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BILANS
Aktywa
Nota  Na dzien 31 grudnia  Na dzien 31 grudnia
2025 roku 2024 roku
A. Aktywa trwale 2226 905 2422 186
I.  WartoSci niematerialne i prawne 6 1508 604 090
1. Koszty zakonczonych prac rozwojowych - -
2. Wartos¢ firmy - -
3. Inne warto$ci niematerialne i prawne 1508 604 090
4. Zaliczki na warto$ci niematerialne i prawne - -
1. Rzeczowe aktywa trwale 7 56 854 48 267
1. Srodki trwate 20 554 4165
a) grunty (w tym prawo uzytkowania wieczystego gruntu) 19 249 1639
b) budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej i wodnej - 536
C) urzadzenia techniczne i maszyny 1234 1145
d) $rodki transportu - 27
e) inne $rodki trwate 71 818
2. Srodki trwate w budowie 18 922 24 459
3. Zaliczki na $rodki trwate w budowie 17 378 19 643
I11. Naleznosci dlugoterminowe - -
1. Od jednostek powigzanych - -
2. 0Od pozostatych jednostek, w ktorych jednostka posiada
zaangazowanie w kapitale - -
3. Od pozostatych jednostek - -
1V. Inwestycje dlugoterminowe 8.1 2167515 1764 324
1. Nieruchomosci - -
2. Warto$ci niematerialne i prawne - -
3. Dlugoterminowe aktywa finansowe 2167 515 1764 324
a) w jednostkach powigzanych 1608 370 1205 964
— udzialy lub akcje 920 766 908 525
— inne papiery warto§ciowe - -
— udzielone pozyczki 687 604 297 439
— inne dlugoterminowe aktywa finansowe - -
b) w pozostatych jednostkach, w ktorych jednostka posiada
) zaert)ngaZovff}';nieJ w kapitale ’ v ’ 558993 558 208
— udziaty lub akcje 543 502 543 502
— inne papiery warto§ciowe - -
— udzielone pozyczki 12 961 12176
— inne dlugoterminowe aktywa finansowe 2530 2530
€) w pozostatych jednostkach 152 152
— udzialy lub akcje 152 152
— inne papiery warto§ciowe - -
— udzielone pozyczki - -
— inne dlugoterminowe aktywa finansowe - -
4. Inne inwestycje dlugoterminowe - -
V. Dlugoterminowe rozliczenia mi¢dzyokresowe 10 1028 5505
1. Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego - 4236
2. Inne rozliczenia migdzyokresowe 1028 1269
B. Aktywa obrotowe 607 330 611 083
l. Zapasy 22 5182 7990
1. Materiaty 5168 7809
2. Potprodukty i produkty w toku - -
3. Produkty gotowe - -
4. Towary 14 177
5. Zaliczki na dostawy - 4
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1. NaleznoS$ci krétkoterminowe 9 256 093 362 633
1. Naleznosci od jednostek powigzanych 39.2 12 254 11743
a) z tytutu dostaw i ushug, o okresie splaty: 12 254 11743
— do 12 miesigcy 12 254 11743
— powyzej 12 miesigcy - -
b) inne - -
2. Naleznos$ci zostatych jednostek, w ktorych j tka

Nt o oot kneh s o165 =
a) z tytutu dostaw i ushug, o okresie splaty: 16 165 75 281
— do 12 miesiecy 16 165 75 281
— powyzej 12 miesigcy - -
b) inne - -
3. Naleznosci od pozostatych jednostek 227 674 275 609
a) z tytutu dostaw i ustug, o okresie splaty: 42 137 80 235
— do 12 miesiecy 42 137 80 235
— powyzej 12 miesigcy - -

b) z tytutu podatkéw, dotacji, cel, ubezpieczen spotecznych
i zdrowotnych oraz innych $wiadczen 8 369 4 891
c) inne 177 168 190 483
d) dochodzone na drodze sagdowej - -
I11. Inwestycje krétkoterminowe 8.2 343 629 240 066
1. Krotkoterminowe aktywa finansowe 343 629 240 066
a) w jednostkach powigzanych - -
— udziatly lub akcje - -
— inne papiery warto$ciowe - -
— udzielone pozyczki 10503 -
— inne krétkoterminowe aktywa finansowe - -
b) w pozostatych jednostkach - -
— udzialy lub akcje - -
— inne papiery warto§ciowe - -
— udzielone pozyczki - -
— inne krétkoterminowe aktywa finansowe - -
c) $rodki pienigzne i inne aktywa pieni¢zne 32 333126 240 066
— $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach 333126 240 066

— inne $rodki pieni¢zne - -

— inne aktywa pieni¢zne - -

2. Inne inwestycje krétkoterminowe - -

1V. Kroétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 10 2426 394

C. Nalezne wplaty na kapital (fundusz) podstawowy - -
D. Udzialy (akcje) wlasne - -

Aktywa razem 2834 235 3 033 269

Konin, dnia 28 kwietnia 2026 roku
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Pasywa

A. Kapital wlasny

V.
VI
VIL.

B. Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania

Kapital (fundusz) podstawowy
Kapital (fundusz) zapasowy, w tym:

Nota

— nadwyzka wartosci sprzedazy (wartosci emisyjnej) nad

wartos$cig nominalng udziatow (akcji)

Kapital (fundusz) z aktualizacji wyceny, w tym:

— z tytuhu aktualizacji wartosci godziwej

Pozostale kapitaly (fundusze) rezerwowe, w tym:

— tworzone zgodnie z umowa (statutem) spotki

— naudzialy (akcje) wlasne
Zysk (strata) z lat ubieglych

Zysk (strata) netto

Odpisy z zysku netto w ciagu roku obrotowego (wielko$¢
ujemna)

Rezerwy na zobowiazania

1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 24
2. Rezerwa na swiadczenia emerytalne i podobne

3.

Zobowiazania dlugoterminowe
1. Wobec jednostek powigzanych

2.

Zobowiazania krotkoterminowe
1. Zobowiazania wobec jednostek powigzanych

— dlugoterminowa
— krotkoterminowa
Pozostate rezerwy

— dlugoterminowe
— krétkoterminowe

Wobec pozostatych jednostek, w ktorych jednostka posiada

zaangazowanie w kapitale
Wobec pozostatych jednostek

a) kredyty i pozyczki

b) z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych

C) inne zobowigzania finansowe
d) zobowigzania wekslowe

e) inne

=
[6;]

w
(e}
N

a) z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci:

— do 12 miesigcy

— powyzej 12 miesiecy

b) inne

2. Zobowigzania wobec pozostatych jednostek,
w ktorych jednostka posiada zaangazowanie w kapitale

a) z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci:

— do 12 miesigcy

— powyzej 12 miesiecy

b) inne

3. Zobowigzania wobec pozostatych jednostek

a) kredyty i pozyczki

b) z tytutu emisji dtuznych papieréw wartoéciowych

C) inne zobowigzania finansowe

d) z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci:

— do 12 miesigcy

— powyzej 12 miesiecy
e) zaliczki otrzymane na dostawy
f) zobowigzania wekslowe

Na dzien 31 grudnia  Na dzien 31 grudnia
2025 roku 2024 roku
1931 976 2 058 025

101 647 101 647
1 949 066 1881 440
380030 380030
3840 6274
3472 3472
(126 049) 65 192
902 259 975 244
660 962 730 341
23700 24 109
8395 8 645
15305 15 464
637 262 706 232
57 720 55329
579 542 650 903
126 466 128 304
126 466 128 304
113 476 128 304
12 990 -
114 268 115653
44 948 47 483
44 948 47317
44 948 47 317
- 166

1524 1733
1524 1733
1524 1733
65171 63311
26 286 -
19742 42 594
19 742 42 594
- 31
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g) z tytulu podatkow, cet, ubezpieczen spotecznych i 9197 10 034
zdrowotnych oraz innych tytutéw publicznoprawnych
h) z tytutu wynagrodzen 3793 4129
i) inne 6 153 6523
4. Fundusze specjalne 2625 3126
IV. Rozliczenia migdzyokresowe 563 946
1. Ujemna warto$¢ firmy - -
2. Inne rozliczenia migdzyokresowe 563 946
— dhugoterminowe - 132
— krotkoterminowe 563 814
Pasywa razem 2834 235 3033 269

Konin, dnia 28 kwietnia 2026 roku
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RACHUNEK ZYSKOW I STRAT (wariant kalkulacyjny)

Nota  Rok zakonczony dnia  Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

A. Przychody netto ze sprzedazy produktéw i towarow, w tym: 19 1237 891 2119031
— od jednostek powigzanych 39.2 44 498 44077
I.  Przychody netto ze sprzedazy produktow 1016 118 1482931
Il. Przychody netto ze sprzedazy towaréw 221773 636 100
B. Koszty sprzedanych produktdw i towardw, w tym: 1372227 2008 108
— jednostkom powigzanym 38877 41158
I.  Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 25 1186 190 1542 653
Il. Warto$¢ sprzedanych towarow 186 037 465 455
C. Zysk (strata) brutto ze sprzedazy (A-B) (134 336) 110923
D. Koszty sprzedazy 25 1461 1346
E. Koszty ogdlnego zarzadu 25 67 233 59 088
F. Zysk (strata) ze sprzedazy (C—D-E) (203 030) 50 489
G. Pozostate przychody operacyjne 26 27 936 15 542
I.  Zysk z tytutu rozchodu niefinansowych aktywow trwatych 10 314 -
Il. Dotacje 1634 46
I1l. Aktualizacja wartosci aktywow niefinansowych 1650 9 644
IV. Inne przychody operacyjne 14 338 5852
H. Pozostate koszty operacyjne 27 5630 37 660
I. Strata z tytulu rozchodu niefinansowych aktywow trwatych - 36 272
Il.  Aktualizacja wartosci aktywow niefinansowych - -
I11. Inne koszty operacyjne 5630 1388
I.  Zysk (strata) z dzialalnos$ci operacyjnej (F+G—H) (180 724) 28 371
J.  Przychody finansowe 28 81 264 58 631
. Dywidendy i udziaty w zyskach, w tym: 7488 8393
a) od jednostek powigzanych, w tym: 7 488 8391
— w ktdrych jednostka posiada zaangazowanie w kapitale - -
b) od jednostek pozostatych, w tym: - 2
— w ktdrych jednostka posiada zaangazowanie w kapitale - -
1. Odsetki, w tym: 60 355 32376
— od jednostek powigzanych 52 906 21756
Il. Zysk z tytutu rozchodu aktywow finansowych, w tym - -
— w jednostkach powigzanych - -
IV. Aktualizacja wartosci aktywow finansowych - -
V. Inne 13421 17 862
K. Koszty finansowe 29 22 353 22 140
I.  Odsetki, w tym: 284 313
— dla jednostek powigzanych - -
1. Strata z tytulu rozchodu aktywoéw finansowych, w tym 15124 -
— w jednostkach powigzanych - -
Il. Aktualizacja wartoséci aktywow finansowych 891 71
V. Inne 6 054 21756
L. Zysk (strata) brutto (1+J-K) (121 813) 64 862
M. Podatek dochodowy 24 4 236 (330)
N. Pozostate obowiazkowe zmniejszenia zysku (zwigkszenia straty) - -
O. Zysk (strata) netto (L—M-N) (126 049) 65 192

Konin, dnia 28 kwietnia 2026 roku
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RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH (metoda poérednia)

A. Przeptywy $rodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjne;j
. Zysk (strata) netto
Il. Korekty razem
Amortyzacja
Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych
Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy)
Zysk (strata) z dziatalno$ci inwestycyjnej
Zmiana stanu rezerw
Zmiana stanu zapaséw
Zmiana stanu nalezno$ci
Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem
pozyczek i kredytow
9. Zmiana stanu rozliczen mi¢dzyokresowych
10. Inne korekty
I11. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci operacyjnej (IxII)
B. Przeplywy srodkow pienieznych z dziatalno$ci inwestycyjnej
I.  Wplywy
1. Zbycie warto$ci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych
aktywow trwalych
2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci
niematerialne i prawne
3. Z aktywow finansowych, w tym:
a) w jednostkach powigzanych
b) w pozostalych jednostkach
— zbycie aktywoéw finansowych
— dywidendy i udzialy w zyskach
— spflata udzielonych pozyczek dlugoterminowych
— odsetki
inne wplywy z aktywow finansowych
4. Inne wp{ywy inwestycyjne
Il.  Wydatki
1. Nabycie warto$ci niematerialnych i prawnych oraz
rzeczowych aktywow trwatych
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i
prawne
3. Na aktywa finansowe, w tym:
a) w jednostkach powigzanych
b) w pozostatych jednostkach
— nabycie aktywoéw finansowych
— udzielone pozyczki dtugoterminowe
4. Inne wydatki inwestycyjne
I11. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnos$ci inwestycyjnej (I-11)
C. Przeptywy $rodkéw pienigznych z dziatalnosci finansowej
I. Wplywy
1. Wplywy netto z wydania udziatéw (emisji akcji) i innych
instrumentow kapitatowych oraz doptat do kapitatu
2. Kredyty i pozyczki
3. Emisja dtuznych papierow wartosciowych
4. Inne wplywy finansowe
Il.  Wydatki
1. Nabycie akcji wlasnych
2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli
3. Inne, niz wyplaty na rzecz wiascicieli, wydatki z tytutu
podziatu zysku
Splaty kredytow i pozyczek
Wykup dluznych papieréw wartosciowych
Z tytutu innych zobowiazan finansowych
Platnos$ci zobowigzan z tytulu uméw leasingu finansowego
Odsetki
Inne wydatki finansowe
I11. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnos$ci finansowej (I-11)
D. Przeplywy pieniezne netto razem (A.III+B.IT1+C.III)
E. Bilansowa zmiana stanu srodkow pienieznych, w tym

ONoG~wdE

©o~N O~

Nota

33

33

Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2025 roku

Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2024 roku

(126 049) 65 192
580 275 301 995
24 149 4011
675 2034

(60 900) (30 713)
(4 450) (16 446)
584 834 631 809
2808 9018
104 709 355 151
(21 365) (27 277)
(2 675) 2 686
(47 510) (628 278)
454 226 367 187
45 607 20 763
20 292 -
25315 20 763
19 717 19 724
5598 1039
4000 -

- 2

1598 1037
405 818 367 878
29 200 27 747
376 618 340131
376 618 340131
(360 211) (347 115)
279 263

279 263
(279) (263)
93736 19 809
93060 17775
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Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy zakoriczony dnia 31 grudnia 2025 roku

(w tysiqcach ztotych)
— zmiana stanu $rodkow pienieznych z tytutu réznic kursowych 675 2034
F. Srodki pieniezne na poczatek okresu 32 239 390 219 581
G. Srodki pieniezne na koniec okresu (F£D), w tym 32 333 126 239 390
8 000 7884

— 0 ograniczonej mozliwo$ci dysponowania

Konin, dnia 28 kwietnia 2026 roku
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Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy zakoriczony dnia 31 grudnia 2025 roku
(w tysiqcach ztotych)

ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE (FUNDUSZU) WEASNYM

Nota  Rok zakonczony dnia  Rok zakonczony dnia

31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

. Kapital (fundusz) wlasny na poczatek okresu (BO) 2 058 025 1992 833
— zmiany zasad rachunkowosci - -

— polaczenie spotek - -
l.a. Kapital (fundusz) wlasny na poczatek okresu (BO), po korektach 2 058 025 1992 833
1. Kapitat (fundusz) podstawowy na poczatek okresu 101 647 101 647
1.1. Zmiany kapitatu (funduszu) podstawowego - -

a) zwigkszenie - -

b) zmniejszenie - -

1.2. Kapital (fundusz) podstawowy na koniec okresu 11 101 647 101 647

2. Kapital (fundusz) zapasowy na poczatek okresu 1881440 1769 188
2.1. Zmiany kapitatu (funduszu) zapasowego 67 626 112 252

a) zwigkszenie z tytutu 67 626 112 252

— emisji akcji - -

— zpodziatu zysku 65 192 112 252

— likwidacja srodkéw trwatych 2434 -

b) zmniejszenie z tytutu - -
— pokrycia straty - -
2.2. Stan kapitatu (funduszu) zapasowego na koniec okresu 1 949 066 1881 440

3. Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny na poczatek okresu —
zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci 6274 6 274

3.1. Zmiany kapitatu (funduszu) z aktualizacji wyceny - -
a) zwigkszenie -
b) zmniejszenie z tytutu 2434 -

— likwidacja srodkéw trwatych 2434 -

— odpis aktualizujgcy $rodki trwate 7 - -

3.2. Kapital (fundusz) z aktualizacji wyceny na koniec okresu 3840 6 274

4. Pozostale kapitaty (fundusze) rezerwowe na poczatek okresu 3472 3472

4.1. Zmiany pozostalych kapitatow (funduszy) rezerwowych - -
a) zwiekszenie - -

b) zmniejszenie z tytutu - -

— pokrycia straty - -

4.2. Pozostale kapitaly(fundusze) rezerwowe na koniec okresu 3472 3472

5. Zysk (strata) z lat ubieglych na poczatek okresu 65 192 112 252
5.1. Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu 65 192 584 412

— zmiany zasad rachunkowosci - -

— korekty btedow - -

5.2. Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu, po korektach 65 192 584 412

a) zwiekszenie z tytutu - -
— podziatu zysku z lat ubieglych - -
b) zmniejszenie z tytutu 65 192 (584 412)

— pokrycie straty z lat ubieglych - (472 160)

— zwigkszenie kapitatu zapasowego 65 192 (112 252)

5.3. Zysk z lat ubiegltych na koniec okresu - -

5.4. Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu - (472 160)

— zmiany zasad rachunkowosci - -

— korekty btedow - -

5.5. Strata z lat ubieglych na poczatek okresu, po korektach - (472 160)

a) zwickszenie z tytutu 12.1 - -

— przeniesienia straty z lat ubiegtych do pokrycia 121 - -

b) zmniejszenie z tytutu 12.1 - 472 160

— podziat zysku z lat ubieglych 121 - 472 160

5.6. Strata z lat ubieglych na koniec okresu - -

5.7. Zysk (strata) z lat ubieglych na koniec okresu - -

6. Wynik netto (126 049) 65 192

a) zysk netto 121 (126 049) 65 192

b) strata netto - -

¢) odpisy z zysku - -

1l. Kapital (fundusz) wlasny na koniec okresu (BZ) 1931976 2 058 025
II1. Kapital (fundusz) wlasny po uwzglednieniu proponowanego

podziatu zysku (pokrycia straty) 1931976 2 058 025

Konin, dnia 28 kwietnia 2026 roku
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Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy zakoriczony dnia 31 grudnia 2025 roku
(w tysiqcach ztotych)

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1. Informacje ogdlne o Spodltce

ZE PAK Spétka Akceyjna (,,ZE PAK SA”, ,,Spotka”) zostata utworzona Aktem Notarialnym z dnia 29 grudnia 1994 roku.
Siedziba Spotki miesci si¢ w Koninie przy ul. Kazimierskiej 45.

Spotka wpisana jest do Krajowego Rejestru Sagdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy Poznan — Nowe Miasto
i Wilda w Poznaniu, IX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000021374 nadanym
w dniu 21 czerwca 2001 roku.

Spétka dziata pod numerem NIP: 665-00-01-645 nadanym w dniu 17 wrzesnia 1993 roku oraz symbolem REGON:
310186795.

Czas trwania Spoiki jest nieoznaczony.
Spoika jest jednostka dominujacg Grupy Kapitatowej ZE PAK SA.
Wedlug statutu przedmiotem dziatalnosci Spoiki jest:

1) wytwarzanie i dystrybucja energii elektrycznej (PKD 35.11.2),
2) produkcja i dystrybucja ciepta (pary wodnej i goracej wody (PKD 35.30.Z).

2. Sklad Zarzadu

Rok obrotowy 2025 Zarzad Spétki rozpoczat w nastepujacych sktadzie:
1) Piotr WozZny — Prezes Zarzadu,
2) Zygmunt Artwik — Wiceprezes Zarzadu,
3) Andrzej Janiszowski — Wiceprezes Zarzadu,
4) Maciej Konski — Wiceprezes Zarzadu,
5) Maciej Nietopiel — Wiceprezes Zarzadu,
6) Katarzyna Sobierajska — Wiceprezes Zarzadu.

Na dzien publikacji niniejszego raportu sktad Zarzadu Spoiki przedstawia si¢ nastepujaco:
1) Piotr Zak — Prezes Zarzadu,
2) Zygmunt Artwik — Wiceprezes Zarzadu,
3) Bartlomiej Drywa— Wiceprezes Zarzadu,
4) Andrzej Janiszowski — Wiceprezes Zarzadu,
5) Maciej Konski — Wiceprezes Zarzadu,
6) Maciej Nietopiel — Wiceprezes Zarzadu,
7) Katarzyna Sobierajska — Wiceprezes Zarzadu.

3. Sklad Rady Nadzorczej

W sktad Rady Nadzorczej na dzien podpisania sprawozdania wchodza:

1) Daniel Kaczorowski- Przewodniczacy Rady Nadzorczej

2) Tobias Solorz- Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej
3) Aleksandra Zak- Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej
4) Jarostaw Grzesiak- Sekretarz Rady Nadzorczej

5) Daniel Ozon-Cztonek Rady Nadzorczej

6) Aleksander Grad- Cztonek Rady Nadzorczej

7) Alojzy Z. Nowak- Cztonek Rady Nadzorczej

8) Beata Jakacka-Sitek Cztonek Rady Nadzorczej

9) Tomasz Szelag- Czlonek Rady Nadzorczej
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4. Wskazanie i objasnienie réznic ujawnionych danych oraz istotnych réznic
dotyczacych przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci pomiedzy
sprawozdaniem i danymi poréwnywalnymi, a sprawozdaniem i danymi
porownywalnymi, ktore zostaly sporzadzone wg MSR

Spotka jest jednostka dominujacg Grupy Kapitalowej, ktéra ma obowiazek sporzadzania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego zgodnie ze Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez UE
(,MSSF”). Spétka nie sporzadzata i nie sporzadza jednostkowego sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF.

Ponizej prezentowane sa gtowne potencjalne réznice miedzy MSSF wedlug stanu obowigzujacego na dzien 31 grudnia
2025 roku a Ustawg o rachunkowosci (,,UOR”) przy zatozeniu zastosowania MSSF w oparciu 0 wytyczne MSSF 1
i przyjecia danych finansowych wynikajacych ze skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy ZE PAK SA.
Dniem przejscia na MSSF Grupy ZE PAK SA jest dzien 1 stycznia 2009 roku.

Gdyby sprawozdanie finansowe sporzadzane byto zgodnie z MSSF, gtowne roznice pomiedzy zasadami rachunkowosci
przyjetymi dla zataczonego sprawozdania, a MSSF, przy zalozeniu, ze dniem przejscia na MSSF jest dzien 1 stycznia
2009 roku, dotyczytyby w szczegbdlnosci nastepujacych obszarow:

Rzeczowy Majatek Trwaty
a) Wycena rzeczowych aktywow trwatych

Zgodnie z MSSF 1, na dzien zastosowania MSSF po raz pierwszy jednostka moze dokona¢ wyceny srodkéw trwatych do
warto$ci godziwej i uzna¢ ich warto$¢ godziwg za zaktadany koszt na t¢ date. Spotka ustalita zaktadany koszt wybranych
rzeczowych aktywow trwatych poprzez wyznaczenie wartosci godziwej tych aktywow na dzien 1 stycznia 2009 roku,
czyli zatozony dzien przej$cia na stosowanie MSSF.

b) Wydzielenie komponentéw remontowych

Migdzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej przewiduja wyodrgbnienie w ramach $rodkéw trwatych
komponentow o ile ich okres uzytkowania rézni si¢ od okresu uzytkowania danego $rodka trwatego. Komponenty
sa amortyzowane w okresie swojej uzytecznosci. Zgodnie z MSSF specyficzny komponent stanowig remonty
lub przeglady okresowe. W zwiazku z tym Spotka wydzielita komponenty wartosci planowanych do poniesienia kosztow
remontdéw oraz amortyzacji komponentéw w okresie pozostatym do przewidywanego rozpoczecia kolejnego remontu.
Ujecie tej korekty spowodowato takze koniecznos$¢ naliczenia podatku odroczonego.

€) Wycena gruntéw i prawa wieczystego uzytkowania

Zgodnie z UOR prawo wieczystego uzytkowania gruntdéw podlega amortyzacji a odpisy amortyzacyjne ujmowane
sa w rachunku zyskow i strat w cigzar kosztu wlasnego sprzedazy.

Zgodnie z MSSF 16, prawo wieczystego uzytkowania gruntdéw Spotka kwalifikuje jako aktywo z tytulu prawa
do uzytkowania, a drugostronnie jako zobowigzanie z tytutu leasingu, ktore odzwierciedla jego obowigzek dokonywania
opftat leasingowych. Aktywo z tytutu prawa do uzytkowania podlega amortyzacji.

d) Kapitalizacja kosztow finansowania zewnetrznego

Zgodnie z UOR, Spoétka ujeta w wartosci $rodkow trwatlych w budowie wszystkie koszty obstugi zobowigzan
zaciggnietych w celu ich sfinansowania wraz z powstatymi réznicami kursowymi.

Dla celow MSSF, Spoétka dokonataby korekty dotyczacej skapitalizowanych réznic kursowych od zobowigzan
zaciagnietych w walutach obcych, polegajacej na dostosowaniu wartosci tych roznic kursowych do warto$ci w jakiej
stanowig one korekte kosztow odsetek.

Ponadto Spotka dokonataby takze kapitalizacji kosztow finansowania zewngtrznego od zobowigzan o charakterze
ogo6lnym wykorzystywanych dla finansowania §rodkéw trwatych w budowie.

