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1. WYBRANE DANE FINANSOWE

Wybrane
skonsolidowane dane finansowe

Przychody ze sprzedazy

Zysk (Strata) z dziatalnosci operacyjnej
Zysk (Strata) brutto

Zysk (Strata) netto

Zysk (Strata) netto przypadajacy
akcjonariuszom jednostki dominujace;j

Catkowite dochody

Srodki pienigzne netto z dziatalnosci
operacyjnej

Srodki pienigzne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej

Srodki pienigzne netto z dziatalnosci
finansowej

Zmiana netto stanu srodkow pieni¢znych
i ich ekwiwalentow

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

Sredniowazona liczba akcji (w sztukach)

Aktywa razem

Aktywa trwate
Aktywa obrotowe
Kapitat wlasny ogotem
Kapitat podstawowy

Kapitat wlasny przypadajacy
akcjonariuszom jednostki dominujace;j

Zobowigzania razem
Zobowigzania dtugoterminowe
Zobowiazania krotkoterminowe

Wartos¢ ksiggowa na akcjg
(w ztotych/euro na akcje¢)

Sredniowazona liczba akcji (w sztukach)

tysigce ztotych tysigce ztotych tysigce euro tysigce euro
6 miesigcy 2022 6 miesigcy 2021 6 miesigcy 2022 6 miesigcy 2021
okres okres okres okres
od 01.01.2022 od 01.01.2021 od 01.01.2022 od 01.01.2021
do 30.06.2022 do 30.06.2021 do 30.06.2022 do 30.06.2021
1956 363 985 718 421 385 216 775
176 086 15 600 37927 3431
181 182 10 443 39025 2297
152 579 19989 32 864 4 396
152 579 19989 32 864 4 396
152 532 19 905 32854 4 377
(434 899) (364 131) (93672) (80 078)
(190 619) (253 756) (41 058) (55 805)
1 046 100 205 280 225321 45144
420592 (412 607) 90 592 (90 739)
3,00 0,39 0,65 0,09
50 823 547 50 823 547 50 823 547 50 823 547
stan na stan na stan na stan na
30.06.2022 31.12.2021 30.06.2022 31.12.2021
3537 356 3311762 755 748 720042
1493 534 1273 696 319 090 276 927
2 043 822 2 038 066 436658 443116
1123 615 524 232 240 058 113978
101 647 101 647 21717 22100

644 885 524 627 137778
114 064
2413741 2787530 515 691 606 064
1190619 794 587 254 373 172 759
1223122 1992 943 261 317 433 305
22,11 10,31 4,72 2,24
50 823 547 50 823 547 50 823 547 50 823 547
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tysigce zlotych tysigce ztotych tysigce euro tysigce euro
Wybrane 6 miesiecy 2022 6 miesiecy 2021 6 miesiecy 2022 6 miesiecy 2021
jednostkowe dane finansowe okres okres okres okres
od 01.01.2022 od 01.01.2021 od 01.01.2022 od 01.01.2021
do 30.06.2022 do 30.06.2021 do 30.06.2022 do 30.06.2021
Przychody netto ze sprzedazy
produktow, towaréw i materiatlow 1410437 898 509 303 797 197 596
Zysk (Strata) z dziatalno$ci operacyjnej 114 991 40 255 24768 8853
Zysk (Strata) brutto 133751 33901 28 809 7 455
Zysk (Strata) netto 107 938 48 378 23249 10 639
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
operacyjnej 193 951 (452 169) 41775 (99 439)
Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej (19 818) (122 124) (4 269) (26 857)
Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalnosci
finansowej 30544 146 762 6 579 32 275
Przeptywy pieniezne netto razem 204 677 (427 531) 44086 (94 021)
Zysk (Strata) netto na akcje
(w ztotych/euro na akcje) 2.12 0,95 0.46 0,21
Sredniowazona liczba akcji (w sztukach) 50 823 547 50 823 547 50 823 547 50 823 547
stan na stan na stan na stan na
30.06.2022 31.12.2021 30.06.2022 31.12.2021
Aktywa razem 2833809 2701772 605 437 587 418
Aktywa trwate 1414 937 842 868 302 298 183 256
Aktywa obrotowe 1418872 1 858 904 303 139 404 162
Kapitat wlasny 972 774 864 837 207 831 188 033
Kapitat podstawowy 101 647 101 647 21717 22100
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 1861 035 1836 935 397 606 399 386
Zobowigzania dtugoterminowe 124 198 107 378 26 535 23 346
Zobowigzania krétkoterminowe 1072 376 356 335 229111 77 474
Warto$¢ ksiggowa na akcje (W
zlotych/euro na akcje) 19.14 17,02 4.09 3,70
Sredniowazona liczba akcji (w sztukach) 50 823 547 50 823 547 50 823 547 50 823 547

Powyzsze dane zostaly przeliczone z zastosowaniem nastepujqcych kursow:

e  dane dotyczqce sprawozdania z catkowitych dochodéw (rachunku zyskéw i strat) oraz sprawozdania z przeptywéw
pienieznych (rachunku przeplywéw pienieznych) zgodnie z kursem stanowiqcym sredniq arytmetyczng Srednich kurséw
NBP z kazdego ostatniego roboczego dnia miesigca okresu obrotowego od dnia 1 stycznia 2022 roku
do 30 czerwca 2022 roku, co daje 4,6427 euro/ztoty oraz od dnia 1 stycznia 2021 roku do dnia 30 czerwca 2021 roku,
co daje 4,5472 euro/ztoty;

e dane dotyczqgce poszczegdlnych pozycji sprawozdania z sytuacji finansowej (bilansu) zgodnie ze srednim kursem
euro/ztoty ogtoszonym przez NBP na dzieri 30 czerwca 2022 roku, tj. 4,6806 euro/ztoty oraz na dzier 31 grudnia 2021
roku, tj. 4,5994 euro/ztoty.
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2. OPIS GRUPY

2.1. Podstawowe wiadomosci

Na dzien 30 czerwca 2022 roku w sklad Grupy Kapitatowej ZE PAK SA (réwniez wskazywana w dalszej czgsci
sprawozdania, jako ,,Grupa”, ,,Grupa Kapitalowa”, ,,Grupa ZE PAK SA”) wchodzi jednostka dominujaca ZE PAK SA
oraz czterdziesci jeden spotek zaleznych, tj. PAK Kopalnia Wegla Brunatnego Konin SA (réwniez wskazywana w dalszej
cze$ci sprawozdania, jako ,,PAK KWB Konin SA”), PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (robwniez wskazywania
w dalszej czgséci sprawozdania, jako ,,PAK — PCE sp. z 0.0.”), PAK — PCE Fotowoltaika sp. z 0.0., PAK — PCE Wiatr
sp. z 0.0., PAK — PCE Biopaliwa i Wodor sp. z 0.0., PAK — PCE Polski Autobus Wodorowy sp. z 0.0., PAK - PCE
Stacje H2 sp. z 0.0. (wczeéniej PAK — PCE Biogaz sp. z 0.0.), PG Hydrogen sp. z 0.0., Exion Hydrogen Polskie
Elektrolizery sp. z 0.0., PAK CCGT sp. z 0.0., Farma Wiatrowa Kazimierz Biskupi sp. z 0.0., PCE - OZE 1 sp. z 0.0.,
PCE - OZE 2 sp. z 0.0., PCE - OZE 3 sp. z 0.0., PCE — OZE 4 sp. z 0.0., PCE - OZE 5sp. z 0.0., PCE - OZE 6 sp. z 0.0.,
MESE sp. z o0.0., Park Wiatrowy Palczyn 1 sp. z o0.0., Park Wiatrowy Palczyn 2 sp. z 0.0., Przedsigbiorstwo Remontowe
PAK Serwis sp. z 0.0. (rowniez wskazywana w dalszej czesci sprawozdania, jako ,,PAK Serwis” sp. z 0.0.), PAK — Volt
SA, PAK Gdrnictwo sp. z o.0., Exion Hydrogen Belgium BV, PAK Patnéw sp. z 0.0., @rsted Polska OF SPV 1sp. z 0.0.,
@rsted Polska OF SPV 2 sp. z 0.0., @rsted Polska OF SPV 3 sp. z 0.0., @rsted Polska OF SPV 4 sp. z 0.0., @rsted Polska
OF SPV 5 sp. z 0.0., @rsted Polska OF SPV 6 sp. z 0.0., @rsted Polska OF SPV 7 sp. z 0.0., @rsted Polska OF SPV 8
sp. z 0.0., Drsted Polska OF SPV 9 sp. z 0.0. (wcze$niej Mawzorino Investments sp. s 0.0.), @rsted Polska OF SPV 10
sp. 2 0.0., PAK — PCE FW Okonek sp. z 0.0., PAK — PCE FW Jastrowie sp. z 0.0., Farma Wiatrowa Przyréw sp. z 0.0.,
Great Wind sp. z 0.0., PAK Kopalnia Wegla Brunatnego Adamow SA w likwidacji (rowniez wskazywana w dalszej
cze$ci sprawozdania, jako ,,PAK KWB Adaméw SA w likwidacji”) oraz Aquakon sp. z 0.0. w likwidacji.

Spotki majace najwicksze znaczenie dla Grupy ze wzgledu na swoja skale dziatalnosci to ZE PAK SA, zajmujaca sig
wytwarzaniem energii elektrycznej i ciepta oraz PAK KWB Konin SA, zajmujaca si¢ wydobyciem wegla brunatnego.
Coraz wigkszego znaczenia nabieraja aktywa skupione wokot spotki PAK — PCE sp. z o.0., ktéra skupia aktywnosci
zwigzane z wytwarzaniem energii elektrycznej z odnawialnych zrodet oraz wytwarzania i wykorzystania zielonego
wodoru. Oprocz spotek z wymienionych gldwnych obszaréw dziatalnosci w sktad Grupy wchodza réwniez inne spoiki,
ktére zajmujg si¢ m.in.: realizacjg robdt budowlanych i montazowych, pracami konserwacyjnymi, dziatalnoscig
ustugows, produkcyjng i handlowa skierowana na zaspokojenie potrzeb i kompleksowa obstuge przemystu.

Aktywa wytworcze Grupy obejmuja dwie elektrownie opalane weglem brunatnym zlokalizowane w centralnej Polsce,
w wojewoOdztwie wielkopolskim. Elektrownia Patnéw produkuje energie przy wykorzystaniu wegla brunatnego
W 4 blokach energetycznych o facznej mocy 1 118 MW. Elektrownia Konin, dawna elektrownia weglowa, wykorzystuje
dzis$ 2 bloki z kottem dedykowanym do spalania biomasy o tgcznej mocy zainstalowanej 105 MW (50 MW oraz 55 MW)
i produkuje energi¢ elektryczng i ciepto z biomasy. Druga jednostka zostata oddana do eksploatacji w kwietniu 2022
roku. W ramach Grupy funkcjonuje rowniez farma fotowoltaiczna o mocy zainstalowanej 70 MWp, zlokalizowana
w gminie Brudzew.

Aktywa wydobywcze Grupy skoncentrowane s3 w PAK KWB Konin SA, ktéra eksploatuje odkrywki J6zwin oraz
Tomistawice. Wydobycie wegla na odkrywce JOZwin bedzie prowadzone do konca roku 2022. W pierwszej potowie 2022
roku eksploatowano rowniez odkrywke Drzewce, ktora zakonczyta wydobycie 11 sierpnia 2022 roku.

Zdecydowana wigkszo$¢ generowanych przez Grupe przychodow ze sprzedazy pochodzi ze sprzedazy energii
elektrycznej. Uzupetnienie stanowig przychody ze sprzedazy ciepta, uméw o ustugi budowlane i remontowe oraz praw
majatkowych ze $wiadectw pochodzenia energii. Dodatkowe, uzaleznione od poziomu kosztow wytwarzania oraz cen
energii na rynku i wolumenu produkcji, zrédto przychodow ze sprzedazy stanowig przychody z tytutu rozwigzania
kontraktow dtugoterminowych na sprzedaz energii elektrycznej. Grupa posiadajac w swej strukturze kopalni¢ wegla
brunatnego zapewnia elektrowni Patnéw dostep do nieprzerwanych dostaw wegla brunatnego dla wtasnych instalacji
produkcyjnych zlokalizowanych w bezposrednim sasiedztwie kopaln. Pionowo zintegrowana Grupa pozwala
optymalizowa¢ zapasy i dostawy wegla, koordynujac wydobycie wegla z zapotrzebowaniem na to paliwo. Dostawy wegla
uzupelniane s3 umowami z dostawcami zewn¢trznymi. Zapotrzebowanie na biomase pokrywane jest na podstawie uméw
zawieranych z dostawcami zewngtrznymi.

Grupa przez wiele lat funkcjonowata w oparciu o profil dziatalnosci koncentrujacy sie na produkcji energii elektrycznej
z wegla brunatnego wydobywanego w pobliskich odkrywkach. Jednak ten model dziatalno$ci ma ograniczone szanse na
rozwoj w przysztosci, w sytuacji presji wywieranej na wysokoemisyjnych producentéow energii. Coraz wyzsze koszty
emisji CO,, uwarunkowania dotyczace emisji innych substancji (NOx, SO., pylu, rteci itd.) powoduja, ze Grupa
zdecydowata si¢ skoncentrowaé swoja przyszla dziatalno$¢ w obszarze niskoemisyjnych oraz neutralnych emisyjnie
zrodet energii a takze produkcji 1 wykorzystania zielonego wodoru.

Wokot PAK — PCE sp.zo.o. sukcesywnie budowana jest struktura spolek celowych, ktére maja odpowiadaé
za dziatalno$¢ w poszczegdlnych technologiach odnawialnych zrodet. Dzigki planowanej transakcji sprzedazy do Grupy
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Cyfrowego Polsatu wigkszosciowego pakietu udziatow w strukturze PAK — PCE sp. z 0.0., mozliwe bedzie pozyskanie
silnego kapitalowo partnera, ktory bedzie w stanie zagwarantowaé realizacj¢ szerokiego zakresu perspektywicznych
projektow inwestycyjnych z obszaru odnawialnych zrodet energii oraz wytwarzania i wykorzystania ,,zielonego” wodoru.

Spotka celowa PAK CCGT sp. z 0.0. ma odpowiadaé za przygotowanie oraz realizacj¢ projektu budowy bloku gazowego
na terenie bylej Elektrowni weglowej Adamoéw. Projekt wygral aukcje rynku mocy i tym samym uzyskal wsparcie
w postaci 17-letniego kontraktu mocowego.

Grupa w ramach swoich dziatan transformacyjnych podejmuje rowniez aktywno$¢ w obszarze projektow budowy farm
wiatrowych na Battyku (offshore). Planowane jest rowniez wykorzystanie aktywoéw w Elektrowni Patnéw dla potrzeb
implementacji znajdujacej si¢ obecnie w fazie przed komercyjnej technologii SMR (Small Modular Reactor). Oba
powyzsze projekty rozwijane sa w ramach wspolpracy z partnerami zewng¢trznymi.

Spotka poza Grupa Kapitatlowa posiada udzialty w Zaktadach Pomiarowo-Badawczych Energetyki Energopomiar
Sp. z 0.0. z siedzibg w Gliwicach, $wiadczacej ushugi pomiarowe, badawcze i doradcze dotyczace m.in. energetyki.
ZE PAK SA w wyzej wymienionej spotce posiada 1 udziat o wartosci nominalnej 159 500,07 ztotych, co stanowi 2,96%
kapitalu ogotem.

Ponadto, Spoétka posiada rowniez akcje w spotce Huta Laziska SA w upadiosci uktadowej, z siedzibg w Laziskach
Gornych, specjalizujacej si¢ w produkcji zelazostopow. Sa to akcje w liczbie 3 277 025 akcji serii B o warto$ci nominalnej
1,00 ztotych kazda oraz akcje serii C w liczbie 4 307 822 akcji o wartosci nominalnej 1,00 ztotych kazda, co tgcznie
stanowi 11,19% kapitatu akcyjnego.

Poprzez osobg gtdéwnego udziatowca Grupa jest powigzana z innymi podmiotami, w ktérych znaczacy udzial posrednio
lub bezposrednio posiada Zygmunt Solorz.

Strukture Grupy ZE PAK SA na dzien 30 czerwca 2022 roku przedstawia Rysunek 1.
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2.2. Struktura

Rysunek 1: Schemat Grupy na dzien 30 czerwca 2022 roku
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ZE PAK SA (50%)

Orsted Polska OF SPV 7sp. z o.0.
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PAK-Polska Czysta Energia (100%)

PAK-PCE Stacje H2 sp. z o.0.
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PAK SERWIS sp. z 0.0.
PAK-Polska Czysta Energia (100%)

PAK-Volt SA
PAK-Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (100%)

PAK-PCE FW Okonek sp. z 0.0.
PAK-Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (100%)

PAK-PCE FW Jastrowie sp. z 0.0.
PAK-Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (100%)

Farma Wiatrowa Przyréw sp. z 0.0.
PAK-Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (100%)

Great Wind sp. z0.0.
PAK-Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (100%)

Farma Wiatrowa Kazimierz Biskupi sp. z 0.0.

PAK-Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (100%)

PCE-OZE 1 sp. .0.0
PAK-Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (100%)

PCE-OZE 2 sp. .0.0
PAK-Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (100%)

PCE-OZE 3 sp. .0.0
PAK-Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (100%)

PCE-OZE 4 sp. 2.0.0
PAK-Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (100%)

PCE-OZE 5 sp. .0.0
PAK-Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (100%)

PCE-OZE 6 sp. .0.0
PAK-Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (100%)

MESE sp. 2.0.0
PAK-Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (90%)

Park Wiatrowy Patczyn 1 sp. z.0.0
PAK-Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (100%)

Park Wiatrowy Patczyn 2 sp. z.0.0
PAK-Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (100%)

EXION HYDROGEN
Polskie Elektrolizery sp. z 0.0.
PAK-Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (80%)

Exion Hydrogen Belgium BV
EXION HYDROGEN Polskie Elektrolizery sp.
2 0.0.(100%)

Tabela 1:  Zestawienie spétek Grupy (bez ZE PAK SA)
Procentowy udziat Grupy
w kapitale
Jednostka Siedziba Zakres dzialalnosci Na dzier Na dzien
30 czerwca 31 grudnia
2022 roku 2021 roku
»PAK — Polska Czysta Energia 62-510_K(_)n|n Dzmlalnqsc firm c'entr,aln}fch, z 100,00% 100,00%
Sp. z 0.0. ul. Kazimierska 45 wylaczeniem holding6éw finansowych
,,PAK Kopalnia Wegla Brunatnego 62-540 Kleczew . o o
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
Przedsigbiorstwo Remontowe 62-510 Konin . ) o5 0%
,PAK SERWIS” sp. 2 0.0. ul. Przemyslowa 158 Ustugi remontowo-budowlane 100,00% 100,00%
04-028 Warszawa
~PAK = Volt” SA Al. Stanow Sprzedaz energii elektrycznej 100,00%* 100,00%
Zjednoczonych 61
,,PAK — PCE Polski Autobus 62-510 Konin . ; 0% 0%
Wodorowy” sp. 7 0.0. ul. Kazimierska 45 Produkcja autobuséw wodorowych 100,00% 100,00%
»PAK - PCE Fotowoltaika 62-510 Konin Wytwarzanie energii elektrycznej 100,00%* 100,00%

sp. Z 0.0.

ul. Kazimierska 45




GRUPA KAPITALOWA ZE PAK SA
SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE] ZE PAK SA ZA I POLROCZE 2022 ROKU

.PAK — PCE Stacje H2” sp. z 0.0.

