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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 Srodkéw pieni¢znych
iich ekwiwalentow

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

Sredniowazona liczba akcji (w sztukach)

Aktywa razem

Aktywa trwate

Aktywa obrotowe

Kapitat wlasny ogoltem

Kapitat podstawowy

Kapitat wlasny przypadajacy
akcjonariuszom jednostki dominujacej
Zobowiazania razem

Zobowiazania dtugoterminowe
Zobowiazania krotkoterminowe

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

Sredniowazona liczba akcji (w sztukach)

tysigce ztotych tysigce ztotych tysigce euro tysigce euro
9 miesigcy 2021 9 miesiecy 2020 9 miesigcy 2021 9 miesigcy 2020
okres okres okres okres

od 01.01.2021 od 01.01.2020 od 01.01.2021 od 01.01.2020
do 30.09.2021 do 30.09.2020 do 30.09.2021 do 30.09.2020
1604 146 1605 194 351902 361 367
83917 (280 480) 18 409 (63 143)

77 491 (288 375) 16 999 (64 920)

106 210 (250 773) 23299 (56 455)

106 210 (247 428) 23299 (55 702)

106 214 (250 897) 23300 (56 483)

(133 850) 81224 (29 363) 18 285
(359 516) (31993) (78 867) (7 202)

359 319 (28 465) 78 824 (6 408)

(134 047) 20766 (29 406) 4 675
2,09 (4,87) 0,46 (1,10)

50 823 547 50 823 547 50 823 547 50 823 547
stan na stan na stan na stan na
30.09.2021 31.12.2020 30.09.2021 31.12.2020
3187798 2878628 688 078 623 782
2059783 1857 355 444 599 402 478
1128 015 1021273 243 479 221 304
1055 349 949 463 227794 205 743
101 647 101 647 21940 22 026
1055 337 951214 227792 206 122
2132 449 1929 165 460 284 418 039
1189224 861 085 256 691 186 592
943 225 1 068 080 203 593 231 447
20,76 18,68 4,48 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 9 miesigcy 2021 9 miesigcy 2020 9 miesigcy 2021 9 miesigcy 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 30.09.2021 do 30.09.2020 do 30.09.2021 do 30.09.2020
Przychody netto ze sprzedazy
produktow, towardw i materiatow 1461684 1339 005 320 650 301 442
Zysk (Strata) z dziatalnosci operacyjne;j 60 066 (124 474) 13177 (28 022)
Zysk (Strata) brutto 55 297 (230 438) 12131 (51 877)
Zysk (Strata) netto 92 026 (192 188) 20188 (43 266)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
operacyjnej (161 569) 105 966 (35 443) 23 855
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej (141 405) (47 029) (31 020) (10587)
Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalnosci
finansowej 101 060 (400) 22170 (90)
Przeptywy pieni¢zne netto razem (201 914) 58 537 (44 294) 13178
Zysk (Strata) netto na akcje
(w zlotych/euro na akcje) 1,81 (3,78) 0,40 (0,85)
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
30.09.2021 31.12.2020 30.09.2021 31.12.2020
Aktywa razem 2537180 2451709 547 644 531271
Aktywa trwate 1531338 1 497 850 330536 324 575
Aktywa obrotowe 1005 842 953 859 217 109 206 696
Kapitat wlasny 1369 193 1277167 295 537 276 755
Kapitat podstawowy 101 647 101 647 21940 22 026
Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 1167 987 1174 542 252 107 254516
Zobowiazania dlugoterminowe 94 068 2648 20 304 574
Zobowiazania krotkoterminowe 329274 175 443 71073 38017
Wartos¢ ksiggowa na akcje
(w ztotych/euro na akcjg) 26,94 25,13 5,81 5,45
Sredniowazona liczba akeji (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 30 wrzesnia 2021 roku,
co daje 4,5585 euro/ztoty oraz od dnia 1 stycznia 2020 roku do dnia 30 wrzesnia 2020 roku, co daje 4,4420 euro/ztoty;

e dane dotyczqce poszczegdlnych pozycji sprawozdania z sytuacji finansowej (bilansu) zgodnie ze Srednim kursem euro/ztoty
ogtoszonym przez NBP na dziert 30 wrzesnia 2021 roku, tj. 4,6329 euro/ztoty oraz na dzieri 31 grudnia 2020 roku, tj. 4,6148
euro/ztoty.
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2. OPIS GRUPY

2.1. Podstawowe wiadomosci

Na dzien 30 wrzeénia 2021 roku w sktad Grupy Kapitatlowej ZE PAK SA (réwniez wskazywana w dalszej czgsci
sprawozdania jako ,,Grupa”, ,,Grupa Kapitatowa”, ,,Grupa ZE PAK SA”) wchodzi jednostka dominujaca ZE PAK SA
(wczeéniej Zespot Elektrowni Patnéw — Adamow — Konin SA) oraz dwadziescia dwie spéiki zalezne, tj. PAK Kopalnia
Wegla Brunatnego Konin SA (réwniez wskazywana w dalszej czgéci sprawozdania jako ,,PAK KWB Konin SA”), PAK-
Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (rébwniez wskazywania w dalszej czgsci sprawozdania jako ,,PAK — PCE sp. z 0.0.”),
PAK — PCE Fotowoltaika sp. z 0.0., PAK — PCE Wiatr sp. z 0.0. PAK — PCE Biopaliwa i Wodoér 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., Exion Hydrogen Polskie
Elektrolizery sp. z 0.0., Farma Wiatrowa Kazimierz Biskupi sp. z 0.0., PCE — OZE 1 sp. z 0.0., PCE — OZE 2 sp. z 0.0.,
PCE - OZE 3 sp.zo0.0.,, PCE—-OZE 4 sp.zo0.0.,, PCE-OZE 5 sp.z0.0., PCE - OZE 6 sp. z 0.0., Przedsigbiorstwo
Remontowe PAK Serwis sp. z 0.0. (réwniez wskazywana w dalszej cze$ci sprawozdania jako ,,PAK Serwis” sp. z 0.0.),
PAK — Volt SA, PAK Gérnictwo sp. z 0.0., Exion Hydrogen Belgium BV, PAK Kopalnia Wegla Brunatnego Adamow
SA w likwidacji (réwniez wskazywana w dalszej czg$ci sprawozdania jako ,,PAK KWB Adamoéow SA w likwidacji”) oraz
Aquakon sp. z 0.0. w likwidacji.

Spotki majace najwicksze znaczenie dla Grupy ze wzgledu na swoja obecng skale dziatalnosci to ZE PAK SA, zajmujaca
si¢ wytwarzaniem energii elektrycznej i ciepta oraz PAK KWB Konin SA, zajmujaca si¢ wydobyciem wegla brunatnego.
Coraz wigkszego znaczenia nabierajg aktywa skupione wokot spotki PAK — PCE sp. z o.0., ktora skupia aktywnosci
zwigzane z wytwarzaniem energii elektrycznej z odnawialnych zrodet. Oprocz spotek z wymienionych glownych
obszaréw dziatalnosci w sktad Grupy wchodza rdwniez inne spotki, ktdre zajmujg si¢ m.in.: realizacja robot budowlanych
i montazowych, pracami konserwacyjnymi, dziatalno$cig ustugowa, produkcyjna i handlowg skierowang na zaspokojenie
potrzeb 1 kompleksowa obstuge przemystu.

Aktywa wytworcze Grupy obejmuja dwie elektrownie opalane weglem brunatnym zlokalizowane w centralnej Polsce,
w wojewodztwie wielkopolskim. Elektrownia Patnéw produkuje energi¢ przy wykorzystaniu wegla brunatnego
W 4 blokach energetycznych o tacznej mocy osiagalnej 1 118 MW. Elektrownia Konin, dawna elektrownia weglowa,
wykorzystuje dzi$ gldwnie blok z kottem 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, ktéra rowniez
bedzie przystosowana do spalania biomasy. W ramach Grupy funkcjonuje roéwniez farma fotowoltaiczna o mocy
zainstalowanej 70 MWp zlokalizowana w gminie Brudzew

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

Zdecydowana wickszo§¢ generowanych przez Grupe przychodéw ze sprzedazy pochodzi ze sprzedazy energii
elektrycznej i ushug rynku mocy. Uzupetnienie stanowig 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 przychoddéw ze sprzedazy stanowig przychody
Z tytutu rozwigzania kontraktow dlugoterminowych na sprzedaz energii elektrycznej. Grupa posiadajac w swej strukturze
kopalnie wegla brunatnego zapewnia elektrowni Patnow dostep do nieprzerwanych dostaw wegla brunatnego
dla wilasnych instalacji produkcyjnych zlokalizowanych w bezposrednim sgsiedztwie kopaln. Pionowo zintegrowana
Grupa pozwala optymalizowac¢ zapasy i dostawy wegla, koordynujac wydobycie wegla z zapotrzebowaniem na to paliwo.
Zapotrzebowanie na biomase¢ pokrywane jest na podstawie umow zawieranych z dostawcami.

Grupa przez wiele lat funkcjonowata w oparciu o profil dziatalnosci koncentrujacy si¢ na produkcji energii elektrycznej
z wegla brunatnego wydobywanego w pobliskich odkrywkach. Jednak ten model dziatalno$ci ma ograniczone szanse
na rozw0j w przysztosci, w sytuacji presji wywieranej na wysokoemisyjnych producentdéw energii. Coraz wyzsze koszty
emisji CO,, uwarunkowania dotyczgce emisji innych substancji (NOx, SOz, pytu, rteci itd.) powoduja, ze Grupa
zdecydowata sie skoncentrowaé swojg przyszlg dziatalno$¢ w obszarze odnawialnych zrodet energii oraz produkcji
i wykorzystania zielonego wodoru. Wokot PAK — PCE sp. z 0.0. sukcesywnie budowana jest struktura spotek celowych,
ktére majg odpowiadaé za dzialalno$¢ w poszczegolnych technologiach odnawialnych zrodet. Trwaja réwniez prace
zmierzajace do identyfikacji oraz wyodrgbnienia wszelkich aktywow, ktore beda mogly zostaé wykorzystane przy
realizacji nowych kierunkéw rozwoju Grupy. Grupa w ramach swoich dziatan transformacyjnych podejmuje rowniez
aktywnos¢ na rzecz wykorzystania swoich aktywow dla potrzeb implementacji znajdujacej si¢ obecnie w fazie przed
komercyjnej technologii SMR (Small Modular Reactor).

Strukture Grupy ZE PAK SA na dzien 30 wrzeénia 2021 roku przedstawia Rysunek 1.

ZE PAK SA, poza Grupa Kapitatlowa, posiada udzialy w Zakladach Pomiarowo-Badawczych Energetyki
Energopomiar sp. z 0.0. z siedzibg w Gliwicach, $wiadczacych ustugi pomiarowe, badawcze i doradcze dotyczace
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m.in. energetyki. Spotka w wyzej wymienionej spoéfce posiada 1 udzial o warto$ci nominalnej 159 500,07 ztotych,
co stanowi 2,96% kapitatu ogotem.

Ponadto, Spotka posiada rowniez akcje w spotce Huta Laziska SA w upadlosci uktadowej, z siedzibg w Laziskach
Gornych, specjalizujacej sie w produkeji zelazostopow. Sa to akcje w liczbie 3 277 025 akcji serii B o warto$ci nominalnej
10,00 ztotych kazda oraz akcje serii C w liczbie 4 307 822 akcji o wartosci nominalnej 10,00 ztotych kazda, co tacznie
stanowi 9,64% kapitatu akcyjnego.

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

2.2. Struktura

Rysunek 1: Schemat Grupy na dzien 30 wrzesnia 2021 roku

Farma Wiatrowa Kazimierz Biskupi Sp. z
0.0.
PAK Polska Czysta Eneraia (100%)

PAK- PCE Wiatrsp. z o.0. PCE-OZE 1 Sp. z.0.0
PAK-Polska Czysta Energia (100%) PAK Polska Czysta Energia Sp. z 0.0.
(95%)
PAK - PCE Biopaliwa PCE-OZE 2 Sp. z.0.0

i Wodor sp. z o.0. PAK Polska Czysta Energia Sp. z 0.0.