W zwiazku z tym w sprawozdaniu finansowym zgodnym z MSSF, Spolka skapitalizowataby koszty finansowania
zewnetrznego w warto$ci nie wyzszej niz koszty finansowania, ktére powstalyby, gdyby zobowigzania zostaly
zaciagniete w walucie funkcjonalnej, tj. PLN.

e) Czesci zamienne

Zapasy uznane za czg¢$ci do strategicznych remontdw i awarii maszyn i urzadzen ujmowane sg w pozycji rzeczowe aktywa
trwate. Gléwnymi kryteriami ujecia materialdw w pozycji rzeczowe aktywa trwale sa:

e kluczowy element dla utrzymania ciggtosci produkeji, ktorych zakup jest utrudniony ze wzgledu na dtugi proces
oczekiwania zwigzany ze skomplikowanym procesem wytworzenia,
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e clement bedacy zespotem lub podzespotem maszyny lub urzadzenia, ktérego zostanie wykorzystany w procesie
produkcji przez czas dhuzszy niz jeden rok,

e czeSci zamienne moga by¢ wykorzystane wylacznie do prawidtowego dziatania poszczegdlnych pozycji
rzeczowych aktywow trwatych.

Strategiczne czgéci zamienne sg amortyzowane do momentu przewidywanego okresu ich wykorzystania.
f)  Udzielone por¢czenia

Zgodnie z MSSF 9 udzielone porgczenie jest uyjmowane w wyzszej z kwot otrzymanej zaptaty za porgczenia w okresie
sprawozdawczym lub straty kredytowej. Prawdopodobienstwo ziszczenia si¢ wstapienia Spotki jako strona Umowy jest
skrajnie nieprawdopodobne. Spotka nie spodziewa si¢ potencjalnych strat kredytowych. W trakcie roku spotka ujeta
przewidywane platnosci z tego tytutu w kwocie 11 996 tysiecy ztotychOpisane powyzej obszary r6znic pomiedzy UOR
a MSSF zostaly zidentyfikowane w trakcie procesu przygotowania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
wedtug MSSF i nie zawierajg potencjalnych korekt MSSF w odniesieniu do transakcji z jednostkami powigzanymi, ktore
zostaly wyeliminowane w ramach skonsolidowanego sprawozdania Grupy.

Rada Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowos$ci (RMSR) wprowadzita wiele zmian do obowigzujacych zasad
rachunkowosci 1 wydala nowe standardy. Wciaz trwaja prace nad kolejnymi standardami oraz zmianami obecnych.
Ponadto standardy te sg przedmiotem procesu zatwierdzenia przez UE. W zwiazku z tym istnieje mozliwos¢, ze standardy,
wedlug ktorych Spoétka sporzadzi swoje pierwsze sprawozdanie finansowe zgodne z MSSF, mogace zawiera¢ dane
za lata poprzednie bgdg si¢ roznity od standardow zastosowanych do sporzadzenia ponizszej noty objasniajacej opisujacej
ro6znice pomiedzy MSSF a polskimi zasadami rachunkowosci.

Ponadto, jedynie kompletne sprawozdanie finansowe obejmujace sprawozdanie z sytuacji finansowej, sprawozdanie
z calkowitych dochodow, sprawozdanie ze zmian w kapitale oraz rachunek przeptywoéw pieni¢znych, a takze dane
poréwnawcze i noty objasniajace moze przedstawiaé pelny i rzetelny obraz sytuacji finansowej Spotki, wynikow jej
dziatalnosci i1 przeptywow pienieznych zgodnie z MSSF.

Prezentacja niektorych pozycji sprawozdan finansowych wg polskich zasad rachunkowosci i MSSF moze si¢ roznic.
Roéznice w prezentacji nie beda miaty wplywu na kapital wlasny i wynik netto Spoiki.

Sktadniki poszczegdlnych pozycji sprawozdania finansowego, jak i zakres informacji dodatkowej do sprawozdania
finansowego wedhug polskich zasad rachunkowosci i MSSF moga rézni¢ si¢ w istotnym stopniu.

Zestawienie réznic na dzien 31 grudnia 2025 roku:

Wartosé bilansowa Wartosé bilansowa Korekta wartosci
wg UOR wg MSSF
Rzeczowy majatek trwaty 56 854 56 435 (419)
Kapitat wiasny 1931976 1929 828 (2 148)
Zestawienie réznic na dzien 31 grudnia 2024 roku:
Wartosé bilansowa Wartosé bilansowa Korekta wartosci
wg UOR wg MSSF
Rzeczowy majatek trwaty 48 268 66 238 17970
Kapitat wiasny 2 058 025 2 037 357 (20 668)
Aktywo z tytutu podatku odroczonego 4236 4 246 10

Zestawienie skutkéw ujawnionych réznic w obszarze zysku netto i kapitatu wtasnego:

31 grudnia 2025 rok 31 grudnia 2024 rok

Zysk netto UOR (126 049) 65 192
Korekta rzeczowego majatku trwatego 214 243
Korekta MSR 9 — Utrata warto$ci aktywow (10)

Korekta MSR 19 — Zyski (straty) aktuarialne (174) (754)
Korekta MSSF 16 — Leasing (697) (790)

31 grudnia 2025 rok 31 grudnia 2024 rok

Kapitat UOR 1931976 2058 025
Korekta rzeczowego majatku trwalego 10555 16 703
Korekta MSR 9 — Utrata warto$ci aktywow (51) (41)
Korekta MSSF 16 — Leasing (12 652) (37 330)
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5.

Zalozenie kontynuacji dziatalnosci gospodarczej

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci przez Spotke w dajace;j
si¢ przewidzie¢ przysztosci, co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli po 31 grudnia 2025 roku. Majac
w szczego6lno$ci na uwadze podwyzszone standardy sprawozdawczosci jednostek zainteresowania publicznego
oraz ochrong interesariuszy, Zarzad Spoiki (,,Zarzad”’) zwraca uwage na ponizsze kwestie.

1)

2)

3)

Spotka zamkneta 2025 rok strata netto w wysokos$ci 126 049 tysiecy ztotych. Istotne znaczenie dla wynikéw
finansowych Spotki ma sytuacja zwigzana z sukcesywnym ograniczaniem dziatalno$ci zwigzanej z wydobyciem
wegla w PAK KWB Konin SA, ktéora przeklada si¢ na mozliwosci produkcji energii z wegla brunatnego
i uzyskiwania przychodéw z jej sprzedazy (w 2025 roku Grupa eksploatowata ostatnia odkrywke Tomistawice
oraz ostatni blok weglowy o mocy 474 MW w Elektrowni Patnow). Jednocze$nie realizowana jest redukcja kosztow
stalych towarzyszgcych prowadzonej dzialalno$ci, ktéra jest proporcjonalnie mniejsza w stosunku do skali
zmniejszenia przychodéw. Natomiast ceny sprzedazy energii, jakie Spotka realizowala w 2025 roku byty istotnie
nizsze od uzyskiwanych w 2023 i 2024 roku. Dodatkowo nalezy mie¢ na uwadze, ze zakonczenie dziatalnosci
wytworczej wigze si¢ z konieczno$ciag ponoszenia czg$ci kosztow zwiagzanych z majatkiem nieprodukcyjnym
—chodzi o koszty danin publiczno-prawnych, w tym podatku od nieruchomosci, ktore Spotka i Grupa bedzie ponosi¢
w okresie niezbednym do doprowadzenia eksploatowanego w poprzednich latach terenu do stanu wynikajacego
z okreslonych regulacji prawnych. Po zakonczeniu produkcji energii z wegla brunatnego zobowigzania zwigzane
z ta dziatalno$cia, w tym z tytutu nabycia uprawnien do emisji dwutlenku wegla oraz koszty zwiagzane z rekultywacja
eksploatowanych terené6w beda musialy by¢ pokrywane ze zgromadzonych $rodkow, sprzedazy majatku
lub z przychodéw uzyskiwanych w ramach potencjalnych nowych projektéw inwestycyjnych.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku zobowigzania i rezerwy krotkoterminowe, w tym rezerwy zwigzane z uprawnieniami
do emisji dwutlenku wegla przewyzszaja aktywa obrotowe i warto$é nabytych uprawnien do emisji dwutlenku wegla
o kwote 101 306 tysiecy ztotych. Zarzad jest zobowigzany do oceny, czy zasadne jest sporzadzenie sprawozdania
finansowego przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci. Zarzad dokonat szczegdtowej analizy prognoz przeptywow
pieni¢znych. Prognoza przeplywow zaklada jednak mozliwo$¢ wystgpienia w okresie co najmniej kolejnych
12 miesigcy od daty niniejszego sprawozdania finansowego dodatkowych potrzeb plynnosciowych, ktore
W scenariuszu bazowym moga zosta¢ pokryte poprzez pozyskanie dodatkowego finansowania w kwocie okoto
210 milionéw zlotych. Jednoczesnie Spotka posiada aktywa, ktore moga zosta¢ zamienione na $rodki pieni¢zne
oraz ma mozliwo$¢ aktywnego zarzadzania wybranymi pozycjami zobowigzan, co moze stanowi¢ alternatywne
lub uzupetniajace zrodlo zabezpieczenia ewentualnych dodatkowych potrzeb ptynno§ciowych. Spotka jest aktualnie
na bardzo zaawansowanym etapie rozmoéw dotyczacych kilku opcji finansowania. Zarzad uwaza, ze stopien
zaawansowania rozméw z podmiotami oferujgcymi finansowanie, w potaczeniu z dostgpnymi opcjami zarzadzania
aktywami i zobowigzaniami Spotki, pozwala racjonalnie oczekiwac zapewnienia Spotce odpowiedniej ptynnosci
zasobow pienieznych do kontynuowania dziatalno$ci w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci.

Spoéika jest obecnie w finalnej fazie wychodzenia z dziatalno$ci zwigzanej z produkcja energii z wegla brunatnego,
ktora prowadzita przez kilka dekad. Harmonogram zakonczenia dziatalnosci przewiduje produkcj¢ energii z wegla
brunatnego do czasu wydobycia catosci wegla z obecnie eksploatowanego obszaru odkrywki Tomistawice. Oznacza
to, ze produkcja energii elektrycznej w zakresie pordéwnywalnym z wczes$niejszymi okresami bedzie prowadzona
nie dtuzej niz do konca I péirocza 2026 roku. Dodatkowo przez caly 2026 rok Spotka bedzie Swiadczyta ustugi
zwigzane z rynkiem mocy w zwiazku z kontraktem mocowym uzyskanym w wyniku wygranej w aukcji
uzupelniajacej na 2026 rok. Spotka zamierza uczestniczy¢ w rynku mocy ostatnim blokiem weglowym réwniez
w 2027 roku. Jednoczesnie od kilku lat Spotka pracuje nad optymalnym sposobem zagospodarowania dostgpnych
aktywow wykorzystywanych uprzednio w dziatalnosci wydobywczej i wytworczej. Najbardziej zaawansowanym
obecnie projektem jest budowa jednostki gazowej CCGT o mocy 574 MW w lokalizacji bytej elektrowni weglowej
w Turku. Projekt uzyskat wsparcie w postaci wygranej aukcji rynku mocy w grudniu 2021 roku zawierajac 17-letni
kontrakt mocowy. Prace budowlane ruszyly w grudniu 2023 roku. Przewidywany termin oddania jednostki
do eksploatacji wyznaczony jest na trzeci kwartal 2027 roku. Spoétka, poprzez powotane w tym celu spotki
projektowe, rozwija réwniez projekty z zakresu odnawialnych zrdédet energii. Projekty wielkoskalowej farmy
wiatrowej i wielkoskalowej farmy fotowoltaicznej sg jeszcze przed fazg gotowosci do budowy a ich realizacja
przewidywana jest na okres po 2028 roku.

W zwiazku z powyzszym, Zarzad uznaje za zasadne sporzadzenie niniejszego rocznego sprawozdania finansowego
przy zalozeniu kontynuacji dziatalnosci.

6.

Polaczenie spotek handlowych

W roku obrotowym, za ktdéry sporzadzono sprawozdanie finansowe, Spédtka nie polaczyla sie z zadng inng jednostka
gospodarcza, nie nabyla réwniez zorganizowanej czesci przedsigbiorstwa.
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7. Przyjete zasady (polityka) rachunkowosci
Spotka dziata w oparciu o nastepujace akty prawne:

1) Ustawa o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (tekst jednolity Dz.U. z 2023 roku poz. 120 z pdézniejszymi
zmianami — dalej ,,UOR”, ,,Ustawa”),

2) Ustawa z dnia 15 lutego 1992 roku o podatku dochodowym od os6b prawnych (Dz.U. z 2021 roku poz. 2427
z p6zniejszymi zmianami),

3) Ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych (tekst jednolity Dz.U. z 2021 roku poz. 2140)
z pdzniejszymi zmianami;

4) Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkéw uzyskania za rOwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa nieb¢dacego panstwem cztonkowskim (tekst jednolity Dz.U. z 2018 roku
poz. 757 z pdzniejszymi zmianami),

5) Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 5 pazdziernika 2020 roku w sprawie zakresu informacji wykazywanych
w sprawozdaniach finansowych i skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych wymaganych w prospekcie dla
emitentow z siedziba na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, dla ktorych wiasciwe sa polskie zasady
rachunkowosci (Dz.U. z 2020 roku poz. 2000).

Spotka wprowadzita do stosowania w zakresie metod wyceny aktywow i pasywOw nastepujace zarzadzenia:

1) Zarzadzenie nr 35/2003 Prezesa Zarzadu ZE PAK SA w Koninie z dnia 1 lipca 2003 roku w sprawie gospodarki
rzeczowymi sktadnikami majatku trwatego,

2) Zarzadzenie nr 34/2003 Prezesa Zarzadu ZE PAK SA w Koninie z dnia 1 lipca 2003 roku w sprawie Zaktadowego
Planu Kont dla ZE PAK SA.

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z konwencja kosztu historycznego, ktora zostala zmodyfikowana
w przypadku:

e warto$ci niematerialnych i prawnych,

srodkoéw trwatych,

inwestycji w jednostkach podporzadkowanych i innych inwestycji dtugoterminowych,

innych inwestycji krotkoterminowych (z wytaczeniem srodkéw pienigznych i aktywow finansowych),
instrumentow finansowych.

Spotka stosuje nastepujace metody wyceny aktywow i pasywow oraz pomiaru wyniku finansowego:

Rzeczowe aktywa trwate

Warto$¢ poczatkowa $rodkow trwatych ujmuje si¢ w ksiggach wedlug cen nabycia lub kosztow poniesionych na ich
wytworzenie, rozbudowe¢ lub modernizacj¢. Po ujeciu poczatkowym warto$é $rodkoéw trwatych pomniejszana jest
o umorzenie i odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci.

Przeszacowanie ma miejsce na podstawie odrebnych przepisow. Wynik przeszacowania odnoszony jest na kapitat
z aktualizacji wyceny. Po sprzedazy lub likwidacji $rodka trwatego, kwota pozostata w kapitale z aktualizacji wyceny
jest przenoszona na kapitat zapasowy. Ostatnie przeszacowanie miato miejsce w dniu 1 stycznia 1995 roku.

Koszty poniesione po wprowadzeniu $rodka trwalego do uzytkowania, jak koszty napraw, przegladéw, optaty
eksploatacyjne, wptywaja na wynik finansowy roku obrotowego, w ktorym zostaty poniesione. Jezeli mozliwe jednakze
jest wykazanie, ze koszty te spowodowaly zwigkszenie oczekiwanych przysztych korzysci ekonomicznych z tytulu
posiadania danego $rodka trwatego ponad korzysci przyjmowane pierwotnie, w takim przypadku zwickszaja one warto§¢
poczatkowa Srodka trwatego.

Srodki trwate, z wyjatkiem gruntéw, sa amortyzowane liniowo w okresie odpowiadajacym szacowanemu okresowi ich
ekonomicznej uzytecznosci lub przez krotszy z dwoch okresow: ekonomicznej uzytecznosci lub prawa do uzywania,
ktory ksztaltuje si¢ nastgpujaco:

budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej i wodnej od 2 do 27 lat,
urzadzenia techniczne i maszyny od 2 do 27 lat,

srodki transportu od 2 do 10 lat,

inne $rodki trwate od 2 do 27 lat.

Szacunki dotyczace okresu ekonomicznej uzytecznosci oraz metoda amortyzacji sa przedmiotem przegladu na koniec
kazdego roku obrotowego w celu weryfikacji, czy zastosowane metody i okres amortyzacji sa zgodne z przewidywanym
rozktadem czasowym korzysci ekonomicznych przynoszonych przez ten srodek trwaty.
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Na dzien bilansowy Spotka kazdorazowo ocenia, czy warto$¢ bilansowa wykazanych aktywow nie przekracza warto$ci
przewidywanych przysztych korzysci ekonomicznych. Jesli istnieja przestanki, ktore by na to wskazywaly, wartosé
bilansowa aktywow jest obnizana do wartoéci odzyskiwalnej. Odpisy z tytulu trwalej utraty warto$ci sa ujmowane
w pozostalych kosztach operacyjnych.

Odpisy z tytutlu trwalej utraty wartosci dotyczace srodkow trwatych, ktorych wycena zostata zaktualizowana na podstawie
odrebnych przepisow, zmniejszaja odniesione na kapital z aktualizacji wyceny roznice spowodowane aktualizacja
wyceny. Ewentualna nadwyzka odpisu nad rdéznicami z aktualizacji wyceny zaliczana jest do pozostatych kosztow
operacyjnych.

Srodki trwale w budowie s3 wyceniane w wysokosci ogotu kosztow pozostajacych w bezposrednim zwigzku
z ich nabyciem lub wytworzeniem, w tym kosztéw finansowych, pomniejszonych o odpisy z tytulu trwatej utraty
warto$ci. W ramach $rodkéw trwalych w budowie wykazywane sa rowniez materialy inwestycyjne. Srodki trwate
w budowie nie s3 amortyzowane do momentu zakonczenia ich budowy i oddania do uzytkowania.

Koszty finansowania zewngtrznego dotyczace budowy, przystosowania, montazu lub ulepszenia $rodkow trwatych
lub warto$ci niematerialnych i prawnych, przez okres budowy, przystosowania, montazu lub ulepszenia s3 ujmowane
w wartoéci tych aktywow, jesli zobowigzania te zostaly zaciagnigte w tym celu. Pozostale koszty finansowania
zewnetrznego ujmowane sg w rachunku zyskéw i strat.

Trwata utrata wartosci aktywoéw

Na kazdy dzien bilansowy Spotka ocenia, czy istnieja obiektywne dowody wskazujace na trwatla utrate wartosci sktadnika
badz grupy aktywow. Jesli dowody takie istnieja, Spotka ustala szacowang mozliwg do odzyskania warto$¢ sktadnika
aktywow i dokonuje odpisu aktualizujacego z tytutu utraty wartosci, w kwocie rownej réznicy miedzy warto$cia mozliwg
do odzyskania i warto$cia bilansowg. Strata wynikajaca z utraty wartosci jest uyymowana w rachunku zyskow i strat
za biezacy okres. W przypadku, gdy uprzednio dokonano przeszacowania aktywow to strata pomniejsza wysokos¢
kapitatow z przeszacowania a nastgpnie jest odnoszona na rachunek zyskow i strat biezacego okresu.

Wartosci niematerialne i prawne

Warto$ci niematerialne i prawne sa rozpoznawane, jezeli jest prawdopodobne, ze w przysztosci spowoduja one wpltyw
do Spotki korzysci ekonomicznych, ktére moga by¢ bezposrednio powigzane z tymi aktywami. Poczatkowe ujecie
warto$ci niematerialnych i prawnych nastepuje wedhug cen nabycia lub kosztu wytworzenia. Po ujeciu poczatkowym
warto$ci niematerialne i prawne s3 wyceniane wedlug cen nabycia lub kosztu wytworzenia pomniejszonych o umorzenie
i odpisy z tytulu trwalej utraty warto§ci. Wartosci niematerialne i prawne s3 amortyzowane liniowo w okresie
odpowiadajacym szacowanemu okresowi ich ekonomicznej uzytecznosci. Przewidywany okres ekonomicznej
uzytecznosci ksztattuje si¢ nastgpujgco:

e licencje — oprogramowanie - 2 lata,
e pozostale licencje -5 lat,
e  pozostale warto$ci niematerialne i prawne - 5 lat.

Warto$ci niematerialne i prawne o warto$ci poczatkowej nizszej niz 3 500 zlotych amortyzowane sg jednorazowo
w miesigcu oddania do uzytkowania.

Szacunki dotyczace okresu ekonomicznej uzytecznosci oraz metoda amortyzacji sa przedmiotem przegladu na koniec
kazdego roku obrotowego w celu weryfikacji, czy zastosowane metody i okres amortyzacji s3 zgodne z przewidywanym
rozktadem czasowym korzys$ci ekonomicznych przynoszonych przez dane warto$ci niematerialne i prawne.

Na dzien bilansowy Spoétka kazdorazowo ocenia, czy warto$¢ bilansowa wykazanych aktywow nie przekracza wartosci
przewidywanych przysztych korzysci ekonomicznych. Jesli istniejg przestanki, ktore by na to wskazywaly, wartos¢
bilansowa aktywoOw jest obnizana do warto$ci odzyskiwalnej. Odpisy z tytutu trwalej utraty warto$ci sg ujmowane
w pozostatych kosztach operacyjnych.

Prawa do emisji oraz ich ekwiwalenty kupowane przez Spdtke na potrzeby wlasne wykazuje si¢ jako warto$ci
niematerialne i prawne. Prawa te wyceniane sg w wartos$ci ceny nabycia na potrzeby umorzenia.

Naleznosci dtugoterminowe
Do naleznosci dtugoterminowych zalicza si¢ migdzy innymi:

e naleznosci z tytutu wptacanych kaucji (np. w ramach uméw najmu),
e naleznos$ci od jednostek, z ktérymi zawarto ugode bankowa lub uktad.
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Nalezno$ci dtugoterminowe, podobnie jak inne naleznos$ci, wycenia si¢ zgodnie z art. 28 UoR i w ciggu roku, czyli
na dzien nabycia lub powstania - wedlug warto$ci nominalnej oraz na dzien bilansowy — w kwocie wymaganej zaplaty,
z zachowaniem ostroznosci, pomniejszonej o dokonane w uzasadnionych przypadkach odpisy aktualizujace.

Inwestycje dlugoterminowe

Inwestycje dlugoterminowe to zasoby majatkowe kontrolowane przez jednostke, ktore spowoduja w przysztosci wpltyw
do jednostki korzysci ekonomicznych. Inwestycje moga mie¢ charakter aktywow niefinansowych i wystepuja wtedy jako:

e nieruchomosci,
e warto$ci niematerialne i prawne,

lub charakter aktywow finansowych i wystepuja wtedy jako:

udzialy i akcje,

inne papiery warto$ciowe (dlugoterminowe bony, obligacje skarbowe itp.),

udzielone pozyczki dtugoterminowe,

inne dlugoterminowe aktywa (weksle, czeki, lokaty, bony komercyjne, doptaty do kapitatu).

Na dzien bilansowy pozyczki wycenia si¢ zamortyzowanym kosztem przy uzyciu efektywnej stopy procentowej.

Inwestycje w jednostkach zaleznych, to znaczy, w jednostkach kontrolowanych, w jednostkach wspoéizaleznych
oraz w jednostkach stowarzyszonych, sa wyceniane wedtug kosztu historycznego pomniejszonego o ewentualng utratg
wartoscei i powigkszonego o zobowigzania warunkowe wynikajace z umowy.

Spotka ujmuje oszacowane zobowigzanie z tytutu ptatno$ci warunkowej w korespondencji z udziatami. W kolejnym
okresie potencjalne odchylenia dotyczace zobowigzania beda korygowac warto$¢ udziatow.

Inwestycje krétkoterminowe (z wytqczeniem srodkéw pienieznych i instrumentéw finansowych)

Inwestycje krotkoterminowe z wytaczeniem $rodkéw pienigznych i instrumentéw finansowych wycenia si¢ wedtug ceny
(warto$ci) rynkowej, a krotkoterminowe inwestycje, dla ktorych nie istnieje aktywny rynek, w inny sposob okreslonej
warto$ci godziwe;j.

Skutki wzrostu Iub obnizenia wartosci inwestycji krotkoterminowych wycenionych wedhlug cen (wartosci) rynkowych
zalicza si¢ odpowiednio do kosztow lub przychodow finansowych.

Aktywa finansowe

Aktywa finansowe w momencie wprowadzenia do ksigg rachunkowych sg wyceniane wedtug kosztu (ceny nabycia),
stanowigcego warto$¢ godziwg uiszczonej zaplaty. Koszty transakcji sa ujmowane w warto$ci poczatkowej tych
instrumentoéw finansowych. Aktywa finansowe sg wprowadzane do ksiagg rachunkowych pod datg zawarcia transakc;ji.