62-510 Konin

(wczeéniej ,,PAK — PCE Biogaz” o Wytwarzanie energii elektrycznej 100,00%* 100,00%*
ul. Kazimierska 45
Sp. 2 0.0.) '
»PAK — PCE Biopaliwa i Wodor” ~62-510 Konin Wytwarzanie energii elektrycznej 51,00% 100,00%*
sp. Z 0.0. ul. Przemystowa 158
PAK - PCE Wiatr” sp. z 0.0 62-510 Konin Wytwarzanie energii elektrycznej 100,00%* 100,00%*
7 p.z0.0. ul. Kazimierska 45 y g yezney ' '
Produkcja silnikow i turbin, z
PG Hydrogen” sp. z 0.0. 02-673 Warszawa (1) o cniem silnikow lotniczych,  52,00%*  52,00%*
ul. Konstruktorska 4 -
samochodowych i motocyklowych
»Exion Hydrogen Polskie 80-701 Gdansk Projektowanie i produkcja 80.00%* 80.00%
Elektrolizery” sp. z 0.0. ul. Ku Ujsciu 19 elektrolizeréw ' '
Slachthuisstraat 120  Projektowanie i produkcja
»Exion Hydrogen Belgium” BV Bus 12 elektrolizeréw 80,00%* 80,00%*
2300 Turnhout
»Farma Wiatrowa Kazimierz 62-510 Konin Projektowanie i budowa farm 100.00%* 100.00%*
Biskupi” sp. z 0.0. ul. Kazimierska 45 wiatrowych ' '
,PCE — OZE 1" sp. 2 0.0. 62-510_Kc_)n|n Wytwarzanie energii elektrycznej 100,00%* 100,00%*
ul. Kazimierska 45
,PCE — OZE 2" sp. 2 0.0. 62-510_Kc_)n|n Wytwarzanie energii elektrycznej 100,00%* 100,00%*
ul. Kazimierska 45
,PCE — OZE 3" sp. 2 0.0. 62-510'Kc_)n|n Wytwarzanie energii elektrycznej 100,00%* 100,00%*
ul. Kazimierska 45
,PCE — OZE 4" sp. 2 0.0. 62-510'Kc_)n|n Wytwarzanie energii elektrycznej 100,00%* 100,00%*
ul. Kazimierska 45
,PCE — OZE 5" sp. 2 0.0. 62-510'Kc_)n|n Wytwarzanie energii elektrycznej 100,00%* 100,00%*
ul. Kazimierska 45
,PCE — OZE 6" sp. 2 0.0. 62-510'Kc_)n|n Wytwarzanie energii elektrycznej 100,00%* 100,00%*
ul. Kazimierska 45
PAK CCGT” sp. z 0.0. 62-510'Kc_)n|n Wytwarzanie energii elektrycznej 100,00% 100,00%
ul. Kazimierska 45
04-028 Warszawa Wytwarzanie energii elektrycznej
~MESE” sp. z 0.0. Al. Stanéw 90,00%* 90,00%*
Zjednoczonych 61A
. » 70-479 Szczecin Wytwarzanie energii elektrycznej —
;,Flja;kovc\)hatrowy Palezyn 1 Al. Wojska Polskiego energetyka wiatrowa 100,00%* 100,00%*
B 68
. » 70-479 Szczecin Wytwarzanie energii elektrycznej —
;,Flja;kovc\)hatrowy Palczyn 2 Al. Wojska Polskiego energetyka wiatrowa 100,00%* 100,00%*
B 68
_PAK P4tnéw” sp. Z 0.0, 62-510_K(_)n|n Wytwarzanie energii elektrycznej 100,00% )
ul. Kazimierska 45
»arsted Polska OF SPV 1” 00-801 Warszawa Wytwarzanie energii elektrycznej - 50.00% )
sp. Z 0.0. ul. Chmielna 73 morska energetyka wiatrowa ekl
»arsted Polska OF SPV 2” 00-801 Warszawa Wytwarzanie energii elektrycznej - 50.00% )
sp. Z 0.0. ul. Chmielna 73 morska energetyka wiatrowa Dkl
»arsted Polska OF SPV 3” 00-801 Warszawa Wytwarzanie energii elektrycznej - 50.00% )
sp. Z 0.0. ul. Chmielna 73 morska energetyka wiatrowa Dkl
»arsted Polska OF SPV 4” 00-801 Warszawa Wytwarzanie energii elektrycznej - 50.00% )
sp. Z 0.0. ul. Chmielna 73 morska energetyka wiatrowa Dkl
»arsted Polska OF SPV 5” 00-801 Warszawa Wytwarzanie energii elektrycznej - 50.00% )
sp. Z 0.0. ul. Chmielna 73 morska energetyka wiatrowa Dkl
»arsted Polska OF SPV 6” 00-801 Warszawa Wytwarzanie energii elektrycznej - 50.00% )
sp. Z 0.0. ul. Chmielna 73 morska energetyka wiatrowa Dkl
»arsted Polska OF SPV 77 00-801 Warszawa Wytwarzanie energii elektrycznej - 50.00% )
Sp. Z 0.0. ul. Chmielna 73 morska energetyka wiatrowa ekl
»arsted Polska OF SPV 8” 00-801 Warszawa Wytwarzanie energii elektrycznej - 50.00% )
Sp. Z 0.0. ul. Chmielna 73 morska energetyka wiatrowa ekl
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»2rsted Polska OF SPV 9”

00-801 Warszawa

Wytwarzanie energii elektrycznej -

o . h 0 i
sp. z 0.0. (wSzesnleJ »~Mawzorino ul. Chmielna 73 morska energetyka wiatrowa 50,00%
Investments” sp. z 0.0.)
»arsted Polska OF SPV 10” 00-801 Warszawa Wytwarzanie energii elektrycznej - 50.00% i
sp. z 0.0. ul. Chmielna 73 morska energetyka wiatrowa '
»PAK — PCE FW Okonek” 62-510 Konin Wytwarzanie energii elektrycznej — 100.00%* i
sp. z 0.0. ul. Kazimierska 45 energetyka wiatrowa '
»PAK — PCE FW Jastrowie” 62-510 Konin Wytwarzanie energii elektrycznej — 100.00%* i
sp. z 0.0. ul. Kazimierska 45 energetyka wiatrowa '
.Farma Wiatrowa Przyrow” 62-510 Konin Wytwarzanie energii elektrycznej — 100.00%* i
sp. z 0.0. ul. Kazimierska 45 energetyka wiatrowa '

02-797 Warszawa Wytwarzanie energii elektrycznej —
,»Great Wind” sp. z 0.0. ul. Franciszka y fEnerg yczney 100,00%* -

. energetyka wiatrowa

Klimczaka 1
,,PAK Kopalnia Wegla Brunatnego 62-700 Turek . o o
Adaméw” SA w likwidacji Warenka 23 Wydobycie wegla brunatnego 100,00% 100,00%
Aquakon” sp. z 0.0. w likwidacji gﬁifcto Sompolno. ¢ siua w likwidaci 99,08%* 99,08%*

*  Podmioty, w ktérych wystepuje czesciowo lub w catosci udziat posredni ZE PAK SA przez inne spétki z Grupy ZE PAK SA.
W przypadku spotki Great Wind sp. z 0.0. zmiana nie zostata jeszcze ujawniona w Krajowym Rejestrze Sadowym.

W przypadku spotki PAK — PCE Biopaliwa i Wodor sp. z 0.0. na dzief publikacji niniejszego sprawozdania 100%
udziatéw posiada PAK — PCE sp. z 0.0.

W przypadku spétki PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0. na dzien publikacji niniejszego sprawozdania struktura
udziatlow wyglada nastgpujaco: ZE PAK SA posiada 59,6% a Cyfrowy Polsat SA posiada 40,4% (Szerszy opis zmiany
stanu posiadania w punkcie opisujagcym zdarzenia po dniu bilansowym).

Na dzien 30 czerwca 2022 roku udziat w ogolnej liczbie glosow posiadany przez Grupe w podmiotach zaleznych jest
réowny udziatowi Grupy w kapitatach tych jednostek.

2.3.

W pierwszym péiroczu 2022 roku w strukturze Grupy zaszly nastepujace zmiany:

e 28 lutego 2022 roku - Spétka nabyta 100% udziatéw PAK Patnéw sp. z 0.0., PAK — PCE sp. z 0.0. nabyta 100%
udziatéw w spotkach: Farma Wiatrowa Okonek sp.z 0.0. oraz Farma Wiatrowa Jastrowie sp.z 0.0., udzialy
ZE PAK SA w spotkach PAK-Volt SA, PAK -PCE Fotowoltaika sp.z 0.0. oraz Exion Hydrogen Polskie
Elektrolizery sp. z o.0. zostaty wniesione aportem do PAK — PCE sp. z 0.0,;

e 3 marca 2022 roku PAK - PCE sp. z 0.0. nabyta 100 % udziatéw w spotce Farma Wiatrowa Przyrow sp. z 0.0.;

e 8 marca 2022 roku Spoétka nabyta udziaty w 5 spotkach - po 50% udziatow w kazdej z nich (sg to spotki o nazwach
@rsted Polska OF SPV 1 sp. z 0.0., @rsted Polska OF SPV 2 sp. z 0.0., @rsted Polska OF SPV 3 sp. z 0.0., @rsted
Polska OF SPV 4 sp. z 0.0. oraz @rsted Polska OF SPV 5 sp. z 0.0.);

e 13 kwietnia 2022 roku Spoétka zawarta z Orsted Wind Power A/S (ORS) dodatkowa umowe sprzedazy dotyczaca
udzialow w kolejnych 5 spotkach projektowych, w wyniku ktorej Spotka nabedzie od ORS 50% udziatéw w kapitale
zaktadowym spétek: Orsted Polska OF SPV 6 sp. 2 0.0., @rsted Polska OF SPV 7 sp. z 0.0., @rsted Polska OF SPV
8 sp. z 0.0., Mawzorino Investments sp. z 0.0. (24 maja 2022 roku zarejestrowano zmian¢ nazwy spotki na Orsted
Polska OF SPV 9 sp. z 0.0.) oraz @rsted Polska OF SPV 10 sp. z 0.0;

e 31 maja 2022 roku, Krajowy Rejestr Sadowy zarejestrowat zmiang nazwy spotki PAK — PCE Biogaz sp. z 0.0.
na PAK - PCE Stacje H2 sp. z 0.0.;

e 10 czerwca 2022 roku PAK — PCE sp. z 0.0. nabyta 100% udzialow w spotce Great Wind sp. z 0.0. — zmiana nie
zostata jeszcze ujawniona w Krajowym Rejestrze Sagdowym.

Opis zmian w strukturze Grupy

Juz po zakonczeniu raportowanego okresu, w dniu 5 sierpnia 2022 roku, w Krajowym Rejestrze Sadowym zostala
zarejestrowana spotka pod nazwa PAK — ATOM SA, ktora w 100% jest spotka zalezna od ZE PAK SA. 29 sierpnia 2022
roku PAK — PCE sp. z 0.0. przeniosta wszystkie udziaty spotki Park Wiatrowy Patczyn 2 sp. z 0.0. na rzecz spotki Park
Wiatrowy Patczyn 1 sp.z 0.0. - zmiana ta zostala zarejestrowana w KRS w dniu 7 wrze$nia 2022 roku. Réwniez
29 sierpnia 2022 roku, PAK — PCE sp. z 0.0. nabyta 100% udziatlow w spotce wiatrowej Eviva Lebork sp. z 0.0. —zmiana
nie zostata jeszcze ujawniona w Krajowym Rejestrze Sagdowym.
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2.4. Sklad Zarzadu

Od poczatku roku 2022 w sktadzie Zarzadu nie zaszly zadne zmiany. Zar6wno w pierwszym potroczu jak i na dzien
publikacji niniejszego raportu sktad Zarzadu Spotki przedstawia si¢ nastepujaco:

1) Piotr Wozny — Prezes Zarzadu,

2) Zygmunt Artwik — Wiceprezes Zarzadu,

3) Maciej Nietopiel — Wiceprezes Zarzadu,

4) Andrzej Janiszowski — Wiceprezes Zarzadu,

5) Katarzyna Sobierajska — Wiceprezes Zarzadu.

3. ISTOTNE WYDARZENIA MAJACE WPLYW NA DZIALALNOSC SPOLKI
I GRUPY

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

Krétka charakterystyka osiggnietych wynikéw finansowych

W I potroczu 2022 roku przychody ze sprzedazy ogotem wyniosty 1 956 363 tysiace ztotych i w porownaniu do I poétrocza
2021 roku zwigkszyly si¢ 0 970 645 tysiecy ztotych, tj. 0 98,47%.

Na wzrost przychodoéw ze sprzedazy ogodtem w najwickszym stopniu wplyneto zwickszenie przychodow ze sprzedazy
energii elektrycznej, gtdwnie za sprawg wyzszej ceny o0 98,64%, jak i wigkszego o 19,16% lacznego wolumenu sprzedazy
energii elektrycznej. Przy czym w przypadku sprzedazy energii elektrycznej z whasnej produkcji zanotowano spadek
wolumenu o 4,84%, natomiast sprzedaz energii zakupionej wzrosta o 78,67% w poréwnaniu do analogicznego okresu
roku poprzedniego. Do zmniejszenia produkcji przyczynila si¢ mniejsza ilo$¢ dostepnego do wydobycia wegla
w kopalniach zaopatrujacych Spolke. Nalezy zauwazy¢, ze o ile produkcja netto w oparciu o wegiel spadta o 9%
to odnotowano wzrost produkcja netto energii OZE o 10%, glownie z tytulu uruchomienia nowych jednostek,
w tym bloku 5 w elektrowni Konin i farmy fotowoltaicznej w Brudzewie. Jednocze$nie w strukturze energii wilasnej
wzrost udzial energii OZE do 11,1% w I pétroczu 2022 roku z 8,7% zrealizowanego w I pétroczu 2021 roku. Wolumeny
produkcji netto poszczeg6lnych elektrowni Grupy przedstawia Wykres 3.

W I pétroczu 2022 roku przychody z rynku mocy wyniosty 84 071 tysigcy ztotych i w poréwnaniu do analogicznego
okresu roku ubieglego zmniejszyty si¢ o 7 732 tysiace ztotych, tj. o 8,42%. Za mniejsze przychody odpowiada nizsza
cena zakontraktowana dla 2022 roku, jak i mniejszy przychod zrealizowany w ramach rynku wtdérnego.

W I potroczu 2022 roku, w porownaniu do I potrocza 2021 roku, przychody ze sprzedazy praw majatkowych
ze $wiadectw pochodzenia energii zmniejszyly si¢ o 1350 tysigcy zlotych, tj. o 4,29%. Do spadku przychodoéw
przyczynilo si¢ gléwnie zrealizowanie sprzedazy praw po cenach nizszych od cen notowanych w miesigcu
ich wyprodukowania.

Przychody z tytulu rozwigzania KDT (rozwigzania umowy dlugoterminowej sprzedazy mocy i energii elektrycznej)
w I potroczu 2022 roku zmniejszyty si¢ o 24 725 tysigcy ztotych, tj. o 31,86% w wyniku zrealizowania wyzszej marzy
na produkcji z bloku 9.

Przychody ze sprzedazy ciepta w I potroczu 2022 roku wyniosty 29 926 tysigcy zlotych i byly wyzsze od uzyskanych
w I potroczu 2021 roku o 1 254 tysiace zlotych, tj. 4,37%. Wzrost przychodéw ze sprzedazy ciepta nastgpit w wyniku
wyzszego wolumenu i ceny sprzedazy w poroéwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego.

Przychody z uméw o ustugi budowlane w I pétroczu 2022 roku w stosunku do przychodéw uzyskanych w analogicznym
okresie poprzedniego roku zmniejszyty si¢ o 2 768 tysigcy zlotych, tj. o 14,43%.
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Wykres 1: Sprzedaz energii elektrycznej

TWh

14,84%

6M 2022 6M 2021

B Z produkcji wtasnej Z obrotu

1,50

0,66

TWh

2Q 2022

19,49%

120,75%

2Q2021

B Z produkcji wlasnej Z obrotu

Zrédto: dane wewnetrzne

Wykres 2:  Srednie ceny sprzedazy energii elektrycznej*

543,85 1 98,64%

ztoty/MWh

273,78

6M 2022 6M 2021

553,72

ztoty/MWh

197,08%

280,97

2Q 2022

2Q 2021

*

wolumen sprzedazy.

Zrédto: dane wewnetrzne

Wykres 3:  Produkcja netto energii elektrycznej

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

1,77 1 4,84% 1,86
s 0,16

0,19

118,75%

TWh

138,75%

152,22%

TWh

6M 2022 6M 2021

mBloki 1,2 i 5 (PI) mBlok 9 (PII) = Konin biomasa ® Brudzew

2Q 2022

120,75%

160,00%

mBloki 1,2 5 (PI) mBlok 9 (PII)

1,06

2Q 2021

Konin biomasa ® Brudzew

Zrédto: dane wewnetrzne
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Wykres 4:  Zuzycie wegla brunatnego

120,80% 2,26

12717%

miliony ton

153,73%

miliony ton

1,23
13333% .

0,82
15,08%

159,38%

6M 2022 6M 2021 2Q 2022 2Q 2021
# Blok 9 (PII) mBloki 1,215 (PI) = Blok 9 (PII) m Bloki 1,25 (PI)
Zrédto: dane wewnetrzne
Wykres 5:  Emisja CO:z
116,75% ) 2,09 1,16
131,03%

132,94%

miliony ton

150,81%

miliony ton

6M 2022 6M 2021

“Blok9 (PII) Razem

2Q2022 2Q2021

mBloki 1,25 (PI) = Blok 9 (PII)

Zrédto: dane wewnetrzne

Wykres 6:  Srednie ceny zakupu pozwoler do emisji COz*(EUA)

ztoty /EUA

1158,01%

ztoty /EUA

117027% ™

6M 2022 6M 2021

2Q 2022 2Q2021

*

wolumen emisji COz.

