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1. WYBRANE DANE FINANSOWE

Wybrane
skonsolidowane dane finansowe

Przychody ze sprzedazy

Zysk (Strata) z dziatalno$ci operacyjne;j
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 Srodkéw pieni¢znych
iich ekwiwalentow

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

Sredniowazona liczba akcji (w sztukach)

Aktywa razem

Aktywa trwate
Aktywa obrotowe
Kapitat wlasny ogolem
Kapitat podstawowy

Kapitat wlasny przypadajacy
akcjonariuszom jednostki dominujace;j

Zobowiazania razem
Zobowiazania dtugoterminowe
Zobowiazania krotkoterminowe

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

Sredniowazona liczba akeji (w sztukach)

tysigce ztotych tysigce ztotych tysigce euro tysigce euro
3 miesigce 2021 3 miesigce 2020 3 miesigce 2021 3 miesigce 2020
okres okres okres okres

od 01.01.2021 od 01.01.2020 od 01.01.2021 od 01.01.2020
do 31.03.2021 do 31.03.2020 do 31.03.2021 do 31.03.2020
462 414 524 074 101 138 119 208

(8 076) (4 368) (1 766) (994)

(9 988) (5 648) (2 185) (1 285)

(8 007) (10 915) (1751) (2 483)

(7 229) (10 346) (1581) (2 353)

(8 003) (11 002) (1 750) (2 503)

(430 740) (184 762) (94 211) (42 027)
(107 289) 2489 (23 466) 566

96 062 85 604 21010 19472

(441 967) (96 669) (96 666) (21 989)
(0,14) (0,20) (0,03) (0,05)

50 823 547 50 823 547 50 823 547 50 823 547
stan na stan na stan na stan na
31.03.2021 31.12.2020 31.03.2021 31.12.2020
3004 201 2878628 644 637 623 782
1913939 1857 355 410 690 402 478
1090 262 1021273 233947 221304
941 455 949 463 202 016 205 743

101 647 101 647 21811 22 026

943 984 951 214 202 559 206 122
2062 746 1929 165 442 621 418 039
903 759 861 085 193 927 186 592
1158 987 1 068 080 248 694 231 447
18,52 18,68 3,97 4,05

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 2021 3 miesigce 2020 3 miesigce 2021 3 miesigce 2020
jednostkowe dane finansowe okres okres okres okres
od 01.01.2021 od 01.01.2020 od 01.01.2021 od 01.01.2020
do 31.03.2021 do 31.03.2020 do 31.03.2021 do 31.03.2020
Przychody netto ze sprzedazy
produktow, towardw i materiatow 425 367 437910 93 035 99 609
Zysk (Strata) z dziatalnosci operacyjne;j 21483 26 241 4699 5969
Zysk (Strata) brutto 22 843 29 161 4996 6 633
Zysk (Strata) netto 27 808 20709 6 082 4711
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
operacyjnej (440 864) (134 303) (96 425) (30 549)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej (72 127) (473) (15 775) (108)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
finansowej 66 358 83 364 14514 18 962
Przeptywy pieni¢zne netto razem (446 633) (51412) (97 687) (11 694)
Zysk (Strata) netto na akcje
(w ztotych/euro na akcjg) 0,55 0,41 0,12 0,09
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
31.03.2021 31.12.2020 31.03.2021 31.12.2020
Aktywa razem 2579959 2451709 553 604 531271
Aktywa trwate 2 149 492 1 497 850 461 235 324 575
Aktywa obrotowe 430 467 953 859 92 369 206 696
Kapitat wiasny 1304 975 1277 167 280 020 276 755
Kapitat podstawowy 101 647 101 647 21811 22 026
Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 1274984 1174 542 273584 254516
Zobowiazania dlugoterminowe 33482 2648 7185 574
Zobowiazania krotkoterminowe 151 247 175 443 32454 38017
Wartos¢ ksiggowa na akcje
(w ztotych/euro na akcjg) 25,68 25,13 5,51 5,45
Sredniowazona liczba akcji (w sztukach) 50 823 547 50 823 547 50 823 547 50 823 547

Powyzsze dane zostatly przeliczone z zastosowaniem nastepujqcych kurséw:

e dane dotyczqce sprawozdania z catkowitych dochodow (rachunku zyskéw i strat) oraz sprawozdania z przeptywow
pienieznych (rachunku przeptywdw pienieznych) zgodnie z kursem stanowigcym sredniq arytmetycznq srednich kurséw NBP
z kazdego ostatniego roboczego dnia miesigca okresu obrotowego od dnia 1 stycznia 2021 roku do 31 marca 2021 roku, co
daje 4,5721 euro/ztoty oraz od dnia 1 stycznia 2020 roku do dnia 31 marca 2020 roku, co daje 4,3963 euro/ztoty;

e dane dotyczqce poszczegdlnych pozycji sprawozdania z sytuacji finansowej (bilansu) zgodnie ze srednim kursem euro/ztoty
ogtoszonym przez NBP na dziert 31 marca 2021 roku, tj. 4,6603 euro/ztoty oraz na dzient 31 grudnia 2020 roku, tj. 4,6148
euro/ztoty.
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2. OPIS GRUPY

2.1. Podstawowe wiadomosci

Na dzien 31 marca 2021 roku w sktad Grupy Kapitalowej ZE PAK SA (réwniez wskazywana w dalszej czeSci
sprawozdania jako ,,Grupa”, ,,Grupa Kapitalowa”, ,,Grupa ZE PAK SA”) wchodzi jednostka dominujaca Zesp6t
Elektrowni Patnéw — Adaméw — Konin SA oraz trzynascie spotek zaleznych, tj. PAK Kopalnia Wegla Brunatnego Konin
SA (rowniez wskazywana w dalszej czeéci sprawozdania jako ,,PAK KWB Konin SA”), PAK-Polska Czysta Energia
sp. z 0.0. (rowniez wskazywania w dalszej cze$ci sprawozdania jako ,,PAK-PCE sp. z 0.0.”), PAK-PCE Wiatr sp. z 0.0.
PAK-PCE Biopaliwa i Wodér sp. z 0.0., PAK-PCE Polski Autobus Wodorowy sp. z 0.0., PAK-PCE Biogaz sp. z 0.0.,
PG Hydrogen sp. z 0.0., PAK-PCE Fotowoltaika sp. z 0.0., Przedsigbiorstwo Remontowe PAK Serwis sp. Z 0.0. (réwniez
wskazywana w dalszej czgsci sprawozdania jako ,,PAK Serwis sp. Z 0.0.”), PAK — Volt SA PAK Gornictwo sp. Z 0.0.,
PAK Kopalnia Wegla Brunatnego Adamoéow SA w likwidacji (rowniez wskazywana w dalszej czgsci sprawozdania jako
»PAK KWB Adamoéw SA w likwidacji”’) oraz Aquakon sp. z 0.0. w likwidacji. Konsolidacji podlegaja wszystkie wyzej
wymienione spotki.

Spotki majace najwicksze znaczenie dla Grupy ze wzgledu na swoja obecng skalg dziatalnosci to ZE PAK SA, zajmujaca
si¢ wytwarzaniem energii elektrycznej i ciepta oraz PAK KWB Konin SA, zajmujaca si¢ wydobyciem wegla brunatnego.
W przyszto$ci coraz wigkszego znaczenia bgda nabieraty aktywa skupione wokot spotki PAK PCE sp. z o0.0., ktéra bedzie
skupiata aktywnosci zwigzane z wytwarzaniem energii elektrycznej z odnawialnych zrédet. Oprocz spotek
z wymienionych gléwnych obszaréw dziatalnosci w sktad Grupy wchodza réwniez inne spotki, ktore zajmujg si¢ m.in.:
realizacja robot budowlanych i montazowych, pracami konserwacyjnymi, dziatalno$ciag ushugows, produkcyjna
i handlowa skierowana na zaspokojenie potrzeb i kompleksowa obstuge przemystu.

Aktywa wytworcze Grupy obejmuja dwie elektrownie opalane weglem brunatnym zlokalizowane w centralnej Polsce,
w wojewodztwie wielkopolskim. Elektrownia Patnow produkuje energi¢ przy wykorzystaniu wegla brunatnego
W 4 blokach energetycznych o facznej mocy 1 118 MW. Elektrownia Konin, dawna elektrownia weglowa, wykorzystuje
dzi§ gtownie blok z kotlem dedykowanym do spalania biomasy o mocy zainstalowanej 50 MW i produkuje energi¢
elektryczng i ciepto z biomasy. Obecnie w elektrowni Konin trwa modernizacja drugiej jednostki, ktora rowniez bedzie
przystosowana do spalania biomasy.

Aktywa wydobywcze Grupy skoncentrowane s w PAK KWB Konin SA, ktéra eksploatuje aktualnie odkrywki Jozwin,
Tomistawice oraz Drzewce.

Zdecydowana wickszo§¢ generowanych przez Grupg przychodéw ze sprzedazy pochodzi ze sprzedazy energii
elektrycznej. Uzupetnienie stanowia przychody ze sprzedazy ciepta, uméw o ustugi budowlane i remontowe oraz praw
majatkowych ze §wiadectw pochodzenia energii. Dodatkowe, uzaleznione od poziomu kosztow wytwarzania oraz cen
energii na rynku i wolumenu produkcji, zrodto przychodow ze sprzedazy stanowiag przychody z tytutu rozwigzania
kontraktow dlugoterminowych na sprzedaz energii elektrycznej. Grupa posiadajac w swej strukturze kopalnie wegla
brunatnego zapewnia elektrowni Pgtnéw dostep do nieprzerwanych dostaw wegla brunatnego dla whasnych instalacji
produkcyjnych zlokalizowanych w bezposrednim sasiedztwie kopaln. Pionowo zintegrowana Grupa pozwala
optymalizowa¢ zapasy i dostawy wegla, koordynujac wydobycie wegla z zapotrzebowaniem na to paliwo.
Zapotrzebowanie na biomas¢ pokrywane jest na podstawie uméw zawieranych z dostawcami.

Grupa przez wiele lat funkcjonowata w oparciu o profil dziatalnosci koncentrujacy sie na produkcji energii elektrycznej
z wegla brunatnego wydobywanego w pobliskich odkrywkach. Jednak ten model dziatalnosci ma ograniczone szanse na
rozwoj w przysztosci, w sytuacji presji wywieranej na wysokoemisyjnych producentow energii. Coraz wyzsze koszty
emisji CO,, uwarunkowania dotyczace emisji innych substancji (NOx, SO, pytu, rteci itd.) powoduja, ze Grupa
zdecydowatla si¢ skoncentrowaé swoja przyszta dziatalno$¢ w obszarze odnawialnych zrodet energii i wykorzystania
zielonego wodoru. Juz w 2020 roku Grupa zbudowata strukture spotek celowych, ktore maja odpowiadaé za dziatalno$é
W poszczegdlnych technologiach odnawialnych Zrédet. Trwaja rowniez prace zmierzajace do identyfikacji oraz
wyodregbnienia wszelkich aktywow, ktore beda mogly zosta¢ wykorzystane przy realizacji nowych kierunkdéw rozwoju
Grupy

Strukture Grupy ZE PAK SA na dzieh 31 marca 2021 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, $wiadczgcych ustugi pomiarowe, badawcze i doradcze dotyczace
m.in. energetyki. Spotka w wyzej wymienionej spotce posiada 1 udziat o wartosci nominalnej 159 500,07 ztotych, co
stanowi 2,96% kapitatu ogotem.