(95%) Spétka z segmentu:

PAK-Polska Czysta Energia (100%)

PAK - Polska Czysta Energia PAK -PCE Polski Autobus Wodorowy PCE-OZE 3 Sp. z.0.0
sp. z 0.0. . sp. z 0.0. PAK Polska Czysta Energia Sp. z 0.0.
ZE PAK SA (100%) PAK-Polska Czysta Energia (100%) (95%)

PAK-PCE Fotowoltaika PAK —PCE Biogaz sp. z 0.0. oakp |P:E;;02Et4 ESp. z.o.;
sp. z 0.0. ) olska Czysta Energia Sp. z 0.0.
PAK-Polsk Energia (100°
ZE PAK SA (100%) olska Czysta Energia (100%) (95%)
PAK KWB Adamow SAw PCE-OZE 5 Sp. z.0.0
likwidacji PG Hydrogen sp. 2 .0. PAK Polska Czysta Energia S
) olska Czysta Energia Sp. z 0.0.
PAK-Polska Czysta Energia (527
ZE PAK SA (100%) olska Czysta Energia (52%) (95%)

WYTWARZANIE

WYDOBYCIE

PCE-OZE 6 Sp. z.0.0

PAK Polska Czysta Energia Sp. z 0.0.
(95%)

PAK KWB Konin SA

ZE PAK SA (100%) SPRZEDAZ

PAK - Volt SA

ZE PAK SA (100%) POZOSTALE

EXION HYDROGEN Polskie
Elektrolizery sp. z 0.0.
ZE PAK SA (80%)

Exion Hydrogen Belgium BV
EXION HYDROGEN Polskie

Elektrolizery sp. z 0.0. (100%)
PAK Gérnictwo

— sp. z 0.0.
ZE PAK SA (100%) Aquakon sp. z o.0.
PAK Gérnictwo sp. z 0.0.(99,08%)

Tabela 1:  Zestawienie spétek Grupy (bez ZE PAK SA)

Procentowy udzial Grupy
w kapitale

Jednostka Siedziba Zakres dziatlalnosci Na dzien Na dzien

30 wrzesnia 31 grudnia
2021 roku 2020 roku

,,PAK Polska Czysta Energia 62-510_K(_)n|n Dzmialnqsc firm c.entr’alnych, z 100,00% 100,00%
sp. z 0.0. ul. Kazimierska 45 wylaczeniem holding6éw finansowych

,,PAK Kopalnia Wegla Brunatnego 62-540 Kleczew . o ok
Konin” SA ul. 600-lecia 9 Wydobycie wegla brunatnego 100,00% 97,68%

»
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62-510 Konin

o 2 H i 0, 0,
,,PAK Gornictwo” sp. Z 0.0. ul. Przemystowa 158 Naprawa i konserwacja maszyn 100,00% 100,00%
Przedsigbiorstwo Remontowe 62-510 Konin . ) o/ 0%
_PAK SERWIS” sp. 2 0.0. ul. Przemystowa 158 Ustugi remontowo-budowlane 100,00% 100,00%
" 00-834 Warszawa . . . 0 0
»PAK-Volt” SA ul. Paiska 77/79 Sprzedaz energii elektrycznej 100,00% 100,00%
,,PAK — PCE Polski Autobus 62-510 Konin . , ok Ok
Wodorowy” sp. Z 0.0. ul. Kazimierska 45 Produkcja autobuséw 100,00% 100,00%
»PAK —PCE Fotowoltaika 62-510'Kc')n|n Wytwarzanie energii elektrycznej 100,00% 100,00%
sp. z 0.0. ul. Kazimierska 45
PAK — PCE Biogaz” sp. Z 0.0 62-510 Konin Wytwarzanie energii elektrycznej 100,00%* 100,00%*
” g p- £ 0.0 ul. Kazimierska 45 g yezney ' '
»PAK —PCE Biopaliwa i Woddr”  62-510 Konin Wytwarzanie energii elektrycznej 100,00%* 100,00%*
Sp. z 0.0. ul. Przemystowa 158
PAK — PCE Wiatr” sp. 2 0.0 62-510 Konin Wytwarzanie energii elektrycznej 100,00%* 100,00%*
” p. £0:0: ul. Kazimierska 45 g yezney ' '
Produkcja silnikow i turbin, z
,,PG Hydrogen” sp. z 0.0. SIZ-&Z)S;I;YEJLS’[Z?\SI\II(Z 4 wylaczeniem silnikow lotniczych, 52,00%* 52,00%*
' samochodowych i motocyklowych
. . 04-028 Warszawa Projektowanie i produkcja
ﬁ:ﬁi’r’(‘)lli{zyefr?,ien f‘(’)lsok‘e Al. Stanow elektrolizerow 80,00% -
Y sp- 200 Zjednoczonych 61
Slachthuisstraat 120  Projektowanie i produkcja
»Exion Hydrogen Belgium” BV Bus 12 elektrolizerow 80,00%* -
2300 Turnhout
Farma Wiatrowa Kazimierz 00-195 Warszawa Projektowanie i budowa farm
2 ul. Zygmunta wiatrowych 100,00%* -
Biskupi” sp. z 0.0. g
Stominskiego 5
PCE— OZE 1" sp. 2 0.0. 62-510_Kc_)n|n Wytwarzanie energii elektrycznej 95,0006* i
ul. Kazimierska 45
_PCE— OZE 2" sp. 2 0.0. 62-510_Kc_)n|n Wytwarzanie energii elektrycznej 95,0006* i
ul. Kazimierska 45
PCE— OZE 3" sp. 2 0.0. 62-510_Kc_)n|n Wytwarzanie energii elektrycznej 95,0006* i
ul. Kazimierska 45
PCE - OZE 4” sp. 2 0.0. 62-510_K(_)n|n Wytwarzanie energii elektrycznej 95,00%* )
ul. Kazimierska 45
PCE— OZE 5" sp. 7 0.0. 62-510_K(_)n|n Wytwarzanie energii elektrycznej 95,0006* )
ul. Kazimierska 45
PCE — OZE 67 sp. 7 0.0. 62-510_K(_)n|n Wytwarzanie energii elektrycznej 95,0006* )
ul. Kazimierska 45
,,PAK Kopalnia Wegla Brunatnego 62-700 Turek . o .
Adamow” SA w likwidacji Warenka 23 Wydobycie wegla brunatnego 100,00% 99,35%
Aquakon” sp. 2 0.0 w likwidacji 02,010 SOMPOING g ohea w likwidacyi 99,08%*  96,20%*

Police

*

2.3.

10 wrzesnia 2021 roku Spoétka nabyta 100% udzialow CCGT sp. z 0.0. Zmiana ta zostata zarejestrowana i w dniu 12
pazdziernika 2021 roku zostata ujawniona w Krajowym Rejestrze Sadowym.

2.4.

Podmioty, w ktdrych wystepuje czesciowo lub w catosci udziat posredni ZE PAK SA przez inne spotki z Grupy ZE PAK SA.

Skiad Zarzadu

Opis zmian w strukturze Grupy

Rok 2021 Zarzad Spotki rozpoczat w nastepujacym sktadzie:

1) Piotr Wozny — Prezes Zarzadu,

2) Zygmunt Artwik — Wiceprezes Zarzadu,

3) Maciej Nietopiel — Wiceprezes Zarzadu,



GRUPA KAPITALOWA ZE PAK SA
POZOSTALE INFORMACJE DO ROZSZERZONEGO SKONSOLIDOWANEGO RAPORTU ZA 11l KWARTAL 2021 ROKU

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 Spotki przedstawia si¢ nastepujaco:
1) Piotr WozZny — 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 DZIAEALNOSC SPOEKI
I GRUPY

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

Kroétka charakterystyka osiggnietych wynikow finansowych

W III kwartale 2021 roku przychody ze sprzedazy ogdétem wyniosty 618 428 tysigcy zlotych i w poréwnaniu
do Il kwartatu 2020 roku zwiekszyly si¢ 0 63 695 tysiecy ztotych, tj. o 11,48%.

W 11 kwartale 2021 roku zanotowano 13,14% tacznego spadku wolumenu sprzedazy energii elektrycznej. Przy czym
w przypadku sprzedazy energii elektrycznej z whasnej produkcji zanotowano spadek, ktory wyniost 3,15%, natomiast
sprzedaz energii zakupionej spadta o 39,58% w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego. Spadek
produkcji dotyczyt starszych, mniej wydajnych jednostek weglowych 1,2 i 5 w elektrowni Patnéw, natomiast nowsza,
bardziej wydajna jednostka o mocy 474 MW wyprodukowata wigcej energii elektrycznej. Wolumeny produkcji netto
poszczegolnych elektrowni Grupy przedstawia Wykres 3. Rownocze$snie w III  kwartale 2021 roku
do 316,04 ztotych/MWHh, tj. 0 15,45%, zwigkszyla si¢ srednia uzyskana cena sprzedazy energii elektrycznej (kalkulowana
jako suma przychodow ze sprzedazy energii elektrycznej oraz przychodow z ustug systemowych dzielona przez wolumen
sprzedanej energii). Dzigki wyzszej cenie energii elektrycznej w III kwartale 2021 roku wudalo si¢ nie tylko
zrekompensowac spadek z tytulu nizszego wolumenu sprzedazy ale i uzyska¢ wyzsze przychody ze sprzedazy energii
elektrycznej w wysokosci 3 829 tysigey zlotych, tj. 0 0,80%

Przychody ze sprzedazy ciepta w III kwartale 2021 roku wyniosty 8 298 tysiecy zlotych i byly wyzsze od uzyskanych
w 11 kwartale 2020 roku o 1 276 tysiecy ztotych, tj. 18,17%. Do wzrostu przychodéw przyczynily sie¢ wzrost wolumenu
sprzedazy i wyzsza cena za ciepto.

Przychody z uméw o ushugi budowlane w III kwartale 2021 roku w stosunku do przychodéw uzyskanych w analogicznym
okresie poprzedniego roku zwigkszyty si¢ o 8 296 tysigey ztotych, tj. 0 153,69%. Wzrost przychodéw w analizowanym
okresie zwigzany byl z realizacja projektow o wyzszych zakresach tak rzeczowych jak i finansowych wykonywanych na
terenie Niemiec oraz kontraktu przy modernizacji instalacji biomasowej w elektrowni Konin, realizowanego dla podmiotu
zewngtrznego przez spotke z segmentu remontowego PAK Serwis sp. Z 0.0.

W I kwartale 2021 roku, w poréwnaniu do III kwartatu 2020 roku, przychody ze sprzedazy praw majatkowych
ze $wiadectw pochodzenia energii zwickszyty si¢ o 6 395 tysigcy ztotych, tj. 0 42,04%, w wyniku zrealizowania wyzszej
ceny certyfikatow pomimo nizszego wolumenu produkcji energii zielonej w zwigzku z postojem remontowym bloku (w
ubiegtym roku wigksza cze$¢ remontu byla zrealizowana w II kwartale).

Przychody z tytulu rozwigzania KDT (umowa dlugoterminowa sprzedazy mocy i energii elektrycznej) w III kwartale
2021 roku wyniosty 33 492 tysiecy ztotych (w tym zaliczka 23 088 tysigce i korekta 10 404 tysiecy zlotych), natomiast
w I kwartale 2020 roku wyniosty 42 634 tysigce ztotych (w tym zaliczka 24 042 tysiecy i korekta 18 592 tysiecy
ztotych). Nizsze przychody z tytutu KDT w III kwartale 2021 spowodowane byly nizsza korekta w poréwnaniu
z analogicznym okresem 2020 roku (zaliczka byta na poréwnywalnym poziomie). Nizszy poziom korekty byt wynikiem
uzyskania po raz pierwszy w 2021 roku przychodoéw ze $wiadczenia ustug mocy oraz osiggnigcia, w porownaniu z I11
kwartatem 2020 roku, wyzszego wyniku operacyjnego, gtéwnie z powodu uzyskanej wyzszej ceny sprzedazy energii.

W 2021 roku pojawita si¢ nowa kategoria przychodow w postaci przychodow z Rynku Mocy za gotowos¢ do dostarczania
energii do sieci, ktorych wysokos§¢ w III kwartale 2021 roku wyniosta 48 052 tysiace ztotych.
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Wykres 1: Sprzedaz energii elektrycznej

4,13 115,20% 4,87

1,52 113,14%

e 1'04 119,38%
=
=

1,75 1,29

020 139,58% 0,48

TWh

13,15% 113,69%

3Q 2021 3Q 2020 9M 2021 9M 2020
m Z produkcji wlasnej Z obrotu m Z produkcji wlasnej Z obrotu
Zrédto: dane wewnetrzne
Wykres 2:  Srednie ceny sprzedazy energii elektrycznej*
<= <=
= =
E 115,45% E 1
> 316,04 470 = 4,89%
8 273,75 S 289,37 275,89
N s
3Q 2021 3Q2020 9M 2021 9M 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

3,09 113,69%

1,23 13,15% 1,27

TWh

TWh

112,07%

116,96%
116.39%

3Q 2021 3Q 2020 9M 2021 9M 2020

Konin

mBloki 1,215 (Patnéw I) mBlok 9 (Patnéw II) = Konin m Bloki 1,2 i 5 (Patnéw I) ®m Blok 9 (Patnéw II)

Zrédto: dane wewnetrzne
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Wykres 4:  Zuzycie wegla brunatnego

1,48 13,90% 1,54

miliony ton

111,76%

3Q 2021 3Q 2020

mBloki 1,215 (PatnéwI) = Blok 9 (Patnéw II)

miliony ton

3,74

9M 2021

mBloki 1,215

114,42% 4,37

115,10%

9M 2020

(Patnéw 1) = Blok 9 (Patnéw II)

Zrédto: dane wewnetrzne

Wykres 5:  Emisja COz

1,39 12,11% 1,42

110,26%

miliony ton

3Q 2021 3Q 2020

mBloki 1,215 (PatnéwI) = Blok 9 (Patnéw II)

miliony ton

3,48

9M 2021 9M 2020

m Bloki 1,215

114,50% 4,07

(Patnéw ) = Blok 9 (Patnéw II)

Zrédto: dane wewnetrzne

Wykres 6:  Srednie ceny zakupu EUA (European Union Allowances - uprawnienia do emisji C0z)*

128,50%

ztoty/EUA

ztoty/EUA

3Q2021 3Q2020

9M 2021

17,34%

9M 2020

*

Zrédto: dane wewnetrzne

Srednia cena liczona jako koszty zakupu EUA za dany okres podzielone przez wolumen emisji COz.
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Koszt wlasny sprzedazy w III kwartale 2021 roku wynidst 539 230 tysiecy ztotych i w stosunku do poniesionego
w III kwartale 2020 roku zwigkszyt si¢ o 20 020 tysigcy ztotych, tj. o 3,86%. Na zwigkszenie kosztu wlasnego
w najwickszym stopniu wptynely wyzsze koszty emisji CO» za sprawg wzrostu ceny uprawnienia do emisji o 28,50%.
Obok wzrostu kosztow emisji w III kwartale zwigkszyly si¢ koszty zuzycia materiatéw i wykorzystania ustug obcych.
Na zmniejszenie kosztu wlasnego wplyneto zmniejszenie wartosci sprzedanych towardow i materiatow zwigzane
z mniejsza ilo$cig zakupionej energii elektrycznej przeznaczonej do obrotu oraz nizsze koszty S$wiadczen pracowniczych.

