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1. WYBRANE DANE FINANSOWE

Wybrane
skonsolidowane dane finansowe

Przychody ze sprzedazy

Zysk (Strata) z dziatalno$ci operacyjnej
Zysk (Strata) brutto

Zysk (Strata) netto

Zysk (Strata) netto przypadajacy
akcjonariuszom jednostki dominujace;j

Catkowite dochody

Srodki pienigzne netto z dziatalnosci
operacyjnej

Srodki pienigzne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej

Srodki pienigzne netto z dziatalnosci
finansowej

Zmiana netto stanu srodkoéw pieni¢znych
i ich ekwiwalentow

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

Sredniowazona liczba akcji (w sztukach)

Aktywa razem

Aktywa trwale

Aktywa obrotowe

Kapitat wlasny ogotem

Kapitat podstawowy

Kapitat wlasny przypadajacy
akcjonariuszom jednostki dominujace;j
Zobowigzania razem

Zobowiazania dlugoterminowe
Zobowigzania krotkoterminowe

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

Sredniowazona liczba akcji (w sztukach)

tysigce ztotych tysigce ztotych tysigce euro tysigce euro
3 miesigce 2022 3 miesigce 2021 3 miesigce 2022 3 miesigce 2021
okres okres okres okres

od 01.01.2022 od 01.01.2021 od 01.01.2022 od 01.01.2021
do 31.03.2022 do 31.03.2021 do 31.03.2022 do 31.03.2021
996 286 462 414 214 384 101 138

118 230 (8076) 25441 (1 766)

126 635 (9 988) 27 250 (2 185)

103 482 (8 007) 22 268 (1752)

103 670 (7 229) 22 308 (1581)

103 333 (8 003) 22 236 (1 750)

(278 851) (430 740) (60 004) (94 211)

(55 418) (107 289) (11 925) (23 466)

149 547 96 062 32180 21010

(184 722) (441 967) (39 749) (96 666)
2,04 (0,14) 0,44 (0,03)

50 823 547 50 823 547 50 823 547 50 823 547
stan na stan na stan na stan na
31.03.2022 31.12.2021 31.03.2022 31.12.2021
3789012 3311762 814 403 720 042
1328 945 1273 696 285 641 276 927

2 460 067 2 038 066 528 762 443116
627 368 524 232 134 845 113978

101 647 101 647 21848 22 100

627 556 524 627 134 886 114 064
3161 644 2 787530 679 558 606 064
958 682 794 587 206 057 172 759

2 202 962 1992 943 473501 433 305
12,34 10,31 2,65 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 3 miesigce 2022 3 miesigce 2021 3 miesigce 2022 3 miesigce 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 31.03.2022 do 31.03.2021 do 31.03.2022 do 31.03.2021
Przychody netto ze sprzedazy
produktow, towaréw i materiatow 714 053 425 367 153 652 93035
Zysk (Strata) z dziatalnosci operacyjnej 137 573 21483 29 603 4699
Zysk (Strata) brutto 149 727 22 843 32219 4996
Zysk (Strata) netto 126 731 27 808 27270 6 082
Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalnosci
operacyjnej (212 433) (440 864) (45712) (96 425)
Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej 20 808 (72 127) 4 478 (15 775)
Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalnosci
finansowej 15321 66 358 3297 14 514
Przeptywy pieni¢zne netto razem (176 304) (446 633) (37 938) (97 687)
Zysk (Strata) netto na akcje
(w ztotych/euro na akcje) 2,49 0,55 0,54 0,12
Sredniowazona liczba akcji (w sztukach) 50 823 547 50 823 547 50 823 547 50 823 547
stan na stan na stan na stan na
31.03.2022 31.12.2021 31.03.2022 31.12.2021
Aktywa razem 3082 104 2701772 662 462 587 418
Aktywa trwate 2063 064 842 868 443 431 183 256
Aktywa obrotowe 1019 040 1 858 904 219031 404 162
Kapitat wlasny 991 568 864 837 213126 188 033
Kapitat podstawowy 101 647 101 647 21 848 22100
Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 2090 536 1836 935 449 336 399 386
Zobowiazania dlugoterminowe 114919 107 378 24700 23 346
Zobowigzania krotkoterminowe 332999 356 335 71574 77474
Warto$¢ ksiggowa na akcje
(w ztotych/euro na akcje) 19,51 17,02 4,19 3,70
Sredniowazona liczba akcji (w sztukach) 50 823 547 50 823 547 50 823 547 50 823 547

Powyzsze dane zostaty przeliczone z zastosowaniem nastepujqgcych kurséw:

e dane dotyczqce sprawozdania z catkowitych dochodoéw (rachunku zyskéw i strat) oraz sprawozdania z przeptywow
pienieznych (rachunku przeptywow pienieznych) zgodnie z kursem stanowiqcym Sredniq arytmetycznq Srednich kurséw NBP
z kazdego ostatniego roboczego dnia miesigca okresu obrotowego od dnia 1 stycznia 2022 roku do 31 marca 2022 roku, co
daje 4,6472 euro/ztoty oraz od dnia 1 stycznia 2021 roku do dnia 31 marca 2021 roku, co daje 4,5721 euro/ztoty;

e  dane dotyczqce poszczegdlnych pozycji sprawozdania z sytuacji finansowej (bilansu) zgodnie ze srednim kursem euro/ztoty
ogtoszonym przez NBP na dzieii 31 marca 2022 roku, tj. 4,6525 euro/ztoty oraz na dzien 31 grudnia 2021 roku, tj. 4,5994
euro/ztoty.
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2. OPIS GRUPY

2.1. Podstawowe wiadomosci

Na dzien 31 marca 2022 roku w sktad Grupy Kapitatlowej ZE PAK SA (rowniez wskazywana w dalszej czgsci
sprawozdania jako ,,Grupa”, ,,Grupa Kapitatowa”, ,,Grupa ZE PAK SA”) wchodzi jednostka dominujaca ZE PAK SA
oraz trzydziesci pige¢ spotek zaleznych, tj. PAK Kopalnia Wegla Brunatnego Konin SA (réwniez wskazywana w dalszej
czesci sprawozdania jako ,,PAK KWB Konin SA”), PAK - Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (réwniez wskazywania w
dalszej czesci 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 Wodér sp. z 0.0., PAK — PCE Polski Autobus Wodorowy sp. z 0.0., PAK - PCE
Biogaz sp. z 0.0., PG Hydrogen sp. z 0.0., Exion Hydrogen Polskie Elektrolizery sp. z 0.0., PAK CCGT sp. z 0.0., Farma
Wiatrowa Kazimierz Biskupi sp.zo0.0., PCE-OZE 1 sp.zo0.0., PCE-OZE 2 sp.zo.0., PCE-OZE 3 sp.zo.0.,
PCE - OZE 4 sp. z 0.0., PCE - OZE 5 sp. z 0.0., PCE — OZE 6 sp. z 0.0., MESE sp. z 0.0., Park Wiatrowy Patczyn 1
Sp. Z 0.0., Park Wiatrowy Patczyn 2 sp. z 0.0., Przedsi¢biorstwo Remontowe PAK Serwis Sp. z 0.0. (rowniez wskazywana
w dalszej cze$ci sprawozdania jako ,,PAK Serwis” sp.z 0.0.), PAK - Volt SA, PAK Goérnictwo sp. z 0.0., Exion
Hydrogen Belgium BV, PAK Patnow sp. z 0.0., @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., @rsted Polska OF SPV 5 sp. z 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., PAK Kopalnia Wegla
Brunatnego Adamow SA w likwidacji (rowniez wskazywana w dalszej czeSci sprawozdania jako ,,PAK KWB Adamoéw
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 si¢
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 0.0., ktora skupia aktywnosci
zwigzane z wytwarzaniem energii elektrycznej z odnawialnych zrédel. Oprocz spotek z wymienionych glownych
obszarow dziatalno$ci w sktad Grupy wchodzg réwniez inne spotki, ktore zajmuja sie m.in.: realizacja robdt budowlanych
i montazowych, pracami konserwacyjnymi, dziatalno$cig ustugows, produkcyjng i handlowg skierowang na zaspokojenie
potrzeb i kompleksowa obstuge przemystu.

