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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 zlotych/euro na akcje)

Sredniowazona liczba akcji (w sztukach)

Aktywa razem

Aktywa trwate
Aktywa obrotowe
Kapitat wlasny ogoéltem
Kapitat podstawowy

Kapitat wlasny przypadajacy
akcjonariuszom jednostki dominujace;j

Zobowiazania razem
Zobowiazania dtugoterminowe
Zobowiazania krotkoterminowe

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

Sredniowazona liczba akeji (w sztukach)

tysigce ztotych tysigce ztotych tysigce euro tysigce euro
6 miesigcy 2021 6 miesigcy 2020 6 miesigcy 2021 6 miesigcy 2020
okres okres okres okres

od 01.01.2021 od 01.01.2020 od 01.01.2021 od 01.01.2020
do 30.06.2021 do 30.06.2020 do 30.06.2021 do 30.06.2020
985 718 1 050 461 216 775 236 521
15600 (308 605) 3431 (69 485)

10 443 (314 463) 2297 (70 804)

19989 (260 832) 4 396 (58 729)

19989 (257 514) 4 396 (57 982)

19 905 (260 915) 4 377 (58 747)

(364 131) (206 947) (80 078) (46 596)
(253 756) (14 598) (55 805) (3287)

205 280 (4 180) 45 144 (941)

(412 607) (225 725) (90 739) (50 824)
0,39 (5,07) 0,09 (1,14)

50 823 547 50 823 547 50 823 547 50 823 547
stan na stan na stan na stan na
30.06.2021 31.12.2020 30.06.2021 31.12.2020
2802 440 2878628 619 899 623 782
2000 406 1857 355 442 489 402 478
802 034 1021273 177 410 221 304

969 359 949 463 214 422 205 743

101 647 101 647 22484 22 026

969 359 951 214 214 422 206 122
1833081 1929 165 405 477 418 039
1002 272 861 085 221702 186 592
830 809 1 068 080 183 775 231 447
19,07 18,68 4,22 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 6 miesigcy 2020
jednostkowe dane finansowe 6 miesiecy 2021 okres 6 miesiecy 2021 6 miesiecy 2020
okres od 01.01.2020 okres okres
0d 01.01.2021 do 30.06.2020 (dane od 01.01.2021 od 01.01.2020
do 30.06.2021 przeksztalcone) do 30.06.2021 do 30.06.2020
Przychody netto ze sprzedazy
produktow, towardw i materiatow 898 509 872 411 197 596 196 431
Zysk (Strata) z dziatalno$ci operacyjnej 40 255 (128 459) 8 853 (28 924)
Zysk (Strata) brutto 33901 (247 646) 7 455 (55 760)
Zysk (Strata) netto 48 378 (201 391) 10 639 (45 345)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
operacyjnej (452 169) (138 352) (99 439) (31151)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej (122 124) (24 842) (26 857) (5 593)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
finansowej 146 762 (326) 32275 (73)
Przeptywy pieni¢zne netto razem (427 531) (163 520) (94 021) (36 818)
Zysk (Strata) netto na akcje
(w zlotych/euro na akcje) 0,95 (3,96) 0,21 (0,89)
Sredniowazona liczba akcji (w sztukach) 50 823 547 50 823 547 50 823 547 50 823 547
stan na stan na stan na stan na
30.06.2021 31.12.2020 30.06.2021 31.12.2020
Aktywa razem 2299404 2451709 508 628 531271
Aktywa trwate 1539 709 1 497 850 340 583 324 575
Aktywa obrotowe 759 695 953 859 168 044 206 696
Kapitat wiasny 1325 545 1277 167 293210 276 755
Kapitat podstawowy 101 647 101 647 22 484 22026
Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania 973 859 1174 542 215 417 254516
Zobowiazania dlugoterminowe 82423 2648 18 232 574
Zobowiazania krotkoterminowe 324 535 175 443 71787 38017
Warto$¢ ksiegowa na akcje (W
ztotych/euro na akcje) 26,08 25,13 5,77 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 dochodéw (rachunku zyskow i strat) oraz sprawozdania z przeptywow
pienieznych (rachunku przeptywdw pienieznych) zgodnie z kursem stanowiqcym sredniq arytmetyczng srednich
kurséw NBP z kazdego ostatniego roboczego dnia miesigca okresu obrotowego od dnia 1 stycznia 2021 roku
do 30 czerwca 2021 roku, co daje 4,5472 euro/ztoty oraz od dnia 1 stycznia 2020 roku do dnia 30 czerwca 2020 roku,
co daje 4,4413 euro/ztoty;

e dane dotyczqce poszczegdélnych pozycji sprawozdania z sytuacji finansowej (bilansu) zgodnie ze srednim kursem
euro/ztoty ogtoszonym przez NBP na dziert 30 czerwca 2021 roku, tj. 4,5208 euro/ztoty oraz na dzien 31 grudnia 2020
roku, tj. 4,6148 euro/ztoty.
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2. OPIS GRUPY

2.1. Podstawowe wiadomosci

Na dzien 30 czerwca 2021 roku w sktad Grupy Kapitatowej ZE PAK SA (réwniez wskazywana w dalszej czgsci
sprawozdania jako ,,Grupa”, ,,Grupa Kapitalowa”, ,,Grupa ZE PAK SA”) wchodzi jednostka dominujaca Zesp6t
Elektrowni Patnow — Adaméw — Konin SA oraz czternascie spotek zaleznych, tj. PAK Kopalnia Wegla Brunatnego
Konin SA (rowniez wskazywana w dalszej czgéci sprawozdania jako ,,PAK KWB Konin SA”), PAK-Polska Czysta
Energia sp.z o.0. (réwniez wskazywania w dalszej czgéci 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 Wodor 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. 2 0.0., Przedsigbiorstwo Remontowe PAK Serwis sp. z 0.0. (rowniez wskazywana w dalszej czeSci sprawozdania
jako ,,PAK Serwis” sp. z 0.0.), PAK — Volt SA, PAK Gornictwo sp. Z 0.0., PAK Kopalnia Wegla Brunatnego Adamow
SA

w likwidacji (rowniez wskazywana w dalszej czg$ci sprawozdania jako ,,PAK KWB Adamoéw SA w likwidacji”)
oraz Aquakon sp. z o.0. w likwidacji. Konsolidacji podlegaja wszystkie wyzej wymienione spotki.

Spotki majace najwigcksze znaczenie dla Grupy ze wzgledu na swoja obecng skale dzialalnosci to ZE PAK SA,
zajmujaca si¢ wytwarzaniem energii elektrycznej i ciepta oraz PAK KWB Konin SA, zajmujaca si¢ wydobyciem wegla
brunatnego. Coraz wickszego znaczenia nabieraja aktywa skupione wokot spotki PAK PCE sp. z o.0., ktora skupia
aktywnosci zwigzane z wytwarzaniem energii elektrycznej z odnawialnych zrddet. Oprocz spotek z wymienionych
glownych obszaréw dziatalnosci w sktad Grupy wchodza réwniez inne spoiki, ktore zajmuja si¢ m.in.: realizacja robot
budowlanych i montazowych, pracami konserwacyjnymi, dziatalno$cia ushugowa, produkcyjna i handlowa skierowang
na zaspokojenie potrzeb i 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 1118 MW. Elektrownia Konin, dawna elektrownia weglowa,
wykorzystuje dzi§ glownie blok z kottem dedykowanym do spalania biomasy o mocy zainstalowanej 50 MW
i produkuje energie elektryczng i ciepto z biomasy. Obecnie w elektrowni Konin trwa modernizacja drugiej jednostki,
ktéra rowniez bedzie przystosowana do spalania biomasy.

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

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

Grupa przez wiele lat funkcjonowata w oparciu o profil dziatalnosci koncentrujacy si¢ na produkeji energii elektrycznej
z wegla brunatnego wydobywanego w pobliskich odkrywkach. Jednak ten model dziatalno$ci ma ograniczone szanse
na rozwo6j w przyszto$ci, w sytuacji presji wywieranej na wysokoemisyjnych producentéw energii. Coraz wyzsze
koszty emisji CO,, uwarunkowania dotyczace emisji innych substancji (NOyx, SO,, pyhu, rteci itd.) powoduja, ze Grupa
zdecydowata sie¢ skoncentrowaé swoja przyszla dziatalno$¢ w obszarze odnawialnych Zrodet energii i wykorzystania
zielonego wodoru. Wokét PAK PCE sp. z 0.0. sukcesywnie budowana jest struktura spotek celowych, ktore maja
odpowiada¢ za dziatalnos¢ w poszczegdlnych technologiach odnawialnych zrodet. Trwaja rowniez prace zmierzajgce
do identyfikacji oraz wyodrebnienia wszelkich aktywow, ktore bedg mogty zosta¢ wykorzystane przy realizacji nowych
kierunkow rozwoju Grupy.

Strukture Grupy ZE PAK SA na dzief 30 czerwca 2021 roku przedstawia Rysunek 1.

ZEPAK SA, poza Grupg Kapitalowa, posiada udzialy w Zakladach Pomiarowo-Badawczych Energetyki
Energopomiar sp. z 0.0. z siedzibg w Gliwicach, $wiadczacych ustugi pomiarowe, badawcze i doradcze dotyczace
m.in. energetyki. Spotka w wyzej wymienionej spofce posiada 1 udzial o wartosci nominalnej 159 500,07 zlotych,
co stanowi 2,96% kapitalu ogotem.

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

Rysunek 1: Schemat Grupy na dzien 30 czerwca 2021 roku

PAK- PCE Wiatrsp. z o.0.
PAK-Polska Czysta Energia (100%)

PAK - PCE Biopaliwa

i Wodor sp. z o.o.
PAK-Polska Czysta Eneraia (100%) Spodtka z segmentu:

PAK - Polska Czysta Energia PAK -PCE Polski Autobus
sp. z 0.0. —1 Wodorowy sp. z 0.0. WYTWARZANIE
ZE PAK SA (100%) PAK-Polska Czvsta Eneraia (100%)

PAK-PCE Fotowoltaika
sp. z 0.0.
ZE PAK SA (100%)

PAK -PCE Biogaz sp. z o.0.

