosci zaskarzonej przez PAK KWB Konin
SA decyzji RDOS w Poznaniu z dnia 10 marca 2017 roku odmawiajacej okreslenia srodowiskowych uwarunkowan dla
przedsiewzigcia pn.: ,,Wydobycie wegla brunatnego i kopalin towarzyszacych z Odkrywki Oscistowo” i przekazaniu
sprawy do ponownego rozpatrzenia przez RDOS w Poznaniu.

PAK KWB Konin SA pismem z dnia 18 grudnia 2017 roku wniosta sprzeciw od ww. decyzji GDOS w Warszawie do
Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego w Warszawie (WSA). W ocenie PAK KWB Konin S.A. istniaty podstawy do
wydania przez GDOS w Warszawie orzeczenia reformatoryjnego, czyli zmiany zaskarzonej decyzji RDOS w Poznaniu i
merytorycznego rozstrzygnigcia w tej sprawie, a nie skierowania sprawy do ponownego rozpatrzenia. Rowniez uczestnik
postgpowania przeciwny budowie odkrywki Oécistowo wnidst sprzeciw do WSA od decyzji GDOS w Warszawie. Oba
sprzeciwy zostaty oddalone przez WSA. Wyrok zapadt 1 marca 2018. Dnia 12 kwietnia 2018 roku PAK KWB Konin SA
ztozyta skarge kasacyjna do Naczelnego Sadu Administracyjnego w Warszawie od wyroku WSA w Warszawie z dnia
1 marca 2018 roku. Naczelny Sad Administracyjny w Warszawie wyrokiem z dnia 25 wrzesnia 2018 roku uchylit
zaskarzony wyrok i przekazal sprawg do ponownego rozpoznania Wojewddzkiemu Sadowi Administracyjnemu
w Warszawie.

21 listopada 2018 roku RDOS w Poznaniu wydal zawiadomienie, w ktorym poinformowat strony postepowania,
ze w zwigzku z prawomocnym wyrokiem WSA w Warszawie z dnia 18 pazdziernika 2018 roku, przed RDOS w Poznaniu
nie toczy si¢ postepowanie w przedmiotowe]j sprawie, a zgromadzony material dowodowy przekazany zostat GDOS
w Warszawie. 22 listopada 2018 roku GDOS w Warszawie wydal zawiadomienie, w ktorym poinformowat, ze w zwigzku
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z uchyleniem przez WSA w Warszawie decyzji GDOS z dnia 30 listopada 2017 roku uchylajacej decyzje RDOS w
Poznaniu z dnia 10 marca 2017 roku odmawiajacej okreslenia srodowiskowych uwarunkowan realizacji przedsigwzigcia
polegajacego na: Wydobyciu wegla brunatnego i kopalin towarzyszacych z odkrywki Oscistowo i przekazujacej sprawe
do ponownego rozpatrzenia organowi pierwszej instancji — Generalny Dyrektor Ochrony Srodowiska ponownie prowadzi
postepowanie odwolawcze od powyzszej decyzji. 3 stycznia 2020 roku GDOS w Warszawie wyznaczyta termin
zalatwienia sprawy na dzien 30 czerwca 2020 roku. 26 czerwca 2020 roku PAK KWB Konin SA wniosta o wydtuzenie
terminu przygotowania odpowiedzi na pytania wystosowane przez GDOS w Warszawie do dnia 31 grudnia 2020 roku.
Whiosek swoj PAK KWB Konin SA uzasadnita nastgpstwami ogloszonych w marcu przepiséw bedacych nastepstwem
pandemii, wprowadzajacych szereg zakazow 1 obostrzen, w tym ograniczenia w przemieszczaniu, co spowodowato
utrudnienia w opracowaniu uzupetnien oraz wyjasnien do pytan GDOS w Warszawie.

5. INFORMACJE DOTYCZACE AKCJONARIATU

Kapital zaktadowy ZE PAK jest reprezentowany przez 50 823 547 akcji. Akcje nie sg uprzywilejowane. Kazda akcja daje
prawo do jednego glosu na Walnym Zgromadzeniu.

5.1. AKcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne co najmniej 5% ogolnej liczby gtosow

Tabela 4: Wykaz akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne, co najmniej
5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki na dzient przekazania niniejszego raportu.
Wykaz sporzqdzony wedtug informacji posiadanych przez Spétke na podstawie dostarczonych
zawiadomien o nabyciu/zbyciu akcji

szt. %
Akcjonariusz Liczba akcji oraz Udzial
odpowiadajgca im liczba  w 0g6lnej liczbie
glosow na Walnym akcji/glosow

Zgromadzeniu
Zygmunt Solorz (posrednio) poprzez: 32 222 904 63,40
—  Elektrim SA 196 560 0,39
—  Embud 2 sp. zo.0. S.K.A. 592 533 1,16
— Argumenol Investment Company Limited 31433811 61,85
Nationale — Nederlanden OFE 4 503 242 8,86
OFE PZU ,,Z1ota Jesien” 4635719 9,12

Struktura akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% ogdlnej liczby
glosow na dzien przekazania niniejszego raportu kwartalnego rozni si¢ od analogicznego wykazu na dzien przekazania
ostatniego raportu okresowego. Roznica ta wynika ze zmiany udziatu przez Argumenol Investment Company Limited w
okresie od 30 marca do 17 czerwca 2020 roku w ramach transakcji zawartych na rynku regulowanym Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie SA tacznie 1 065 990 akcji Spotki, reprezentujacych okoto 2,09% kapitatu zaktadowego
Spoiki oraz uprawniajacych do 1 065 990 gloséw na walnym zgromadzeniu Spoétki, stanowigcych okoto 2,09% ogolnej
liczby glosow.