Pozostate przychody operacyjne w III kwartale 2021 roku wyniosty 15 443 tysigce ztotych i byty nizsze o 11 714 tysigcy
zlotych od uzyskanych w analogicznym okresie ubieglego roku. Wysoki poziom przychodow w analogicznym okresie
ubieglego roku dotyczyt przychodéw z programéw pomocowych zwigzanych z pandemia i rozbiorki elektrowni

Adamow.

Tabela 2: Zestawienie skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy

tysigce ztotych tysigce ztotych  tysigce zlotych %
okres 3 miesigecy okres 3 miesiecy zmiana  dynamika
zakonczony dnia zakonczony dnia
30 wrzesnia 30 wrzesnia
2021 roku 2020 roku
Przychody ze sprzedazy débr i ustug, w tym: 515 747 496 845 18 902 3,80
— przychody ze sprzedazy energii elektrycznej 397 569 349795 47774 13,66
— przychody ze sprzedazy energii elektrycznej 84 549 128 494 (43 945) (34,20)
z obrotu
— przychody ze sprzedazy energii cieplnej 8 298 7022 1276 18,17
— pozostale przychody ze sprzedazy 11 637 6 136 5501 89,65
— przychody z uméw o ustugi budowlane 13 694 5398 8 296 153,69
Inne przychody, w tym: 103 152 57 847 45 305 78,32
— prawa majatkowe ze §wiadectw pochodzenia 21608 15213 6 395 42,04
energii
— rekompensaty z tytutu rozwigzania KDT 33492 42 634 (9 142) (21,44)
— przychody z Rynku Mocy 48 052 - 48 052 -
Akcyza (471) 41 (512) -
Przychody ze sprzedazy ogolem 618 428 554 733 63 695 11,48
tysigce zilotych tysigce ztotych  tysigce zlotych %
okres 9 miesigcy okres 9 miesigcy zmiana dynamika
zakonczony dnia zakonczony dnia
30 wrzesnia 30 wrzesnia
2021 roku 2020 roku
Przychody ze sprzedazy dobr i ustug, w tym: 1301217 1424 508 (123 291) (8,65)
— przychody ze sprzedazy energii elektrycznej 920 891 997 509 (76 618) (7,68)
— przychody ze sprzedazy energii elektrycznej 276 050 347 682 (71632) (20,60)
z obrotu
— przychody ze sprzedazy energii cieplnej 36 970 33592 3378 10,06
— pozostale przychody ze sprzedazy 34 425 23 203 11 222 48,36
— przychody z uméw o ustugi budowlane 32881 22522 10 359 46,00
Inne przychody, w tym: 304 057 181 495 122 562 67,53
— prawa majatkowe ze $wiadectw pochodzenia 53098 40 025 13073 32,66
energii
— rekompensaty z tytutu rozwigzania KDT 111104 141 470 (30 366) (21,46)
— przychody z Rynku Mocy 139 855 - 139 855 -
Akcyza (1128) (809) (319) (39,43)
Przychody ze sprzedazy ogélem 1604 146 1605194 (1 048) (0,07)

Koszty sprzedazy w III kwartale 2021 roku wyniosty 1 040 tysigecy ztotych i byty wyzsze o 379 tysiecy zlotych od
poniesionych w analogicznym okresie ubiegtego roku, , glownie z tytutu wprowadzenia obowigzku optaty mocowej dla
odbiorcow koncowych, wynikajacej z ustawy o rynku mocy.
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Tabela 3: Wybrane pozycje skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat

Przychody ze sprzedazy

Koszt wlasny sprzedazy

Zysk (strata) brutto ze sprzedazy
Pozostate przychody operacyjne

Koszty sprzedazy

Koszty ogdlnego zarzadu

Pozostate koszty operacyjne

Zysk (strata) z dzialalnoS$ci operacyjnej
Przychody finansowe

Koszty finansowe

Zysk (strata) brutto

Podatek dochodowy (obcigzenie podatkowe)
Zysk (strata) netto

Inne catkowite dochody netto

Calkowity dochéd

EBITDA*

Przychody ze sprzedazy

Koszt wlasny sprzedazy

Zysk (strata) brutto ze sprzedazy
Pozostate przychody operacyjne

Koszty sprzedazy

Koszty ogdlnego zarzadu

Pozostate koszty operacyjne

Zysk (strata) z dzialalno$ci operacyjnej
Przychody finansowe

Koszty finansowe

Zysk (strata) brutto

Podatek dochodowy (obcigzenie podatkowe)
Zysk (strata) netto

Inne catkowite dochody netto

Calkowity dochéod

EBITDA*

tysigce ztotych tysigce ztotych tysigce ztotych %

okres 3 miesigcy okres 3 miesigcy zmiana  dynamika
zakonczony dnia zakonczony dnia
30 wrzesnia 2021 30 wrzesnia 2020
roku roku

618 428 554 733 63 695 11,48

(539 230) (519 210) (20 020) (3,86)

79198 35523 43 675 122,95

15 443 27 157 (11714) (43,13)

(1 040) (661) (379) (57,34)

(24 861) (31 810) 6 949 21,85

(423) (2 084) 1661 79,70

68 317 28125 40 192 142,90

48 756 1068 47688  4465,17

(50 025) (3 105) (46 920) (1511,11)

67 048 26 088 40 960 157,01

19173 (16 029) 35202 -

86 221 10 059 76 162 757,15

88 (42) 129 -

86 309 10018 76 291 761,54

102 209 68 898 33311 48,35

tysigce ziotych tysigce ztotych tysigce ztotych %

okres 9 miesigcy okres 9 miesigcy zmiana  dynamika
zakonczony dnia zakonczony dnia
30 wrzesnia 2021 30 wrzesnia 2020
roku roku

1604 146 1605194 (1 048) (0,07)

(1 470 283) (1824 763) 354 480 19,43

133 863 (219 569) 353432 -

43 883 63 130 (19 247) (30,49)

(3553) (2 668) (885) (33,17)

(78 352) (83 540) 5188 6,21

(11924) (37 833) 25909 68,48

83917 (280 480) 364 397 -

49 873 6 750 43123 638,86

(56 299) (14 645) (41 654) (284,42)

77 491 (288 375) 365 866 -

28 719 37 602 (8 883) (23,62)

106 210 (250 773) 356 983 -

4 (124) 128 -

106 214 (250 897) 357111 -

185 385 129 840 55545 42,78

*  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 (wykazang w rachunku zyskéw i strat) oraz odpisy aktualizujqce wartos¢ srodkow
trwatych, aktywow niematerialnych oraz aktywéw gérniczych.

Koszty ogoélnego zarzadu w III kwartale 2021 roku wyniosty 24 861 tysiecy zlotych i byly nizsze od poniesionych
w analogicznym kwartale ubiegtego roku o 6 949 tysiecy ztotych, tj. 0 21,85%.

Pozostale koszty operacyjne w sprawozdawczym kwartale wyniosty 423 tysiecy ztotych i spadly w stosunku

do Il kwartatu poprzedniego roku o 1 661 tysigey ztotych, tj. 79,70%.

12



GRUPA KAPITALOWA ZE PAK SA

POZOSTALE INFORMACJE DO ROZSZERZONEGO SKONSOLIDOWANEGO RAPORTU ZA 11l KWARTAL 2021 ROKU

Grupa ZE PAK SA w 111 kwartale 2021 roku zrealizowata na dziatalnoéci operacyjnej zysk w wysokosci 68 317 tysiecy
ztotych, ktory w stosunku do wyniku za analogiczny okres ubieglego roku byt wyzszy o 40 192 tysiecy ztotych,

tj. 142,90%.

W III kwartale 2021 roku na osiggnigte wyniki negatywnie wplynat ujemny wynik dziatalnos$ci finansowej w wysokosci
1269 tysiecy ztotych. Wplyw dziatalnosci finansowej w analogicznym okresie ubieglego roku obnizyl wynik

0 2 037 tysigcy zlotych.

Zysk netto w III kwartale 2021 roku wynidst 86 221 tysigcy ztotych. W stosunku do IIT kwartatu 2020 roku jest wyzszy

0 76 162 tysiace zlotych, tj. 0 757,15%.

Tabela 4: Skonsolidowane koszty rodzajowe

Amortyzacja

Odpisy aktualizujace warto$¢ srodkoéw trwatych,
aktywow niematerialnych oraz aktywow
gorniczych

Odpisy aktualizujace warto$¢ zapasow

Zuzycie materialow

Ustugi obce

Podatki i optaty z wytaczeniem podatku
akcyzowego

Koszty emisji CO2
Koszty $wiadczen pracowniczych
Pozostate koszty rodzajowe

Warto$¢ sprzedanych towarow i materiatow
oraz sprzedanej energii zakupionej z obrotu

Koszty wedlug rodzaju ogolem

Amortyzacja

Odpisy aktualizujace warto§¢ srodkéw trwalych,
aktywow niematerialnych oraz aktywow
gorniczych

Odpisy aktualizujace warto$¢ zapasow

Zuzycie materialow

Ustugi obce

Podatki i optaty z wytgczeniem podatku
akcyzowego

Koszty emisji CO2
Koszty $wiadczen pracowniczych
Pozostate koszty rodzajowe

Warto$¢ sprzedanych towaréw i materialow
oraz sprzedanej energii zakupionej z obrotu

Koszty wedlug rodzaju ogotem

tysigce ztotych tysigce ztotych tysigce ztotych %

okres 3 miesigcy okres 3 miesigcy zmiana  dynamika
zakonczony dnia zakonczony dnia
30 wrzesnia 2021 30 wrzesnia 2020
roku roku

33892 43 174 (9 282) (21,50)

- (2 401) 2401 -

- (540) 540 -

79 061 69 931 9130 13,06

29 744 23395 6 349 27,14

38569 36 829 1740 4,72

198 922 158 540 40 382 25,47

85 263 89 502 (4 239) (4,74)

(658) 1222 (1.880) -

112 994 131944 (18 950) (14,36)

577 787 551 596 26 191 4,75

tysigce ztotych tysigce ztotych tysigce ztotych %

okres 9 miesigcy okres 9 miesigcy zmiana dynamika
zakonczony dnia zakonczony dnia
30 wrzesnia 2021 30 wrzesnia 2020
roku roku

101 468 123721 (22 253) (17,99)

- 286 599 (286 599) -

- 2 860 (2 860) -

242 548 206 827 35721 17,27

70 895 65 353 5542 8,48

112 319 112 642 (323) (0,29)

429 182 467 629 (38 447) (8,22)

273815 294 126 (20 311) (6,91)

17 312 16 980 332 1,96

333677 358 717 (25 040) (6,98)

1581216 1935454 (354 238) (18,30)
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Opis czynnikéw i zdarzen w szczegdlnosci o nietypowym charakterze, majacych znaczacy
wplyw na aktywa, zobowigzania, kapital, wynik finansowy netto lub przeptywy srodkow
pienieznych

W 11 kwartale 2021 roku nie wystapity czynniki oraz zdarzenia o nietypowym charakterze, ktore miaty znaczacy wptyw
na aktywa, kapitat, wynik finansowy lub przeptywy $rodkéw pienigznych.

Realizacja programu inwestycyjnego

W trzecim kwartale 2021 roku Grupa ZE PAK SA kontynuowata realizacje dwoch duzych projektow inwestycyjnych,
jakimi sa: (1) przystosowanie kotla weglowego K-7 w elektrowni Konin do wyltacznego spalania biomasy wraz
z niezbedng infrastrukturg techniczng oraz (2) budowa farmy fotowoltaicznej o mocy 70 MWp na terenie gminy Brudzew.
Ponadto, aktywno$¢ inwestycyjna skupita si¢ na uruchomieniu projektow zwigzanych z wytwarzaniem i dystrybucja
wodoru a takze pracach przygotowawczych do realizacji kolejnych odnawialnych Zrédet energii oraz niezbednych zadan
stuzacych zapewnieniu utrzymania biezacej sprawnosci i efektywniejszego wykorzystania posiadanych aktywow
wydobywczych i wytwoérczych.