Zrédto: dane wewnetrzne

Srednia cena liczona jako koszty zakupu pozwoleri do emisji poniesione na pokrycie emisji za dany okres podzielone przez
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Tabela 2: Zestawienie skonsolidowanych przychoddéw ze sprzedazy

tysigce ztotych tysigce zlotych  tysigce zlotych %
okres 6 miesigcy okres 6 miesigcy zmiana  dynamika
zakonczony dnia zakonczony dnia
30 czerwca 2022 roku 30 czerwca 2021 roku
Przychody ze sprzedazy dobr i ustug, w tym: 1875509 877273 998 236 113,79
— przychody ze sprzedazy energii elektrycznej 899 538 523 322 376 216 71,89
wlasnej
— przychody ze sprzedazy energii elektrycznej 795 309 191501 603 808 315,30
z obrotu
— przychody z rynku mocy 84 071 91 803 (7 732) (8,42)
— przychody ze sprzedazy energii cieplnej 29 926 28672 1254 4,37
— przychody z uméw o ustugi budowlane 16 419 19 187 (2 768) (14,43)
— pozostale przychody ze sprzedazy 50 246 22788 27 458 120.49
Akcyza (2173) (657) (1516) 230,75
Inne przychody, w tym: 83027 109 102 (26 075) (23,90)
— prawa majatkowe ze §wiadectw pochodzenia 30 140 31490 (1 350) (4,29)
energii
— rekompensaty z tytutu rozwigzania KDT 52 887 77612 (24 725) (31,86)
Przychody ze sprzedazy ogolem 1956 363 985 718 970 645 98,47

Tabela 3: Wybrane pozycje skonsolidowanego rachunku zyskow i strat

tysigce ziotych tysigce zlotych  tysigce zlotych %
okres 6 miesigcy okres 6 miesigcy zmiana  dynamika
zakonczony dnia zakonczony dnia
30 czerwca 2022 roku 30 czerwca 2021 roku

Przychody ze sprzedazy 1956 363 985 718 970 645 98,47
Koszt wlasny sprzedazy (1745 874) (931 053) (814 821) 87,52
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 210 489 54 665 155 824 285,05
Pozostate przychody operacyjne 40717 28 440 12 277 43,17
Koszty sprzedazy (6 192) (2 513) (3679) 146,40
Koszty ogolnego zarzadu (61 537) (53 491) (8 046) 15,04
Pozostate koszty operacyjne (7 391) (11 501) 4110 (35,74)
Zysk (strata) z dzialalnosci operacyjnej 176 086 15 600 160486  1028,76
Przychody finansowe 30 387 1117 29270 262041
Koszty finansowe (25291) (6 274) (19 017) 303,11
Zysk (strata) brutto 181 182 10 443 170739  1634,96
Podatek dochodowy (obcigzenie podatkowe) (28 603) 9 546 (38 149) -
Zysk (strata) netto 152 579 19 989 132 590 663,31
Inne catkowite dochody netto 47) (84) 37 (44,05)
Calkowity dochéd 152 532 19 905 132 627 666,30
EBITDA* 198 725 83176 115 549 138,92

*  Spétka definiuje i oblicza EBITDA, jako zysk/(strate) z dziatalnosci operacyjnej (obliczonej, jako zysk/(strata) netto za rok
obrotowy skorygowany o (i) podatek dochodowy (obcigZenie podatkowe), (ii) przychody finansowe oraz (iii) koszty finansowe)
skorygowany o amortyzacje (wykazang w rachunku zyskéw i strat) oraz odpisy aktualizujgce wartos¢ srodkéw trwatych,
aktywdéw niematerialnych oraz aktywdéw gaorniczych.

Koszt wlasny sprzedazy w I potroczu 2022 roku wyniost 1 745 874 tysiace zlotych i w stosunku do poniesionego
w I potroczu 2021 roku wzrdst o 814 821 tysiecy ztotych, tj. 0 87,52%. Do zwigkszenia kosztu wlasnego w najwigkszym
stopniu przyczynil si¢ wzrost wartosci sprzedanej zakupionej energii elektrycznej na rynku oraz wyzsze koszty emisji
COg, bedace rezultatem wyzszej $redniej ceny za uprawnienie do emisji. Ponadto w ciezar pozostatych kosztow zostata
utworzona rezerwa na stratg na jednym z kontraktow na sprzedaz energii elektrycznej wytwarzanej z bloku biomasowego
z uwagi na rosnace ceny biomasy. Zmniejszyla si¢ natomiast amortyzacja w efekcie dokonanych na koniec 2021 roku
odpisow utraty wartosci na aktywach weglowych oraz podatki i optaty.
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Tabela 4: Skonsolidowane koszty rodzajowe

tysigce ztotych tysigce zlotych  tysigce zlotych %
okres 6 miesiec) okres 6 miesigcy zmiana  dynamika
zakonczony dnia zakonczony dnia
30 czerwca 2022 roku 30 czerwca 2021 roku
Amortyzacja 22 639 67 576 (44 937) (66,50)
Odpisy aktualizujace warto$¢ zapasow 5554 - 5554 -
Zuzycie materialow 199 575 163 487 36 088 22,07
Ustugi obce 52 834 41151 11 683 28,39
Podatki i optaty z wylaczeniem podatku 65 157 73 750 (10 593) (11,65)
akcyzowego
Koszty emisji CO2 495 243 230 260 264 983 115,08
Koszty $wiadczen pracowniczych 195931 188 552 7379 3,91
Pozostate koszty rodzajowe 45 047 17970 27077 150,68
Warto$¢ sprzedanych towardw i materialow 762518 220 683 541 835 245,53
oraz sprzedanej energii zakupionej z obrotu
Koszty wedlug rodzaju ogolem 1844 498 1003 429 841 069 83,82

Pozostate przychody operacyjne w I potroczu 2022 roku wyniosty 40 717 tysiecy ztotych i bylty wyzsze 0 12 277 tysigcy
zlotych od uzyskanych w analogicznym okresie ubiegtego roku. Wysoki poziom przychoddw jest efektem uzyskania
wyzszych przychodow z rozbiorki i sprzedazy odzyskanych materiatow (ztomu), jak i1 sprzedazy nie planowanych do
wykorzystania $srodkow trwatych i zbgdnych zapasow.

Koszty sprzedazy w I polroczu 2022 roku wyniosty 6 192 tysiace ztotych i1 byly wyzsze o 3 679 tysigcy ztotych
od uzyskanych w analogicznym okresie ubiegtego roku.

Koszty ogodlnego zarzadu w I pétroczu 2022 roku wyniosty 61 537 tysigey zlotych i byly wyzsze od poniesionych
w analogicznym pétroczu ubieglego roku o 8 046 tysigcy zlotych, tj. 15,04%.

Pozostate koszty operacyjne w I poélroczu 2022 roku wyniosly 7 391 tysiecy zlotych i zmniejszyty si¢ w stosunku
do I potrocza ubieglego roku o 4 110 tysiecy zlotych. Wysokie koszty w ubiegltym roku byty zwigzane z ujeciem
w kosztach kwoty 9 028 tysiecy ztotych z tytutu odpisu na naleznosciach.

Grupa ZE PAK SA w | potroczu 2022 roku zrealizowata na dziatalnosci operacyjnej zysk w wysokosci 176 086, wyzszy
od ubiegtorocznego o 160 486 tysigcy ztotych.

W I potroczu 2022 roku na osiagnig¢te wyniki wptynat dodatni wynik dziatalnos$ci finansowej w wysokosci 5 096 tysigcy
ztotych. W analogicznym okresie ubiegtego roku wynik na dziatalnosci finansowej byt ujemny i wyniost 5 157 tysiecy
ztotych. Pozytywne saldo, pomimo istotnego wzrostu kosztow obstugi finansowania zewnetrznego, to rezultat dodatniej
wyceny zawartych instrumentéw zabezpieczajacych poziom stop procentowych i kurs walutowy.

Grupa w I potroczu 2022 roku zrealizowata zysk brutto w wysokosci 181 182 tysiecy ztotych. Zysk netto w I poiroczu
2022 roku wyniost 152 579 tysigey ztotych i byt wyzszy od zrealizowanego w I potroczu 2021 roku o 132 590 tysigey
zlotych, tj. 0 663,31%.

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

W pierwszym potroczu 2022 roku ujawnione zostaly zdarzenia o nietypowym charakterze, ktore miaty wpltyw na aktywa,
kapitat, wynik finansowy lub przeptywy $rodkéw pienigeznych. Spotka zidentyfikowala koniecznos$¢ zawigzania rezerwy
zwigzanej z umowa sprzedazy energii elektrycznej w drugiej potowie 2022 roku do jednego z zewngtrznych odbiorcow.
Utworzona rezerwa wynika z konieczno$ci poniesienia kosztow niezbednych do realizacji umowy sprzedazy energii
elektrycznej, ktore to koszty przewyzszaja oczekiwane korzysci z jej realizacji. Umowa dotyczy sprzedazy energii
elektrycznej wytwarzanej w bloku biomasowym, natomiast koszty, ktére spowodowaty koniecznos¢ zawigzania rezerwy
wigza si¢ bezposrednio ze wzrostem cen zakupu biomasy. Opisana rezerwa spowodowata obnizenie wyniku EBITDA
oraz wyniku netto Spotki za I potrocze 2022 roku o 31 473 tysiace zlotych. W odniesieniu do skonsolidowanych wynikow
za I potrocze 2022 roku, zawigzana rezerwa spowoduje obnizenie wyniku EBITDA i wyniku netto Grupy o 31 473 tysiace
ztotych.
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W pierwszym potroczu 2022 roku mial rowniez miejsce szereg czynno$ci prawnych, w wyniku ktérych Cyfrowy Polsat
SA stat si¢ wlascicielem 49% udziatéw w kapitale zaktadowym PAK — PCE Biopaliwa i Woddr sp. z 0.0. (,,PP BiW”),
a Spotka stata si¢ wiascicielem 51% udzialow w kapitale zaktadowym PP BiW. Zmianie struktury wlasnosciowej
PP BiW towarzyszylto podniesienie kapitatu tej spotki. Srodki z podniesienia kapitatu byly przeznaczone na nabycie od
Spolki caloksztattu dziatalnosci energetycznej realizowanej w Elektrowni Konin, polegajacej w szczego6lnosci na
wytwarzaniu energii elektrycznej z biomasy, stanowigcej zorganizowang cz¢$¢ przedsigbiorstwa (,,ZCP Elektrownia
Konin”). W rezultacie nabycia przez Cyfrowy Polsat SA udziatéw wkladem pienigznym w skonsolidowanym
sprawozdaniu z sytuacji finansowej zaprezentowane zostaly kapitaly akcjonariuszy niekontrolujacych w wysokosci
478 730 tysiecy ztotych, a srodki pienigzne pochodzace z tej operacji zwiekszyty pozycje srodkéw pienieznych i ich
ekwiwalentow.

Realizacja programu inwestycyjnego

W | potroczu 2022 roku Grupa ZE PAK SA zakonczyta realizacj¢ duzego projektu polegajacego na przystosowaniu kotta
weglowego K-7 w elektrowni Konin do wylacznego spalania biomasy wraz z niezbedng infrastrukturg techniczng oraz
rozpoczeta realizacje budowy farmy wiatrowej w gminie Kazimierz Biskupi oraz w gminie Milostaw. Farma
fotowoltaiczna o mocy 70 MWp na terenie gminy Brudzew zostata oddana do eksploatacji jeszcze pod koniec 2021 roku.
W I potroczu 2022 odbyta si¢ rowniez oficjalna premiera autobusu wodorowego. Ponadto, aktywnos¢ inwestycyjna
skupita si¢ na uruchomieniu projektow zwigzanych z wytwarzaniem i dystrybucja wodoru a takze pracach
przygotowawczych do realizacji kolejnych odnawialnych zrodet energii oraz niezbednych zadan stuzacych zapewnieniu
utrzymania biezacej sprawnoéci i efektywniejszego wykorzystania posiadanych aktywéw wydobywczych i wytworczych.

Kluczowe inwestycje ZE PAK SA w fazie realizacji

Przystosowanie kotta weglowego K-7 w Elektrowni Konin do spalania biomasy (jednostka biomasowa nr 2

Celem zadania bylo przystosowanie infrastruktury wykorzystywanej uprzednio do produkcji energii i ciepla z wegla
brunatnego do spalania biomasy. W ten sposob w Elektrowni Konin zostata utworzona druga jednostka biomasowa, ktora
oprécz produkceji energii dla Krajowego Systemu Elektroenergetycznego bedzie rowniez zrédlem awaryjnym dla
produkgcji ciepta w sytuacji odstawienia funkcjonujacej obecnie w Elektrowni Konin cieptowniczej jednostki biomasowe;.

Wykonawca przebudowy kotta weglowego na kociot fluidalny pracujacy w technologii BFB i przystosowanie go
do spalania biomasy byla spotka Valmet Technologies Oy z siedzibag w Espoo Finlandia. W ramach zadania wykonane
zostaty rowniez tzw. wyspy technologiczne (turbina TGS, generator G5, instalacja podawania biomasy oraz instalacja
odpopielania spod elektrofiltru, elektrofiltr, cyfrowy system sterowania blokiem).

Pod koniec 2021 roku rozpalono kociot i uzyskano znamionowe obroty turbiny oraz nastgpita synchronizacja bloku
biomasowego z Krajowym Systemem Energetycznym. Testy bloku wymagane przez PSE zostaly przeprowadzone
z wynikiem pozytywnym. Ostatnim etapem prac odbiorowych modernizowanego bloku bylo przeprowadzenie ruchu
probnego, ktory réwniez zakonczyt sie¢ wynikiem pozytywnym. W czasie trwania ruchu préobnego wykonywane byty
roéwniez pomiary sprawdzajace osiggniccie gwarantowanych parametrdw technicznych przez wykonawcow
modernizacji. W kwietniu 2022 roku blok zostat przekazany do eksploatacji.

Dzieki przeprowadzonej modernizacji w Elektrowni Konin dostepna jest generacja mocy 105 MWe (jednostka o mocy
55 MWe i druga o mocy 50 MWe) z wykorzystaniem biomasy jako paliwa podstawowego.

Budowa farmy wiatrowej na terenie gminy Kazimierz Biskupi

Udziaty w spétce Farma Wiatrowa Kazimierz Biskupi zostaty zakupione wraz z projektem farmy wiatrowej sktadajacej
si¢ z 7 turbin o tacznej mocy 17,5 MW. Generalnym wykonawca umowy na wybudowanie i uruchomienie elektrowni
wiatrowej jest PAK Serwis sp. z 0.0. a dostawcg siedmiu turbin wiatrowych jest firma Siemens Gamesa Renewables
Energy PAK Serwis sp. z 0.0. jest odpowiedzialny za zakres prac zwiazanych z wykonaniem fundamentoéw pod turbiny
wiatrowe, budowa docelowych drog dojazdowych i tymczasowych, budowa uktadu elektrycznego powigzan rozdzielnic
wiatrakow z GPO (Glowny Punkt Odbiorczy), budowag GPO, potaczeniem GPO z rozdzielnig 110kV, umozliwiajaca
wyprowadzenie mocy do systemu elektroenergetycznego oraz budowsg nadrzgdnego systemu sterowania farmg wiatrowsg
wraz z systemem ochrony technicznej obiektu. 22 lutego 2022 roku teren budowy zostal przekazany wykonawcy.
Aktualnie prowadzone sg zaawansowane prace budowlane zwigzane z infrastrukturg techniczng - wykonano fundamenty
wraz ze wzmocnieniem pod montaz turbin wiatrowych, finalizowane sa prace nad drogami dojazdowymi, placami
serwisowymi do wszystkich turbin wiatrowych. W zakresie rob6t elektrycznych trwaja prace na ukladaniem linii
kablowych oraz budowg stacji GPO. Na listopad 2022 roku planowane jest rozpoczecie montazu turbin wiatrowych przez
Siemens Gamesa.
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Budowa farmy wiatrowej na terenie gminy Mitostaw

Udziaty w spotkach Park Wiatrowy Palczyn 1 oraz Park Wiatrowy Patczyn 2 zostaty zakupione wraz z projektem farmy
wiatrowej Milostaw sktadajace;j si¢ z 4 turbin o tacznej mocy 9,6 MW. Generalnym wykonawca umowy na wybudowanie
i uruchomienie elektrowni wiatrowej jest Vortex Energy Polska sp. z 0.0. a dostawca czterech turbin wiatrowych jest
firma Nordex. Aktualnie prowadzone sg zawansowane prace budowlane zwigzane z infrastrukturg techniczng - wykonano
fundamenty wraz ze wzmocnieniem pod montaz turbin wiatrowych, finalizowane sa prace nad drogami dojazdowymi,
placami serwisowymi do wszystkich turbin wiatrowych. W zakresie robot elektrycznych trwaja ostatnie prace na
uktadaniem linii kablowych. Na styczen 2023 roku planowane jest rozpoczecie montazu turbin wiatrowych przez

Nordex.Prototyp autobusu o napedzie zasilanym wodorowymi ogniwami paliwowymi

Projekt Polskiego Autobusu Wodorowego zostal rozpoczety we wrze$niu 2020 roku. Jego celem byto opracowanie
od podstaw konstrukeji nowego ekologicznego autobusu o nape¢dzie wykorzystujacym ogniwa wodorowe.

W ramach projektu prowadzono prace koncepcyjne, analizy techniczne doboru gtéwnych podzespolow autobusu (ogniw
wodorowych, butli, baterii i napgdu). Wykonano obliczenia zapewniajace najwigksza catkowita sprawno$¢ energetyczna
w projektowanym autobusie. W celu osiagniecia maksymalnego zasiegu opracowano modulowa zabudowe butli
wodorowych o cisnieniu 350 i 700 bar.

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

Prace nad budowg prototypu autobusu rozpoczety sie pod koniec kwietnia 2021. Wykonano pierwsze elementy szkieletu.
Nawigzano wspotprace z dostawcami bgdacymi liderami w branzy autobusowej, ztozono zamoéwienia na kluczowe
podzespoty i komponenty.

W maju 2021 roku zostata ztozona do NFOSiGW fiszka projektowa (Program Nowa Energia) w celu uzyskania
dofinansowania do projektu. Fiszka zostata pozytywnie oceniona przez NFOSiGW, spotka przeszta do kolejnego etapu
i ztozyta wniosek na uzyskanie preferencyjnego finansowania.

W pazdzierniku 2021 roku zakonczono budowe prototypu i rozpoczgto testy autobusu a 20 kwietnia 2022 roku
dla wyprodukowanego autobusu miejskiego uzyskano homologacj¢ UE. 30 maja 2022 roku odbyta sie¢ oficjalna premiera
i prezentacja autobusu pod nazwa NesoBus. W kolejnych miesigcach NesoBus testowany byt z udzialem pasazerow
w wielu miastach na trasach autobusowych przez miejskie spotki komunikacyjne.

Kluczowe inwestycje ZE PAK SA w fazie przygotowawczej

W Grupie prowadzone sa prace projektowe zwigzane z ponizszymi projektami inwestycyjnymi:
e budowa wytworni wodoru wraz z infrastrukturg towarzyszaca na terenie elektrowni Konin,
e  budowa fabryki autobuséw wodorowych,
e autonomiczne zasilanie domu jednorodzinnego w energi¢ elektryczng i ciepto, bazujace na wlasnych zrodtach
energii odnawialnej z wykorzystaniem wodoru jako magazynu i no$nika energii,
budowa farmy fotowoltaicznej na terenach gminy Przykona,
budowa farmy wiatrowej na terenach gminy Przyrdw,
budowa drugiej farmy fotowoltaicznej na terenach gminy Brudzew (PV Cambria),
budowa farmy wiatrowej na terenie gminy Czhuchow.