PAK-Polska Czysta Energia (100%) WYDOBYCIE

PAK KWB Adaméw SAw
likwidacji
ZE PAK SA (100%)

PAK KWB Konin SA
ZE PAK SA (100%)

PAK - Volt SA
ZE PAK SA (100%)

PG Hydrogen sp. z o.o0.
PAK-Polska Czysta Energia (52%)

SPZREDAZ

POZOSTALE

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

PAK Gérnictwo
| SP. Z 0.0. Aquakon sp. z 0.0.
ZE PAK SA (100%) PAK Gérnictwo sp. z o.0.
(99,08%)
Tabela 1:  Zestawienie spétek Grupy (bez ZE PAK SA)
Procentowy udziat Grupy
w kapitale
Jednostka Siedziba Zakres dziatalnosci Na dzien Na dzien
30 czerwca 31 grudnia
2021 roku 2020 roku
,,PAK Polska Czysta Energia 62-510_K(_)n|n D21a{alno§c firm cgntryalnych, z 100,00% 100,00%
Sp. z 0.0. ul. Kazimierska 45 wylaczeniem holdingéw finansowych
,»PAK Kopalnia Wegla Brunatnego 62-540 Kleczew . o ok
Konin” SA ul. 600-lecia 9 Wydobycie wegla brunatnego 100,00% 97,68%
,»PAK Gornictwo” sp. Z 0.0. 62-510 Konin Naprawa i konserwacja maszyn 100,00% 100,00%
ul. Przemystowa 158
Przedsigbiorstwo Remontowe 62-510 Konin . ! - 0%
_PAK SERWIS” sp. 2 0.0. ul. Przemystowa 158 Ustugi remontowo-budowlane 100,00% 100,00%
e 00-834 Warszawa . y . o 0
~PAK-Volt” SA ul. Patska 77/79 Sprzedaz energii elektrycznej 100,00% 100,00%
»PAK-PCE Polski Autobus 62-510 Konin Produkcja autobuséw 100,00%*  100,00%*
Wodorowy” sp. Z 0.0. ul. Kazimierska 45
i - 62-510 Konin . .. . 0 0
,,PAK-PCE Fotowoltaika” sp. z 0.0. ul. Kazimierska 45 Wytwarzanie energii elektrycznej 100,00% 100,00%
,PAK-PCE Biogaz” sp. z 0.0. 62-510 Konin Wytwarzanie energii elektrycznej 100,00%* 100,00%*

ul. Kazimierska 45
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,PAK-PCE Biopaliwa i Wodor” 62-510 Konin

1 T H 0/ /A S
.2 0.0, ul. Przemystowa 158 Wytwarzanie energii elektrycznej 100,00% 100,00%

62-510 Konin

»PAK-PCE Wiatr” sp.  0.0. ul. Kazimierska 45

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

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

02-673 Warszawa

»PG Hydrogen™ sp. 2 0.0. ul. Konstruktorska 4

,»PAK Kopalnia Wegla Brunatnego 62-700 Turek

1 0, 0f*
Adaméw” SA w likwidacji Warenka 23 Wydobycie wegla brunatnego 100,00% 99,35%
Aquakon” sp. z 0.0. w likwidacji gi]?cleo Sompoino. ¢ siua w likwidaci 99,08%6* 96,20%*
. : 04-028 Warszawa . o .
,»Exion Hydrogen Polskie AL Stanow Projektowanie i produkcja 80,00% )

Elektrolizery” sp. z 0.0. elektrolizeréw

Zjednoczonych 61

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

2.3.  Opis zmian w strukturze Grupy

23 kwietnia 2021 roku Spotka nabyta 80% udziatdéw Exion Hydrogen Polskie Elektrolizery sp. z 0.0. Docelowo spotka
podejmie dziatalno$¢ w obszarze projektowania i produkcji elektrolizerow.

16 sierpnia 2021 roku PAK Polska Czysta Energia sp. z 0.0. nabyla udzialy w 6 spotkach - po 95% udziatéw w kazdej
z nich (sg to spotki o nazwach PCE-OZE 1 sp.zo0.0., PCE-OZE 2 sp.zo0.0.,, PCE-OZE 3 sp.z0.0.,, PCE-OZE 4
sp.zo0.0.,, PCE-OZE 5 sp.zo.0. oraz PCE-OZE 6 sp.zo0.0.). Spotki te docelowo beda prowadzity projekty
inwestycyjne zwigzane z odnawialnymi zrodtami energii, przy wykorzystaniu aktywow nalezacych obecnie do Grupy.

18 sierpnia 2021 roku rowniez PAK PCE sp. z 0.0. nabyta 100% udziatow spoice celowej Farma Wiatrowa Kazimierz
Biskupi sp. z 0.0., ktora realizuje projekt budowy farmy wiatrowej w miejscowoséci Kazimierz Biskupi.

2.4. Sklad Zarzadu

Rok 2021 Zarzad Spoéiki rozpoczat w nastepujacym sktadzie:
1) Piotr Wozny — Prezes Zarzadu,
2) Zygmunt Artwik — Wiceprezes Zarzadu,
3) Maciej Nietopiel — Wiceprezes Zarzadu,
4) Andrzej Janiszowski — Wiceprezes Zarzadu.

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

Na dzien publikacji niniejszego raportu sktad Zarzadu Spotki przedstawia si¢ nastgpujaco:
1) Piotr Wozny — Prezes Zarzadu,
2) Zygmunt Artwik — Wiceprezes Zarzadu,
3) Maciej Nietopiel — Wiceprezes Zarzadu,
4) Andrzej Janiszowski — Wiceprezes Zarzadu,
5) Katarzyna Sobierajska— Wiceprezes Zarzadu.

3. ISTOTNE WYDARZENIA MAJACE WPLYW NA DZIALALNOSC SPOEKI
I GRUPY

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

Kroétka charakterystyka osiggnietych wynikéw finansowych

W I pétroczu 2021 roku przychody ze sprzedazy ogdtem wyniosty 985 718 tysigcy zlotych i w porownaniu do
| potrocza 2020 roku zmniejszyty si¢ o 64 743 tysiace ztotych, tj. o 6,16%.

W 1 potroczu 2021 roku zanotowano 16,61% tacznego spadku wolumenu sprzedazy energii elektrycznej. Przy czym
w przypadku sprzedazy energii elektrycznej z whasnej produkcji zanotowano spadek, ktory wyniost 19,48%, natomiast
sprzedaz energii zakupionej spadta 0 8,54% w porownaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego. Spadek
produkcji w najwigkszej mierze dotyczyt bloku 474 MW (dawna elektrownia Patnow II), ktory w marcu zostat
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odstawiony

do planowanego remontu. Do zmniejszenia produkcji przyczynito si¢ rowniez nizsze na poczatku roku wydobycie
wegla

w kopalniach zaopatrujacych Spotke, co uniemozliwilo optymalne wykorzystanie zroédelt wytworczych. Wolumeny
produkcji netto poszczegdlnych elektrowni Grupy przedstawia Wykres 3. Poza nizszym wolumenem produkcji na
spadek przychodow ze sprzedazy energii elektrycznej wptynelo obnizenie jej ceny o 1,19%.

W 1 poétroczu 2021 roku, w poréwnaniu do I pédtrocza 2020 roku, przychody ze sprzedazy praw majatkowych
ze $wiadectw pochodzenia energii zwigkszyly sic 0 6 678 tysigcy ztotych, tj. o 26,91% w wyniku zrealizowania
wyzszego wolumenu produkcji energii zielonej, a takze wyzszej $redniej ceny praw majatkowych.

Przychody z tytutu rozwigzania KDT (umowa dlugoterminowa sprzedazy mocy i energii elektrycznej) w I potroczu
2021 roku wyniosty 77 612 tysiace ztotych (w tym zaliczka 46 176 tysiccy i korekta 31 435 tysigcy ztotych), natomiast
w | pétroczu 2020 roku wyniosty 98 836 tysiecy zlotych (w tym zaliczka 48 085 tysigcy i korekta 50 751 tysigcy
ztotych). Spadek przychodow z tytutu KDT w I potroczu 2021 roku o 21,47% spowodowany byt przede wszystkim
nizsza o okoto 38% korekta oraz nizsza o okoto 4% zaliczkag w poréwnaniu z analogicznym okresem 2020 roku. Taki
poziom korekty jest wynikiem osiggniecia wyzszego, w poréwnaniu z I pétroczem 2020 roku wyniku operacyjnego,
gldwnie z powodu uzyskania po raz pierwszy w 2021 roku przychoddéw ze $wiadczenia ustug mocy na rynku
pierwotnym i wtédrnym, nizszych kosztow operacyjnych w wyniku wyprodukowania nizszego wolumenu energii z
powodu 40 dniowego remontu $redniego. Natomiast poziom zaliczki wynika wprost z ustawy KDT i w 2021 roku
zatozono jej nieznaczny spadek
w stosunku do 2020 roku.

Przychody z umoéw o ustugi budowlane w I poélroczu 2021 roku w stosunku do przychoddéw uzyskanych
w analogicznym okresie poprzedniego roku zwiekszyly si¢ o 2 063 tysiace zlotych, tj. o 12,05%.

Przychody ze sprzedazy ciepta w I potroczu 2021 roku wyniosty 28 672 tysiace ztotych i byly wyzsze od uzyskanych
w I potroczu 2020 roku o 2 102 tysigce ztotych, tj. 7,91%. Wzrost przychodow ze sprzedazy ciepta nastapit w wyniku
wyzszego wolumenu i ceny sprzedazy w porownaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego.

Wykres 1: Sprzedaz energii elektrycznej

2,61 116,61% 3,13 1,37 114,38% 1,60

=
0,3 1 l 26,19%

0,82

TWh
TWh

075 S

110,17%

119,48%

6M 2021 6M 2020 2Q 2021 2Q 2020

B Z produkcji wlasnej Z obrotu B Z produkcji wtasnej Z obrotu

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

273,78 11,19% 277,08

ztoty/MWh

6M 2021 6M 2020

ztoty/MWh

280,97
12,74% 2l

2Q 2021 2Q 2020

*

wolumen sprzedazy.

Zrédto: dane wewnetrzne

Wykres 3:  Produkcja netto energii elektrycznej

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

6M 2021 6M 2020

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

TWh

1,06 110,17% 1,18

1545%

119,64%

2Q2021 2Q 2020

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

Zrédto: dane wewnetrzne

Wykres 4:  Zuzycie wegla brunatnego

125,20% 123
0,92

116,77%

miliony ton

6M 2021 6M 2020

Blok 9 (Patnéw II) mBloki 1,2 i 5 (Patnéw I)

miliony ton

1,23 118,00% 1,50

0,59

124,71%

2Q2021 2Q 2020

Blok 9 (Patnéw II) mBloki 1,25 (Patnéw I)

Zrédto: dane wewnetrzne
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Wykres 5:  Emisja CO;

0,85

116,78%

miliony ton

miliony ton

1,16

0,55

117,73%

19,84%

123,75%

1,41

0,61

6M 2021 6M 2020 2Q2021 2Q 2020
Blok 9 (Patndw I1) Razem Blok 9 (Patnow 1) Razem
Zrédto: dane wewnetrzne
Wykres 6:  Srednie ceny zakupu pozwoler do emisji CO,*(EUA)
<< <<
jom) jom)
m 23]
= =
- -
5 110,16 116,77 5
.-E 15,66% .-E 116,11 I 1,32% 114,60
6M 2021 6M 2020 2Q2021 2Q 2020

*

wolumen emisji CO>.