Aktywa wytworcze Grupy obejmujg dwie elektrownie opalane weglem brunatnym zlokalizowane w centralnej Polsce,
w wojewodztwie wielkopolskim. Elektrownia Patnow produkuje energie¢ przy wykorzystaniu wegla brunatnego
w 4 blokach energetycznych o tacznej mocy 1 118 MW. Elektrownia Konin, dawna elektrownia we¢glowa, wykorzystuje
dzi$ glownie blok z kottem dedykowanym do spalania biomasy o mocy zainstalowanej 50 MW i produkuje energi¢
elektryczng i ciepto z biomasy. Pod koniec 2021 roku w elektrowni Konin sfinalizowana zostata modernizacja drugiej
jednostki, ktora roOwniez jest przystosowana do spalania biomasy. Jednostka ta 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 sa3 w PAK KWB Konin SA, ktora eksploatuje odkrywki Jozwin,
Tomistawice oraz Drzewce.

Zdecydowana wickszo$¢ generowanych przez Grupg przychodow ze sprzedazy pochodzi ze sprzedazy energii
elektrycznej. Uzupehienie stanowig przychody ze sprzedazy ciepta, umow o ustugi budowlane i remontowe oraz praw
majatkowych ze §wiadectw pochodzenia energii. Dodatkowe, uzaleznione od poziomu kosztéw wytwarzania oraz cen
energii na rynku i wolumenu produkcji, zrédto przychodéw ze sprzedazy stanowig przychody z tytulu rozwigzania
kontraktow dlugoterminowych na sprzedaz energii elektrycznej. Grupa posiadajac w swej strukturze kopalni¢ wegla
brunatnego zapewnia elektrowni Patnéw dostep do nieprzerwanych dostaw wegla brunatnego dla wlasnych instalacji
produkcyjnych zlokalizowanych w bezposrednim sgsiedztwie kopaln. Pionowo zintegrowana Grupa pozwala
optymalizowac zapasy i dostawy wegla, koordynujac wydobycie wegla z zapotrzebowaniem na to paliwo. Dostawy wegla
uzupelniane sg umowami z dostawcami zewnetrznymi. Zapotrzebowanie na biomase pokrywane jest na podstawie uméw
zawieranych z dostawcami zewngtrznymi.

Grupa przez wiele lat funkcjonowala w oparciu o profil dziatalnosci koncentrujacy si¢ na produkcji energii elektrycznej
z wegla brunatnego wydobywanego w pobliskich odkrywkach. Jednak ten model dziatalnosci ma ograniczone szanse na
rozwoj w przysztosci, w sytuacji presji wywieranej na wysokoemisyjnych producentdow energii. Coraz wyzsze koszty
emisji CO,, uwarunkowania dotyczace emisji innych substancji (NOx, SO., pylu, rteci itd.) powoduja, ze Grupa
zdecydowala si¢ skoncentrowac swoja przyszta dzialalno$¢ w obszarze niskoemisyjnych oraz neutralnych emisyjnie
zrddet energii a takze produkcji i wykorzystania zielonego wodoru.

Wokot PAK — PCE sp. z 0.0. sukcesywnie budowana jest struktura spolek celowych, ktore majg odpowiadaé za
dzialalno$¢ w poszczegdlnych technologiach odnawialnych zrédel. Dzigki planowanej transakcji sprzedazy do Grupy
Cyfrowego Polsatu wickszosciowego pakietu udziatéw w strukturze PAK — PCE sp. z 0.0., mozliwe bedzie pozyskanie
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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 Adamow. Projekt wygratl aukcje 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 aktywow w Elektrowni Patnéw dla potrzeb
implementacji znajdujacej si¢ obecnie w fazie przed komercyjnej technologii SMR (Small Modular Reactor). Oba
powyzsze projekty rozwijane sg w ramach wspotpracy z partnerami zewng¢trznymi.

Spétka poza Grupag Kapitalowa posiada udzialy w Zaktadach Pomiarowo-Badawczych Energetyki Energopomiar
Sp. 2 0.0. z siedzibg w Gliwicach, $wiadczacej ushugi pomiarowe, badawcze i doradcze dotyczace m.in. energetyki.
ZE PAK SA w wyzej wymienionej spotce posiada 1 udziat o warto$ci nominalnej 159 500,07 ztotych, co stanowi 2,96%
kapitatu ogotem.

Ponadto, Spotka posiada rowniez akcje w spotce Huta Laziska SA w upadiosci uktadowej, z siedziba w Laziskach
Gornych, specjalizujacej sie¢ w produkcji zelazostopéw. 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 zlotych kazda, co tacznie
stanowi 11,19% kapitatu akcyjnego.

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

Rysunek 1: Schemat Grupy na dziert 31 marca 2022 roku

PAK- PCE Fotowoltaika sp. z 0.0. Farma Wiatrowa Kazimierz Biskupi sp. z 0.0.
PAK-Polska Czysta Energia (100%) PAK Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (100%)

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

PAK - PCE Biopaliwa PCE-OZE 2 sp. 2.0.0
i Wodor sp. z o.0. PAK Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (100%)
PAK-Polska Czysta Energia (100%)

PAK Patnow sp. z o0.0.
ZE PAK SA (100%)

PAK KWB Adaméw SA PAK —PCE Polski Autobus Wodorowy PCE-OZE 3 sp. z.0.0
w likwidacji sp. z 0.0. PAK Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (100%)
ZE PAK SA (100%) PAK-Polska Czysta Energia (100%)

PCE-OZE 4 sp. z.0.0

PAK KWB Konin SA PAK -PCE Biogaz sp. z 0.0. ;
PAK Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (100%)

ZE PAK SA (100%) PAK-Polska Czysta Energia (100%)

PAK CCGT Sp. 2.0.0 PG Hydrogen sp. z o.0. PCE-OZE 5 sp._ 2.0.0 )
ZE PAK SA (100%) PAK-Polska Czysta Energia (52%) PAK Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (100%)