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

5.2. Zestawienie stanu posiadania akcji os0b zarzadzajacych i nadzorujacych

Ponizej przedstawiono stan posiadania akcji Spotki przez osoby zarzadzajace i nadzorujace na dzien przekazania
niniejszego raportu okresowego oraz na dzien przekazania poprzedniego raportu okresowego (wedlug wiedzy Spoiki,
na podstawie zawiadomien o nabyciu/zbyciu akcji).

Tabela 5: Stan posiadania akcji Spotki przez osoby zarzqdzajqce

Imig i nazwisko Akcje ZE PAK SA4 na dzien przekazania Akcje ZE PAK SA4 na dzien przekazania

niniejszego raportu okresowego poprzedniego raportu okresowego
Henryk Sobierajski 0 0
Pawel Markowski 0 0
Zygmunt Artwik 0 0
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Pawel Lisowski 0 0
Maciej Nietopiel 0 0

Tabela 6: Stan posiadania akcji Spotki przez osoby nadzorujqce

Imig i nazwisko Akcje ZE PAK SA4 na dzien przekazania Akcje ZE PAK SA4 na dzien przekazania
niniejszego raportu okresowego poprzedniego raportu okresowego

Wiestaw Walendziak
Tomasz Szelag
Leszek Wystocki
Stawomir Zakrzewski
Grzegorz Krystek
Piotr Wozny

Maciej Stec

Alojzy Z. Nowak

O O O o o

O O O O o o o o

6. STANOWISKO ZARZADU ODNOSNIE MOZLIWOSCI REALIZACJI
PUBLIKOWANYCH WCZESNIE] PROGNOZ FINANSOWYCH

Zespdt Elektrowni Patnéw — Adamow — Konin SA nie publikowata prognoz finansowych.

7. INFORMACJA NA TEMAT WYPLACONE]) LUB ZADEKLAROWANE]
DYWIDENDY

Spotka nie wyplacata ani nie deklarowata wyptaty dywidendy w okresie trzech miesigcy 2020 roku.

8. INFORMACJE O ZAWARCIU PRZEZ ZE PAK SA LUB PODMIOTY
ZALEZNE ISTOTNYCH TRANSAKCJI Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI
NA WARUNKACH INNYCH NIZ RYNKOWE

Zespdt Elektrowni Patnéw — Adamow — Konin SA oraz podmioty zalezne, konsolidowane w ramach Grupy
nie zawieraty w pierwszym kwartale 2020 roku transakcji z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe.

9. INFORMACJE O UDZIELENIU PRZEZ ZE PAK SA LUB PODMIOTY
ZALEZNE ISTOTNYCH PORECZEN, KREDYTU LUB POZYCZKI, LUB
UDZIELENIU GWARAN(C]I

Zesp6t Elektrowni Patnéw — AdamOw — Konin SA udzielit w dniu 31 marca 2020 roku porgczenia dla banku PEKAO
SA w wysokosci 36 miliondw ztotych za zobowigzania podmiotu zaleznego z Grupy Kapitatowej, tj. Elektrowni Patnow
Il sp. z 0.0. Porgczenie zostalo udzielone przez ZE PAK SA jako zabezpieczenie umowy o otwarcie linii gwarancji
w kwocie 30 miliondw ztotych podpisanej pomigdzy bankiem PEKAO SA a Elektrownig Patnow II sp. z 0.0.

Elektrownia Patnow II sp. z 0.0. udzielita w dniu 31 marca 2020 roku porgczenia dla banku PEKAO SA w wysokosci
60 milionéw ztotych za zobowigzania Zespotu Elektrowni Patnéw-Adamoéw-Konin SA. Porgczenie zostato udzielone
przez Elektrownie Patnow II sp. z 0.0. jako zabezpieczenie umowy o otwarcie linii gwarancji w kwocie 50 miliondw
ztotych podpisanej pomigdzy bankiem PEKAO SA a ZE PAK SA.

10. INFORMACJE DOTYCZACE EMIS]JI, WYKUPU I SPEATY
NIEUDZIALOWYCH I KAPITALOWYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

W I kwartale 2020 roku spotki Grupy Kapitalowej ZE PAK SA nie dokonywaly emisji ani wykupu nie udzialowych
1 kapitatowych papierow warto§ciowych.
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11.  CZYNNIKI, KTORE W OCENIE ZARZADU BEDA MIALY WPLYW NA
OSIAGANE PRZEZ GRUPE WYNIKI W PERSPEKTYWIE CO NAJMNIE]
JEDNEGO KWARTALU

W procesie przewidywania przysztych wynikow Grupy Kapitatowej Zespotu Elektrowni Pgtnéw — Adaméw —Konin SA
nalezy bra¢ pod uwage szereg czynnikow, wystepujacych faktycznie, potencjalnie lub teoretycznie, obecnych w branzy
oraz na rynkach, na ktorych dziata Grupa. Sa to czynniki majgce swoje zrodto zarowno wewnatrz Grupy jak 1 w jej
otoczeniu. W ocenie Zarzadu mozna je podzieli¢ na takie, ktore wystepuja w sposob ciggly w kazdym okresie oraz te,
pojawiajace si¢ incydentalnie w okresie, ktérego dotyczy dany raport okresowy.