Zrédto: dane wewnetrzne

Tabela 2: Zestawienie skonsolidowanych przychodéw ze sprzedaZzy

Srednia cena liczona jako koszty zakupu pozwolen do emisji poniesione na pokrycie emisji za dany okres podzielone przez

Przychody ze sprzedazy débr i ustug, w tym:

— przychody ze sprzedazy energii elektrycznej

— przychody ze sprzedazy energii elektrycznej
z obrotu

— przychody ze sprzedazy energii cieplnej

— pozostale przychody ze sprzedazy

— przychody z uméw o ustugi budowlane

Inne przychody, w tym:

— prawa majatkowe ze Swiadectw pochodzenia
energii

— rekompensaty z tytutu rozwigzania KDT
— przychody z Rynku Mocy

tysigce ztotych tysigce ztotych  tysigce zlotych %

okres 6 miesigcy okres 6 miesigcy zmiana  dynamika
zakonczony dnia zakonczony dnia
30 czerwca 2021 roku 30 czerwca 2020 roku

785 470 927 663 (142 193) (15,33)

523 322 647 714 (124 392) (19,20)

191 501 219188 (27 687) (12,63)

28672 26 570 2102 7,91

22788 17 067 5721 33,52

19187 17124 2063 12,05

200 905 123 648 77 257 62,48

31490 24 812 6678 26,91

77612 98 836 (21 224) (21,47)

91 803 - 91 803 -
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Akcyza (657) (850) 193 22,71
Przychody ze sprzedazy ogétem 985718 1050 461 (60 743) (6,16)

Koszt wlasny sprzedazy w I potroczu 2021 roku wyniost 931 053 tysiace zlotych i w stosunku do poniesionego
w I potroczu 2020 roku zmniejszyt si¢ o 374 500 tysiecy zlotych, tj. o 28,69%. Na zmniejszenie kosztu wlasnego, poza
brakiem odpisow aktualizujacych wartos¢ $rodkow trwatych, ktore w I potroczu 2020 roku wyniosty netto 289 000
tysiecy zlotych w rezultacie rozpoznania utraty warto$ci $rodkow trwatych, w najwigkszym stopniu wptyneto
zmniejszenie o 78 829 tysi¢cy zlotych kosztow emisji CO, za sprawa zaréwno spadku produkcji energii elektrycznej,
jak i nizszej $redniej ceny za EUA oraz nizsze koszty $wiadczen pracowniczych. Natomiast na zwigkszenie kosztu
wlasnego wptyneto jedynie zwigkszenie kosztow zuzycia materiatdow o 26 591 tysiecy ztotych.

Pozostate przychody operacyjne w I potroczu 2021 roku wyniosty 28 440 tysiecy ztotych i byly nizsze o 7 533 tysiace
ztotych od uzyskanych w analogicznym okresie ubiegltego roku. Wysoki poziom przychodow w ubiegltym roku byt
rezultatem zrealizowania zysku na rozliczeniu kontraktow forward zabezpieczajacych kurs euro pod zakup uprawnien
do emisji CO..

Koszty sprzedazy w 1 potroczu 2021 roku wyniosty 2 513 tysiecy ztotych i byly wyzsze o 506 tysiecy zlotych
od uzyskanych w analogicznym okresie ubiegtego roku.

Koszty ogolnego zarzadu w I poétroczu 2021 roku wyniosty 53 491 tysiecy ztotych i byty wyzsze od poniesionych
w analogicznym poélroczu ubieglego roku o 1 761 tysiecy ztotych, tj. 3,40%.

Pozostate koszty operacyjne w I pétroczu wyniosty 11 501 tysiecy ztotych i zmniejszyty si¢ w stosunku do I pétrocza
poprzedniego roku o 24 248 tysiecy ztotych. Wysokie koszty w ubieglym roku byly zwigzane z ujeciem w kosztach
kwoty 30 045 tysiecy ztotych z tytutu rozliczenia terminowych zakupow uprawnien do emisji CO, po istotnie wyzszym
kursie NBP z dnia rozliczenia w stosunku do kursu wyceny z 31 grudnia 2019 roku.

Tabela 3: Wybrane pozycje skonsolidowanego rachunku zyskow i strat

tysigce ztotych tysigce zlotych  tysigce zlotych %
okres 6 miesigcy okres 6 miesigcy zmiana  dynamika
zakonczony dnia zakonczony dnia
30 czerwca 2021 roku 30 czerwca 2020 roku

Przychody ze sprzedazy 985 718 1 050 461 (64 743) (6,16)
Koszt wlasny sprzedazy (931 053) (1 305 553) 374500 (28,69)
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 54 665 (255 092) 309 757 -
Pozostate przychody operacyjne 28 440 35973 (7 533) (20,94)
Koszty sprzedazy (2 513) (2 007) (506) 25,21
Koszty ogdlnego zarzadu (53 491) (51 730) (1 761) 3,40
Pozostate koszty operacyjne (11 501) (35 749) 24 248 (67,83)
Zysk (strata) z dzialalno$ci operacyjnej 15 600 (308 605) 324 205 -
Przychody finansowe 1117 5682 (4 565) (80,34)
Koszty finansowe (6 274) (11 540) 5 266 (45,63)
Zysk (strata) brutto 10 443 (314 463) 324 906 -
Podatek dochodowy (obcigzenie podatkowe) 9 546 53 631 (44 085) (82,20)
Zysk (strata) netto 19 989 (260 832) 280 821 -
Inne catkowite dochody netto (84) (83) 1) (1,20)
Calkowity dochod 19905 (260 915) 280 820 -
EBITDA* 83176 60 942 22234 36,48

*

Spétka definiuje i oblicza EBITDA, jako zysk/(strate) z dziatalnosci operacyjnej (obliczonej, jako zysk/(strata) netto za rok
obrotowy skorygowany o (i) podatek dochodowy (obcigzenie podatkowe), (ii) przychody finansowe oraz (iii) koszty
finansowe) skorygowany o amortyzacje (wykazang w rachunku zyskéw i strat) oraz odpisy aktualizujgce wartos¢ srodkow
trwatych, aktywow niematerialnych oraz aktywéw gérniczych.
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Tabela 4: Skonsolidowane koszty rodzajowe

tysigce ztotych tysigce zlotych  tysigce zlotych %
okres 6 miesiecy okres 6 miesigcy zmiana  dynamika
zakonczony dnia zakonczony dnia
30 czerwca 2021 rokt 30 czerwca 2020 roku
Amortyzacja 67 576 80 547 (12 971) (16,10)
Odpisy aktualizujace warto$¢ srodkéw trwatych 0 289 000 (289 000) -
Odpisy aktualizujace warto$¢ zapasow 0 3400 (3 400) -
Zuzycie materialow 163 487 136 896 26 591 19,42
Ustugi obce 41151 41958 (807) (1,92)
Podatki i optaty z wytaczeniem podatku 73 750 75813 (2 063) (2,72)
akcyzowego
Koszty emisji CO, 230 260 309 089 (78 829) (25,20)
Koszty $wiadczen pracowniczych 188 552 204 624 (16 072) (7,85)
Pozostate koszty rodzajowe 17 970 15 758 2212 14,04
Warto$¢ sprzedanych towardw i materiatow 220 683 226 773 (6 090) (2,69)
oraz sprzedanej energii zakupionej z obrotu
Koszty wedlug rodzaju ogolem 1003 429 1383 858 (380 429) (27,49)

Grupa ZE PAK SA w | p6troczu 2021 roku zrealizowata na dziatalnosci operacyjnej zysk w wysokosci 15 600 tysigcy
ztotych. W analogicznym okresie ubieglego roku Grupa poniosta strate operacyjna w wysokosci 308 605 tysigcy
ztotych, do ktorej istotnego zwickszenia przyczynily si¢ zdarzenia jednorazowe dotyczace wynikow testow na utrate
warto$ci aktywow, ktore zwigkszyly stratg o 289 000 tysigcy ztotych. Nawet bez uwzglgdnienia wynikéw testow na
utrate wartosci aktywow w I potroczu 2020 Spoétka poniostaby strate operacyjng w wysokosci 19 605 tysigcy zlotych.

W I pélroczu 2021 roku na osiagniete wyniki negatywnie wptynat ujemny wynik dziatalnosci finansowej w wysokosci
5 157 tysigcy ztotych. W analogicznym okresie ubieglego roku wynik na dzialalno$ci finansowej roéwniez byt ujemny
i wynidst 5 858 tysigey ztotych.

Grupa w I potroczu 2021 roku zrealizowata zysk brutto w wysokosci 10 443 tysiecy ztotych. Zysk netto w I potroczu
2021 roku wyniost 19 989 tysiecy ztotych. Na wynik netto pozytywnie wptyneto obnizenie podatku dochodowego
zwigzane z aktywowaniem odpisow aktualizujgcych rzeczowe aktywa trwate w elektrowni Patnéw 1.

Opis czynnikéw i zdarzen w szczegodlnos$ci o nietypowym charakterze, majacych znaczacy
wplyw na aktywa, zobowigzania, kapital, wynik finansowy netto lub przeptywy Srodkéow
pienieznych

W pierwszym poétroczu 2021 roku nie wystgpily czynniki oraz zdarzenia o nietypowym charakterze, ktore miaty
znaczacy wptyw na aktywa, kapital, wynik finansowy lub przeptywy $rodkéw pienieznych.

Realizacja programu inwestycyjnego

W 1 pétroczu 2021 roku Grupa ZE PAK SA kontynuowata realizacj¢ dwoch duzych projektow inwestycyjnych, jakimi
sa: (1) przystosowanie kotla weglowego K-7 w elektrowni Konin do wylacznego spalania biomasy wraz z niezb¢dna
infrastruktura 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 Zrodet energii oraz niezbednych zadan
stuzacych zapewnieniu utrzymania biezacej sprawnosci i efektywniejszego wykorzystania posiadanych aktywow
wydobywczych i wytworczych.

Kluczowe inwestycje ZE PAK SA w fazie realizacji

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

Zadanie ma na celu przystosowanie infrastruktury wykorzystywanej uprzednio do produkcji energii i ciepta z wegla
brunatnego do spalania biomasy. W ten sposob w Elektrowni Konin zostanie utworzona druga jednostka biomasowa,
ktéra oprocz produkcji energii dla Krajowego Systemu Elektroenergetycznego bedzie rowniez zrodiem awaryjnym dla
produkcji ciepta w sytuacji odstawienia funkcjonujacej obecnie w Elektrowni Konin cieptowniczej jednostki
biomasowej.
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W dniu 27 marca 2020 roku zawarto wiodacy kontrakt na realizacj¢ w formule ,,pod klucz” przedmiotu umowy t;.
projektu i wykonania przebudowy kotla weglowego na kociot fluidalny pracujacy w technologii BFB. Przewidziano
18-miesigczny termin realizacji. Wykonawcg przystosowania kotta do spalania biomasy jest spotka Valmet
Technologies Oy z siedziba w Espoo Finlandia. Ponadto, zawarte zostaty kolejne gtéwne kontrakty na realizacje tzw.
wysp technologicznych (turbina TG5, generator G5, instalacja podawania biomasy oraz instalacja odpopielania spod
elektrofiltru, elektrofiltr, cyfrowy system sterowania blokiem).