Orsted Polska OF SPV 1 PAK SERWIS sp. 2 0.0, PCE-OZE 6 sp. 2.0.0

(%)
4 § sp. Z 0.0. o PAK Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (100%)
< = PAK-Polska Czysta Energia (100%) S :
o ZE PAK SA (50%)
a. z
Orsted Polska OF SPV 2
H PAK - Volt SA NEEE 200
sp. z 0.0 ZE PAK SA (100%) PAK Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (90%)
ZE PAK SA (50%
Ll
2%
g 8 Orsted Polska OF SPV 3 PAK-PCE FW Okonek sp. 7 0.0. Park Wiatrowy Patczyn 1 sp. .0.0
> §' sp. z 0.0 PAK Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (100%) PAK Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (100%)
23 7E PAK SA (50%)
Orsted Polska OF SPV 4 PAK-PCE FW Jastrowie sp. z 0.0. Park Wiatrowy Palczyn 2 sp. z.0.0
Sp. z 0.0. PAK Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (100%) PAK Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (100%)
ZE PAK SA (50%)
Orsted Polska OF SPV 5 Farma Wiatrowa Przyréw sp. z 0.0. EXION HYDROGEN
sp. z 0.0. PAK Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (100%) Polskie Elektrolizery sp. z0.0. Exion Hydrogen Belgium BV

ZE PAK SA (50%) ZE PAK SA (80%)

EXION HYDROGEN Polskie

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

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

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

Procentowy udzial Grupy
w kapitale
Jednostka Siedziba Zakres dzialalnosci Na dzien Na dzien

31 marca 31 grudnia
2022 roku 2021 roku

~PAK —Polska Czysta Energia”  62-510 Konin Dziatalnos¢ firm centralnych, z 0 0

sp. 2 0.0. ul. Kazimierska45  wylaczeniem holdingéw finansowych 100,00% 100,00%

,PAK Kopalnia Wegla Brunatnego 62-540 Kleczew . o o

Konin” SA ul. 600-lecia 9 Wydobycie wegla brunatnego 100,00% 100,00%

»PAK Gérnictwo” sp. z 0.0. 62-510 Konin Naprawa i konserwacja maszyn 100,00% 100,00%
ul. Przemystowa 158

Przedsigbiorstwo Remontowe 62-510 Konin . ) o0/ 0k

PAK SERWIS” sp. 7 0.0. ul. Przemystowa 158 Ustugi remontowo-budowlane 100,00% 100,00%
04-028 Warszawa

~PAK - Volt” SA Al. Stanéw Sprzedaz energii elektrycznej 100,00%* 100,00%
Zjednoczonych 61

~PAK — PCE Polski Autobus 62-510 Konin : . 0% o

Wodorowy” sp. z 0.0. ul. Kazimierska 45 Produkcja autobuséw 100,00% 100,00%
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PAK — PCE Fotowoltaika”

62-510 Konin

i 1 i 0% 0,
5.2 0.0, ul. Kazimierska 45 Wytwarzanie energii elektrycznej 100,00% 100,00%
PAK - PCE Biogaz” sp. z 0.0 62-510'Kc')nin Wytwarzanie energii elektrycznej 100,00%* 100,00%*
7 T ul. Kazimierska 45 ' '
»PAK — PCE Biopaliwa i Wod6r” 62-510 Konin Wytwarzanie energii elektrycznej 100,00%* 100,00%*
Sp. z 0.0. ul. Przemystowa 158
PAK - PCE Wiatr” sp. z 0.0 62-510'Kc')nin Wytwarzanie energii elektrycznej 100,00%* 100,00%*
7 B ul. Kazimierska 45 ' '
Produkcja silnikdw i turbin, z
PG Hydrogen” sp. z 0.0. 02-673 Warszawa (o1 o cniem silnikow lotniczych,  52,00%* 52,000+
ul. Konstruktorska 4 -
samochodowych i motocyklowych
»Exion Hydrogen Polskie 80-701 Gdansk Projektowanie i produkcja 0% o
Elektrolizery” sp. z 0.0. ul. Ku Ujs¢iu 19 elektrolizeréw 80.00% 80,00%
Slachthuisstraat 120  Projektowanie i produkcja
»Exion Hydrogen Belgium” BV Bus 12 elektrolizeréw 80,00%* 80,00%*
2300 Turnhout
»Farma yvlatrowa Kazimierz 62-510'Kc')n|n Pr_OJektowame 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
~MESE” sp. z 0.0. Al. Stanéw 90,00%* 90,00%*
Zjednoczonych 61A
,Park Wiatrowy Patczyn 1 70-419 Szczecin Wytwarzanie energii elektrycznej — 100,00%* 100,00%*
sp. Z 0.0. ul. P1. Rodta 8 energetyka wiatrowa
,,Park Wiatrowy Patczyn 2 70-419 Szczecin Wytwarzanie energii elektrycznej — 100,00%* 100,00%*
sp. Z 0.0. ul. P1. Rodta 8 energetyka wiatrowa
- 62-510 Konin Wytwarzanie energii elektrycznej
*x 0, -
,.PAK Patnow” sp. z 0.0. ul. Kazimierska 45 100,00%
»arsted Polska OF SPV 1” 00-801 Warszawa Wytwarzanie energii elektrycznej - 50.00% i
sp. z 0.0. ul. Chmielna 73 morska energetyka wiatrowa '
»arsted Polska OF SPV 2” 00-801 Warszawa Wytwarzanie energii elektrycznej - 50.00% i
sp. z 0.0. ul. Chmielna 73 morska energetyka wiatrowa '
»arsted Polska OF SPV 3” 00-801 Warszawa Wytwarzanie energii elektrycznej - 50.00% i
sp. z 0.0. ul. Chmielna 73 morska energetyka wiatrowa '
»arsted Polska OF SPV 4” 00-801 Warszawa Wytwarzanie energii elektrycznej - 50.00% i
sp. z 0.0. ul. Chmielna 73 morska energetyka wiatrowa '
»arsted Polska OF SPV 5” 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'Kc')nin Wytwarzanie_energii elektrycznej — 100.00%*
Sp. 2 0.0.** ul. Kazimierska 45 energetyka wiatrowa '
~PAK — PCE FW Jastrowie” 62-510'Kc')nin Wytwarzanie_energii elektrycznej — 100.00%*
Sp. 2 0.0.** ul. Kazimierska 45 energetyka wiatrowa '
»Farma Wiatrowa Przyrow 62-510 Konin Wytwarzanie energii elektrycznej — 100,0006* )

sp. z 0.0.

ul. Kazimierska 45

energetyka wiatrowa
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,PAK Kopalnia Wegla Brunatnego 62-700 Turek

1 0, 0,
Adaméw” SA w likwidacji Warenka 23 Wydobycie wegla brunatnego 100,00% 100,00%

62-610 Sompolno

»Aquakon” sp. z 0.0. w likwidacji Police

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

*  Podmioty, w ktorych wystepuje czesciowo lub w catosci udzial posredni ZE PAK SA przez inne spétki z Grupy ZE PAK SA.
** Zmiana nie zostata jeszcze ujawniona w Krajowym Rejestrze Sgdowym

Na dzien 31 marca 2021 roku udziat w ogoélnej liczbie gtosow posiadany przez Grupe w podmiotach zaleznych jest
rowny udziatowi Grupy w kapitatach tych jednostek.