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

Rysunek 1: Schemat Grupy na dzier 31 marca 2021 roku

PAK - Polska Czysta Energia

sp.zo.0.
ZE PAK SA (100%)

PAK-PCE Fotowoltaika
sp.zo.o.
ZE PAK SA (100%)

PAK KWB Adaméw SAw
likwidacji
ZE PAKSA (99,35%)

PAKKWB Konin SA
= ZEPAKSA(94,79%)
PAK Gomictwo (2,89%)

|| PAK-VoltSA
ZE PAKSA (100%)

PAK Gémictwo
sp.zo.0.
ZE PAKSA (100%)

L

PAK—PCE Wiatrsp.z0.0.
PAK-Polska Czysta Energia (100%)

PAK—PCE Biopaliwa
iWododrsp.zo.o.

PAK-Polska Czysta Energia (100%)

PAK-PCE Polski Autobus
Wodorowysp.zo.0.
PAK-Polska Czysta Energia (100%)

| PAK—PCE Biogazsp.z0.0.
PAK-Polska Czysta Energia (100%)

PG Hydrogensp.zo.0.
PAK-Polska Czysta Energia (52%)

Aquakon sp. z 0.0.
PAK Gérnictwo sp. z 0.0.
(99,08%)

Spotka z segmentu:

WYTWARZANIE

WYDOBYCIE

SPRZEDAZ

POZOSTALE

Tabela 1:  Zestawienie spétek Grupy (bez ZE PAK SA)
Procentowy udzial Grupy
w kapitale
Jednostka Siedziba Zakres dzialalnosci Na dzien Na dzien
31 marca 31 grudnia
2021 roku 2020 roku
,PAK Polska Czysta Energia 62-510_Kc_)n|n D21a%alno§c firm c.entrralnych, z 100,00% 100,00%
Sp. z 0.0. ul. Kazimierska 45 wylaczeniem holdingéw finansowych
,PAK Kopalnia Wegla Brunatnego 62-540 Kleczew . ok ok
Konin” SA ul. 600-lecia 9 Wydobycie wegla brunatnego 97,68% 97,68%
,,PAK Gornictwo” sp. Z 0.0. 62-510 Konin Naprawa i konserwacja maszyn 100,00% 100,00%
ul. Przemystowa 158
Przedsigbiorstwo Remontowe 62-510 Konin . : - 0%
_PAK SERWIS” sp. 7 0.0. ul. Przemystowa 158 Ustugi remontowo-budowlane 100,00% 100,00%
Al 00-834 Warszawa . .. . o o
PAK-Volt” SA ul. Paiska 77/79 Sprzedaz energii elektrycznej 100,00% 100,00%
,,PAK-PCE Polski Autobus 62-510 Konin . , o % o %
Wodorowy” sp. 7 0.0. ul. Kazimierska 45 Produkcja autobusow 100,00% 100,00%
: 62-510 Konin - " . 0 0
,,PAK-PCE Fotowoltaika sp. z 0.0. ul. Kazimierska 45 Wytwarzanie energii elektrycznej 100,00% 100,00%
; S 62-510 Konin : o . o o
,,PAK-PCE Biogaz” sp. z 0.0. ul. Kazimierska 45 Wytwarzanie energii elektrycznej 100,00% 100,00%
»PAK-PCE Biopaliwa i Wodor 62-510 Konin Wytwarzanie energii elektrycznej 100,00%* 100,00%*

sp. z 0.0.

ul. Przemystowa 158
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62-510 Konin

,,PAK-PCE Wiatr” sp. z 0.0. ul. Kazimierska 45

Wytwarzanie energii elektrycznej 100,00%* 100,00%*

Produkcja silnikow i turbin, z
wylaczeniem silnikow lotniczych, 52,00%* 52,00%*
samochodowych i motocyklowych

02-673 Warszawa

»PG Hydrogen™ sp. z 0.0. ul. Konstruktorska 4

,PAK Kopalnia Wegla Brunatnego 62-700 Turek

: 0y F*x 0/fa*
Adaméw” SA w likwidacji Warenka 23 Wydobycie wegla brunatnego 99,35% 99,35%

62-610 Sompolno

»Aquakon” sp. z 0.0. w likwidacji Police

Spotka w likwidacji 99,08%* 96,20%*

*

Podmioty gdzie wystgpuje czesciowo lub w calosci udzial posredni ZE PAK SA przez inne spotki z Grupy ZE PAK SA.

** Na dzien publikacji niniejszego raportu, tj. na dzien 28 maja 2021 roku udziat w PAK KWB Adamow SA w likwidacji wynosi
100%.

2.3. Opis zmian w strukturze Grupy

W pierwszym kwartale 2021 roku w strukturze Grupy nie zaszty istotne zmiany. Po zakoficzeniu raportowanego okresu,
w dniu 23 kwietnia 2021 roku Spoétka nabyta 80% udzialow Exion Hydrogen Polskie Elektrolizery sp. z 0.0. Obecnie
spotka nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej. Intencja jest, aby spotka podjeta dziatalnos¢ w obszarze projektowania
i produkcji elektrolizerow.

2.4. Sklad Zarzadu

Rok 2021 Zarzad Spotki rozpoczat w nastepujacym sktadzie:

1) Piotr Wozny — Prezes Zarzadu,

2) Zygmunt Artwik — Wiceprezes Zarzadu,

3) Maciej Nietopiel — Wiceprezes Zarzadu,

4) Andrzej Janiszowski — Wiceprezes Zarzadu.

W dniu 2 marca 2021 roku, Rada Nadzorcza Spotki powotata Panig Katarzyng Sobierajska w sktad Zarzadu powierzajac
jej funkcje Wiceprezesa Zarzadu.

Na dzien publikacji niniejszego raportu sktad Zarzadu Spoiki przedstawia si¢ nastepujaco:

1) Piotr Wozny — Prezes Zarzadu,

2) Zygmunt Artwik — Wiceprezes Zarzadu,

3) Maciej Nietopiel — Wiceprezes Zarzadu,

4) Andrzej Janiszowski — Wiceprezes Zarzadu,
5) Katarzyna Sobierajska— Wiceprezes Zarzadu.

3. ISTOTNE WYDARZENIA MAJACE WPLYW NA DZIALALNOSC SPOLKI
I GRUPY

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

Kroétka charakterystyka osiggnietych wynikow finansowych

W | kwartale 2021 roku przychody ze sprzedazy ogdétem wyniosty 462 414 tysiace ztotych i w poréwnaniu do | kwartatu
2020 roku zmniejszyty si¢ o 61 660 tysiecy ztotych, tj. 0 11,77%.

W | kwartale 2021 roku zanotowano 18,42% lacznego spadku wolumenu sprzedazy energii elektrycznej. Przy czym
w przypadku sprzedazy energii elektrycznej z wlasnej produkcji zanotowano spadek, ktory wyniost 28,57%, natomiast
sprzedaz energii zakupionej wzrosta o 10,00% w pordwnaniu do roku poprzedniego. Spadek produkcji w wigkszej mierze
dotyczyt bloku 474 MW (dana elektrownia Patnéw II), ktory w marcu zostal odstawiony do planowanego remontu.
Dodatkowo w styczniu i na poczatku lutego wydobycie wegla w kopalniach zaopatrujacych Spotke byto nizsze od
planowanego, co uniemozliwilo optymalne wykorzystanie zrédet wytworczych. Wolumeny produkcji netto
poszczegodlnych elektrowni Grupy przedstawia Wykres 3. Poza nizszym wolumenem produkcji na spadek przychodow
ze sprzedazy energii elektrycznej wptyneto obnizenie jej ceny o 5,19%.
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W I kwartale 2021 roku pojawita si¢ nowa kategoria przychodow w postaci przychodow z Rynku Mocy, ktérych
wysokos¢ w I kwartale wyniosta 42 830 tysigcy ztotych. Nowy strumien przychodéw nie zrekompensowal w catosci
ubytkéw zwigzanych z nizsza produkcja, co spowodowato pogorszenie wynikow.

W I kwartale 2021 roku, w poréwnaniu do I kwartalu 2020 roku, przychody ze sprzedazy praw majatkowych
ze §wiadectw pochodzenia energii zmniejszyty si¢ o 2 051 tysigcy ztotych, tj. 0 12,86%. Przyczyna spadku przychodow
byt nizszy wolumen produkcji energii zielonej oraz nizsza cena prawa majatkowego.

Przychody z tytutu rozwigzania KDT (umowa dlugoterminowa sprzedazy mocy i energii elektrycznej) w I kwartale 2021
roku wyniosty 41 187 tysiecy ztotych (w tym zaliczka 23 088 tysiecy ztotych i korekta 18 099 tysi¢cy ztotych), natomiast
w I kwartale 2020 roku wyniosty 50 087 tysigcy ztotych (w tym zaliczka 24 042 tysiace i korekta 26 045 tysigcy ztotych).
Spadek przychodow z tytutu KDT w I kwartale 2021 roku spowodowany jest nizsza korekta w poréwnaniu do
analogicznego okresu 2020 roku. Przyczyng wystapienia nizszej korekty sg uzyskane przychody z Rynku Mocy.

Przychody z uméw o ustugi budowlane w I kwartale 2021 roku w stosunku do przychodéw uzyskanych w analogicznym
okresie poprzedniego roku zmniejszyly si¢ o 2 294 tysiecy ztotych, tj. 0 35,06%. Spadek przychodow 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 2021 roku wyniosty 18 040 tysigcy ztotych i byly wyzsze od uzyskanych
w | kwartale 2020 roku o 1 719 tysiecy ztotych, tj. 10,53%. Wzrost przychodow ze sprzedazy ciepta nastapit w wyniku
wyzszed0 wolumenu i ceny sprzedazy w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego.

Koszt wlasny sprzedazy w I kwartale 2021 roku wyniost 448 647 tysigcy zlotych i w stosunku do poniesionego
w | kwartale 2020 roku zmniejszyt si¢ o 73 270 tysiecy zlotych, tj. o 14,04%. Na zmniejszenie kosztu wlasnego
w najwigkszym stopniu wptyneto zmniejszenie o 71 068 tysiecy zlotych kosztow emisji CO; bedace rezultatem zarowno
spadku produkcji energii elektrycznej, jak i nizszej Sredniej ceny za EUA.

Wykres 1: Sprzedaz energii elektrycznej

l1842% 152
1'24 ............................................................
.......... 110,00%
§ 0’44 .............................................
N
0,80 —
1Q 2021 —

B Z produkcji wlasnej Z obrotu

Zrédto: dane wewnetrzne
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Wykres 2:  Srednie ceny sprzedazy energii elektrycznej*

266,30 15,19% 280,88

ztoty/MWh

1Q 2021 1Q 2020

*  Srednia cena liczona jako przychody ze sprzedazy energii (wlasnej, z obrotu oraz ustug systemowych) podzielone przez
wolumen sprzedazy.