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 wykonawca
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 zostaly zakonczone po 30 czerwca 2021 roku, w koncowe;j fazie jest
uruchomienie systemu sterowania i nadzoru praca farmy fotowoltaicznej. Pod koniec wrzes$nia planowane jest podanie
napigcia na farm¢ od strony systemu elektroenergetycznego - tzw. EON. Po podaniu napigcia nastapi realizacja
sprawdzen uktadow elektrycznych pod napigciem oraz rozpoczng si¢ rozruchy poszczegdlnych ukladow farmy
fotowoltaicznej. W pazdzierniku planowane jest przeprowadzenie pierwszej synchronizacji modutu generacji energii z
systemem elektroenergetycznym. Po procesie synchronizacji nastapi rozpoczecie produkcji energii elektrycznej z farmy
fotowoltaicznej Brudzew.

Kluczowe inwestycje ZE PAK SA w fazie przygotowawczej

W Grupie prowadzone sa prace projektowe zwiazane z ponizszymi projektami inwestycyjnymi:
e budowa wytworni wodoru wraz z infrastrukturg towarzyszaca na terenie elektrowni Konin,
o 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¢ elektryczna i ciepto, bazujace na wlasnych Zrodtach
energii odnawialnej z wykorzystaniem wodoru jako magazynu i no$nika energii,
o budowa farmy fotowoltaicznej na terenach gminy Przykona.

Budowa wytwérni wodoru wraz z infrastruktura towarzyszaca na terenie elektrowni Konin

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

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

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

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

W celu umozliwienia dostaw wodoru do stacji tankowania, w grudniu 2020 roku zostala zawarta umowa z firma
Wystrach na dostawe mobilnego magazynu wodoru. Dostawa mobilnego magazynu wodoru zostata zrealizowana.
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Budowa farmy wiatrowej na terenie gminy Kazimierz Biskupi

Udzialy w spétce Farma Wiatrowa Kazimierz Biskupi zostaty zakupione wraz z projektem farmy wiatrowej
skladajacej sie z 7 turbin o tgcznej mocy 17,5 MW. Obecnie trwa proces zawierania umowy z dostawcg turbin
oraz rozpoczeto proces wyboru wykonawcy realizacji farmy.

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 cigzarowe.

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 konstrukcji nowego ekologicznego autobusu o napgdzie wykorzystujacym ogniwa wodorowe.

W ramach projektu prowadzono prace koncepcyjne, analizy techniczne doboru glownych podzespoléw autobusu
(ogniw wodorowych, butli, baterii i napedu). Wykonano obliczenia zapewniajace najwieksza catkowita sprawno$é
energetyczng w projektowanym autobusie. W celu osiggniecia maksymalnego zasiegu opracowano modulowg
zabudowe butli wodorowych o ci$nieniu 350 i 700 bar.

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

Pod koniec kwietnia 2021 rozpoczgto prace nad budowsa prototypu autobusu. Wykonano pierwsze elementy szkieletu.
Nawigzano wspotprace z dostawcami bedgcymi liderami w branzy autobusowej, ztozono zamoéwienia na kluczowe
podzespoty i komponenty.

W pazdzierniku 2021 roku planowane jest zakonczenie budowy prototypu i rozpoczecie testow autobusu. Prace
homologacyjne zostang zakonczone w marcu 2022 roku, co pozwoli na uruchomienie produkcji autobusow.

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

Autonomiczne zasilanie domu jednorodzinnego

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

W czerwcu 2020 roku zawarta zostata umowa z Akademig 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 no$nika
energii”.

Zakupione zostaly urzadzenia niezbgdne do stworzenia autonomicznego modelu zasilania domu jednorodzinnego w
energi¢ i ciepto — kompletny uktad elektrolizera, zbiorniki do magazynowania wodoru, ogniwa paliwowe, przydomowa
elektrowni¢ fotowoltaiczna. Obecnie trwa montaz instalacji fotowoltaicznej na terenie AGH w Krakowie.

Budowa farmy fotowoltaicznej na terenach gminy Przykona

Trwaja prace projektowe zwiagzane z budowa kolejnej farmy fotowoltaicznej o mocy znamionowej okoto 180-200
MWp na terenie po odkrywce Adamow, 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 terenéw pod budowe elektrowni fotowoltaicznej wraz z infrastruktura towarzyszaca. Kolejnymi
zezwoleniami administracyjnymi, jakie bgda konieczne do uzyskania sa decyzja $rodowiskowa oraz warunki
przytaczenia do sieci elektroenergetyczne;j.
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3.2. Pozostale istotne zdarzenia okresu sprawozdawczego oraz zdarzenia
nastepujace po dniu bilansowym a takze inne informacje, ktore sg istotne
dla oceny sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej i mozliwosci
realizacji zobowiazan przez Spotke i Grupe

Istotne zdarzenia okresu sprawozdawczego

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

29 stycznia 2021 roku Spotka zawarta z Bankiem Polska Kasa Opicki SA umowe kredytu, na podstawie ktorej
udostgpniony zostanie Spolce kredyt w tacznej kwocie do 160 milionow zitotych, przeznaczony na finansowanie
projektu inwestycyjnego. Celem projektu jest przystosowanie istniejacego bloku weglowego, zlokalizowanego na
terenie elektrowni Konin do spalania biomasy. Zmodernizowana instalacja 0 mocy 50 MWe bedzie produkowata
energi¢ elektryczng oraz pehita funkcje rezerwowa dla dzialajacego juz obecnie bloku biomasowego, zasilajacego w
cieplo miasto Konin. Po zakonczeniu projektu w Elektrowni Konin dostgpna bedzie generacja mocy ok. 100MWe
(2x50MWe) z wykorzystaniem biomasy jako paliwa podstawowego.

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

W celu zabezpieczenia sptaty wierzytelnosci wynikajacych z umowy, Spoétka ustanowita wymagane zabezpieczenia,
tj. hipoteka na wskazanych nieruchomo$ciach Elektrowni Konin; zastaw finansowy i rejestrowy na rachunkach
bankowych prowadzonych przez Spotke w Banku Pekao SA oraz petnomocnictwo do kazdego z ww. rachunkéw
bankowych; przelew na zabezpieczenie z polis ubezpieczeniowych majatku Elektrowni Konin oraz cesja wierzytelnosci
z uméw na dostawg ciepta dla miasta Konin oraz o$wiadczenie Spétki o poddaniu si¢ egzekucji na podstawie art. 777 §
1 pkt 5 ustawy Kodeks Postgpowania Cywilnego.

Podpisanie listu intencyjnego z PGW Wody Polskie

W roku 2020 ZE PAK SA we wspotpracy z Panstwowym Gospodarstwem Wodnym Wody Polskie rozpoczat
intensywne dziatania majace na celu poprawe stosunkéw wodnych w rejonie dziatalnosci kopaln nalezacych do Grupy.
Dnia 9 lutego 2021 roku ZE PAK SA i PGW Wody Polskie podpisaly List intencyjny regulujacy juz rozpoczete
dziatania w kierunku zwigkszenia retencji na terenie Wielkopolski Wschodniej. ZE PAK SA wraz z PGW Wody
Polskie przygotowal zintegrowany program odbudowy stosunkéw wodnych, obejmujacy zaré6wno wyrobiska
pokopalniane, rzeki i kanaly przeptywajace przez obszary w sasiedztwie odkrywek, jak réwniez mokradta z pobliskiego
Pojezierza Gnieznienskiego i Kujawskiego. Zwigkszenie retencji ma nastapi¢ dzigki znalezieniu najkorzystniejszych
wariantow dalszego ksztattowania zlewni rzek i jezior wystgpujacych w rejonie funkcjonowania kopaln nalezacych do
ZE PAK SA, wykorzystaniu wyrobisk pokopalnianych do prowadzenia gospodarki retencyjnej i przeciwpowodziowej
oraz nawigzania wspotpracy w zakresie mozliwosci wykorzystania rozpatrywanych wyrobisk pokopalnianych do celow
produkcji energii ze zrédet odnawialnych.

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

Zawarcie umowy sprzedaZzy energii (PPA)

12 marca 2021 roku PAK-PCE Fotowoltaika sp. z o0.0. zawarta umowg sprzedazy energii z Polkomtel sp. z 0.0. (spotka
powigzana poprzez glownego akcjonariusza ZE PAK SA Zygmunta Solorza). Umowa dotyczy sprzedazy energii
elektrycznej oraz gwarancji pochodzenia energii wyprodukowanej przez farm¢ fotowoltaiczna o docelowej mocy
zainstalowanej 70 MWp zlokalizowana na terenie gminy Brudzew, w powiecie tureckim, w wojewodztwie
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Wielkopolskim. Projekt budowy farmy jest obecnie realizowany przez spotke celowa PAK-PCE Fotowoltaika sp. z 0.0.
a jego zakonczenie planowane jest na IV kwartal 2021 roku.

Umowa sprzedazy energii zostala podpisana na okres 15 lat z mozliwos$cig przedtuzenia jej o kolejne 5 lat. Laczny
planowany wolumen sprzedazy energii elektrycznej w ramach umowy dotyczy catego wolumenu wyprodukowanego
w tym okresie przez farme. Wolumen produkcji farmy w catym okresie dziatalno$ci uzalezniony bedzie w gltdwnej
mierze od warunkéw nastonecznienia oraz stopnia produktywnosci zainstalowanych urzadzen. Szacowany wolumen
produkcji farmy w pierwszym roku dziatalnoéci wyniesie okoto 68 tysiccy MWh. Wyprodukowana energia bedzie
sprzedawana po stalej cenie, indeksowanej poczawszy od 2023 roku o roczny wskaznik inflacji. Laczna szacowana
suma przychodoéw ze sprzedazy energii w skali 15 lat wyniesie okoto 300 milionow ztotych.

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

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

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

12 marca 2021 roku PAK-PCE Fotowoltaika sp. z 0.0. zawarta z konsorcjum bankéw w sktadzie: PKO BP SA (w roli
Agenta kredytu i Agenta zabezpieczen), Bank Pekao SA i mBank SA umowg kredytu, na podstawie ktorej
udostgpniony zostanie kredyt w tacznej kwocie do 175 miliondw ztotych, z czego kredyt inwestycyjny to 138 milionow
ztotych, a kredyt przeznaczony na finansowanie VAT to 37 miliondw ztotych, przeznaczony na finansowanie projektu
inwestycyjnego. Celem projektu jest budowa farmy fotowoltaicznej o docelowej mocy zainstalowanej 70 MWp
zlokalizowanej na terenie gminy Brudzew, w powiecie tureckim, w wojewddztwie Wielkopolskim. Projekt budowy
farmy realizowany jest przez PAK-PCE Fotowoltaika sp.z0.0. na terenach wykorzystywanych uprzednio w
dziatalno$ci gorniczej. Wykonawcami farmy jest konsorcjum firm Esoleo sp.z 0.0. oraz PAK Serwis sp. z 0.0.
Zakonczenie realizacji budowy Farmy planowane jest na IV kwartat 2021 roku.