2.3.  Opis zmian w strukturze Grupy
W pierwszym kwartale 2022 roku w strukturze Grupy zaszly nastepujgce zmiany:

e 28 lutego 2022 roku Spoétka nabyta 100% udzialow PAK Patnéw sp. Z 0.0. — zmiana ta nie zostala jeszcze ujawniona
w Krajowym Rejestrze Sagdowym;

e 28 lutego 2022 roku 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. — zmiana nie zostala jeszcze ujawniona w Krajowym Rejestrze Sadowym;

e 28 lutego udzialy ZE PAK SA w spotkach PAK-Volt SA, PAK — PCE Fotowoltaika sp. z 0.0. oraz Exion Hydrogen
Polskie Elektrolizery sp. z 0.0. zostaly przeniesione 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 Spotka nabyta udziaty w 5 spotkach - po 50% udziatow w kazdej z nich (sa 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., Drsted
Polska OF SPV 4 sp. z 0.0. oraz @rsted Polska OF SPV 5 sp. z 0.0.).

Juz po zakonczeniu raportowanego okresu, W dniu 13 kwietnia 2022 roku Spotka zawarta z @rsted Wind Power A/S
(ORS) dodatkowa umowe sprzedazy dotyczaca udziatow w kolejnych 5 spotkach projektowych, w wyniku ktorej Spotka
nabgdzie od ORS 50% udziatéw w kapitale zaktadowym spotek: @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., Mawzorino Investments sp. z 0.0. oraz @rsted Polska OF SPV 10
sp. z 0.0.

2.4. Sklad Zarzadu

Od poczatku roku 2022 w sktadzie Zarzadu nie zaszly zadne zmiany. Zarowno w pierwszym kwartale 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

Krotka charakterystyka osiagnietych wynikéw finansowych

W | kwartale 2022 roku przychody ze sprzedazy ogotem wyniosty 996 286 tysiecy ztotych i w poréwnaniu do | kwartatu
2021 roku wzrosty 0 533 872 tysigcy ztotych, tj. o 115,45%.

W | kwartale 2022 roku zanotowano 27,42% tacznego wzrostu wolumenu sprzedazy energii elektrycznej. W przypadku
sprzedazy energii elektrycznej z wtasnej produkcji wzrost ten wyniost 12,50% a sprzedaz energii zakupionej wzrosta
0 54,55% w poréwnaniu do roku poprzedniego. Wzrost produkcji energii dotyczyt produkcji w najbardziej sprawnej
jednostce, tj. bloku 0 mocy 474 MW. Produkcja w mniej sprawnych jednostkach weglowych spadta. Produkcja z biomasy
byla troch¢ mniejsza. W | kwartale 2022 roku po raz pierwszy w calym kwartale pojawia si¢ produkcja energii farmy
fotowoltaicznej. Zanotowany wzrost produkcji dotyczyt marca 2022 roku, gdy warunki rynkowe byty najkorzystniejsze
spo$rdd wszystkich miesiecy kwartatu. Wolumeny produkcji netto poszczegélnych elektrowni Grupy przedstawia
Wykres 3. Poza wyzszymi wolumenami sprzedazy energii na wzrost przychodow ze sprzedazy istotnie wplyneto
zwiekszenie uzyskanej sredniej ceny, ktora wzrosta o 280,21 ztotych, tj. 0 105,22%.
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W I kwartale 2022 roku przychody z Rynku Mocy wyniosty 43 592 tysiace zlotych i w pordwnaniu do analogicznego
okresu roku ubiegtego wzrosty o 762 tysiace ztotych, tj. 0 1,78%.

W | kwartale 2022 roku, w poréwnaniu do I kwartatu 2021 roku, przychody ze sprzedazy praw majatkowych
ze $wiadectw pochodzenia energii zwickszyty si¢ 0 6 538 tysiecy zlotych, tj. 0 47,04%, za sprawa Wzrostu notowan praw
na rynku, ktory to wzrost zrekompensowat spadek wolumenu ich produkcji.

Przychody z tytulu rozwigzania KDT (rozwigzania umowy dlugoterminowe]j sprzedazy mocy i energii elektrycznej)
w | kwartale 2022 roku zmniejszyly si¢ o 23 372 tysigce ztotych, tj. 0 56,75% w wyniku zrealizowania wyzszej marzy
na produkcji z Bloku 9.

Przychody z uméw o ustugi budowlane w I kwartale 2022 roku w stosunku do przychodéw uzyskanych w analogicznym
okresie poprzedniego roku zwigkszyly si¢ o 248 tysiecy ztotych, tj. o 5,84%.

Przychody ze sprzedazy ciepta w I kwartale 2022 roku wyniosty 18 463 tysiace ztotych i byly wyzsze od uzyskanych
w | kwartale 2021 roku o 423 tysiace ztotych, tj. 2,34%. Wzrost przychodow ze sprzedazy ciepta to efekt wyzszego
wolumenu i ceny sprzedazy w porownaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego.

Wykres 1: Sprzedaz energii elektrycznej

1,58 127,42%
.................................................................... 1,24
- 0.68 tsass% w
3 7
[_4
112,50%
1Q 2022 1Q 2021
m Z produkcji wtasnej Z obrotu

Zrédto: dane wewnetrzne

Wykres 2:  Srednie ceny sprzedazy energii elektrycznej*

546,51 1105,22% e

ztoty/MWh

266,30

1Q 2022 1Q 2021

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

wolumen sprzedaZzy.

Zrédto: dane wewnetrzne
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Wykres 3:  Produkcja netto energii elektrycznej

112,50%

TWh

1Q 2022 1Q 2021

HBlokil,2i5(Patnéw 1) mBlok9 (Patnéw Il) = Konin biomasa M Brudzew

Zrédto: dane wewnetrzne

Wykres 4:  Zuzycie wegla brunatnego

0,98 15,77% 1,04

miliony ton

148,57%

1Q 2022 1Q 2021

mBloki1,2i5 (PatnéwI) = Blok 9 (Patnéw II)

Zrédto: dane wewnetrzne

Wykres 5:  Emisja CO2

0,94 11,08% 0,93

196,67%

miliony ton

1Q 2022 1Q 2021

mBloki1,2i5 (Patnéw I) Blok 9 (Patndéw II)

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

ztoty/EUA

259,15 115236% e

102,69

1Q 2022 1Q 2021

*  Srednia cena liczona jako koszty zakupu EUA za dany okres podzielone przez wolumen emisji COz.
Zrédto: dane wewnetrzne