Po poczqtkowym ujeciu aktywa finansowe sq zaliczane do jednej z czterech kategorii i wyceniane w nastepujqcy
sposéb:

Kategoria Sposob wyceny
1. Aktywa finansowe utrzymywane do Wedlug skorygowanej ceny nabycia (zamortyzowanego kosztu) ustalanej przy
terminu wymagalno$ci zastosowaniu efektywnej stopy procentowej

2. Pozyczki udzielone i naleznosci wlasne ~ Wedlug skorygowanej ceny nabycia (zamortyzowanego kosztu) ustalanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Naleznosci o krotkim terminie
wymagalnosci, dla ktérych nie okre§lono stopy procentowej, wyceniane sg w kwocie
wymaganej zaplaty

3. Aktywa finansowe przeznaczone do Wedtug wartosci godziwej, a zyski/straty z tytulu aktualizacji wyceny sa ujmowane
obrotu w rachunku zyskow i strat

4. Aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy Wedhug wartosci godziwej, a zyski/straty z tytutu aktualizacji wyceny sa ujmowane
w rachunku zyskéw i strat do momentu sprzedazy inwestycji lub obnizenia sig jej
warto$ci. W tym momencie taczny zysk lub strata z tytutu aktualizacji wyceny jest
odnoszony na rachunek zyskow i strat

Warto$¢ godziwa instrumentéw finansowych stanowigcych przedmiot obrotu na aktywnym rynku ustalana jest
w odniesieniu do cen notowanych na tym rynku na dzien bilansowy. W przypadku, gdy brak jest notowanej ceny
rynkowej, warto$¢ godziwa jest szacowana na podstawie notowanej ceny rynkowej podobnego instrumentu badz na
podstawie przewidywanych przeptywow pienig¢znych.
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Trwata utrata wartosci aktywéw finansowych

Na kazdy dzief bilansowy Spotka ocenia, czy istnieja obiektywne dowody wskazujace na trwatg utrate wartosci sktadnika
badz grupy aktywow finansowych. Jesli dowody takie istnieja, Spotka ustala szacowana mozliwa do odzyskania warto$¢
sktadnika aktywow i dokonuje odpisu aktualizujacego z tytutu utraty wartosci, w kwocie rownej réznicy miedzy wartoscia
mozliwg do odzyskania i warto$cig bilansowa. Odpisy aktualizujace warto$¢ sktadnika aktywdw finansowych lub portfela
podobnych sktadnikow aktywow finansowych ustala sig:

o w przypadku aktywow finansowych wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia — jako roznicg migdzy
wartoS$cig tych aktywow wynikajaca z ksigg rachunkowych na dzien wyceny i mozliwg do odzyskania kwota. Kwote
mozliwg do odzyskania stanowi biezgca warto$¢ przysztych przeptywow pienig¢znych oczekiwanych przez jednostke,
zdyskontowana za pomoca efektywnej stopy procentowej, ktorg jednostka stosowata dotychczas, wyceniajac
przeszacowywany sktadnik aktywow finansowych lub portfel podobnych sktadnikow aktywdéw finansowych,

e wprzypadku aktywow finansowych wycenianych w warto$ci godziwej — jako réznice migdzy ceng nabycia sktadnika
aktywow i jego wartoscia godziwa ustalong na dzien wyceny z tym, ze przez warto$¢ godziwg dluznych instrumentow
finansowych na dzien wyceny rozumie si¢ biezaca warto$¢ przysztych przeplywdw pieni¢znych oczekiwanych przez
jednostke zdyskontowang za pomoca biezacej rynkowej stopy procentowej stosowanej do podobnych instrumentow
finansowych. Strat¢ skumulowang do tego dnia ujeta w kapitale (funduszu) z aktualizacji wyceny zalicza sig
do kosztéw finansowych w kwocie nie mniejszej niz wynosi odpis, pomniejszony o cze$¢ bezposrednio zaliczong
do kosztéw finansowych,

e w przypadku pozostalych aktywow finansowych — jako r6znice miedzy wartoScig sktadnika aktywow wynikajaca
z ksigg rachunkowych i biezaca wartoscig przysztych przeptywow pieni¢znych oczekiwanych przez jednostke,
zdyskontowang za pomocg biezacej rynkowej stopy procentowej stosowanej do podobnych instrumentéw
finansowych.

Leasing

Spétka jest strong umow leasingowych, na podstawie ktorych przyjmuje do odptatnego uzywania lub pobierania
pozytkow obce $rodki trwate lub warto$ci niematerialne i prawne przez uzgodniony okres.

W przypadku umoéow leasingu, na mocy ktorych nast¢puje przeniesienie zasadniczo catego ryzyka i pozytkow
wynikajacych z tytulu posiadania aktywoéw bedacych przedmiotem umowy, przedmiot leasingu jest ujmowany
w aktywach jako $rodek trwaly i jednoczesnie ujmowane jest zobowigzanie w kwocie réwnej wartosci biezacej
minimalnych oplat leasingowych ustalonej na dzien rozpoczgcia leasingu. Oplaty leasingowe sg dzielone migdzy koszty
finansowe i zmniejszenie salda zobowigzania w sposob umozliwiajacy uzyskanie statej stopy odsetek od pozostatego
do sptaty zobowigzania. Koszty finansowe ujmowane sa bezposrednio w rachunku zyskow i strat.

Srodki trwate bedace przedmiotem umowy leasingu finansowego sa amortyzowane w sposob okreslony dla wiasnych
srodkow trwatych. Jednakze, gdy brak jest pewnosci co do przejsScia prawa wilasnosci przedmiotu umowy, wowczas
srodki trwale uzywane na podstawie uméw leasingu finansowego sa amortyzowane przez krotszy z dwoch okresow:
przewidywany okres uzytkowania lub okres trwania leasingu. Oplaty leasingowe z tytulu umoéw, ktdre nie spetniajg
warunkoéw umowy leasingu finansowego, ujmowane sg jako koszty w rachunku zyskow i strat metodg liniowg przez okres
trwania leasingu.

Jezeli sprzedaz i leasing zwrotny majg charakter leasingu finansowego, to ta cz¢$¢ kwoty przychodow ze sprzedazy, ktora
przekracza warto$¢ wykazywana w bilansie, jest odraczana w czasie i rozliczana w okresie obowigzywania umowy
leasingowej. Jezeli sprzedaz i leasing zwrotny maja charakter leasingu operacyjnego i jezeli transakcja zostata zawarta
w cenach odpowiadajacych wartosci godziwej, jakiekolwiek zyski i straty z tego tytulu rozpoznawane sa w rachunku
zyskow 1 strat. Jezeli cena sprzedazy jest nizsza od wartosci godziwej, zyski 1 straty z tego tytutlu rozpoznawane
sa w rachunku zyskow 1 start, z wyjatkiem sytuacji, gdy strate kompensujg przyszie oplaty leasingowe nizsze od cen
rynkowych. W takiej sytuacji strata podlega odroczeniu w czasie i rozliczeniu proporcjonalnie do optat leasingowych
przez okres przewidywanego uzytkowania skladnika aktywow. Jezeli cena sprzedazy przewyzsza wartos¢ godziwa,
to kwota przekraczajaca warto$¢ godziwg jest odraczana w czasie i rozliczana w przychody przez okres przewidywanego
uzytkowania sktadnika aktywow.

Naleznosci krétko- i dtugoterminowe

Naleznosci handlowe sa wykazywane w kwocie wymaganej zaptaty pomniejszonej o odpisy aktualizujace. Warto$¢
naleznoéci aktualizuje si¢ uwzgledniajac stopien prawdopodobienstwa ich zaptaty poprzez dokonanie odpisu
aktualizujgcego. Odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci zalicza si¢ odpowiednio do pozostatych kosztow operacyjnych
lub do kosztéw finansowych — zaleznie od rodzaju naleznosci, ktorej dotyczy odpis aktualizujacy. Nalezno$ci umorzone,
przedawnione lub nie$ciagalne zmniejszaja dokonane uprzednio odpisy aktualizujace ich warto$¢. Naleznos$ci umorzone,
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przedawnione lub niesciggalne, od ktorych nie dokonano odpiséw aktualizujacych ich warto$¢ lub dokonano odpisow
w niepetnej wysokosci, zalicza si¢ odpowiednio do pozostatych kosztéw operacyjnych lub kosztow finansowych.

Zapasy

Zapasy s3 wyceniane wedlug nizszej z dwoch wartosci: ceny nabycia (lub kosztu wytworzenia) i ceny sprzedazy netto.
Poszczegodlne sktadniki zapaséw wycenia si¢ metodg ,,Sredniej wazonej”.

Cena sprzedazy netto jest to mozliwa do uzyskania na dzien bilansowy cena sprzedazy bez podatku od towaréw i ustug
i podatku akcyzowego, pomniejszona o rabaty, upusty i tym podobne oraz o koszty zwigzane z przystosowaniem
sktadnika do sprzedazy i dokonaniem tej sprzedazy.

Spotka dokonuje odpisow aktualizacyjnych posiadanych zapaséw. Na czgéci zamienne o wartos$ci powyzej 100 tysiecy
ztotych, ktore nie rotuja powyzej 3 lat sg tworzone odpisy w 100% wartosci. Odpisy aktualizacyjne zapasow zwigkszaja
pozostate koszty operacyjne.

W Spétce obowiazuje procedura ciaglej inwentaryzacji stanow zapasoéw materiatéw remontowych i eksploatacyjnych.
Stan zapasow paliwa produkcyjnego jest weryfikowany co miesiac, ostatnia inwentaryzacja paliwa produkcyjnego miata
miejsce wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2025 roku.

Sktadniki majqtku wytworzone we wtasnym zakresie

Koszt wytworzenia majatku we wlasnym zakresie obejmuje koszty pozostajace w bezposrednim zwigzku z danym
produktem oraz uzasadniong cz¢$¢ kosztow posrednio zwigzanych z ich wytworzeniem.

Koszty bezposrednie obejmuja:

e  warto$¢ zuzytych materialdéw bezposrednich,

e place bezposrednie,

e  zuzycie narzedzi specjalistycznych,

e inne koszty poniesione w zwigzku z doprowadzeniem produktu do postaci i miejsca, w jakim znajduje si¢ w dniu
wyceny.

Do uzasadnionej, odpowiedniej do okresu wytwarzania produktu, czg¢éci kosztow posrednich zalicza si¢ zmienne

posrednie koszty produkcji, ktore odpowiadajg poziomowi tych kosztéw przy normalnym wykorzystaniu zdolnosci

produkcyjnych. Normalny poziom wykorzystania zdolno$ci produkcyjnych to przeci¢tna, zgodna z oczekiwaniami

w typowych warunkach, wielko$¢ produkcji za dang liczbg okreséw, przy uwzglednieniu planowych remontow.

Do kosztow wytworzenia, po ktorych wycenia si¢ aktywa, nie zalicza si¢ kosztow ogoélnych zarzadu, kosztow sprzedazy,
pozostatych kosztow operacyjnych i kosztow operacji finansowych. Przeniesienie kosztow wytworzenia do sktadnikow
majatku ZE PAK SA nastepuje najpdzniej na dzien sporzadzenia bilansu.

Srodki pieniezne zgromadzone na rachunkach bankowych

Krajowe $rodki pienigzne wykazuje si¢ w warto$ci nominalnej. Srodki pienigzne zgromadzone na rachunkach bankowych
potwierdza sie w oparciu o bankowy druk potwierdzenia sald. Wykazana w rachunku przeplywow pienieznych pozycja
srodki pieni¢zne sktada si¢ z gotowki w kasie oraz lokat bankowych o terminie zapadalno$ci nie dtuzszym niz 3 miesiace,
ktdre nie zostaty potraktowane jako dziatalnos¢ inwestycyjna.

Kapitaly wlasne

W Spétce wystepuja nastepujace kapitaly, ktore w bilansie wykazuje si¢ wedtug wartosci nominalnej, a mianowicie:
e Kapitat akcyjny,

e  Kkapitat zapasowy,

e  Kkapitat z aktualizacji wyceny,

e pozostate kapitaly rezerwowe.

Kapital akcyjny wykazywany jest w wysokosci zgodnej ze statutem Spotki oraz wpisem do Krajowego Rejestru
Sadowego.

Kapital zapasowy tworzony jest z podziatu zysku, nadwyzki ze sprzedazy akcji powyzej ich warto$ci nominalne;j,
z przeniesienia z Funduszu Zatogi oraz z przeniesienia z kapitalu rezerwowego z aktualizacji wyceny.
Rezerwy

Rezerwy ujmowane sg wowczas, gdy na Spolce cigzy istniejacy obowigzek (prawny lub zwyczajowy) wynikajacy
ze zdarzen przesztych i gdy jest pewne lub wysoce prawdopodobne, ze wypetienie tego obowigzku spowoduje
konieczno$¢ wyptywu srodkow, oraz gdy mozna dokona¢ wiarygodnego oszacowania kwoty tego zobowigzania.
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Rezerwy na koszty likwidacji majatku ujmuje si¢ w wysokosci prognozowanych kosztow likwidacji w warto$ci biezacej
tych kosztow. Rezerwy te sa ujmowane drugostronnie jako rozliczenia migdzyokresowe kosztow i rozliczane w czasie
przez pozostaly okres eksploatacji urzadzen przeznaczonych do likwidacji. W przypadku urzadzen wytaczonych z ruchu
rezerwy na koszty ich likwidacji tworzone s3 w ci¢zar pozostatych kosztow operacyjnych. W pozycji rezerw Spotka
ujmuje tez rezerwe na przyszte koszty rekultywacji terenu, na ktérym Spoétka sktaduje odpady.

Rezerwy na urlopy, odprawy emerytalne i odprawy poSmiertne

Pracownikom Spoétki przystuguje prawo do urlopéw wypoczynkowych okreslonych przepisami Kodeksu Pracy. Spotka
tworzy rezerwy na koszt niewykorzystanych urlopéw, do ktorych prawo pracownicy nabyli do dnia bilansowego.

Zgodnie z zaktadowym systemem wynagradzania, pracownicy majg prawo do odpraw emerytalnych w momencie
przechodzenia na emeryturg oraz do odpraw posmiertnych. Rezerwa na odprawy, ktore beda wyptacone w przysztosci,
tworzona jest na podstawie niezaleznych obliczen aktuarialnych.

Rezerwa na koszty rekultywacji sktadowisk popiotéw

Obowigzek do rekultywacji terenu sktadowisk popioldow powstaje w momencie rozpoczgcia ich eksploatacji. Rezerwa
tworzona jest w oparciu o raporty niezaleznych ekspertéw szacujacych koszty rekultywacji na zlecenie Zarzadu Spoiki.
Szacunki dotyczace przewidywanych kosztow rekultywacyjnych aktualizuje si¢ okresowo, z tym ze na kazda date
sprawozdawcza weryfikowana jest wielkos$¢ rezerwy zgodnie z aktualnymi zalozeniami w zakresie stopy dyskontowej
i inflacji. Dodatkowo Spoétka rozpoznaje aktywo na sktadowisko popiotéw, ktore jest rozliczane metodg liniowg w okresie
eksploatacji. W kolejnych okresach aktywo to jest amortyzowane metodg liniowg przez szacunkowy okres eksploatacji
danego sktadowiska popiotow. Jednoczes$nie w kolejnych okresach Grupa ujmuje wzrost rezerwy wynikajacy z efektu
odwijania dyskonta w korespondencji z kosztami finansowymi. Wykorzystanie rezerwy jest rozliczane na koniec kazdego
okresu sprawozdawczego w korespondencji z kosztami operacyjnymi. P6zniejsze ewentualne zmiany szacunku kosztow
rekultywacji koryguja warto$¢ aktywa i rezerwy.

Rezerwa na uprawnienia do emisji CO2

Rezerwe na zobowigzania zwigzane z deficytem praw do emisji CO2 Spotka tworzy w okresie, w ktorym rzeczywista
emisja przekracza przydzielone prawa. Koszt utworzonej rezerwy prezentowany jest w rachunku wynikéw w koszcie
wlasnym sprzedazy. W dacie umorzenia uprawnien nastgpuje wyksiggowanie uprawnien do emisji zakwalifikowanych
jako inne warto$ci niematerialne i prawne w korespondencji z rezerwa na zobowigzania z tytutu emisji CO, Warto$¢
umorzenia jest korygowana o zrealizowane roznice kursowe na dzien zakupu uprawnien.

Rezerwa tworzona jest w wysokosci:

e w cze$ci pokrytej posiadanymi na dzien bilansowy uprawnieniami — w warto$ci posiadanych uprawnien,
tzn. zakupionych po warto$ci bilansowej, otrzymanych w wartosci zerowej,

e w czeSci niepokrytej posiadanymi na dzien bilansowy uprawnieniami — w warto$ci wycenionych na dzien bilansowy
wedlug Sredniego kursu NBP zawartych transakcji forward na zakup COo.

Rezerwa na likwidacje sktadnikow rzeczowego majatku trwatego

Rezerwa na likwidacj¢ sktadnikéw rzeczowego majatku trwatego tworzona jest w wysoko$ci wynikajacej z otrzymanych
ofert dotyczacych likwidacji sktadnikéw aktywow trwatych. Spotka dokonuje aktualizacji wartosci rezerwy na kazdy
dzien bilansowy. Warto$¢ rezerwy z tytutu likwidacji sktadnikéw rzeczowego majatku trwatego jest dyskontowana
na kazdy dzien bilansowy.

Aktywa i pasywa wyrazone w walutach obcych

Na dzien 31 grudnia 2025 roku aktywa i pasywa wyrazone w walutach innych niz ztoty polski sa przeliczane na ztote
polskie przy zastosowaniu kursu $redniego NBP z dnia bilansowego. Powstale z przeliczenia rdznice kursowe ujmowane
sa odpowiednio w pozycji przychodéw (kosztow) finansowych lub w przypadkach okreslonych przepisami,
kapitalizowane w warto$ci aktywow.

Nastepujgce kursy zostatly przyjete dla potrzeb wyceny w trakcie roku:

Rok zakonczony dnia  Rok zakonczony dnia
31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

Sredni kurs EUR 4,2372 4,3042
Najwyzszy kurs EUR przyjety do przeliczenia 4,3033 4,4016
Najnizszy kurs EUR przyjety do przeliczenia 4,1339 4,2499
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Nastepujqce kursy zostaty przyjete dla potrzeb wyceny na koniec roku:

31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
EUR 4,2267 4,2730

Roznice kursowe

Roéznice kursowe dotyczace rozrachunkéw wyrazonych w walutach obcych, powstate na dzien ich wyceny oraz przy
zaplacie naleznosci i zobowigzan w walutach obcych, zalicza si¢ odpowiednio do przychodéw lub kosztéw finansowych,
a w uzasadnionych przypadkach — do kosztu wytworzenia produktow lub ceny nabycia towaréw, a takze ceny nabycia
lub kosztu wytworzenia srodkow trwatych, srodkow trwatych w budowie albo wartosci niematerialnych i prawnych.
W rachunku zyskow i strat roznice kursowe sg wykazywane po ich skompensowaniu.

W Spélce zostaty przeliczone nastepujace pozycje bilansowe:

udziaty w jednostkach powigzanych,

inne naleznosci,

srodki pieniezne na rachunkach bankowych,
zobowigzania finansowe,

e zobowigzania z tytulu dostaw, robot i ustug.

Zobowiqgzania dlugoterminowe

Zobowigzania dlugoterminowe to zobowigzania, ktore staja si¢ wymagalne po uptywie 12 miesigcy od dnia bilansowego.
W pozycji tej Spoétka ujmuje zobowigzania warunkowe z tytutu zakupu udziatow.

Zobowiazania warunkowe to obowigzek wykonania $wiadczen, ktérych powstanie jest uzaleznione od zaistnienia
okreslonych zdarzen.

Spotka wycenia zobowigzania w warto$ci biezacej wynikajacej z Umowy badz innych dokumentéw z uwzglednieniem
utraty warto$ci pieniagdza w czasie. Spdtka ujmuje oszacowane zobowigzanie z tytutlu platnosci warunkowe;j
w korespondencji z udziatami. W kolejnym okresie potencjalne odchylenia dotyczace zobowigzania beda korygowaé
warto$¢ udziatow

Zobowigzania w walutach obcych Spotka wycenia stosujac obowigzujacy na dzien bilansowy sredni kurs ogloszony
dla danej waluty przez NBP.

Kredyty bankowe i pozyczki

W momencie poczatkowego ujecia, kredyty bankowe i pozyczki sa ujmowane wedtug kosztu stanowigcego wartos¢
otrzymanych §rodkéw pienigznych i obejmujacego koszty uzyskania kredytu / pozyczki. Nastepnie, wszystkie kredyty
bankowe i pozyczki, z wyjatkiem zobowigzan przeznaczonych do obrotu, s3 wyceniane wedtug skorygowanej ceny
nabycia (zamortyzowanego kosztu), przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Zobowigzania przeznaczone
do obrotu sg wyceniane wedlug wartosci godziwej. Zysk lub strata z tytutu przeszacowania do wartosci godziwej
sg ujmowane w rachunku zyskow i strat biezacego okresu.

Fundusze specjalne

W Spélce wystepuja nastepujace fundusze specjalne:
e Zakladowy Fundusz Swiadczen Socjalnych,
e Fundusz Zalogi.

Ustawa z dnia 4 marca 1994 roku o Zaktadowym Funduszu Swiadczen Socjalnych (tekst jednolity Dz.U. z 2021 roku
poz. 2445 z podzniejszymi zmianami) stanowi, ze Zakladowy Fundusz Swiadczen Socjalnych tworza pracodawcy
zatrudniajacy co najmniej 50 pracownikow w przeliczeniu na pelne etaty. Spotka tworzy taki fundusz i dokonuje
okresowych odpisow w kwocie uzgodnionej ze Zwigzkami Zawodowymi. Zgodnie z podpisanym ze Zwiazkami
Zawodowymi porozumieniem Spotka administruje Miedzyzakladowym Funduszem Swiadczen Socjalnych Spotki
i spotek zaleznych. Saldo bilansowe Funduszu to zakumulowane przychody Funduszu pomniejszone o nie podlegajace
zwrotowi wydatki z Funduszu. Spotka wykazuje w bilansie oddzielnie saldo Funduszu i aktywa Funduszu.

Rozliczenia miedzyokresowe

Pozyczki otrzymane na finansowanie inwestycji proekologicznych, a nastgpnie umorzone poprzez przyznanie dotacji,
wykazuje sie jako inne rozliczenia miedzyokresowe przychoddw i rozlicza w rachunku wynikéw w kolejnych okresach,
proporcjonalnie do amortyzacji srodkéw trwatych zakupionych badz wytworzonych w ramach finansowanych inwestycji.
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Spotka dokonuje rozliczen migdzyokresowych kosztow majacych na celu przypisanie do danego okresu kosztow
dotyczacych tego okresu. Do czynnych rozliczen migdzyokresowych zaliczane sg koszty dotyczace okreséw pdzniejszych
niz okres, w ktorym je poniesiono m.in. koszty ubezpieczenia, prenumeraty, dyskonto weksli.

Czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztow zawieraja ponadto pozostala do rozliczenia warto$¢ rezerwy utworzonej
na likwidacje majatku Spotki.

Bierne rozliczenia migdzyokresowe obejmujg warto$¢ swiadectw pochodzenia energii wytworzonej w odnawialnych
zrodtach energii, w skojarzeniu z energig cieplna, w kogeneracji z uzyciem gazu ziemnego oraz §wiadectw wynikajacych
z efektywnosci energetycznej, ktore jednostka zobowigzana jest umorzy¢ w zwiazku z dostarczeniem energii elektryczne;j
odbiorcom finalnym. Rezerwe z tytulu obowigzku przedstawienia do umorzenia $wiadectw pochodzenia energii
wytworzonej w odnawialnych zrdédtach energii lub w wysokosprawnej kogeneracji oraz efektywnosci energetycznej
ujmuje sig:

e wczesci pokrytej posiadanymi na dzien bilansowy $wiadectwami pochodzenia — w wartosci posiadanych §wiadectw,
e w czgdci nie pokrytej na dzien bilansowy $wiadectwami pochodzenia — w warto$ci nizszej z: wartosci rynkowej
$wiadectw niezbednych do spetnienia obowiazku na dzien bilansowy i ewentualnej oplaty zastepcze;j.

Rozliczenia migdzyokresowe przychodéw obejmuja kary umowne, odszkodowania z zaktadu ubezpieczen, odsetki
podwyzszajace naleznos¢ gtéwna, ujemna warto§¢ firmy oraz dotacje otrzymane na wytworzenie srodkéw trwatych.

W pozycji rozliczen migdzyokresowych przychoddéw Spétka prezentuje rowniez przychody przysztych okresow zwigzane
z rozliczaniem wynikéw na leasingach zwrotnych.

Dotacje
Dotacja krétkoterminowa

Pracownicy zatrudnieni w kopalniach wegla brunatnego oraz sektorze elektroenergetycznym, na wskazanych
w przepisach stanowiskach, ktorym do nabycia praw emerytalnych zostato nie wigcej niz cztery lata, bedg uprawnieni
do dodatkowych §wiadczen - nowych odptatnych urlopéw oraz jednorazowych odpraw pienieznych. Celem nowych
przepiséw jest wsparcie transformacji energetycznej kraju.
Ustawa z dnia 17 sierpnia 2023 roku o ostonach socjalnych dla pracownikéw sektora elektroenergetycznego i branzy
gbérnictwa wegla brunatnego (dalej ,,Ustawa”) wprowadzila mozliwos¢ skorzystania z urlopéw energetycznych
i gorniczych, a takze jednorazowe odprawy pieni¢zne dla okreslonych oséb zatrudnionych w nastepujacych podmiotach:

e przedsigbiorstw energetycznych lub oznaczonych czesci przedsigbiorstw energetycznych;

e  spoélek przedsiebiorstw energetycznych;

e przedsigbiorstw gorniczych wegla brunatnego lub oznaczonych czesci przedsiebiorstw gorniczych wegla

brunatnego;
e  spolek przedsigbiorstw gorniczych wegla brunatnego.

Wykaz stanowisk pracy, ktore uprawniaja do urlopow: goérniczego i energetycznego jest zawarty w Rozporzadzenia
Ministra Aktywow Panstwowych z dnia 21 lutego 2024 roku w sprawie dotacji celowej z budzetu panstwa przeznaczonej
na finansowanie Swiadczenn socjalnych oraz jednorazowych odpraw pienigznych dla pracownikow sektora
elektroenergetycznego i branzy gornictwa wegla brunatnego. Wskazane wyzej urlopy, w wymiarze do 4 lat, a takze
dodatkowe $wiadczenie pienigzne, przystuguja pracownikom sektora elektroenergetycznego w okresie wylaczania
jednostek wytworczych oraz pracownikom branzy gornictwa wegla brunatnego w okresie systemowej redukcji,
ograniczenia lub zakonczenia wydobycia wegla brunatnego, w zwigzku z transformacja sektora elektroenergetycznego.