Budowa wytwérni wodoru wraz z infrastruktura towarzyszaca na terenie elektrowni Konin

W dniu 26 lipca 2022 roku uzyskano ostateczna decyzj¢ pozwolenia na budow¢ wytworni wodoru o wydajnosci 2 tony
wodoru na dobe.

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

Pierwszym krokiem w kierunku budowy wytworni wodoru na terenie Elektrowni Konin bylo zawarcie w dniu
9 kwietnia 2020 roku umowy z firma Hydrogenics Europe N.V. Belgia na zakup elektrolizera, ktéry umozliwi na poczatek
produkcje wodoru w ilosci 1 tony Hz/dobe. W dalszym etapie, dzicki modulowej budowie wytwdérni wodoru
i przygotowaniu infrastruktury mozliwe bedzie zwigkszenie mocy produkcyjnych, w zaleznoséci od zapotrzebowania
na wodor. Pierwotny termin dostawy elektrolizera wskazany w umowie przypadat na potowe 2021 roku, jednak na skutek
przyczyn lezacych po stronie dostawcy, wynikajacych z sity wyzszej, ulegt on wydluzeniu. Zawarto aneks do umowy
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zmieniajacy typ elektrolizera na HyLYZER 500-30 oraz termin dostawy. Dostawa elektrolizera wraz z uktadem zasilania
oraz sprezarkowni wraz z uktadem tankowania wodorowozow planowana jest na koniec III kwartatu 2022 roku.

W celu umozliwienia dostaw wodoru do stacji tankowania wodoru, w pierwszym etapie na podstawie umowy z firma
Wystrach GmbH Weeze dostarczono w 2021 roku mobilny magazynu wodoru mogacy zmagazynowa¢ wodor w ilosci
371 kg. W grudniu 2021 roku zawarto réwniez z firmg Wystrach umowe na dostawe dwoch kolejnych wodorowozow
mogacych zmagazynowac¢ wodor w ilosci 1024 kg kazdy, a nastgpnie w maju 2022 roku umowe na dostawe kolejnych
pigciu takich samych wodorowozow.

Budowa fabryki autobuséw wodorowych

17 sierpnia 2021 roku PAK — PCE Polski Autobus Wodorowy sp. z 0.0. otrzymata pozytywna decyzj¢ Agencji Rozwoju
Przemystu SA o wsparciu w ramach Specjalnej Strefy Ekonomicznej EURO-PARK MIELEC na realizacj¢ nowej
inwestycji, jaka ma by¢ budowa zaktadu produkcyjnego autobuséw zasilanych ogniwami wodorowymi, wraz
z biurowcem i infrastrukturg towarzyszaca.

29 wrze$nia 2021 roku spotka zakupita grunt w Strefie Aktywnosci Gospodarczej w Swidniku pod budowe przyszie;
fabryki autobuséw wodorowych. Na wykonawce zadania wybrana zostata spotka Mostostal Pulawy SA, z ktorym
PAK — PCE Polski Autobus Wodorowy sp. z 0.0. podpisat umowe w dniu 15 czerwca 2022 roku.

Autonomiczne zasilanie domu jednorodzinnego

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

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

Zakupione zostaly urzadzenia niezbedne do stworzenia autonomicznego modelu zasilania domu jednorodzinnego
w energi¢ i ciepto — kompletny uktad elektrolizera, zbiorniki do magazynowania wodoru, ogniwa paliwowe, przydomowa
elektrowni¢ fotowoltaiczng. Obecnie trwa faza eksploatacji zmontowanego autonomicznego uktadu zasilajacego
przeznaczonego dla domu jednorodzinnego. W czerwcu 2022 roku zamoéwiono w firmie Energoprojekt-Katowice
opracowanie projektu demonstratora dla projektu ,,Autonomiczne zasilanie domu jednorodzinnego w energi¢ elektryczna
i ciepto, bazujace na wlasnych Zrédtach energii odnawialnej z wykorzystaniem wodoru jako magazynu i no$nika energii”.
Projekt ten bedzie podstawg do zbudowania modelu domu jednorodzinnego w postaci budynku kontenerowego, ktory
bedzie mozna przemieszcza¢ w rozne lokalizacje w celu prezentacji autonomicznego uktadu zasilania domu
jednorodzinnego.

Budowa farmy fotowoltaicznej na terenach gminy Przykona

Trwaja prace projektowe zwigzane z budowa kolejnej farmy fotowoltaicznej o mocy znamionowej okoto 200 MWp
na terenie po odkrywce Adaméw, znajdujacym si¢ w obszarze gminy Przykona. 23 sierpnia 2021 roku w zycie weszla
uchwala Rady Gminy Przykona, dotyczaca miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego, przyjety plan ustala
przeznaczenie terenow pod budowe elektrowni fotowoltaicznej wraz z infrastrukturg towarzyszaca. 5 stycznia 2022 roku
uzyskano decyzj¢ srodowiskowa, ktora z dniem 3 lutego stala si¢ prawomocna. 31 marca 2022 roku uzyskano warunki
przytaczenia tacznie z blokiem gazowo-parowym klasy 600 MWe. Kolejnym zezwoleniem administracyjnym, jakie
bedzie konieczne do uzyskania bedzie pozwolenia na budowe.

W czerwcu 2022 roku zawarta zostala umowa z firmg Zilinskis z Torunia na opracowanie dokumentacji technicznej wraz
z uzyskaniem pozwolenia na przebudowe linii 110kV wraz z podniesieniem jej mocy przesytowej relacji GPZ Adamoéw
— Stacja Adamow 110/220kV.

Budowa farmy wiatrowej na terenie gminy Przyréw

Udziaty w spotce Farma Wiatrowa Przyrow, posiadajacej prawa do budowy projektu farmy wiatrowej sktadajacej si¢
z 14 turbin firmy Nordex o tgcznej mocy 50,4 MW, zostaly zakupione w | kwartale 2022 roku. Trwa proces
zabezpieczenia brakujacych tytuldw prawnych do gruntu, na ktorych lokalizowane beda tymczasowe i state elementy
drég. W czerwcu 2022 roku podpisano umowe na dostawe turbin, trwa proces wyboru wykonawcy prac budowlanych
(BoP). Jednoczes$nie zlecono opracowanie dokumentacji technicznej zwigzanej z uzyskaniem pozwolenia na budowe linii
WN GPO FW Przyréw — GPZ Julianka.
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Budowa farmy fotowoltaicznej na terenach gminy Brudzew (projekt Cambria)

Projekt farmy fotowoltaicznej Cambria, realizowany na terenie gminy Brudzew, zostal nabyty przez grupe w lipcu 2022
roku. Na przejetym od dewelopera terenie, dzigki pozyskanym przez niego Warunkom Zabudowy oraz Decyzji
o Srodowiskowych Uwarunkowaniach zaprojektowano elektrownie o mocy 12,4 MWp. Obecnie dla projektu
pozyskiwane sa dodatkowe decyzje formalno-prawne, ktore finalnie pozwola w styczniu 2023 roku uzyska¢ Pozwolenie
na Budowe¢ umozliwiajace przystapienie do realizacji inwestycji.

Projekt przytaczony zostanie do GPO wykorzystywanego na potrzeby farmy wiatrowej Brudzew 70 MWp, jako druga
czgs¢ tej inwestycji. Obecnie trwajg prace pozwalajace na dostosowanie Warunkéw Przylaczenia do umozliwienia
odbioru energii z farmy fotowoltaicznej Cambria.

Budowa farmy wiatrowej na terenie gminy Cztuchéw

Udziaty w spolce Great Wind zostaty zakupione w czerwcu 2022 roku wraz z projektem farmy wiatrowej sktadajacej si¢
z 33 turbin o facznej mocy 72,6 MW. W sierpniu 2022 roku rozpoczetly si¢ prace budowlane w projekcie farmy wiatrowej
Glgdowo (Cztuchow) — jest to najwigkszy jak dotychczas projekt inwestycyjny PAK-PCE. Generalnym Wykonawca
farmy wiatrowej jest Onde, jeden z liderow realizacji branzy OZE w Polsce, dostawca turbin dunska firma Vestas,
a podmiotem odpowiedzialnym za petienie funkcji Inzyniera Kontraktu jest Neo Energy Group. Harmonogram zaktada
uruchomienie FW Gledowo (Cztuchéw) w polowie 2024 roku . Projekt posiada dodatkowo 26,4 MW niewykorzystanych
warunkow przylaczeniowych do zagospodarowania na dodatkowy projekt fotowoltaiczny lub wiatrowy.

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

Istotne zdarzenia okresu sprawozdawczego

Nabycie przez PAK - Polska Czysta Energia sp. z o.0. projektu wiatrowego ,,Przyrow”

4 marca 2022 roku PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0. nabyta od KI Foundation, fundacji utworzone;j i dziatajacej
zgodnie z prawem Republiki Malty 200 (dwustu) udziatdéw, o wartosci nominalnej 50,00 ztotych kazdy, stanowigcych
tacznie 100% udziatlow w kapitale zaktadowym Farma Wiatrowa Przyréw sSp. z 0.0. z siedzibag w Warszawie.

PAK - PCE sp.z0.0. nabyla udzialy od sprzedajacego w ramach przedsigwzigcia inwestycyjnego, polegajacego
na realizacji przez PAK - PCE sp. z 0.0. instalacji OZE w postaci zespotu 14 (czternastu) elektrowni wiatrowych
W obrebie gminy Przyrow, powiat czgstochowski, wojewodztwo $laskie.

Przedsigwzigcie inwestycyjne przewiduje budowe farmy wiatrowej sktadajacej sie z 14 (czternastu) turbin wiatrowych
0 Iacznej mocy 42 MW w miejscowosci Przyrow. Warunki wietrzne w tym regionie pozwalaja szacowaé roczng
produkcje farmy na blisko 105,2 GWh. Projekt posiada komplet pozwolen administracyjnoprawnych, pozwalajacych na
rozpoczecie prac konstrukcyjnych przy turbinach wiatrowych. Dokumentacja transakcyjna przewiduje uzyskanie
kompletu pozwolen administracyjnoprawnych, pozwalajacych na zakonczenie prac budowlanych i przylaczenie farmy
do sieci. Przewidywany termin uruchomienia farmy to najpo6zniej III kwartat 2024 roku. Laczne szacowane naktady
inwestycyjne zwiazane z nabyciem oraz realizacja farmy wyniosa blisko 342 miliony ztotych.

Nabycie spétek projektowych oraz zawarcie umowy wspdlnikow z @rsted Wind Power A/S

8 marca 2022 roku Spoétka zawarta z Orsted Wind Power A/S z siedzibg w Fredericia, Dania (ORS) umowe¢ sprzedazy
udziatow, dotyczaca 5 spotek projektowych, w wyniku ktoérej Spotka nabyla od ORS 50% udzialow w kapitale
zaktadowym spétek: Orsted Polska OF SPV 1 sp. z 0.0., @rsted Polska OF SPV 2 sp. z 0.0., @rsted Polska OF SPV 3
sp. z 0.0., Drsted Polska OF SPV 4 sp. z 0.0. oraz @rsted Polska OF SPV 5 sp. z 0.0. 13 kwietnia 2022 roku, Spotka
zawarta z ORS dodatkowa umowe dotyczaca udziatéw w kolejnych 5 spdtkach projektowych, w wyniku ktérej Spotka
nabyta od ORS 50% udziatéw w kapitale zaktadowym spotek: Grsted Polska OF SPV 6 sp. z 0.0., @rsted Polska OF SPV
7sp. z 0.0., @rsted Polska OF SPV 8 sp. z 0.0., Mawzorino Investments sp. z 0.0. oraz @rsted Polska OF SPV 10 sp. z 0.0.
(Spoiki Joint Venture). Strony uzyskaty zgodg¢ Prezesa Urzgdu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw na dokonanie
koncentracji, polegajacej na utworzeniu przez ORS i Spotke dziesieciu wspolnych przedsigbiorcow.

Strony zawarly rowniez umowe wspolnikow okreslajaca zasady ,,corporate governance” w Spotkach Join Venture oraz
warunki dalszej wspotpracy.
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Strony zaplanowaty wspdlne ztozenie wnioskow o wydanie pozwoleh na wznoszenie i wykorzystywanie sztucznych
wysp, konstrukeji 1 urzadzen w obszarach morskich Rzeczypospolitej Polskiej dla projektow morskich farm wiatrowych
w najblizszym postepowaniu rozstrzygajacym, prowadzonym zgodnie z art. 27d i nast. ustawy z dnia 21 marca 1991 r.
0 obszarach morskich Rzeczypospolitej Polskiej i administracji morskiej.

Zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Spotki

10 marca 2022 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki powotato trzech nowych cztonkoéw
do sktadu Rady Nadzorczej Spotki: Pana Jarostawa Grzesiaka, Pana Tobiasa Solorza oraz Pana Piotra Zaka. Uchwaty
o powotaniu weszty w zycie z chwilg podje¢cia.

30 marca 2022 roku rezygnacje z cztonkostwa w Radzie Nadzorczej Spotki ztozyt Pan Leszek Wystocki.

13 kwietnia 2022 roku Rada Nadzorcza Spotki podjeta uchwale w sprawie powierzenia funkcji Zastepcy
Przewodniczacego Panu Piotrowi Zak. W dniu 22 kwietnia 2022 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy Spotki ustalito nowa liczbg cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki oraz odwotato Pana Grzegorza Krystka
z funkcji cztonka Rady Nadzorcze;j.

Zgoda na docelowe rozporzqdzenie zorganizowangq czesciq przedsiebiorstwa ZE PAK SA zwiqzanqg
z dziatalnosciq energetycznq prowadzonq w ramach Elektrowni Pqtnéw na rzecz PAK Pqtnéw,
tj. wydzierzawienie, a nastepnie wniesienie aportem do PAK Pqtnéw sp. z o.o.

W dniu 10 marca 2022 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie ZE PAK SA podjeto uchwale w sprawie wyrazenia
zgody na docelowe rozporzadzenie zorganizowang cze¢scia przedsigbiorstwa obejmujaca zespot sktadnikow majatkowych
i niemajatkowych oraz zespot pracownikow niezbednych do prowadzenia dziatalnoéci gospodarczej w ramach Elektrowni
Patnéw, ktéra polega na samodzielnym i kompleksowym wytwarzaniu energii elektrycznej i ciepta z wykorzystaniem
Elektrowni Pgtnéw 1 (moc zainstalowana 644 MW) oraz Elektrowni Patnéw 2 (moc zainstalowana 474 MW), dalej
zwanej ,,ZCP Patnéw”, ktore to zbycie nastapi w dwoch etapach — dzierzawy ZCP Patnéw na rzecz PAK Patndéw sp. z 0.0.
z siedzibg w Koninie oraz wniesienia ZCP Patnéw aportem do PAK Pgtnéw sp. z 0.0. z siedzibg w Koninie.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie ZE PAK SA upowaznito Zarzad Spoétki do podjecia wszelkich czynnosci
niezbednych do realizacji podjetej Uchwatly.

Zwiekszenie limitu dostepnego finansowania w umowie kredytowej przez PAK - Polska Czysta Energia
Sp. Z o.0.

23 maja 2022 roku PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0. zwickszyta kwote dostepnego finansowania w umowie z dnia
23 czerwca 2021 roku, zawartej z bankiem EFG Bank Ltd. z siedziba w Zurychu. Kwota dostgpnego kredytu zostata
zwigkszona o 125 milionéw ztotych tj. do kwoty 300 miliondw zitotych. Pozyskane $rodki beda stuzyly finansowaniu
projektow z zakresu odnawialnych zrodetl energii oraz wytwarzania i wykorzystania zielonego wodoru, realizowanych
przez spotki zalezne od Kredytobiorcy. Warunki finansowe oraz pozostate warunki Umowy Kredytowej nie odbiegaja od
warunkéw rynkowych.

Nabycie przez spétke zaleznq ZE PAK SA, tj. PAK - Polska Czysta Energia sp. z o.o. projektu wiatrowego

10 czerwca 2022 roku PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0. z siedziba w Koninie podjeta decyzje o nabyciu od Polish
Wind Holdings B.V., spétki utworzonej i dzialajacej zgodnie z prawem Krolestwa Niderlandow 100% udziatow
w kapitale zakladowym Great Wind Sp. z 0.0. z siedzibag w Warszawie.

PAK — PCE sp.z0.0. nabyla udzialy od sprzedajacego w ramach przedsigwzigcia inwestycyjnego, polegajacego
na realizacji instalacji OZE, ktore przewiduje budowe farmy wiatrowej sktadajacej si¢ z 33 (trzydziestu trzech) turbin
wiatrowych o0 tacznej mocy 72,6 MW w miejscowosci Cztuchow, wojewodztwo pomorskie.

Warunki wietrzne w tym regionie pozwalaja szacowaé roczng produkcje¢ farmy na 230 GWh. Projekt posiada komplet
pozwolen administracyjnoprawnych pozwalajacych na rozpoczecie prac konstrukcyjnych przy turbinach wiatrowych.
Dokumentacja transakcyjna przewiduje uzyskanie kompletu pozwolen administracyjnoprawnych pozwalajacych
na zakonczenie prac budowlanych i przylaczenie farmy do sieci. Przewidywany termin uruchomienia farmy to najp6zniej
IIT kwartat 2024 roku. Ze wzgledu na zabezpieczong moc przytaczeniows, projekt ma potencjat rozwoju dodatkowej
farmy fotowoltaicznej o maksymalnej mocy przekraczajacej S0 MWp. Laczne szacowane naktady inwestycyjne zwigzane
z nabyciem oraz realizacjg farmy wyniosg okoto 725 milionéw ztotych.

Projekt farmy wiatrowej Cztuchow jest najwickszym nabytym dotychczas przez PAK PCE projektem inwestycyjnym.
Skala planowanej do zainstalowania mocy wiatrowej w projektach wiatrowych nabytych dotychczas przez PAK PCE
ro$nie do ponad 140 MW.
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W celu sfinansowania przedsiewzigcia inwestycyjnego PAK — PCE sp. z 0.0. zawarta zostata umowa pozyczki pomigdzy
PAK - PCE sp. z 0.0., jako pozyczkobiorcg oraz Cyfrowy Polsat SA z siedzibg w Warszawie, jako pozyczkodawca,
na kwote 236.400.000 ztotych (dwiescie trzydziesci sze$¢ milionéw czterysta tysiecy ztotych).

Umowa pozyczki przewiduje mozliwo$¢ zaciagniecia pozyczki w ztotym lub euro przez PAK -PCE sp.zo.0.
na okreslonych w umowie zasadach z uwzglgdnieniem zapotrzebowania wynikajacego z harmonogramu realizacji
przedsiewzigcia inwestycyjnego, przy czym jednocze$nie umowa pozyczki przewiduje mozliwo$é pozyskania przez
pozyczkobiorcg alternatywnych form finansowania przedsigwzigcia inwestycyjnego oraz potencjalng wczesniejsza splate
pozyczki udzielonej na podstawie umowy pozyczki.