Zrédto: dane wewnetrzne

Wykres 3:  Produkcja netto energii elektrycznej

128,57%

TWh

116,67%

1Q 2021 1Q 2020

mBloki1,2i5 (PatnéwI) mBlok 9 (Patnéw II) Konin

Zrédto: dane wewnetrzne

Wykres 4:  Zuzycie wegla brunatnego
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Zrédto: dane wewnetrzne
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Wykres 5:  Emisja CO:

1500% 1,24
0'93 ....................................................... 0 54-

= " |
z 0,30
>
=
2
Té 110,00%

1Q 2021 s

m Bloki 1,215 (Patnéw I) Blok 9 (Patnéw 11)

Zrédto: dane wewnetrzne

Wykres 6:  Srednie ceny zakupu EUA (European Union Allowances — uprawnienia do emisji COz)*

119,24

ztoty/EUA

102,69
113,88%

1Q 2021 1Q 2020

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

Zrédto: dane wewnetrzne

Tabela 2: Zestawienie skonsolidowanych przychodow ze sprzedazy

tysigce zilotych tysigce zilotych tysigce ztotych %
okres 3 miesigecy okres 3 miesigcy zmiana dynamika
zakonczony dnia zakonczony dnia
31 marca 2021 roku 31 marca 2020 roku
Przychody ze sprzedazy dobr i ustug, w tym: 365 005 458 509 (93504) (20,39)
— przychody ze sprzedazy energii elektrycznej 221 688 319 279 (97 591) (30,57)
— przychody ze sprzedazy energii elektrycznej
z obrotu 109 357 109 457 (100) (0,09)
— przychody ze sprzedazy energii cieplnej 18 040 16 321 1719 10,53
— pozostale przychody ze sprzedazy 11671 6 909 4762 68,92
— przychody z uméw o ustugi budowlane 4249 6 543 (2294) (35,06)
Inne przychody, w tym: 97 915 66 036 31879 48,28
— prawa majatkowe ze Swiadectw pochodzenia
energii 13898 15949 (2051) (12,86)
— rekompensaty z tytutu rozwigzania KDT 41187 50 087 (8 900) 7,77)
— przychody z Rynku Mocy 42 830 - 42830 -
Akcyza (506) (471) (35) (7,43)
Przychody ze sprzedazy ogélem 462 414 524 074 (61 660) (11,77)
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Tabela 3: Wybrane pozycje skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat

tysigce ztotych tysigce ztotych tysigce ziotych %
okres 3 miesigecy okres 3 miesiecy zmiana  dynamika

zakonczony dnia zakonczony dnia

31 marca 2021 31 marca 2020 roku

roku  (dane przeksztatcone)
Przychody ze sprzedazy 462 414 524 074 (61 660) (11,77)
Koszt wlasny sprzedazy (448 647) (521 917) 73270 14,04
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 13767 2157 11 610 538,25
Pozostate przychody operacyjne 7829 24 818 (16 989) (68,45)
Koszty sprzedazy (1706) (1112) (594) (53,42)
Koszty ogdlnego zarzadu (27 269) (29 103) 1834 6,30
Pozostate koszty operacyjne (697) (1128) 431 38,21
Zysk (strata) z dzialalno$ci operacyjnej (8 076) (4 368) (3708) (84,89)
Przychody finansowe 1654 3262 (1 608) (49,29)
Koszty finansowe (3 566) (4 542) 976 21,49
Zysk (strata) brutto (9 988) (5 648) (4 340) (76,84)
Podatek dochodowy (obcigzenie podatkowe) 1981 (5 267) 7248 -
Zysk (strata) netto (8 007) (10 915) 2908 26,64
Inne catkowite dochody netto 4 (87) 91 -
Calkowity dochod (8 003) (11 002) 2999 27,26
EBITDA* 25740 34 402 (8 662) (25,18)

*  Spotka 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¢ srodkow
trwatych, aktywow niematerialnych oraz aktywéw gérniczych.

Tabela 4: Skonsolidowane koszty rodzajowe

tysigce ztotych tysigce zlotych tysigce zlotych %
okres 3 miesigcy okres 3 miesigcy zmiana  dynamika
zakonczony dnia zakonczony dnia
31 marca 2021 roku 31 marca 2020 roku
(dane przeksztatcone)
Amortyzacja 33816 38770 (4 954) (12,78)
Odpisy aktualizujace warto$¢ zapasow 30 1596 (1 566) (98,12)
Zuzycie materialow 81777 72707 9070 12,47
Ustugi obce 16 124 20 376 (4 252) (20,87)
Podatki i optaty z wytaczeniem podatku
akcyzowego 38614 41074 (2 460) (5,99)
Koszty emisji CO2 95 157 166 225 (71 068) (42,75)
Koszty $wiadczen pracowniczych 91 757 99 218 (7 461) (7,52)
Pozostate koszty rodzajowe 5061 4418 643 14,55
Warto$¢ sprzedanych towar6w i materialow
oraz sprzedanej energii zakupionej z obrotu 123128 114 520 8 608 7,52
Koszty wedlug rodzaju ogolem 485 464 558 904 (73 440) (13,14)

Pozostate przychody operacyjne w I kwartale 2021 roku wyniosty 7 829 tysiecy ztotych i byly nizsze 0 16 989 tysiecy
zlotych od uzyskanych w analogicznym okresie ubieglego roku. Wysoki poziom przychodéw w ubiegtym roku byt
rezultatem zrealizowania zysku na rozliczeniu kontraktéw forward zabezpieczajacych kurs euro pod zakup uprawnien do
emisji CO».

Koszty sprzedazy w I kwartale 2021 roku wyniosty 1706 tysigcy ztotych i byly wyzsze 0 594 tysiace zlotych
od poniesionych w analogicznym okresie ubiegtego roku.
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Koszty ogodlnego zarzadu w I kwartale 2021 roku wyniosty 27 269 tysiecy ztotych i byly nizsze od poniesionych
w analogicznym kwartale ubieglego roku o 1 834 tysiace zlotych, tj. 0 6,30%. Do spadku przyczynity si¢ gtéwnie nizsze
koszty pracownicze.

Pozostate koszty operacyjne w sprawozdawczym kwartale wyniosty 697 tysiecy zlotych i zmniejszyty si¢ w stosunku
do I kwartatu poprzedniego roku o 431 tysiecy ztotych.

Grupa ZE PAK SA w | kwartale 2021 roku poniosta na dziatalnosci operacyjnej stratg w wysokosci 8 076 tysigcy ztotych.
W analogicznym okresie ubiegtego roku roéwniez zanotowano stratg w wysokosci 4 368 tysiecy ztotych.

W | kwartale 2021 roku na osiagni¢te wyniki negatywnie wptynal ujemny wynik dziatalnosci finansowej w wysokosci
1912 tysigcy ztotych. W analogicznym okresie ubieglego roku wptyw wyniku dziatalnosci finansowej réwniez byt
ujemny i wyniost 1 280 tysigcy ztotych.

Grupa w | kwartale 2021 poniosta strate brutto w wysokosci 9 988 tysigey ztotych.

Strata netto w | kwartale 2021 roku wyniosta 8 007 tysigcy ztotych. Na wynik netto pozytywnie wplyngto obnizenie
podatku dochodowego zwigzane z aktywowaniem odpisow aktualizujacych rzeczowe aktywa trwate w elektrowni
Patnow I.

Opis czynnikow i zdarzen w szczegdlnoS$ci o nietypowym charakterze, majacych znaczacy
wplyw na aktywa, zobowigzania, kapital, wynik finansowy netto lub przeptywy srodkéw
pienieznych

W pierwszym kwartale 2021 roku nie wystapity czynniki oraz zdarzenia o nietypowym charakterze, ktore miaty znaczacy
wplyw na aktywa, kapital, wynik finansowy lub przeptywy srodkéw pienigznych.

Realizacja programu inwestycyjnego

W 2020 roku Grupa ZE PAK SA rozpoczgta realizacje dwoch duzych projektow inwestycyjnych, jakimi sa:
(1) przystosowanie kotta weglowego K-7 w elektrowni Konin do wylacznego spalania biomasy wraz z niezbg¢dna
infrastruktura techniczng oraz (2) budowa farmy fotowoltaicznej o mocy znamionowej ok. 70MWp na terenie gminy
Brudzew. Ponadto, aktywno$¢ inwestycyjna skupita si¢ rOwniez na uruchomieniu projektow zwigzanych z wytwarzaniem
i dystrybucja wodoru oraz realizacji niezbednych zadan stuzacych zapewnieniu utrzymania biezacej sprawnosci
i efektywniejszego wykorzystania posiadanych aktywow wydobywczych i wytwérczych.

Kluczowe inwestycje ZE PAK SA w fazie realizacji

Przystosowanie kotta weglowego K-7 do spalania biomasy (budowa jednostki biomasowej nr 2

Zadanie ma na celu przystosowanie infrastruktury wykorzystywanej uprzednio do produkcji energii i ciepta
z wegla brunatnego do spalania biomasy. W ten sposob w elektrowni Konin zostanie utworzona druga jednostka
biomasowa, ktéra oprocz produkcji energii dla Krajowego Systemu Elektroenergetycznego bedzie rowniez zrodiem
awaryjnym dla produkcji ciepta w sytuacji odstawienia funkcjonujacej obecnie w Elektrowni Konin cieptowniczej
jednostki biomasowej.

W dniu 27 marca 2020 roku zawarto wiodacy kontrakt na realizacj¢ w formule ,,pod klucz” przedmiotu umowy tj. projektu
i wykonania przebudowy kotta weglowego na kociot fluidalny pracujacy w technologii BFB. Przewidziano 18-
miesi¢czny termin realizacji. Wykonawca przystosowania kotta do spalania biomasy jest spotka Valmet Technologies Oy
zsiedziba w Espoo Finlandia. Ponadto, zawarte zostaly kolejne gtoéwne kontrakty na realizacje tzw. wysp
technologicznych (turbina TG5, generator G5, instalacja podawania biomasy oraz instalacja odpopielania spod
elektrofiltru).

Po modernizacji w Elektrowni Konin dostepna bedzie generacja mocy okoto 100 MWe (2x50MWe) z wykorzystaniem
biomasy jako paliwa podstawowego. Przedmiotowe zrodto opalane biomasg posiada od 2024 roku kontrakt na 17-letni
okres udziatu w Rynku Mocy.

Budowa farmy fotowoltaicznej

Realizacja budowy farmy fotowoltaicznej Brudzew jest elementem strategii ZE PAK SA zwiazanej z rozwojem generacji
energii ze zrodet odnawialnych. Planowana moc znamionowa farmy wynosi okoto 70 MWp. Uzyskano wszelkie
niezbgdne decyzje administracyjne do budowy farmy fotowoltaicznej. Generalnym wykonawca umowy na wybudowanie
i uruchomienie w formule ,,pod klucz” elektrowni fotowoltaicznej o mocy znamionowej okoto 70 MWp jest konsorcjum
firm Esoleo sp.zo0.0. i PAK Serwis sp.zo.0. W ramach realizacji tej umowy rozpoczeto prace zwigzane
z organizowaniem zaplecza budowy. Zostata rowniez zawarta umowa przylgczeniowa z firmg Energa-Operator SA.
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W grudniu 2020 roku zawarto umowe przeniesienia praw i obowiazkéw z umowy dotyczacej wybudowania
i uruchomienia w formule ,,pod klucz” elektrowni fotowoltaicznej z ZE PAK SA na spotke celows PAK-PCE
Fotowoltaika sp. z 0.0., ktorg sfinalizowano 29 kwietnia 2021 roku.

Budowa farmy fotowoltaicznej jest juz w znacznym stopniu zaawansowana. Dostarczono i zamontowano gtowne
urzgdzenia technologiczne (transformator wyprowadzenia mocy 110/20/20kV, stacje transformatorowe 20/0,8kV,
okablowanie SN i nn), trwa przebudowa GPZ, montaz modutéw fotowoltaicznych i inwerteréw, systemu sterowania
i nadzoru nad praca farmy, systemu ochrony technicznej obiektow, instalacji uziemiajgcej i odgromowej oraz oswietlenia
terenu.