Tabela 2: Zestawienie skonsolidowanych przychodow ze sprzedazy

tysigce ztotych tysigce ztotych tysigce ztotych %
okres 3 miesigcy okres 3 miesigcy zmiana  dynamika
zakonczony dnia zakonczony dnia
31 marca 2022 roku 31 marca 2021 roku
Przychody ze sprzedazy dobr i ustug, w tym: 959 149 407 835 551 314 135,18
— przychody ze sprzedazy energii elektrycznej 482 866 221 688 261178 117,81
— przychody ze sprzedazy energii elektrycznej
z obrotu 382 463 109 357 273 106 249,74
— przychody ze sprzedazy energii cieplnej 18 463 18 040 423 2,34
— przychody z Rynku Mocy 43592 42 830 762 1,78
— pozostale przychody ze sprzedazy 27 268 11671 15597 133,64
— przychody z uméw o ustugi budowlane 4 497 4249 248 5,84
Akcyza (1114) (506) (608)  (120,16)
Inne przychody, w tym: 38 251 55 085 (16 834) (30,56)
— prawa majatkowe ze $§wiadectw pochodzenia
energii 20 436 13 898 6 538 47,04
— rekompensaty z tytutu rozwigzania KDT 17 815 41187 (23372) (56,75)
Przychody ze sprzedazy ogolem 996 286 462 414 533872 115,45

Koszt whasny sprzedazy w 1 kwartale 2022 roku wyniost 858 598 tysiecy ztotych i w stosunku do poniesionego
w | kwartale 2021 roku wzrdst 0 409 951 tysigey ztotych, tj. 0 91,37%. Do zwigkszenia kosztu wlasnego w najwigkszym
stopniu przyczynit si¢ wzrost warto$ci sprzedanej zakupionej energii elektrycznej na rynku oraz wyzsze koszty emisji
CO,, bedace rezultatem gltéwnie wyzszej Sredniej ceny za EUA.

Pozostale przychody operacyjne w I kwartale 2022 roku wyniosty 22 243 tysigce zlotych i byty wyzsze 0 14 414 tysiecy
zlotych od uzyskanych w analogicznym okresie ubiegtego roku. Wysoki poziom przychoddw jest efektem uzyskania
wyzszych przychodow z rozbiorki i sprzedazy odzyskanych materiatow (ztomu), jak i sprzedazy nie planowanych do
wykorzystania srodkoéw trwatych i zbednych zapasow.

Koszty sprzedazy w I kwartale 2022 roku wyniosly 3 414 tysigcy ztotych i bylty wyzsze 0 1708 tysigcy zlotych
od poniesionych w analogicznym okresie ubieglego roku.

Koszty ogdlnego zarzadu w 1 kwartale 2022 roku wyniosty 29 832 tysiace zlotych i byly wyzsze od poniesionych
w analogicznym kwartale ubiegtego roku o 2 563 tysiace ztotych, tj. 0 9,40%.
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Tabela 3: Wybrane pozycje skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat

tysigce ztotych tysigce ztotych tysigce ztotych %
okres 3 miesigcy okres 3 miesigcy zmiana  dynamika
zakonczony dnia zakonczony dnia
31 marca 2022 roku 31 marca 2021 roku

Przychody ze sprzedazy 996 286 462 414 533872 115,45
Koszt wlasny sprzedazy (858 598) (448 647) (409 951) (91,37)
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 137 688 13767 123921 900,13
Pozostate przychody operacyjne 22 243 7829 14 414 184,11
Koszty sprzedazy (3414) (1 706) (1708)  (100,12)
Koszty ogdlnego zarzadu (29 832) (27 269) (2563) (9,40)
Pozostate koszty operacyjne (8 455) (697) (7 758) -
Zysk (strata) z dzialalno$ci operacyjnej 118 230 (8 076) 126 306 -
Przychody finansowe 16 733 1654 15079 911,67
Koszty finansowe (8 328) (3 566) (4 762) 133,54
Zysk (strata) brutto 126 635 (9 988) 136 623 -
Podatek dochodowy (obciazenie podatkowe) (23 153) 1981 (25134) -
Zysk (strata) netto 103 482 (8 007) 111 489 -
Inne catkowite dochody netto (149) 4 (153) -
Calkowity dochod 103 333 (8 003) 111 336 -
EBITDA* 128 999 25740 103 259 401,16

*  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 (wykazanq w rachunku zyskéw i strat) oraz odpisy aktualizujqce wartosé¢ srodkéw
trwatych, aktywdéw niematerialnych oraz aktywdéw gdrniczych.

Tabela 4: Skonsolidowane koszty rodzajowe

tysigce ztotych tysigce zlotych tysigce ztotych %
okres 3 miesigcy okres 3 miesigcy zmiana  dynamika
zakonczony dnia zakonczony dnia
31 marca 2022 roku 31 marca 2021 roku
Amortyzacja 10769 33816 (23 047) (68,15)
Odpisy aktualizujace warto$¢ zapasow 3202 30 3172 -
Zuzycie materialow 93472 81777 11 695 14,30
Ustugi obce 21087 16 124 4 963 30,78
Podatki i optaty z wylaczeniem podatku
akcyzowego 32 648 38614 (5 966) (15,45)
Koszty emisji CO2 243 393 95 157 148 236 155,78
Koszty $wiadczen pracowniczych 93176 91 757 1419 1,55
Pozostate koszty rodzajowe 9775 5061 4714 93,14
Warto$¢ sprzedanych towar6w i materialow
oraz sprzedanej energii zakupionej z obrotu 391 657 123128 268 529 218,09
Koszty wedlug rodzaju ogotem 899 179 485 464 413715 85,22

Pozostale koszty operacyjne w sprawozdawczym kwartale wyniosty 8 455 tysiecy ztotych i zwiekszyly sie w stosunku
do T kwartatu poprzedniego roku o 7 758 tysigcy ztotych. Do wzrostu kosztow gtownie przyczynity si¢ koszty zwigzane
z likwidacja srodkow trwatych i przekazane darowizny.

Grupa ZE PAK SA w | kwartale 2022 roku zanotowata na dziatalnosci operacyjnej zysk w wysokosci 118 230 tysiecy
ztotych. W analogicznym okresie ubieglego roku zanotowano strat¢ w wysokosci 8 076 tysigcy ztotych.

W I kwartale 2022 roku na osiggnigte wyniki pozytywnie wptynat dodatni wynik dziatalnosci finansowej w wysokosci
8 405 tysigcy zlotych, w duzej mierze zrealizowany dzigki pozytywnej wycenie zabezpieczenia stopy procentowej
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i uzyskanymi wyzszymi przychodami odsetkowymi. W analogicznym okresie ubieglego roku wptyw wyniku dziatalnosci
finansowej byt ujemny i wyniost 1 912 tysigcy ztotych.

Grupa w | kwartale 2022 zanotowata zysk brutto w wysokosci 126 635 tysiecy ztotych. Na poziomie netto zysk wyniost
103 482 tysiace ztotych.

Opis czynnikdéw i zdarzen w szczego6lnosci o nietypowym charakterze, majacych znaczacy
wplyw na aktywa, zobowigzania, kapital, wynik finansowy netto lub przeptywy srodkow
pienieznych

W pierwszym kwartale 2022 roku nie wystapity czynniki oraz zdarzenia o nietypowym charakterze, ktére miaty znaczacy
wplyw na aktywa, kapital, wynik finansowy lub przeplywy srodkoéw pienieznych.