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,
ktora oprocz produkcji energii dla Krajowego Systemu Elektroenergetycznego bedzie rowniez zroédlem awaryjnym dla
produkcji ciepta w sytuacji odstawienia funkcjonujacej obecnie w Elektrowni Konin cieptowniczej jednostki biomasowe;.

W dniu 27 marca 2020 roku zawarto wiodacy kontrakt na realizacj¢ w formule ,,pod klucz” przedmiotu umowy tj. projektu
i wykonania przebudowy kotla weglowego na kociot fluidalny pracujacy w technologii BFB. Wykonawca
przystosowania kotta do spalania biomasy jest spotka Valmet Technologies Oy z siedziba w Espoo Finlandia. Ponadto,
zawarte zostaty kolejne gtdwne kontrakty na realizacje tzw. wysp technologicznych (turbina TG5, generator G5, instalacja
podawania biomasy oraz instalacja odpopielania spod elektrofiltru, elektrofiltr, cyfrowy system sterowania blokiem).

10 listopada 2021 roku rozpalono kociot i uzyskano znamionowe obroty turbiny. Obecnie blok biomasowy jest w fazie
gotowosci do przeprowadzenia ruchu regulacyjnego. Uzaleznione jest to od mozliwosci przytaczenia przez PSE SA bloku
do modernizowanej rozdzielni 110 kV. Zgodnie z warunkami przylaczenia wydanymi przez PSE SA ma to nastgpic
w grudniu 2021 roku.

Po modernizacji w Elektrowni Konin dostgpna bedzie generacja mocy okoto 100 MWe (2x50MWe) z wykorzystaniem
biomasy jako paliwa podstawowego.

Budowa farmy fotowoltaicznej

Realizacja budowy farmy fotowoltaicznej Brudzew jest elementem strategii ZE PAK SA zwigzanej z rozwojem generacji
energii ze zrodet odnawialnych. Moc znamionowa farmy wynosi okoto 70 MWp. Generalnym wykonawcg umowy na
wybudowanie i uruchomienie w formule ,,pod klucz” elektrowni fotowoltaicznej jest konsorcjum firm Esoleo sp. z 0.0.
i PAK Serwis sp. z 0.0.

Dostawy urzadzen i prace budowlano-montazowe zostaty zakonczone po 30 czerwca 2021 roku, uruchomiono system
sterowania i nadzoru pracg farmy fotowoltaicznej. 15 wrze$nia uzyskano zgode na podanie napigcia - tzw. EON.
Po podaniu napigcia nastgpita realizacja sprawdzen ukladow elektrycznych pod napieciem i zakonczono rozruchy
poszczegodlnych ukladéw farmy fotowoltaicznej. 26 pazdziernika 2021 roku uzyskano tymczasowe pozwolenie
na uzytkowanie farmy (tzw. ION) i przeprowadzono pierwsza synchronizacje farmy z siecia elektroenergetyczna.
Po procesie synchronizacji nastapito rozpoczecie produkceji energii elektrycznej z farmy fotowoltaicznej Brudzew.

Kluczowe inwestycje ZE PAK SA w fazie przygotowawczej
W Grupie prowadzone sg prace zwigzane z ponizszymi projektami inwestycyjnymi:
e budowa wytwdrni wodoru wraz z infrastrukturg towarzyszaca na terenie elektrowni Konin,
e budowa farmy wiatrowej na terenie gminy Kazimierz Biskupi,
e budowa stacji tankowania wodoru na terenie miast Warszawa i Konin,
e prace projektowe nad prototypem autobusu o napedzie zasilanym wodorowymi ogniwami paliwowymi

e autonomiczne zasilanie domu jednorodzinnego w energi¢ elektrycznag i ciepto, bazujace na wlasnych zrodtach
energii odnawialnej z wykorzystaniem wodoru jako magazynu i no$nika energii,
e budowa farmy fotowoltaicznej na terenach gminy Przykona.
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Budowa wytwérni wodoru wraz z infrastruktura towarzyszaca na terenie elektrowni Konin

Opracowano koncepcj¢ programowo-przestrzenng oraz uzyskano decyzje ustalajaca $rodowiskowe uwarunkowania
realizacji przedsigwzigcia.

Wodér produkowany bedzie w procesie elektrolizy wody z wykorzystaniem energii pochodzacej ze zrodta odnawialnego.
Podstawowym zrédlem energii pierwotnej bedzie biomasa oraz energia stoneczna, ktérych przeksztalcenie w energie
elektryczna, w dedykowanych do tego celu instalacjach, zasila¢ bgdzie uktad elektrolizerni. Zrealizowanie tego zadania
pozwoli na produkcje tzw. ,,zielonego wodoru”.

Pierwszym krokiem w kierunku budowy wytworni wodoru na terenie Elektrowni Konin bylo zawarcie w dniu
9 kwietnia 2020 roku umowy z firma Hydrogenics Europe N.V. Belgia na zakup elektrolizera, ktéry umozliwi na poczatek
produkcje wodoru w ilosci 1 tony Hz/dobg. W dalszym etapie, dzigki modutowej budowie wytworni wodoru
i przygotowaniu infrastruktury mozliwe bedzie zwigkszenie mocy produkcyjnych, w zaleznos$ci od zapotrzebowania na
wodor. Pierwotny termin dostawy elektrolizera wskazany w umowie przypadal na potowe 2021 roku, jednak na skutek
przyczyn lezacych po stronie dostawcy, wynikajacych z sity wyzszej, ulegt on wydtuzeniu. Obecnie planowany jest na
polowe 2022 roku.

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

W celu umozliwienia dostaw wodoru do stacji tankowania, w grudniu 2020 roku zostata zawarta umowg z firma Wystrach
na dostaw¢ mobilnego magazynu wodoru. Dostawa mobilnego magazynu wodoru zostata zrealizowana.

Budowa farmy wiatrowej na terenie gminy Kazimierz Biskupi

Udziaty w spélce Farma Wiatrowa Kazimierz Biskupi zostaly zakupione wraz z projektem farmy wiatrowej sktadajacej
si¢ z 7 turbin o tacznej mocy 17,5 MW. W dniu 16 wrzesnia 2021 roku zostata zawarta umowa z firmg Siemens Gamesa
Renewable Energy (SGRE) na dostawe siedmiu turbin wiatrowych o mocy jednostkowej 2,5 MW.

Obecnie trwa proces wyboru wykonawcy robot budowlano-montazowych (poza zakresem SGRE), ktory bedzie
odpowiedzialny za zakres prac zwigzanych z wykonaniem fundamentéw pod turbiny wiatrowe, budowa docelowych drog
dojazdowych i tymczasowych, budowa uktadu elektrycznego powigzan rozdzielnic wiatrakow z GPO (Glowny Punkt
Odbiorczy), budowa GPO, potaczeniem GPO z rozdzielnig 110kV. umozliwiajaca wyprowadzenie mocy do systemu
elektroenergetycznego oraz budowg nadrzednego systemu sterowania farmg wiatrowa wraz z systemem ochrony
technicznej obiektu.

Budowa stacji tankowania wodoru zlokalizowanych w miastach Konin i Warszawa

W pazdzierniku 2020 roku zawarta zostala umowa z firma NEL Hydrogen A/S na dostawg dwoch stacji tankowania
wodoru oraz ich konserwacje. Na stacjach bedzie mozna tankowaé zarowno samochody osobowe, autobusy
oraz samochody ci¢zarowe.

W marcu 2021 roku zawarto umowe z firma Energoprojekt-Katowice na opracowanie dokumentacji projektowej
niezbednej do uzyskania pozwolenia na budowe i realizacje¢ budowy stacji tankowania wodoru w Koninie.

W lipcu 2021 roku zawarto umowe na prace projektowe zwigzane z budowa stacji na terenie Warszawy. Ztozono wniosek
o uzyskanie decyzji srodowiskowej dla stacji w Warszawie.

Prace projektowe nad prototypem autobusu o napedzie zasilanym wodorowymi ogniwami paliwowymi

Projekt Polskiego Autobusu Wodorowego zostal rozpoczety we wrzesniu 2020 roku. Celem jest opracowanie od podstaw
konstrukeji nowego ekologicznego autobusu o napgdzie wykorzystujacym ogniwa wodorowe.

W ramach projektu prowadzono prace koncepcyjne, analizy techniczne doboru gtéwnych podzespotow autobusu (ogniw
wodorowych, butli, baterii i napedu). Wykonano obliczenia zapewniajace najwigksza catkowitg sprawnos$¢ energetyczna
w projektowanym autobusie. W celu osiggniecia maksymalnego zasiegu opracowano modutowg zabudowe butli
wodorowych o ci$nieniu 350 i 700 bar.

W ramach prac konstrukcyjnych zostal zaprojektowany nowy design autobusu, uwzgledniajacy trendy w zakresie
ergonomii i nowoczesnego wygladu, dedykowany dla autobuséw napedzanych wodorem. Na tej podstawie wykonano
prototypowa dokumentacj¢ konstrukcyjng autobusu.

Pod koniec kwietnia 2021 rozpoczeto prace nad budowa prototypu autobusu. Wykonano pierwsze elementy szkieletu.
Nawiazano wspoélprace z dostawcami bgdacymi liderami w branzy autobusowej, ztozono zamoéwienia na kluczowe
podzespoty i komponenty.
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W pazdzierniku 2021 roku zakoniczono budowg prototypu i rozpoczeto testy autobusu. Prace homologacyjne planowane
sa na I kwartat 2022 roku.

W maju 2021 roku zostala ztozona do NFOSiGW fiszka projektowa (Program Nowa Energia) w celu uzyskania
dofinansowania do projektu. Fiszka zostata pozytywnie oceniona przez NFOSiGW, spotka przeszta do kolejnego etapu
— ztozenie wniosku.

17 sierpnia 2021 roku Spoétka otrzymata pozytywna decyzj¢ Agencji Rozwoju Przemystu SA o wsparciu w ramach
Specjalnej Strefy Ekonomicznej EURO-PARK MIELEC na realizacje nowej inwestycji.

29 wrzesnia 2021 roku spotka PAK — PCE Polski Autobus Wodorowy sp. z 0.0. zakupita grunt w Strefie Aktywnosci
Gospodarczej w Swidniku pod budowg przysziej fabryki autobusow wodorowych.

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 umowa z Akademia Gorniczo - Hutniczg im. Stanistawa Staszica w Krakowie,
Centrum Energetyki na wykonanie pracy pt. ,,Autonomiczne zasilanie domu jednorodzinnego w energi¢ elektryczng
i ciepto, bazujacego na wilasnych Zrodtach energii odnawialnej z wykorzystaniem wodoru jako magazynu i nosnika
energii”.

Zakupione zostaly urzadzenia niezbedne do stworzenia autonomicznego modelu zasilania domu jednorodzinnego
w energi¢ i ciepto — kompletny uktad elektrolizera, zbiorniki do magazynowania wodoru, ogniwa paliwowe, przydomowa
elektrownie fotowoltaiczng. Obecnie trwa poczatkowa faza eksploatacji zmontowanego autonomicznego uktadu
zasilajacego przeznaczonego dla domu jednorodzinnego.

Budowa farmy fotowoltaicznej na terenach gminy Przykona

Trwajg prace projektowe zwigzane z budowa kolejnej farmy fotowoltaicznej o mocy znamionowej okoto 180-200 MWp
na terenie po odkrywce Adamoéw, znajdujacym si¢ w obszarze gminy Przykona. 23 sierpnia 2021 roku w zycie weszta
uchwata Rady Gminy Przykona, dotyczaca miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego, przyjety plan ustala
przeznaczenie terendw pod budowe elektrowni fotowoltaicznej wraz z infrastrukturg towarzyszaca. Kolejnymi
zezwoleniami administracyjnymi, jakie beda konieczne do uzyskania s3: decyzja Srodowiskowa oraz warunki
przytaczenia do sieci elektroenergetyczne;j.

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

Decyzja srodowiskowa dla wytwérni wodoru

21 lipca 2021 roku Spoétka otrzymata decyzje o srodowiskowych uwarunkowaniach dla przedsigwzigcia polegajacego
na budowie wytworni wodoru wraz z infrastrukturg towarzyszaca na terenie Elektrowni Konin.

Wytwoérnia wodoru na terenie Elektrowni Konin ma powsta¢ w oparciu o elektrolizery z membrang elektrolitowo-
polimerowa (technologia ,,PEM”). Pierwszy elektrolizer zostal juz przez Spotke zamoéwiony a jego dostawa
przewidywana jest pod koniec pierwszego potrocza 2022 roku. Energia elektryczna wykorzystywana do celu eksploatacji
elektrolizera bgdzie pochodzita w 100% z odnawialnego zrodta energii.