Kluczowe inwestycje ZE PAK SA w fazie przygotowawczej

W Grupie prowadzone sa prace projektowe zwiazane z ponizszymi projektami inwestycyjnymi:
e budowa wytworni wodoru wraz z infrastrukturg towarzyszaca na terenie elektrowni Konin,
e budowa stacji tankowania wodoru na terenie miast Warszawa i Konin,
e dostawa mobilnego magazynu wodoru,
e prace projektowe nad prototypem autobusu o napedzie zasilanym wodorowymi ogniwami paliwowymi
e autonomiczne zasilanie domu jednorodzinnego w energi¢ elektryczna i cieplo, bazujace na wlasnych Zrodtach
energii odnawialnej z wykorzystaniem wodoru jako magazynu i no$nika energii,

Budowa wytwdrni wodoru wraz z infrastruktura towarzyszaca na terenie elektrowni Konin

Opracowano koncepcj¢ programowo-przestrzenng oraz raport odzialywania przedsigwzigcia na Srodowisko.
15 pazdziernika 2020 roku ztozono wniosek o uzyskanie decyzji Srodowiskowe;j.

Wodoér produkowany bedzie w procesie elektrolizy wody z wykorzystaniem odnawialnych Zrédet energii. Podstawowym
zrodtem energii pierwotnej bedzie biomasa oraz energia stoneczna, ktorych przeksztalcenie w energie elektryczna,
w dedykowanych do tego celu instalacjach, zasila¢ bedzie uktad elektrolizerni. Zrealizowanie tego zadania pozwoli na
produkcje tzw. ,,zielonego wodoru”.

Pierwszym krokiem w kierunku budowy wytwdérni wodoru na terenie Elektrowni Konin bylo zawarcie w dniu
9 kwietnia 2020 roku umowy z firmg Hydrogenics Europe N.V. Belgia na zakup elektrolizera, ktéry umozliwi na poczatek
produkcje wodoru w ilosci 1 tony Hy/dobe. W dalszym etapie, dzigki modulowej budowie wytworni wodoru
i przygotowaniu infrastruktury mozliwe bedzie zwigkszenie mocy produkcyjnych, w zaleznosci od zapotrzebowania na
wodor.

W kwietniu 2021 roku zostala zawarta umowa z firma Energoprojekt-Katowice na opracowanie dokumentacji
projektowej niezbednej do uzyskania pozwolenia na budowg i realizacji budowy wytworni wodoru).

Budowa stacji tankowania wodoru zlokalizowanych w miastach Konin i Warszawa

W pazdzierniku 2020 roku zawarta zostala umowa z firmg NEL Hydrogen A/S na dostawg dwoch stacji tankowania
wodoru oraz ich konserwacje. Jako pierwsza w kolejno$ci uruchomiona zostanie stacja zlokalizowana w Koninie. Na
stacjach bedzie mozna tankowac zar6wno samochody osobowe, autobusy oraz samochody ci¢zarowe.

W marcu 2021 roku zawarto umowe z firmg Energoprojekt-Katowice na opracowanie dokumentacji projektowej
niezbednej do uzyskania pozwolenia na budowe i realizacji budowy stacji tankowania wodoru w Koninie i przystapiono
do jej rozszerzania o zakres zwigzany z budowa stacji na terenie m. Warszawa.

Obecnie trwajg rozmowy majace na celu zlokalizowanie i wybudowanie stacji.

Dostawa mobilnego magazynu wodoru

W celu umozliwienia dostaw wodoru, z wytworni wodoru w Elektrowni Konin czy od innego producenta wodoru do
stacji tankowania, w grudniu 2020 roku zostal zamowiony mobilny magazyn wodoru. Do przewozenia mobilnego
magazynu z wodorem wyprodukowanym w wytworni wodoru w Elektrowni Konin do stacji tankowania wodoru,
wynajeta zostanie zewngtrzna firma transportowa.
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Prace projektowe nad prototypem autobusu o napedzie zasilanym wodorowymi ogniwami paliwowymi

Pod koniec kwietnia 2021 roku rozpoczeto prace nad budowa prototypu autobusu. Wykonano pierwsze elementy
szkieletu. Nawigzano wspolprace z dostawcami bedacymi liderami w branzy autobusowej, ztozono zamoéwienia na
kluczowe podzespoty i komponenty.

W IV kwartale 2021 roku planowane jest zakofczenie budowy prototypu i rozpoczecie testow autobusu. Kolejnym
etapem beda prace homologacyjne pozwalajace na uruchomienie produkcji autobusow.

Autonomiczne zasilanie domu jednorodzinnego

Projekt zaktada opracowanie koncepcji i techniczny dobor urzadzen dla samowystarczalnego autonomicznego systemu
zasilania w energi¢ elektryczna, cieplo, ciepta wodg uzytkowa dla doméw jednorodzinnych o niskim zuzyciu energii oraz
domoéw pasywnych.

W czerwcu 2020 roku zawarta zostata z Akademig Gorniczo - Hutniczg im. Stanistawa Staszica w Krakowie, Centrum
Energetyki umowa na wykonanie pracy pt. ,,Autonomiczne zasilanie domu jednorodzinnego w energi¢ elektryczna
i ciepto, bazujacego na wiasnych zZrodtach energii odnawialnej z wykorzystaniem wodoru jako magazynu i no$nika
energii”.

Rozpoczeto procedury zwigzane z zakupem urzgdzen niezbednych do stworzenia autonomicznego modelu zasilania domu
jednorodzinnego w energi¢ i ciepto — kompletny uktad elektrolizera, zbiorniki do magazynowania wodoru, ogniwa
paliwowe, przydomowa elektrowni¢ fotowoltaiczna.

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

Istotne zdarzenia okresu sprawozdawczego

Umowa na finansowanie modernizacji instalacji w Elektrowni Konin (dostosowanie do spalania biomasy)

29 stycznia 2021 roku Spotka zawarta z Bankiem Polska Kasa Opieki SA umowe kredytu, na podstawie ktorej
udostgpniony zostanie Spolce kredyt w tacznej kwocie do 160 milionéw zlotych, przeznaczony na finansowanie projektu
inwestycyjnego. Celem projektu jest przystosowanie istniejagcego bloku weglowego, zlokalizowanego na terenie
elektrowni Konin do spalania biomasy. Zmodernizowana instalacja o0 mocy 50 MWe bedzie produkowata energie
elektryczng oraz petnita funkcj¢ rezerwowsa dla dziatajacego juz obecnie bloku biomasowego, zasilajacego w ciepto
miasto Konin. Po zakonczeniu projektu w Elektrowni Konin dostgpna begdzie generacja mocy ok. 100MWe (2x50MWe)
z wykorzystaniem biomasy jako paliwa podstawowego.

Zgodnie z trescig umowy, kwota kredytu wynosi do 160 milionéow ztotych, przy czym Spoéltka zobowigzata si¢ do
whiesienia udziatu wlasnego ze srodkéw wilasnych, w wysokosci co najmniej 20% kosztéw projektu, ale nie mniej niz
52,8 miliona zlotych. Kredyt moze zosta¢ wykorzystany nie pézniej niz w terminie do 31 grudnia 2021 roku.
Kredytobiorca jest zobowigzany do sptaty kredytu wraz z odsetkami oraz innymi naleznymi kwotami na warunkach
okreslonych w umowie, przy czym catkowita sptata kredytu powinna nastapi¢ do dnia 31 grudnia 2030 roku.

W celu zabezpieczenia sptaty wierzytelnosci wynikajacych z umowy, Spoétka ustanowita wymagane zabezpieczenia,
tj. hipoteka na wskazanych nieruchomo$ciach Elektrowni Konin; zastaw finansowy i rejestrowy ha rachunkach
bankowych prowadzonych przez Spotk¢ w Banku Pekao S.A. oraz pelnomocnictwo do kazdego z ww. rachunkow
bankowych; przelew na zabezpieczenie z polis ubezpieczeniowych majatku Elektrowni Konin oraz cesja wierzytelnosci
z umow na dostawe ciepta dla miasta Konin oraz o§wiadczenie Spotki o poddaniu sie egzekucji na podstawie art. 777 §
1 pkt 5 ustawy Kodeks Postgpowania Cywilnego.

Podpisanie listu intencyjnego z PGW Wody Polskie

W roku 2020 ZE PAK SA we wspolpracy z Panstwowym Gospodarstwem Wodnym Wody Polskie rozpoczat intensywne
dziatania majace na celu poprawe stosunkow wodnych w rejonie dziatalnosci kopaln nalezacych do Grupy. Dnia 9 lutego
2021 roku ZE PAK SA i PGW Wody Polskie podpisaty List intencyjny regulujacy juz rozpoczete dziatania w kierunku
zwigkszenia retencji na terenie Wielkopolski Wschodniej. ZE PAK SA wraz z PGW Wody Polskie przygotowat
zintegrowany program odbudowy stosunkéw wodnych, obejmujacy zarowno wyrobiska pokopalniane, rzeki i kanaty
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przeptywajace przez obszary w sasiedztwie odkrywek, jak rowniez mokradia z pobliskiego Pojezierza Gnieznienskiego
i Kujawskiego. Zwigkszenie retencji ma nastapi¢ dzigki znalezieniu najkorzystniejszych wariantow dalszego
ksztaltowania zlewni rzek i jezior wystgpujacych w rejonie funkcjonowania kopalh nalezacych do ZE PAK SA,
wykorzystaniu wyrobisk pokopalnianych do prowadzenia gospodarki retencyjnej i przeciwpowodziowej oraz nawigzania
wspolpracy w zakresie mozliwosci wykorzystania rozpatrywanych wyrobisk pokopalnianych do celow produkeji energii
ze zrodet odnawialnych.

Lacznie przewidzianych w ramach programu do realizacji jest ponad 30 zadan inwestycyjnych, dla ktoérych obecnie
przygotowywane sg kosztorysy inwestorskie. Koszt tych prac szacowany jest na ponad 120 milionéw zlotych i roztozony
bedzie na najblizsze 10 lat. Czg$¢ z tych zadan inwestycyjnych finansowana bgdzie w ramach wykonania obowigzkow
rekultywacyjnych cigzacych na spotkach z Grupy Kapitatowej ZE PAK SA. Porozumienie zawarte z PGW Wody Polskie
przewiduje rowniez realizacje szeregu inwestycji majacych na celu poprawe stosunkow wodnych w Wielkopolsce
Wschodniej, ktorych zrodtem finansowania moze by¢ Krajowy Plan Odbudowy oraz Funduszu na rzecz Sprawiedliwe;j
Transformacji. Realizacja przewidzianych zadan wydatnie skroci okres poprawy stosunkow wodnych w regionie
w poréwnaniu do obecnych zatozen w tym zakresie.

Zawarcie umowy sprzedaZzy energii (PPA)

12 marca 2021 roku PAK-PCE Fotowoltaika sp. z 0.0. zawarta umowe sprzedazy energii z Polkomtel sp. z 0.0. Umowa
dotyczy sprzedazy energii elektrycznej oraz gwarancji pochodzenia energii wyprodukowanej przez farme¢ fotowoltaiczng
0 docelowej mocy zainstalowanej 70 MWp zlokalizowang na terenie gminy Brudzew, w powiecie tureckim,
w wojewoddztwie Wielkopolskim. Projekt budowy farmy jest obecnie realizowany przez spotke celowa PAK-PCE
Fotowoltaika sp. z 0.0. a jego zakonczenie planowane jest na IV kwartat 2021 roku.