Rejestracja zmian Statutu ZE PAK SA

14 czerwca 2022 roku Sad Rejonowy Poznan — Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, IX Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego dokonat rejestracji zmian Statutu Spoiki, przyjetych przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy ZE PAK SA w dniu 10 marca 2022 roku, polegajacych na uchyleniu dotychczasowej tresci Statutu Spotki
w calosci a nastepnie uchwaleniu nowe;j treéci oraz przyjeciu tekstu jednolitego Statutu ZE PAK SA.

Zawarcie umowy przez PAK - PCE Polski Autobus Wodorowy sp. z 0.0. na budowe zaktadu produkcyjnego
autobusoéw zasilanych ogniwami wodorowymi

15 czerwca 2022 roku PAK — PCE Polski Autobus Wodorowy sp. z 0.0. zawarla umowg z firmg Mostostal Putawy SA
z siedzibg w Pulawach na realizacj¢ zadania pn. ,,Budowa zaktadu produkcyjnego autobuséw zasilanych ogniwami
wodorowymi, wraz z biurowcem i infrastrukturg towarzyszacg”. Przedmiotem umowy jest realizacja ww. zadania
w formule ,,Zaprojektuj i Wybuduj” na terenie objetym pozwoleniem na budowe, w Swidniku, w woj. lubelskim.

Zgodnie z zapisami umowy, wynagrodzenie ryczaltowe za wykonanie przedmiotu Umowy zostalo okre§lone na kwote
72,7 milionéw ztotych netto i zostanie rozliczone w dwdch transzach — za opracowanie dokumentacji projektowej oraz
za wykonanie kompletnych robo6t budowlanych i wykonczeniowych.

Termin zakonczenia realizacji robot budowlanych wyznaczony jest na 30 czerwca 2023 roku. Gwarancja nalezytego
i zgodnego z umowa wykonania prac zostanie udzielona na okres 60 miesigcy.

Istotne zdarzenia nastepujace po dniu bilansowym

Wyrok WSA w Warszawie - koncesja na wydobywanie wegla brunatnego

25 lipca 2022 roku PAK KWB Konin SA otrzymata Wyrok Wojewodzkiego Sadu Administracyjnego w Warszawie
z dnia 26 maja 2022 roku, ktory zapad! na posiedzeniu niejawnym. Wyrok WSA w Warszawie uchyla decyzje¢ Ministra
Klimatu i Srodowiska z dnia 27 lipca 2020 roku zmieniajaca koncesje na wydobywanie wegla brunatnego dla jednego
z trzech eksploatowanych obecnie przez KWB Konin SA zt6z tj. ztoza Patnéw IV (Odkrywka ,,Jozwin”). Uchylona
nieprawomocnie decyzja Ministra Klimatu i Srodowiska wydtuza termin obowigzywania koncesji z 31 sierpnia 2020
roku na 31 sierpnia 2026 roku.

Wyrok uchylajacy decyzj¢ nie jest prawomocny. PAK KWB Konin SA ztozyla juz skarge kasacyjng do Naczelnego Sadu
Administracyjnego. Uchylona wyrokiem WSA w Warszawie Decyzja pozostaje w obrocie prawnym i PAK KWB Konin
SA prowadzi nadal wydobycie wegla brunatnego ze ztoza Patnow IV na Odkrywce J6zwin. Ztoze Patndéw IV znajduje
si¢ w koncowej fazie eksploatacji, PAK KWB Konin SA w zadnym ze scenariuszy nie zaktadata eksploatacji tego ztoza
do 2026 roku.

Zawarcie umowy ramowej oraz aneksu do umowy wspdlnikéw ze spétkq @rsted Wind Power A/S

8 sierpnia 2022 roku Spotka zawarta ze spotka Orsted Wind Power A/S (ORS) umowe ramowa (Framework Agreement)
oraz zawarta aneks do umowy wspolnikéw. Na podstawie powyzszych dokumentow, Spotka oraz ORS postanowity
w szczegodlnosci o dokonaniu serii podwyzszen kapitatdéw zaktadowych w siedmiu spoétach projektowych, w wyniku
ktorych nastapi zmiana ilo$ci udziatow, ktore beda przystugiwaé stronom w tych spoétkach, przy zachowaniu nadal
wspolnej kontroli stron nad tymi spotkami projektowymi oraz wspolnego ich finansowania.

Zmiana wysokosci kapitatow zaktadowych nastapita w spotkach: Orsted Polska OF SPV 1 sp. z 0.0. (,SPV 17), Orsted
Polska OF SPV 2 sp. z 0.0. (,,SPV 2”), Orsted Polska OF SPV 3 sp. z 0.0. (,,SPV 3”), Orsted Polska OF SPV 4 sp. z 0.0.
(,SPV 47), Orsted Polska OF SPV 5 sp. z 0.0. (,SPV 5”), Orsted Polska OF SPV 6 sp. z 0.0. (,,SPV 6”) oraz Orsted
Polska OF SPV 7 sp. z 0.0. (,SPV 7”), w ktorych strony posiadaty do tej pory po 50% udziatow. Zgodnie z Umowa
Ramowa, w wyniku podwyzszenia kapitatdw zaktadowych tych podmiotéw, Spotka bedzie posiadaé 60% udziatow
w SPV 1 oraz SPV 6 (,,Spétki ZE PAK”), natomiast ORS bedzie posiada¢ 99% udziatow SPV 2, SPV 3, SPV 4, SPV 5
oraz SPV 7 (razem jako ,,Spotki ORS”).
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Zgodnie z umowa ramowg, w przypadku uzyskania przez ktérgkolwiek ze spotek ORS pozwolenia na wznoszenie
i wykorzystywanie sztucznych wysp, konstrukcji i urzadzen w obszarach morskich Rzeczypospolitej Polskiej dla
projektow morskich farm wiatrowych w najblizszym postgpowaniu rozstrzygajacym, prowadzonym zgodnie z art. 27d
i nast. ustawy z dnia 21 marca 1991 r. o obszarach morskich Rzeczypospolitej Polskiej i administracji morskiej, Spotce
bedzie przystugiwac prawo do zadania ponownego podwyzszenia kapitatu zaktadowego danej spotki ORS, w ramach
ktorego wszystkie nowe udziaty zostang objete przez Spotke. W wyniku podwyzszenia kapitatu zakladowego danej spotki
ORS, Spotka oraz ORS beda posiada¢ po 50% udziatow w danej spotce ORS. W przypadku niezgloszenia przez Spotke
zadania podwyzszenia kapitalu zakladowego, po uzyskaniu pozwolenia przez dang spotke ORS, ORS bedzie
przystugiwac prawo do wykupienia wszystkich udzialéw w danej spoétce ORS posiadanych przez Spotke. W odniesieniu
do Spotek ZE PAK takie prawo zadania ponownego podwyzszenia kapitatu zakladowego nie zostalo przewidziane.

Nabycie projektu wiatrowego oraz zawarcie umowy pozyczki przez PAK - Polska Czysta Energia sp. z o.0.

8 wrzesnia 2022 roku PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0. z siedzibag w Koninie nabyta od Polish Wind Holdings
B.V., spolki utworzonej i dziatajacej zgodnie z prawem Krolestwa Niderlandow 100% udzialow w kapitale zaktadowym
Eviva Lebork sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.

Przedsiewzigcie inwestycyjne przewiduje budowe farmy wiatrowej sktadajacej si¢ z 23 (dwudziestu trzech) turbin
wiatrowych o0 tacznej mocy 50,6 MW w obrgbie gminy Potggowo, powiat stupski, wojewodztwo pomorskie. Warunki
wietrzne w tym regionie pozwalaja szacowac¢ roczng produkcje farmy na 170 GWh. Projekt posiada komplet pozwolen
administracyjnoprawnych pozwalajacych na rozpoczgcie prac konstrukcyjnych przy turbinach wiatrowych.
Przewidywany termin uruchomienia farmy to najpozniej III kwartat 2024 roku. Ze wzgledu na zabezpieczong moc
przytaczeniowa, projekt ma potencjat rozwoju dodatkowej farmy fotowoltaicznej lub wiatrowej o maksymalnej mocy
okoto 50 MW. Laczne szacowane naktady inwestycyjne zwigzane z nabyciem oraz realizacjg farmy wyniosa okoto
600 milionéw ztotych.

W celu sfinansowania budowy farmy wiatrowej, w dniu 6 wrze$nia 2022 roku PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0.
podpisata umowe pozyczki z Cyfrowy Polsat SA z siedzibg w Warszawie, na podstawie ktorej zostanie jej udostgpniona
pozyczka w kwocie do 160 milion6w ztotych, ktéra bedzie mogta by¢ wyptacona w ztotych lub euro. Zgodnie z zapisami
umowy, termin sptaty pozyczki zostal ustalony do dnia 31 grudnia 2025 roku. Warunki finansowe oraz pozostale warunki
umowy nie odbiegaja od warunkow rynkowych.

Zawarcie kolejnych anekséw do przedwstepnej umowy sprzedazy udziatéw w PAK - Polska Czysta Energia
Sp. Z 0.0. oraz przeniesienie wlasnosci zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Elektrowni Konin na
PAK - PCE Biopaliwa i Wododr sp. z o.o.

W dniu 20 grudnia 2021 roku Spotka zawarta z Cyfrowy Polsat SA przedwstepng umowe sprzedazy 67% udzialow
w PAK - Polska Czysta Energia sp. z 0.0. Dnia 30 marca 2022 roku podpisany zostat aneks 1 do ww. umowy - zmianie
ulegta data koncowa (tzw. long stop date), do ktorej strony zaktadaty spetnienie si¢ wszystkich warunkéw zawieszajacych
umowy.

W okresie od kwietnia do maja 2022 roku miat miejsce szereg czynno$ci prawnych, w wyniku ktorych Cyfrowy Polsat
SA stat si¢ wlascicielem 49% udziatéw w kapitale zaktadowym PAK — PCE Biopaliwa i Woddr sp. z 0.0. (,,PP BiW”),
a Spotka stala si¢ wlascicielem 51% udziatow w kapitale zakltadowym PP BiW. Zmianie struktury wlasnosciowe;j
PP BiW towarzyszylo podniesienie kapitahu tej spotki. Srodki z podniesienia kapitatu byly przeznaczone na nabycie
od Spotki caloksztattu dzialalno$ci energetycznej realizowanej w Elektrowni Konin, polegajacej w szczegdlnosci
na wytwarzaniu energii elektrycznej z biomasy, stanowigcej zorganizowang czes$¢ przedsiebiorstwa (,,ZCP Elektrownia
Konin”).

W dniu 16 maja 2022 roku zawarta zostala umowa pomiedzy Spotka a PP BiW, na mocy ktorej wtasnos¢ ZCP
Elektrownia Konin zostata przeniesiona na PP BiW. Warto$¢ ZCP Elektrowni Konin zostata okreslona w oparciu o sume
wyceny przygotowanej przez Deloitte Advisory sp. z 0.0. i kapitatu obrotowego, czyli na warunkach i poziomie doktadnie
takim samym jaki przewidywano w umowie z 20 grudnia 2021 roku.

W dniu 29 czerwca 2022 roku Spotka i Cyfrowy Polsat SA zawarty kolejny aneks (,,Aneks 2”) przesuwajacy datg
koncowa oraz finalizacj¢ jednego z istotnych etapow przedmiotowej umowy, czyli przeniesienia ZCP Elektrownia Konin.
Aneks 2 zostat zawarty takze w zwigzku z niespelnieniem si¢ jednego z warunkow zawieszajacych umowy, zwigzanym
z wniesieniem do PAK — PCE sp. z 0.0. wierzytelnosci spolek zaleznych PAK — PCE sp. z 0.0. tj. spotek PCE-OZE 1-6,
oraz zmiang sposobu i kolejnosci czynnosci prawnych dokonywanych na podstawie umowy.

Przeniesienie wiasnosci ZCP Elektrownia Konin na PP BiW nastapito w dniu 1 lipca 2022 roku.

27 lipca 2022 roku zarejestrowano wniesienie wszystkich posiadanych przez Spotke i Cyfrowy Polsat SA udziatow
w kapitale zakladowym PP BiW jako wkladu na pokrycie podwyzszonego kapitatu zaktadowego PAK — PCE sp. z 0.0.
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W dniu 26 wrzesnia 2022 roku Spoétka i Cyfrowy Polsat SA podpisaty kolejny aneks (,,Aneks 3”), zmieniajacy date
koncowa, do ktorej ma nastgpi¢ uzyskanie zaktadanej struktury udziatow w PAK — PCE sp. z 0.0.. Zawarty Aneks 3
oznacza, ze finalny cel zaplanowany przez Spotke i Cyfrowy Polsat SA w umowie z 20 grudnia 2021 roku, dotyczacy
nabycia przez Cyfrowy Polsat SA 67% udziatow w PAK — PCE sp. z 0.0. pozostaje bez zmian i ma zosta¢ osiaggnigty
do 5 stycznia 2023 roku. Obecnie Cyfrowy Polsat SA posiada 40,4% udziatow w PAK — PCE sp. z 0.0., a Spétka posiada
pozostate 59,6% udziatow w PAK — PCE sp. z 0.0..

Laczne wptywy Grupy Kapitatowej ZE PAK w zwigzku ze zbyciem 67% kapitatu zaktadowego PAK — PCE sp. z 0.0.
oraz przeniesieniem wiasnosci ZCP Elektrownia Konin do grupy kapitatowej PAK — PCE sp. z 0.0. (w przypadku braku
niedozwolonych wypltywow) wyniosg 807.624.246,00 zlotych, uwzgledniajac korekte wynikajaca z wysokosci kapitatu
obrotowego ZCP Elektrownia Konin.

Zawarcie umowy kredytu z Bankiem Gospodarstwa Krajowego przez spétke Farma Wiatrowa Kazimierz
Biskupi sp. z o.0.

W dniu 20 wrzes$nia 2022 roku Farma Wiatrowa Kazimierz Biskupi Sp. z 0.0. zawarta umowe kredytu z Bankiem
Gospodarstwa Krajowego, zgodnie z ktorg bank ten udzielit Farmie Kazimierz kredytu inwestycyjnego do kwoty
135 milionéw ztotych oraz kredytu VAT do kwoty 30 milionéw ztotych. Kredyty sa przeznaczone na finansowanie
i refinansowanie kosztow budowy farmy wiatrowej 0 facznej mocy zainstalowanej 17,5 MW w gminie Kazimierz
Biskupi, wojewddztwo wielkopolskie.

Zgodnie z trescia umowy, Farma Kazimierz jako kredytobiorca zobowigzata si¢ do wniesienia udzialu wlasnego
ze $rodkéw wihasnych, w wysokosci nie mniejszej niz 35,3 miliona zlotych. Data ostatecznej sptaty kredytu
inwestycyjnego przypada na dzien 20 grudnia 2038 roku, podczas gdy data ostatecznej sptaty kredytu VAT to 20 marca
2024 roku. Stopa oprocentowania majgca zastosowanie do kazdego wykorzystania kredytu jest rowna stopie procentowej
w stosunku rocznym, bedacej sumg marzy okreslonej w umowie oraz odpowiedniej stopy WIBOR. Z tytutu udzielenia
kredytow, bankowi przystuguja prowizje, ktdérych wysoko$¢ zostata ustalona na poziomie niecodbiegajacym od stawek
rynkowych.

Pozostate zobowigzania kredytobiorcy, wynikajace z umowy, nie odbiegaja od powszechnie stosowanych w podobnych
transakcjach kredytowych, w szczegolnosci w zakresie utrzymywania wybranych wskaznikow finansowych na poziomie
okreslonym umowa.

W zwiazku z umowa planowane jest ustanowienie stosownych zabezpieczen. Planowane jest rowniez zawarcie
z Polkomtel sp. z 0.0. umowy bezposredniej i umowy sprzedazy energii elektrycznej (PPA) wyprodukowanej przez
Farme Kazimierz.

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

ZE PAK SA oraz spotki konsolidowane w ramach Grupy nie byly w | poiroczu 2022 roku strona w postgpowaniach
toczacych si¢ przed sadem, organem wlasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej,
ktorych pojedyncza lub laczna warto§¢ przewyzszaltaby 10% kapitatow wlasnych ZE PAK SA z wyjatkiem opisanych
ponize;.

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

PAK KWB Konin SA jest strong postgpowan administracyjnych dotyczacych decyzji Srodowiskowej zwiazanej
ze zlozem wegla brunatnego w Tomislawicach. W dniu 7 sierpnia 2007 roku wojt gminy Wierzbinek wydat decyzje
srodowiskowa dotyczacg odkrywki wegla brunatnego. W dniu 5 grudnia 2008 roku decyzja ta zostata zaskarzona przez
dziewig¢ 0sob fizycznych wspieranych przez fundacje Greenpeace z powodu rzekomego razacego naruszenia przepisow
prawa. W dniu 25 marca 2009 roku Samorzadowe Kolegium Odwotawcze odmdwito uchylenia decyzji sSrodowiskowe;.
Powodowie ztozyli wniosek o ponowne rozpatrzenie sprawy. W dniu 4 maja 2009 roku, po ponownym rozpatrzeniu
sprawy, Samorzadowe Kolegium Odwotawcze podtrzymato swoje wezesniejsze orzeczenie. Powodowie po raz kolejny
ztozyli odwotanie od decyzji srodowiskowej. W dniu 5 maja 2010 roku Wojewddzki Sad Administracyjny w Poznaniu
orzekl, iz decyzja srodowiskowa, na podstawie, ktorej zostata udzielona koncesja na wydobycie wegla brunatnego
ze zloza Tomistawice, w razacy sposob narusza przepisy prawa. PAK KWB Konin SA i Samorzadowe Kolegium
Odwotawcze ztozyly odwotanie od tego wyroku. W dniu 21 marca 2012 roku Naczelny Sad Administracyjny uchylit
zaskarzone orzeczenie Wojewoddzkiego Sadu Administracyjnego w Poznaniu i przekazat sprawe do ponownego
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rozpatrzenia. W dniu 6 listopada 2012 roku Wojewodzki Sad Administracyjny w Poznaniu oglosil wyrok uchylajacy
decyzje Samorzadowego Kolegium Odwotawczego z dnia 25 marca 2009 roku odmawiajaca stwierdzenia niewaznoS$ci
decyzji srodowiskowej wydanej w dniu 7 sierpnia 2007 roku przez Wojta Gminy Wierzbinek zwigzanej z eksploatacja
przez PAK KWB Konin SA odkrywki wegla brunatnego Tomistawice. W dniu 7 stycznia 2013 roku PAK KWB Konin
SA ztozyta skarge kasacyjng od opisywanego wyroku.