Wytwornia bedzie wykonana w technologii modutowej (kontenerowej), co pozwala na jej stosunkowo prosta rozbudowe.
Zamowiony elektrolizer dla pierwszego etapu realizacji zadania bedzie miat moc 2,5 MW, co pozwoli na maksymalng
produkcje wodoru w ilo$ci 1 tony na dobe. W przypadku koniecznos$ci rozbudowy, przyznana decyzja srodowiskowa daje
mozliwos¢ zwigkszenia produkcji wodoru do 20 ton na dobg. Woda do produkcji wodoru dostarczona bedzie z istniejacej
w elektrowni stacji DEMI.
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Dofinansowanie projektu wodorowego

W lipcu 2021 roku Komisja Europejska oglosita wyniki pierwszego naboru na granty przyznawane w ramach Innovation
Fund. Wsréd 32 projektéw z réznych krajow UE wybranych do dofinansowania, jako jedyny z Polski, znalazt si¢
zgloszony przez ZE PAK projekt budowy instalacji wytwarzajacej zielony wodor. Projekt zostal sklasyfikowany
do uzyskania grantu w wysokosci ok. 4,5 mln euro w postaci bezzwrotnego dofinansowania. Zawarcie umowy
o dofinansowanie planowane jest w czwartym kwartale 2021 roku.

Projekt realizowany przez Spotke zaklada budowg instalacji umozliwiajacej produkcje i magazynowanie zielonego
wodoru przeznaczonego na potrzeby sektora transportowego. Wodor bedzie produkowany przez elektrolizery
z membrang elektrolitowo-polimerowa (PEM - Proton Exchange Membrane), w ktérych zostang zaimplementowane
innowacyjne rozwigzania zwigkszajace ich wydajnos¢. Elektrolizery beda zasilane energia pochodzaca ze zrodet OZE.

Przewiduje sig, ze projekt wytwarzania wodoru i jego wykorzystanie w sektorze transportowym pozwoli na uniknigcie
ok. 96% emisji gazow cieplarnianych w poréwnaniu do technologii konwencjonalne;.

Dofinansowanie z Unii Europejskiej wspomoze ZE PAK w realizacji inwestycji produkcji zielonego wodoru,
na wykonanie ktérych pozwala decyzja o $rodowiskowych uwarunkowaniach dla przedsigwzigcia polegajacego
na budowie wytworni wodoru wraz z infrastruktura towarzyszacg wydang wczesniej dla Spotki przez Prezydenta Miasta
Konina.

Nabycie projektu wiatrowego przez PAK Polska Czysta Energia sp. z o.o.

18 sierpnia 2021 roku PAK — PCE sp. z 0.0. podpisata z KI Foundation z siedzibg na Malcie, umowe nabycia 100%
udziatéw spotki celowej Farma Wiatrowa Kazimierz Biskupi sp. Z 0.0. z siedziba w Warszawie, realizujacej projekt
budowy farmy wiatrowej.

Projekt przewiduje budoweg farmy wiatrowej skladajacej si¢ z 7 turbin wiatrowych o tacznej mocy 17,5 MW,
w miejscowosci Kazimierz Biskupi, w bezposrednim sgsiedztwie elektrowni Patnow. Korzystne warunki wietrzne, w tym
regionie pozwalaja szacowal roczng produkcje farmy na blisko 60 GWh. Projekt posiada komplet pozwolen
administracyjnoprawnych pozwalajacych na rozpoczgcie prac budowlanych i przytaczenie farmy do sieci. Przewidywany
termin uruchomienia farmy to III kwartat 2023 roku. £3czne naktady inwestycyjne zwigzane z nabyciem oraz realizacja
farmy wyniosa blisko 150 mln zt. W 2019 roku farma wygrata aukcje na sprzedaz dla wytworcow energii odnawialne;.

Nabycie farmy jest pierwszym krokiem w realizacji strategii rozwoju Grupy Kapitalowej ZE PAK SA w obszarze
energetyki wiatrowej oraz przyczynia si¢ do pozyskania kompetencji w obszarze zarzadzania projektami w tej dziedzinie.
Spotka zamierza realizowac projekty z zakresu energetyki wiatrowej na bazie wlasnego zasobu terenéw pogorniczych
ale nie wyklucza réwniez kolejnych transakeji nabycia zewnetrznych projektow.

Wejscie w Zycie Konkluzji BAT

Od 18 sierpnia 2021 roku obowigzuje Decyzja Wykonawcza Komisji (UE) 2017/1442 z dnia 31 lipca 2017 roku
ustanawiajaca konkluzje dotyczace najlepszych dostgpnych technik (Konkluzje BAT - Best Available Technology) w
odniesieniu do duzych obiektow energetycznego spalania zgodnie z dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady
2010/75/UE. Pozwolenia zintegrowane dla wszystkich eksploatowanych aktualnie instalacji energetycznego spalania
ZE PAK SA zostaly dostosowane do wymagan Konkluzji BAT z uwzglednieniem indywidualnych odstepstw od
granicznych wielko$ci emisji. Spotka prowadzi dziatalno$¢ produkcyjna w zgodno$ci z dopuszczalnymi limitami
emisyjnymi wynikajacymi z Dyrektywy IED jak rowniez Konkluzji BAT. Systemy cigglego monitorowania emisji,
rozbudowane wedlug wymagan BAT 4, stanowig podstawe do weryfikacji dotrzymywania wymagan Decyzji
Wykonawcza Komisji (UE) 2017/1442 w zakresie emisji zanieczyszczen do powietrza w ZE PAK SA.

Zmiana Miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego - Projekt farmy fotowoltaicznej Przykona

23 sierpnia 2021 roku w zycie weszta uchwata Rady Gminy Przykona, dotyczaca Miejscowego planu zagospodarowania
przestrzennego. Z punktu widzenia Spotki uchwata ma znaczenie, poniewaz dotyczy terendow pogoérniczych, bedacych
obecnie wilasnoscia spotki zaleznej od Spotki, na ktorych docelowo Grupa ZE PAK planuje budowg farmy
fotowoltaicznej.

Przyjety plan zagospodarowania przestrzennego, w zakresie dotyczacym gruntéw nalezacych do Grupy ZE PAK, ustala
przeznaczenie terenow pod budowe elektrowni fotowoltaicznej wraz z infrastrukturg towarzyszaca. Dostgpny obszar
pozwala na budowe farmy o mocy okoto 180-200 MWp. Intencja Spotki jest realizacja projektu w oddzielnej spotce
celowej.

Projekt budowy farmy fotowoltaicznej w miejscowosci Przykona bedzie kolejnym duzym projektem fotowoltaicznym
realizowanym przez Grup¢ ZE PAK. Na podstawie dos§wiadczen z realizacji projektu Brudzew Spotka szacuje okres
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realizacji budowy farmy Przykona na okoto 15 miesi¢cy (od uzyskania kompletu zgod formalnoprawnych), natomiast
naktady inwestycyjne dotyczace farmy Przykona na okoto 500 milionow zlotych.

Zawarcie umowy o wspoltpracy z MS Innovation Impulse GMBH

31 sierpnia 2021 roku Spoétka podpisata umowe o wspoélpracy z MS Innovation Impulse GMBH z siedzibg w Wiedniu,
Austria, w obecnosci 1 przy udziale Argumenol Investment Company Limited, z siedziba na Cyprze i Synthos Green
Energy Spotka Akcyjna (SGE) z siedziba w Warszawie.

Na podstawie umowy strony zamierzaja podja¢ wzajemng wspoOtprace poprzez utworzenie wspolnego przedsigbiorcy
(SPV), prowadzacego dziatalno§¢ w obszarze energetyki jadrowej, w szczegdlnosci polegajacej na budowie zrodet
wytworczych opartych o technologiec SMR (Small Modular Reactor) na terenie Elektrowni Patnéw, na ktorym Spotka
prowadzi obecnie dziatalno$¢ w zakresie wytwarzania energii elektrycznej z wegla brunatnego.

Intencja stron jest zbycie lub wniesienie do SPV aktywow, w formie zorganizowanej czg¢séci przedsigbiorstwa, zwigzanych
z wytwarzaniem energii elektrycznej w Elektrowni Patnow, doprowadzenie do zakonczenia obecnie prowadzonej
dzialalnosci polegajacej na produkcji energii z wegla brunatnego (z zachowaniem zobowigzan w tym zakresie) a nastepnie
rozwijanie na bazie SPV projektu budowy i eksploatacji SMR.

Strony beda, co do zasady, finansowaé dzialalnosci SPV, w czgéciach réwnych odpowiadajacych udziatlowi w kapitale
zaktadowym, na kazdym etapie dziatalnosci SPV, tj. zarbwno na etapie prowadzenia, a nastgpnie likwidacji dziatalnosci
opartej na spalaniu wegla brunatnego, na etapie przygotowania terenu pod proces inwestycyjny, jak i na etapie procesu
inwestycyjnego polegajacego na budowie jednostek SMR. Strony beda rowniez wspolnie eksploatowaty jednostki.

SGE jako strona umowy zawartej z GE Hitachi Nuclear Energy Americas LLC (GEH), z siedzibg Wilmington w USA,
dotyczacej w szczegolnosci wylacznoséci SGE na implementacj¢ technologii GEH na terytorium Polski zobowigzat si¢
zapewni¢ SPV mozliwos$¢ korzystania z technologii GEH, w przypadku jesli w ramach projektu Strony zdecyduja
0 zastosowaniu tej technologii.

Jednoczes$nie, strony przystapity do przygotowania ostatecznej wersji umowy Joint Venture w celu uzgodnienia dalszych
szczegdlow wspolpracy i realizacji wspolnego projektu.

Zmiana nazwy Spotki

30 wrzesnia 2021 roku Sad Rejonowy Poznan — Nowe Miasto 1 Wilda w Poznaniu, IX Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego dokonal rejestracji zmian Statutu Spotki przyjetych przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy ZE PAK SA w dniu 28 czerwca 2021 roku, polegajacych na zmianie firmy Spotki z Zespo6t Elektrowni
Patnow-Adaméw-Konin Spotka Akcyjna na ZE PAK Spoétka Akcyjna, nadajac § 1 ust. 1 Statutu Spotki nowe nastepujace
brzmienie: ,,Firma Spotki brzmi: ZE PAK Spotka Akcyjna”.

Zmiana dotyczy wylacznie nazwy Spotki, wszystkie pozostate dane nie ulegly zmianie.

Istotne zdarzenia nastepujace po dniu bilansowym

Zawarcie listu intencyjnego z Orsted Wind Power

14 pazdziernika 2021 roku Spoétka podpisata list intencyjny z firmg Orsted Wind Power A/S z siedzibg w Fredericia,
w Danii.

Intencja stron listu jest realizacja i rozwdj projektéw farm wiatrowych w obszarach morskich Rzeczypospolitej Polskie;j.
Wspolpraca bedzie rozwijana poprzez spotki joint venture, w ktorych obie strony beda posiadaty po 50% udziatow. Strony
planuja wspodlne przygotowanie i ztozenie wnioskéw o wydanie pozwolen na wznoszenie i wykorzystywanie sztucznych
wysp, konstrukeji i urzadzen w obszarach morskich Rzeczypospolitej Polskiej dla projektdéw morskich farm wiatrowych
w najblizszym postepowaniu rozstrzygajacym, prowadzonym zgodnie z art. 27d i nast. ustawy z dnia 21 marca 1991 roku
0 obszarach morskich Rzeczypospolitej Polskiej i administracji morskiej.

Strony zamierzajg okresli¢ warunki wspdtpracy w umowie wspolnikdw, ktora jest przedmiotem negocjacji oraz w innych
umowach, ktére zostang wynegocjowane i zawarte w wykonaniu Umowy.
Uruchomienie Farmy Fotowoltaicznej w Brudzewie

27 pazdziernika 2021 roku zostata uruchomiona farma fotowoltaiczna o mocy 70 MWp w gminie Brudzew. Wartos¢
inwestycji wyniosta blisko 164 min zl netto.

Farma sktada si¢ ze 155 tys. modutow fotowoltaicznych o mocy 455 Wp kazdy i zajmuje ok. 100 ha terenu. Farma
zlokalizowana jest na terenie wykorzystywanym uprzednio w dziatalno$ci goérniczej. Wykonawcami projektu bylo
konsorcjum firm Esoleo sp. z 0.0. oraz PAK Serwis sp. z 0.0. Na finansowanie budowy farmy podpisana zostata umowa
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kredytu inwestycyjnego z konsorcjum bankéw w sktadzie: Pekao SA, PKO BP SA i mBank SA. PAK-PCE
Fotowoltaika sp. z 0.0., spotka celowa realizujgca projekt podpisata z Polkomtel sp. z 0.0. 15 letni kontrakt na sprzedaz
catego wolumenu wyprodukowanego przez farm¢ z mozliwoscia przedtuzenia umowy o kolejne 5 lat.

10 listopada 2021 roku PAK-PCE Fotowoltaika sp. z 0.0. uzyskata koncesj¢ na wytwarzanie energii elektryczne;j.
Koncesja zostata udzielona przez Prezesa URE na okres od 10 listopada 2021 roku do 31 grudnia 2040 roku..

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

ZE PAK SA oraz spotki konsolidowane w ramach Grupy nie byty w trzecim kwartale 2021 roku strona w postepowaniach
toczacych si¢ przed sagdem, organem wlasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej,
ktorych pojedyncza lub laczna warto$¢ przewyzszataby 10% kapitalow wiasnych ZE PAK SA z wyjatkiem opisanych
ponizej.