Umowa sprzedazy energii zostata podpisana na okres 15 lat z mozliwoscia przedtuzenia jej o kolejne 5 lat. Laczny
planowany wolumen sprzedazy energii elektrycznej w ramach umowy dotyczy catego wolumenu wyprodukowanego
w tym okresie przez farme¢. Wolumen produkcji farmy w catym okresie dziatalnosci uzalezniony bedzie w gtdéwnej mierze
od warunkow nastonecznienia oraz stopnia produktywnosci zainstalowanych urzadzen. Szacowany wolumen produkcji
farmy w pierwszym roku dzialalno$ci wyniesie okoto 68 tysieccy MWh. Wyprodukowana energia bedzie sprzedawana po
stalej cenie, indeksowanej poczawszy od 2023 roku o roczny wskaznik inflacji. £3aczna szacowana suma przychodow ze
sprzedazy energii w skali 15 lat wyniesie okoto 300 milionow ztotych.

Obie strony umowy zostaly stosownie zabezpieczone, w tym na wypadek braku produkcji energii przez farme jak rowniez
braku zaplaty za dostarczong przez farme energi¢. Zapisy umowy kompleksowo regulujg rowniez kwestie dotyczace m.in.
planowania produkcji energii oraz odpowiedzialnos$ci za bilansowanie handlowe.

Podpisanie wieloletniej umowy sprzedazy energii z odbiorcg o stabilnej pozycji finansowej zabezpiecza strumien
przychodow dla realizowanego projektu i uniezaleznia go od biezacych wahan na rynku energii. Takie rozwigzanie,
zblizone w swojej konstrukcji do aukcji dla odnawialnych Zrodet energii, jest wysoce efektywne w procesie pozyskiwania
finansowania dla wielkoskalowych projektow odnawialnych zrodet energii. Wypracowany model wspolpracy pomiedzy
wytworca odnawialnej energii a jej odbiorcg oraz coraz wicksze zainteresowanie komercyjnych odbiorcow energii
zabezpieczeniem jej dostaw po przewidywalnych cenach stanowi potencjat do wykorzystania przy realizacji kolejnych
projektow z obszaru produkcji energii z odnawialnych zrodet.

Zawarcie umowy kredytowej na finansowanie projektu budowy farmy fotowoltaicznej o mocy
zainstalowanej 70MWp w Brudzewie

12 marca 2021 roku PAK-PCE Fotowoltaika sp. z 0.0. zawarta z konsorcjum bankéw w sktadzie: PKO BP SA (w roli
Agenta kredytu i Agenta zabezpieczen), Bank Pekao SA i mBank SA umowe kredytu, na podstawie ktorej udostepniony
zostanie kredyt w lacznej kwocie do 175 miliondw ztotych, z czego kredyt inwestycyjny to 138 miliondw ztotych,
a kredyt przeznaczony na finansowanie VAT to 37 milionéw zlotych, przeznaczony na finansowanie projektu
inwestycyjnego. Celem projektu jest budowa farmy fotowoltaicznej o docelowej mocy zainstalowanej 70 MWp
zlokalizowanej na terenie gminy Brudzew, w powiecie tureckim, w wojewodztwie Wielkopolskim. Projekt budowy farmy
realizowany jest przez PAK-PCE Fotowoltaika sp. z 0.0. na terenach wykorzystywanych uprzednio w dziatalno$ci
gorniczej. Wykonawcami farmy jest konsorcjum firm Esoleo sp. z 0.0. oraz PAK Serwis sp. z 0.0. Zakonczenie realizacji
budowy Farmy planowane jest na IV kwartat 2021 roku.

Zgodnie z treScia umowy kredytobiorca zobowigzal si¢ do wniesienia udziatu wlasnego ze Srodkéw wiasnych,
W wysokosci nie mniejszej niz 51 miliondow ztotych. Kredytobiorca jest zobowigzany do splaty kredytu wraz z odsetkami
oraz innymi naleznymi kwotami na warunkach okreslonych w umowie, przy czym calkowita splata kredytu powinna
nastapi¢ do dnia 31 grudnia 2035 roku.

W celu zabezpieczenia splaty wierzytelnosci wynikajacych z umowy, ustanowiono wymagane zabezpieczenia,
tj. hipoteka na wskazanych nieruchomosciach, zastaw finansowy i rejestrowy na udziatach w PAK-PCE Fotowoltaika
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sp. z 0.0., zastaw finansowy i rejestrowy na rachunkach bankowych oraz petnomocnictwo do kazdego z ww. rachunkow
bankowych, zastaw rejestrowy na sktadnikach majatku przedsigbiorstwa, cesja z uméw stanowiacych istotng
dokumentacje¢ projektu (umowy na generalne wykonawstwo (EPC), umowy serwisowej (O&M), umowy na sprzedaz
energii (PPA)), cesja z polis ubezpieczeniowych oraz o$wiadczenia PAK-PCE Fotowoltaika sp. z 0.0. i Spoiki o poddaniu
si¢ egzekucji na podstawie art. 777 § 1 pkt 5 i1 6 ustawy Kodeks Postepowania Cywilnego.

W ramach struktury umoéw towarzyszacych umowie kredytowej podpisano réwniez tzw. Umowg Wsparcia, na mocy
ktorej ZE PAK SA pelni role gwaranta na wypadek m.in. przekroczenia kosztoéw projektu w okresie budowy, roszczen
podwykonawcdw, niedoboru srodkéw wymaganych w celu obstugi zadtuzenia oraz ukonczenia projektu.

Postanowienia w sprawie decyzji Ministra Klimatu (dostosowanie do kBAT) oraz wyrok Wojewddzkiego
Sqdu Administracyjnego w Warszawie

20 stycznia 2021 roku Spétka otrzymata Postanowienie Wojewddzkiego Sagdu Administracyjnego w Warszawie z dnia
5 stycznia 2021 roku, w sprawie wstrzymania wykonania zaskarzonej decyzji Ministra Klimatu z dnia 4 sierpnia 2020
roku, utrzymujacej w mocy decyzj¢ Marszatka Wojewddztwa Wielkopolskiego w sprawie dostosowania pozwolenia
zintegrowanego dla bloku energetycznego o mocy 474 MW (dawna Elektrownia Patnow II sp. z 0.0.) do wymagan
konkluzji BAT. Decyzja udzielata Spotce czasowego odstgpstwa od granicznych wielkosci emisji okre§lonych w Decyzji
Wykonawczej Komisji (UE) 2017/1442 z dnia 31 lipca 2017 roku, ustanawiajacej konkluzje dotyczace najlepszych
dostepnych technik (BAT) w odniesieniu do duzych obiektow energetycznego spalania zgodnie z dyrektywa Parlamentu
Europejskiego 1 Rady 2010/75/UE, w zakresie emisji tlenkdw azotu, pytu, rteci i dwutlenku siarki do powietrza. Spotka
ztozyta zazalenie na powyzej wskazane postanowienie o wstrzymaniu wykonalnosci. Zazalenie na powyzsze
postanowienie zostato ztozone réwniez przez Ministra Klimatu.

W dniu 16 marca 2021 roku, Spétka otrzymata kolejne postanowienie Wojewoddzkiego Sadu Administracyjnego
w Warszawie z dnia 12 marca 2021 roku, w sprawie wstrzymania wykonania powyzej opisanego postanowienia WSA
0 wstrzymaniu wykonania decyzji Ministra Klimatu.

Wojewddzki Sad Administracyjny w Warszawie, na posiedzeniu niejawnym, wyrokiem z dnia 9 kwietnia 2021 roku,
sygn. IV SA/Wa 2149/20, uchylit zaskarzong przez Fundacj¢ Greenpeace Polska decyzje Ministra Klimatu z dnia
4 sierpnia 2020 roku, na podstawie ktorej utrzymano w mocy Decyzje Marszatka Wojewodztwa Wielkopolskiego z dnia
29 kwietnia 2020 roku. Na skutek wydania ww. wyroku Decyzja Ministra Klimatu nie wywotuje skutkdw prawnych
a rozstrzygniecia w ww. postanowieniach utracity moc. Wyrok Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego w Warszawie
nie uchylit decyzji organu I instancji tj. Decyzji Marszatka. Na dzien 27 maja 2021 roku Spoélce nie zostato dorgczone
uzasadnienie wyzej opisanego wyroku. Spotka oczekuje na sporzadzenie i dorgczenie jej uzasadnienia ww. wyroku przez
Wojewddzki Sad Administracyjny.

Istotne zdarzenia nastepujace po dniu bilansowym
Odstgpienie od umowy dotyczqcej rozbiorki obiektow w Elektrowni Adamoéw

W dniu 29 kwietnia 2021 roku, Spotka odstapita od umowy zawartej w dniu 6 maja 2020 roku ze spotka MK Explosion
Sp. z 0.0., ktoérej przedmiotem byta rozbiorka obiektow i przygotowanie terenu w Elektrowni Adamow do potencjalnych
nowych inwestycji. Podstawe do zlozenia o$wiadczenia o odstapieniu od umowy przez Spotke stanowito nienalezyte
wykonywanie umowy przez wykonawce z przyczyn zawinionych, lezacych po stronie wykonawcy.

Intencja Spotki nadal pozostaje dokonczenie procesu rozbiorki obiektow i przygotowania terenu w Elektrowni Adamow
do potencjalnych przysztych inwestycji. W najblizszych tygodniach Spotka uruchomi proces wytonienia profesjonalnego
dostawcy ustug rozbidrkowych, ktérego zadaniem bedzie dokonczenie dziatan realizowanych na terenie Elektrowni
Adamow.
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4. INFORMACJE O ISTOTNYCH POSTEPOWANIACH TOCZACYCH SIE
PRZED SADEM, ORGANEM WEASCIWYM DLA POSTEPOWANIA
ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRAC]I PUBLICZNE],
DOTYCZACYCH ZE PAK SA LUB SPOLEK ZALEZNYCH

Zespot Elektrowni Patnow — Adamow — Konin SA oraz spétki konsolidowane w ramach Grupy nie byty w pierwszym
kwartale 2021 roku strong w postgpowaniach toczacych si¢ przed sadem, organem wiasciwym dla postgpowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej, ktérych pojedyncza lub faczna warto$¢ przewyzszataby 10%
kapitatow wlasnych ZE PAK SA z wyjatkiem opisanych ponizej.