Sposrdd najistotniejszych czynnikow o stalym wplywie na wyniki Grupy z pewnos$cia wymieni¢ nalezy:

trendy makroekonomiczne w gospodarce Polski i zapotrzebowanie na energia elektryczna;

otoczenie regulacyjne;

ceny energii elektrycznej;

ceny i podaz §wiadectw pochodzenia;

koszt wydobycia i dostawy wegla oraz innych paliw;

koszty uprawnien do emisji COo;

rekompensaty z tytulu kosztow osieroconych w zwigzku z rozwigzaniem KDT Elektrowni Patnéw II sp. z 0.0.;
sezonowo$¢ 1 warunki meteorologiczne;

naktady inwestycyjne;

kurs walutowy euro/ztoty oraz poziom stop procentowych.

Ponadto istotnym czynnikiem mogacym mie¢ znaczacy wpltyw na wyniki finansowe w perspektywie kolejnych
kwartatdbw sa wyniki testbw na utratg wartoSci aktywoéw. Zgodnie z MSR 36 test na utrate wartoéci aktywow
przeprowadzany jest po zaistnieniu okreslonych przestanek. Ostatnie testy zostaty przeprowadzone na dzien 31 marca
2020 roku a ich wynik nie uzasadniat zmiany warto$ci sktadnikéw majatku. Wykorzystywane modele wyceny aktywow
wykazujg wrazliwo$¢ na szereg parametrow, m.in. tych opisanych w niniejszym punkcie, wiec w obliczu pogarszania si¢
perspektyw dziatalno$ci, zarowno tych rynkowych jak i majacych swe zrédlo w uwarunkowaniach prawnych, zatozenia
do modeli wyceny majatku mogg ulec zmianie a co za tym idzie wyniki testOw na utrate warto$ci w przysztosci moga
skutkowa¢ konieczno$cia dokonania weryfikacji wysoko$ci odpisow aktualizujagcych wartos¢ sktadnikow majatku.
Kolejna analiza przestanek uzasadniajacych potencjalng konieczno$¢ przeprowadzenia testdw na utrate wartosci
sktadnikéw majatku przeprowadzona zostanie na koniec nastepnego okresu sprawozdawczego.

11.1. Trendy makroekonomiczne w gospodarce Polski i zapotrzebowanie
na energie elektryczng

Prowadzac dzialalnos¢ na terenie Polski, osiagajac znaczng wigkszo$¢ przychodow ze sprzedazy energii elektrycznej
nalezy bra¢ pod uwagg 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 wptywaja w sposob istotny na zapotrzebowanie na energie elektryczna i jej zuzycie.

Produkt krajowy brutto (PKB) niewyrdwnany sezonowo w I kwartale 2020 r. byt realnie wyzszy o 2,0% rok do roku,
wobec 4,8% w analogicznym kwartale 2019 r. (w cenach statych $redniorocznych roku poprzedniego). Prezentowany
wstepny szacunek PKB za I kwartal 2020 r. uwzglgdnia pierwsze efekty wystgpienia COVID-19 i wprowadzenie
rzadowych $rodkéw celem przeciwdziatania skutkom epidemii.

W I kwartale 2020 r. gléwnym czynnikiem wzrostu gospodarczego byt popyt krajowy, ktérego wzrost w skali roku
wyniost 1,7%. Byt on wyzszy od popytu notowanego w IV kwartale 2019 r. (wzrost o 1,3%). Wptynat na to wzrost
akumulacji brutto, ktéry wyniost 0,7% (wobec spadku w IV kwartale 2019 r. 0 -3,6%). Spozycie ogdétem wzrosto o 1,8%
1 bylo nizsze od notowanego w IV kwartale 2019 r. (wzrost 0 3,2%). Spozycie w sektorze gospodarstw domowych wzrosto
0 1,2% i byto nizsze niz w IV kwartale 2019 r. (wzrost o 3,3%). Tempo wzrostu naktadow brutto na srodki trwate byto
nizsze niz w IV kwartale 2019 r. i wyniosto 0,9% (wobec 6,1%).

Dane dotyczace funkcjonowania Krajowego Systemu Elektroenergetycznego i Rynku Bilansujacego, prezentowane przez
Polskie Sieci Elektroenergetyczne SA wskazuja, ze krajowe zuzycie brutto energii elektrycznej w pierwszym kwartale
2020 roku wyniosto 43,53 TWh! i w poréwnaniu do pierwszego kwartatu roku poprzedniego spadto o 2,09%.
W pierwszym kwartale 2020 roku produkcja brutto energii elektrycznej wyniosta 40,76 TWh, co oznacza spadek o 4,6%