Realizacja programu inwestycyjnego

W | kwartale 2022 roku Grupa ZE PAK SA kontynuowata realizacje jednego duzego projektu polegajacego
na przystosowaniu kotta weglowego K-7 w elektrowni Konin do wylacznego spalania biomasy wraz z niezbgdna
infrastrukturag techniczna oraz rozpoczegla realizacje budowy farmy wiatrowej w Kazimierzu Biskupim. Farma
fotowoltaiczna o mocy 70 MWp na terenie gminy Brudzew zostata oddana do eksploatacji jeszcze pod koniec 2021 roku.
Ponadto, aktywno$¢ inwestycyjna skupila si¢ na uruchomieniu projektow zwiazanych z wytwarzaniem i dystrybucja
wodoru a takze pracach przygotowawczych do realizacji kolejnych odnawialnych zrodet energii oraz niezb¢dnych zadan
stuzacych zapewnieniu utrzymania biezacej sprawnosci iefektywniejszego wykorzystania posiadanych aktywow
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 ciepta z wegla
brunatnego do spalania biomasy. W ten sposdb w Elektrowni Konin zostata utworzona druga jednostka biomasowa, ktéra
oprécz produkcji energii dla Krajowego Systemu Elektroenergetycznego bedzie réwniez zrédlem awaryjnym dla
produkcji ciepta w sytuacji odstawienia funkcjonujacej obecnie w Elektrowni Konin cieplowniczej jednostki biomasowe;j.

Wykonawca przebudowy kotta weglowego na kociot fluidalny pracujacy w technologii BFB i przystosowanie go do
spalania biomasy byta spotka Valmet Technologies Oy z siedziba w Espoo Finlandia. W ramach zadania wykonane
zostaty rowniez tzw. wyspy technologiczne (turbina TG5, 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 nastapita 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, ktéry rowniez zakonczyt si¢ wynikiem pozytywnym. W czasie trwania ruchu probnego wykonywane byty
roOwniez pomiary sprawdzajace osiggnigcie gwarantowanych parametréw technicznych przez wykonawcow
modernizacji. W kwietniu 2022 roku blok zostat przekazany do eksploatacji.

Dzieki przeprowadzonej modernizacji w Elektrowni Konin dostgpna jest generacja mocy okoto 100 MWe (2x50 MWe)
z wykorzystaniem biomasy jako paliwa podstawowego.

Budowa farmy wiatrowej na terenie gminy Kazimierz Biskupi

Udziaty w spotce Farma Wiatrowa Kazimierz Biskupi zostaly 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. bedzie odpowiedzialny za zakres prac zwigzanych z wykonaniem fundamentéw pod
turbiny wiatrowe, budowg docelowych drog dojazdowych i tymczasowych, budowa uktadu elektrycznego powiazan
rozdzielnic wiatrakow z GPO (Gléwny Punkt Odbiorczy), budowa GPO, potaczeniem GPO z rozdzielnig 110kV.
umozliwiajaca wyprowadzenie mocy do systemu elektroenergetycznego oraz budowa nadrzgdnego systemu sterowania
farma wiatrowa wraz z systemem ochrony technicznej obiektu. 22 lutego 2022 roku teren budowy zostal przekazany
wykonawcy.

Farma fotowoltaiczna 70 MWp w Brudzewie

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

Zakonczone zostaty dostawy urzadzen i prace budowlano-montazowe uruchomiono system sterowania i nadzoru praca
farmy fotowoltaicznej oraz uzyskano zgod¢ na podanie napiecia — tzw. EON, po ktdrym nastapito sprawdzenie uktadow
elektrycznych pod napigciem i zakonczono rozruchy poszczegdlnych uktadéw farmy fotowoltaicznej przeprowadzono
pierwsza synchronizacj¢ farmy z siecia elektroenergetyczng. Farma zostata przekazana do eksploatacji i produkuje juz
energi¢ elektryczng.

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 prace projektowe nad prototypem autobusu o napedzie zasilanym wodorowymi ogniwami paliwowymi
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,
o budowa farmy fotowoltaicznej na terenach gminy Przykona.

Budowa wytwérni wodoru wraz z infrastruktura towarzyszaca na terenie elektrowni Konin

Opracowano koncepcje programowo-przestrzenng oraz uzyskano decyzje ustalajacg Srodowiskowe uwarunkowania
realizacji przedsiewziecia.

Wodor produkowany bedzie w procesie elektrolizy wody z wykorzystaniem energii pochodzacej ze zrodta odnawialnego.
Podstawowym zrodlem energii pierwotnej bedzie biomasa oraz energia stoneczna, ktorych przeksztalcenie w energi¢
elektryczng, w dedykowanych do tego celu instalacjach, zasila¢ bedzie 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, ktory umozliwi na poczatek
produkcje wodoru w ilosci 1 tony Hp/dobe. W dalszym etapie, dzigki modulowej budowie wytworni wodoru
i przygotowaniu infrastruktury mozliwe bedzie zwigkszenie mocy produkcyjnych, w zalezno$ci od zapotrzebowania na
wodor. Pierwotny termin dostawy elektrolizera wskazany w umowie przypadat na potowg 2021 roku, jednak na skutek
przyczyn lezacych po stronie dostawcy, wynikajacych z sity wyzszej, ulegt on wydluzeniu. Obecnie trwa proces
uzgadniania zapiséw i podpisywania umowy na dostawe drugiego elektrolizera o mocy 2,5 MW z serii HyLYZER 500-
30. W Fabryce Transformatoréw w Zychlinie zaméwiono dostawe transformatora o napigciu 6/10kV dla potrzeb zasilania
jednego z elektrolizeréw.

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

W celu umozliwienia dostaw wodoru do stacji tankowania, w grudniu 2020 roku zostata zawarta umowa z firmg Wystrach
GmbH Weeze na dostawg mobilnego magazynu wodoru. Dostawa mobilnego magazynu wodoru zostala zrealizowana.
W grudniu 2021 roku zawarto réwniez umowe z tg firma na dostawe dwoch wodorwozow.

Prace projektowe nad prototypem autobusu o napedzie zasilanym wodorowymi ogniwami paliwowymi oraz
budowa fabryki autobuséw wodorowych

Projekt Polskiego Autobusu Wodorowego zostat rozpoczety we wrze$niu 2020 roku. Celem jest opracowanie od podstaw
konstrukeji nowego ekologicznego autobusu o napegdzie wykorzystujacym ogniwa wodorowe.

W ramach projektu prowadzono prace koncepcyjne, analizy techniczne doboru glownych podzespotéw autobusu (ogniw
wodorowych, butli, baterii i napedu). Wykonano obliczenia zapewniajace najwigksza catkowita sprawno$¢ energetyczna
w projektowanym autobusie. W celu osiagniecia maksymalnego zasiggu opracowano modulowa zabudowe butli
wodorowych o ci$nieniu 350 i 700 bar.

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

Pod koniec kwietnia 2021 rozpoczgto prace nad budowa prototypu autobusu. Wykonano pierwsze elementy szkieletu.
Nawigzano wspotprace z dostawcami bedacymi liderami w branzy autobusowej, ztozono zamowienia na kluczowe
podzespoty i komponenty.
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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 zakoficzono budowe prototypu i rozpoczgto testy autobusu a 20 kwietnia 2022 roku dla
wyprodukowanego autobusu miejskiego uzyskano homologacje UE. Na przetomie maja-czerwca 2022 planowana jest
oficjalna premiera i prezentacja autobusu.