Postepowanie w sprawie decyzji sSrodowiskowej wydanej na rzecz PAK KWB Konin SA dotyczqcej ztoza
wegla brunatnego w Tomistawicach

PAK KWB Konin SA jest strong postgpowan administracyjnych dotyczacych decyzji $rodowiskowej zwigzanej
ze zlozem wegla brunatnego w Tomistawicach. W dniu 7 sierpnia 2007 roku wojt gminy Wierzbinek wydal decyzje
srodowiskowa dotyczaca odkrywki wegla brunatnego. W dniu 5 grudnia 2008 roku decyzja ta zostala zaskarzona przez
dziewig¢ osob fizycznych wspieranych przez fundacje Greenpeace z powodu rzekomego razacego naruszenia przepisow
prawa. W dniu 25 marca 2009 roku Samorzadowe Kolegium Odwotawcze odméwito uchylenia decyzji sSrodowiskowe;j.
Powodowie ztozyli wniosek o ponowne rozpatrzenie sprawy. W dniu 4 maja 2009 roku, po ponownym rozpatrzeniu
sprawy, Samorzadowe Kolegium Odwotawcze podtrzymato swoje wezesniejsze orzeczenie. Powodowie po raz kolejny
ztozyli odwotanie od decyzji srodowiskowej. W dniu 5 maja 2010 roku Wojewodzki Sad Administracyjny w Poznaniu
orzekl, iz decyzja srodowiskowa, na podstawie, ktorej zostata udzielona koncesja na wydobycie wegla brunatnego ze
ztoza Tomislawice, w razacy sposob narusza przepisy prawa. PAK KWB Konin SA i Samorzadowe Kolegium
Odwotawcze ztozyly odwotanie od tego wyroku. W dniu 21 marca 2012 roku Naczelny Sad Administracyjny uchylit
zaskarzone orzeczenie Wojewoddzkiego Sadu Administracyjnego w Poznaniu i przekazal sprawg¢ do ponownego
rozpatrzenia. W dniu 6 listopada 2012 roku Wojewodzki Sad Administracyjny w Poznaniu oglosit wyrok uchylajacy
decyzje Samorzadowego Kolegium Odwotawczego z dnia 25 marca 2009 roku odmawiajaca stwierdzenia niewazno$ci
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 ztozyla skarge kasacyjng 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 Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego w Poznaniu z dnia 6 listopada 2012 roku
uchylajacego decyzj¢ Samorzgdowego Kolegium Odwotawczego w Koninie z dnia 25 marca 2009 roku odmawiajaca
stwierdzenia niewazno$ci decyzji srodowiskowej wydanej w dniu 7 sierpnia 2007 roku przez Wéjta 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 stal si¢ prawomocny, a sprawa dotyczaca stwierdzenia niewaznosci decyzji
srodowiskowej wrocita ponownie do Samorzadowego Kolegium Odwotawczego. W dniu 18 stycznia 2019 roku
Samorzadowe Kolegium Odwotawcze w Koninie wydato decyzje odmawiajaca stwierdzenia niewaznos$ci decyzji
srodowiskowej wydanej w dniu 7 sierpnia 2007 roku przez Wojta Gminy Wierzbinek zwigzanej z eksploatacjg odkrywki
wegla brunatnego Tomistawice.

19 czerwca 2020 roku Spotka powzigta informacje o wydaniu, na posiedzeniu niejawnym przez Wojewodzki Sad
Administracyjny w Poznaniu, wyroku oddalajagcego skarge na decyzje Samorzadowego Kolegium Odwolawczego
w Koninie w przedmiocie odmowy stwierdzenia niewazno$ci decyzji srodowiskowej wydanej w dniu 7 sierpnia 2007
roku przez Wojta Gminy Wierzbinek zwigzanej z eksploatacjg odkrywki wegla brunatnego Tomistawice.

Wyrok Wojewddzkiego 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, caly czas pozostaje
w obrocie prawnym.

Od wyroku Wojewodzkiego Sadu Administracyjnego w Poznaniu z dnia 18 czerwca 2020 roku, Fundacja Greenpeace
Polska z siedziba w Warszawie i Jozef Imbiorski zlozyli skarge kasacyjna do Naczelnego Sadu Administracyjnego.
W dniu 26 pazdziernika 2020 roku PAK KWB Konin ztozyta odpowiedz na skarge kasacyjng, wnoszac o jej oddalenie.
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5. INFORMACJE DOTYCZACE AKCJONARIATU

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

5.1. AKkcjonariusze 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 Spotki na dzien 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 ogdlnej liczbie
glosow na Walnym akcji/gloséw

Zgromadzeniu
Zygmunt Solorz (posrednio) poprzez: 33523911 65,96
—  Argumenol Investment Company Limited 33523911 65,96
Nationale — Nederlanden OFE 4503 242 8,86
OFE PZU ,,Z}ota Jesien” 4635719 9,12

Struktura akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% ogodlnej liczby
glosdéw na dzien przekazania niniejszego raportu kwartalnego nie rozni sie od analogicznego wykazu na dzien przekazania
ostatniego raportu okresowego.

Spotka nie posiada wiedzy o jakichkolwiek umowach, w wyniku ktérych moga w przyszlosci nastgpi¢ zmiany
w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.
5.2. Zestawienie stanu posiadania akcji 0s6b 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 (wedtug wiedzy Spoiki,
na podstawie zawiadomien o nabyciu/zbyciu akcji).

Tabela 5: Stan posiadania akcji Spétki przez osoby zarzqdzajqce

Imig i nazwisko Akcje ZE PAK SA4 na dzien przekazania Akcje ZE PAK S4 na dzien przekazania

niniejszego raportu okresowego poprzedniego raportu okresowego
Piotr Wozny 0 0
Zygmunt Artwik 0 0
Maciej Nietopiel 0 0
Andrzej Janiszowski 0 0
Katarzyna Sobierajska 0 0

Tabela 6: Stan posiadania akcji Spétki przez osoby nadzorujgce

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

Zygmunt Solorz
Wiestaw Walendziak
Tomasz Szelag
Henryk Sobierajski
Leszek Wystocki
Stawomir Zakrzewski
Grzegorz Krystek
Maciej Stec

Alojzy Z. Nowak

O O O O O o o o o
O O O O O O o o o
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6. STANOWISKO ZARZADU ODNOSNIE MOZLIWOSCI REALIZAC]I
PUBLIKOWANYCH WCZESNIE] PROGNOZ FINANSOWYCH

Zespot Elektrowni Patnéw — Adaméw — Konin SA nie publikowata prognoz finansowych.

7. INFORMACJA NA TEMAT WYPEACONE] LUB ZADEKLAROWANE]
DYWIDENDY

Spotka nie wyplacata ani nie deklarowata wyptaty dywidendy w | kwartale 2021 roku.

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

Zespol Elektrowni Patnéw — Adamow — Konin  SA oraz podmioty zalezne, konsolidowane w ramach Grupy
nie zawieraty w | kwartale 2021 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 GWARANC(]I

ZE PAK SA udzielit w dniu 12 marca 2021 roku porgczenia dla banku PKO BP SA (Agent Zabezpieczenia) w wysokosci
10 milionéw ztotych za zobowigzania podmiotu zaleznego z Grupy Kapitatowej, tj. PAK-PCE Fotowoltaika sp. z 0.0.
Poreczenie zostato udzielone przez ZE PAK SA jako zabezpieczenie umowy kredytu terminowego i kredytu VAT
w kwocie 175 milionéw ztotych podpisanej pomigedzy konsorcjum bankéow PKO BP, Pekao SA i mBank a PAK-PCE
Fotowoltaika sp. z 0.0.

ZE PAK SA udzielit w dniu 19 marca 2021 roku poreczenia dla Esoleo Sp. z 0.0. w wysokosci 168,7 tysiecy ztotych za
zobowigzania podmiotu zaleznego z Grupy Kapitatowej, tj. PAK Gornictwo sp. z 0.0. Porgczenie zostato udzielone przez
ZE PAK SA jako zabezpieczenie umowy na wykonanie uktadu drogowego dla projektu farmy fotowoltaicznej Brudzew
podpisanej pomigdzy Esoleo Sp. z 0.0. a PAK Goérnictwo sp. Z 0.0.

ZE PAK SA udzielit w dniu 10 marca 2021 roku dwoch pozyczek dla PAK-PCE Fotowoltaika sp. z 0.0. (podmiot zalezny
z Grupy Kapitatowej) w tacznej kwocie w wysokosci 6,0 miliondw ztotych (2 razy po 3,0 miliony ztotych) z terminem
sptaty do konca grudnia 2035 roku. Pozyczki przeznaczone sa na realizacj¢ biezacych zobowigzan PAK-PCE
Fotowoltaika Sp. z o0.0. wynikajacych z prowadzonego zadania inwestycyjnego pn. ,,Transformacja energetyczna
w regionie — budowa farmy fotowoltaicznej na rekultywowanych terenach Kopalni Adaméw”. Sptata kapitatu i odsetek
pozyczek jest podporzadkowana do sptaty kredytu terminowego i kredytu VAT jaki PAK-PCE Fotowoltaika podpisata
w dniu 12 marca 2021 roku z konsorcjum bankéw PKO BO, Pekao SA i mBank.

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

W | kwartale 2021 roku spotki Grupy Kapitatowej ZE PAK SA nie dokonywaly emisji ani wykupu nie udziatowych
i kapitatowych papierow wartosciowych.

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 Kapitalowej Zespotu Elektrowni Patnéw — Adaméow —Konin SA
nalezy bra¢ pod uwagg szereg czynnikow, wystepujacych faktycznie, potencjalnie lub teoretycznie, obecnych w branzy
oraz na rynkach, na ktorych dziata Grupa. Sa to czynniki majace swoje zrodto zaréwno wewnatrz Grupy jak i w jej
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otoczeniu. W ocenie Zarzadu mozna je podzieli¢ na takie, ktore wystepuja w sposob ciagty w kazdym okresie oraz te,
pojawiajace si¢ incydentalnie w okresie, ktorego dotyczy dany raport okresowy.

Sposrdd najistotniejszych czynnikow o stalym wptywie na wyniki Grupy z pewnos$cig 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 dla bloku nr 9 w Elektrowni
Patnow;

e sezonowos$¢ i warunki meteorologiczne;

e nakltady inwestycyjne;

o  kurs walutowy euro/ztoty oraz poziom stop procentowych.

Ponadto istotnym czynnikiem mogacym mie¢ znaczacy wplyw na wyniki finansowe w perspektywie kolejnych
kwartatow sa wyniki testow na utratg wartoSci aktywow. Wykorzystywane modele wyceny aktywow wykazuja
wrazliwo$¢ na szereg parametrow, m.in. tych opisanych w niniejszym punkcie, wigc w obliczu pogarszania si¢
perspektyw dziatalno$ci, zarowno tych rynkowych jak i majacych swe zrodto w uwarunkowaniach prawnych, zatozenia
do modeli wyceny majatku moga ulec zmianie a co za tym idzie wyniki testow na utrate warto$ci w przysztosci moga
skutkowa¢ koniecznoscia dokonania weryfikacji wysoko$ci odpiséw aktualizujacych wartos¢ sktadnikow majatku.

11.1. Trendy makroekonomiczne w gospodarce PolsKi i zapotrzebowanie
na energie elektryczna

Prowadzac dziatalnos$¢ na terenie Polski, osiagajac znaczng wigkszo$¢ przychodow ze sprzedazy energii elektrycznej
nalezy bra¢ pod uwage tendencje makroekonomiczne w polskiej gospodarce. Szczegdlne znaczenie ma wzrost realnego
PKB i produkcji przemystowej w Polsce, rozwoj sektora ustug oraz wzrost konsumpcji indywidualnej. Wszystkie
wymienione czynniki wptywaja w sposob istotny na zapotrzebowanie na energi¢ elektryczng i jej zuzycie.

Wedlug szybkiego szacunku produkt krajowy brutto (PKB) niewyrownany sezonowo W | kwartale 2021 roku zmniejszyt
si¢ realnie 0 1,2% rok do roku, wobec wzrostu 0 2,0% w analogicznym okresie 2020 roku

Dane majg charakter wstepny i mogg by¢ przedmiotem rewizji, zgodnie z polityka rewizji stosowang w kwartalnych
rachunkach narodowych, w momencie opracowania pierwszego regularnego szacunku PKB za I kwartat 2021 roku, ktory
zostanie opublikowany w dniu 31 maja 2021 roku.

Wykres 7:  Dynamika PKB [%] w odniesieniu do analogicznego kwartatu roku poprzedniego
(ceny state Srednioroczne)
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*  Tzw. szybki szacunek produktu krajowego brutto w I kwartale 2021 rok, niewyréwnany sezonowo, w cenach statych
Sredniorocznych roku poprzedniego.