! Tabela nr 3. Struktura produkcji energii elektrycznej w elektrowniach krajowych, wielkosci wymiany energii elektrycznej z zagranica
i krajowe zuzycie energii - wielko$ci miesi¢czne oraz od poczatku roku — wielkosci brutto.
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w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego. Najwickszy udziat w strukturze produkcji miaty elektrownie
produkujace na weglu kamiennym, produkcja z wegla kamiennego wyniosta 19,26 TWh. Z wegla brunatnego
wyprodukowano 9,16 TWh. Elektrownie wiatrowe wyprodukowaty 5,16 TWh, to jest 0 0,51 TWh wigcej w stosunku do
analogicznego okresu roku ubieglego przy poréwnywalnej mocy zainstalowanej. Podobny istotny wzrost dotyczyt
generacji z elektrowni gazowych, ktory wynidst 0,75 TWh. Natomiast najwickszy spadek, tj. o 1,85 TWh, zanotowano
w generacji opartej o wegiel brunatny. Saldo wymiany zagranicznej w pierwszym kwartale 2020 roku wyniosto 2,77 TWh

po stronie importu.

Wykres 7:  Dynamika PKB [%] w odniesieniu do analogicznego kwartatu roku poprzedniego
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Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych GUS

Tzw. wstepny szacunek produktu krajowego brutto w I kwartale 2020 rok, niewyréwnany sezonowo, w cenach statych

Wykres 8:  Struktura produkcji energii elektrycznej oraz saldo wymiany energii elektrycznej z zagranicq

(wielkosci brutto) - TWh
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Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych PSE

11.2. Otoczenie regulacyjne

Podmioty dzialajace na rynku energii elektrycznej funkcjonuja w otoczeniu regulacyjnym, ktore podlega ciagtym
zmianom, gtéwnie poprzez oddzialywanie prawa unijnego na prawo krajowe. Najwazniejsze regulacje prawne, ktorym

20




GRUPA KAPITALOWA ZESPOLU ELEKTROWNI PATNOW - ADAMOW - KONIN SA
POZOSTALE INFORMACJE DO ROZSZERZONEGO SKONSOLIDOWANEGO RAPORTU ZA I KWARTAL 2020 ROKU

podlegaja wytworcy energii elektrycznej to Ustawa prawo energetyczne w tym przepisy dotyczace obowiazku sprzedazy
energii na rynkach gietdowych, Ustawa o odnawialnych zrodlach energii (,,0ze”), okreslajaca zasady wsparcia dla
okreslonych technologii wytwarzania energii, Ustawa Prawo Ochrony Srodowiska okreslajaca zasady zrownowazonego
korzystania ze srodowiska. Powyzsze ustawy transponuja do polskiego porzadku prawnego dyrektywy i rozporzadzenia
Komisji Europejskiej oraz konwencje mi¢dzynarodowe, dotyczace m.in. zasad jednolitego hurtowego rynku energii
elektrycznej, ochrony $rodowiska i zmian klimatycznych (w tym dotyczace emisji CO,). Pod uwage nalezy bra¢ rowniez
przepisy prawa podatkowego oraz interpretacje i rekomendacje wydawane w szczegdlnosci przez Urzad Regulacji
Energetyki. Wszelkie zmiany w przytoczonych powyzej obszarach moga mie¢ duze znaczenie dla dzialalnosci Grupy.
Ryzyko regulacyjne jest jednym z najistotniejszych w branzy wytworcow energii elektrycznej.

5 czerwca 2019 roku Parlament Europejski i Rada Unii Europejskiej przyjety rozporzadzenie w sprawie rynku
wewnetrznego energii elektrycznej (nr 2019/943), ktore zaczeto obowigzywaé od 1 stycznia 2020 roku. Zapisy tego
rozporzadzenia wprowadzaja zasady odno$nie projektowania mechanizmoéw zdolnosci wytworczych (mechanizmy
mocowe). W art. 22 ust 4 zawarto zapisy moéwigce o tym, ze nowe instalacje, w ktorych emisje przekraczaja
550 gramow CO; na kilowatogodzing (kWh) pochodzacego z paliw kopalnych, nie beda mogly korzysta¢ ze wsparcia
panstwa w ramach rynku mocy po 1 lipca 2025 roku. Natomiast istniejagce elektrownie emitujace wigcej niz
550 graméw CO; na kWh i wigcej niz 350 kg CO- $redniorocznie na kazdy zainstalowany kW mocy, b¢da mogty
uczestniczy¢ w tych mechanizmach do 1 lipca 2025 roku. Kontrakty mocowe, podpisane w ramach rynku mocy do konca
2019 roku, beda wyjete spod ograniczen regulacji.

Wymagane sa zmiany w Ustawie o rynku mocy i Regulaminie rynku mocy uwzgledniajace wptyw ww. rozporzadzenia
na istniejacy mechanizm, w szczeg6lnosci na organizacje aukcji gtownej dla przetomowego roku 2025. Jednym
z istotniejszych zagadnien dotyczacych uczestnictwa jednostek w tym mechanizmie, ktore musi zosta¢ rozstrzygnigte
przed tegoroczng aukcja, jest procedura obliczania dopuszczalnych emisji CO>.

Kolejnym zagadnieniem zwiazanym z funkcjonowaniem rynku mocy jest proces organizacji rynku wtérnego obrotu
obowigzkami mocowymi, w ramach ktorego kazdy dostawca mocy bedzie mogt przenosi¢ przyszie obowiazki, tak aby
zabezpieczy¢ si¢ przed karami z tytutu braku wykonania umoéw mocowych. Zgodnie z zapisami ustawowymi proces ten
mogl rozpocza¢ si¢ dopiero po przeprowadzeniu aukcji dodatkowych na rok 2021, ktére odbyly si¢ w marcu br.