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

PAK KWB Konin SA jest strong postepowan administracyjnych dotyczacych decyzji srodowiskowe] zwigzanej
ze ztozem wegla brunatnego w Tomistawicach. W dniu 7 sierpnia 2007 roku wojt gminy Wierzbinek wydat decyzje
srodowiskowa dotyczaca odkrywki wegla brunatnego. W dniu 5 grudnia 2008 roku decyzja ta zostala zaskarzona
przez dziewie¢ osob fizycznych wspieranych przez fundacje Greenpeace z powodu rzekomego razgcego naruszenia
przepisoéw prawa. W dniu 25 marca 2009 roku Samorzadowe Kolegium Odwotawcze odmoéwito uchylenia decyzji
srodowiskowej. 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 sSrodowiskowej. 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 zloza Tomistawice, w razacy sposob narusza przepisy prawa. PAK KWB Konin SA i Samorzadowe
Kolegium Odwotawcze ztozyty odwotanie od tego wyroku. W dniu 21 marca 2012 roku Naczelny Sad Administracyjny
uchylit zaskarzone orzeczenie Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego w Poznaniu i przekazat sprawg do ponownego
rozpatrzenia. W dniu 6 listopada 2012 roku Wojewddzki Sad Administracyjny w Poznaniu oglosit wyrok uchylajacy
decyzje Samorzadowego Kolegium Odwotawczego z dnia 25 marca 2009 roku odmawiajaca stwierdzenia niewaznos$ci
decyzji srodowiskowej wydanej w dniu 7 sierpnia 2007 roku przez Wéjta Gminy Wierzbinek zwiazanej 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 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 niewaznos$ci decyzji sSrodowiskowej wydanej w dniu 7 sierpnia 2007 roku przez Wojta Gminy Wierzbinek
zwiazanej 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 wroécita ponownie do Samorzadowego Kolegium Odwotawczego. W dniu 18 stycznia 2019 roku
Samorzadowe Kolegium Odwotawcze w Koninie wydato decyzje odmawiajaca stwierdzenia niewazno$ci decyzji
srodowiskowej wydanej w dniu 7 sierpnia 2007 roku przez Wéjta 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 oddalajacego skarge na decyzj¢ Samorzadowego Kolegium Odwolawczego
w Koninie w przedmiocie odmowy stwierdzenia niewaznos$ci decyzji srodowiskowej wydanej w dniu 7 sierpnia 2007
roku przez Wéjta Gminy Wierzbinek zwigzanej z eksploatacja odkrywki wegla brunatnego Tomistawice.

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 Wéjta Gminy Wierzbinek, caty czas pozostaje
w obrocie prawnym.
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Od wyroku Wojewodzkiego Sadu Administracyjnego w Poznaniu z dnia 18 czerwca 2020 roku, Fundacja Greenpeace
Polska z siedzibg w Warszawie i Jozef Imbiorski ztozyli skarge kasacyjna do Naczelnego Sadu Administracyjnego.
W dniu 26 pazdziernika 2020 roku PAK KWB Konin zlozyta odpowiedz na skarge kasacyjng, wnoszac o jej oddalenie.

5. INFORMACJE DOTYCZACE AKCJONARIATU

Kapitat 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 glosow

Tabela 4: Wykaz akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezZne, co najmniej
5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki 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 ogolnej liczbie
glosow na Walnym akcji/glosow

Zgromadzeniu
Zygmunt Solorz (posrednio) poprzez: 33523911 65,96
—  Argumenol Investment Company Limited 33523911 65,96
Nationale — Nederlanden OFE 4 503 242 8,86
OFE PZU ,,Z1ota Jesien” 4635719 9,12

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

Spotka nie posiada wiedzy o jakichkolwiek umowach, w wyniku ktoérych moga w przysziosci nastapi¢ zmiany
w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.
5.2. Zestawienie stanu posiadania akcji os6b zarzadzajacych i nadzorujacych

Ponizej przedstawiono stan posiadania akcji Spotki przez osoby zarzadzajace i nadzorujagce 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 zarzqdzajqgce

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 Spotki przez osoby nadzorujqce

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

niniejszego raportu okresowego poprzedniego raportu okresowego
Zygmunt Solorz 0 0
Wiestaw Walendziak 0 0
Tomasz Szelag 0 0
Henryk Sobierajski 0 0
Leszek Wystocki 0 0
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Stawomir Zakrzewski
Grzegorz Krystek
Maciej Stec

Alojzy Z. Nowak

o O O o
o O O o

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

ZE PAK SA nie publikowata prognoz finansowych.

7. INFORMACJA NA TEMAT WYPLACONE] LUB ZADEKLAROWANE]
DYWIDENDY

Spotka nie wyplacata ani nie deklarowata wyplaty dywidendy w okresie sprawozdawczym.

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

ZE PAK SA oraz podmioty zalezne, konsolidowane w ramach Grupy nie zawieratly w trzecim 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 5 sierpnia 2021 roku porgczenia dla KI Foundation w wysokosci 756 tysigcy euro
za zobowigzania podmiotu zaleznego z Grupy Kapitatowej, tj. PAK Polska Czysta Energia sp. z 0.0., wynikajace
z podpisanej w dniu 5 sierpnia 2021 roku umowy sprzedazy udzialéw Farmy Wiatrowej Kazimierz Biskupi sp. z 0.0.
pomiedzy KI Foundation a PAK Polska Czysta Energia sp. z 0.0. oraz ZE PAK SA.

PAK Polska Czysta Energia sp. z 0.0. udzielita nastepujacych pozyczek dla spotek w Grupie Kapitatowe;j:

e wdniu 5 sierpnia 2021 roku dla Farmy Wiatrowej Kazimierz Biskupi sp. z 0.0. w kwocie 1,4 miliona ztotych
z terminem splaty w dniu 1 czerwca 2022 roku (w wyniku subrogacji zgodnie z Umowg sprzedazy udziatow
z dnia 5 sierpnia 2021 roku pomiedzy KI Foundation a PAK Polska Czysta Energia Sp. z 0.0. oraz ZE PAK SA).
Pozyczka przeznaczona zostala na finansowanie biezacej dziatalnosci Farmy Wiatrowej Kazimierz Biskupi
Sp.z0.0.;

e wdniu 5 sierpnia 2021 roku dla Farmy Wiatrowej Kazimierz Biskupi sp. z 0.0. w kwocie 1,344 miliona ztotych
z terminem sptaty w dniu 28 listopada 2021 roku (w wyniku subrogacji zgodnie z Umowg sprzedazy udziatow
z dnia 5 sierpnia 2021 roku pomiedzy KI Foundation a PAK Polska Czysta Energia sp. z 0.0. oraz ZE PAK SA).
Pozyczka przeznaczona zostata na finansowanie biezacej dziatalno$ci Farmy Wiatrowej Kazimierz Biskupi
sp. 2 0.0.;

e w dniu 5 sierpnia 2021 roku dla Farmy Wiatrowej Kazimierz Biskupi sp. z 0.0. w kwocie 2 milionéw zlotych
z terminem sptaty w dniu 28 grudnia 2022 roku (w wyniku subrogacji zgodnie z Umowg sprzedazy udzialow
z dnia 5 sierpnia 2021 roku pomiedzy KI Foundation a PAK Polska Czysta Energia sp. z 0.0. oraz ZE PAK SA).
Pozyczka przeznaczona zostata na finansowanie biezacej dzialalnosci Farmy Wiatrowe] Kazimierz Biskupi
sp.z0.0.;

e wdniu 5 sierpnia 2021 roku dla Farmy Wiatrowej Kazimierz Biskupi sp. z 0.0. w kwocie 450 tysiecy zlotych
z terminem sptaty w dniu 9 marca 2022 roku (w wyniku subrogacji zgodnie z Umowa sprzedazy udziatow z dnia
5 sierpnia 2021 roku pomigdzy KI Foundation a PAK Polska Czysta Energia sp.z 0.0. oraz ZE PAK SA).
Pozyczka przeznaczona zostata na finansowanie biezacej dziatalnosci Farmy Wiatrowej Kazimierz Biskupi
sp. Z 0.0.;
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e wdniu 14 wrze$nia 2021 roku dla PAK — PCE OZE 1 sp. z 0.0. w kwocie 350 tysigcy ztotych z terminem sptaty
w dniu 30 czerwca 2022 roku. Pozyczka przeznaczona zostala na finansowanie biezacej dziatalnosci PAK — PCE
OZE 1sp.zo.0,

e wdniu 14 wrze$nia 2021 roku dla PAK — PCE OZE 2 sp. z 0.0. w kwocie 640 tysi¢cy ztotych z terminem sptaty
w dniu 30 czerwca 2022 roku. Pozyczka przeznaczona zostata na finansowanie biezacej dziatalnosci PAK — PCE
OZE 2sp.zo.0,

e w dniu 16 wrzesnia 2021 roku dla PAK - PCE Polski Autobus Wodorowy sp. z 0.0. w kwocie 14 milionow
ztotych z terminem splaty w dniu 30 czerwca 2022 roku. Pozyczka przeznaczona jest na realizacj¢ biezacych
zobowigzan PAK —PCE Polski Autobus Wodorowy sp.zo0.0. wynikajacych z projektu dotyczacego
zaprojektowania i budowy autobusu wodorowego;

e wdniu 16 wrzes$nia 2021 roku dla Farmy Wiatrowej Kazimierz Biskupi sp. z 0.0. w kwocie 3,5 miliona ztotych
z terminem splaty w dniu 30 czerwca 2022 roku. Pozyczka przeznaczona zostala na finansowanie biezacej
dziatalno$ci Farmy Wiatrowej Kazimierz Biskupi sp. z 0.0.;

e wdniach 28-30 wrze$nia 2021 roku dla PAK KWB Konin SA w kwocie 85 milionéw zlotych z terminem splaty
w dniu 31 stycznia 2022 roku. Pozyczka przeznaczona zostata na finansowanie biezacej dziatalnosci PAK KWB
Konin SA. Zabezpieczeniem sptaty pozyczki jest umowa przewtaszczenia nieruchomosci PAK KWB Konin, na
ktoérych realizowane beda inwestycje OZE Grupy.

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

W 11l kwartale 2021 roku spotki Grupy Kapitatowej ZE PAK SA nie dokonywaly emisji ani wykupu nie udziatowych
i kapitatowych papieréw wartosciowych.

11.  CZYNNIKI, KTORE W OCENIE ZARZADU BEDA MIALY WPLYW NA
OSIAGANE PRZEZ GRUPE WYNIKI W PERSPEKTYWIE CO NAJMNIE]
JEDNEGO KWARTALU

W procesie przewidywania przyszlych wynikoéw Grupy Kapitalowej ZE PAK SA nalezy braé pod uwage szereg
czynnikéw, wystepujacych faktycznie, potencjalnie lub teoretycznie, obecnych w branzy oraz na rynkach, na ktorych
dziata Grupa. Sg to czynniki majgce swoje zroédlo zarowno wewnatrz Grupy jak i w jej otoczeniu. W ocenie Zarzadu
mozna je podzieli¢ na takie, ktore wystepuja w sposob ciagly w kazdym okresie oraz te, pojawiajace si¢ incydentalnie
w okresie, ktorego dotyczy dany raport okresowy.

Sposrdd najistotniejszych czynnikow o statym wptywie na wyniki Grupy z pewnos$cig wymieni¢ nalezy:

trendy makroekonomiczne w gospodarce Polski i zapotrzebowanie na energia elektrycznag;

otoczenie regulacyjne;

ceny energii elektrycznej;

ceny i podaz §wiadectw pochodzenia;

koszt wydobycia i dostawy wegla oraz innych paliw;

koszty uprawnien do emisji COy;

rekompensaty z tytutu kosztow osieroconych w zwigzku z rozwigzaniem KDT dla bloku nr 9 w Elektrowni
Patnow;

sezonowo$¢ 1 warunki meteorologiczne;

naktady inwestycyjne;

kurs walutowy euro/zloty oraz poziom stoép procentowych.

Ponadto istotnym czynnikiem mogacym mie¢ znaczacy wptyw na wyniki finansowe w perspektywie kolejnych
kwartaldéw moga by¢ wyniki testOw na utrate warto$ci aktywoéw je§li wystapig przestanki ich przeprowadzenia.
Wykorzystywane modele wyceny aktywow wykazuja wrazliwo$¢ na szereg parametréw, m.in. tych opisanych
w niniejszym punkcie, wiec w obliczu pogarszania si¢ perspektyw dziatalnosci, zaréwno tych rynkowych jak i majgcych
swe zrodto w uwarunkowaniach prawnych, zatozenia do modeli wyceny majatku moga ulec zmianie a co za tym idzie
wyniki testow na utratg¢ wartosci w przyszlosci moga skutkowa¢ koniecznoscia dokonania weryfikacji wysokos$ci
odpisow aktualizujacych warto§¢ sktadnikow majatku.
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11.1. Trendy makroekonomiczne w gospodarce Polski i zapotrzebowanie
na energie elektryczna

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

Wedtug szybkiego szacunku produkt krajowy brutto (PKB) niewyréwnany sezonowo w III kwartale 2021 roku zwigkszyt
si¢ realnie 0 5,1 % rok do roku, wobec spadku o 1,5% w analogicznym okresie 2020 roku.

W 1l kwartale 2021 roku PKB wyrownany sezonowo (w cenach statych przy roku odniesienia 2015) wzrdst realnie
0 2,1% w poroéwnaniu z poprzednim kwartalem i byt wyzszy niz przed rokiem o 5,3%.