Po rozpoznaniu na rozprawie w dniu 7 pazdziernika 2014 roku Naczelny Sad Administracyjny oddalit skarge kasacyjna
PAK KWB Konin SA od wyroku Wojewo6dzkiego Sadu Administracyjnego w Poznaniu z dnia 6 listopada 2012 roku
uchylajacego decyzje¢ Samorzadowego Kolegium Odwotawczego w Koninie z dnia 25 marca 2009 roku odmawiajaca
stwierdzenia niewazno$ci decyzji srodowiskowej wydanej w dniu 7 sierpnia 2007 roku przez Wojta Gminy Wierzbinek
zwigzanej z eksploatacja odkrywki wegla brunatnego Tomistawice.

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

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

Wyrok Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego w Poznaniu, datowany na 18 czerwca 2020 roku oznacza tym samym,
ze decyzja $rodowiskowa wydana w dniu 7 sierpnia 2007 roku przez Wojta Gminy Wierzbinek, caly czas pozostaje
w obrocie prawnym.

Od wyroku Wojewodzkiego Sadu Administracyjnego w Poznaniu z dnia 18 czerwca 2020 roku, Fundacja Greenpeace
Polska z siedzibg w Warszawie i Jozef Imbiorski ztozyli skarge kasacyjng do Naczelnego Sgdu Administracyjnego.
W dniu 26 pazdziernika 2020 roku PAK KWB Konin zlozyta odpowiedz na skargg kasacyjng, wnoszac o jej oddalenie.

5. INFORMACJE DOTYCZACE AKCJONARIATU

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

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

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

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

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

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

Spotka nie posiada wiedzy o jakichkolwiek umowach, w wyniku ktéorych moga w przysztoSci nastapi¢ zmiany
w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.
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5.2. Zestawienie stanu posiadania akcji os0b zarzadzajacych i nadzorujacych

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

Tabela 5: Stan posiadania akcji Spétki przez osoby zarzqdzajqce

Imie i nazwisko Akcje ZE PAK S4 na dzien przekazania Akcje ZE PAK SA4 na dzien przekazania
niniejszego raportu okresowego poprzedniego raportu okresowego
Piotr Wozny 0 0
Zygmunt Artwik 0 0
Maciej Nietopiel 0 0
Andrzej Janiszowski 0 0
Katarzyna Sobierajska 0 0
Tabela 6: Stan posiadania akcji Spétki przez osoby nadzorujqgce
Imig i nazwisko Akcje ZE PAK SA4 na dzien przekazania Akcje ZE PAK SA4 na dzien przekazania
niniejszego raportu okresowego poprzedniego raportu okresowego
Zygmunt Solorz 0 0
Wiestaw Walendziak 0 0
Tomasz Szelag 0 0
Henryk Sobierajski 0 0
Stawomir Zakrzewski 0 0
Maciej Stec 0 0
Alojzy Z. Nowak 0 0
Jarostaw Grzesiak 0 0
Tobias Solorz 0 0
Piotr Zak 0 0

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

ZE PAK SA nie publikowat prognoz finansowych.

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

Spoélka nie wyptacata ani nie deklarowata wyptaty dywidendy w I potroczu 2022 roku.

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

ZE PAK SA oraz podmioty zalezne, konsolidowane w ramach Grupy nie zawieraty w | pétroczu 2022 roku transakcji
z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe.
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9. INFORMACJE O UDZIELENIU PRZEZ ZE PAK SA LUB PODMIOTY
ZALEZNE ISTOTNYCH PORECZEN, KREDYTU LUB POZYCZKI, LUB
UDZIELENIU GWARANC]JI

Spétka z Grupy, PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0. udzielita w dniu 4 stycznia 2022 roku pozyczki dla Park
Wiatrowy Palczyn 2 sp. z 0.0. w kwocie 14 000 tysigcy ztotych lub jej rtéwnowartosci w euro, z terminem sptaty do kofica
grudnia 2025 roku. Pozyczka przeznaczona jest na realizacje przedsigwziecia inwestycyjnego w odnawialne zZrodta
energii (OZE) w postaci elektrowni wiatrowych.

ZE PAK SA udzielit w dniu 21 lutego 2022 roku porgczenia dla KWB SIENIAWA sp. Z 0.0. w wysokos$ci 30 000 tysigcy
ztotych za zobowigzania podmiotu zaleznego z Grupy Kapitatowej, tj. PAK KWB Konin SA. Por¢czenie zostato
udzielone przez ZE PAK SA jako zabezpieczenie umowy kupna — sprzedazy wegla brunatnego podpisanej pomigdzy
PAK KWB Konin SA a KWB SIENIAWA sp. z 0.0.

Spétka z Grupy, PAK — Polska Czysta Energia sp. z o0.0. udzielita w dniu 28 lutego 2022 roku pozyczki dla Park
Wiatrowy Palczyn 1 sp. z 0.0. w kwocie 59 500 tysi¢cy ztotych lub jej rtownowartosci w euro, z terminem sptaty do kofica
grudnia 2025 roku. Pozyczka przeznaczona jest na realizacje przedsiewzigcia inwestycyjnego w odnawialne zrodta
energii (OZE) w postaci elektrowni wiatrowych.

Spotka z Grupy, PAK — Polska Czysta Energia sp. z o0.0. udzielita w dniu 28 lutego 2022 roku pozyczki dla Park
Wiatrowy Patczyn 2 sp. z 0.0. w kwocie 10 100 tysiecy ztotych lub jej rownowartosci w euro, z terminem sptaty do konca
grudnia 2025 roku. Pozyczka przeznaczona jest na realizacje przedsiewzigcia inwestycyjnego w odnawialne zrodta
energii (OZE) w postaci elektrowni wiatrowych.

Spétka z Grupy, PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0. udzielita w dniu 4 marca 2022 roku pozyczki dla Farma
Wiatrowa Przyréw sp. z 0.0. w kwocie 3 053 tysiecy zltotych z terminem splaty do listopada 2022 roku. Pozyczka
przeznaczona jest na realizacje przedsiewzigcia inwestycyjnego w odnawialne zrddta energii w postaci elektrowni
wiatrowych.

Spotka z Grupy, PAK — Polska Czysta Energia Sp. z 0.0. udzielita w dniu 4 marca 2022 roku pozyczki dla Farma
Wiatrowa Przyrow sp.z 0.0. w kwocie 450 tysiecy ztotych z terminem splaty do czerwca 2022 roku. Pozyczka
przeznaczona jest na realizacj¢ przedsigwziecia inwestycyjnego w odnawialne zrodla energii w postaci elektrowni
wiatrowych.

Spotka z Grupy, PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0. udzielita w dniu 4 marca 2022 roku pozyczki dla Farma
Wiatrowa Przyrow sp.z o.0. w kwocie 900 tysiecy ztotych z terminem splaty do czerwca 2022 roku. Pozyczka
przeznaczona jest na realizacj¢ przedsigwzigcia inwestycyjnego w odnawialne Zrodta energii w postaci elektrowni
wiatrowych.

Spotka z Grupy, PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0. udzielita w dniu 4 marca 2022 roku pozyczki dla Farma
Wiatrowa Przyréw sp. z 0.0. w kwocie 260 tysiecy ztotych z terminem sptaty do czerwca 2022 roku. Pozyczka
przeznaczona jest na realizacje przedsigwzigcia inwestycyjnego w odnawialne zrodta energii w postaci elektrowni
wiatrowych.

Spotka z Grupy, PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0. udzielita w dniu 4 marca 2022 roku pozyczki dla Farma
Wiatrowa Przyréw sp.z o.o. w kwocie 58 tysiecy zlotych z terminem splaty do czerwca 2022 roku. Pozyczka
przeznaczona jest na realizacj¢ przedsigwzigcia inwestycyjnego w odnawialne zrodta energii w postaci elektrowni
wiatrowych.

Spotka z Grupy, PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0. udzielita w dniu 4 marca 2022 roku pozyczki dla Farma
Wiatrowa Przyréw sp.z 0.0. w kwocie 1063 tysiecy zlotych z terminem splaty do lipca 2022 roku. Pozyczka
przeznaczona jest na realizacje przedsigwzigcia inwestycyjnego w odnawialne zrédla energii w postaci elektrowni
wiatrowych.

ZE PAK SA udzielit w dniu 4 marca 2022 roku porgczenia dla KI Foundation w wysokosci 2 703 tysigcy euro
za zobowigzania podmiotu zaleznego z Grupy Kapitalowe;j, tj. Farma Wiatrowa Przyréw sp. Z 0.0. Porgczenie zostato
udzielone przez ZE PAK SA jako zabezpieczenie umowy sprzedazy udziatdéw Farmy Wiatrowej Przyrow sp. z 0.0.
podpisanej pomiedzy PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0. oraz ZE PAK SA a KI Foundation.

ZE PAK SA udzielit w dniu 4 marca 2022 roku porgczenia dla KI Foundation w wysokosci 1350 tysigcy euro
za zobowiazania podmiotu zaleznego z Grupy Kapitalowej, tj. Farma Wiatrowa Przyrow sp. z o0.0. Porgczenie zostato
udzielone przez ZE PAK SA jako zabezpieczenie umowy sprzedazy udziatdbw Farmy Wiatrowej Przyréw sp. z 0.0.
podpisanej pomiedzy PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0. oraz ZE PAK SA a Kl Foundation.
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ZE PAK SA udzielit w dniu 4 marca 2022 roku poreczenia dla Conerga sp. Z 0.0. w wysokosci 3 875 tysigcy ztotych
za zobowigzania podmiotu zaleznego z Grupy Kapitatowe;j, tj. Farma Wiatrowa Przyrow sp. z o0.0. Porgczenie zostato
udzielone przez ZE PAK SA jako zabezpieczenie umowy sprzedazy udziatow Farmy Wiatrowej Przyrow sp. z 0.0.
podpisanej pomiedzy PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0. oraz ZE PAK SA a Kl Foundation.

Spotka z Grupy, PAK — Polska Czysta Energia sp. z o.0. udzielita w dniu 14 marca 2022 roku pozyczki dla PAK — PCE
Polski Autobus Wodorowy sp. z 0.0. w kwocie 11 500 tysigcy ztotych lub jej rOwnowarto$ci w euro, z terminem splaty
do konca grudnia 2025 roku. Pozyczka przeznaczona jest na realizacje przedsigwzigcia inwestycyjnego polegajacego
na inwestycjach zwigzanych z rozwojem i produkcja autobuséw wodorowych.

Spotka z Grupy, PAK — Polska Czysta Energia sp. z o.0. udzielita w dniu 14 marca 2022 roku pozyczki dla PAK — PCE
Polski Autobus Wodorowy sp. z 0.0. w kwocie 34 000 tysi¢cy ztotych lub jej rdwnowartosci w euro, z terminem splaty
do konca grudnia 2025 roku. Pozyczka przeznaczona jest na realizacje przedsiewzigcia inwestycyjnego polegajacego
na inwestycjach zwigzanych z rozwojem i produkcja autobusoéw wodorowych.

Spotka z Grupy, PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0. udzielita w dniu 18 marca 2022 roku pozyczki dla Farma
Wiatrowa Przyréw sp. z 0.0. w kwocie 7 300 tysigey ztotych lub jej rownowarto$ci w euro, z terminem sptaty do konca
grudnia 2025 roku. Pozyczka przeznaczona jest na realizacje przedsigwzigcia inwestycyjnego w odnawialne Zrodta
energii (OZE) w postaci elektrowni wiatrowych.

Spoétka z Grupy, PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0. udzielita w dniu 21 marca 2022 roku pozyczki dla PAK-PCE
Biogaz sp. z 0.0. w kwocie 500 tysigcy ztotych z terminem sptaty do kofica grudnia 2025 roku. Pozyczka przeznaczona
jest na finansowanie biezacej dziatalnosSci operacyjne;.

Spoéitka z Grupy, PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0. udzielita w dniu 8 czerwca 2022 roku pozyczki dla PCE-OZE 3
Sp. 2 0.0. w kwocie 20 tysiecy ztotych z terminem sptaty do konca czerwca 2023 roku. Pozyczka przeznaczona jest na
finansowanie biezacej dzialalnos$ci operacyjne;j.

Spoéitka z Grupy, PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0. udzielita w dniu 10 czerwca 2022 roku pozyczki dla PCE-OZE
2 sp. z 0.0. w kwocie 60 tysiecy zlotych z terminem sptaty do konca czerwca 2023 roku. Pozyczka przeznaczona jest na
finansowanie biezacej dzialalnoSci operacyjne;j.

Spoéitka z Grupy, PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0. udzielita w dniu 10 czerwca 2022 roku pozyczki dla PCE-OZE
4 3p. z 0.0. w kwocie 60 tysi¢cy ztotych z terminem sptaty do konca czerwca 2023 roku. Pozyczka przeznaczona jest na
finansowanie biezacej dziatalnoSci operacyjne;j.

Spoitka z Grupy, PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0. udzielita w dniu 10 czerwca 2022 roku pozyczki dla PCE-OZE
5 sp. z 0.0. w kwocie 60 tysiecy ztotych z terminem sptaty do konca czerwca 2023 roku. Pozyczka przeznaczona jest
na finansowanie biezacej dziatalnosci operacyjne;j.

Spotka z Grupy, PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0. udzielita w dniu 10 czerwca 2022 roku pozyczki dla Great Wind
sp. z 0.0. w kwocie 30 124 tysigcy zlotych z terminem splaty na zadanie. Pozyczka przeznaczona jest na realizacje
przedsigwzigcia inwestycyjnego w odnawialne zrodta energii (OZE) w postaci elektrowni wiatrowych.

Spotka z Grupy, PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0. udzielita w dniu 08 czerwca 2022 roku pozyczki dla PCE-OZE
6 sp. z 0.0. w kwocie 20 tysigcy zlotych z terminem sptaty do konca czerwca 2023 roku. Pozyczka przeznaczona jest na
finansowanie biezacej dziatalno$ci operacyjne;j.

ZE PAK SA udzielit w dniu 15 marca 2022 roku pozyczki dla PAK CCGT sp. z 0.0. w kwocie 150 tysiecy zlotych
z terminem sptaty do konca czerwca 2026 roku. Pozyczka przeznaczona jest na finansowanie biezacej dziatalno$ci
operacyjnej.

Spoétka z Grupy, PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0. udzielita w dniu 15 marca 2022 roku pozyczki dla PCE-OZE 6
Sp. z 0.0. w kwocie 400 tysiecy zlotych z terminem sptaty do konca czerwca 2023 roku. Pozyczka przeznaczona jest na
finansowanie biezacej dzialalnosci operacyjne;.

Spotka z Grupy, PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0. udzielita w dniu 21 czerwca 2022 roku pozyczki dla Great Wind
Sp. 2 0.0. w kwocie 25 000 tysiecy euro lub jej rtOwnowartosci w ztotym z terminem sptaty do konca grudnia 2025 roku.
Pozyczka przeznaczona jest na realizacj¢ przedsigwzigcia inwestycyjnego w odnawialne zrodta energii (OZE) w postaci
elektrowni wiatrowych.

Spétka z Grupy, PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0. udzielita w dniu 23 czerwca 2022 roku pozyczki dla Farma
Wiatrowa Przyréw sp. z 0.0. w kwocie 13 000 tysiecy euro lub jej rownowarto$ci w ztotym z terminem sptaty do konca
grudnia 2025 roku. Pozyczka przeznaczona jest na realizacje przedsigwzigcia inwestycyjnego w odnawialne Zrodta
energii (OZE) w postaci elektrowni wiatrowych.
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ZE PAK SA udzielit w dniu 29 marca 2022 roku pozyczki dla PAK —PCE Fotowoltaika sp.z 0.0. w kwocie
3500 tysigca zlotych z terminem splaty do konca grudnia 2035 roku. Pozyczka przeznaczona jest na finansowanie
biezacej dziatalnosci operacyjne;.

ZE PAK SA udzielit w dniu 29 czerwca 2022 roku pozyczki dla PAK CCGT sp. z 0.0. w kwocie 950 tysiecy ztotych
z terminem splaty do konca czerwca 2024 roku. Pozyczka przeznaczona jest na finansowanie biezacej dziatalno$ci
operacyjnej.

Spotka z Grupy, PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0. udzielita w dniu 29 czerwca 2022 roku pozyczki dla Farma
Wiatrowa Kazimierz Biskupi sp. z 0.0. w kwocie 130 000 tysiecy ztotych lub jej rownowarto$ci w euro z terminem sptaty
do konca grudnia 2025 roku. Pozyczka przeznaczona jest na realizacje przedsiewzigcia inwestycyjnego w odnawialne
zrodta energii (OZE) w postaci elektrowni wiatrowych.

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

W I pétroczu 2022 roku spotki Grupy Kapitatowej ZE PAK SA nie dokonywaty emisji ani wykupu nie udzialowych
1 kapitatowych papierow warto§ciowych.

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

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

Sposrod najistotniejszych czynnikow o statym wptywie na wyniki Grupy z pewnoscia wymieni¢ nalezy:

trendy makroekonomiczne w gospodarce Polski i zapotrzebowanie na energia elektryczna;

otoczenie regulacyjne;

ceny energii elektrycznej;

ceny i podaz swiadectw pochodzenia;

koszt wydobycia i dostawy wegla oraz innych paliw;

koszty uprawnien do emisji COo;

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

e sezonowo$¢ i warunki meteorologiczne;

e naklady inwestycyjne,

e  kurs walutowy euro/zloty oraz poziom stop procentowych.

Ponadto istotnym czynnikiem mogacym mie¢ znaczacy wptyw na wyniki finansowe sg wyniki testOw na utratg wartosci
aktywoOw, jesli wystapia przestanki ich przeprowadzenia. Wykorzystywane modele wyceny aktywow wykazuja
wrazliwo$¢ na szereg parametrow, m.in. tych opisanych w niniejszym punkcie, wigc W obliczu pogarszania si¢
perspektyw dziatalnosci, zaréwno tych rynkowych jak i majacych swe zrédlo w uwarunkowaniach prawnych, zalozenia
do modeli wyceny majatku moga ulec zmianie a co za tym idzie wyniki testow na utrat¢ wartosci w przysztosci moga
skutkowac koniecznos$cia dokonania weryfikacji wysokosci odpiséw aktualizujagcych wartos¢ sktadnikow majatku.

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

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

Wedlug wstepnego szacunku produkt krajowy brutto (PKB) niewyréwnany sezonowo w 11 kwartale 2021 roku wzrost
realnie 0 5,5% rok do roku, wobec wzrostu 0 11,3% w analogicznym kwartale 2021 roku. Wptynat na to wzrost popytu
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krajowego, ktory uksztattowat si¢ na poziomie 7,2%. W poréwnaniu z poprzednim kwartatem, w 11 kwartale 2022 roku
PKB wyréwnany sezonowo zmniejszyt si¢ realnie o 2,1% i byl to tez trzeci najsilniejszy kwartalny spadek PKB
w siggajacej roku 1995 historii porownywalnych statystyk.

Wykres 7:  Dynamika PKB [%] w odniesieniu do analogicznego kwartatu roku poprzedniego
(ceny state Srednioroczne)
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*  Tzw. wstepny szacunek produktu krajowego brutto w Il kwartale 2022 roku, niewyréwnany sezonowo, w cenach statych
Sredniorocznych roku poprzedniego.