Tegoroczna aukcja gléwna odbegdzie si¢ w dniu 14 grudnia. W zwiazku z tym najpézniej w sierpniu br. ukaze si¢
rozporzadzenie Ministra Energii w sprawie parametréw aukcji glownej dla roku dostaw 2025 oraz parametrow aukcji
dodatkowych dla roku dostaw 2022. Wartosci progowe zawartych w nim parametrow zostang wyznaczone w oparciu o
dokonanie oceny stuzacej wyeliminowaniu ewentualnych zaktocen w funkcjonowaniu rynku energii elektryczne;.

11.3. Ceny energii elektrycznej

W pierwszym kwartale 2020 roku na rynku dnia nast¢pnego Towarowej Gietdy Energii SA w dalszym ciagu notowano
spadki cen energii elektrycznej jako kontynuacja tendencji spadkowej zapoczatkowanej na rynku w trzecim kwartale
2019 roku. Niski poziom cenowy w pierwszym kwartale spowodowany byt w gtowniej mierze wysokimi temperaturami
powietrza i stosunkowo duza wietrznos$cig. Obserwowany od poczatku 2020 roku spadek cen energii elektrycznej na
rynku dnia nastepnego TGE SA poglebit si¢ w efekcie pandemii COVID-19, ktorej skutki w postaci duzych spadkow
notowan widoczne byty na wszystkich rynkach towarowych i finansowych od dnia 16 marca 2020 roku (w tym na rynkach
energii elektrycznej i rynkach uprawnien do emisji CO,).

Srednia wazona cena (TGeBASE) w pierwszym kwartale 2020 roku uksztattowata sie na poziomie
174,79 ztotych/MWh, czyli nizej 0 44,65 ztotych, tj. 0 20,35 % niz w pierwszym kwartale 2019 roku.

Na rynku terminowym energii elektrycznej Towarowej Gieldy Energii SA poziom notowanych cen na referencyjnym
kontrakcie terminowy BASE_Y-21 charakteryzowat si¢ tendencja spadkowsa. W ostatnich dniach kwartatu wyrazne
spadki notowanych cen, podobnie jak na rynku dnia nastgpnego, powigza¢ nalezy z pandemiag COVID-19, jak rowniez
jako konsekwencja zwigzanych z pandemia spadk6w notowanych cen uprawnien do emisji CO,. Srednia arytmetyczna z
dziennych kurséw rozliczeniowych dla kontraktu BASE_Y-21 w pierwszym kwartale roku uksztattowata sie na poziomie
241,61 ztote/MWh.
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Wykres 9:  Ceny energii (TGeBASE)?
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych TGE

Wykres 10: Cena kontraktu terminowego na dostawe energii elektrycznej (pasmo) na 2021 rok
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych TGE

11.4. Cenyipodaz Swiadectw pochodzenia

Z uwagi na fakt, ze jeden z blokdw energetycznych ZE PAK SA dedykowany jest do spalania biomasy, producentowi
przyshuguja zielone certyfikaty. Liczba uzyskiwanych §wiadectw pochodzenia zalezna jest od poziomu produkcji
z danego Zrodta i jest istotnie wyzsza od liczby, jaka Spotka jest zobowigzana przedstawi¢ do umorzenia, co w przypadku
nadwyzki pozwala zbywac ich okreslone ilosci na rzecz innych uczestnikow rynku. Jednak produkcja zwtaszcza z bloku
biomasowego, w duzej mierze uzalezniona jest od poziomu cen rynkowych zielonych certyfikatow. W okresach, gdy
suma ceny energii wytworzonej z biomasy i ceny zielonego certyfikatu nie zapewniaja osiagnigcia zaktadanego efektu
finansowego produkcja moze ulega¢ zmniejszeniu lub zosta¢ wstrzymana, co automatycznie zmniejsza rowniez ilos¢
generowanych zielonych certyfikatow. Z uwagi na fakt, ze poziom przychodéw generowanych ze sprzedazy §wiadectw
pochodzenia jest nizszy niz poziom przychoddéw generowanych ze sprzedazy energii elektrycznej, ryzyko zmian cen
$wiadectw pochodzenia ma tez mniejszy wptyw na wyniki niz np. ryzyko zmian ceny energii.

W pierwszym kwartale 2019 roku ceny $wiadectw pochodzenia energii (zielonych certyfikatow) zaczety spadaé. Trend
spadkowy utrzymat si¢ do konca I kwartatu 2019 po czym cena zaczgta stopniowo wzrasta¢, az do konca I kwartatu 2020.
W lutym 2020 cena osiagneta najwyzszy od ponad roku poziom 151,32 zZMWh. Srednia wazona cena zielonych
certyfikatow w pierwszym kwartale 2020 roku uksztattowata si¢ na poziomie 147,71 zZt/MWh, co oznacza wzrost
0 30,07 ztotych/MWHh (25,56%) w stosunku do pierwszego kwartatu 2019 roku, w ktorym ksztaltowata si¢ na poziomie
117,64 zZ/MWh. Wzrost cen zwiazany jest ze spadkiem podazy spowodowanej zamknigciem systemu certyfikacyjnego