Zgodnie z treScia umowy kredytobiorca zobowiazal si¢ do wniesienia udzialu wlasnego ze $rodkoéw wiasnych,
W wysokosci nie mniejszej niz 51 milionéw zlotych. Kredytobiorca jest zobowiazany do sptaty kredytu wraz z
odsetkami oraz innymi naleznymi kwotami na warunkach okreslonych w umowie, przy czym catkowita splata kredytu
powinna nastapi¢ do dnia 31 grudnia 2035 roku.

W celu zabezpieczenia splaty wierzytelnosci wynikajacych z umowy, ustanowiono wymagane zabezpieczenia,
tj. hipoteka na wskazanych nieruchomosciach, zastaw finansowy i rejestrowy na udziatach w PAK-PCE Fotowoltaika
Sp. Z 0.0., zastaw finansowy i rejestrowy na rachunkach bankowych oraz pelnomocnictwo do kazdego z ww. rachunkow
bankowych, zastaw rejestrowy na skfadnikach majatku przedsigbiorstwa, cesja z umoOw stanowigcych istotng
dokumentacje¢ projektu (umowy na generalne wykonawstwo (EPC), umowy serwisowej (O&M), umowy na sprzedaz
energii (PPA)), cesja z polis ubezpieczeniowych oraz o$wiadczenia PAK-PCE Fotowoltaika sp. z o.0. i Spotki o
poddaniu si¢ egzekucji na podstawie art. 777 § 1 pkt 5 i 6 ustawy Kodeks Postepowania Cywilnego.

W ramach struktury umoéw towarzyszacych umowie kredytowej podpisano réwniez tzw. Umoweg Wsparcia, na mocy
ktorej ZE PAK SA petni rolg gwaranta na wypadek m.in. przekroczenia kosztow projektu w okresie budowy, roszczen
podwykonawcow, niedoboru srodkéw wymaganych w celu obstugi zadhuzenia oraz ukonczenia projektu.

Postepowania w sprawie odstepstw od granicznych wielkosci emisji dla elektrowni Pqgtnéw i elektrowni
Konin (dostosowanie do kBAT)

W nawigzaniu do opublikowanych raportéw biezacych nr 46/2020 z dnia 2 pazdziernika 2020 roku oraz 20/2021 z dnia
15 lipca 2021 roku, Spétka przedstawia ponizej aktualny stan prawny w odniesieniu do postepowan w sprawie
odstepstw od granicznych wielko$ci emisji (dostosowanie do kBAT) dla elektrowni Patnéw oraz elektrowni Konin.

Marszatek Wojewodztwa Wielkopolskiego decyzjg z dnia 2 pazdziernika 2020 roku znak: DSR-11-1.7222.89.2019
zmienil pozwolenie zintegrowane na prowadzenie Instalacji Spalania Paliw w Elektrowni Patnow i Elektrowni Konin w
zakresie dostosowania do wymagan konkluzji BAT oraz udzielenia czgsciowego odstgpstwa od granicznych wielkosci
emisyjnych okreslonych w konkluzjach BAT na podstawie art. 204 ust. 2 ustawy Prawo ochrony $rodowiska. Decyzja
ta zostata opatrzona rygorem natychmiastowej wykonalnosci ze wzgledu na wazny interes spoteczny oraz wyjatkowo
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wazny interes Spotki, jest obowigzujaca i znajduje si¢ w obiegu prawnym. Z racji trwajacego postgpowania
odwotawczego, jej ostatecznos¢ zostanie dopiero potwierdzona, kiedy Minister Klimatu wyda decyzj¢ w przedmiotowe;j
sprawie, podtrzymujaca ww. decyzje.

Analogicznie sytuacja prawna przedstawia si¢ w odniesieniu do pozwolenia zintegrowanego na prowadzenie Instalacji
Spalania Paliw w Elektrowni Patnéw II, ktére decyzja Marszatka Wojewodztwa Wielkopolskiego z 29 kwietnia 2020
roku, znak DSR-11-1.7222.83.2019 zostalo zmienione w zakresie dostosowania do wymagan konkluzji BAT oraz
udzielenia odstepstwa od granicznych wielko$ci emisyjnych okre§lonych w konkluzjach BAT na podstawie art. 204 ust.
2 ustawy Prawo ochrony s$rodowiska, ktéra to decyzja zostala sprostowana decyzja Marszatka Wojewodztwa
Wielkopolskiego z dnia 17 lutego 2021 roku znak: DSR-11-1.7222.11.2021.

Odstgpienie od umowy dotyczqcej rozbiorki obiektow w Elektrowni Adamoéw

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

Intencja Spotki nadal pozostaje dokonczenie procesu rozbidrki obiektéw i przygotowania terenu w Elektrowni Adamow
do potencjalnych przysztych inwestycji.

Zawarcie umowy kredytowej przez PAK Polska Czysta Energia sp. z o.o.

23 czerwca 2021 roku PAK Polska Czysta Energia sp. z 0.0. podpisata umowe kredytu z bankiem EFG Bank Ltd.
z siedziba w Zurychu, na podstawie ktorej kredytobiorcy zostanie udostgpniony kredyt w kwocie do 175 mln ztotych.
Pozyskane s$rodki beda stuzyly finansowemu zabezpieczeniu potencjatu dla realizacji projektdow z zakresu
odnawialnych zrodet energii. Zgodnie z zapisami umowy termin sptaty kredytu zostat ustalony do dnia 31 grudnia 2022
roku. Warunki finansowe oraz pozostate warunki umowy kredytowej nie odbiegaja od warunkéw rynkowych.

Istotne zdarzenia nastepujace po dniu bilansowym

Decyzja srodowiskowa dla wytwérni wodoru

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

Wytwodrnia wodoru na terenie Elektrowni Konin ma powsta¢ w oparciu o elektrolizery z membrana elektrolitowo-
polimerowa (technologia ,,PEM”). Pierwszy elektrolizer zostal juz przez Spotke zamowiony a jego dostawa
przewidywana jest na przetomie roku 2021/2022. Energia elektryczna wykorzystywana do celu eksploatacji
elektrolizera bedzie pochodzita w 100% z odnawialnego zrodta energii.

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

Dofinansowanie projektu wodorowego

W lipcu 2021 roku Komisja Europejska oglosita wyniki pierwszego naboru na granty przyznawane w ramach
Innovation Fund. Wéréd 32 projektow z réznych krajow UE wybranych do dofinansowania, jako jedyny z Polski,
znalazt si¢ zgloszony przez ZE PAK projekt budowy instalacji wytwarzajacej zielony wodor. Projekt zostat
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 ktorych zostana zaimplementowane
innowacyjne rozwiazania zwigkszajace ich wydajno$¢. Elektrolizery bgda 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;j.

Dofinansowanie z Unii Europejskiej wspomoze ZE PAK w realizacji inwestycji produkcji zielonego wodoru,
na wykonanie ktorych pozwala decyzja o srodowiskowych uwarunkowaniach dla przedsigwzigcia polegajacego na
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budowie wytworni wodoru wraz z infrastruktura towarzyszaca wydana wczeséniej 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 siedziba na Malcie, umowe nabycia 100%
udzialow spotki celowej Farma Wiatrowa Kazimierz Biskupi sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, realizujacej projekt
budowy farmy wiatrowej.

Projekt przewiduje budowg farmy wiatrowej sktadajacej si¢ z 7 turbin wiatrowych o lacznej mocy 17,5 MW,
w miejscowosci Kazimierz Biskupi, w bezposrednim sasiedztwie elektrowni Patnoéw. Korzystne warunki wietrzne w
tym regionie pozwalajg szacowaé roczng produkcje farmy na blisko 60 GWh. Projekt posiada komplet pozwolen
administracyjnoprawnych pozwalajacych na rozpoczecie prac budowlanych i przytaczenie farmy do sieci.
Przewidywany termin uruchomienia farmy to III kwartat 2023 roku. Laczne naktady inwestycyjne zwigzane z nabyciem
oraz realizacja farmy wyniosa blisko 150 mln zt. W 2019 roku farma wygrata aukcje na sprzedaz dla wytworcow
energii odnawialnej.

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

Zmiana Miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego - Projekt farmy fotowoltaicznej Przykona

23 sierpnia 2021 roku w zycie weszla uchwala Rady Gminy Przykona, dotyczaca Miejscowego planu
zagospodarowania przestrzennego. Z punktu widzenia Spotki uchwala ma znaczenie, poniewaz dotyczy terendw
pogoérniczych, bedacych obecnie wlasnoscia spotki zaleznej od Spoéiki, na ktérych docelowo Grupa ZE PAK planuje
budowg farmy fotowoltaiczne;j.

Przyjety plan zagospodarowania przestrzennego, w zakresie dotyczacym gruntdéw nalezacych do Grupy ZE PAK, ustala
przeznaczenie terenéw 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, obecnie w koncowym etapie realizacji znajduje si¢ projekt budowy farmy
fotowoltaicznej Brudzew o mocy 70 MWp. Na podstawie do§wiadczen z realizacji projektu Brudzew Spoétka szacuje
okres realizacji budowy farmy Przykona na okoto 15 miesiecy (od uzyskania kompletu zgod formalnoprawnych),
natomiast naktady inwestycyjne dotyczace farmy Przykona na okoto 500 milionow ztotych.

Zawarcie umowy o wspéitpracy z MS Innovation Impulse GMBH

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

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

Intencja Stron jest zbycie lub wniesienie do SPV aktywoéw, w formie zorganizowanej czesci przedsigbiorstwa,
zwigzanych z wytwarzaniem energii elektrycznej w Elektrowni Patnoéw, doprowadzenie do zakonczenia obecnie
prowadzone] dziatalno$ci polegajacej na produkcji energii z wegla brunatnego (z zachowaniem zobowigzan w tym
zakresie) a nastgpnie rozwijanie na bazie SPV projektu budowy i eksploatacji SMR.

Strony beda, co do zasady, finansowa¢ dziatalno$ci SPV, w czgéciach réwnych odpowiadajacych udziatowi w kapitale
zaktadowym, na kazdym etapie dziatalnosci SPV, tj. zaro6wno 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 siedziba Wilmington w USA,
dotyczacej w szczegolnosci wylacznosci SGE na implementacj¢ technologii GEH na terytorium Polski zobowiazat si¢
zapewni¢ SPV mozliwos$¢ korzystania z technologii GEH, w przypadku jesli w ramach projektu Strony zdecyduja o
zastosowaniu tej technologii.
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Jednoczesnie, strony przystapity do przygotowania ostatecznej wersji umowy Joint Venture w celu uzgodnienia
dalszych szczegotow wspotpracy i realizacji wspolnego projektu.

Przeprowadzenie transakcji zwigzanej z powotaniem SPV uzaleznione bedzie od spetnienia si¢ ponizszych warunkow
zawieszajacych:

e wydania przez wlasciwy organ ochrony konkurencji bezwarunkowej decyzji udzielajacej stronom zgody na
dokonanie transakcji lub uptyw ustawowego terminu, w ktorym wiasciwy organ ochrony konkurencji
powinien wyda¢ decyzje wyrazajaca zgode na dokonanie transakcji, po uplywie ktdrego zgode uwaza si¢ za
wydang z mocy prawa;

e podjecia przez nadzwyczajne walne zgromadzenie Spotki uchwaty w sprawie zbycia ZCP.