Urlop gorniczy lub urlop energetyczny bedzie mogt by¢ przyznany pod warunkiem: (i) zawarcia uprzedniego
porozumienia pomigdzy pracownikiem a pracodawca, z ktoérego bedzie wynikac, ze umowa o prace rozwigzuje si¢ na
mocy porozumienia stron w ramach zwolnienia grupowego lub zwolnienia indywidualnego z przyczyn niedotyczacych
pracownikow, z uplywem ostatniego dnia tego urlopu; (ii) wykorzystania w catosci urlopu wypoczynkowego
przystugujacego pracownikowi na dzien rozpoczecia urlopu energetycznego lub gorniczego oraz (iii) nabycia prawa
do emerytury poprzez skorzystanie z jednego ze wskazanych urlopow.

Pracodawca udziela urlopu gorniczego lub energetycznego po ustaleniu przez Zaktad Ubezpieczen Spotecznych okresow
uprawniajacych pracownika do emerytury i okresu tego urlopu niezbgdnego do nabycia uprawnien emerytalnych.

Pracownik, w okresie korzystania z urlopu energetycznego albo z urlopu gérniczego otrzymuje §wiadczenie socjalne
w wysokosci 80% miesiecznego wynagrodzenia pracownika obliczanego jak wynagrodzenie za urlop wypoczynkowy.

Urlop energetyczny i gorniczy jest dla pracownika dobrowolny. Pracownik korzystajacy z urlopu energetycznego
lub z urlopu gormiczego traci to uprawnienie, jezeli w czasie korzystania z niego:

1) podjal prace zarobkowa na podstawie stosunku pracy, umowy cywilnoprawnej, w ramach jednoosobowej
dziatalnosci gospodarczej lub na innej podstawie w jednym z podmiotéw wskazanych w art. 3 Ustawy
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(tj. przedsiebiorstwie energetycznym lub oznaczonej czeSci takiego przedsiebiorstwa, spélce przedsigbiorstwa
energetycznego, przedsigbiorstwie gorniczym wegla brunatnego Iub oznaczonej czgsci takiego przedsiebiorstwa,
spoélce przedsicbiorstwa gorniczego wegla brunatnego), lub w podmiocie $wiadczacym ustugi na rzecz
ktoregokolwiek z wymienionych wyzej podmiotdw,

2) nabyl uprawnienia emerytalne.

Pracownikowi, z ktérym rozwigzana zostata umowa o prac¢ w zwiagzku z procesem transformacji przedsigbiorstwa,
przystuguje jednorazowa odprawa pieni¢zna, w wysokosci 12-krotno$ci miesigcznego wynagrodzenia pracownika
obliczanego jak wynagrodzenie za urlop wypoczynkowy. Ustawa stanowi, ze wyplata jednorazowej odprawy pienig¢znej
ma nastapi¢ w dniu rozwigzania umowy o pracg. Warunkiem uzyskania tego swiadczenia jest posiadanie co najmniej
piccioletniego stazu pracy w danym zaktadzie oraz niemozno$¢ skorzystania z prawa do urlopu gorniczego
lub energetycznego.

Przepisy Ustawy realizuja postanowienia Umowy Spotecznej zawartej w grudniu 2022 roku przez przedstawicieli Rzadu
Rzeczypospolitej Polskiej, przedstawicieli spotek gorniczych i energetycznych oraz reprezentatywne organizacje
zwigzkowe. Umowa miata na celu zminimalizowanie negatywnych skutkéw spoleczno-gospodarczej transformacji
sektora elektroenergetycznego oraz branzy wegla brunatnego, poprzez wprowadzenie nowego systemu oston
spotecznych.

W dniu 4 lipca 2025 roku Spoétka podpisata Umowe wyptate srodkéw Dotacji na finansowanie §wiadczen na kwote
2 089 800,17 ztotych. Wyptata srodkow nastapita zgodnie z ponizszym rozliczeniem w okresie od 1 lipca do 31 grudnia
2025 roku:

dane w zlotych Rok zakonczony Rok zakonczony

31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

Stan na dzien 1 stycznia -
wplyw dotacji z tytulu urlopéw energetycznych 1467 893,46 -

wyplata §wiadczen zwigzanych z urlopami energetycznymi (1318 323,47) -
zwrot niewykorzystanej dotacji (149 569,99) -
wplyw z oprocentowania $rodkoéw na rachunkach bankowych 238,66 -
zwrot odsetek na konto Ministerstwa Aktywow Panstwowych (187,90) -
Stan na dzien 31 grudnia 50,76 -

Odsetki, ktore wptynety na konto bankowe w kwocie 50,76 ztotych zostaly przekazane na konto Ministerstwa aktywow
Panstwowych w dniu 2 stycznia 2026 roku.

Na podstawie wnioskéw ztozonych przez Spotke otrzymaliSmy dotacje na sfinansowanie urlopéw energetycznych,
0 ktérych mowa w art.5 ust.1 Ustawy. W Spotce z tych $wiadczen skorzystato 23 pracownikow. W tabeli przedstawiono
ilo$¢ pracownikow, ktorzy skorzystali ze §wiadczenia w poszczegdlnych miesigcach 2025 roku.

Rok 2025  Liczba pracownikéw

lipiec 23
sierpien 23
wrzesien 23
pazdziernik 23
listopad 22
grudzien 21

Przychody ze sprzedazy towarow, produktow i ustug, odsetek i dywidend

Przychody ze sprzedazy obejmuja nalezne lub uzyskane kwoty ze sprzedazy towarow i ustug (pomniejszone o zwroty,
rabaty i upusty). Przychody ze sprzedazy wykazywane sa w warto$ci netto, tj. pomniejszone o nalezny podatek VAT.
Przychody ze sprzedazy energii zakupionej ujmowane sg jako przychody ze sprzedazy towarow.

Przychody ze sprzedazy towarOw obejmuja rowniez przychody ze sprzedazy oleju napedowego.

Przychody z tytulu odsetek sg rozpoznawane w momencie ich naliczenia (przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej), jezeli ich otrzymanie jest niewatpliwe.

Nalezne dywidendy zalicza si¢ do przychodéw finansowych na dzien powzigcia przez wlasciwy organ odpowiedniej
spotki uchwaly o podziale zysku, chyba ze w uchwale okre$lono inny dzien prawa do dywidendy.

Spotka rozpoznaje przychody z rynku mocy. Przychody z tytutu rynku mocy sg to przychody z tytutu realizacji umow
(obowigzkéw) mocowych zawartych w wyniku Aukcji - (rynek pierwotny) oraz wykonania obowigzku mocowego
wynikajacego z porozumien zawartych na rynku wtornym. Rynek mocy jest mechanizmem rynkowym majacym na celu
zapewnienie stabilnych dostaw energii elektrycznej w horyzoncie dlugoterminowym. Po zakonczeniu kazdego miesiaca
Spotce przystuguje od PSE SA wynagrodzenie za wykonanie obowigzku mocowego.
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Koszty operacyjne

Spotka prowadzi ewidencje kosztow w uktadzie rodzajowym i kalkulacyjnym i sporzadza kalkulacyjny rachunek zyskow
i strat.

Koszty ogélnoprodukcyjne

Koszty ogdlnoprodukcyjne rozlicza si¢ statystycznie na sprzedang energi¢ elektryczna i cieplng oraz inne roboty i ushugi
proporcjonalnie do ptac bezposrednich obcigzajacych sprzedang energie, inne roboty i ushugi.

Podatek dochodowy od oséb prawnych

Podstawa wyliczenia podatku dochodowego jest zysk brutto skorygowany o trwale i przejéciowe roéznice pomigdzy
dochodem ustalonym dla potrzeb podatkowych, a wynikiem finansowym bilansowym. Przejsciowe roznice z tytutu
podatku dochodowego ujmuje si¢ w bilansie jako rezerwy na odroczony podatek dochodowy (r6znica dodatnia)
lub zalicza si¢ do czynnych rozliczen migdzyokresowych (réznice ujemne).

Odroczony podatek dochodowy

Odroczony podatek dochodowy jest ustalany metoda zobowigzan bilansowych w stosunku do wszystkich rdznic
przejsciowych wystepujacych na dzien bilansowy migdzy wartosScig podatkowa aktywow i pasywow a ich wartoscia
bilansowa wykazang w sprawozdaniu finansowym. Rezerwa na odroczony podatek dochodowy tworzona jest
w odniesieniu do wszystkich dodatnich réznic przejsciowych, chyba, ze rezerwa na odroczony podatek dochodowy
powstaje w wyniku amortyzacji wartosci firmy lub poczatkowego ujecia sktadnika aktywow lub pasywow przy transakcji
nie stanowigcej potaczenia przedsigbiorstw i w chwili jej zawierania nie ma wptywu ani na wynik finansowy brutto, ani
na dochdd do opodatkowania lub stratg podatkowa.

Sktadnik aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego ujmowany jest w odniesieniu do wszystkich ujemnych
réznic przejsciowych i niewykorzystanych strat podatkowych przeniesionych na nastgpne lata, w takiej wysokosci,
w jakiej jest prawdopodobne, ze zostanie osiggniety dochdd do opodatkowania, ktoéry pozwoli wykorzysta¢ ww. réznice
i straty.

W przypadku ujemnych roznic przejsciowych z tytutu udziatdéw w jednostkach zaleznych lub stowarzyszonych oraz
udziatéw w jednostkach wspoétzaleznych, sktadnik aktywow z tytulu odroczonego podatku dochodowego jest uyymowany
w bilansie jedynie w takiej wysokos$ci, w jakiej jest prawdopodobne, iz w dajace;j si¢ przewidzie¢ przysztoSci ww. réznice
przejsciowe ulegna odwrdceniu i osiggniety zostanie dochod do opodatkowania, ktéry pozwoli na potracenie ujemnych
roéznic przejsciowych.

Warto$¢ bilansowa sktadnika aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego jest weryfikowana na kazdy dzien
bilansowy 1 ulega stosownemu obnizeniu o tyle, o ile przestalo by¢ prawdopodobne osiagnigcie dochodu
do opodatkowania wystarczajacego do czg¢sciowego lub catkowitego zrealizowania sktadnika aktywow z tytutu
odroczonego podatku dochodowego.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego oraz rezerwy na odroczony podatek dochodowy wyceniane
sa z zastosowaniem stawek podatkowych, ktére wedtug uchwalonych do dnia bilansowego przepisow beda obowigzywac
w okresie, gdy sktadnik aktywow zostanie zrealizowany lub rezerwa rozwiazana. Aktywa z tytutu odroczonego podatku
oraz rezerwy na podatek odroczony prezentowane sg w bilansie wedtug wartosci po skompensowaniu.

Konin, dnia 28 kwietnia 2026 roku
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DODATKOWE INFORMAC]JE I OBJASNIENIA DO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegltych ujetych
w sprawozdaniu finansowym roku obrotowego

Do dnia podpisania sprawozdania finansowego za rok obrotowy nie wystapily zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktore
powinny by¢ ujete w sprawozdaniu finansowym roku obrotowego.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym,
a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Restrukturyzacja uméw pozyczek pomiedzy spétkami: ZE PAK SA, PAK CCGT sp. z o.o.,
PAK Holdco Bis sp. z o.0. oraz PAK KWB Konin SA

W dniu 29 stycznia 2026 roku zostala przeprowadzona restrukturyzacja umow pozyczek pomiedzy spotkami:
ZE PAK SA, PAK CCGT sp. z 0.0., PAK Holdco Bis sp. z 0.0. oraz PAK KWB Konin SA.

Zawarte zostaty nastepujace umowy pozyczek oraz porozumienia datio in solutum:

1) Umowa konsolidacji pozyczek udzielonych przez ZE PAK SA do PAK CCGT sp.z 0.0., na podstawie ktorej
skonsolidowano pi¢¢ wczesniej udzielonych przez ZE PAK SA uméw pozyczek (na kwoty 150 tysiecy zlotych,
950 tysiecy ztotych, 600 000 tysiecy ztotych, 3500 tysiecy ztotych oraz 7 000 tysiecy ztotych) wraz
ze skapitalizowanymi odsetkami, w jedng umowe pozyczki na kwote 682 856 tysiccy ztotych z terminem splaty
do 30 czerwca 2043 roku.

2) Umowa pozyczki pomiedzy ZE PAK SA a PAK Holdco Bis sp. z 0.0. namocy ktérej ZE PAK SA udzielita pozyczki
PAK Holdco Bis sp. z 0.0. na kwote 832 856 tysi¢cy ztotych z terminem sptaty do 30 czerwca 2043 roku (zawiera
saldo 682 856 tysiecy zlotych przeniesione z PAK CCGT sp.zo0.0. na PAK Holdco Bis sp.z0.0. w ramach
podpisanego porozumienia datio in solutum — pkt. 3 i dodatkowy limit 150 000 tysigcy ztotych).

3) Porozumienie datio in solutum pomigdzy ZE PAK SA a PAK Holdco Bis sp. z 0.0. i PAK CCGT sp. z 0.0. w sprawie
przeniesienia wierzytelnosci pozyczkowych PAK CCGT sp. z 0.0. z ZE PAK SA na PAK Holdco Bis sp. z 0.0.
Na mocy porozumienia PAK Holdco Bis sp. z 0.0. wstapita w prawa i obowiazki ZE PAK SA wynikajace z umowy
konsolidacji pozyczek (opisanych w pkt 1) a umowa konsolidacji pozyczek udzielonych przez ZE PAK SA do
PAK CCGT sp. z 0.0. wygasta.

4) Umowa pozyczki pomiedzy PAK KWB Konin SA a ZE PAK SA na mocy ktdrej PAK KWB Konin SA udzielita
pozyczki ZE PAK SA na kwote 126 125 tysiecy ztotych z terminem sptaty do 30 czerwca 2043 roku.

5) Porozumienie datio in solutum pomiedzy PAK KWB Konin SA a ZE PAK SA oraz PAK Holdco Bis sp. z 0.0.
w sprawie przeniesienia wierzytelnosci pozyczkowych PAK Holdco Bis sp.z0.0. z PAK KWB Konin SA
na ZE PAK SA. Na mocy porozumienia ZE PAK SA wstapita w prawa i obowigzki PAK KWB Konin SA
wynikajace z umowy pozyczki udzielonej przez PAK KWB Konin SA spotce PAK Holdco Bis sp. z 0.0. na kwote
126 125 tysiecy ztotych i tym samym umowa pozyczki pomigdzy PAK KWB Konin SA a PAK Holdco Bis sp. z 0.0.
na kwote 126 125 tysiecy ztotych wygasta.

6) Umowa konsolidacji pozyczek udzielonych przez ZE PAK SA do PAK Holdco Bis sp. z 0.0., ktéra konsoliduje dwie
udzielone pozyczki (na kwoty 832 856 tysiecy ztotych — pkt 2 i 126 125 tysigcy ztotych — pkt 5) w jedng umowe
pozyczki w kwocie 958 981 tysiecy ztotych z terminem sptaty do 30 czerwca 2043 roku.

Po przeprowadzeniu powyzszej restrukturyzacji na dzien 28 kwietnia 2026 roku w mocy pozostajg nastepujace pozyczki:

1) Umowa pozyczki udzielona przez ZE PAK SA spotce PAK Holdco Bis sp. z 0.0. na kwote 958 981 tysigcy ztotych
z terminem splaty do 30 czerwca 2043 roku.

2) Umowa pozyczki otrzymana przez ZE PAK SA od spotki PAK KWB Konin SA na kwote 126 125 tysigcy ztotych
z terminem splaty do 30 czerwca 2043 roku.

3. Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci w roku obrotowym

Sprawozdania finansowe za biezacy i poprzedni rok obrotowy sporzadzono stosujac identyczne, zaréwno zasady
(polityke) rachunkowosci, jak i metody prezentacji danych w sprawozdaniu finansowym.
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4. Korekta btedu i przeksztalcenie danych poré6wnawczych

W biezacym roku obrotowym nie dokonano korekt btedow, ktoére mogltyby mie¢ wplyw na porownywalnos¢ danych
finansowych za rok poprzedzajacy z danymi sprawozdania finansowego za biezacy rok obrotowy.

5. Poréwnywalnos¢ danych finansowych za okres poprzedzajacy
ze sprawozdaniem za okres biezacy

W biezacym okresie, w zwiazku z potaczeniem spotek metoda taczenia udzialdw, dane w niniejszym sprawozdaniu
zostaly przeksztalcone tak jakby polaczenie mialo miejsce na poczatek poprzedniego roku obrotowego. Prezentacja
informacji liczbowych zapewnia pordwnywalno$¢ danych sprawozdania finansowego za rok poprzedzajacy
ze sprawozdaniem za biezacy rok obrotowy.

6. Wartosci niematerialne i prawne

Rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2025 roku

Koncesje, patenty, Inne wartosci  Zaliczki na wartosci Razem
licencje i podobne niematerialne niematerialne
wartosci i prawne i prawne
Wartos¢ poczqtkowa
Saldo otwarcia 17 898 602 691 - 620 589
Zwigkszenia, w tym: 498 48 332 - 48 830
— nabycie - 48 332 - 48 332
— transfery ze $rodkow
trwalycl)ll w budowie 498 i i 498
Zmniejszenia, w tym: - 649 978 - 649 978
— umorzenie praw do emisji - 649 978 - 649 978
CO2
— likwidacja - - - -
— sprzedaz - - - -
Saldo zamknigcia 18 396 1045 - 19 441
Umorzenie
Saldo otwarcia 15218 3 - 15221
Zwigkszenia, w tym: 1434 - - 1434
— amortyzacja okresu 1434 - - 1434
— inne - - - -
— transfery - - - -
Zmniejszenia, w tym: - - - -
— sprzedaz - - - -
— likwidacja - - - -
Saldo zamknigcia 16 652 3 - 16 655
Odpisy aktualizujgce
Saldo otwarcia 1278 - - 1278
Zwigkszenia - - - -
Zmniejszenia, w tym: - - - -
— wykorzystanie - - } )
— korekta odpisu - - - -
Saldo zamkniecia 1278 - - 1278
Wartosé netto
Saldo otwarcia 1402 602 688 - 604 090
Saldo zamkniecia 466 1042 - 1508
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Rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2024 roku

Koncesje, patenty, Inne wartosci  Zaliczki na wartosci Razem
licencje i podobne niematerialne niematerialne
wartosci i prawne i prawne
Wartos¢ poczgtkowa
Saldo otwarcia 17530 581071 - 598 601
Zwigkszenia, w tym: 368 832238 - 832 606
— nabycie - 832 238 - 832238
— transfery ze srodkow
trwa}yclsll w budowie 368 i i 368
Zmniejszenia, w tym: - 810618 - 810618
— umorzenie praw do emisji - 606 658 - 606 658
CO2
— likwidacja - - - -
— sprzedaz - 203 960 - 203 960
Saldo zamknigcia 17 898 602 691 - 620 589
Umorzenie
Saldo otwarcia 13879 3 - 13882
Zwigkszenia, w tym: 1339 - - 1339
— amortyzacja okresu 1339 - - 1339
— inne - - - -
— transfery - - - -
Zmniejszenia, w tym: - - - -
— sprzedaz - - - -
— likwidacja - - - -
Saldo zamknigcia 15218 3 - 15221
Odpisy aktualizujgce
Saldo otwarcia 1278 - - 1278
Zwigkszenia - - - -
Zmniejszenia, w tym: - - - -
— wykorzystanie - - - -
— korekta odpisu - - - -
Saldo zamknigcia 1278 - - 1278
Wartos¢ netto
Saldo otwarcia 2373 581 068 - 583 441
Saldo zamkniecia 1402 602 688 - 604 090

Struktura wlasno$ciowa wartosci niematerialnych i prawnych:

31 grudnia 2025 roku

31 grudnia 2024 roku

Wiasne 1508 604 090
Uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej umowy, w tym umowy

leasingu - -
Razem 1508 604 090
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7. Rzeczowe aktywa trwale
Rok zakonczony dnia 31 grudnia 2025 roku
- Grunty  Budynki, lokale Urzqdzenia Srodki Inne Srodki trwate Zaliczki Razem
(w tym prawo i obiekty techniczne transportu Srodki trwale w budowie na srodki
uzytkowania inZynierii i maszyny trwate
wieczystego  Ilgdowej i wodnej w budowie
gruntéw)
Wartosé poczgtkowa
Saldo otwarcia 1855 1528516 4154 842 3366 10 582 24 642 19 643 5743 446
Zwiekszenia, w tym: 17704 8 050 13359 - 81 (2871) 7622 43945
— nabycie 27 - 54 - 6 36 734 7622 44 443
— transfery na $rodki trwate 17 677 8 050 13 305 - 75 (39 107) - -
— transfery na WNiP - - - - - (498) - (498)
Zmniejszenia, w tym: 209 8928 1998 2 133 2849 9887 24006
— sprzedaz 88 8894 1017 - 46 49 9887 19981
— likwidacja 121 34 981 2 87 300 - 1525
— inne - - - - - 2500 - 2500
Saldo zamknigcia 19 350 1527 638 4166 203 3364 10 530 18 922 17 378 5763 385
Umorzenie
Saldo otwarcia 216 680 644 2013415 2137 8948 - - 2 705 360
Zwigkszenia, w tym: 6 8 587 13 267 27 828 - - 22715
— amortyzacja okresu 6 8 587 13 267 27 828 - - 22715
Zmniejszenia, w tym: 121 8 304 1925 2 128 - - 10 480
— sprzedaz - 8278 987 - 104 - - 9 369
— likwidacja - 121 26 938 2 24 - - 1111
Saldo zamknigcia 101 680 927 2 024757 2162 9 648 - - 2717 595
Odpisy aktualizujgce
Saldo otwarcia - 847 336 2140 282 1202 816 183 - 2989 819
Zwickszenia, w tym: - - - - - - - -
— transfery na $rodki trwate - - - - - - - -
Zmniejszenia - 625 70 - 5 183 - 883
Saldo zamknigcia - 846 711 2140 212 1202 811 - - 2 988 936
Wartos¢ netto
Saldo otwarcia 1639 536 1145 27 818 24 459 19 643 48 267
Saldo zamknigcia 19 249 - 1234 - 71 18 922 17 378 56 854
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Rok zakonczony dnia 31 grudnia 2024 roku
Grunty  Budynki, lokale Urzqdzenia Srodki Inne Srodki trwate Zaliczki Razem
(w tym prawo i obiekty techniczne transportu srodki trwate w budowie na srodki
uzytkowania inzynierii i maszyny trwate
wieczystego  Ilgdowej i wodnej w budowie
gruntéw)
Wartos¢ poczqtkowa
Saldo otwarcia 1854 1532271 4154 998 3368 10119 7643 9756 5720 009
Zwigkszenia, w tym: 1 - 440 - 490 16 999 14765 32 695
— nabycie 1 - 128 - 35 18134 14765 33063
— transfery na $rodki trwate - - 312 - 455 (767) - -
— transfery na WNiP - - - - - (368) - (368)
Zmniejszenia, w tym: - 3755 596 2 27 - 4 878 9 258
— sprzedaz - 4 330 - - - - 334
— likwidacja - 3751 266 2 27 - - 4046
— inne - - - - - - 4878 4878
Saldo zamknigcia 1855 1528 516 4154 842 3 366 10 582 24 642 9 756 5743 446
Umorzenie
Saldo otwarcia 209 683 560 2012525 2111 8369 - - 2706 774
Zwigkszenia, w tym: 7 619 1412 28 606 - - 2672
— amortyzacja okresu 7 619 1412 28 606 - - 2672
Zmniejszenia, w tym: - 3535 522 2 27 - - 4 086
— sprzedaz - 4 265 - - - - 269
— likwidacja - - 3531 257 2 27 - - 3817
Saldo zamknigcia 216 680 644 2013415 2137 8948 - - 2705 360
Odpisy aktualizujgce
Saldo otwarcia - 847 556 2140 289 1202 816 183 - 2990 046
Zwigkszenia, w tym: - - - - - - - -
— transfery na $rodki trwate - - - - - - - -
Zmniejszenia - 220 7 - - - - 227
Saldo zamknigcia - 847 336 2140 282 1202 816 183 - 2989 819
Wartosé netto
Saldo otwarcia 1645 1155 2184 55 934 7460 9 756 23189
Saldo zamkniecia 1639 536 1145 27 818 24 459 19 643 48 267

30



ZE PAK SA
Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy zakoriczony dnia 31 grudnia 2025 roku
(w tysiqcach ztotych)

Struktura wlasno$ciowa rzeczowych aktywow trwatych:

31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

Wtasne 56 854 48 267
Uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej umowy, w tym umowy

leasingu - -
Razem 56 854 48 267

Warto$¢ bilansowa gruntow uzytkowanych wieczyscie na dzien 31 grudnia 2025 roku wynosita 378 tysigcy ztotych
(na dzien 31 grudnia 2024 roku warto$¢ ta wynosita 1 639 tysigce ztotych).

Naklady inwestycyjne dokonane przez ZE PAK SA w 2025 roku wyniosty 36 821 tysi¢cy ztotych (w 2024 roku
odpowiednio 18 134 tysiecy ztotych), w tym na ochrone $rodowiska 5 670 tysigcy ztotych (w 2024 roku na ochrong
srodowiska 13 129 tysiecy ztotych). Dodatkowo Spotka dokonata zaliczek w kwocie 7 622 tysiecy ztotych na $rodki
trwale w budowie.

Naktady inwestycyjne planowane na 2026 rok wynoszg 14 200 tysiecy ztotych.