2 W czerwcu 2019r. TGE SA zlikwidowata indeks IRDN, obecnie bazowym indeksem odniesienia jest indeks TGeBase
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dla nowych jednostek oraz zblizajacym si¢ koncem 15-letniego okresu wsparcia dla pierwszych instalacji, ktore weszty
do systemu w 2005 roku. Dodatkowo obowiagzek umorzen zielonych certyfikatow zwiekszyt sie z 18,5% w 2019 roku do
19,5% w 2020 roku co w rezultacie wptyneto na wzrost popytu na §wiadectwa pochodzenia i tym samym na wzrost ceny.
Poza tym dodatkowym czynnikiem mogacym wptywaé na wzrost cen zielonych certyfikatow na Towarowej Gietdzie
Energii obok wyzszego, tegorocznego obowigzku OZE, moze by¢ utrzymanie braku mozliwosci realizacji tego
obowigzku przez zobowigzane do tego podmioty poprzez tzw. optate zastepcza (informacja Prezesa URE 10/2020).

Wykres 11: Cena Swiadectwa pochodzenia energii wyprodukowanej z oze
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych TGE

11.5. Koszt wydobycia i dostawy wegla oraz innych paliw

Znaczacym elementem kosztow zwigzanych z wytwarzaniem energii elektryczne;j i ciepta w spotkach Grupy ZE PAK SA
jest koszt paliwa. W duzej mierze ceny paliwa okreslaja konkurencyjno$¢ poszczegdlnych technologii wytwarzania
energii elektrycznej. Elektrownie Grupy ZE PAK SA wytwarzaja znaczacg wigkszo$¢ energii elektrycznej z wegla
brunatnego, lecz wykorzystuja rowniez biomase¢ lesng i rolng. Ponadto, w procesie wytwarzania energii elektrycznej
wykorzystywany jest do celow rozpatkowych, w minimalnych ilo§ciach, cigzki i lekki olej opatowy.

Dwie kopalnie wegla brunatnego, PAK KWB Konin SA oraz PAK KWB Adamow SA, bedace dostawcami wegla
brunatnego do elektrowni Grupy ZE PAK SA, uniezalezniaja Grup¢ od zewngtrznych dostawcOw i ograniczajg
ekspozycje na potencjalne wahania cen wegla brunatnego. Niemniej jednak wystepuje ekspozycja na wahania cen
pozostatych wykorzystywanych paliw (przede wszystkim biomasy) jak réwniez czes¢ kosztow zwigzanych
z wydobyciem wegla brunatnego zalezy od czynnikow, ktére pozostaja poza bezposrednia kontrolg Grupy.

Ztoza eksploatowane przez kopalnie Grupy posiadajg okreslona zasobno$¢. Mozliwos¢ osiagniecia zakladanego poziomu
produkcji energii elektrycznej w perspektywie dtugookresowej jest czesciowo uzalezniona od zdolnosci wydobycia
z obecnie eksploatowanych zl6z oraz uruchomienia eksploatacji nowych z16z wegla brunatnego, ktore bylyby
ekonomicznie optacalne. W ramach dziatan zmierzajacych do zapewnienia surowca dla aktywow wytworczych Grupy,
PAK KWB Konin SA prowadzi ciggle starania dla uzyskania zgéd na budowg perspektywicznych ztozach wegla
brunatnego. Proces pozyskiwania zgod i pozwolen jest wieloetapowy i rozciagnigty w czasie. W zwiazku z powyzszym
istnieje ryzyko opoznien i przesuni¢¢ w harmonogramie zagospodarowywania kolejnych, co z kolei moze rodzi¢ ryzyko
przerw w dostawach wegla dla aktywoéw wytworczych Grupy. Mozliwo$é rozpoczecia wydobycia z perspektywicznych
76z wegla w przysztosci moze by¢ ograniczona przez wiele czynnikow znajdujacych si¢ poza kontrolg Grupy. Do
glownych czynnikéw ryzyka nalezy: nieuzyskanie koniecznych koncesji, niekorzystne rozstrzygniecia samorzadow
lokalnych w zakresie ksztaltowania polityki przestrzennej, brak mozliwo$ci pozyskania odpowiedniego finansowania,
brak zaktadanej efektywnos$ci finansowej nowych projektow. Ryzyko zwiazane z kosztem i iloscig dostaw paliw ma
kluczowe znaczenie dla ogdlnego poziomu kosztow oraz wielkosci produkc;ji.

11.6. Koszty uprawnien do emisji CO:

Dziatalno$¢ w zakresie wytwarzania ze zrodet konwencjonalnych energii elektrycznej i ciepta wiaze si¢ z koniecznos$cia
ponoszenia kosztéw emisji CO». Z uwagi na fakt, ze koszty te stanowig istotng pozycje w strukturze kosztow ponoszonych
przez wytworcow energii z wegla brunatnego, wpltyw emitowanych ilosci CO; oraz ryzyko zmiany cen pozwolefn do
emisji CO2 (EUA) ma bardzo istotne znaczenie dla wynikow dziatalnosci. W 2020 roku Grupa otrzymata niewielka ilo$¢
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darmowych uprawnien do emisji COp, tj. 29 370 EUA, wynikajacych z przydziatu na produkcj¢ ciepta. Dlatego tez,
praktycznie cata ilos¢ potrzebnych Grupie ZE PAK SA uprawnien do emisji musiata zosta¢ zakupiona na rynku wtornym.