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 III kwartat 2021 roku,
ktory zostanie opublikowany w dniu 30 listopada 2021 roku.

Wykres 7:  Dynamika PKB [%] w odniesieniu do analogicznego kwartatu roku poprzedniego
(ceny state Srednioroczne)

11,2

55 54 51

|

w

~
N
[\S}

-8,2

=
vl
'

N

vl

3Q 202'
4Q 20. !
1Q 2021' e

4Q 2019 .

1Q 2020 I

1Q 2019
2Q2019
3Q2019
2Q 2021

3Q2021*

*  Tzw. szybki szacunek produktu krajowego brutto w III kwartale 2021 rok, niewyréwnany sezonowo, w cenach statych
Sredniorocznych roku poprzedniego.

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych GUS

Dane dotyczace funkcjonowania Krajowego Systemu Elektroenergetycznego i Rynku Bilansujacego, prezentowane przez
Polskie Sieci Elektroenergetyczne SA wskazuja, ze krajowe zuzycie brutto energii elektrycznej w trzecim kwartale 2021
roku wyniosto 42,22 TWh! i w poréwnaniu do trzeciego kwartatu roku poprzedniego wzrosto o 4,95%. W trzecim
kwartale 2021 roku produkcja brutto energii elektrycznej wyniosta 43,24 TWh, co oznacza wzrost 0 18,47% w stosunku
do analogicznego okresu roku poprzedniego. Najwigkszy udziat w strukturze produkcji miaty elektrownie produkujace
na weglu kamiennym, produkcja z wegla kamiennego wyniosta 23,25 TWh. W stosunku do III kwartatu roku 2020 daje
to wzrost 0 5,64 TWh, tj. 32,03% Z wegla brunatnego wyprodukowano 12,03 TWh, co daje wzrost 0 2,17 TWh, czyli o
22,01% w poréwnaniu do trzeciego kwartatu roku poprzedniego. Produkcja w elektrowniach wiatrowych byta na
poréwnywalnym poziomie co w minionym roku i wyniosta 2,50 TWh, to jest w przyblizeniu o 0,3 TWh mniej w stosunku
do analogicznego okresu roku ubiegltego. Elektrownie gazowe wyprodukowaty 3,08 TWh, to jest o 0,16 TWh, czyli
4,94% mniej niz w analogicznym okresie roku ubieglego. Saldo wymiany zagranicznej w trzecim kwartale 2021 roku
wyniosto 1,02 TWh po stronie eksportu. Oznacza to, ze Polska w III kwartale 2021 roku w ramach wymiany handlowe;j
wyeksportowata wigcej energii elektrycznej niz wynidst import, czego przyczyny nalezy upatrywaé¢ w wysokich cenach
energii na rynkach europejskich. Skale zmian jaka nastgpita w tym roku w transgranicznym handlu energia elektryczna
bardzo dobrze pokazuja dane za 9 miesiecy 2021 w porownaniu do 9 miesiecy 2020 roku. Wedtug danych PSE SA, saldo
wymiany zagranicznej w pierwszych 9 miesigcach 2021 roku wyniosto 2,25 TWh po stronie importu, co oznacza, ze

! 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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import zmniejszyt si¢ az o 78,08%. Warto doda¢, ze odnotowano prawie 150% wzrost energii produkowanej przez inne
niz energetyka wiatrowa zrodta odnawialne, glownie przez zrodta fotowoltaiczne.

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, ktore podlega ciaglym
zmianom, gtdéwnie poprzez oddzialywanie prawa unijnego na prawo krajowe. Najwazniejsze regulacje prawne, ktorym
podlegaja wytworcy energii elektrycznej to Ustawa prawo energetyczne w tym przepisy dotyczace obowigzku sprzedazy
energii na rynkach gietdowych, Ustawa o rynku mocy, Ustawa o odnawialnych zrédlach energii, okre$lajagca zasady
wsparcia dla okre§lonych technologii wytwarzania energii, Ustawa Prawo Ochrony Srodowiska okreslajaca zasady
zrownowazonego korzystania ze srodowiska. Powyzsze ustawy transponuja do polskiego porzadku prawnego dyrektywy
i rozporzadzenia Komisji Europejskiej oraz konwencje miedzynarodowe, dotyczace m.in. zasad jednolitego hurtowego
rynku energii elektrycznej, ochrony §rodowiska i zmian klimatycznych (w tym dotyczace emisji CO2). Pod uwagg nalezy
bra¢ rowniez przepisy prawa podatkowego oraz interpretacje i rekomendacje wydawane w szczeg6lno$ci 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.

Wirod istotnych czynnikéw mogacych mie¢ wptyw na wyniki finansowe sa zagadnienia zwigzane z funkcjonowaniem
rynku mocy, ktory z dniem 1 stycznia 2021 wszedt w fazg realizacji. Wraz z poczatkiem roku 2021 operacyjnie zaczat
funkcjonowaé rowniez rynek wtorny rynku mocy, ktory umozliwia Spétce w zakresie wolnych niezakontraktowanych
mocy przejmowanie obowigzkow mocowych od innych dostawcow mocy. W kontekscie rynku mocy szczegdlnie istotne
sg wydarzenia legislacyjne, ktore mialy miejsce w trakcie drugiego kwartatu br. W poprzednim okresie sprawozdawczym
parlament uchwalit procedowana od grudnia 2020 roku nowelizacj¢ Ustawy z dnia 10 kwietnia 1997 roku Prawo
energetyczne, w efekcie ktorej zmieniona zostala rowniez Ustawa z 8 grudnia 2017 roku o rynku mocy. Niezaleznie
w czerwcu br. procedowany byl réwniez inny projekt nowelizujacy polski rynek mocy - rzadowy projekt ustawy o
zmianie ustawy o rynku mocy oraz niektorych innych ustaw. Obie nowelizacje sa efektem analizy dotychczasowych
doswiadczen z funkcjonowania rynku mocy i wprowadzaja liczne usprawnienia, doprecyzowania i modyfikacje, a przede
wszystkim dostosowuja rynek mocy do zapisow unijnego tzw. rozporzadzenia rynkowego. Najwazniejsza zmiang
wprowadzong nowelizacjami jest zamkniecie mozliwosci, poczawszy od roku 2026, udziatu w aukcjach rynku mocy
jednostkom wytworczym nie spetlniajgcym limitu emisji CO2 tzw. EPS550. Jednostki wytworcze, ktére rozpoczety
dziatalnos$¢ komercyjng przed 4 lipca 2019 roku i nie spetniajg limitu emisji bedg miaty mozliwo$¢ udziatu w rynku
wtornym, umozliwiajac rezerwacje dla kontraktow wieloletnich zawartych do konca 2019 roku. Wsréd innych istotnych
zmian z punktu widzenia przysztych wynikéw finansowych ZE PAK SA mogg by¢ rdéwniez zmiany ustawowe w obszarze
monitorowania realizacji inwestycji dla jednostek majacych wieloletnie umowy na rynku mocy, co moze by¢ istotne z
punktu widzenia inwestycji w budowg nowych jednostek wytworczych w ramach kontraktow na rynku mocy. Istotne
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moga by¢ takze modyfikacje zapisow dotyczacych rynku wtornego - w tym umozliwienie przenoszenia obowiazku
mocowego na inng jednostke dostawcy mocy oraz wylaczenie ze stosowania zapisOw ustawy prawo zamoOwien
publicznych do uméw dotyczacych obrotu wtdrnego obowigzkiem mocowym.

W dniu 6 pazdziernika 2021 roku, ogtoszono pozytywny dla Polski wyrok w sprawie T-161/19 Tempus Energy vs EC
dotyczacy polskiego rynku mocy, co oznacza, ze mechanizm ten pozostanie elementem stabilizujacym przychody
wytworcow zgodnie z decyzja zatwierdzajacag KE C(2018) 601 final z 7 lutego 2018 roku.

Istotnym czynnikiem majacym wplyw na wyniki finansowe Grupy 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 bilansujacym, ktory
stanowit kamien milowy w pracach nad reforma rynku bilansujacego. W efekcie przyjecia zapisow planu, reforma rynku
bilansujacego przeprowadzana bedzie w dwdch 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 weszto w zycie tzw. rozporzadzenie systemowe, ktore wprowadzito nowa
metodologie wyznaczania ceny CWD (ceny rozliczeniowej wymuszonej dostawy energii elektrycznej) oraz CWO (ceny
rozliczeniowej wymuszonego odbioru energii elektrycznej), ktora w inny sposob niz w latach ubiegtych reguluje kwestig
kosztu zmiennego dla jednostek opalanych weglem brunatnym. W konsekwencji tzw. redukcji wymuszonych, wytworcy
nieposiadajgcy w ciagu technologicznym wiasnego paliwa niejednokrotnie zmuszani sg do odkupu energii z rynku
bilansujacego po cenach wyzszych niz zawarte kontrakty na Towarowej Gieldzie Energii SA.

Innym istotnym wydarzeniem w szeroko rozumianym otoczenia regulacyjnym, ktére w znaczacym stopniu oddziatluje na
ceny energii na rynku dnia nastgpnego na TGE SA, bylo uruchomienie w dniu 17 czerwca 2021 roku projektu Interim
Coupling, ktory rozszerza dotychczas wdrozony na TGE SA Market Coupling (Polska, Szwecja, Litwa) o kolejne kraje.
Projekt Interim Coupling ma na celu potaczenie granic krajow uczestniczacych — polaczenie rynkow czeskiego,
stowackiego, wegierskiego i rumunskiego) z paneuropejskim obszarem Multi-Regional Coupling (MRC) poprzez
wprowadzenie przydziatu przepustowosci na zasadzie implicite, w oparciu o wyznaczanie zdolno$ci przesytlowych netto
(NTC) na sze$ciu granicach, tj.: Polska-Niemcy, Polska-Czechy, Polska-Stowacja, Czechy-Niemcy, Czechy-Austria
i Wegry-Austria. Projekt jest krokiem w aspekcie stworzenia jednego wspolnego europejskiego rynku.

11.3. Ceny energii elektrycznej

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

Na Rynku Dnia Nastepnego na TGE SA w dalszym ciggu utrzymuje si¢ trend wzrostowy zapoczatkowany w drugim
kwartale 2020 roku. Srednia wazona z indeksow TGeBASE za trzeci kwartat uksztattowata si¢ na poziomie
410,32 zZt/MWh z maksimum 541,57 zMWh dnia 14 wrzeénia 2021 roku. Wzrosty cenowe podyktowane byly wysokim
zapotrzebowaniem na energi¢. Na silne wzrosty na koniec trzeciego kwartatu 2021 roku, mimo odnotowanych nizszych
obrotow, wplyw miato wiele czynnikdw, w tym: nizszy niz zaktadano poziom produkcji z generacji wiatrowej, niestabilna
sytuacja zwigzana z dostawami gazu w Europie i wzrost cen tego paliwa, wzrost cen wegla, dynamiczna sytuacja cenowa
na rynku uprawnien do emisji CO2, trwajaca kampania remontowa i nieplanowane postoje blokow energetycznych, a
takze eksport energii elektrycznej przez Polske.
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Wykres 9:  Ceny energii (TGeBASE)?
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Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych TGE

Na rynku terminowym energii elektrycznej na TGE SA trzeci kwartat 2021 roku, podobnie jak cate pierwsze potrocze
2021 roku znajdowat si¢ w silnym trendzie wzrostowym na produkcie BASE_Y-22. Srednia arytmetyczna z dziennych
kursow rozliczeniowych dla referencyjnego kontraktu terminowego BASE Y-22 uksztaltowala si¢ do zakonczenia
trzeciego kwartatu 2021 roku na poziomie 371,26 zZt/MWh (najwyzsza cena 432,70 zZMWh 29 wrze$nia 2021 roku)
Silniejsze wzrosty w trzecim kwartale 2021 roku nie tylko na przedstawianym kontrakcie rocznym, ale i na innych
produktach terminowych na rynku terminowym energii elektrycznej, stymulowane byly m.in. niestabilng sytuacjg gazu
w Europie, a tym samym silnymi wzrostami cen na rynkach gazu. Ponadto, w dalszym ciggu skokowe wzrosty uprawnien
do emisji CO2 przyczyniaja si¢ do skokowych wzrostow notowan na rynku terminowym, tak samo jak i na Rynku Dnia

Nastepnego i Biezacego TGE SA.

Wykres 10: Cena kontraktu terminowego na dostawe energii elektrycznej (pasmo) na 2022 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 $wiadectw pochodzenia zalezna jest od poziomu produkcji
z danego zrodta i zwykle jest wyzsza od liczby, jaka Spotka jest zobowigzana przedstawi¢ do umorzenia, co w przypadku
nadwyzki pozwala zbywac ich okre$lone ilo$ci na rzecz innych uczestnikow rynku. Jednak produkcja zwlaszcza 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 osiggnigcia zakladanego efektu

2 W czerwcu 2019 roku TGE SA zlikwidowala indeks IRDN, obecnie bazowym indeksem odniesienia jest indeks
TGeBase
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finansowego produkcja moze ulega¢ zmniejszeniu lub zosta¢ wstrzymana, co automatycznie zmniejsza rowniez ilosé
generowanych zielonych certyfikatow. Z uwagi na fakt, ze poziom przychodéw generowanych ze sprzedazy §wiadectw
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.