Test na utrate wartosci rzeczowego majqtku trwatego

Zgodnie z KSR nr 4 osrodki wypracowujace korzysci ekonomiczne to najmniejsze identyfikowalne grupy aktywow
generujace wptywy z biezacego uzytkowania, ktore sg niezalezne od wptywow z innych aktywow lub grup aktywow.
Jesli istniejg jakiekolwiek przestanki $wiadczace o tym, ze dany sktadnik aktywow mogt utraci¢ czgs¢ swojej wartoscei,
szacuje si¢ wartos¢ odzyskiwalng tego pojedynczego sktadnika aktywow. Jesli oszacowanie wartos$ci odzyskiwalnej
pojedynczego sktadnika aktywow nie jest mozliwe, jednostka ustala warto§¢ odzyskiwalna osrodka wypracowujacego
korzysci ekonomiczne, do ktorego nalezy dany sktadnik aktywow.

Przy wyodrebnianiu o$rodkéw wypracowujacych korzyséci ekonomiczne w ramach aktywow Spotki nalezato przede
wszystkim dokona¢ analizy niezaleznosci generowanych korzysci ekonomicznych w aspekcie funkcjonowania Spotki.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku, w ramach ZE PAK SA wydzielono jeden osrodek wypracowujacy $rodki pienigzne,
tj. aktywa trwate (wytworcze) ZE PAK SA — blok 9 Elektrowni Patnéw (dawniej tzw. Elektrownia Patnéw II) (,,CGU
Elektrownia Patnow”) w zwigzku z zakonczeniem eksploatacji pozostatych blokow energetycznych.

Zgodnie z art. 7 ust. 1 i art. 28 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci oraz Krajowym Standardem
Rachunkowosci nr 4 ,,Utrata warto$ci aktywow” na koniec kazdego okresu sprawozdawczego Zarzad Spoliki ocenia,
czy istnieja jakiekolwiek przestanki wskazujace na to, ze mogta nastapic¢ utrata wartosci sktadnikow aktywow trwatych.
W razie stwierdzenia, ze przestanki takie zachodza, Spdtka szacuje warto§¢ odzyskiwalng skladnikéw aktywow.
W zwiagzku z powyzszym

Spotka kazdorazowo dokonuje analizy przestanek mogacych mie¢ wplyw na utrate wartosci ktoregokolwiek ze
sktadnikéw aktywow oraz ustalenia osrodkdéw wypracowujacych korzysci ekonomiczne w ramach Spotki.

Biorgc pod uwage fakt, ze dotychczasowy scenariusz eksploatacji przewiduje prace bloku 9 Elektrowni Patnow
maksymalnie do konca 2026 roku i znaczaca cze$¢ majatku w ramach ,,CGU Elektrownia Patnéw” zostala juz spisana,
tj. do wysokoSci wartosci gruntow, Grupa odstgpita od testowania tych aktywow na dzien 31 grudnia 2025 roku.

8. Inwestycje
8.1. Inwestycje dlugoterminowe

Rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2025 roku

Udzialy Udzielone  Inne aktywa Udzialy Udzielone Razem

i akcje pozyezki w i akcje pozyczki

w  jednostkom  jednostkach w  jednostkom

jednostkach  powigzanym  pozostalych ~ jednostkach pozostatym

powigzanych pozostatych

Saldo otwarcia, z tego: 908 525 297 439 2530 543 654 12176 1764324
Warto$¢ brutto 1144 959 297 439 2530 648 388 12 176 2 105 492
Odpisy aktualizujgce (236 434) - - (104 734) - (341 168)
Zwickszenia, w tym: 31365 399 839 - - 785 431989
— nabycie 20728 348 063 - - - 368 791
— aktualizacja wyceny 10 637 - - - - 10 637
— kapitalizacja odsetek - 51776 - - - 51776
— naliczone odsetki - - 785 785
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Zmniejszenia, w tym: 19 124 9674 - - - 28 798
— splata - - - - - -
— sprzedaz 19124 - - - - 19124
— aktualizacja wyceny - 70 - - - 70
- relflas do c;@s’ci _ ) 9604 ) ) ) 9604

krétkoterminowej

Saldo zamknigcia, z tego: 920 766 687 604 2530 543 654 12 961 2167 515

Wartos¢ brutto 1157 200 687 604 2530 648 388 12 961 2 508 683

Odpisy aktualizujgce (236 434) - - (104 734) - (341 168)

Na saldo pozycji Udzielone pozyczki jednostkom powigzanym sktadaja si¢ nastepujace pozycje:

Pozyczkobiorca Kwota Kwota Waluta Oprocentowanie Termin splaty
udzielonej wykorzystanej
pozyczki  pozyczki wraz
(kapitat) z odsetkami

PAK CCGT sp. zo.0. 600 000 617 850 PLN WIBOR 3M plus marza 31 grudnia 2041 rok
PCE - OZE 5 sp. z 0.0. 4500 3255 PLN WIBOR 3M plus marza 31 grudnia 2027 rok
PAK Holdco Bis sp. z 0.0. 100 25 PLN WIBOR 3M plus marza 30 czerwca 2043 rok
Energia Przykona sp. z 0.0. 29 700 20 329 PLN WIBOR 3M plus marza 31 grudnia 2027 rok
Energia Przykona sp. z 0.0. 17745 22 250 PLN WIBOR 3M plus marza 31 grudnia 2027 rok
Energia Przykona sp. z 0.0. 17 000 13274 PLN WIBOR 3M plus marza 31 grudnia 2027 rok
Energia Przykona sp. z 0.0. 215 1048 EUR EURIBOR 3M plus marza 31 grudnia 2027 rok
Neo Energia Przykona X sp. z 0.0. 3351 3953 PLN WIBOR 3M plus marza 31 grudnia 2027 rok
Neo Energia Przykona X sp. z 0.0. 1185 5620 EUR EURIBOR 3M plus marza 31 grudnia 2027 rok

Odsetki od pozyczek dlugoterminowych sg zgodnie z Umowa kapitalizowane na koniec roku obrotowego.

W dniu 14 stycznia 2025 roku Spoétka nabyta 100% udziatéw w spotce PCE — OZE 5 sp. z 0.0. za kwote 20 716 tysiecy
ziotych. W dniu 17 pazdziernika 2025 roku Spoétka zbyta 50% akcji w PGE PAK Energia Jadrowa SA za kwotg
4 000 tysiegcy ztotych.

W 2025 roku ZE PAK SA utworzyt nowe podmioty powigzane, ktdre na dzien powstania mialywniesiony kapitat w
ponizszych warto$ciach::

e PAK Patnow 2 sp. z 0.0. 5 tysiecy ztotych,
e PAK Holdco Bis sp. z 0.0. 5 tysiecy ztotych.

W dniu 15 grudnia 2025 roku zostat podniesiony kapital zaktadowy Pak Holdco bis sp. z 0.0. do kwoty 664 480 tysiecy
ztotych poprzez wniesienie aportem udziatow PAK CCGT sp. z 0.0., ktdore zostaty wycenione na kwote 663 475 tysigcy
zlotych.

Spotka posiada 49,5% udziatow w PAK-Polska Czysta Energia sp. z 0.0. o wartosci bilansowej 543 502 tysiace ztotych.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku zostaty przeprowadzone testy na utrat¢ wartosci aktywow w spotkach zaleznych od PAK-
Polska Czysta Energia sp. z 0.0., ktore nie wykazaty koniecznos$ci rozpoznania utraty warto$ci aktywow. W zwigzku z
powyzszym nie stwierdzono utraty warto$ci udzialow oraz konieczno$ci przeprowadzenia dodatkowych testow na
poziomie ZE PAK.

Natomiast, w ocenie Spotki, na koniec okresu sprawozdawczego wystapity przestanki do przeprowadzenia testow na
utrate warto$ci posiadanych udziatow i wartosci udzielonych pozyczek spotkom PAK CCGT sp. z 0.0., Energia Przykona
sp. z 0.0. i Neo Energia Przykona X sp. z o0.0. Dla spotek Energia Przykona sp. z 0.0. i Neo Energia Przykona X sp. z 0.0.,
realizujacych ,,projekty OZE”, gtéwnymi przestankami do przeprowadzenia testow byly zmiany cen zachodzace na rynku
energii elektrycznej, w tym glownie zmienno$¢ cen energii elektrycznej. W przypadku spotki PAK CCGT sp. z 0.0.,
realizujacej ,,projekt CCGT”, dodatkowo istotnymi parametrami byly zmiennos$¢ cen gazu i cen uprawnien do emisji
dwutlenku wegla.

Przeprowadzajac testy na utrat¢ wartosci posiadanych udziatdw i wartosci udzielonych pozyczek Spotka bazowala na
modelach finansowych uwzglgdniajacych planowany okres dziatalno$ci spotek, w tym dla spétek realizujacych projekty
OZE przyjeto okres 30 lat a dla PAK CCGT — okres 25 lat.

W przypadku testowania wartosci posiadanych udziatow i warto$ci udzielonych pozyczek dla spotek realizujacych
projekty OZE przyjeto nastepujace gtowne zatozenia do kalkulacji:

e wolumeny produkcyjne energii elektrycznej przyj¢to na podstawie raportow wietrznosci;
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ceny sprzedazy energii elektrycznej przyjeto na bazie opracowanych prognoz przygotowanych
przez niezaleznego, zewngtrznego doradce;

koszty operacyjne przyjeto na bazie przyjetych standardow dla tego typu projektow;
przyjeto stope dyskonta w wysokosci 8,10%.

W przypadku testowania wartosci posiadanych udziatéw i wartosci udzielonych pozyczek dla spotki PAK CCGT przyjeto
nastepujace gtowne zalozenia do kalkulacji:

mozliwe wolumeny produkcyjne energii elektrycznej przyjeto na bazie prognoz przygotowanych
przez niezaleznego, zewnetrznego doradce;

ceny sprzedazy energii elektrycznej, zakupu gazu oraz zakupu uprawnien do emisji dwutlenku wegla przyjeto
na bazie prognoz przygotowanych przez niezaleznego, zewngtrznego doradcg;

od potowy 2027 roku zatozono wptywy z rynku mocy w oparciu o wyniki aukcji z 16 grudnia 2021 roku;
pozostate koszty operacyjne przyj¢to na bazie przyjetych standardoéw dla tego typu projektu;
przyjeto stope dyskonta w wysokosci 9,50%.

Testy wykonano na dzien 31 grudnia 2025 roku.

Otrzymano nastgpujace wyniki testow:

wartos¢ wartosé roznica

odzyskiwalna bilansowa
PAK CCGT sp. z 0.0. 4095 544 1291 828* +2 803 716
Energia Przykona sp. z 0.0. 546 335 278 028 +268 307
Neo Energia Przykona X sp. z 0.0. 445161 147 926 +297 234

*  Zawartos$¢ bilansowa przyjeto wartos¢ udzialow w posiadaniu bezposrednio PAK HOLDCO Bis i warto$¢ pozyczek udzielonych
przez ZE PAK SA.

We wszystkich przeprowadzonych testach warto§¢ odzyskiwalna przewyzszala warto§é bilansowa w zwiazku z tym
nie stwierdzono utraty wartosci testowanych aktywow.

Zrownanie wartosci odzyskiwalnej z wartoscig bilansowa nastapitoby w wyniku zmiany ktoéregokolwiek z ponizszych

parametréw:
zmiany przeplywow zmiany stopy
operacyjnych o dyskontowej o
PAK CCGT sp. z 0.0. -51,90% +11,64 p.p.
Energia Przykona sp. z 0.0. -10,52% +1,06 p.p.
Neo Energia Przykona X sp. z 0.0. -19,04% +2,10 p.p.
Rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2024 roku
Udzialy Udzielone  Inne aktywa Udzialy Udzielone Razem
i akcje pozyczki w i akcje pozyczki
w  jednostkom  jednostkach w  jednostkom
jednostkach  powigzanym  pozostalych ~ jednostkach pozostatym
powigzanych pozostatych
Saldo otwarcia, z tego: 543 701 169 164 2530 543 654 11348 1270397
Wartos¢ brutto 780 135 169 164 2530 648 388 - 1611565
Odpisy aktualizujgce (236 434) - - (104 734) - (341 168)
Zwickszenia, w tym: 364 824 128 275 - - 828 493 927
— Nabycie 364 824 105 449 - - - 470 273
— kapitalizacja odsetek - 24 031 - - - 24 031
— naliczone odsetki - (2 275) 828 (1447)
— reklas pozyczki/udzialow - 1070 - - - 1070
Zmniejszenia, w tym: - - - - - -
— splata - - - - - -
— splata odsetek - - - - - -
— sprzedaz - - - - - -
Saldo zamknigcia, z tego: 908 525 297 439 2530 543 654 12176 1764 324
Warto$¢ brutto 1144 959 297 439 2530 648 388 12176 2105 492
Odpisy aktualizujace (236 434) - - (104 734) - (341 168)
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Na saldo pozycji Udzielone pozyczki jednostkom powigzanym sktadaja si¢ nastgpujace pozycje:

Pozyczkobiorca Kwota Kwota Waluta Oprocentowanie Termin splaty

udzielonej wykorzystanej

pozyczki  pozyczki wraz

(kapitat) z odsetkami
PAK CCGT sp.zo0.0 3500 3861 PLN WIBOR 3M plus marza 30 czerwca 2026 rok
PAK CCGT sp. z 0.0. 7000 4384 PLN WIBOR 3M plus marza 30 czerwca 2026 rok
PAK CCGT sp. z 0.0. 150 193 PLN WIBOR 6M plus marza 30 czerwca 2026 rok
PAK CCGT sp. z 0.0. 950 1165 PLN WIBOR 3M plus marza 30 czerwca 2026 rok
PAK CCGT sp. z 0.0. 600 000 246 062 PLN WIBOR 3M plus marza 31 grudnia 2041 rok
PCE - OZE 5 sp. z 0.0. 4500 2 616 PLN WIBOR 3M plus marza 31 grudnia 2027 rok
Energia Przykona sp. z 0.0. 29 700 6 268 PLN WIBOR 3M plus marza 31 grudnia 2027 rok
Energia Przykona sp. z 0.0. 17 745 20 440 PLN WIBOR 3M plus marza 31 grudnia 2027 rok
Energia Przykona sp. z 0.0. 17 000 2 396 PLN WIBOR 3M plus marza 31 grudnia 2027 rok
Energia Przykona sp. z 0.0. 215 236 EUR EURIBOR 3M plus marza 31 grudnia 2027 rok
Neo Energia Przykona X sp. z 0.0. 3351 3639 PLN WIBOR 3M plus marza 31 grudnia 2027 rok
Neo Energia Przykona X sp. z 0.0. 1185 1265 EUR EURIBOR 3M plus marza 31 grudnia 2027 rok

Odsetki od pozyczek dlugoterminowych sg zgodnie z Umowa kapitalizowane na koniec roku obrotowego.

8.2. Inwestycje krotkoterminowe

Rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2025 roku

Udzialy Udzielone Inne aktywa Udzialy Wycena Razem
i akcje pozyczki  w jednostkach i akcje kontraktow
w jednostkach jednostkom  powigzanych w jednostkach ~ terminowych
powigzanych  powigzanym pozostatych
Saldo otwarcia, z tego: - - - - - -
Warto$¢ brutto - - - - - -
Odpisy aktualizujace - - - - - -
Zwigkszenia, w tym: - 18 563 - - - 18 563
— udzielenie pozyczek - 7829 - - - 7829
— reklas z czgéci . _ 9604 - - - 9 604
dlugoterminowej
— odsetki skapitalizowane 1130 - - - 1130
Zmniejszenia, w tym: - 8 060 - - - 8 060
— kompensata wierzytelnos$ci - 8 060 - - - 8 060
Saldo zamknigecia, z tego - 10503 - - - 10503
Warto$¢ brutto - 10 503 - - - 10 503
Odpisy aktualizujace - - - - - -
W 2025 roku nastapit reklas z pozycji Inwestycje diugoterminowe ponizszych pozyczek udzielonych PAK CCGT sp. z 0.0.
Pozyczkobiorca Kwota Kwota Waluta Oprocentowanie Termin splaty
udzielonej wykorzystanej
pozyczki  poZyczki wraz
(kapital) z odsetkami
PAK CCGT sp. z0.0. 3500 4227 PLN WIBOR 3M plus marza 30 czerwca 2026 rok
PAK CCGT sp. z 0.0. 7000 4792 PLN WIBOR 3M plus marza 30 czerwca 2026 rok
PAK CCGT sp. z0.0. 150 211 PLN WIBOR 6M plus marza 30 czerwca 2026 rok
PAK CCGT sp. z 0.0. 950 1273 PLN WIBOR 3M plus marza 30 czerwca 2026 rok
Rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2024 roku
Udzialy Udzielone Inne aktywa Udzialy Wycena Razem
i akcje pozyczki  w jednostkach i akcje kontraktow
w jednostkach jednostkom  powigzanych w jednostkach  terminowych
powigzanych  powigzanym pozostatych
Saldo otwarcia, z tego: - 1070 - - - 1070
Warto$¢ brutto - 1070 - - - 1070

Odpisy aktualizujace -
Zwickszenia, w tym: -
— nabycie -
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— naliczone odsetki - - - - -
Zmniejszenia, w tym: 1070 - - - 1070
— reklas do gzqéci _ 1070 - - - 1070
dlugoterminowe;j
Saldo zamknigcia, z tego - - - - -
Wartos¢ brutto - - - - -
Odpisy aktualizujace - - - - -
9. Naleznosci krotkoterminowe
Rok zakonczony Rok zakonczony
31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku
Naleznosci z tytutu dostaw i1 ustug, w tym: 70 556 167 259
— od jednostek powigzanych 12 254 11743
— od jednostek pozostatych 42 137 80235
- od jednpstek pozosta}ych, w ktorych jednostka posiada 16 165 75 281
zaangazowanie w kapitale

Naleznosci z tytulu podatkow, dotacji, cet, ubezpieczen spotecznych i 8 369 4891

zdrowotnych oraz innych tytuléw publicznoprawnych, w tym:
— podatek VAT 8 369 4891
Inne, w tym: 177 168 190 483
— zaliczki, depozyty i kaucje zabezpieczajace, w tym: 176 080 188 890
e IRGITSA 34638 34923
e  PGE Dom Maklerski SA 91 247 103 154
e PSESA 49993 50 611
e  pozostale 202 202
— naleznosci z tytutu pozyczek i innych $wiadczen ZFSS 749 1282
— pozostate 339 311
NaleznoSci krotkoterminowe, razem 256 093 362 633

10. Rozliczenia miedzyokresowe czynne

31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

Rozliczenia miedzyokresowe czynne diugoterminowe

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego - 4236
Inne, w tym: 1028 1269
— aktywo sktadowisko popiotow 1014 1268
— pozostate 14 1
Razem dlugoterminowe (po odpisie) 1028 5 505
Rozliczenia miedzyokresowe czynne krotkoterminowe
Prenumerata 17 16
Koszty udzielenia licencji 99 99
Ubezpieczenie majatku 2158 276
Pozostate 152 3
Razem krdtkoterminowe 2426 394
11. Kapitaly
31 grudnia 2025 roku
szt. zt % szt. %
Wyszczegdlnienie Liczba akcji Wartosé Udzial w Liczba Udziat w
akcjonariuszy nominalna kapitale  posiadanych ogo6lnej liczbie
1 akcji zaktadowym glosow glosow
Solkomtel Foundation* (posrednio) poprzez:
Argumenol Investment Company Limited 33523911 2,00 65,96 33523911 65,96
Nationale-Nederlanden OFE 4 503 242 2,00 8,86 4 503 242 8,86
OFE PZU ,,Ztota Jesien” 4635719 2,00 9,12 4635719 9,12
PTE Allianz Polska SA 3491 456 2,00 6,87 3491 456 6,87
Pozostali 4 669 219 2,00 9,19 4 669 219 9,19
Razem 50 823 547 - 100,00 50 823 547 100,00
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*  Rejestr Beneficjentéw Solkomtel Foundation wskazuje: (1) Zygmunta Solorza jako zatoZyciela, kuratora i pierwszego
beneficjenta (dozywotnio jedyny ekonomiczny beneficjent Fundacji); (2) Petera Schierscher jako cztonka Rady Fundacji; (3)
Jarostawa Grzesiaka jako cztonka Rady Fundacji; i (4) Tomasza Szelgga jako cztonka Rady Fundacji.

** Wedtug informacji posiadanych przez Spétke na podstawie dostarczonych zawiadomien o nabyciu/zbyciu akcji.

31 grudnia 2024 roku

szt. zt % szt. %
Wyszczegdlnienie Liczba akcji Wartos¢ Udzial w Liczba Udziat w
akcjonariuszy nominalna kapitale ~ posiadanych ogo6lnej liczbie
1 akcji zaktadowym glosow glosow

Zygmunt Solorz (posrednio) poprzez:
Argumenol Investment Company Limited 33523911 2,00 65,96 33523911 65,96
Nationale-Nederlanden OFE 4 503 242 2,00 8,86 4 503 242 8,86
OFE PZU ,,Ztota Jesien” 4635719 2,00 9,12 4635719 9,12
Pozostali 8 160675 2,00 16,06 8160675 16,06
Razem 50 823 547 - 100,00 50 823 547 100,00

*  Wedtug informacji posiadanych przez Spotke na podstawie dostarczonych zawiadomieni o nabyciu/zbyciu akcji.

12. Podziat zysku / pokrycie straty

12.1 Podzial zysku za rok poprzedni

Walne Zgromadzenie, ktére odbyto si¢ w dniu 24 czerwca 2025 roku podjeto uchwate o podziale osiggnietego zysku

netto w kwocie 65 192 tysiace ztotych na zwigkszenie kapitatu zapasowego.

12.2 Pokrycie straty za rok biezacy

Strata netto za rok obrotowy 2025 wyniosta 126 049 tysigcy zlotych. Zarzad ZE PAK SA na dzien publikacji
sprawozdania finansowego podjat decyzje 0 pokryciu straty z zyskow przysztych okresow.
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13. Rezerwy

W okresach sprawozdawczych objetych sprawozdaniem finansowym wystapity nastepujace zmiany w stanie rezerw:

Rok zakonczony dnia 31 grudnia 2025 roku

Stan na dzief 1 stycznia 2025 roku

Zwigkszenia
Wykorzystanie

Rozwigzanie

Stan na dzien 31 grudnia 2025 roku, w tym:

Dlugoterminowe

Krotkoterminowe

Rok zakonczony dnia 31 grudnia 2024 roku

Stan na dzief 1 stycznia 2024 roku

Zwigkszenia
Wykorzystanie

Rozwigzanie

Stan na dzien 31 grudnia 2024 roku, w tym:

Dlugoterminowe

Krotkoterminowe

Rezerwa Rezerwa Rezerwa Pozostate Razem
na swiadczenia na uprawnienia na rekultywacje rezerwy
emerytalne i podobne do emisji CO2
24 109 650 342 55 604 286 730 341
11008 579 014 2 604 315 592 941
(11 417) (649 977) (275) (286) (661 955)
- (365) - - (365)
23700 579 014 57933 315 660 962
8395 - 57720 - 66 115
15 305 579 014 213 315 594 847
Rezerwa Rezerwa Rezerwa Pozostate Razem
na $wiadczenia na uprawnienia na rekultywacje rezerwy
emerytalne i podobne do emisji CO2
27 455 608 294 69 441 - 705 190
10 209 650 342 - 286 660 837
(13 555) (606 658) (11 737) - (631 950)
- (1636) (2 100) - (3736)
24 109 650 342 55 604 286 730 341
8 645 - 55 329 - 63974
15 464 650 342 275 286 666 367
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Postanowienia w sprawie decyzji Ministra Klimatu (dostosowanie do kBAT)

20 stycznia 2021 roku Spotka otrzymata Postanowienie Wojewoddzkiego Sadu Administracyjnego w Warszawie z dnia
5 stycznia 2021 roku, w sprawie wstrzymania wykonania zaskarzonej decyzji Ministra Klimatu z dnia 4 sierpnia 2020
roku (,Decyzja Ministra Klimatu”), utrzymujacej w mocy decyzj¢ Marszatka Wojewoddztwa Wielkopolskiego
w sprawie dostosowania pozwolenia zintegrowanego dla bloku energetycznego o mocy 474 MW (dawna Elektrownia
Patnow 11 sp. z 0.0.) do wymagan konkluzji BAT (,,Decyzja Marszalka”). Wyzej przytoczona decyzja udzielata Spotce
czasowego odstepstwa od granicznych wielkosci emisji okre§lonych w Decyzji Wykonawczej Komisji (UE) 2017/1442
z dnia 31 lipca 2017 roku, ustanawiajacej konkluzje dotyczace najlepszych dostgpnych technik (BAT) w odniesieniu
do duzych obiektow energetycznego spalania zgodnie z dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2010/75/UE,
w zakresie emisji tlenkow azotu, pyhu, rteci i dwutlenku siarki do powietrza. Spotka ztozyta zazalenie na wyzej opisane
postanowienie.

Spotka ztozyla zazalenie na powyzej wskazane postanowienie o wstrzymaniu wykonalnosci. Zazalenie na powyzsze
postanowienie zostalo ztozone rowniez przez Ministra Klimatu.

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

Rozstrzygnigcia zawarte w wyzej opisanych postanowieniach Wojewodzkiego Sadu Administracyjnego w Warszawie
z dnia 5 stycznia 2021 roku oraz z dnia 12 marca 2021 roku utracity moc na skutek wydania przez Wojewddzki Sad
Administracyjny w Warszawie w dniu 9 kwietnia 2021 roku wyroku w sprawie.