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

Zespot Elektrowni Patnow — Adamow — Konin SA oraz sp6tki konsolidowane w ramach Grupy nie bylty w | pétroczu
2021 roku strong w postgpowaniach toczacych si¢ przed sadem, organem wiasciwym dla postgpowania arbitrazowego
lub organem administracji publicznej, ktorych pojedyncza lub taczna warto$¢ przewyzszataby 10% kapitatow 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 $rodowiskowej zwigzanej
ze ztozem wegla brunatnego w Tomistawicach. W dniu 7 sierpnia 2007 roku wojt gminy Wierzbinek wydatl decyzje
srodowiskowa dotyczaca odkrywki wegla brunatnego. W dniu 5 grudnia 2008 roku decyzja ta zostala zaskarzona przez
dziewig¢ o0sob fizycznych wspieranych przez fundacje Greenpeace z powodu rzekomego razacego naruszenia
przepisow prawa. W dniu 25 marca 2009 roku Samorzadowe Kolegium Odwotawcze odméwito uchylenia decyzji
srodowiskowej. Powodowie ztozyli wniosek o ponowne rozpatrzenie sprawy. W dniu 4 maja 2009 roku, po ponownym
rozpatrzeniu sprawy, Samorzadowe Kolegium Odwotawcze podtrzymato swoje wezesniejsze orzeczenie. Powodowie
po raz kolejny zlozyli odwotanic od decyzji Srodowiskowej. W dniu 5 maja 2010 roku Wojewddzki Sad
Administracyjny w Poznaniu orzekl, iz decyzja $rodowiskowa, na podstawie, ktorej zostata udzielona koncesja
na wydobycie wegla brunatnego ze ztoza Tomistawice, w razacy sposob narusza przepisy prawa. PAK KWB Konin SA
i Samorzadowe Kolegium Odwotawcze ztozyly odwotanie od tego wyroku. W dniu 21 marca 2012 roku Naczelny Sad
Administracyjny uchylit zaskarzone orzeczenie Wojewodzkiego Sadu Administracyjnego w Poznaniu i przekazat
sprawe do ponownego rozpatrzenia. W dniu 6 listopada 2012 roku Wojewodzki Sad Administracyjny w Poznaniu
oglosit wyrok uchylajacy decyzj¢ Samorzadowego Kolegium Odwotawczego z dnia 25 marca 2009 roku odmawiajaca
stwierdzenia niewaznos$ci decyzji sSrodowiskowej wydanej w dniu 7 sierpnia 2007 roku przez Wojta Gminy Wierzbinek
zwigzanej z eksploatacjg 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 kasacyjng
PAK KWB Konin SA od wyroku Wojewodzkiego Sadu Administracyjnego w Poznaniu z dnia 6 listopada 2012 roku
uchylajacego decyzje¢ Samorzadowego Kolegium Odwolawczego w Koninie z dnia 25 marca 2009 roku odmawiajaca
stwierdzenia niewaznos$ci decyzji sSrodowiskowej wydanej w dniu 7 sierpnia 2007 roku przez Wéjta Gminy Wierzbinek
zwigzanej z eksploatacja odkrywki wegla brunatnego Tomistawice.

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

19 czerwca 2020 roku Spoétka powzigta informacje o wydaniu, na posiedzeniu niejawnym przez Wojewodzki Sad
Administracyjny w Poznaniu, wyroku oddalajacego skarge na decyzje Samorzadowego Kolegium Odwotawczego
w Koninie w przedmiocie odmowy stwierdzenia niewazno$ci decyzji sSrodowiskowej wydanej w dniu 7 sierpnia 2007
roku przez Wéjta Gminy Wierzbinek zwigzanej z eksploatacja odkrywki wegla brunatnego Tomistawice.
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Wyrok Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego w Poznaniu, datowany na 18 czerwca 2020 roku oznacza tym samym,
ze decyzja srodowiskowa wydana w dniu 7 sierpnia 2007 roku przez Wojta Gminy Wierzbinek, caty czas pozostaje
w obrocie prawnym.

0Od wyroku Wojewodzkiego Sadu Administracyjnego w Poznaniu z dnia 18 czerwca 2020 roku, Fundacja Greenpeace
Polska z siedzibg w Warszawie i Jozef Imbiorski zlozyli skarge kasacyjng do Naczelnego Sadu Administracyjnego.
W dniu 26 pazdziernika 2020 roku PAK KWB Konin zlozyta odpowiedz na skarge kasacyjna, 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 gltosu na Walnym Zgromadzeniu.

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

Tabela 4: Wykaz akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne, co najmniej

5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki na dzien przekazania niniejszego raportu.

Wykaz sporzqdzony wedtug informacji posiadanych przez Spétke na podstawie dostarczonych

zawiadomien o nabyciu/zbyciu akcji

szt. %
Liczba akcji oraz Udzial
odpowiadajgca im liczba w ogolnej liczbie

Akcjonariusz

glosow na Walnym akcji/glosow

Zgromadzeniu
Zygmunt Solorz (posrednio) poprzez: 33523911 65,96
—  Argumenol Investment Company Limited 33523911 65,96
Nationale — Nederlanden OFE 4503 242 8,86
OFE PZU ,,Z1ota Jesien” 4635719 9,12

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

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

5.2. Zestawienie stanu posiadania akcji 0s6b zarzadzajacych i nadzorujacych

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

Tabela 5: Stan posiadania akcji Spétki przez osoby zarzqdzajqce

Imig i nazwisko Akcje ZE PAK SA4 na dzien przekazania

niniejszego raportu okresowego

Akcje ZE PAK SA4 na dzien przekazania
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 S4 na dzien przekazania Akcje ZE PAK SA na dzier przekazania

niniejszego raportu okresowego poprzedniego raportu okresowego

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

Alojzy Z. Nowak

O O O O o o o
O O O O o o o

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

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

7. INFORMACJA NA TEMAT WYPLACONE] LUB ZADEKLAROWANE]
DYWIDENDY

Spoétka nie wyptacata ani nie deklarowata wyptaty dywidendy w I pétroczu 2021 roku.

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

Zespot Elektrowni Patnow — Adaméw — Konin SA oraz podmioty zalezne, konsolidowane w ramach Grupy
nie zawieraly w | potroczu 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 GWARAN(C(]I

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

ZE PAK SA udzielit w dniu 19 marca 2021 roku porgczenia dla Esoleo sp. z 0.0. w wysokosci 168,7 tysigcy zlotych
za zobowigzania podmiotu zaleznego z Grupy Kapitalowej, tj. PAK Gornictwo sp. z 0.0. Poreczenie zostato udzielone
przez ZE PAK SA jako zabezpieczenie umowy na wykonanie uktadu drogowego dla projektu farmy fotowoltaicznej
Brudzew podpisanej pomi¢dzy Esoleo sp. z 0.0. a PAK Gérnictwo sp. Z 0.0.

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

PAK Serwis sp. z 0.0. udzielit w dniu 27 kwietnia 2021 roku pozyczki dla ZE PAK SA w kwocie 15 milionéw ztotych
z terminem splaty w dniu 20 sierpnia 2021 roku. Pozyczka przeznaczona zostata na finansowanie biezacej dziatalnosci
ZE PAK SA.

21



GRUPA KAPITALOWA ZESPOLU ELEKTROWNI PATNOW - ADAMOW - KONIN SA
SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ ZE PAK SA ZA I POLROCZE 2021 ROKU

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

W I poétroczu 2021 roku spoétki Grupy Kapitatowej ZE PAK SA nie dokonywatly emisji ani wykupu nie udzialowych
i kapitatowych papierow wartosciowych.

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

W procesie przewidywania przysztych wynikow Grupy Kapitalowej Zespotu Elektrowni Patnéw — Adaméw —
Konin SA nalezy bra¢ pod uwagg szereg czynnikow, wystepujacych faktycznie, potencjalnie lub teoretycznie, obecnych
w branzy oraz na rynkach, na ktérych dziata Grupa. Sa to czynniki majace swoje zrodto zard6wno 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, ktdérego dotyczy dany raport okresowy.
Sposrdd najistotniejszych czynnikow o stalym wptywie na wyniki Grupy z pewno$cig wymieni¢ nalezy:

e trendy makroekonomiczne w gospodarce Polski i zapotrzebowanie na energia elektryczna;

e otoczenie regulacyjne;

e ceny energii elektrycznej;

e ceny i podaz $wiadectw pochodzenia;

e  koszt wydobycia i dostawy wegla oraz innych paliw;

e  koszty uprawnien do emisji COy;

e rekompensaty z tytulu kosztow osieroconych w zwigzku z rozwigzaniem KDT dla bloku nr 9 w Elektrowni

Patnow;

e  sezonowos¢ i warunki meteorologiczne;

e naktady inwestycyjne,

e  kurs walutowy euro/ztoty oraz poziom stop procentowych.

Ponadto istotnym czynnikiem mogacym mie¢ znaczacy wplyw na wyniki finansowe w perspektywie kolejnych
kwartatbw moga by¢ wyniki testow na utratg warto$ci aktywow jesli wystapia przestanki ich przeprowadzenia.
Wykorzystywane modele wyceny aktywow wykazuja wrazliwo$¢ na szereg parametréw, m.in. tych opisanych w
niniejszym punkcie, wi¢c W obliczu pogarszania si¢ perspektyw dzialalnos$ci, zardéwno tych rynkowych jak i majacych
swe zrodlo w uwarunkowaniach prawnych, zatozenia do modeli wyceny majatku moga ulec zmianie a co za tym idzie
wyniki testbw na utrate wartosci w przyszilosci moga skutkowaé konieczno$cig dokonania weryfikacji wysokosci
odpiséw aktualizujacych warto$¢ sktadnikéw majatku.