W styczniu 2020 roku cena EUA byta dos¢ stabilna. Wahata si¢ w przedziale 23,77 — 24,94 EUR. Pierwsze 2 tygodnie
stycznia staty pod znakiem systematycznych spadkéw cen uprawnien EUA — w dniu 14 stycznia ich warto$¢ siggneta
23,77 EUR. Obnizka cen mogta wynika¢ z przetamania psychologicznej dla inwestoréw bariery 25 EUR pod koniec
grudnia 2019 roku. W drugiej potowie stycznia ceny uprawnien EUA odrobily straty, a nawet przekroczyly poziom
25 EUR. Stato si¢ to po przyjeciu przez Parlament Europejski (PE) rezolucji ws. Europejskiego Zielonego tadu
(i propozycji podniesienia celu redukcji dla UE do 2030 roku nawet do 55%) oraz po osiagnigciu porozumienia przez
rzad niemiecki i cztery kraje zwiazkowe ws. planu zamykania elektrowni na wegiel brunatny. Momentem przetlomowym
dla wszystkich rynkoéw na $wiecie byt dzien 24 lutego, kiedy juz byto wiadomo, Zze koronawirus rozprzestrzenia si¢ poza
Chiny. Panujaca pandemia spowodowana przez COVID-19 bezsprzecznie przyczynita si¢ do znaczacych wahan cen
uprawnien na rynku uprawnien EUA w marcu. Byt to jeden z najbardziej zmiennych miesiecy pod wzgledem cen - zakres
pomigdzy minimum (15,23 EUR) a maksimum (24,07 EUR) cenowym wyniost az 8,84 EUR i byl 4-krotnie wyzszy niz
w lutym (2,55 EUR). Jeszcze do 11 marca ceny uprawnien EUA zdawaly si¢ by¢ odporne na koronawirusa oraz mocne
spadki na innych rynkach, poniewaz utrzymywaty si¢ na wysokim poziomie 23-24 EUR. W kolejnych dniach wérod
inwestorow wybuchta panika i nastapita bardzo gwaltowna wyprzedaz uprawnien poparta bardzo wysokim wolumenem
obrotow. W efekcie, 18 marca warto$¢ uprawnien spadta do 15,23 EUR, co jest najnizszg wartoscia od lipca 2018 roku.
Rownolegle nastapity glebokie spadki na wszystkich rynkach finansowych na §wiecie i1 na rynkach innych surowcow
(w tym przede wszystkim ropy naftowej). Pod koniec miesigca uprawnienia odrobily cze$¢ strat i wzrosty do okoto
17,50 EUR, w zwiazku z euforia na innych rynkach wywotlanych wprowadzonymi pakietami stymulujacymi gospodarke
(np. w USA). Srednia arytmetyczna z notowan EUA w pierwszym kwartale 2020 roku wyniosta 22,79 euro, natomiast
analogicznie w pierwszym kwartale 2019 roku wynosita 22,10 euro.

Wykres 12: Cena kontraktu terminowego na dostawe EUA

31 25,46 26,91
27 - 22,10
23 A
£ |
g 19 - : o~
15 i
1
11 ;
7 1
[e)) o [«)) o o o o o o o) o)) o = o o
! i i i I i i — i — i i o [aN] [aN]
(] (e} o S (=] (=} (e} (=} (e} (] o (e} (=] (e} [}
N N N N N N N N N N N N N N N
=S + = = — 3] =% 5 N N 4 = > = =
2 2 5 : E 8§ 2 % ¢ % £ g % =2
e— cENA $rednie kwartalne 2019 e Srednie kwartalne 2020

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych ICE

11.7. Rekompensaty z tytulu kosztow osieroconych w zwigzku z rozwigzaniem
»~Kontraktu Dtugoterminowego” (,KDT"”) Elektrowni Patnow II sp. z o.o.

Kontrakt dtugoterminowy sprzedazy mocy i energii elektrycznej (KDT) zostat zawarty pomiedzy Elektrownig Patnéw 11
Sp. Z 0.0. a Polskimi Sieciami Elektroenergetycznymi SA. Miat on charakter wieloletniej umowy w zakresie dostarczania
energii elektrycznej po ustalonej formule cenowej.

W zwiazku z wczeéniejszym rozwigzaniem (w dniu 1 kwietnia 2008 roku) KDT Elektrowni Patnow II sp. z 0.0.,
na mocy Ustawy o KDT, Elektrownia Patnow II sp. z 0.0. jest uprawniona do otrzymywania odpowiedniej rekompensaty.
Wysoko$¢ rekompensaty jest wyliczana wedhug stosownego wzoru zamieszczonego w Ustawie. Elektrownia Patnow 11
Sp. Z 0.0. objeta jest wymieniong ustawg do konca 2025 roku. Mechanizm okres$lajacy wysoko$¢ przychodow zwigzanych
z rekompensatami z tytutu kosztéw osieroconych w duzej mierze funkcjonuje na zasadzie kompensaty dlatego ryzyko
zwigzane z poziomem przychoddéw z tego zrodla jest w pewnym zakresie zalezne od innych rodzajow ryzyka
wplywajacego na poziom kosztow i przychodéw np. cen energii czy cen uprawnien do emisji.