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych GUS

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

Dane dotyczace funkcjonowania Krajowego Systemu Elektroenergetycznego i Rynku Bilansujacego, prezentowane przez
Polskie Sieci Elektroenergetyczne SA wskazuja, ze krajowe zuzycie brutto energii elektrycznej w | potroczu 2022 roku
wyniosto 87,41 TWh? i w pordwnaniu do | potrocza roku poprzedniego wzrosto 0 1,21%. W | potroczu 2022 roku
produkcja brutto energii elektrycznej wyniosta 89,12 TWh, co oznacza wzrost o 7,25% w stosunku do analogicznego

! Tabela nr 3. Struktura produkcji energii elektrycznej w elektrowniach krajowych, wielkosci wymiany energii elektrycznej z zagranica
i krajowe zuzycie energii - wielko$ci miesigczne oraz od poczatku roku — wielkosci brutto.
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okresu roku poprzedniego. Najwickszy udzial w strukturze produkcji miaty elektrownie produkujace na weglu
kamiennym, produkcja z wegla kamiennego wyniosta 43,18 TWh. Z wegla brunatnego wyprodukowano 23,67 TWh.
Poréwnujac p/p zanotowano spadek produkcji opartej na weglu kamiennym o 3,4% i wzrost produkcji opartej o wegiel
brunatny o 11,58%. Elektrownie wiatrowe wyprodukowaty 10,45 TWh, to jest o ponad 54% wigcej w stosunku do
analogicznego okresu roku ubieglego. Generacja z elektrowni gazowych spadta o 12,67 % w stosunku do analogicznego
okresu roku 2021, gdzie produkcja odnotowana byta na poziomie 5,62 TWh. Saldo wymiany zagranicznej w pierwszym
potroczu 2022 roku wyniosto 1,71 TWh po stronie eksportu, co oznacza ze Polska w dalszym ciagu jest eksporterem
energii elektrycznej.

11.2. Otoczenie regulacyjne

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

Istotnymi czynnikami mogacymi mie¢ wpltyw na wyniki finansowe ZE PAK SA s3 zagadnienia zwigzane
z funkcjonowaniem rynku mocy.

W dniu 16 grudnia 2021 roku w wyniku aukcji gtéwnej dla roku dostaw 2026, przeprowadzonej wg parametrow
okreslonych w Rozporzqdzeniu Ministra Klimatu z dnia 6 sierpnia 2022r. w sprawie parametrow aukcji glownej dla roku
dostaw 2025 oraz paramentow aukcji dodatkowych dla roku dostaw 2022, spotka PAK CCGT sp. z 0.0. zawarta umowe
mocowa na 17 lat dostaw, kontraktujac 493 MW obowigzku mocowego po cenie bazowej 400,39 zl/kW/rok. Wartos¢
zawartej umowy mocowej na pierwszy rok dostaw dla roku 2026 wynosi 197 392 270,00 ztotych. Istotne dla pozyskania
finansowania dla tej inwestycji beda zapisy rozporzadzenia uzupehiajacego Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego
i rady (UE) 2020/852 dotyczacego ram uznawania dzialalno$ci gospodarczej za zrownowazong srodowiskowo poprzez
objecie klauzula dziatalnosci przejSciowej wytwarzania energii elektrycznej z kopalnych paliw gazowych i atomu. Prace
nad tym dokumentem toczyly si¢ w ubieglym roku a projekt do dalszych uzgodnien KE zatwierdzita w dniu 2 lutego
2022 roku. Polska zabiegata o uznanie obu paliw, gdyz bedg one petnic role stabilizacji pracy systemu przy odchodzeniu
od wegla. Nowe przepisy dodajg elektrownie jadrowe i gazowe do zbioru zasad ,taksonomii” od 2023 roku.
Podejmowane proby zablokowania tych przepisow, w lipcu 2022 roku zostaty zablokowane przez Parlament Europejski.

Majac na uwadze zawartg umowe¢ macowa przez PAK CCGT sp. z 0.0. a takze obowigzywanie kontraktow mocowych,
zawartych przez Grupe ZE PAK SA, we wczesniejszych latach, ktorych okres wykonania jeszcze si¢ nie zakonczyt,
z punktu widzenia przysztych wynikéw finansowych Grupy istotne moga by¢ wszelkie zmiany w obszarze
funkcjonowania operacyjnego rynku mocy.

Waznym dla wynikow finansowych Spoélki zdarzeniem w otoczeniu regulacyjnym jest reforma rynku bilansujacego,
procedowana od 2019 roku, kiedy to rozpoczely si¢ intensywne prace, majace na celu dostosowanie rynku bilansujacego
do wymagan prawa europejskiego. W maju 2020 roku przyjeto dokument Polski Plan Wdrozenia reform na rynku
bilansujacym, ktéry stanowit kamien milowy w pracach nad reforma rynku bilansujacego. W efekcie przyjecia zapisow
planu, reforma rynku bilansujacego przeprowadzana bedzie w dwoéch etapach, a docelowo ma wprowadzi¢ m.in.
mechanizm scarcity pricing, a takze duze zmiany w ustugach systemowych oraz rozliczeniach na rynku bilansujacym.
Istotng zmiang wprowadzang reformg, procedowang w etapach, jest funkcjonujgca od 1 stycznia 2022 roku zmiana zasad
wyznaczania rozliczeniowej ceny odchylenia sprzedazy i zakupu energii z rynku bilansujacego, w zaleznoéci od stanu
zakontraktowania Krajowego Systemu Elektroenergetycznego, ktéra uniemozliwia arbitraz cenowy na rynku
bilansujagcym i na rynku dnia nastgpnego TGE SA.

Ponadto, z punktu widzenia wynikéw finansowych Grupy, a przede wszystkim z punktu widzenia zarzadzania ptynnoscia
spotki w roku 2022, istotne jest takze uchwalenie w styczniu 2022 roku ustawy wprowadzajacej zmiany do ustawy
tzw. tarczy antykryzysowej”, ktéra zmienita zasady obowigzujace w systemie zabezpieczajacym rozliczanie
zawieranych na gieldzie transakcji, poszerzajac wachlarz mozliwosci wnoszenia zabezpieczen niepieni¢znych do systemu
gwarantowania rozliczen, otwierajac dla Spotki jako podmiotu, ktoéry wykonuje obowiazek, o ktorym mowa w art. 49a
ust. 1 ustawy z dnia 10 kwietnia 1997r. - Prawo energetyczne, mozliwo$¢ wniesienia o$wiadczenia, ztozonego w formie
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aktu notarialnego o poddaniu si¢ egzekucji w trybie z art. 777 § 1 pkt 5 Kodeksu postepowania cywilnego, co daje spotce
wicksza elastyczno$¢ w zarzadzaniu finansami.

Wiréd istotnych zagadnien w otoczeniu regulacyjnym znaczace s rowniez prace nad reformg systemu ETS, ktore tocza
si¢ obecnie w organach UE. Wérdod dyskutowanych zmian sg scenariusze zmian w funkcjonowaniu Rezerwy Stabilnosci
Rynkowej (MSR) oraz ewentualnego wykluczenia instytucji finansowych z systemu ETS. Wszelkie ewentualne zmiany
w ETS moga wptyna¢ na poziom notowan jednostek EUA.

W chwili publikacji raportu finansowego za drugi kwartat br., dobiega konca trzeci kwartat 2022 roku, podczas ktérego
ceny energii elektrycznej zardwno na rynku krajowym, ale i w catej Europie, do konca drugiej dekady wrze$nia notowaly
kolejne wzrosty, osiagajac rekordowe poziomy. Ze wzgledu na niepewnos$¢ rynku, po zakldceniach zwigzanych z Covid-
19, a takze z powodu rosyjskiej inwazji na Ukraing i zwigzanymi z tymi wydarzeniami, zakloceniami na rynku gazu,
nalezy spodziewac sie¢, ze wysokie ceny gazu, bedace jednym z czynnikoéw windujacych ceny energii, beda skutkowaty
dalszym utrzymywaniem si¢ na rynkach wysokich cen energii elektrycznej. Ceny energii, po jakich Spotka sprzedaje
swoja produkcje sa najwazniejszym wsérod czynnikow wskazywanych przez Spotke, jako te majace wplyw na jej wyniki
finansowe. Nalezy wobec powyzszego zaznaczy¢, ze wptyw na wyniki finansowe w kolejnych kwartatach, moga mie¢
sygnaly naplywajace z otoczenia rynkowego, w tym w szczegbélno$ci wpltyw prac legislacyjnych w sektorze
energetycznym na szczeblu Unii Europejskiej, oraz na szczeblu regulatora krajowego. Jeszcze przed publikacja
niniejszego raportu kwartalnego, w celu zatagodzenia skutkéw nadzwyczajnej sytuacji na rynku energii, Komisja
Europejska rozpoczgta intensywne prace majace na celu opracowanie rozwigzan legislacyjnych, ktore maja obnizy¢
zapotrzebowanie na energi¢ eclektryczng w calej UE oraz wypracowanie rozwigzan majacych okreslic zasady
redystrybucji czegsci przychodow uzyskanych przez firmy z roznych sektorow energetycznych oraz rozwigzan majacych
tagodzi¢ trudnos$ci zwigzane z wysokimi cenami dla konsumentéw energii i ogotu spoteczenstw. W dniu 14 wrze$nia br.
Komisja opublikowata dokument zawierajacy propozycje zmian legislacyjnych, ktore zaktadajg realizacje ww. celow,
zakladajac ze zaproponowane $rodki sg nadzwyczajne i maja mie¢ charakter tymczasowy w celu ztagodzenia skutkow
obecnej sytuacji. Komisja w opublikowanym dokumencie zawarla rowniez propozycje ustanowienie tymczasowego
putapu dochodow dla producentdow energii elektrycznej ,,inframarginalnych”, co wg definicji wskazanej w dokumencie
KE wskazuje.m.in na OZE, w tym biomasg, energi¢ jadrows, rope i produkty ropopochodne, na poziomie 180 euro/MWh.
Wypracowana przez KE propozycja bedzie poddawana dalszym pracom legislacyjnym toczacym si¢ z udzialem Panstw
Cztonkowskich.

Ponadto w dniu 9 wrze$nia br. na poziomie legislacji krajowej pojawil si¢ projekt rozporzadzenia Ministra Klimatu
i Srodowiska zmieniajacego rozporzadzenie w sprawie szczegdlowych warunkéw funkcjonowania systemu
elektroenergetycznego, ktory zaklada zmiany do zasad ofertowania energii elektrycznej na Rynku Bilansujacym,
prowadzonym przez PSE S.A. poprzez ustalenie zasad ofertowania na Rynku Bilansujacym w odniesieniu do ceny
maksymalnej, wynikajacej z kosztow zmiennych wytwarzania. Z uzasadnienia do nowelizacji tzw. ,,rozporzadzenia
systemowego” wynika, ze zmiany w obszarze ofertowania na Rynku Bilansujacym w konsekwencji dadza sygnat cenowy
od obnizenia cen rowniez na rynkach krotkoterminowych i terminowych energii elektrycznej. Projekt rozporzadzenia
obecnie jest w fazie pilnych konsultacji i nie wiadomo, w jakim ksztalcie zostanie ostatecznie przyjety, jednakze kazde
zmiany rozporzadzenia systemowego w réoznym stopniu wywieraja wplyw na finanse Spoiki.

11.3. Ceny energii elektrycznej

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

Na rynku dnia nastepnego na TGE SA, niezmiennie od drugiego kwartatu 2020 roku, $rednia wazona cena z indeksow
TGeBASE utrzymuje silny trend wzrostowy. Mimo nizszego wolumenu obrotu na gietdzie w stosunku do I kwartatu
2022 roku, $rednia drugiego kwartatu 2022 roku byla wyzsza w stosunku do $redniej pierwszego kwartatu 2022 roku
0 72,53 zZ/MW (maksimum cenowe 1 330,99 zt/MWh w dniu 30.06.2022). Wzrosty cenowe w Il kwartale 2022 roku
podyktowane byly wysokim zapotrzebowaniem na energi¢ w Polsce i Zachodniej Europie. Wysokie poziomy cenowe
w okresie sprawozdawczym stymulowane byty w dalszym ciggu przez niestabilng Sytuacje zwigzang z dostawami gazu
w Europie i wzrostem cen tego paliwa a takze wzrostami cen wegla. Czynniki zwigzane z niestabilnoscia rynku nasility
si¢ po agresji Rosji na Ukraing. Do wzrostow cen przyczynity si¢ rowniez planowane remonty jednostek wytworczych,
jak rowniez nieplanowane postoje blokéw energetycznych, spowodowane zardwno awariami jednostek wytworczych,
ale rowniez deficytem dostaw wegla. Na poziom cen wptyw miat rowniez w dalszym ciagu kierunek w transgranicznym
handlu energig elektryczng. Polska byta eksporterem energii w kolejnym kwartale z rzedu.
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Srednia wazona cena BASE na Rynku Dnia Nastepnego na TGE SA dla II kwartatu 2022 roku uksztattowala sie
na poziomie 702,47 ztotych/MWh, co oznacza wzrost w odniesieniu do II kwartatu 2021 roku o 392,42 zlote/MWh?,
tj. o okoto 127 %.

Wykres 9:  Ceny energii (TGeBase)3
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych TGE

Srednia arytmetyczna z dziennych kursow rozliczeniowych dla referencyjnego kontraktu terminowego BASE Y-23
w Il kwartale 2022 roku uksztattowata sie na poziomie 999,69 zZVMWh, co oznacza wzrost w odniesieniu do kontraktu
terminowego BASE_Y-22 notowanego w Il kwartale 2021 roku o 669,24 zi/MWh, tj. o okoto 202%. Mimo,
iz na poczatku II kwartatu 2022 roku maksima cenowe nie przebity maksiméw z I kwartatu 2022, to w Il kwartale 2022
roku gwattowny wzrost notowan nastapit pod koniec kwietnia, osiagajac poziom 1 191 zt/MWh na koniec maja 2022
roku. Na poczatku czerwca 2022 roku nastgpita chwilowa korekta cenowa po czym na koniec czerwca cena energii
osiagneta maksimum na poziomie 1 193z/MWh. Podobnie jak na Rynku Dnia Nastgpnego i Biezacego (RDNiB),
tak i na Rynku Terminowym Towarowym (RTT) czynniki zwigzane z niestabilnoscig rynku nasility si¢ po agresji Rosji
na Ukraing. Rozwoj konfliktu zbrojnego w Ukrainie w dalszym ciggu bedzie miat istotny wplyw na Rynki Terminowe
Energii Elektrycznej w Polsce i Europie (niestabilna sytuacja gazu i we¢gla w Europie a tym samym silne wzrosty cen
na rynkach). Ponadto, skokowe wzrosty cen uprawnien do emisji CO; przyczyniaty si¢ do skokowych wzrostdw notowan
na rynku terminowym, tak samo jak na RDNiB TGE SA.

27r6dto ww.tge.pl
3 W czerwcu 2019 roku TGE SA zlikwidowata indeks IRDN, obecnie bazowym indeksem odniesienia jest indeks
TGeBase.
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Wykres 10: Cena kontraktu terminowego na dostawe energii elektrycznej (pasmo) na 2023 rok
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych TGE

11.4. Cenyipodaz Swiadectw pochodzenia

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

Od poczatku pierwszego potrocza 2022 roku cena $wiadectw pochodzenia PMOZE A znajdowala si¢ w tendencji
spadkowej, w styczniu 2022 roku $rednia wazona wolumenem obrotu cena na sesjach Rynku Praw Majatkowych (RPM)
wyniosta dla instrumentu PMOZE A 261,66 zZYMWh, co oznacza spadek o 15,52 zt/MWh wzgledem grudnia 2021 roku.
W lutym i marcu nastapity kolejne spadki cen. W kwietniu 2022 roku $rednia wazona wolumenem obrotu cena na sesjach
RPM wyniosta dla instrumentu PMOZE_A 204,77 zZ/MWh i oznacza to spadek o 23,45 zMWh wzgledem marca 2022
roku. W maju nastgpity kolejne spadki cen, ktore utrzymaty si¢ do konca drugiego kwartatu 2022 roku. Ostatnia sesja
w czerwcu zamkneta si¢ ceng 173,31 zZt/MWh, a $redniowazona cena z czerwca wyniosta 176,95 zVMWh. Pomimo
spadku cen w drugim kwartale 2022 roku, sredniowazona cena w poréwnaniu do analogicznego drugiego kwartatu 2021
roku wzrosta o 31,37 zZ/MWh.

Tak duzy spadek cen w dalszym ciagu wigza¢ mozna z propozycja Ministerstwa Klimatu i Srodowiska, ktére planuje
w 2023 roku znacznie obnizy¢ obowiazek udziatu zielonej energii z umorzonych §wiadectw pochodzenia, tzw. zielonych
certyfikatbw. Argumentuje to zbyt wysokimi obcigzeniami odbiorcow koncowych. Propozycja Ministerstwa Klimatu
i Srodowiska obniza wielko$¢ udziatu ilosciowego sumy energii elektrycznej wynikajacej z umorzonych $wiadectw
pochodzenia z poziomu 18,5 % w 2022 roku do zaledwie 10 % w roku 2023.
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Wykres 11: Cena Swiadectwa pochodzenia energii wyprodukowanej z oze
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych TGE

11.5. Koszt wydobycia i dostawy wegla oraz innych paliw

Znaczacym elementem kosztow zwigzanych z wytwarzaniem energii elektrycznej i ciepta w spotkach Grupy ZE PAK SA
jest koszt paliwa. W duzej mierze ceny paliwa okreslaja konkurencyjnos¢ poszczegélnych technologii wytwarzania
energii elektrycznej. Elektrownie ZE PAK SA wytwarzaja znaczaca wigkszos$¢ energii elektrycznej z wegla brunatnego,
lecz wykorzystuja rowniez biomase lesna i rolng. Ponadto, w procesie wytwarzania energii elektrycznej wykorzystywany
jest do celow rozpatkowych, w minimalnych ilosciach lekki oraz ci¢zki olej opatowy.

Obecnie gltéwnym dostawcg wegla do ZE PAK SA jest PAK KWB Konin SA. Uzupelnienie stanowig dostawy
od zewnetrznych podmiotow, spoza Grupy. Wystepuje réwniez ekspozycja na wahania cen pozostalych
wykorzystywanych paliw, przede wszystkim biomasy, ktorej cena stanie si¢ coraz bardziej istotna, ze wzgledu
na uruchomienie drugiego bloku biomasowego w Elektrowni Konin. Dla wyniku finansowego istotny jest rowniez
poziom kosztow zwigzanych z wydobyciem wegla brunatnego, ktory w duzej mierze zalezy od czynnikéw, ktore
pozostaja poza bezposrednia kontrola Spotki, tak jak np. warunki geologiczne zt6z w koncowym etapie ich eksploatacji.