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. Szczegodlne 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 wstepnego szacunku produkt krajowy brutto (PKB) niewyréwnany sezonowo w II kwartale 2021 roku wzrost
realnie 0 11,1% rok do roku, wobec spadku o 8,3% w analogicznym kwartale 2020 roku. Byt to pierwszy pozytywny
odczyt tego wskaznika po czterech poprzedzajacych go ujemnych kwartatach. Tak wysoki wskaznik jest oczywiscie
spowodowany efektem bazy i odreagowania gospodarki po okresie naznaczonym wptywem COVID-19.
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Wykres 7:  Dynamika PKB [%] w odniesieniu do analogicznego kwartatu roku poprzedniego
(ceny state Srednioroczne)
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*  Tzw. wstepny szacunek produktu krajowego brutto w Il kwartale 2021 roku, niewyréwnany sezonowo, w cenach statych
Sredniorocznych roku poprzedniego.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych GUS

Wykres 8:  Struktura produkcji energii elektrycznej oraz saldo wymiany energii elektrycznej z zagranicq
(wielkosci brutto) - TWh

45
2 312 R
35 3,66 3,02 . . . . . .
1 3'11
30 10,32
25 2,70 10,89 -1,150
L 2,122
15 =
24,38 -
10 20,31 2.949
1458 =3,779 -3,728
0 T T T
2Q20  3Q20  4Q20 1Q21  2Q21 2Q20 3Q'20 4Q'20 1Q21  2Q21
W wegiel kamienny ™ wegiel brunatny
wiatrowe H gazowe
Oimport Meksport
przemystowe pozostate

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych PSE

Dane dotyczace funkcjonowania Krajowego Systemu Elektroenergetycznego i Rynku Bilansujacego, prezentowane
przez Polskie Sieci Elektroenergetyczne SA wskazuja, ze krajowe zuzycie brutto energii elektrycznej w | potroczu 2021
roku wyniosto 86,37 TWh' i w poréwnaniu do | pétrocza roku poprzedniego wzrosto 0 7,10%. W | potroczu 2021 roku
produkcja brutto energii elektrycznej wyniosta 83,09 TWh, co oznacza wzrost 0 12,15% w stosunku do analogicznego
okresu roku poprzedniego. Najwigkszy udzial w strukturze produkcji miaty elektrownie produkujace na weglu
kamiennym, produkcja z wegla kamiennego wyniosta 44,70 TWHh, co oznacza wzrost 0 32,1% w stosunku do I potrocza
2020. Z wegla brunatnego wyprodukowano 21,21 TWh, czyli o 13,61% wigcej niz w 1 pdtroczu 2020. Elektrownie

! Tabela nr 3. Struktura produkcji energii elektrycznej w elektrowniach krajowych, wielkosci wymiany energii elektrycznej z
zagranicg i krajowe zuzycie energii - wielkosci miesigczne oraz od poczatku roku — wielkos$ci brutto.
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wiatrowe wyprodukowaty 6,76 TWh, to jest o 1,10 TWh, czyli 13,95% mniej niz w analogicznym okresie roku
ubieglego. Spadek produkcji dotyczyt rowniez generacji z elektrowni gazowych, ktore wyprodukowaty 6,44 TWh, czyli
0 2,95% mniej r/r. Saldo wymiany zagranicznej w | potroczu 2021 roku wyniosto 3,27 TWh po stronie importu co
oznacza, ze import zmniejszyt si¢ az o 50,02%. Warto dodaé, ze odnotowano prawie 190% wzrost energii
produkowanej przez inne niz energetyka wiatrowa zrodta odnawialne, gléwnie przez zrédla fotowoltaiczne.

11.2. Otoczenie regulacyjne

Podmioty dziatajace na rynku energii elektrycznej funkcjonuja w otoczeniu regulacyjnym, ktore podlega ciaglym
zmianom, gtdwnie poprzez oddziatywanie 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 gieldowych, Ustawa o odnawialnych zrodtach energii, okreslajaca zasady wsparcia dla
okreslonych technologii wytwarzania energii, Ustawa Prawo Ochrony Srodowiska okre$lajaca zasady zréwnowazonego
korzystania ze srodowiska. Powyzsze ustawy transponujg do polskiego porzadku prawnego dyrektywy i rozporzadzenia
Komisji Europejskiej oraz konwencje mi¢dzynarodowe, dotyczace m.in. zasad jednolitego hurtowego rynku energii
elektrycznej, ochrony $rodowiska i zmian klimatycznych (w tym dotyczace emisji CO,). Pod uwage nalezy braé
réwniez przepisy prawa podatkowego oraz interpretacje i rekomendacje wydawane w szczegélnosci przez Urzad
Regulacji Energetyki. Wszelkie zmiany w przytoczonych powyzej obszarach mogg mie¢ duze znaczenie dla
dziatalnosci Grupy. Ryzyko regulacyjne jest jednym z najistotniejszych w branzy wytworcow energii elektrycznej.

Istotnymi czynnikami mogacymi mie¢ wplyw na wyniki finansowe ZE PAK SA s3 zagadnienia zwigzane
z funkcjonowaniem rynku mocy, ktéry z dniem 1 stycznia 2021 wszedt w fazg realizacji. Wraz z poczatkiem roku 2021
operacyjnie zaczat funkcjonowaé¢ réwniez rynek wtorny, ktory umozliwia Spélce w zakresie wolnych
niezakontraktowanych mocy przejmowanie obowigzkéw mocowych od innych dostawcow mocy.

W kontekscie rynku mocy nalezy wspomnie¢, ze w drugim kwartale roku parlament uchwalit procedowang od grudnia
2020 roku nowelizacj¢ Ustawy z dnia 10 kwietnia 1997 roku Prawo energetyczne, w efekcie ktorej zmieniona zostata
réwniez Ustawa z 8 grudnia 2017 roku o rynku mocy. Niezaleznie w czerwcu procedowany byt roéwniez inny projekt
nowelizujacy polski rynek mocy - rzadowy projekt ustawy o zmianie ustawy o rynku mocy oraz niektérych innych
ustaw. Obie nowelizacje sa efektem analizy dotychczasowych do$wiadczen z funkcjonowania rynku mocy i
wprowadzaja liczne usprawnienia, doprecyzowania i modyfikacje, a przede wszystkim dostosowujg rynek mocy do
zapisOw unijnego tzw. rozporzadzenia rynkowego. Najwazniejsza zmiang wprowadzong nowelizacjami jest zamknigcie
mozliwosci, poczawszy od roku 2026, udziatu w aukcjach rynku mocy jednostkom wytworczym nie spetniajacym
limitu emisji CO, tzw. EPS550. Jednostki wytworcze, ktore rozpoczely dziatalno$¢ komercyjng przed 4 lipca 2019 roku
i nie spetniajg limitu emisji beda miaty mozliwos$¢ udziatu w rynku wtérnym. Wsrdd innych istotnych zmian z punktu
widzenia przysztych wynikow finansowych ZE PAK SA moga by¢é rowniez zmiany ustawowe w obszarze
monitorowania realizacji inwestycji dla jednostek majacych wieloletnie umowy na rynku mocy, co moze by¢ istotne z
punktu widzenia inwestycji w budowe nowych jednostek wytwdrczych w ramach kontraktéw na rynku mocy. Istotne
moga by¢ takze modyfikacje zapisow dotyczacych rynku wtornego - w tym umozliwienie przenoszenia obowigzku
macowego na inng jednostk¢ dostawcy mocy oraz wylaczenie ze stosowania zapisOw ustawy prawo zamoOwien
publicznych do uméw dotyczacych obrotu wtérnego obowigzkiem macowym.

Waznym zdarzeniem dla wynikow finansowych Spotki w otoczeniu regulacyjnym jest reforma rynku bilansujacego,
procedowana od 2019 roku, kiedy to rozpoczely si¢ intensywne prace, majgce na celu dostosowanie rynku
bilansujagcego do wymagan prawa europejskiego. W maju 2020 roku przyjeto dokument Polski Plan Wdrozenia reform
na rynku bilansujagcym, ktory stanowit kamien milowy w pracach nad reforma rynku bilansujacego. W efekcie przyjecia
zapisow planu, reforma rynku bilansujacego przeprowadzana begdzie w dwoch etapach, a docelowo ma wprowadzi¢
m.in. mechanizm scarcity pricing, a takze duze zmiany w ushugach 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 metodologi¢ 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 kwesti¢ kosztu zmiennego dla jednostek opalanych
weglem brunatnym. W konsekwencji tzw. redukeji wymuszonych, wytworcy nieposiadajacy w ciaggu technologicznym
wlasnego paliwa niejednokrotnie zmuszani sa do odkupu energii z rynku bilansujacego po cenach wyzszych niz zawarte
kontrakty na Towarowe]j Gietdzie Energii SA.

Istotnym wydarzeniem z szeroko rozumianego otoczenia regulacyjnego, majacym wptyw na ceny energii na rynku dnia
nastgpnego na TGE SA byto 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 - potaczenie 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 przesylowych netto (NTC) na szeéciu
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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 wigkszo$¢ przychodéw z wytwarzania i sprzedazy energii elektrycznej, dlatego ryzyko
zmiany ceny, za jaka sprzedaje energi¢ elektryczng ma kluczowe znaczenie dla poziomu przychodéw generowanych
przez Grupe.

W pierwszej potowie 2021 roku na rynku dnia nastepnego Towarowej Gietdy Energii SA (TGE SA) kontynuowany byt
trend wzrostowy notowan energii, zapoczatkowany w drugim kwartale 2020 roku. Czynnikami wptywajacymi obecnie
na wzrost cen energii sa przede wszystkim: duzy wzrost zapotrzebowania na energi¢ na rynku krajowym i innych
rynkach europejskich, rosnace ceny CO,, rosngce dynamicznie ceny surowcoéw energetycznych (wegla, gazu). Ponadto,
proces tworzenia wspdlnego ogélnoeuropejskiego rynku energii elektrycznej, w ramach ktérego taczony jest rdéwniez
polski rynek energii, zarowno w ramach rynku dnia nastgpnego jak i rynku dnia biezacego, powoduje, Ze cena energii
na TGE SA podatna jest na zmian¢ zdolnosci importowych i cen¢ energii na rynkach o$ciennych. Rosnace ceny
uprawnien

do emisji CO, przektadaja si¢ na wzrost kosztow produkcji energii elektrycznej przez wszystkie emisyjne jednostki
wytworcze, co w efekcie powoduje wzrost cen nie tylko w Polsce, ale i w calej Europie.

Ponadto, nalezy doda¢, ze ze wzgledu na rosngcy udziat zrodet fotowoltaicznych w mocach zainstalowanych w KSE,
zaréwno na TGE SA, jak i na technicznym rynku bilansujacym, coraz drozsza staje si¢ energia nocna, co ma wpltyw na
wyzszg cen¢ catego pasma (BASE).

Srednia wazona cena (TGeBase) w drugim kwartale 2021 roku uksztattowata si¢ na poziomie 310,05 zMWh,
co oznacza wzrost w odniesieniu do drugiego kwartatu 2020 roku o 129,86 zZt/MWh (tj. 0 72,07 %).

Wykres 9:  Ceny energii (TGeBase)?
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Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych TGE

Na rynku terminowym energii elektrycznej na Towarowej Gietdzie Energii SA w drugim kwartale 2021 roku, podobnie
jak w pierwszym kwartale, poziom notowanych cen na kontrakcie BASE-Y22 nadal znajdowal sie w trendzie
wzrostowym. Srednia arytmetyczna z dziennych kursow rozliczeniowych dla referencyjnego kontraktu terminowego
BASE_Y-22 uksztaltowala si¢ na poziomie 330,45 zFMWh (najwyzsza cena 358,65 zMWh w dniu 30 czerwca 2021
roku). W dalszym ciggu skokowe wzrosty uprawnien do emisji CO, przyczyniaja si¢ do skokowych wzrostow notowan
na rynku terminowym, tak samo jak i na Rynku Dnia Nastepnego i Biezacego TGE SA.