24



GRUPA KAPITALOWA ZESPOLU ELEKTROWNI PATNOW - ADAMOW - KONIN SA
POZOSTALE INFORMACJE DO ROZSZERZONEGO SKONSOLIDOWANEGO RAPORTU ZA I KWARTAL 2020 ROKU

11.8. Sezonowos¢ i warunki meteorologiczne

Popyt na energi¢ elektryczng oraz ciepto, zwlaszcza wérod konsumentéw, podlega sezonowym wahaniom. Dotychczas
praktyka pokazywala, ze zuzycie energii elektrycznej zwickszalo si¢ zima (gldéwnie z powodu niskich temperatur
1 krotszego dnia) oraz spadato w okresie letnim (w zwigzku z okresem wakacyjnym, wyzszymi temperaturami otoczenia
i dluzszym dniem). W ostatnich latach systematycznie odnotowuje si¢ wzrost zapotrzebowania na energi¢ elektryczna
latem, spowodowany w glownej mierze rosnacg liczba wykorzystywanych urzadzen chtodniczych i klimatyzacji.

Niezaleznie od czynnikow opisanych powyzej coraz istotniejsze dla poziomu produkcji Grupy staja si¢ warunki
meteorologiczne. Kiedy$ dziatalno$¢ Grupy nie podlegata w znaczacym stopniu sezonowosci popytu, ze wzglgdu na
niskie koszty praca blokow prowadzona byta w sposob ciagly (w podstawie) przez niemal caly rok. Obecnie biorac pod
uwage rosngcy udzial oze w segmencie wytworcoOw energii, w tym przede wszystkim zrédet wiatrowych oraz
fotowoltaiki, przy szacowaniu wielkoéci produkcji Grupy coraz wigkszego znaczenia nabierajg warunki pogodowe,
ze szczegblnym uwzglednieniem warunkoéw wietrznych w okresach I i IV kwartalu oraz stonecznych w okresach
Il i IIT kwartatu. Jednak ryzyko zwigzane z sezonowoscig i warunkami meteorologicznymi nie jest kluczowe
w dziatalnosci Grupy.

11.9. Naklady inwestycyjne

Dziatalno$¢ w sektorze wydobycia wegla oraz produkcji energii wymaga znaczacych naktadow inwestycyjnych. Aktywa
wytworcze Grupy wymagajg okresowych remontow i biezacych modernizacji, zarowno ze wzgledu na zaostrzanie
wymogoéw w zakresie ochrony $rodowiska jak i potrzebe zwigkszania efektywnosci produkcji energii elektryczne;.
Poziom naktadow inwestycyjnych miat istotny wplyw i wedlug oczekiwan moze nadal mie¢ istotny wptyw, na wyniki
dzialalnosci operacyjnej, poziom zadluzenia oraz przeptywy pieni¢zne. Opdznienia w realizacji, zmiany programu
inwestycyjnego oraz przekroczenie budzetu moga mie¢ powazny wplyw na naklady inwestycyjne ponoszone
W przyszlosci, a takze na wyniki, sytuacj¢ finansowa oraz perspektywy rozwoju.

11.10. Kurs walutowy euro/zloty, poziom stép procentowych

Pomimo faktu, ze Grupa prowadzi swoja dzialalno$¢ na terytorium Polski, gdzie ponosi koszty i osiaga przychody
w ztotych, jest kilka istotnych czynnikéw uzalezniajacych wyniki finansowe od kursu walutowego euro/zloty oraz
poziomu stop procentowych WIBOR. Do najistotniejszych zaliczy¢ nalezy:

e transakcje zwigzane z zakupem EUA rozliczane w euro,
o spotki w Grupie korzystaja z finansowania dluznego opartego na zmiennej stopie procentowe;.

Narazenie Grupy na ryzyko wywotane zmianami stop procentowych dotyczy przede wszystkim zobowigzan
finansowych. Grupa posiada zobowigzania finansowe, gldwnie kredyty obrotowe o oprocentowaniu zmiennym.

Spoiki z Grupy stosuja okresowo instrumenty stuzgce ograniczaniu ryzyka wynikajacego ze zmian kursow walutowych
np. dla czgéci przeptywow zwigzanych z zakupem jednostek uprawniajacych do emisji CO,. Do zabezpieczenia kursu
stosuje si¢ transakcje typu forward. Zarzady na biezaco monitoruja sytuacj¢ finansowa oraz sytuacj¢ rynkowa, w razie
potrzeby mogg podja¢ decyzje o konieczno$ci zastosowania instrumentéw finansowych zabezpieczajacych przed
ryzykiem kursowym. Zgodnie z zasadami stosowanymi w Grupie ZE PAK SA ewentualne transakcje beda miaty
charakter zabezpieczenia i beda dopasowane do pozycji zabezpieczanej pod wzgledem wolumenu i daty zapadalno$ci.
Decyzja 0 wyborze instrumentu zabezpieczajacego, uwzgledniata bedzie réwniez: cene, pltynnos¢ rynku, prostote
produktu, tatwo$¢ wyceny i ksiggowania oraz elastycznosc.

Konin, dnia 29 czerwca 2020 roku
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