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

Od poczatku 2021 roku na Rynku Praw Majatkowych utrzymuje si¢ wzrostowy trend cenowy. Najwickszy wzrost cen
wystapit w trzecim kwartale 2021 roku. Srednia wazona cena zielonych certyfikatow w transakcjach sesyjnych na TGE
SA za trzy kwartaty 2021 wyniosta 164,43 zZt/MWh, co oznacza wzrost 0 26,22 zVMWh w stosunku do ceny za trzy
kwartaty 2020, tj. 138,21 zZ/MWh (144,33 zZMWh $redniowazona cena pierwszego kwartatu br. oraz 155,59 zt/MWh
$redniowazona cena drugiego kwartalu br. oraz 192,73 z/MWh $redniowazona cena trzeciego kwartatu br.).
W pierwszym miesigcu biezacego roku $rednia cena zielonych certyfikatéw w notowaniach sesyjnych wynosita jeszcze
142,28 zZ/MWh i byla nizsza od ceny z konca trzeciego kwartatu o 84,25 zZt/MWh ($redniowazona cena we wrze$niu
2021 wyniosta 226,53 zt/MWh). Do wzrostow cen prawdopodobnie przyczynit si¢ fakt spadku ich podazy na rynku,
gdyz w 2020 roku czg¢s¢ podmiotow zakonczyta udzial w systemie $wiadectw pochodzenia z uwagi na zakonczenie
15-letniego okresu wsparcia, natomiast czes¢ instalacji w efekcie wygranych w aukcjach migracyjnych zrezygnowata
z wystepowania o zielone certyfikaty. Poza tym dodatkowo do wzrostu cen przyczynito si¢ pojawienie projektu
rozporzadzenia wyznaczajacego obowigzek OZE na 2022 rok na niezmienionym poziomie, wynoszacym 19,5%.
Obowigzek ten ma kluczowe znaczenie dla ksztattowania si¢ popytu na zielone certyfikaty, ktore stanowig jedno z dwoch
zrodel przychodow — obok sprzedazy energii elektrycznej — wplywajacych na rentowno$¢ inwestycji w OZE
zrealizowanych w systemie $wiadectw pochodzenia. Ostatecznie jednak po przeprowadzeniu konsultacji tej propozyciji,
Ministerstwo Klimatu i Srodowiska zdecydowato sie obnizyé obowiazek OZE na 2022 rok do poziomu 18,5%. Innym
czynnikiem mogacym wptywac¢ na wzrost cen zielonych certyfikatow, moze by¢ utrzymanie braku mozliwosci realizacji

tego obowiazku przez zobowigzane do tego podmioty poprzez tzw. oplate zastgpcza (informacja Prezesa URE 5/2021
oraz 45/2021).

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$¢ poszczegodlnych technologii wytwarzania
energii elektrycznej. Elektrownie ZE PAK SA wytwarzaja znaczaca wigkszo$¢ 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, cig¢zki i lekki olej opalowy.

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

27



GRUPA KAPITALOWA ZE PAK SA
POZOSTALE INFORMACJE DO ROZSZERZONEGO SKONSOLIDOWANEGO RAPORTU ZA 11l KWARTAL 2021 ROKU

Ztoza eksploatowane przez kopalnie Grupy posiadajg okreslong zasobnos$¢, ktdra jest estymowana na bazie badan a
szacunki s3 uaktualniane wraz z postgpem wydobycia i poznaniem struktury ztoza.. Mozliwo$¢ osiagnigcia zaktadanego
poziomu produkcji energii elektrycznej uzalezniona jest od mozliwosci wydobywczych i jakosci wegla wydobywanego
w obecnie eksploatowanych ztozach. Nalezy bra¢ pod uwage, ze szacowana zasobnos¢ zt6z, zwlaszcza zt6z w koncowym
etapie ich eksploatacji moze odbiegac od rzeczywistej ich zasobnosci.

Spotka w najblizszych latach zamierza stopniowo zmniejsza¢ swoja wrazliwos¢ na koszty wydobycia i zasobno$¢ zt6z
wegla wdrazajac kierunki strategii zakladajace odchodzenie od wytwarzania energii z wegla oraz koncentrowac si¢ w
coraz wigkszym stopniu na projektach z zakresu wytwarzania energii w odnawialnych Zrodtach, produkcji zielonego
wodoru oraz jego wykorzystania.

11.6. Koszty uprawnien do emisji CO:

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

W 2021 roku Grupa otrzymata niewielkg ilo§¢ darmowych uprawnien do emisji CO», tj. 12 138 EUA, wynikajacych z
przydziatu na produkcje ciepta. Dlatego tez, praktycznie cata ilo§é potrzebnych Grupie ZE PAK SA uprawnien do emisji
musiala zosta¢ zakupiona na rynku wtornym.

IIT kwartat 2021 roku rozpoczat si¢ od mocnych wzrostow cen uprawnien do emisji CO2. Ceny EUA zblizyly si¢
do 58,00 euro ustanawiajgc nowe rekordy wartosci. Wzrost cen stymulowany byt rosngcymi cenami gazu na gietdach
i oczekiwaniami dotyczacymi publikacji pakietu ,,Fit for 55 (dokument PE aktualizujacy Europejski Zielony Lad,
glowne zalozenie redukcja emisji 0 55% w stosunku do 1990 roku). W sierpniu ilo$¢ uprawnienn EUA byta o 50% nizsza
z uwagi na okres wakacyjny. Ceny EUA w sierpniu ksztaltowaty si¢ w przedziale 53 do 60 euro. Wsparciem dla wzrostu
cen EUA byly dynamiczne wzrosty na rynkach surowcow energetycznych: gazu, wegla oraz energii elektryczne;j.
Wrzesien byt kontynuacja trendu wzrostowego cen uprawnien do emisji CO». Ceny ksztattowaty sie w przedziale 59,00-
65,00 euro/EUA. Srednia arytmetyczna z notowan EUA w ciggu dziewieciu miesiecy 2021 roku wyniosta 43,38 euro,
natomiast analogicznie w dziewieciu miesigcach 2020 roku - 26,07 euro, co oznacza wzrost o 17,31 euro (ponad 66%
WZrost).

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

11.7. Rekompensaty z tytutlu kosztéw osieroconych w zwigzku z rozwigzaniem
»Kontraktu Diugoterminowego” (,KDT”) dla bloku nr 9 w Elektrowni
Patnow (dawna Elektrowni Patnow II sp. z 0.0.)

Kontrakt dtugoterminowy sprzedazy mocy i energii elektrycznej (KDT) zostal zawarty pomiedzy Elektrownia Patnow I
Sp. Z 0.0. a Polskimi Sieciami Elektroenergetycznymi SA. Miat on charakter wieloletniej umowy w zakresie dostarczania
energii elektrycznej po ustalonej formule cenowej.
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W zwiazku z wczesniejszym rozwigzaniem (w dniu 1 kwietnia 2008 roku) KDT Elektrowni Patnow I sp. z 0.0., na mocy
Ustawy o KDT, Spotka jest uprawniona do otrzymywania odpowiedniej rekompensaty. Wysoko$¢ rekompensaty
jest wyliczana wedlug stosownego wzoru zamieszczonego w Ustawie. Elektrownia Patnéw II sp. z 0.0. objeta
jest wymieniong ustawa do konca 2025 roku. Mechanizm okreslajacy wysoko§¢ przychodow zwigzanych z
rekompensatami z tytulu kosztéw osieroconych w duzej mierze funkcjonuje na zasadzie kompensaty, dlatego ryzyko
zwigzane z poziomem przychodow z tego zrédla jest w pewnym zakresie zalezne od innych rodzajéow ryzyka
wplywajacego na poziom kosztow i przychodow np. cen energii czy cen uprawnien do emisji.

W dniu 30 grudnia 2020 roku, Spoétka Elektrownia Patnow Il sp. z 0.0. w drodze sukcesji generalnej zostala wlaczona
do ZE PAK SA. Potfaczenie 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 ciepto, zwlaszcza wsrdd konsumentdéw, podlega sezonowym wahaniom. Dotychczas
praktyka pokazywatla, ze zuzycie energii elektrycznej zwickszato si¢ zimg (gtéwnie z powodu niskich temperatur
i krétszego 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 gtéwnej mierze rosnaca liczbg wykorzystywanych urzadzen chtodniczych i klimatyzacji.

Niezaleznie od czynnikow opisanych powyzej coraz istotniejsze dla poziomu produkcji Grupy stajg si¢ warunki
meteorologiczne. W poprzednich latach dziatalno$¢ Grupy nie podlegata w znaczacym stopniu sezonowos$ci popytu,
ze wzgledu na niskie koszty praca blokéw prowadzona byta w sposob ciagly (w podstawie) przez niemal caly rok.
Obecnie biorgc pod uwagg rosngcy udziat OZE w segmencie wytworcow energii, w tym przede wszystkim zrodet
wiatrowych oraz fotowoltaiki, przy szacowaniu wielkosci produkcji Grupy coraz wigkszego znaczenia nabieraja warunki
pogodowe, ze szczegdlnym uwzglednieniem warunkéw wietrznych i naslonecznienia. 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 wietrznosci produkcja moze
wzrastac.

Ryzyko zwigzane z sezonowoscia i warunkami meteorologicznymi w trzecim kwartale 2021 roku nie byto kluczowe
w dziatalnosci Grupy.

11.9. Naklady inwestycyjne

Dziatalno$¢ w sektorze wydobycia wegla oraz produkcji energii wymaga znaczacych naktadow inwestycyjnych. Aktywa
wytworcze Grupy wymagaja okresowych remontéw i biezacych modernizacji, zarowno ze wzglgdu na zaostrzanie
wymogoéw w zakresie ochrony §rodowiska jak i potrzebg zwigkszania efektywnosci produkeji energii elektrycznej.
Kapitatochtonne sg rowniez projekty w obszarze odnawialnych Zrédet energii oraz produkcji i wykorzystania wodoru,
ktére zamierza realizowa¢ Grupa, a takze inne potencjalne inwestycje. Poziom nakladéw inwestycyjnych mial istotny
wplyw i wedlug oczekiwan moze nadal mie¢ istotny wplyw, na wyniki dziatalno$ci operacyjnej, poziom zadluzeniaoraz
przeptywy pienigzne. Opdznienia w realizacji, zmiany programu inwestycyjnego oraz przekroczenie budzetu mogg mie¢
powazny wplyw na naklady inwestycyjne ponoszone w przysztosci, a takze na wyniki, sytuacj¢ finansows 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 czynnikoéw 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. zZ 0.0. czg$¢ swoich zlecen realizuje poza granicami
Polski rozliczajgc je w euro,

e spotki w Grupie korzystajg z finansowania dluznego opartego na zmiennej stopie procentowe;.

Grupa posiada zobowiazania finansowe, glownie kredyty i pozyczki o oprocentowaniu zmiennym. Narazenie Grupy
na ryzyko wywolane zmianami stop procentowych dotyczy przede wszystkim dlugoterminowych zobowigzan
finansowych zwigzanych z finansowaniem inwestycji w ZE PAK SA i PAK — PCE Fotowoltaika sp. z 0.0. W celu
zminimalizowania ryzyka stopy procentowej, Grupa zawarla kontrakty na zamian¢ stop procentowych (swapy
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procentowe), w ramach ktorych zgadza si¢ na wymiang, w okre§lonych odstgpach czasu, roznicy migdzy kwotg odsetek
naliczonych wedtug statego i zmiennego oprocentowania od uzgodnionej kwoty gtéwnej. Transakcje te maja na celu
zabezpieczenie zaciagnigtych zobowiazan finansowych i dotycza 50% kredytu konsorcjalnego PAK — PCE Fotowoltaika
sp. z 0.0. na budowe farmy fotowoltaicznej Brudzew oraz 50% kredytu inwestycyjnego ZE PAK SA na modernizacje¢
kotta K7 w Elektrowni Konin, opartych na zmiennej stopie WIBOR. Do zabezpieczenia wykorzystano instrumenty typu
IRS.

Spotki z Grupy stosujg okresowo instrumenty stuzace ograniczaniu ryzyka wynikajacego ze zmian kurséw walutowych
np. dla cz¢éei przeptywdw zwigzanych z zakupem jednostek uprawniajacych do emisji CO,. Do zabezpieczenia kursu
stosuje si¢ transakcje typu forward. Zarzady na biezaco monitorujg sytuacj¢ finansowg oraz sytuacj¢ rynkowa, w razie
potrzeby moga podja¢ decyzje o koniecznosci zastosowania instrumentow finansowych zabezpieczajacych przed
ryzykiem kursowym. Zgodnie z zasadami stosowanymi w Grupie ZE PAK SA ewentualne transakcje beda mialy
charakter zabezpieczenia i bgdg dopasowane do pozycji zabezpieczanej pod wzgledem wolumenu i daty zapadalnosci.
Decyzja o wyborze instrumentu zabezpieczajacego, uwzgledniata bedzie rowniez: ceng, ptynno$¢ rynku, prostote
produktu, tatwos$¢ wyceny i ksiggowania oraz elastyczno$¢.

Konin, dnia 26 listopada 2021 roku
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