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

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

W maju 2022 planowane jest podpisanie umowy z Generalnym Wykonawca, do konca lipca 2022 zostanie przygotowana
dokumentacja projektowa, a zakonczenie budowy fabryki planowane jest na koniec czerwca 2023 roku.

Autonomiczne zasilanie domu jednorodzinnego

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

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

Zakupione zostaly urzadzenia niezbe¢dne 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 poczatkowa faza eksploatacji zmontowanego autonomicznego ukladu
zasilajacego przeznaczonego dla domu jednorodzinnego. Rozpoczeto procedure wyboru projektanta, ktory opracuje
projekt demonstratora dla projektu ,,Autonomiczne zasilanie domu jednorodzinnego w energi¢ elektryczng i ciepto,
bazujace na wlasnych zrédtach energii odnawialnej z wykorzystaniem wodoru jako magazynu i no$nika energii”. Projekt
ten begdzie podstawa do zbudowania modelu domu jednorodzinnego w postaci budynku kontenerowego.

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 Adamow, znajdujacym si¢ w obszarze gminy Przykona. 23 sierpnia 2021 roku w zycie weszta
uchwata Rady Gminy Przykona, dotyczaca miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego, przyjety plan ustala
przeznaczenie terenéw pod budowe elektrowni fotowoltaicznej wraz z infrastruktura towarzyszacg. 5 stycznia 2022 roku
uzyskano decyzj¢ srodowiskowa, ktora z dniem 3 lutego stala si¢ prawomocna. 31 marca 2022 roku uzyskano warunki
przylaczenia tacznie z blokiem gazowo-parowym klasy 600 MWe. Kolejnym zezwoleniem administracyjnym, jakie
bedzie konieczne do uzyskania bedzie pozwolenia na budowe.

Obecnie zlecono opracowanie dokumentacji technicznej wraz z uzyskaniem pozwolenia na przebudowg linii 110kV wraz
z podniesieniem jej mocy przesylowej relacji GPZ Adaméw — Stacja Adamow 110/220kV.

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

Istotne zdarzenia okresu sprawozdawczego

Podjecie przez PAK - Polska Czysta Energia sp. z o.0. decyzji o zaciqgnieciu pozyczki oraz udzieleniu
pozyczek spotkom projektowym w celu realizacji projektu wiatrowego ,,Mitostaw”

25 lutego 2022 roku PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0. podjeta decyzje o (i) zawarciu umowy pozyczki pomiedzy
PAK — PCE sp. z 0.0. jako pozyczkobiorcg oraz Cyfrowy Polsat SA jako pozyczkodawca, (ii) zawarciu umowy pozyczki
pomiedzy PAK —PCE sp.zo0.0. jako pozyczkodawcg oraz spotka Park Wiatrowy Patczyn 1 sp.zo0.0. jako
pozyczkobiorcg oraz (iii) zawarciu umowy pozyczki pomiedzy PAK — PCE sp. z 0.0. jako pozyczkodawca oraz spotka
Park Wiatrowy Palczyn 2 sp. z 0.0. jako pozyczkobiorca.
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Powyzsze umowy pozyczki zostaly zawarte w celu umozliwienia finansowania przedsigwzigcia inwestycyjnego,
polegajacego na realizacji instalacji OZE w postaci czterech elektrowni wiatrowych w obrebie gminy Mitostaw, powiat
wrzesinski, wojewodztwo wielkopolskie.

Umowy pozyczki przewiduja, ze pozyczki mogg by¢ zaciggane w PLN lub EUR przez, odpowiednio, PAK — PCE
Sp. z 0.0., Park Wiatrowy Palczyn 1 sp. z 0.0. oraz Park Wiatrowy Palczyn 2 sp.z 0.0., na zasadach okreslonych z
uwzglednieniem zapotrzebowania wynikajacego z harmonogramu realizacji przedsigwzigcia inwestycyjnego, przy czym
jednocze$nie umowy pozyczki przewiduja mozliwo$¢ pozyskania przez pozyczkobiorcdw alternatywnych form
finansowania przedsigwzigcia inwestycyjnego oraz potencjalng wezesniejsza splate pozyczek udzielonych na podstawie
umow pozyczki. Oprocentowanie pozyczek jest zmienne, oparte o stawkg WIBOR.

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. nabyla od KI Foundation, fundacji utworzonej i dziatajacej
zgodnie z prawem Republiki Malty 200 (dwustu) udziatéw, o wartosci nominalnej 50,00 zt kazdy, stanowiacych lacznie
100% udzialow w kapitale zaktadowym Farma Wiatrowa Przyrow sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.

PAK — PCE sp. z 0.0. nabyla udziaty 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 czg¢stochowski, wojewodztwo $laskie.

Przedsigwzigcie inwestycyjne przewiduje budowe farmy wiatrowej sktadajacej si¢ z 14 (czternastu) turbin wiatrowych
0 tacznej mocy 42 MW w miejscowosci Przyrow. Warunki wietrzne w tym regionie pozwalaja szacowaé roczna
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 naklady
inwestycyjne zwigzane z nabyciem oraz realizacja farmy wyniosg blisko 342 min zt.

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

8 marca 2022 roku Spoétka zawarta z Orsted Wind Power A/S z siedziba w Fredericia, Dania (ORS) umowg sprzedazy
udziatéw, dotyczaca 5 spotek projektowych, w wyniku ktorej Spotka nabyla od ORS 50% udziatdéw w kapitale
zaktadowym spoétek: 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., @rsted Polska OF SPV 4 sp. z 0.0. oraz @rsted Polska OF SPV 5 sp. z 0.0. (Spotki Joint Venture). Strony
uzyskaty zgode Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw na dokonanie koncentracji, polegajacej na
utworzeniu przez ORS i Spétke pieciu wspolnych przedsigbiorcow w dniu 16 grudnia 2021 roku.

Strony zawarty réwniez w dniu 8 marca 2022 roku umowe wspolnikdw okreslajacg zasady ,,corporate governance” w
Spotkach Join Venture oraz warunki dalszej wspotpracy.

Strony planuja wspélne ztozenie wnioskéw o wydanie pozwolen na wznoszenie i wykorzystywanie sztucznych wysp,
konstrukcji i 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. o
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 cztonkow do
sktadu Rady Nadzorczej Spoiki: Pana Jarostawa Grzesiaka, Pana Tobiasa Solorza oraz Pana Piotra Zaka. Uchwaly o
powotaniu weszty w zycie z chwilg podjecia.

30 marca 2022 roku rezygnacj¢ 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 nowsa liczbe cztonkow Rady Nadzorczej Spotki oraz odwotato Pana Grzegorza Krystka
z funkcji cztonka Rady Nadzorcze;j.