Wyrok Wojewddzkiego Sqdu Administracyjnego w Warszawie w sprawie decyzji Ministra Klimatu
(dostosowanie do kBAT)

Wojewddzki Sad Administracyjny w Warszawie, na posiedzeniu niejawnym, wyrokiem z dnia 9 kwietnia 2021 roku,
sygn. IV SA/Wa 2149/20, uchylit zaskarzong przez Fundacj¢ Greenpeace Polska decyzje Ministra Klimatu z dnia
4 sierpnia 2020 roku, na podstawie ktorej utrzymano w mocy Decyzje Marszatka Wojewodztwa Wielkopolskiego z dnia
29 kwietnia 2020 roku. Na skutek wydania ww. wyroku Decyzja Ministra Klimatu nie wywotuje skutkow prawnych.
Przy czym Wojewddzki Sad Administracyjny w Warszawie nie uchylit decyzji organu I instancji, tj. Decyzji Marszalka.

Rozstrzygniecie Ministra Klimatu i Srodowiska

Dnia 21 listopada 2022 roku Minister Klimatu i Srodowiska wydat decyzje, znak: DIS-I11.435.12.2020.AZ.1, ktora
uchylit zaskarzona Decyzje Marszatka w czgséci dotyczacej pkt. IV.1.3. (str. 5 skarzonej decyzji) dotyczacym OKRESU
Il — obowigzujacego od 18 sierpnia 2021 roku do 17 sierpnia 2024 roku i nadat tej czgséci decyzji nowe brzmienie.
W pozostalej cze$ci Decyzja Marszalka zostata utrzymana w mocy.

Skargi na rozstrzygniecia Ministra Klimatu i Srodowiska

Dnia 23 grudnia 2022 roku Fundacja Greenpeace Polska ztozyta skarge do Wojewoddzkiego Sadu Administracyjnego
w Warszawie na decyzje Ministra Klimatu i Srodowiska z dnia 21 listopada 2022 roku (DIS-II1.435.12.2020.AZ.1) —
sygn. akt IV SA/Wa 166/23. Spotka pismem z dnia 9 marca 2023 roku zwrocita si¢ do Wojewodzkiego Sadu
Administracyjnego w Warszawie o doreczenie odpisu ww. skargi.

W dniu 24 maja 2023 roku na posiedzeniu jawnym ogloszono wyrok Wojewodzkiego Sadu Administracyjnego
w Warszawie (,,WSA”), ktorym WSA oddalit skarge zlozong przez Fundacje Greenpeace Polska na decyzje Ministra
Klimatu i Srodowiska z dnia 21 listopada 2022 roku, znak: DIS-II1.435.12.2020.AZ.1. Sygn. akt: IV SA/Wa 166/23.
Zaskarzona decyzja potwierdzila mozliwo$¢ zastosowania przez Elektrowni¢ Patnéw II odstepstw od granicznych
wielkoéci emisyjnych okreslonych w konkluzjach BAT do 17 sierpnia 2024 roku. Odstepstwa te zostaly wczesniej
ustalone w decyzji Marszatka Wojewodztwa Wielkopolskiego.

W ustnym uzasadnieniu wyroku WSA wskazal, ze:

o decyzja Ministra Klimatu wbrew podniesionym zarzutom nie narusza prawa w stopniu uzasadniajgcym jej uchylenie,

e  zarzuty prawa procesowego i materialnego nie zastugiwaty na uwzglednienie,

e zgromadzony w sprawie material pozwalat na podjecie przez Ministra Klimatu rozstrzygnigcia, a kwestionowane
przez Fundacj¢ Greenpeace Polska warunki zastosowania ww. odstepstw zostal spetnione.

Wyrok WSA oznacza, ze Spotka moze prowadzi¢ eksploatacje aktywow wytworczych w Elektrowni Patnow 11
z zastosowaniem wskazanych wyzej odstepstw.

Wyrok WSA zostat zaskarzony przez Fundacj¢ Greenpeace skarga kasacyjna z dnia 2 sierpnia 2023 roku. Spotka w dniu
22 wrzesnia 2023 roku, zlozyla odpowiedz na skarge kasacyjng, w ktorej wniosta o jej oddalenie w catosci. Sprawa
otrzymala sygnature przed NSA 111 OSK 3147/23. Termin rozprawy nie zostal nadal wyznaczony.
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Spotka nie utworzyta rezerwy na koszty zwigzane z postepowaniem.

Spotka zakonczyta budowe instalacji obnizajacej emisje metali ciezkich i pytow w spalinach kotta bloku nr 9 Elektrowni

,,Patnow”. Obecnie blok spetnia unijne normy dotyczace ochrony srodowiska.

14. Odpisy aktualizujace wartos$¢ naleznosci

Stan na dzien 1 stycznia
Zwigkszenia
Wykorzystanie
Rozwigzanie

Stan na dzien 31 grudnia

15. Zobowiazania krétkoterminowe

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, w tym:
— wobec jednostek powigzanych
— wobec jednostek pozostatych
— wobec jednostek pozostatych, w ktorych jednostka posiada zaangazowanie w
kapitale
Inne zobowigzania finansowe
Zaliczki otrzymane na dostawy
Zobowiazania z tytutu podatkow, cet, ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych oraz
innych tytutéw publicznoprawnych, w tym:
— podatek dochodowy od 0s6b fizycznych
— podatek akcyzowy
— podatek VAT
- ZUS
— oplaty za gospodarcze korzystanie ze srodowiska
Zobowigzania z tytutu wynagrodzen
Inne, w tym:
— zobowiazanie z tytutu ZFSS
— zobowigzania z tytutu potracen wynagrodzen
— zobowigzania inwestycyjne
— kaucje
— pozostate
Fundusze specjalne
Zobowiazania krétkoterminowe, razem

Rok zakonczony Rok zakoriczony
31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku
10 104 17 056

2 6 952

10 102 10 104

Rok zakonczony Rok zakonczony
31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku
66 214 91 644

44948 47 317

19742 42 594

1524 1733

26 286 -

- 31

9197 10 034

1171 1157

6 6

4630 5012

3390 3859

3793 4129

6 153 6 689

2 055 2345

649 829

3 267 3258

- 150

182 107

2625 3126

114 268 115 653

16. Zobowiazania zabezpieczone na majatku jednostki

Spotka posiadata nastgpujace rodzaje zobowigzan zabezpieczonych na jej majatku:

31 grudnia 2025

Kwota

31 grudnia 2024
Kwota

. . . . . Waluta . . Waluta
Umowa Rodzaj zabezpieczenia zabezpieczenia zabezpieczenia
(tysigcy zlotych) (tysiecy zlotych)
Oswiadczenie o poddaniu si¢
_ o egzekucyi w trybie art. 777 Do kwoty 75000 PLN Do kwoty 75000 PLN
Umowa o wielocelowy limit §1pkt 5 kpc w formie aktu
kredytowy w Pekao SA w notarialnego
IJTVOZC:: s'zlgoé);\yswcy zlotych Pelnomocnictwo do
a ;
hunk k h
rachunkow bankowyc Do kwoty 25000 PLN Do kwoty 25000 PLN

prowadzonych w Banku
Pekao SA

39



ZE PAK SA
Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy zakoriczony dnia 31 grudnia 2025 roku
(w tysiqcach ztotych)

Oswiadczenie o poddaniu si¢
egzekucji w trybie art. 777
8§1pkt 5 kpc w formie aktu
notarialnego

- PLN Do kwoty 120 000 PLN

Umowa o otwarcie linii Pelnomocnictwo do

gwarancji w Pekao SA w kwocie rachunkéw bankowych

4000 tysicey Zlotych dla prowadzonych w Banku Dokwoty 4000 PLN  Dokwoty50000 ~ PLN
ZE PAK SA Pekao SA

Kaucja srodkéw pienieznych

w Banku Pekao SA Do kwoty 4 000 PLN Do kwoty 4 000 PLN
Umowa o limit na gwarancj¢ Oswiadczenie o poddaniu si¢
w Santander Bank Polska SA egzekucji w trybie art. 777
w kwocie 100 000 tysigcy §1pkt 5 kpc w formie aktu Do kwoty 120 000 PLN Do kwoty 120 000 PLN
ztotych dla ZE PAK SA notarialnego

Umowa o cztonkostwo

w Gieldowej Izbie
Rozrachunkowej prowadzonej
przez IRGIT SA

z 28 maja 2010 roku

Oswiadczenie o poddaniu si¢
egzekucji w trybie art. 777
8§1pkt 5 kpc w formie aktu
notarialnego

Do kwoty 3 000 000 PLN Do kwoty 3 000 000 PLN

17. Zobowigzania warunkowe

31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

Z tytutu udzielonych i zleconych gwarancji i poreczen na rzecz: 1698 179 3078322
— jednostek powiagzanych, w tym: -

— na rzecz jednostek zaleznych -

— na rzecz jednostki dominujgce;j - -

— pozostatych jednostek, w ktorych emitent posiada zaangazowanie w kapitale - -

— pozostalych jednostek 1698179 3078 322

Z pozostatych tytutdow na rzecz: - -
— jednostek powigzanych, w tym: - -

— narzecz jednostek zaleznych - -

— narzecz jednostki dominujacej - -

— pozostalych jednostek, w ktdrych emitent posiada zaangazowanie w kapitale - -

— pozostalych jednostek, w tym: - -

— narzecz wspolnika jednostki wspolzaleznej - -

— na rzecz znaczacego inwestora - -

— narzecz innych jednostek - -

— narzecz pracownikow - -
Zobowiazania warunkowe razem 1698 179 3078 322

W powyzszym zestawieniu zostala pokazana kwota 1698 179 tysigcy zlotych, ktdra dotyczy udzielonych przez
ZE PAK SA porgczen oraz wystawionych gwarancji bankowych za sp6tki z GK ZE PAK SA na kwotg 1 441 847 tysigcy
ztotych i za spotki nalezacych do GK PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0. na kwotg 256 332 tysigcy ztotych.

ZE PAK SA udzielita w dniu 22 listopada 2023 roku porgczenia za PAK CCGT sp. z 0.0. wobec konsorcjum firm
Siemens Energy Global GmbH&Co. KG; Siemens Energy sp. z 0.0.; Mytilineos SA (aktualnie Metlen Energy & Metals
Single Member SA) w wysokosci 390 699 tysiecy ztotych i 622 738 tysiecy euro w zwigzku z zawarciem przez ww.
firmy umowa nr 1149/2023 z dnia 1 wrze$nia 2023 roku.

Zobowiqzanie warunkowe na likwidacje elektrowni w swietle posiadanych pozwolen zintegrowanych

Obowiagzek przeprowadzenia likwidacji i rekultywacji terenu wynika z pozwolen zintegrowanych na prowadzenie
instalacji spalania paliw w elektrowniach Patnow i Adamow nalezacych do ZE PAK SA. Na wyzej wymienionych
podmiotach w przypadku zakonczenia dziatalnosci ciagzy obowiazek do przeprowadzenia likwidacji wszystkich obiektow
1 urzadzen instalacji zgodnie z wymaganiami wynikajacymi z przepisow prawa budowlanego. Teren instalacji po ich
likwidacji winien by¢ zagospodarowany wedtug ustalen dokonanych z organem samorzgdowym. W szczeg6lnosci nalezy
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sporzadzi¢ projekt likwidacji obiektow i1 urzadzen uwzgledniajacy wymagania ochrony $rodowiska, gltownie
w odniesieniu do gospodarki odpadami.

Elektrownia Adaméw zakonczyla juz swoja dziatalno$¢ i obecnie przeprowadzany jest proces likwidacji / rekultywacji
zlokalizowanych tam instalacji. W przypadku Patnowa eksploatacja starszych jednostek zakonczyta si¢ w 2024 roku
a zakonczenie eksploatacji bloku 9 0 mocy 474 MW (dawna Elektrownia Patnow II), planowane jest do czasu wydobycia
catosci wegla z obecnie eksploatowanego obszaru odkrywki Tomistawice. Oznacza to, ze produkcja energii elektrycznej
w zakresie pordwnywalnym z wczes$niejszymi okresami bgdzie prowadzona nie dhuzej niz do konca I pétrocza 2026 roku.
Dodatkowo przez caly 2026 rok blok 9 bedzie $wiadczyt ustugi zwigzane z rynkiem mocy w zwiazku z kontraktem
mocowym uzyskanym w wyniku wygranej w aukcji uzupehiajacej na 2026 rok. Spotka zamierza uczestniczy¢ w rynku
mocy blokiem 9 réwniez w 2027 roku.

Bazujac na doswiadczeniach zwiazanych z likwidacja elektrowni Adamoéw, nalezy racjonalnie zatozy¢, ze wartos¢
zdemontowanych urzadzen, ztomu oraz kruszywa z likwidowanych instalacji jest w stanie pokry¢ koszty likwidacji
i rekultywacji jednostek i nie wystepuja istotne wypltywy srodkow pienieznych zwigzane z rekultywacja.

18. Inne umowy nieuwzglednione w bilansie

Na dzien 31 grudnia 2025 roku oraz na dzien 31 grudnia 2024 roku Spotka nie posiadata znaczacych umoéw
nieuwzglednionych w bilansie.

19. Struktura rzeczowa i terytorialna sprzedazy

Struktura rzeczowa przychodow ze sprzedazy w 2025 i 2024 roku przedstawiata si¢ nastgpujaco:

Rok zakonczony Rok zakonczony

31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

Przychody ze sprzedazy energii elektrycznej, w tym: 843 707 1168 589
— jednostki powigzane - -
— jednostki pozostate 843 707 1168 589
Przychody z rynku mocy, w tym: 99 580 158 027
— jednostki powigzane - -
— jednostki pozostate 99 580 158 027
Przychody ze sprzedazy energii cieplnej, w tym: 4 515 22 375
— jednostki powigzane - -
— jednostki pozostale 4 515 22 375
Przychody ze sprzedazy ushug, w tym: 68 316 60 231
— jednostki powigzane 33942 31022

— jednostki pozostale 34374 29 209
Przychody ze sprzedazy energii elektrycznej z obrotu, w tym: 212 420 378938
— jednostki powigzane 1205 897
— jednostki pozostale 211215 378 041
Przychody ze sprzedazy pozostatych towarow, w tym: 9353 257 162
— jednostki powigzane 9351 12 072

— jednostki pozostale 2 245 090
Przychody z tytutu rozwigzania KDT - 73709
Przychody netto ze sprzedazy razem 1237891 2119031

Struktura przychodow ze sprzedazy:

31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

Przychody osiaggnigte w obrocie krajowym 1237891 2119031
Przychody osiagnigte w obrocie zagranicznym - -
Razem 1237891 2119031

20. Odpisy aktualizujace wartos$c¢ sSrodkow trwatych

W biezacym okresie sprawozdawczym Spodtka nie dokonywata odpisow aktualizujacych wartos$¢ srodkow trwatych.
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21. Odsetki oraz réznice kursowe, ktore powiekszyly cene nabycia towarow
lub koszt wytworzenia produktow w roku obrotowym

W roku obrotowym konczacym si¢ dnia 31 grudnia 2025 roku, jak i w roku poprzednim Spétka nie powigkszyta ceny
nabycia towardw lub kosztu wytworzenia produktow o odsetki oraz roznice kursowe.

22. Zapasy
31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku
Materiaty 5168 7 809
Potprodukty i produkty w toku - -
Produkty - -
Towary, w tym: 14 177
— zielone certyfikaty 13 15
— biate certyfikaty 1 155
— biekitne certyfikaty - 7
Zaliczki na dostawy - 4
Ogolem zapasy 5182 7990
Razem odpisy aktualizujace warto$¢ zapasow, w tym: 29 876 70613
— materiaty 29 876 70613

23. Informacja o przychodach, kosztach i wynikach dzialalnosci zaniechanej

w roku obrotowym lub przewidzianej do zaniechania w roku nastepnym
W dniu 31 grudnia 2024 roku Spoétka zakonczyta eksploatacje wszystkich blokéw weglowych w elektrowni Patnow,
z wyjatkiem jednego, najbardziej efektywnego bloku o mocy 474 MW (dawna elektrownia Patnow II), ktorego
zakonczenie eksploatacji przewiduje si¢ na koniec 2026 roku, z zastrzezeniem, ze Spotka zamierza uczestniczy¢

w uzupelniajacej aukcji rynku mocy na 2027 rok, co w przypadku pozyskania nowego obowigzku mocowego
wydhuzytoby okres eksploatacji do konca 2027 roku.

24. Podatek dochodowy

Uzgodnienie zysku brutto do podstawy opodatkowania przedstawia si¢ nast¢gpujaco:

Rok zakonczony Rok zakonczony
31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku
Zysk (strata) brutto (121 813) 64 862
Przychody roku biezgcego nie zaliczane do dochodu do opodatkowania (57 053) (9477)
Przychody roku biezacego nieuj¢te w wyniku roku obrotowego - 33121
Koszty roku biezacego trwale nieuznawane za koszty uzyskania przychodu 9076 9885
Koszty roku biezacego przejsciowo nieuznawane za koszty uzyskania przychodu 23252 730
Koszty roku poprzedniego uznane za koszty uzyskania przychodu w roku (10 359) (12 691)
biezacym
Koszty roku biezacego uznane za koszty uzyskania przychodu nie ujete w wyniku ) (84 183)
finansowym
Inne r6znice 1 666 (8 940)
Dochdd (Strata) podatkowy(a), w tym: (155 231) (6 693)
— Strata z innych Zrodet (140 107) -
— strata z zyskow kapitatowych (15 124) -
Podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym - -
Stawka podatkowa 19% 19%
Podatek dochodowy (biezacy) - -
Podatek dochodowy od dywidendy - 1
Podatek dochodowy zaptacony/zwrdcony z lat ubiegtych - (56)
Zmiana stanu rezerwy/aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 4236 (275)
Podatek dochodowy razem 4 236 330

Regulacje dotyczace podatku od towarow i ushug, podatku dochodowego od 0sdb prawnych oraz obcigzen zwigzanych
z ubezpieczeniami spolecznymi podlegaja cz¢stym zmianom. Te czgste zmiany powoduja brak odpowiednich punktow
odniesienia, niespOjne interpretacje oraz nieliczne ustanowione precedensy, ktore moglyby mie¢ zastosowanie.
Obowigzujace przepisy zawierajg rowniez niejasnosci, ktore powodujg réznice w opiniach, co do interpretacji prawnej
przepiséw podatkowych, zar6wno mi¢dzy organami panstwowymi jak i organami panstwowymi i przedsigbiorstwami.
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Rozliczenia podatkowe oraz inne obszary dziatalno$ci (na przyktad kwestie celne czy dewizowe) moga by¢ przedmiotem
kontroli organéw, ktére uprawnione sg do nakltadania wysokich kar i grzywien, a wszelkie dodatkowe zobowigzania
podatkowe, wynikajace z kontroli, muszg zosta¢ zaptacone wraz z wysokimi odsetkami. Te warunki powoduja, ze ryzyko
podatkowe w Polsce jest wigksze niz w krajach o bardziej dojrzatym systemie podatkowym.

W konsekwencji, kwoty prezentowane i ujawniane w sprawozdaniach finansowych moga si¢ zmieni¢ w przysztosci
w wyniku ostatecznej decyzji organu kontroli podatkowe;.

Z dniem 15 lipca 2016 roku do Ordynacji Podatkowej zostaly wprowadzone zmiany w celu uwzglednienia postanowien
Ogélnej Klauzuli Zapobiegajgcej Naduzyciom (GAAR). GAAR ma zapobiegaé powstawaniu i wykorzystywaniu
sztucznych struktur prawnych tworzonych w celu uniknigcia zaplaty podatku w Polsce. GAAR definiuje unikanie
opodatkowania jako czynno$¢ dokonang przede wszystkim w celu osiagnigcia korzysci podatkowej, sprzecznej w danych
okoliczno$ciach z przedmiotem i celem przepisy ustawy podatkowej. Zgodnie z GAAR taka czynno$¢ nie skutkuje
osiagnieciem korzysci podatkowej, jezeli sposdb dziatania byt sztuczny. Wszelkie wystepowanie (i) nieuzasadnionego
dzielenia operacji, (i) angazowania podmiotéw posredniczacych mimo braku uzasadnienia ekonomicznego
lub gospodarczego, (iii) elementdw wzajemnie si¢ znoszacych lub kompensujacych oraz (iv) inne dziatania o podobnym
dzialaniu do wcze$niej wspomnianych, moga by¢ potraktowane jako przestanka istnienia sztucznych czynnosci
podlegajacych przepisom GAAR. Nowe regulacje beda wymagaé znacznie wigkszego osadu przy ocenie skutkow
podatkowych poszczegélnych transakcji.

Klauzule GAAR nalezy stosowa¢ w odniesieniu do transakcji dokonanych po jej wejsciu w zycie oraz do transakcji, ktore
zostaly przeprowadzone przed wejsciem w zycie klauzuli GAAR, ale dla ktorych po dacie wejscia klauzuli w zycie
korzysci byty lub sg nadal osiggane. Wdrozenie powyzszych przepisdéw umozliwi polskim organom kontroli podatkowej
kwestionowanie realizowanych przez podatnikdéw prawnych ustalen i porozumien, takich jak restrukturyzacja
i reorganizacja grupy.

Spétka ujmuje i wycenia aktywa lub zobowigzania z tytulu biezacego i odroczonego podatku dochodowego przy
zastosowaniu wymogoéw UOR Podatek dochodowy w oparciu o zysk (strate podatkowa), podstawe opodatkowania,
nierozliczone straty podatkowe, niewykorzystane ulgi podatkowe i stawki podatkowe, uwzgledniajac oceng niepewnosci
zwigzanych z rozliczeniami podatkowymi.

Gdy istnieje niepewnos$¢ co do tego, czy i w jakim zakresie organ podatkowy bedzie akceptowat poszczegolne rozliczenia
podatkowe transakcji, Spotka ujmuje te rozliczenia uwzgledniajac oceng niepewnosci.

43



ZE PAK SA

Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy zakoriczony dnia 31 grudnia 2025 roku

(w tysiqcach ztotych)

Na rezerwy/aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego sktadajg si¢ rdznice z nastepujacych tytutow:

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Przyspieszona amortyzacja podatkowa

Naleznosci od Zarzadcy Rozliczen z tytulu KDT
Wycena pozyczki

Certyfikaty na sktadzie

Pozostate

Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Rezerwy z tytutu $wiadczen pracowniczych
Opdzniona amortyzacja podatkowa

Pozostate rezerwy

Rezerwa na rekultywacje

Wycena $rodkoéw pienigznych i rozrachunkéw
Odpis aktualizujacy naleznosci

Odpis aktualizujacy zapasy

Aktywo z tytutu straty podatkowej

Pozostate

Odpis aktualizujacy aktywo

Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego

Rezerwa netto z tytulu odroczonego podatku dochodowego
Aktywa netto z tytulu odroczonego podatku dochodowego
Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego obciazajaca

wynik finansowy

Bilans Rachunek zyskéw i strat za rok zakoriczony
31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku 31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku
- - - (6 293)
- 485 (485) (57)
- 485 (485) (6 350)
4503 4 581 (78) (729)
91839 87 557 4282 -
60 74 (14) 1
- - - (23)
- - - (3503)
- - - (1804)

5677 13416 (7 739)

30 166 448 29718 (30 107)
- 66 (66) 17)
(132 245) (101 421) 30824 30 107
- 4721 (4721) (6 075)
- (275)
- 4 236 - -
- - (4 236) (275)

W 2025 roku Spoétka wykazata strat¢ podatkowa z innych zrdédel w wysokosci 156 411 tysiecy zlotych, na ktorg nie zostato utworzone aktywo z tytulu odroczonego podatku

dochodowego.
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25. Koszty w ukladzie rodzajowym

Amortyzacja

Zuzycie materialow i energii

Ushugi obce

Podatki i optaty

Wynagrodzenia

Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia,
— w tym emerytalne

Pozostate koszty rodzajowe

Koszty wedlug rodzaju, razem

Zmiana stanu produktow

Koszt wytworzenia produktéw na wilasne potrzeby jednostki (wielko$¢ ujemna)

Koszty sprzedazy (wielko$¢ ujemna)
Koszty ogoélnego zarzadu (wielko$¢ ujemna)
Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw

26. Pozostale przychody operacyjne

Zysk z tytutu rozchodu niefinansowych aktywow trwatych, w tym:
— przychdd ze sprzedazy srodkéw trwatych oraz warto$ci niematerialnych i

prawnych

— warto$¢ netto srodkow trwatych i koszty likwidacji
Dotacje
Aktualizacja warto$ci aktywow niefinansowych
Inne przychody operacyjne, w tym:

— otrzymane odszkodowania i kary umowne

— zwrot podatku z lat ubieglych

— udzielenie licencji

— wynagrodzenie za cesj¢ wierzytelnosci

— wynik na sprzedazy materialow

— rozwigzanie rezerwy

— zyski aktuarialne

— dotacja ”Droga do zatrudnienia po weglu”

— korekta cen transferowych

— inne
Pozostale przychody operacyjne, razem

27. Pozostale koszty operacyjne

Strata z tytutu rozchodu niefinansowych aktywow trwatych
Aktualizacja warto$ci aktywow niefinansowych
Inne koszty operacyjne, w tym:
— zaniechane inwestycje
— koszty postepowania spornego i egzekucyjnego
— przekazane darowizny rzeczowe i finansowe
— koszty szkod z tytutu awarii urzadzen
— koszty likwidacji zapasow
— zaptacone odszkodowania i kary
— koszty Ustawa ostonowa
— koszty programu ”Droga do zatrudnienia po weglu”
— pozostale koszty operacyjne
Pozostale koszty operacyjne, razem

Rok zakonczony Rok zakonczony
31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku
24 149 4011

489 672 668 109

90 592 141 765

534 084 683 263

87776 93 494

21430 22 606

7 630 6 976

10576 5142

1258 279 1618 390
(2973) 24 777)

(422) (526)

(1461) (1 346)

(67 233) (59 088)

(1186 190) (1542 653)
Rok zakonczony Rok zakonczony
31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku
10 314 -

1634 46

1650 9 644

14 338 5852

- 983

1124 -

3344 -

2572 -

2539 692

- 121

174 931

- 324

3970 714

615 2 087

27 936 15542

Rok zakonczony Rok zakonczony
31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku
- 36 272

5630 1388

2 800 -

14 6

968 79

- 101

113 182

45 72

1318 -

348 452

24 496

5630 37 660
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28. Przychody finansowe

Zyski z tytutu dywidend i udziatu w zyskach, w tym:

— zyski z tytutu udziatu w jednostkach powigzanych, w tym

e PAK Goérnictwo sp. z 0.0.
e PAK Serwis sp. z 0.0.
— zyski z tytutu udziatu w innych jednostkach
Odsetki, w tym:
— odsetki od udzielonych pozyczek, w tym:
e odsetki zrealizowane (skapitalizowane), w tym:
— od jednostek powigzanych
e odsetki niezrealizowane, w tym:
— od jednostek powiazanych
— odsetki bankowe
— odsetki pozostate
Zysk z tytutu rozchodu aktywow finansowych, w tym:
— w jednostkach powigzanych
Aktualizacja warto$ci inwestycji
Inne, w tym:
— wplywy z oprocentowania zabezpieczen
— wynagrodzenie za porgczenie
— pozostate
Przychody finansowe, razem

29. Koszty finansowe

Strata ze zbycia inwestycji
Odsetki, w tym:
— odsetki dla jednostek powigzanych
— odsetki dla jednostek pozostalych
— odsetki budzetowe
— odsetki bankowe
— odsetki pozostate (w tym od zobowigzan leasingowych)
Aktualizacja wartos$ci aktywow finansowych
Inne, w tym:
— zrealizowane ujemne roznice kursowe
— niezrealizowane dodatnie r6znice kursowe
— pozostale koszty finansowe
— sprzedaz wierzytelnosci
— dyskonto rezerw
Koszty finansowe, razem

30. Koszt wytworzenia Srodkow trwatych w budowie

Koszt wytworzenia srodkéw trwatych w budowie, w tym

—  odsetki od zobowiagzan (zaciagnietych w celu finansowania wytworzenia

srodkow trwatych)

—  rdznice kursowe od zobowigzan (zaciggni¢tych w celu finansowania

wytworzenia srodkow trwatych)

Rok zakonczony Rok zakonczony
31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku
7 488 8 393

7 488 8 391

4224 4 566

3264 3825

- 2

60 355 32 376

53 692 22 583

52 906 24 031

52 906 24 031

786 (1 448)

786 (2 275)

6 636 9793

27 -

13421 17 862

1422 1350

11 996 16 510

3 2

81 264 58 631

Rok zakonczony Rok zakonczony
31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku
15124 -

284 313

3 8

2 42

125 113

154 150

891 71

6 054 21756

3030 5584

(65) 5592

485 499

- 8 707

2604 1374

22 353 22 140

Rok zakonczony Rok zakonczony
31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku
36 734 18134
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31. Przychody i koszty o nadzwyczajnej wartosci lub ktore wystapity

incydentalnie

Do dnia podpisania sprawozdania finansowego za okres zakonczony 31 grudnia 2025 roku nie wystapity przychody
i koszty o nadzwyczajnej wartosci lub ktére wystapily incydentalnie, ktoére nie zostaly, a powinny by¢ ujete

w sprawozdaniu finansowym roku obrotowego.