2 W czerwcu 2019 roku TGE SA zlikwidowata indeks IRDN, obecnie bazowym indeksem odniesienia jest indeks
TGeBase.
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Wykres 10: Cena kontraktu terminowego na dostawe energii elektrycznej (pasmo) na 2021 rok
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych TGE

11.4. Cenyipodaz Swiadectw pochodzenia

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

Od sierpnia 2020 ceny zielonych certyfikatow na TGE SA znajdujg si¢ w stalym, lekko wzrostowym trendzie
cenowym. W pierwszym potroczu 2021 roku rowniez utrzymywat sie wzrostowy trend cenowy. Srednia wazona cena
zielonych certyfikatow w transakcjach sesyjnych na TGE SA w pierwszym poétroczu 2021 roku uksztalttowala si¢ na
poziomie 150,22 zt/MWh, co oznacza wzrost 0 12,42 zt/MWh w stosunku do ceny I potrocza 2020, tj. 137,79 zZt/MWh
(144,33 zZt/MWh $redniowazona cena pierwszego kwartatu br. oraz 155,59 zZ/MWh $redniowazona cena drugiego
kwartatu br.). W pierwszym miesigcu biezgcego roku $rednia cena zielonych certyfikatbw w notowaniach sesyjnych
wynosita jeszcze 142,28 zZt/MWh i byla nizsza od ceny z konca poélrocza o 19,63 zFMWh ($redniowazona cena w
czerwcu 2021 wyniosta 161,91 zt/MWh). Do wzrostéw cen prawdopodobnie przyczynia si¢ fakt spadku ich podazy na
rynku, gdyz w 2020 roku czgs¢ podmiotéw zakonczyla udzial w systemie $wiadectw pochodzenia z uwagi na
zakonczenie

15-letniego okresu wsparcia, natomiast cze$¢ instalacji w efekcie wygranych w aukcjach migracyjnych zrezygnowata z
wystgpowania o zielone certyfikaty. Dodatkowo stabilny powolny wzrostowy trend cenowy wspierany jest przez
utrzymanie w 2021 roku obowigzku umorzenia w wysoko$ci 19,5% (ten sam poziom obowigzywat w roku 2020).
Innym czynnikiem mogacym wpltywaé na wzrost cen zielonych certyfikatow, moze by¢ utrzymanie braku mozliwosci
realizacji tego obowigzku przez zobowigzane do tego podmioty poprzez tzw. optate zastepcza (informacja Prezesa URE
10/2020).
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Wykres 11: Cena Swiadectwa pochodzenia energii wyprodukowanej z oze
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Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych TGE

11.5. Koszt wydobycia i dostawy wegla oraz innych paliw

Znaczacym elementem kosztéw zwigzanych z wytwarzaniem energii elektrycznej i ciepta w spotkach Grupy
ZE PAK SA jest koszt paliwa. W duzej mierze ceny paliwa okreslaja konkurencyjno$¢ poszczegdlnych technologii
wytwarzania energii elektrycznej. Elektrownie ZE PAK SA wytwarzaja znaczaca wigkszo$¢ energii elektrycznej z
wegla brunatnego, lecz wykorzystuja rowniez biomas¢ lesna i rolng. Ponadto, w procesie wytwarzania energii
elektrycznej wykorzystywany jest do celow rozpatkowych, w minimalnych iloéciach lekki oraz cigzki olej opalowy.

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

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

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

11.6. Koszty uprawnien do emisji CO2

Dziatalno$¢ w zakresie wytwarzania ze zrodet konwencjonalnych energii elektrycznej i ciepta wiaze si¢ z koniecznoscia
ponoszenia kosztow emisji CO,. Z uwagi na fakt, ze koszty te stanowig istotng pozycje w strukturze kosztow
ponoszonych przez wytworcOw energii z wegla brunatnego, wptyw emitowanych ilosci CO, oraz ryzyko zmiany cen
pozwolen

do emisji CO, (EUA) ma bardzo istotne znaczenie dla wynikow dziatalnosci.

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

Pierwsze potrocze 2021 roku charakteryzowato si¢ duzg zmienno$cig cen uprawnien do emisji CO,. W styczniu 2021
roku uprawnienia byly wyceniane na ok. 31 euro, w kwietniu natomiast zblizyty si¢ do 49 euro — 0znacza to wzrost na
poziomie ok. 60%. W lutym 2021 roku zmienno$¢ cen osiggneta warto$é okoto 6 euro (w kwietniu 6,36 euro). Dla
poréwnania zmienno$¢ na rynku uprawnien EUA w marcu 2020 roku, kiedy w Europie rozpoczela si¢ pandemia
COVID-19, ktora pociagneta za sobg krotkotrwaty, drastyczny spadek ceny uprawnien EUA, byla niewiele wyzsza (ok.
8,8 euro). W kwietniu br. ceny uprawnienn EUA rosty i zblizyly si¢ do poziomu 49 euro. Popyt na jednostki EUA
wspierany byt gtéwnie przez instalacje z EU ETS zobowiazane do rozliczenia swoich emisji za 2020 rok, wysokie ceny
osiggane na aukcjach, utrzymujaca si¢ hoss¢ na rynkach akcji i surowcow, czy przez zmiany w otoczeniu
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regulacyjnych, a wsrod nich przyjecie europejskiego prawa klimatycznego przez Parlament Europejski i Radg, co
bedzie skutkowato podwyzszeniem celu redukeyjnego w UE do 55% spadku emisji w roku 2030 w stosunku do roku
1990. W maju ceny uprawnien EUA przetamaly psychologiczny poziom 50 EUR i osiagnety rekordowe 56,5 euro. W
tym przypadku cenom ,,pomagaly” zakupy spekulacyjne oraz wypowiedzi niech¢tne w podejmowaniu interwencji na
rynku w celu obnizenia ceny uprawnien. Uprawnienia EUA w czerwcu 2021 roku zyskaty na wartoéci okoto 9%.
Liczac od dnia 31 maja
do 30 czerwca 2021 roku nastgpil wzrost cen uprawnien EUA na rynku spot gietd THE ICE oraz EEX ($rednia)
2 51,62 do 56,25 euro.

Srednia arytmetyczna z notowan EUA w drugim kwartale 2021 roku wyniosta 43,87 euro, natomiast analogicznie
w 2020 roku byto to 22,06 euro.

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

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

Kontrakt dlugoterminowy sprzedazy mocy i energii elektrycznej (KDT) zostat zawarty pomigdzy Elektrownig
Patnow Il sp. z o0.0. a Polskimi Sieciami Elektroenergetycznymi SA. Miat on charakter wieloletniej umowy w zakresie
dostarczania energii elektrycznej po ustalonej formule cenowe;j.

W zwigzku z wezesniejszym rozwigzaniem (w dniu 1 kwietnia 2008 roku) KDT Elektrowni Patnow II sp. z 0.0., na
mocy Ustawy o KDT, Spoélka jest uprawniona do otrzymywania odpowiedniej rekompensaty. Wysokos$¢ rekompensaty
jest wyliczana wedhug stosownego wzoru zamieszczonego w Ustawie. Spotka objeta jest wymieniong ustawa do konca
2025 roku. Mechanizm okre$lajacy wysoko$¢ przychodow zwigzanych z rekompensatami z tytutu kosztow
osieroconych w duzej mierze funkcjonuje na zasadzie kompensaty, dlatego ryzyko zwigzane z poziomem przychodoéw z
tego zrodla jest w pewnym zakresie zalezne od innych rodzajow ryzyka wplywajacego na poziom kosztow i
przychodow np. cen energii czy cen uprawnien do emisji.

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

11.8. Sezonowos$¢ i warunki meteorologiczne

Popyt na energi¢ elektryczng oraz ciepto, zwlaszcza wérdd konsumentoéw, podlega sezonowym wahaniom. Dotychczas
praktyka pokazywala, ze zuzycie energii elektrycznej zwigkszalo si¢ zimag (gldwnie z powodu niskich temperatur
i krotszego dnia) oraz spadalo w okresie letnim (w zwigzku z okresem wakacyjnym, wyzszymi temperaturami
otoczenia i dluzszym dniem). W ostatnich latach systematycznie odnotowuje si¢ wzrost zapotrzebowania na energie
elektryczng latem, spowodowany w glownej mierze rosngcg liczbg wykorzystywanych urzadzen chtodniczych
i klimatyzacji.
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Niezaleznie od czynnikow opisanych powyzej coraz istotniejsze dla poziomu produkcji Grupy staja si¢ warunki
meteorologiczne. W poprzednich latach dziatalno$¢ Grupy nie podlegala w znaczacym stopniu sezonowosci popytu,
ze wzgledu na niskie koszty praca blokéw prowadzona byla w sposdb ciagly (w podstawie) przez niemal caty rok.
Obecnie bioragc pod uwage rosngcy udzial oze w segmencie wytworcOw energii, w tym przede wszystkim zrédet
wiatrowych oraz fotowoltaiki, przy szacowaniu wielkoéci produkcji Grupy coraz wigkszego znaczenia nabierajg
warunki pogodowe, ze szczegdlnym uwzglgdnieniem warunkdéw wietrznych i nastonecznienia. Nalezy bra¢ pod uwage,
ze w okresach, gdy warunki wietrzne sa wyjatkowo dobre a produkcja turbin wiatrowych wysoka, popyt na produkcje
ZE PAK SA moze ulega¢ okresowym zmniejszeniom, analogicznie w okresach mniejszej wietrznosci produkcja moze
wzrastacé.

Ryzyko zwigzane z sezonowoscig i warunkami meteorologicznymi w pierwszym potroczu 2021 roku nie byto kluczowe
W dziatalnosci Grupy.

11.9. Naklady inwestycyjne

Dziatalno$§¢ w sektorze wydobycia wegla oraz produkcji energii wymaga znaczacych nakladéw inwestycyjnych.
Aktywa wytworcze Grupy wymagaja okresowych remontdw i biezacych modernizacji, zar6wno ze wzgledu
na zaostrzanie wymogow w zakresie ochrony $rodowiska jak i potrzebe zwigkszania efektywnos$ci produkcji energii
elektrycznej. Kapitalochtonne sg roéwniez projekty w obszarze odnawialnych zrodet energii oraz produkcji
i wykorzystania wodoru, ktore zamierza realizowa¢ Grupa, a takze inne potencjalne inwestycje. Poziom naktadow
inwestycyjnych miat istotny wptyw i wedlug oczekiwan moze nadal mie¢ istotny wptyw, na wyniki dziatalnosci
operacyjnej, poziom zadluzenia
oraz przeptywy pieni¢zne. Op6znienia w realizacji, zmiany programu inwestycyjnego oraz przekroczenie budzetu moga
mie¢ powazny wplyw na naklady inwestycyjne ponoszone w przyszioéci, a takze na wyniki, sytuacj¢ finansowa
oraz perspektywy rozwoju.

11.10. Kurs walutowy euro/zloty, poziom stop procentowych

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

e transakcje zwigzane z zakupem EUA rozliczane w euro,

e jedna ze spotek z segmentu remontowego PAK Serwis sp. Z 0.0. czgs$¢ swoich zlecen realizuje poza granicami
Polski rozliczajac je w euro,

e spotki w Grupie korzystaja z finansowania dtuznego opartego na zmiennej stopie procentowej.

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

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