Z%oza eksploatowane przez kopalnie Spotki posiadaja okreslong zasobno$é. Mozliwo$¢ osiggniecia zaktadanego poziomu
produkcji energii elektrycznej uzalezniona jest od mozliwosci wydobywczych i jakosci wegla wydobywanego w obecnie
eksploatowanych ztozach. W kolejnych latach nalezy si¢ liczy¢ raczej ze spadkiem wydobywanych wolumenow wegla
z uwagi na zakonczenie eksploatacji dwoch z trzech eksploatowanych odkrywek wegla brunatnego - wydobycie wegla
na odkrywce Jozwin bedzie prowadzone do konca roku 2022, natomiast odkrywka Drzewce zakonczyta calkowicie
eksploatacje 11 sierpnia 2022 roku. Spotka zamierza stopniowo odchodzi¢ od wytwarzania energii z wegla
oraz koncentrowaé si¢ w coraz wigkszym stopniu na projektach z zakresu wytwarzania energii w niskoemisyjnych
i neutralnych emisyjnie zrédtach. Realizacja projektu budowy bloku gazowo parowego w Elektrowni Adamow, ktorego
dotyczy wygrana w grudniu 2021 roku aukcja rynku mocy, bedzie oznaczata w przysztosci wzrost znaczenia paliwa
gazowego w bilansie dostaw surowcdw energetycznych dla Grupy. Ponadto w kwietniu 2022 roku w Elektrowni Konin
oddana zostata do eksploatacji druga jednostka biomasowa o0 mocy 50 MWe, ktéra produkuje juz energi¢ elektryczng
oraz petni funkcje dodatkowego Zrodta ciepta dla dziatajgcego juz wezesniej bloku biomasowego, zasilajagcego w ciepto
miasto Konin. Nowa jednostka wygrata aukcj¢ rynku mocy przeprowadzong w grudniu 2019 roku, i zawarta umowe

mocowg na 17 lat dostaw, kontraktujac 40 MW obowigzku mocowego. Laczna moc zrodet biomasowych w Elektrowni
Konin obecnie wynosi 105 MW.

11.6. Koszty uprawnien do emisji CO2

Dziatalno$¢ w zakresie wytwarzania ze zrddel konwencjonalnych energii elektrycznej i ciepla wigze si¢ z konieczno$cia
ponoszenia kosztéw emisji CO». Z uwagi na fakt, ze koszty te stanowig istotng pozycj¢ w strukturze kosztow ponoszonych
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przez wytworcOw energii z wegla brunatnego, wplyw emitowanych ilosci CO» oraz ryzyko zmiany cen pozwolen
do emisji CO, (EUA) ma bardzo istotne znaczenie dla wynikow dziatalnosci.

W 2022 roku Grupa otrzyma znikoma ilo§¢ darmowych uprawnien do emisji COp, tj. 11 825 EUA, wynikajacych
z przydzialu na produkcj¢ ciepta. Dlatego tez, praktycznie cata ilo§¢ potrzebnych Grupie ZE PAK SA uprawnien
do emisji musi zosta¢ zakupiona na rynku wtornym.

W pierwszym potroczu 2022 roku ceny uprawnien do emisji CO2 ksztattowaly si¢ w trendzie liniowym. Srednia cena
EUA w tym okresie wyniosta 83,39 euro/EUA. W lutym obserwowane byty duze wahania cen EUA z uwagi na agresj¢
Rosji na Ukraine, ktoéra rozpoczeta si¢ w dniu 24 lutego br. Do tego dnia ceny uprawnien wzrosty do historycznego
poziomu ok. 96,50 euro. Po 24 lutego 2022 roku, ceny CO; zaczely spada¢ z uwagi na systematyczng wyprzedaz
uprawnien, kwalifikujac uprawnienia EUA jako aktywa wysokiego ryzyka. Zapoczatkowany pod koniec lutego trend
spadkowy obnizyt ceny EUA na poczatku marca do poziomu 58,00 euro/EUA. Po gwattownych spadkach cen uprawnien
nastgpito charakterystyczne dla rynku w takich sytuacjach réwnie szybkie odreagowanie, w wyniku ktérego uprawnienia
w kilka dni odrobity wigkszo$¢ strat i wzrosty o 37%, do poziomu ok. 79,5 euro w marcu 2022 roku. W kwietniu ceny
EUA poruszaly si¢ w poblizu $redniej ceny EUA 1 pétrocza 2022 roku. W maju 2022 roku cenom EUA udato si¢
dwukrotnie osiaggnaé¢ poziom cenowy 91 euro. Za pierwszym razem nastgpito to po informacji o planowanym
wstrzymaniu importu ropy z Rosji, za drugim — w zwigzku z ograniczajacg podaz uprawnien w przyszto$ci propozycja
komisji ENVI (m.in. podwyzszenie celu redukcyjnego, zaostrzenie MSR czy szybsze wycofanie bezptatnych uprawnien
sektorom CBAM). Ceny uprawnient EUA na gietdzie ICE w czerwcu 2022 roku wzrosty z 80,00 do okoto 89,00 euro.

Srednia arytmetyczna z notowan EUA w pierwszym potroczu 2022 roku wyniosta 83,39 euro, natomiast analogicznie
w pierwszym poétroczu 2021 roku 43,87 euro, co oznacza wzrost 0 39,52 euro, tj. 90%.

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

11.7. Rekompensaty z tytutu kosztow osieroconych w zwigzku z rozwigzaniem
»Kontraktu Dlugoterminowego” (,KDT”) dla bloku nr 9 w Elektrowni
Patnow (dawna Elektrownia Patnow II sp. z 0.0.)

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

W zwiazku z wczesniejszym rozwigzaniem (w dniu 1 kwietnia 2008 roku) KDT Elektrowni Patnow II sp. z 0.0., na mocy
Ustawy o KDT, Spoélka jest uprawniona do otrzymywania odpowiedniej rekompensaty. Wysokos¢ rekompensaty jest
wyliczana wedhug stosownego wzoru zamieszczonego w Ustawie. Spotka objeta jest wymieniong ustawg do konca
2025 roku. Mechanizm okreslajacy wysoko$¢ przychodow zwiazanych z rekompensatami z tytutu kosztow osieroconych
w duzej mierze funkcjonuje na zasadzie kompensaty dlatego ryzyko zwigzane z poziomem przychodow z tego zrodta jest
w pewnym zakresie zalezne od innych rodzajow ryzyka wptywajacego na poziom kosztow i przychodéw np. cen energii
czy cen uprawnien do emisji.
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W dniu 30 grudnia 2020 roku, Spotka Elektrownia Patnow Il sp. z 0.0. w drodze sukcesji generalnej zostala wigczona
do ZE PAK SA. Potfaczenie spotek nie ma wpltywu na prawo ZE PAK SA o ubieganie si¢ o rekompensaty z tytutu
kosztéw osieroconych.

11.8. Sezonowosc¢ i warunki meteorologiczne

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

Niezaleznie od czynnikdw opisanych powyzej coraz istotniejsze dla poziomu produkcji Grupy staja si¢ warunki
meteorologiczne. W poprzednich latach dziatalno$¢ Grupy nie podlegata w znaczacym stopniu sezonowosci popytu,
ze wzgledu na niskie koszty praca blokéw prowadzona byta w sposob ciagly (w podstawie) przez niemal caly rok.
Obecnie, biorgc pod uwage rosngcy udziat OZE w segmencie wytworcOw energii, w tym przede wszystkim Zrodet
wiatrowych, ale i szybko przyrastajacej produkcji ze Zrodet fotowoltaicznych, przy szacowaniu wielkosci produkcji
ZE PAK SA, coraz wigkszego znaczenia nabieraja warunki pogodowe, ze szczegdlnym uwzglednieniem warunkow
wietrznych i nastonecznienia.

Nalezy bra¢ pod uwage, ze w okresach, gdy warunki atmosferyczne sprzyjaja produkcji ze zroédet OZE, popyt
na produkcje elektrowni konwencjonalnych ZE PAK moze ulega¢ okresowym zmniejszeniom, analogicznie w okresach
mniejszej produkceji zrodet OZE, moze wzrastac.

Ryzyko zwigzane z sezonowo$cig i warunkami meteorologicznymi w II kwartale 2022 roku nie bylo kluczowe
w dziatalnosci Grupy.

11.9. Naklady inwestycyjne

Dziatalno$¢ w sektorze wydobycia wegla oraz produkcji energii wymaga znaczacych naktadow inwestycyjnych. Aktywa
wytworcze Grupy wymagajg okresowych remontéw i biezacych modernizacji, zarbwno ze wzgledu na zaostrzanie
wymogow w zakresie ochrony srodowiska jak i potrzebe zwickszania efektywno$ci produkcji energii elektryczne;.
Pod uwage nalezy bra¢ przewidywany zwigkszony poziom naktadow inwestycyjnych zwigzany z planami Grupy
w zakresie realizacji projektow w obszarze produkcji energii ze zrodet niskoemisyjnych oraz neutralnych emisyjnie
a takze wytwarzania i wykorzystania ,,zielonego” wodoru. Poziom naktadéw inwestycyjnych miat istotny wptyw i wedlug
oczekiwan bedzie nadal miat istotny wptyw, na wyniki dziatalnosci operacyjnej, poziom zadluzenia oraz przeptywy
pienigzne. Opo6znienia w realizacji, zmiany programu inwestycyjnego oraz przekroczenie budzetu moga mie¢ powazny
wplyw na naklady inwestycyjne ponoszone w przysztosci, a takze na wyniki, sytuacj¢ finansowa oraz perspektywy
rozwoju.

11.10. Kurs walutowy euro/zloty, poziom stop procentowych

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

e transakcje zwigzane z zakupem EUA rozliczane w euro,

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

o spotki w Grupie korzystaja z finansowania dluznego opartego na zmiennej stopie procentowej.

Grupa posiada zobowigzania finansowe, glownie kredyty i pozyczki o oprocentowaniu zmiennym. Narazenie Grupy
na ryzyko wywotlane zmianami stop procentowych dotyczy przede wszystkim dlugoterminowych zobowigzan
finansowych, zwigzanych z finansowaniem inwestycji w ZE PAK SA i PAK — PCE Fotowoltaika sp. z 0.0. W celu
zminimalizowania ryzyka stopy procentowej, Grupa zawarla kontrakty na zamiang stép procentowych (swapy
procentowe), w ramach ktorych zgadza si¢ na wymiang, w okreslonych odstgpach czasu, réznicy migdzy kwota odsetek
naliczonych wedhug statego i zmiennego oprocentowania od uzgodnionej kwoty gtdéwnej. Transakcje te maja na celu
zabezpieczenie zaciaggnietych zobowigzan finansowych i dotyczg 50% kredytu konsorcjalnego PAK — PCE Fotowoltaika
Sp. z 0.0. na budowe farmy fotowoltaicznej Brudzew oraz 50% kredytu inwestycyjnego ZE PAK SA na modernizacj¢
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kotta K7 w Elektrowni Konin (od 1 lipca 2022 roku umowa zostata przeniesiona na spotke PAK PCE Biopaliwa i Wodor),
opartych na zmiennej stopie WIBOR. Do zabezpieczenia wykorzystano instrumenty typu IRS.

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

Konin, dnia 29 wrzesnia 2022 roku

PODPISY:
podﬁano
elektronicznie
. , Piotr Wozny

Piotr Wozny

Prezes Zarzadu
Signed by /
Podpisano przez:
Zygmunt Jan
Artwik

Zygmunt Artwik Date / Data:

Wiceprezes Zarzgdu NG 2022-09-29 13132 oo

Dokument

podpisany przez
\ l Maciej Roman
~ Nietopiel
P . X Data: 2022.09.29
Maciej Nietopiel 13:05:38 CEST

Wiceprezes Zarzadu s

Signed by /
Podpisano przez:

J .

Y : /. Andrzej Tadeusz
(/) dnrs2o<8s) Janiszowski
Andrzej Janiszowski Date / Data:

Wiceprezes Zarzadu 2022-09-29 14:08 ..,

Kata rZyn a Elektronicznie podpisany

przez Katarzyna Danuta

Danuta Sobierajska
. . Data: 2022.09.29
Katarzyna Sobierajska Sobierajska 13634-+0200

Wiceprezes Zarzadu e s

36



	1. WYBRANE DANE FINANSOWE
	2. OPIS GRUPY
	2.1. Podstawowe wiadomości
	2.2. Struktura
	2.3. Opis zmian w strukturze Grupy
	2.4. Skład Zarządu

	3. Istotne wydarzenia mające wpływ na działalność SPÓŁKI  i GRUPY
	3.1. Istotne dokonania i niepowodzenia w okresie, którego dotyczy raport
	Krótka charakterystyka osiągniętych wyników finansowych
	Opis czynników i zdarzeń w szczególności o nietypowym charakterze, mających znaczący wpływ na aktywa, zobowiązania, kapitał, wynik finansowy netto lub przepływy środków pieniężnych
	Realizacja programu inwestycyjnego
	Kluczowe inwestycje ZE PAK SA w fazie realizacji
	Przystosowanie kotła węglowego K-7 w Elektrowni Konin do spalania biomasy (jednostka biomasowa nr 2)
	Budowa farmy wiatrowej na terenie gminy Kazimierz Biskupi
	Budowa farmy wiatrowej na terenie gminy Miłosław

	Udziały w spółkach Park Wiatrowy Pałczyn 1 oraz Park Wiatrowy Pałczyn 2 zostały zakupione wraz z projektem farmy wiatrowej Miłosław składającej się z 4 turbin o łącznej mocy 9,6 MW. Generalnym wykonawcą umowy na wybudowanie i uruchomienie elektrowni w...
	Kluczowe inwestycje ZE PAK SA w fazie przygotowawczej
	Budowa wytwórni wodoru wraz z infrastrukturą towarzyszącą na terenie elektrowni Konin
	Budowa fabryki autobusów wodorowych
	Autonomiczne zasilanie domu jednorodzinnego
	Budowa farmy fotowoltaicznej na terenach gminy Przykona
	Budowa farmy wiatrowej na terenie gminy Przyrów
	Budowa farmy fotowoltaicznej na terenach gminy Brudzew (projekt Cambria)
	Budowa farmy wiatrowej na terenie gminy Człuchów



	3.2. Pozostałe istotne zdarzenia okresu sprawozdawczego oraz zdarzenia następujące po dniu bilansowym a także inne informacje, które są istotne dla oceny sytuacji kadrowej, majątkowej, finansowej i możliwości realizacji zobowiązań przez Spółkę i Grupę
	Istotne zdarzenia okresu sprawozdawczego
	Nabycie przez PAK – Polska Czysta Energia sp. z o.o. projektu wiatrowego „Przyrów”
	Nabycie spółek projektowych oraz zawarcie umowy wspólników z Ørsted Wind Power A/S
	Zmiany w składzie Rady Nadzorczej Spółki
	Zgoda na docelowe rozporządzenie zorganizowaną częścią przedsiębiorstwa ZE PAK SA związaną  z działalnością energetyczną prowadzoną w ramach Elektrowni Pątnów na rzecz PAK Pątnów,  tj. wydzierżawienie, a następnie wniesienie aportem do PAK Pątnów sp. ...
	Zwiększenie limitu dostępnego finansowania w umowie kredytowej przez PAK – Polska Czysta Energia sp. z o.o.
	Nabycie przez spółkę zależną ZE PAK SA, tj. PAK – Polska Czysta Energia sp. z o.o. projektu wiatrowego
	Rejestracja zmian Statutu ZE PAK SA
	Zawarcie umowy przez PAK – PCE Polski Autobus Wodorowy sp. z o.o. na budowę zakładu produkcyjnego autobusów zasilanych ogniwami wodorowymi
	Istotne zdarzenia następujące po dniu bilansowym
	Wyrok WSA w Warszawie – koncesja na wydobywanie węgla brunatnego
	Zawarcie umowy ramowej oraz aneksu do umowy wspólników ze spółką Ørsted Wind Power A/S
	Nabycie projektu wiatrowego oraz zawarcie umowy pożyczki przez PAK – Polska Czysta Energia sp. z o.o.
	Zawarcie kolejnych aneksów do przedwstępnej umowy sprzedaży udziałów w PAK – Polska Czysta Energia sp. z o.o. oraz przeniesienie własności zorganizowanej części przedsiębiorstwa Elektrowni Konin na PAK – PCE Biopaliwa i Wodór sp. z o.o.
	Zawarcie umowy kredytu z Bankiem Gospodarstwa Krajowego przez spółkę Farma Wiatrowa Kazimierz Biskupi sp. z o.o.


	4. Informacje o istotnych postępowaniach toczących się przed sądem, organem właściwym dla postępowania arbitrażowego lub organem administracji publicznej, dotyczących ZE PAK SA lub spółek zależnych
	Postępowanie w sprawie decyzji środowiskowej wydanej na rzecz PAK KWB Konin SA dotyczącej złoża węgla brunatnego w Tomisławicach

	5. Informacje dotyczące akcjonariatu
	5.1. Akcjonariusze posiadający bezpośrednio lub pośrednio przez podmioty zależne co najmniej 5% ogólnej liczby głosów
	5.2. Zestawienie stanu posiadania akcji osób zarządzających i nadzorujących

	6. Stanowisko Zarządu odnośnie możliwości realizacji publikowanych wcześniej prognoz finansowych
	7. Informacja na temat wypłaconej lub zadeklarowanej dywidendy
	8. Informacje o zawarciu przez ZE PAK SA lub podmioty ZALEŻNE istotnych transakcji z podmiotami powiązanymi na warunkach INNYCH NIŻ RYNKOWE
	9. Informacje o udzieleniu przez ZE PAK SA lub podmioty ZALEŻNE istotnych poręczeń, kredytU lub pożyczKI, LUB UDZIELENIU GWARANCJI
	10. Informacje dotyczące emisji, wykupu i spłaty nieudziałowych i kapitałowych papierów wartościowych
	11. Czynniki, które w ocenie Zarządu będą miały wpływ na osiągane przez Grupę wyniki w perspektywie co najmniej jednego kwartału
	11.1. Trendy makroekonomiczne w gospodarce Polski i zapotrzebowanie  na energię elektryczną
	11.2. Otoczenie regulacyjne
	11.3. Ceny energii elektrycznej
	11.4. Ceny i podaż świadectw pochodzenia
	11.5. Koszt wydobycia i dostawy węgla oraz innych paliw
	11.6. Koszty uprawnień do emisji CO2
	11.7. Rekompensaty z tytułu kosztów osieroconych w związku z rozwiązaniem „Kontraktu Długoterminowego” („KDT”) dla bloku nr 9 w Elektrowni Pątnów (dawna Elektrownia Pątnów II sp. z o.o.)
	11.8. Sezonowość i warunki meteorologiczne
	11.9. Nakłady inwestycyjne
	11.10. Kurs walutowy euro/złoty, poziom stóp procentowych


		2022-09-29T13:05:38+0200


		2022-09-29T13:16:34+0200
	Katarzyna Danuta Sobierajska


		2022-09-29T13:52:09+0200


		2022-09-29T14:08:57+0200


		2022-09-29T16:36:08+0200


	