32. Struktura srodkow pienieznych przyjetych do rachunku przeptywow

pienieznych

Srodki pienigzne w banku, w tym:

- srodki pieniezne na rachunkach VAT

Srodki pieni¢zne w kasie

Inne s$rodki pienigzne

Srodki pieniezne, razem

Srodki pienigzne w walucie polskiej

Srodki pienigzne w walutach obcych (po przeliczeniu)
Srodki pienigzne w walucie EUR

Roznice kursowe

Srodki pieni¢zne w Rachunku Przeplywéw Pieni¢znych

Rok zakonczony Rok zakonczony

31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku
333126 240 066

3776 3264

333126 240 066

200 765 175 624

132 361 64 442

31315 15081

- 676

333126 239 390

33. Przyczyny wystepowania réznic pomiedzy zmianami stanu niektorych
pozycji w bilansie oraz zmianami tych samych pozycji wykazanych

w rachunku przeptywéw pienieznych

Dziatalnosé¢ inwestycyjna

— zysk ze zbycia inwestycji

— strata ze zbycia udziatow

— wynagrodzenie za porgczenie

— pozostate
Zysk (strata) z dzialalnoSci inwestycyjnej w rachunku przeplywéw
pieni¢znych

Rozliczenia migdzyokresowe
Bilansowa zmiana stanu rozliczen migdzyokresowych

— zmiana rozliczen miedzyokresowych biernych

— zmiana funduszy specjalnych
Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych w rachunku przeplywéw
pieni¢znych

Rezerwy
Bilansowa zmiana stanu rezerw

— wykorzystanie rezerwy w zwigzku z umorzeniem EUA
Zmiana stanu rezerw w rachunku przeplywow pieni¢znych

Zobowigzania

Bilansowa zmiana stanu zobowigzan kroétko i dlugoterminowych oraz kredytow
— zmiana stanu ZFSS
— zmiana stanu zobowigzan inwestycyjnych

Rok zakonczony
31 grudnia 2025 roku

Rok zakonczony
31 grudnia 2024 roku

(7 648) -

15194 -

(11 996) (16 510)

- 64

(4 450) (16 446)

Rok zakonczony Rok zakonczony

31 grudnia 2025 roku

31 grudnia 2024 roku

(1791) 3844

(383) (714)

(501) (444)

(2675) 2 686

Rok zakonczony Rok zakonczony

31 grudnia 2025 roku

31 grudnia 2024 roku

65 143 25151

649 977 606 658

584 834 631 809

Rok zakonczony Rok zakonczony

31 grudnia 2025 roku

31 grudnia 2024 roku

3223
(501)
(15 243)

101 020
444
(437)
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— potracenie wierzytelnosci
— zmiana stanu zobowiazan finansowych
— pozostale zmiany
Zmiana stanu zobowigzan w rachunku przeplywéw pieni¢znych

Naleznosci
Bilansowa zmiana stanu naleznosci
— zmiana stanu naleznos$ci z tytutu udzielonych poreczen
— nabycie spotek ORSTED
Zmiana stanu naleznosci w rachunku przeplywoéw pieni¢znych

Inne korekty
Bilansowa zmiana stanu inne korekty

— zakup uprawnien do emisji CO2

— zmiana stanu zobowigzan finansowych z tytutu forward

— strata na transakcji rolowania kontraktéw na zakup CO2
Zmiana stanu inne korekty w rachunku przeplywéw pieni¢znych

Wplywy z dziatalnosci inwestycyjnej
— otrzymane dywidendy od jednostek powigzanych
— otrzymane wynagrodzenie za udzielenie poreczenia
— otrzymane dywidendy od jednostek pozostatych
— sprzedaz udziatow i akcji
Wplywy z aktywoéw finansowych w rachunku przeplywéw pieni¢znych

Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow trwatych
— naktady inwestycyjne na rzeczowe aktywa trwate
— zmiana stanu zobowigzan inwestycyjnych
— zmiana stanu zaliczki na $rodki trwate w budowie
— naktady na wartosci niematerialne i prawne
Nabycie wartos$ci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywéw
trwalych w rachunku przeplywoéw pienie¢znych

Wydatki na aktywa finansowe w jednostkach powigzanych
Bilansowa zmiana stanu wydatkéw na aktywa finansowe w jednostkach
powiazanych

— nabycie udziatow w nowopowstatych Spotkach

— nabycie udziatéw i akcji w jednostkach zaleznych

— udzielenie pozyczek jednostkom powigzanym
Wydatki na aktywa finansowe w jednostkach powiazanych w rachunku
przeplywoéw pienieznych

(8 060) -

(822) (128 304)

38 -

(21 365) (27 277)

Rok zakonczony Rok zakonczony

31 grudnia 2025 roku

31 grudnia 2024 roku

106 539 352 850

(1.830) 4140

- (1 839)

104 709 355151

Rok zakonczony Rok zakonczony

31 grudnia 2025 roku

31 grudnia 2024 roku

(48 332;

(664 475)

822 -

- 36 198

(47 510) (628 277)

Rok zakonczony Rok zakonczony

31 grudnia 2025 roku

31 grudnia 2024 roku

7488 8391

13 827 12 370

- 2

4000 -

25315 20763

Rok zakonczony Rok zakonczony

31 grudnia 2025 roku

31 grudnia 2024 roku

43 945 17929

(15 243) (437)

- 9 887

498 368

29 200 27747

Rok zakonczony Rok zakonczony

31 grudnia 2025 roku

31 grudnia 2024 roku

12 -
20716 234 682
355 891 105 436
376 619 340118

34. Informacje o przecietnym zatrudnieniu z podzialem na grupy zawodowe

Rok zakonczony
31 grudnia 2025 roku*

Rok zakonczony
31 grudnia 2025 roku

Rok zakonczony
31 grudnia 2024 roku

Grupa zatrudnionych

Zarzad 6
Administracja 65
Dziat sprzedazy 13

6
65
13

6
64
15
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Pion produkcji 297 277 339
Pozostali 265 265 279
Zatrudnienie razem 666 646 703

*  Dane z urlopami energetycznymi.

35. Informacje o wynagrodzeniu firmy audytorskiej, wyptaconym lub naleznym
za rok obrotowy
W dniu 2 wrze$nia 2025 roku zostata zawarta Umowa o §wiadczenie ustug atestacyjnych lub ustug pokrewnych. Ponizsza

tabela przedstawia wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wyptacone lub nalezne
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2025 roku i dnia 31 grudnia 2024 roku w podziale na rodzaje ustug:

Rok zakonczony

31 grudnia 2025 roku
Badanie ustawowe w rozumieniu art.2 pkt lustawy o bieglych rewidentach 631 586
Inne ustugi atestacyjne - -
Ustugi doradztwa podatkowego - -
Pozostate ustugi - -
Razem, w tym: 631 580
— nalezne na dzien bilansowy 315 286
— wyptacone na dzien bilansowy 316 300

36. Informacje o wynagrodzeniach, acznie z wynagrodzeniem z zysku oraz
emeryturach wyptaconych lub naleznych osobom wchodzacym w sktad
organow zarzadzajacych i nadzorujacych

Wynagrodzenia 0s6b wchodzacych w sktad organdéw zarzadzajacych i nadzorujacych albo administrujacych Spotki

wyniosty:

Rok zakonczony Rok zakonczony
31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

Wynagrodzenie

Zarzqd Spotki razem 6 842 5760
Zygmunt Artwik 1074 1070
Andrzej Janiszowski 934 1138
Maciej Konski 203 57
Maciej Nietopiel 652 796
Katarzyna Sobierajska 1162 1090
Piotr Wozny 2817 1609
Rada Nadzorcza razem 1037 1274
Jarostaw Grzesiak - 94
Beata Jakacka - Sitek 134 68
Justyna Kulka 115 68
Alojzy Nowak 123 121
Henryk Sobierajski 124 123
Tobias Solorz - 119
Zygmunt Solorz 141 181
Tomasz Szelag 133 120
Wiestaw Walendziak 128 128
Stawomir Zakrzewski 139 140
Piotr Zak - 112
Wynagrodzenia, razem 7879 7034

37. Informacje o pozyczkach i Swiadczeniach o podobnym charakterze
udzielonych osobom wchodzacym w skltad organdéw zarzadzajacych i
nadzorujacych

Zaréwno w roku obrotowym konczacym si¢ 31 grudnia 2025 roku, jak i w roku poprzednim Spoétka nie udzielita osobom
wchodzacym w sktad organow zarzadzajacych i nadzorujacych zadnych pozyczek i $wiadczen o podobnym charakterze.
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38. Informacje o wspoélnych przedsiewzieciach, ktore nie podlegaja konsolidacji

Spoétka nie podejmowata wspdlnych przedsigwzigc, ktore nie podlegaja konsolidacji.

39. Informacje o grupie kapitatowej i transakcjach z jednostkami powigzanymi

39.1. Grupa kapitalowa

. Jednostka dominujaca najwyzszego szczebla wobec Spotki, ktorej skonsolidowane sprawozdania finansowe sg dostepne
publicznie, jest spotka STASALCO LIMITED. Solkomtel Foundation (,,Fundacja”) posiada 100% udzialow w kapitale
zaktadowym STASALCO LIMITED. Fundacja nie ma podmiotu dominujacego, a jej organem zarzadzajacym jest Rada
Fundacji, ktorej obecni czionkowie to: Peter Schierscher, Jarostaw Grzesiak, Tomasz Szelag. Fundacja jest
reprezentowana wspélnie przez Petera Schierschera dziatajacego razem z Tomaszem Szelagiem lub Jarostawem
Grzesiakiem.

Ponadto, w rejestrze beneficjentow rzeczywistych Fundacji wykazani sg:

1. Zygmunt Solorz jako zatozyciel, kurator i pierwszy beneficjent (dozywotnio jedyny ekonomiczny beneficjent
Fundacji);

2. Peter Schierscher jako cztonek Rady Fundacji;

3. Jarostaw Grzesiak jako cztonek Rady Fundacji;

4. Tomasz Szelag jako cztonek Rady Fundacji.

a) Spotka funkcjonuje w ramach Grupy Kapitatowej Elektrim SA.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe na najwyzszym szczeblu grupy kapitatowej, w ktorej sktad wchodzi
Spotka jako jednostka zalezna, sporzadzane jest przez Elektrim SA z siedzibg w Warszawie. Czas trwania jednostki
dominujacej oraz jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej jest nieoznaczony. Sprawozdanie to jest
dostepne w siedzibie Spoitki znajdujacej si¢ w Warszawie przy ulicy Panska 77/79.

b) Spoitka jest jednostkg dominujacg i sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

Grupa Kapitalowa ZE PAK SA (,,Grupa”, ,,Grupa Kapitalowa”, ,,Grupa ZE PAK SA”) sklada si¢ z ZE PAK SA
(,jednostka dominujaca”, ,,Spotka”) i jej spotek zaleznych. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy
obejmuje rok zakonczony dnia 31 grudnia 2025 roku oraz zawiera dane poréwnawcze za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2024 roku. Skonsolidowane Sprawozdanie finansowe jest dostepne w siedzibie Spotki w Koninie przy
ulicy Kazimierskiej 45.

Czas trwania jednostki dominujacej oraz jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowe;j jest nieoznaczony.

Podstawowym przedmiotem dziatania Grupy jest:
1) wytwarzanie i sprzedaz energii elektrycznej,
2) produkcja i sprzedaz ciepta (pary wodnej i goracej wody),
3) wydobywanie wegla brunatnego.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje Sprawozdania nastepujacych Spotek:
Procentowy udziat Grupy
w kapitale

Jednostka Siedziba Zakres dziatalnosci Na dzien Na dzien
31grudnia 31 grudnia
2025 roku 2024 roku

,-PAK Kopalnia Wegla Brunatnego 62-540 Kleczew . o N
Konin” SA ul. 600-lecia 9 Wydobycie wegla brunatnego 100,00% 100,00%
,,PAK Gornictwo” sp. Z 0.0. 62-510 Konin Naprawa i konserwacja maszyn 100,00% 100,00%
ul. Przemystowa 158
. 62-510 Konin . " . 0 0
PAK Patnéw 1 sp. z 0.0. ul. Kazimierska 45 Woytwarzanie energii elektrycznej 100,00% 100,00%
. 62-510 Konin . " . 0
PAK Patnéw 2 sp. Z 0.0. ul. Kazimierska 45 Wytwarzanie energii elektrycznej 100,00% -
PAK Holdco Bis sp. 7 0.0. 62-510 Konin Drzialalno¢ biur gléwnych 100,00% -

ul. Kazimierska 45
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’I:Ir)Z:I(lsg;EbE)\;itI\g’(’) iﬁ?g{ﬁ?we ?ﬂZ -Is’g-zoerﬁ;;igwa 158 Uslugi remontowo-budowlane 100,00% 100,00%
»PAK CCGT” sp. z 0.0. Sﬁ-iﬁiﬁ?grigka 45 Woytwarzanie energii elektrycznej 100,00% 100,00%
Energia Przykona sp. z 0.0. SIZIZQYngé?(\g/i Wytwarzanie energii elektrycznej 99,00% 99,00%
Neo Energia Przykona X sp. z 0.0. SIZIZQYngé?(\g/i Wytwarzanie energii elektrycznej 99,00% 99,00%
,,PCE — OZE 5” sp. z 0.0. 62-510 Konin Wytwarzanie energii elektrycznej 100,00%*  100,00%*

ul. Kazimierska 45

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

Spotki, w ktorych ZE PAK SA posiada udziaty i konsoliduje metoda praw wlasnosci:

Procentowy udzial Grupy
w kapitale

Jednostka Siedziba Zakres dzialalnosci Na dzien Na dzien

31 grudnia 31 grudnia
2025 roku 2023 roku

»PAK — Polska Czysta Energia”  62-510 Konin Dziatalno$¢ firm centralnych, z

0% 0/ %
sp. z 0.0. ul. Kazimierska 45 wylaczeniem holdingéw finansowych 49,50% 49,50%

Na dzien 31 grudnia 2025 roku udziat w ogodlnej liczbie gtoséw posiadany przez Grupe w podmiotach zaleznych jest
réwny udziatlowi Grupy w kapitatach tych jednostek.
39.2. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Transakcje z jednostkami powigzanymi zostaly dokonane na warunkach rynkowych. Wielko$¢ transakcji z podmiotami
znajdujacymi si¢ pod kontrolag podmiotu dominujgcego wyniosta:

Jednostki powigzane Razem

. 2025 44 498 44 498

Przychody ze sprzedazy 2024 44077 44077
Zaku 2025 509 559 509 559
Py 2024 699 546 699 546
Przychody finansowe - odsetki 585‘51 gi 332 gi 3gg
Przychody finansowe - dywidendy 5832 573 ggf ; ggi
] . 2025 11996 11996

Przychody finansowe - porgczenia 2024 15 075 15075
. 2025 13 087 13 087

Pozostate przychody operacyjne 2024 540 540
s e 2025 12 252 12 252
Naleznosci z tytutu dostaw, robot i ustug 2024 11 743 11 743
. . . . . . 2025 44948 44948
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz inne zobowigzania 2024 47 483 47 483
Pozyczki udzielone 2025 698 106 698 106
Y 2024 297 439 297 439
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40. Wykaz spotek, w ktorych Spotka posiada zaangazowanie w kapitale lub
20% w ogolnej liczbie glosow w organie stanowigcym spotki

Na 31 grudnia 2025 roku

Nazwa podmiotu Siedziba 1losé Wartosé¢ Udzialw  Zysk (strata) Kapitaly
udziatéw bilansowa kapitale  netto za rok wlasne
udziatow/akcji wlasnym zakonczony na dzien
** (%) dnia 31 31 grudnia
grudnia 2025 2025 roku*
roku*
1. PAK KWB Konin SA Kleczew 24 750 000 - 100,00 117 968 27782
2. PCE-OZE5sp.zo.o. Konin 42 784 20715 100,00 (545) 17 457
3. Przedsigbiorstwo Remontowe .
PAK SERWIS sp.  0.0. Konin 189 419 34 643 100,00 2945 32 654
4. PAK Patnéw 1 sp. z 0.0. Konin 2000 5830 100,00 39 3397
5. PAK Goérnictwo sp. z 0.0. Konin 141 000 - 100,00 (2 931) 27 069
6. Ep“;;opo's"a CzystaBnergia o nin 11728 105 543 502 4950  (119503) 1242208
7. Energia Przykona sp. z 0.0. Warszawa 99 221126 99,00 (93) (2 123)
8. L\'peoz E”(frg'a Przykona X Warszawa 99 138 354 99,00 (153) (60)
9. PAK Holdco Bis sp. z 0.0. Konin 13 269 600 499 998 100,00 (36) 663 444
10. PAK Patnéw 2 sp. z 0.0. Konin 100 6 100,00 (15) (20)
11. Horset Kijow - 94 100,00 b/d b/d
*  Dane Spétek nie sq ostateczne.
**  Wartos¢ bilansowa udziatéw/akcji wynika z zaangazowania bezposredniego i posredniego w kapitale.
Na 31 grudnia 2024 roku
Nazwa podmiotu Siedziba llosé Wartosé Udzialw  Zysk (strata) Kapitaly
udziatow bilansowa kapitale  netto za rok wlasne
udziatow/akcji wlasnym zakonczony na dzien
il (%) dnia 31 31 grudnia
grudnia 2024 2024 roku
roku
12. PAK KWB Konin SA Kleczew 24 750 000 - 100,00 175 690 (99 067)
13. PCE - OZE5sp. z0.0. Konin 42784 19415 100,00 (864) 18 003
14. Przedsi¢gbiorstwo Remontowe .
PAK SERWIS sp.  0.0. Konin 189 419 34 643 100,00 3264 32957
15. PAK Patnéw 1 sp. z 0.0. Konin 2000 101 100,00 (14) 45
16. PAK Gornictwo sp. z 0.0. Konin 141 000 - 100,00 4 566 34 566
17 ;’)“Z(;(fo'“‘a CzystaEnergia . onin 11728 105 543 502 49,50 111029 1361677
18. PAK CCGT sp. z 0.0. Konin 1 600 000 499 992 100,00 (5 835) 492 941
19. Energia Przykona sp. z 0.0. Warszawa 99 214 481 99,00 1160 (2 030)
20. S'\:)EOZ Energla Praykona X Warszawa 99 134 363 99,00 432 93
21. PGE PAK Energia Jadrowa SA  Konin 191 240 19124 50,00 (15 561) 19739
22. Horset Kijow 94 100,00 b/d b/d
23. @rsted Polska OF SPV 1-10 Warszawa - 5728 - b/d b/d

*

kK

Dane Spétek nie sq ostateczne.

Wartos¢ bilansowa udziatow/akcji wynika z zaangazowania bezposredniego i posredniego w kapitale.

Wszystkie udziaty w spotkach zaleznych zaréwno na dzien 31 grudnia 2025 roku, jak i na dzien 31 grudnia 2024 roku
nie byty uprzywilejowane.
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Na koniec kazdego okresu Zarzad Spotki ocenia, czy istniejg jakiekolwick przestanki wskazujace na to, ze mogta nastapic
utrata warto$ci udziatdéw w jednostkach zaleznych. Na dzien 31 grudnia 2025 roku przeprowadziliSmy testy na utrate
warto$ci udziatdéw w nowo nabytych spotkach. Przeprowadzone testy nie wykazuja odpiséw na udziatach.

41. Informacja na temat spelnienia wymogow art. 44 ustawy Prawo
energetyczne

Podstawowym przedmiotem dziatalnos$ci Spoiki jest wytwarzanie energii elektrycznej. Zgodnie z art. 44 ustawy Prawo
energetyczne Spotka ma tylko obowigzek wyodrebnienia wytwarzania energii elektrycznej z bloku majacego prawo
do otrzymania $rodkoéw na pokrycie kosztow osieroconych. Inne jednostki wytworcze, ktorych dziatalno$¢ energetyczna
nie musi by¢ wyodrgbniona zgodnie z art. 44 ust. 2 zostaly pokazane w pozostatej dziatalnosci.

Artykul 44 ust. 1 ustawy Prawo energetyczne, w celu zapewnienia réwnoprawnego traktowania odbiorcow
oraz eliminowania subsydiowania skro$nego, zobowigzuje przedsigbiorstwa energetyczne do prowadzenia ewidencji
ksiggowej w sposob umozliwiajacy odregbne obliczenie kosztow i przychodow, zyskow i strat dla wykonywanej
dziatalno$ci gospodarczej w zakresie dostarczania paliw gazowych lub energii, dostarczania wodoru, wytwarzania
wodoru, przesytania wodoru, dystrybucji wodoru, magazynowania wodoru oraz obrotu wodorem, w tym kosztow statych,
kosztéw zmiennych i przychodéw, odrgbnie dla wytwarzania, przesylania, dystrybucji i obrotu paliwami gazowymi
lub energia, magazynowania paliw gazowych i skraplania gazu ziemnego lub regazyfikacji skroplonego gazu ziemnego,
a takze w odniesieniu do grup odbiorcow okreslonych w taryfie, jak i niezwigzanym z dziatalno$ciami wymienionymi
wyzej.

W celu spetnienia wyzej wskazanego wymogu Spotka prowadzi ewidencj¢ ksiegows umozliwiajacg odrebne obliczenie
kosztow 1 przychodow, zyskow i strat dla poszczegdlnych rodzajow dziatalno$ci wymienionych w art. 44 ust. 1 ustawy
Prawo energetyczne. W zakresie przychodow wyodrebniono przychody dotyczace sprzedazy energii elektrycznej, energii
cieplnej, praw majatkowych i ustug systemowych. W zakresie kosztow Spotka prowadzi ewidencj¢ zapewniajaca podziat
kosztow na zmienne i state. Koszty zmienne uzaleznione sa od wielko$ci produkcji energii elektrycznej i cieplnej;
sa to koszty zuzycia wegla, pomocniczych paliw ptynnych jak mazut czy olej opatowy oraz maczki wapiennej, koszty
zuzycia chemikaliéw dla celéw technologicznych, optaty za gospodarcze korzystanie ze §rodowiska w zakresie wody,
odpadéw poprodukcyjnych i emisji lotnych zanieczyszczen do powietrza, koszty zakupu uprawnien do emisji CO».
Do kosztow zaleznych od wielkosci produkcji zalicza si¢ rowniez koszty zwiazane ze sprzedaza energii: akcyza, oplaty
ustawowe zwiazane z certyfikowaniem i uczestnictwem na otwartych rynkach energii. Pozostale koszty sa kosztami
statymi. Podstawa do rozliczenia kosztow na poszczegdlne dziatalnosci sa klucze podzialowe, w oparciu, o ktore
rozliczane

sg koszty rodzajowe na koszt wlasny wytworzenia energii elektrycznej i energii cieplnej oraz pozostatg dziatalnosé.