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych GUS
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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
2021 roku wyniosto 45,26 TWh! i w poréwnaniu do pierwszego kwartatu roku poprzedniego wzrosto o 3,97%.
W pierwszym kwartale 2021 roku produkcja brutto energii elektrycznej wyniosta 43,14 TWh, co oznacza wzrost 0 5,8%
w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego. Najwigckszy udzial w strukturze produkcji miaty elektrownie
produkujace na weglu kamiennym, produkcja z wegla kamiennego wyniosta 24,38 TWh. Z wegla brunatnego
wyprodukowano 10,32 TWh. Elektrownie wiatrowe wyprodukowaty 3,66 TWh, to jest o ponad 29% mniej w stosunku
do analogicznego okresu roku ubieglego przy poréwnywalnej mocy zainstalowanej. Spadek dotyczyt rowniez generacji
z elektrowni gazowych, ktore wyprodukowaty 3,4TWh tj. spadek o 4,2%. Saldo wymiany zagranicznej w pierwszym
kwartale 2021 roku wyniosto 2,12 TWh po stronie importu, co oznacza ze import zmniejszyt sie o 23%.

Wykres 8:  Struktura produkcji energii elektrycznej oraz saldo wymiany energii elektrycznej z zagranicq
(wielkosci brutto) - TWh
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych PSE

11.2. Otoczenie regulacyjne

Podmioty dziatajace na rynku energii elektrycznej funkcjonuja w otoczeniu regulacyjnym, ktére podlega ciaglym
zmianom, gtéwnie poprzez oddzialywanie prawa unijnego na prawo krajowe. Najwazniejsze regulacje prawne, ktorym
podlegaja wytworcy energii elektrycznej to Ustawa prawo energetyczne, w tym przepisy dotyczace obowiazku sprzedazy
energii na rynkach gietdowych, Ustawa o odnawialnych Zrodtach energii, okreslajaca zasady wsparcia dla okreslonych
technologii wytwarzania energii, Ustawa Prawo Ochrony Srodowiska okreslajaca zasady zrownowazonego korzystania
ze $rodowiska. Powyzsze ustawy transponujg do polskiego porzadku prawnego dyrektywy i rozporzadzenia Komisji
Europejskiej oraz konwencje migdzynarodowe, dotyczace m.in. zasad jednolitego hurtowego rynku energii elektrycznej,
ochrony $rodowiska i zmian klimatycznych (w tym dotyczace emisji CO3). Pod uwage nalezy bra¢ rowniez przepisy
prawa podatkowego oraz interpretacje i rekomendacje wydawane w szczegolnosci przez Urzad Regulacji Energetyki.
Wszelkie zmiany w przytoczonych powyzej obszarach moga mie¢ duze znaczenie dla dziatalnosci Grupy. Ryzyko
regulacyjne jest jednym z najistotniejszych w branzy wytworcow energii elektryczne;j.

Istotnymi czynnikami mogacymi mie¢ wplyw na wyniki finansowe ZE PAK SA sa zagadnienia zwiazane z
funkcjonowaniem rynku mocy, ktory z dniem 1 stycznia 2021 wszedl w fazg realizacji. Wraz z poczatkiem roku 2021
operacyjnie zaczal funkcjonowaé rdéwniez  rynek wtorny, ktory umozliwia Spolce w zakresie wolnych
niezakontraktowanych mocy przejmowanie obowigzkéw mocowych od innych dostawcéw mocy.

! 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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Ponadto, w kontekscie rynku mocy nalezy wspomnie¢, ze obecnie procedowana jest przez parlament nowelizacja Ustawy
z dnia 10 kwietnia 1997 roku Prawo energetyczne, w efekcie ktorej zmieniona ma zostaé rowniez Ustawa z 8 grudnia
2017 roku o rynku mocy. Niezaleznie procedowany jest rowniez inny projekt nowelizujacy polski rynek mocy. Oba
projekty sa efektem analizy dotychczasowych doswiadczen z funkcjonowania rynku mocy i wprowadzaja liczne
usprawnienia, doprecyzowania i modyfikacje.

Waznym dla wynikéw finansowych Spoétki zdarzeniem w otoczeniu regulacyjnym jest reforma rynku bilansujacego,
procedowana od 2019 roku, kiedy to rozpoczely si¢ intensywne prace, majace na celu dostosowanie rynku bilansujacego
do wymagan prawa europejskiego. W maju 2020 roku przyjeto dokument Polski Plan Wdrozenia reform na rynku
bilansujagcym, ktory stanowit kamien milowy w pracach nad reforma rynku bilansujacego. W efekcie przyjegcia zapisow
planu reforma rynku bilansujacego przeprowadzana bedzie w dwodch etapach, a docelowo ma wprowadzi¢ m.in.
mechanizm scarcity pricing, a takze duze zmiany w ustugach systemowych oraz rozliczeniach na rynku bilansujacym.
Wraz z wdrozeniem pierwszego etapu reformy, w dniu 1 stycznia 2021 roku weszlo w zycie tzw. rozporzadzenie
systemowe, ktore wprowadzito nowsa metodologi¢ wyznaczania ceny CWD (ceny rozliczeniowej wymuszonej dostawy
energii elektrycznej) oraz CWO (ceny rozliczeniowej wymuszonego odbioru energii elektrycznej), ktéra w inny sposdb
niz w latach ubiegtych reguluje kwesti¢ kosztu zmiennego dla jednostek opalanych weglem brunatnym. W konsekwencji
tzw. redukcji wymuszonych, wytwoércy nieposiadajacy w ciagu technologicznym wlasnego paliwa niejednokrotnie
zmuszani s3 do odkupu energii z rynku bilansujacego po cenach wyzszych niz zawarte kontrakty na Towarowej Gieldzie
Energii S.A.

11.3. Ceny energii elektrycznej

Spotka generuje zdecydowang wigkszo$¢ przychoddw z wytwarzania i sprzedazy energii elektrycznej, dlatego ryzyko
zmiany ceny, za jaka sprzedaje energi¢ elektryczng ma kluczowe znaczenie dla poziomu przychodéw generowanych
przez Grupe.

W pierwszym kwartale 2021 roku na rynku dnia nastgpnego Towarowe]j Gietdy Energii S.A. (TGE S.A.) cena energii
elektrycznej znajduje si¢ w trendzie wzrostowym, zapoczatkowanym w drugim kwartale 2020 roku. Wysoki poziom
cenowy w pierwszym kwartale biezacego roku spowodowany byl przedluzajaca si¢ zimg i niskimi temperaturami
powietrza w lutym w calej Europie. Zauwazy¢ nalezy takze, iz proces tworzenia wspolnego ogdlnoeuropejskiego rynku
energii elektrycznej, w ramach ktoérego taczony jest réwniez polski rynek energii, zarbwno w ramach rynku dnia
nastgpnego jak i rynku dnia biezacego, powoduje Zze cena energii na TGE S.A. podatna jest na zmiang zdolnoSci
importowych i cen¢ energii na rynkach osciennych. Ponadto, czynnikiem wplywajacym na wzrost cen energii
W pierwszym kwartale 2021 byty rowniez silne wzrosty cen uprawnien do emisji CO».

Srednia wazona cena (TGeBASE) w pierwszym kwartale 2021 roku uksztattowata si¢ na poziomie 271,28 zZ/MWh, co
oznacza wzrost w odniesieniu do pierwszego kwartatu 2020 roku 0 96,49 zt/MWh ( tj. 0 55,20% ).

Wykres 9:  Ceny energii (TGeBASE)?
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych TGE

2 W czerwcu 2019r. TGE SA zlikwidowata indeks IRDN, obecnie bazowym indeksem odniesienia jest indeks TGeBase
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Pierwszy kwartat 2021 roku na rynku terminowym energii elektrycznej Towarowej Gieldy Energii S.A., podobnie jak
energia na rynku dnia nastgpnego, charakteryzowat si¢ trendem wzrostowym. Srednia arytmetyczna z dziennych kursow
rozliczeniowych dla referencyjnego kontraktu terminowego BASE_Y-22 uksztattowata si¢ na poziomie 276,13 zZt/MWh.
(najwyzsza cena 304,03z/MWh 18 marca 2021 roku). Czynnikami decydujacymi o poziomie notowanych cen na rynku

terminowym, tak jak w przypadku ceny na Rynku Dnia Nastepnego i Biezacego TGE S.A. byly przede wszystkim silne
wzrosty cen uprawnien do emisji COa.

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

11.4. Cenyipodaz Swiadectw pochodzenia

Z uwagi na fakt, ze jeden z blokow energetycznych ZE PAK SA dedykowany jest do spalania biomasy, producentowi
przystuguja zielone certyfikaty. Liczba uzyskiwanych §wiadectw pochodzenia zalezna jest od poziomu produkcji
z danego zrddla i jest istotnie wyzsza od liczby, jaka Spotka jest zobowigzana przedstawi¢ do umorzenia, zatem Spotka
wigkszos$¢ tych swiadectw zbywa na rzecz innych uczestnikéw rynku. Jednak produkcja zwtaszcza z bloku biomasowego,
w duzej mierze uzalezniona jest od poziomu cen rynkowych zielonych certyfikatow. W okresach, gdy suma ceny energii
wytworzonej z biomasy i ceny zielonego certyfikatu nie zapewnia osiaggnigcia zaktadanego efektu finansowego produkcja
moze ulega¢ zmniejszeniu lub zosta¢ wstrzymana, co automatycznie zmniejsza rowniez ilo$¢ generowanych zielonych
certyfikatow. Z uwagi na fakt, ze poziom przychodéw generowanych ze sprzedazy swiadectw pochodzenia jest nizszy
niz poziom przychodéw generowanych ze sprzedazy energii elektrycznej, ryzyko zmian cen $wiadectw pochodzenia ma
tez mniejszy wptyw na wyniki niz np. ryzyko zmian ceny energii.

Od sierpnia 2020 ceny zielonych certyfikatow znajduja si¢ w statym, lekko wzrostowym trendzie cenowym.
W pierwszym kwartale 2021 roku, trend zapoczatkowany w roku ubieglym utrzymat si¢. W marcu 2021 cena osiagneta
poziom 149,99 zZMWh. Srednia wazona cena zielonych certyfikatow w pierwszym kwartale 2021 roku uksztalttowata
si¢ na poziomie 144,33 zZt/MWh i byta nizsza od $redniej za pierwszy kwartat 2020 roku o 3,38 zZt/MWh (tj.2,29%). Do
wzrostow cen prawdopodobnie przyczynia si¢ fakt spadku ich podazy na rynku, gdyz w 2020 roku czes¢ podmiotow
zakoniczyta udzial w systemie §wiadectw pochodzenia z uwagi na zakonczenie 15—letniego okresu wsparcia, natomiast
cze$¢ instalacji w efekcie wygranych w aukcjach migracyjnych zrezygnowata z wystgpowania o zielone certyfikaty.

Dodatkowo stabilny powolny wzrostowy trend cenowy wspierany jest przez utrzymanie w 2021 obowigzku umorzenia
w wysokosci 19,5% (ten sam poziom co w roku 2020).
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Wykres 11: Cena swiadectwa pochodzenia energii wyprodukowanej z oze
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Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych TGE

11.5. Koszt wydobycia i dostawy wegla oraz innych paliw

Znaczacym elementem kosztow zwiazanych z wytwarzaniem energii elektrycznej i ciepta w spotkach Grupy ZE PAK SA
jest koszt paliwa. W duzej mierze ceny paliwa okreslaja konkurencyjno$¢ poszczegdlnych technologii wytwarzania
energii elektrycznej. Elektrownie ZE PAK SA wytwarzaja znaczaca wigkszo$¢ energii elektrycznej z wegla brunatnego,
lecz wykorzystuja rowniez biomase le$ng i rolng. Ponadto, w procesie wytwarzania energii elektrycznej wykorzystywany
jest do celow rozpatkowych, w minimalnych ilosciach lekki oraz cigzki olej opatowy.