Artykut 44 ust. 2 ustawy Prawo energetyczne, w celu spelnienia wymogow majacych zapewni¢ rownoprawne traktowanie
odbiorcow oraz wyeliminowanie subsydiowania skro$nego pomiedzy dziatalno$ciami, zobowiazuje przedsigbiorstwa
energetyczne w ramach ujawnien w informacji dodatkowej rocznego sprawozdania finansowego do przedstawienia
odpowiednich pozycji bilansu oraz rachunku zyskow i strat odrebnie dla poszczegodlnych rodzajéw wykonywanej
dziatalno$ci gospodarczej w zakresie przesylania lub dystrybucji energii elektrycznej, przesylania, dystrybucji
lub magazynowania paliw gazowych, obrotu paliwami gazowymi, skraplania gazu ziemnego lub regazyfikacji
skroplonego gazu ziemnego, przesytania wodoru, dystrybucji wodoru, magazynowania wodoru oraz obrotu wodorem, a
takze wskazania zasad alokacji aktywow i pasywow oraz kosztow i przychodow do kazdej z tych dziatalnosci.

Artykut 44 ust. 2a ustawy Prawo energetyczne przedsigbiorstwo energetyczne zajmujace si¢ wytwarzaniem energii
elektrycznej majace prawo do otrzymania $rodkéw na pokrycie kosztow osieroconych na podstawie ustawy z dnia
29 czerwca 2007 roku o zasadach pokrywania kosztow powstatych u wytworcow w zwigzku z przedterminowym
rozwigzaniem uméw dlugoterminowych sprzedazy mocy i energii elektrycznej, w ramach ujawnien w informacji
dodatkowej rocznego sprawozdania finansowego, o ktérym mowa w ust. 1a, przedstawia odpowiednie pozycje bilansu
oraz rachunki zyskow i strat odrgbnie dla wykonywanej dziatalnoéci gospodarczej w zakresie wytwarzania energii
elektrycznej dla jednostek wytwdrczych w rozumieniu tej ustawy, dla ktorych nie zakonczyl si¢ okres korygowania
w rozumieniu tej ustawy, oraz wskazuje zasady alokacji aktywow i pasywow oraz kosztow i przychodéw do kazdej
z tych dziatalnosci.

Spotka w ramach swojej dziatalnosci zidentyfikowata obowigzek wyodrebnienia wytwarzania energii elektrycznej przez
jednostke wytworcza blok nr 9 o mocy 474 MW (dawna Elektrownia Patnéw 11), gdzie mamy prawo do otrzymania
srodkow na pokrycie kosztow osieroconych na podstawie ustawy z dnia 29 czerwca 2007 roku o zasadach pokrywania
kosztow powstalych u wytworcow w zwiazku z przedterminowym rozwigzaniem umow dtugoterminowych sprzedazy
mocy i energii elektrycznej wymienionych w art. 44 ust. 2a ustawy Prawo Energetyczne.

W celu spelnienia wyzej wskazanego wymogu Spotka prowadzi ewidencje ksiegowg umozliwiajaca odrebne obliczenie
kosztéw i przychoddw, zyskow 1 strat dla poszczegodlnych rodzajow dziatalno$ci wymienionych w art. 44 ust. 1 i 2a
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ustawy Prawo energetyczne. W zakresie przychodéw wyodrgbniono przychody dotyczace sprzedazy energii elektrycznej
z jednostki wytwdrczej objetej KDT i pozostatej dziatalno$ci, tj. wytwarzanie energii elektrycznej z pozostatych i blokow
oraz sprzedaz pozostatych ustug i materiatlow.

Rachunek zyskow i strat

Spotka sporzadza Rachunek Zyskoéw i Strat zgodnie z zapisami Ustawy o Rachunkowosci oraz prowadzi ewidencje
kosztow w ukladzie rodzajowym. Przychody ze sprzedazy energii elektrycznej, przychody z tytutu kontraktow KDT,
przychody z ustug systemowych oraz koszty ich wytworzenia w bloku 9, zaprezentowane zostaly w rachunku zyskow
i strat w kolumnie Dziafalnosé¢ bloku Nr 9. Przychody ze sprzedazy energii elektrycznej w pozostatych jednostkach
wytworczych oraz przychody z ustug systemowych $wiadczonych przez pozostale jednostki oraz koszty wytworzenia
pozostatych jednostek wytworczych oraz pozostate przychody z ustug i materiatéw zostaly zaprezentowane w kolumnie
Dziatalnosé pozostata. Spotka prowadzi ewidencj¢ kosztow prostych wedtug rodzajow i ujmuje poniesione w danym
okresie sprawozdawczym i tego okresu dotyczace koszty w ramach prowadzonej dzialalnosci gospodarczej. Koszty
rodzajowe dziela si¢ na koszty zmienne i koszty stale.

Koszty zmienne uzaleznione sg od wielkos$ci produkcji energii elektrycznej, sg to koszty zuzycia wegla, pomocniczych
paliw ptynnych jak olej lekki opatowy oraz maczki wapiennej, koszty zuzycia chemikaliow dla celéw technologicznych,
optaty za gospodarcze korzystanie ze $rodowiska w zakresie wody, odpadow poprodukcyjnych i emisji lotnych
zanieczyszczen do powietrza, koszty zakupu uprawnien do emisji CO».

Do kosztéw zaleznych od wielkos$ci produkcji zalicza si¢ rowniez koszty zwigzane ze sprzedaza energii: akcyza, oplaty
ustawowe zwigzane z certyfikowaniem i uczestnictwem na otwartych rynkach energii. Pozostate koszty sa kosztami
staltymi. Koszty ewidencjonowane s3 na kontach zespotu 5 (miejsca powstawania kosztu). Podstawa do rozliczenia
kosztoéw na poszczegdlne dziatalnosci sa klucze podziatowe, w oparciu, o ktdre rozliczane sg koszty rodzajowe na koszt
wlasny wytworzenia energii elektrycznej oraz pozostala dziatalnos¢ ustugowsa. Koszty zmienne rozliczane sa za pomoca
,metody fizycznej podziatu kosztow”. Koszty state rozliczane sg kluczem podzialowym na energi¢ wyprodukowana
i ushugi systemowe. Wyliczenie klucza podziatu kosztow statych przyjeto w oparciu o ,,Branzowa instrukcj¢ kosztows
dla energetyki”. Wydzielenie kosztow dla pozostalej dziatalnosci odbywa si¢ za pomoca klucza udziatu poszczegélnych
komorek organizacyjnych w obstudze i $wiadczeniu ustug dla ustugobiorcow.

Skrécony rachunek wynikow dla poszczegélnych dziatalnosci dla 2025 i 2024 roku

Rok zakonczony 31 grudnia 2025 Razem Dzialalnos¢ Pozostala
bloku Nr 9* dziatalnos¢
Przychody ze sprzedazy 1237891 1160 572 77319
Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materiatow
(1372 227) (1307 578) (64 649)
Koszty sprzedazy (1 461) (1 126) (335)
Koszty zarzadu (67 233) (66 397) (836)
Pozostate przychody operacyjne 27 936 - 27 936
Pozostate koszty operacyjne (5 630) - (5 630)
Wynik operacyjny (180 724) (214 529) 33 805
Przychody finansowe 81 264 - 81 264
Koszty finansowe (22 353) - (22 353)
Zysk (Strata) brutto (121 813) (214 529) 92 716
Podatek dochodowy (4 236) - (4 236)
Zysk (Strata) netto (126 049) (214 529) 88 480
Rok zakonczony 31 grudnia 2024 Razem Dziatalnos¢ Pozostata
bloku Nr 9* dziatalnosé
Przychody ze sprzedazy 2119031 1 036 691 1082 340
Koszty sprzedanych produktéw, towarow i materiatow (2 008 108) (949 343) (1 058 765)
Koszty sprzedazy (1 346) (657) (689)
Koszty zarzadu (59 088) (17 617) (41 471)
Pozostale przychody operacyjne 32052 - 32 052
Pozostate koszty operacyjne (37 660) - (37 660)
Wynik operacyjny 44 881 69 074 (24 193)
Przychody finansowe 42121 - 42121
Koszty finansowe (22 140) - (22 140)
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Zysk (Strata) brutto 64 862 69 074 (4 212)
Podatek dochodowy 330 - 330
Zysk (Strata) netto 65192 69 074 (3882)

*  Blok jest objety systemem rekompensat w zwiqgzku z przedterminowym rozwiqzaniem umoéw dtugoterminowych sprzedazy
mocy i energii elektrycznej.

Bilans
W bilansie zaprezentowano wybrane pozycje, dla ktorych dane liczbowe moga zosta¢ wiarygodnie przedstawione.

Warto$ci niematerialne oraz rzeczowe aktywa trwale zostaly podzielone wedlug klucza przychodow ze sprzedazy
zaewidencjonowanych na poszczeg6lnych dziatalnosciach, uwzgledniajacych podzial na energi¢ elektryczng i pozostaty
dzialalno$¢. Wartosci niematerialne i prawne w postaci uprawnienie do emisji CO, — zostaly wydzielone w oparciu o
faktyczne nabycie. Srodki trwate w budowie oraz zaliczki na $rodki trwate w budowie zostaly wydzielone w oparciu o
szczegblowa analize tresci ekonomicznych poszczegodlnych zapisow ksiggowych 1 sald poszczegélnych kont
wchodzacych w sktad danej pozycji bilansu.

Zapasy zostaty wydzielone w oparciu o szczegdlowa analizg tresci ekonomicznych poszczegoélnych zapisow ksiggowych
i sald poszczegolnych kont wchodzacych w sktad tej pozycji bilansu.

Naleznosci krotkoterminowe reprezentujg wylacznie naleznosei z tytutu dostaw 1 ustug i zostaty podzielone w oparciu
o przychody zarejestrowane na kontach analitycznych wtasciwych dla danych rodzajow dziatalnosci.

Pozycja rezerw i rozliczen migdzyokresowych ogranicza si¢ do rezerwy na koszt zakupu praw do emisji i zostata
ona wydzielona w oparciu o zarejestrowane koszty.

Zobowiazania krotkoterminowe zostaly wydzielone w oparciu o szczegétowa analize tresci ekonomicznych
poszczegblInych zapisow ksiggowych i sald poszczegolnych kont wehodzacych w sklad tej pozycji bilansu.

Aktywa 1 pasywa zwigzane z dzialalnoscia bloku objetego systemem KDT zaprezentowane zostaly w kolumnie
Drziatalnosé bloku Nr 9. Pozostate aktywa zwiazane z dziatalnoscig pozostalych jednostek wytwarzajacych energie
elektryczng zostaty zaprezentowane w kolumnie Pozostata dziatalnosé.

Wybrane pozycje bilansu w podziale na rodzaje dziatalnosci

31 grudnia 2025 Razem Dziatalnosé Pozostata
bloku Nr 9* dziatalnosé
Aktywa
A. Aktywa trwale 58 362 4618 53744
I.  Warto$ci niematerialne i prawne 1508 1042 466
2. Prawa do emisji CO2 1042 1042 -
3. Inne warto$ci niematerialne i prawne 466 - 466
Il. Rzeczowe aktywa trwale 56 854 3576 53 278
1. Srodki trwate 20 554 3576 16 978
a) grunty (w tym prawo uzytkowania wieczystego
gruntu) 19 249 2590 16 659
b) budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej i ) ) )
wodnej
¢) urzadzenia techniczne i maszyny 1234 986 248
d) srodki transportu - - -
e) inne $rodki trwate 71 - 71
2. Srodki trwate w budowie 18 922 - 18 922
3. Zaliczki na $rodki trwate w budowie 17 378 - 17 378
B. Aktywa obrotowe 252 906 221818 31088
l. Zapasy 5182 5182 -
1. Materiaty 5168 5168 -
5. Zaliczki na dostawy 14 14 -
1. Naleznos$ci krétkoterminowe 247724 216 636 31088
a) z tytutu dostaw i ushug, o okresie splaty: 70 556 40758 29 798
b) inne 177 168 175878 1290
Pasywa -
VI. Zysk (strata) netto (126 049) (214 529) 88 480
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3. Pozostale rezerwy 637 262 579 014 58 248
I1l. Zobowiazania krétkoterminowe 66 214 64 090 2124
a) z tytutu dostaw i ustug, o okresie
wymagalnosci: 66 214 64 090 2124
31 grudnia 2024 Razem Drzialalnosé Pozostata
bloku Nr 9* dziatalnosé
Aktywa
A. Aktywa trwale 652 357 393 374 258 983
. Warto$ci niematerialne i prawne 604 090 377 450 226 640
2. Prawa do emisji CO2 602 688 377 450 225 238
3. Inne warto$ci niematerialne i prawne 1402 - 1402
Il. Rzeczowe aktywa trwale 48 267 15924 32 344
1. Srodki trwate 4165 388 3777
a) grunty (w tym prawo uzytkowania wieczystego
gruntu) 1639 388 1251
b) budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowe;j i
) fviien y inzynierii ladowej 536 - 536
C) urzadzenia techniczne i maszyny 1145 - 1145
d) srodki transportu 27 - 27
e) inne $rodki trwate 818 - 818
2. Srodki trwate w budowie 24 459 15536 8923
3. Zaliczki na érodki trwate w budowie 19 643 - 19 643
B. Aktywa obrotowe 365 555 171014 194 541
l. Zapasy 7813 7809 4
1. Materiaty 7809 7 809 -
5. Zaliczki na dostawy 4 - 4
1. Naleznos$ci krétkoterminowe 357 742 163 205 194 537
a) z tytutu dostaw i ustug, o okresie splaty: 167 259 45034 122 225
b) inne 190 483 118171 72 312
Pasywa -
VI.  Zysk (strata) netto 65192 69 074 (3882)
3. Pozostate rezerwy 650 903 407 646 243 257
I1l.  Zobowigzania krétkoterminowe 91 644 57518 34 126
a) z tytutu dostaw i ustug, o okresie
wymagalnosci: 91 644 57 518 34 126

42. Celeizasady zarzadzania ryzykiem finansowym

Do gtéwnych instrumentow finansowych, z ktorych korzysta ZE PAK SA, naleza kredyty bankowe, pozyczki otrzymane
od jednostek powigzanych i innych instytucji, srodki pieni¢zne oraz lokaty krotkoterminowe. Gtownym celem tych
instrumentow finansowych jest pozyskanie srodkoéw finansowych na dziatalno$¢ ZE PAK SA. Spolka posiada tez inne
instrumenty finansowe, takie jak naleznosci i zobowigzania z tytulu dostaw i ustug, ktdre powstaja bezposrednio w toku
prowadzonej przez nig dziatalnosci.

Glowne rodzaje ryzyka wynikajacego z instrumentoéw finansowych ZE PAK SA obejmuja ryzyko stopy procentowej
oraz ryzyko walutowe. Zarzad weryfikuje i uzgadnia zasady zarzadzania kazdym z tych rodzajow ryzyka. Spotka
monitoruje rowniez ryzyko cen rynkowych dotyczace wszystkich posiadanych przez nig instrumentow finansowych.

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

e transakcje zwigzane z zakupem EUA rozliczane w euro,
o finansowanie dtuzne oparte na zmiennej stopie procentowe;j.
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Ryzyko stopy procentowej

Potencjalne narazenie ZE PAK SA na ryzyko wywolane zmianami stop procentowych dotyczy przede wszystkim
zobowigzan finansowych.

ZE PAK SA posiada zobowigzania finansowe, gtéwnie kredyty i pozyczki o oprocentowaniu zmiennym. Narazenie
Spoiki na ryzyko wywotane zmianami stop procentowych dotyczy przede wszystkim dlugoterminowych zobowiazan
finansowych zwigzanych z finansowaniem inwestycji.

Oprocentowanie instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu jest aktualizowane w okresach ponizej jednego
roku. Odsetki od instrumentow finansowych o stalym oprocentowaniu sg stale przez caty okres do uptywu terminu
zapadalno$ci / wymagalnosci tych instrumentow.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe jest potencjalnym zdarzeniem kredytowym, ktdre moze zmaterializowac si¢ w postaci nastepujacych
czynnikoéw: niewyptacalno$ci kontrahenta, czgsciowej sptaty naleznosci, istotnego opdznienia w splacie naleznosci
lub innego nieprzewidzianego odstepstwa od warunkdéw kontraktowych.

Spolka zawiera transakcje wylacznie z renomowanymi firmami o dobrej zdolno$ci kredytowej. Wszyscy klienci, ktorzy
pragna korzysta¢ z kredytow kupieckich, poddawani sg procedurom wstepnej weryfikacji. Ponadto, dzigki biezgcemu
monitorowaniu stanéw naleznosci, narazenie Spotki na ryzyko niesciagalnych naleznosci jest nieznaczne.

Gtownym odbiorcg energii elektrycznej Spoltki jest Towarowa Gietda Energii SA. Transakcje dokonywane na gietdzie
rozliczane sg w trybie dziennym co minimalizuje ryzyko kredytowe. Z tego wzglgdu Spoétka nie stosuje dodatkowych
zabezpieczen wynikajacych ze zjawiska koncentracji naleznosci.

W odniesieniu do innych aktywow finansowych Spoiki, takich jak srodki pienigzne i ich ekwiwalenty, aktywa finansowe
dostepne do sprzedazy, ryzyko kredytowe Spotki powstaje w wyniku niemoznosci dokonania zaptaty przez druga strong
umowy, a maksymalna ekspozycja na to ryzyko rowna jest wartosci bilansowej tych instrumentow.

Spotka analizuje i redukuje ryzyko kredytowe w odniesieniu do $rodkéw pienigznych poprzez biezacy monitoring
ratingow instytucji finansowych oraz ogranicza ryzyko koncentracji nadwyzek srodkow pieni¢znych w jednej instytucji
finansowej, wykorzystujac do tego wewngtrzny regulamin zasad zarzadzania ryzykiem.

Dlugoterminowe ratingi przyznane bankom, w ktorych Spotka posiada $rodki pienigzne:

Nazwa banku Rating przyznany przez Agencje Ratingowgq
Fitch S&P Moody's

PEKAO SA BBB A- A2
PKO BP - - A2
BGK A- - -
mBank BBB- BBB+ -
Bank Millennium BB+ - Baa3
Santander Bank Polska BBB+ - A2

Srodki pienigzne Spotki na dzien 31 grudnia 2025 roku w podziale na poszczegélne ratingi kredytowe bankow:

Poziom ratingu poszczeg6lInych agencji ratingowych Kwota $rodkow pienigznych
na dzien 31 grudnia 2025 roku

Moody's S&P Fitch bez srodkéw w kasie
A2 A A 331 406
Baal BBB+ BBB+ 1717
Suma 333126

Ryzyko walutowe
ZE PAK SA narazona jest na ryzyko walutowe z tytulu zawieranych transakcji.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku ZE PAK SA miata aktywne instrumenty stuzgce ograniczaniu ryzyka wynikajacego
ze zmian kurso6w walutowych dla czgsci przeplywoéw zwigzanych z zakupem jednostek uprawniajgcych do emisji CO2
(transakcje forward na walut¢ EUR/PLN).
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Spotka zabezpiecza takze ryzyko zmian cen uprawnien do emisji CO2 wykorzystujac transakcje terminowe na zakup
uprawnien na wlasne potrzeby. W ponizszych tabelach przestawiono podsumowanie aktywnych na dzien 31 grudnia 2025
roku transakcji terminowych.

Kwota transakcji (wartosé Wartos¢ rynkowa netto
. . Para nominalna w tys. EUR) (wartosé godziwa w tys. PLN) Termin

Rodzaj zawartych transakeji walutowa 31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2025 roku zapadalnosci
Transakcje terminowe kupna ;o) 9,000 39 266 sierpien 2026
waluty EUR (forward) P

31 grudnia 2025 roku

Rodzaj zawartych transakcji 1losé Lqczny Waluta Termin

zakupionych nominat transakcji transakcji zapadalnosci
uprawnien w tys. EUR
Transakcje forward 2177 000 180 171 EUR Do 1 roku

Na dzien 31 grudnia 2025 roku Spotka posiadata udzielone pozyczki wewnatrzgrupowe w kwocie 1 400 tysiecy euro oraz
zobowigzania warunkowe z tytulu udzielonych poreczen w kwocie 282 306 tysiccy euro. Zarzad na biezaco monitoruje
sytuacj¢ finansowa oraz sytuacj¢ rynkowa, w razie potrzeby moze podja¢ decyzje o koniecznosci zastosowania
instrumentow finansowych zabezpieczajacych przed ryzykiem kursowym. Zgodnie z zasadami stosowanymi w
ZE PAK SA transakcje majg charakter zabezpieczenia i s3 dopasowane do pozycji zabezpieczane] pod wzgledem
wolumenu i daty zapadalnosci.

43. Wojna na UKkrainie

24 lutego 2022 roku wojska rosyjskie wkroczyty na teren Ukrainy i tym samym doszto do konfliktu zbrojnego migdzy
tymi krajami. Konflikt zbrojny w bezposrednim sasiedztwie granic Polski ma bardzo duzy wpltyw na sytuacje spoteczna,
ekonomiczng i polityczna zarowno w Polsce, jak i catym regionie. Wplyw tego konfliktu jest rowniez istotny z punktu
widzenia geopolitycznego uktadu sil na §wiecie.

Pomimo, ze Spdtka koncentruje swojg dziatalno$¢ na rynku krajowym i nie wystepujg bezposrednie powigzania z Rosja
i Ukraing to wptyw konfliktu zbrojnego na dziatalnos¢ Spoiki jest odczuwalny poprzez kanaly posrednie. Z uwagi na
fakt, ze oba kraje odgrywajg istotng rolg jako producenci i eksporterzy szeregu towardw, jednym z pierwszych nastepstw
konfliktu byta znaczaco podwyzszona zmienno$¢ na rynkach towarowych i finansowych. Dotyczy to zwtaszcza sektora
surowcow energetycznych oraz sektora rolnego. Niemozliwo$¢ przewidzenia wszystkich nastgpstw konfliktu zbrojnego
na wschodzie Europy powoduje rowniez u inwestorow mniejsza che¢ podejmowania ryzyka.

Duza zmienno$¢ na rynkach towarowych oznacza dla Spoétki ryzyko konieczno$ci uzupelniania depozytow
zabezpieczajacych otwarte pozycje na rynku terminowym. Przy czym nalezy zauwazy¢, ze w zwiazku z zakonczeniem
produkcji energii z wegla w sposob ciagly w pierwszej potowie 2026 i rozpoczgciem produkcji z energii z gazu w drugiej
potowie 2027 ekspozycja Spotki na zmienno$¢ cen w najblizszych kwartatach ulegnie zmniejszeniu.

Z kolei mniejsza sktonno$¢ do ryzyka na rynkach finansowych moze prowadzi¢ do gorszej wyceny aktywow i walut
na rynkach takich krajow jak Polska, bedacych w bezposrednim sgsiedztwie terendw, na ktorych toczy si¢ wojna, co
moze oznaczaé gorszg wyceng aktywow Spolki i podwyzszone koszty dziatalnoSci operacyjne;.

44. Zdarzenia nastepujace po dniu bilansowym

Na dzien podpisania niniejszego sprawozdania nie wystapily zdarzenia majace wplyw na dziatalno$¢ Spotki poza
wymienionymi w punkcie 2 Dodatkowych informacji i objasnien do Sprawozdania Finansowego.

Konin, dnia 28 kwietnia 2026 roku

58



ZE PAK SA
Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy zakoriczony dnia 31 grudnia 2025 roku

(w tysiqcach ztotych)
PODPISY:
Dokument
R ik
Zak
Piotr Zak (P g
Prezes Zarzadu e
Signed by /
Podpisano przez:
Zygmunt Jan Artwik
Date / Data: 2026-
Zygmunt Artwik 04-28 15:28
Wiceprezes Zarzadi e
Signature Ngt;( ified
Dokument podpisgdy przez
Barttomiej Dr
Barttomiej Drywa Data: 2026.04.28116:52:26 CEST
Wiceprezes Zarzadi s
Dokument
) / podpisany przez
Andrzej Janiszowski ‘o Data 2026.04.28
Wiceprezes Zarzadu 16:06:28 CEST e

Podpisano przez/ Signed by:
MACIE)

KONSKI

Data/ Date: 28.04.2026 16:30

Maciej Konski mSzafir
WICEPIezZes Zarzadu e ae e nre e

Signed by /
Podpisano przez:

Maciej Roman

Nietopiel

Maciej Nietopiel Date / Data: 2026-

Wiceprezes Zarzadu T 042814142

Signed by /
Podpisano przez:

Katarzyna Danuta

Katarzyna Sobierajska Sobierajska

Wiceprezes Zarzadu e DAtE 4 DAt 2OBE e

04-28 15:45

Signed by /
Podpisano przez:

Aneta Desecka Aneta Desecka

Glowny Ksieggowy L N T BEE T D

2026-04-28 12:38




		2026-04-28T12:38:55+0200


		2026-04-28T14:42:04+0200


		2026-04-28T15:12:36+0200


		2026-04-28T15:28:13+0200


		2026-04-28T15:45:25+0200


		2026-04-28T16:06:28+0200


		szafir@kir.pl
	2026-04-28T16:30:28+0200
	Warszawa, Polska


		2026-04-28T16:52:26+0200