Obecnie gtdéwnym dostawca wegla do ZE PAK S A. jest PAK KWB Konin S.A. Uzupehienie stanowig dostawy od
zewngtrznych podmiotéw, spoza Grupy. Wystepuje rowniez ekspozycja na wahania cen pozostatych wykorzystywanych
paliw, przede wszystkim biomasy, ktérej cena stanie si¢ coraz bardziej istotna, ze wzgledu na budowe kolejnego bloku
biomasowego w Elektrowni Konin. Dla wyniku finansowego istotny jest rowniez poziom kosztow zwigzanych
z wydobyciem wegla brunatnego, ktory w duzej mierze zalezy od czynnikoéw, ktore pozostaja poza bezposrednig kontrola
Grupy, tak jak np. warunki geologiczne zt6z w koncowym etapie ich eksploatacji.

Ztoza eksploatowane przez kopalnie Grupy posiadaja okre§lona zasobno$é. Mozliwo$¢ osiaggnigcia zaktadanego poziomu
produkcji energii elektrycznej uzalezniona jest od mozliwosci wydobywczych i jakosci wegla wydobywanego w obecnie
eksploatowanych ztozach.

Spotka w najblizszych latach zamierza wdraza¢ kierunki strategii przyjete w 2020 roku, zaktadajac odchodzenie od
Wytwarzania energii z wegla oraz koncentrowac si¢ w coraz wickszym stopniu na projektach z zakresu wytwarzania
energii w odnawialnych zrodtach, produkcji zielonego wodoru oraz jego wykorzystania.

11.6. Koszty uprawnien do emisji CO2

Dziatalno$¢ w zakresie wytwarzania ze zrodet konwencjonalnych energii elektrycznej i ciepta wiaze si¢ z koniecznoscia
ponoszenia kosztow emisji CO». Z uwagi na fakt, ze koszty te stanowig istotng pozycj¢ w strukturze kosztow ponoszonych
przez wytworcow energii z wegla brunatnego, wptyw emitowanych ilosci COz oraz ryzyko zmiany cen pozwolen do
emisji CO2 (EUA) ma bardzo istotne znaczenie dla wynikéw dziatalnosci.

W 2021 roku Grupa otrzyma znikomg ilo§¢ darmowych uprawnien do emisji COg, tj. 12 138 EUA, wynikajacych
z przydziatu na produkcj¢ ciepta. Dlatego tez, praktycznie cala ilo$¢ potrzebnych Grupie ZE PAK SA uprawnien do
emisji musi zosta¢ zakupiona na rynku wtérnym.

Zapoczatkowany w listopadzie 2020 roku trend wzrostowy na uprawnieniach do emisji CO2 utrzymywal sie
z niewielkimi korektami cenowymi przez caty pierwszy kwartat. Styczen 2021 roku stat pod znakiem kolejnych rekordow
cen jednostek EUA, zapoczatkowanych w grudnia 2020 roku. Ceny jednostek EUA w styczniu osiggnety wartos$¢ bliska
psychologicznego poziomu 35 euro. W lutym ceny EUA przekroczyly poziom 40 euro. Na rynku dominowata
ekstremalnie duza zmiennos¢ z zakresem powyzej 7 euro, ktéra mozna jedynie poréwnac¢ do marcowej z ubiegtego roku,
kiedy rozpoczgta si¢ pandemia COVID-19. Kierunek notowan cen uprawnien do emisji w lutym wyznaczaly m.in.
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informacje o zwigkszeniu aktywnosci inwestorow finansowych, ceny gazu, prognozy dotyczace niskich temperatur oraz
nastroje panujace na $wiatowych rynkach akcji. W marcu ceny uprawnien trwale uksztaltowaly si¢ powyzej
psychologicznego poziomu 40 EUR osiagajac wartosci bliskie 43 euro. Do wzrostu popytu przyczynit si¢ zblizajacy
termin rocznego rozliczenia emisji za 2020 r. uptywajacy w dniu 30 kwietnia br. oraz wzrost aktywnosci inwestoréw
finansowych, ktére wedtug danych ICE, w marcu potroity wielko$¢ pozycji netto na uprawnienia (liczac od listopada
2020 r.) Obecnie w otoczeniu regulacyjnym nie ma sygnalow zapowiadajacych stabilizacje i obnizanie cen jednostek
EUA.

Srednia arytmetyczna z notowan EUA w pierwszym kwartale 2021 roku wyniosta 37,49 euro, natomiast analogicznie
w 2020 roku 22,87 euro.

Wykres 12: Cena kontraktu terminowego na dostawe EUA
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych ICE

11.7. Rekompensaty z tytutu kosztow osieroconych w zwigzku z rozwigzaniem
»Kontraktu Dlugoterminowego” (,KDT"”) dla bloku nr 9 w Elektrowni
Patnow (dawna Elektrownia Patnow II sp. z o.0.)

Kontrakt dtugoterminowy sprzedazy mocy i energii elektrycznej (KDT) zostat zawarty pomigdzy Elektrownia Patnow Il
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 wezesniejszym rozwigzaniem (w dniu 1 kwietnia 2008 roku) KDT Elektrowni Patnéw II sp. z 0.0., na mocy
Ustawy o KDT, Spoétka . jest uprawniona do otrzymywania odpowiedniej rekompensaty. Wysoko$¢ rekompensaty jest
wyliczana wedhug stosownego wzoru zamieszczonego w Ustawie. Spotka objeta jest wymieniong ustawg do konca 2025
roku. Mechanizm okreslajacy wysoko$§¢ przychodéow zwigzanych z rekompensatami z tytulu kosztow osieroconych
w duzej mierze funkcjonuje na zasadzie kompensaty dlatego ryzyko zwigzane z poziomem przychodow z tego zrdodta jest
w pewnym zakresie zalezne od innych rodzajow ryzyka wptywajacego na poziom kosztéw i przychodéw np. cen energii
czy cen uprawnien do emisji.

W dniu 30 grudnia 2020 roku, Spétka Elektrownia Patnoéw Il sp. z 0.0. w drodze sukcesji generalnej zostata wiaczona
do ZE PAK SA. Potgczenie spotek nie ma wptywu na prawo ZE PAK SA o ubieganie si¢ o rekompensaty z tytutu
kosztow osieroconych.

11.8. Sezonowos¢ i warunki meteorologiczne

Popyt na energi¢ elektryczng oraz cieplo, zwlaszcza wsrod konsumentow, podlega sezonowym wahaniom. Dotychczas
praktyka pokazywala, ze zuzycie energii elektrycznej zwigkszalo si¢ zimag (gléwnie z powodu niskich temperatur
i krotszego dnia) oraz spadato w okresie letnim (w zwigzku z okresem wakacyjnym, wyzszymi temperaturami otoczenia
i dluzszym dniem). W ostatnich latach systematycznie odnotowuje si¢ wzrost zapotrzebowania na energi¢ elektryczng
latem, spowodowany w gldwnej mierze rosngcg liczbg wykorzystywanych urzadzen chtodniczych i klimatyzacji.

Niezaleznie od czynnikow opisanych powyzej coraz istotniejsze dla poziomu produkcji Grupy staja si¢ warunki
meteorologiczne. W poprzednich latach dziatalno$¢ Grupy nie podlegata w znaczacym stopniu sezonowo$ci popytu, ze
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wzgledu na niskie koszty praca blokéw prowadzona byta w sposob ciagly (w podstawie) przez niemal caty rok. Obecnie
biorac pod uwage rosnacy udziat oze w segmencie wytworcow energii, w tym przede wszystkim zrodet wiatrowych oraz
fotowoltaiki, przy szacowaniu wielko$ci produkcji Grupy coraz wigkszego znaczenia nabieraja warunki pogodowe, ze
szczegblnym uwzglednieniem warunkow wietrznych i nastonecznienia. Nalezy bra¢ pod uwage, ze w okresach, gdy
warunki wietrzne sg wyjatkowo dobre a produkcja turbin wiatrowych wysoka, popyt na produkcje ZE PAK SA moze
ulega¢ okresowym zmniejszeniom, analogicznie w okresach mniejszej wietrzno$ci produkcja moze wzrastac.

Ryzyko zwigzane z sezonowoS$cig i warunkami meteorologicznymi w I kwartale 2021 roku nie bylo kluczowe
w dziatalnosci Grupy.

11.9. Naklady inwestycyjne

Dziatalno$¢ w sektorach, w ktérych operuje Grupa wymaga znaczacych naktadéw inwestycyjnych. Aktywa wytworcze
Grupy wymagaja okresowych remontdéw i biezacych modernizacji, zardbwno ze wzgledu na zaostrzanie wymogow
w zakresie ochrony $rodowiska jak i potrzebe zwickszania efektywnosci produkeji energii elektrycznej. Kapitalochtonne
sa rowniez projekty w obszarze odnawialnych zroédet energii oraz produkcji i wykorzystania wodoru, ktdre zamierza
realizowaé Grupa. Poziom naktadow inwestycyjnych miat istotny wptyw i wedlug oczekiwan moze nadal mie¢ istotny
wplyw, na wyniki dziatalno$ci operacyjnej, poziom zadtuzenia oraz przeptywy pieni¢zne. OpoOznienia w realizacji,
zmiany programu inwestycyjnego oraz przekroczenie budzetu moga mieé powazny wptyw na naklady inwestycyjne
ponoszone w przysztosci, a takze na wyniki, sytuacj¢ finansowa oraz perspektywy rozwoju.

11.10. Kurs walutowy euro/zloty, poziom stép procentowych

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

e transakcje zwigzane z zakupem EUA rozliczane w euro,

e jedna ze spotek z segmentu remontowego PAK Serwis sp. z 0.0. cz¢§¢ swoich zlecen realizuje poza granicami

Polski rozliczajac je w euro,

o spotki w Grupie korzystaja z finansowania dluznego opartego na zmiennej stopie procentowe;j.
Narazenie Grupy na ryzyko wywolane zmianami stop procentowych dotyczy przede wszystkim zobowigzan
finansowych. Grupa posiada zobowigzania finansowe, gldwnie kredyty obrotowe o oprocentowaniu zmiennym.

Spotki z Grupy stosujg okresowo instrumenty stuzgce ograniczaniu ryzyka wynikajacego ze zmian kurs6w walutowych
np. dla czgsci przeptywow zwigzanych z zakupem jednostek uprawniajacych do emisji CO2. Do zabezpieczenia kursu
stosuje si¢ transakcje typu forward. Zarzady na biezaco monitoruja sytuacje finansowg oraz sytuacje rynkowa, w razie
potrzeby moga podja¢ decyzje o konieczno$ci zastosowania instrumentdéw finansowych zabezpieczajacych przed
ryzykiem kursowym. Zgodnie z zasadami stosowanymi w Grupie ZE PAK SA ewentualne transakcje beda miaty
charakter zabezpieczenia i bgda dopasowane do pozycji zabezpieczanej pod wzgledem wolumenu i daty zapadalno$ci.
Decyzja o wyborze instrumentu zabezpieczajacego, uwzgledniata bedzie rowniez: cene, ptynno$¢ rynku, prostote
produktu, tatwos¢ wyceny i ksiggowania oraz elastycznos$¢.

Konin, dnia 28 maja 2021 roku
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