Zgoda na docelowe rozporzqgdzenie zorganizowang czesciq przedsiebiorstwa ZE PAK SA zwigzanq
z dziatalnosciq energetycznq prowadzonq w ramach Elektrowni Pgtnéw na rzecz PAK Pqtnéw,
tj. wydzierzawienie, a nastepnie wniesienie aportem do PAK Pqgtndw sp. z o.o.

W dniu 10 marca 2022 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie ZE PAK SA podjeto uchwate w sprawie wyrazenia
zgody na docelowe rozporzadzenie zorganizowang cze¢$cia przedsigbiorstwa obejmujaca zespot sktadnikoéw majatkowych
i niemajatkowych oraz zespot pracownikoéw niezbgdnych do prowadzenia dziatalnosci gospodarczej w ramach Elektrowni
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Patnow, ktora polega na samodzielnym i kompleksowym wytwarzaniu energii elektrycznej i ciepla z wykorzystaniem
Elektrowni Patnéw 1 (moc zainstalowana 644 MW) oraz Elektrowni Patnéw 2 (moc zainstalowana 474 MW), dalej
zwanej ,,ZCP Patnéw”, ktore to zbycie nastgpi w dwoch etapach — dzierzawy ZCP Patnéw na rzecz PAK Patnow
Sp. 2 0.0. z siedzibg w Koninie oraz wniesienia ZCP Patnéw aportem do PAK Patndéw sp. z 0.0. z siedzibg w Koninie.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie ZE PAK SA upowaznito Zarzad Spotki do podjecia wszelkich czynno$ci
niezbednych do realizacji podjetej Uchwaly.

Istotne zdarzenia nastepujace po dniu bilansowym

Nabycie kolejnych spétek projektowych od @rsted Wind Power A/S

13 kwietnia 2022 roku Spoétka zawarta z Orsted Wind Power A/S z siedzibg w Fredericia, Dania (ORS) dodatkowg umowe
sprzedazy dotyczaca udziatow w kolejnych 5 spotkach projektowych, w wyniku ktorej Spotka nabedzie od ORS 50%
udziatéw w kapitale zaktadowym spotek: @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., Mawzorino Investments sp. z 0.0. oraz @rsted Polska OF SPV 10 sp. z 0.0. (Spétki Joint
Venture) z chwilg zaksiggowania ceny sprzedazy udzialdw na rachunku bankowym ORS. Laczna cena za udziaty
w Spotkach Joint Venture wyniosta 170.000 EURO. Strony uzyskaty zgode Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji
i Konsumentéw na dokonanie koncentracji polegajacej na utworzeniu przez ORS i Spotke pigciu wspdlnych
przedsigbiorcow w dniu 7 kwietnia 2022 roku.

W dniu przejécia tytutu wiasnosci do 50% udziatow w Spoétkach Joint Venture na Spotke, Spotka oraz ORS zawra
zmieniong umowe¢ wspolnikow, ktéra wprowadzi zmiany do umowy wspo6lnikow zawartej w dniu 8 marca 2021 roku,
w celu objecia Spotek Joint Venture zasadami ,,corporate governance” uzgodnionymi w umowie wspolInikow.

Strony planuja wspolne zlozenie wnioskéw o wydanie pozwolen na wznoszenie i wykorzystywanie sztucznych wysp,
konstrukcji i 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.

Zgoda na wydzierzawienie oraz zbycie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa ZE PAK SA zwiqzanej z
dziatalnosciq energetycznq prowadzonq w ramach Elektrowni Konin

W dniu 22 kwietnia 2022 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie ZE PAK SA podjeto uchwate w sprawie wyrazenia
zgody na wydzierzawienie zorganizowanej czg¢sci przedsigbiorstwa Spotki, w sktad ktoérej wechodza w szczegdlnosci:
nieruchomosci gruntowe stanowigce wlasno$¢ lub bedace w uzytkowaniu wieczystym Spotki, na ktorych znajduja si¢
aktywa wytworcze, rozdzielnie elektryczne wraz z infrastruktura przesylowa, warsztaty, budynki biurowe i inne,
infrastruktura towarzyszaca, umowy oraz czg¢$¢ pracownikow, niezbgdne do prowadzenia dziatalnosci gospodarczej przez
Elektrowni¢ Konin (ZCP Konin), na rzecz sp6tki PAK — PCE Biopaliwa i Wodor sp. z 0.0.

Rowniez w dniu 22 kwietnia 2022 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie ZE PAK SA podj¢to uchwate w sprawie
wyrazenia zgody na zbycie zorganizowanej czesci przedsigbiorstwa Spotki, w sktad ktérej wchodzg w szczegolnoscei:
nieruchomosci gruntowe stanowigce wtasno$¢ lub bedace w uzytkowaniu wieczystym Spoétki, na ktorych znajduja sie
aktywa wytworcze, rozdzielnie elektryczne wraz z infrastrukturg przesylowa, warsztaty, budynki biurowe i inne,
infrastruktura towarzyszaca, umowy oraz cz¢s¢ pracownikoéw, niezbedne do prowadzenia dziatalnosci gospodarczej przez
Elektrowni¢ Konin (ZCP Konin) na rzecz spotki PAK — PCE Biopaliwa i Wodor sp. z 0.0.

Zwiekszenie limitu dostepnego finansowania w umowie kredytowej przez PAK - Polska Czysta Energia
sp. Z 0.0.

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 min zlotych tj. do kwoty 300 mln zlotych. Pozyskane $rodki beda stuzyly finansowaniu projektow
z zakresu odnawialnych zrddel energii oraz wytwarzania i wykorzystania zielonego wodoru, realizowanych przez spo6tki
zalezne od Kredytobiorcy. Warunki finansowe oraz pozostate warunki Umowy Kredytowej nie odbiegaja od warunkéw

rynkowych.
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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 pierwszym kwartale 2022 roku strong
w postepowaniach toczacych si¢ przed sadem, organem wilasciwym dla postgpowania arbitrazowego lub organem
administracji publicznej, ktorych pojedyncza lub taczna warto$¢ przewyzszataby 10% kapitatow wlasnych ZE PAK SA
z wyjatkiem opisanych ponizej.

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

PAK KWB Konin SA jest strong postepowan administracyjnych dotyczacych decyzji Srodowiskowej zwigzanej
ze zlozem wegla brunatnego w Tomislawicach. W dniu 7 sierpnia 2007 roku wojt gminy Wierzbinek wydat decyzje
srodowiskowa dotyczaca odkrywki wegla brunatnego. W dniu 5 grudnia 2008 roku decyzja ta zostata zaskarzona przez
dziewig¢ 0s6b fizycznych wspieranych przez fundacje Greenpeace z powodu rzekomego razacego naruszenia przepisow
prawa. W dniu 25 marca 2009 roku Samorzadowe Kolegium Odwotawcze odmowito uchylenia decyzji srodowiskowe;.
Powodowie zlozyli wniosek o ponowne rozpatrzenie sprawy. W dniu 4 maja 2009 roku, po ponownym rozpatrzeniu
sprawy, Samorzadowe Kolegium Odwotawcze podtrzymalo swoje wczesniejsze orzeczenie. Powodowie po raz kolejny
ztozyli odwotanie od decyzji $rodowiskowej. 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 sposdb narusza przepisy prawa. PAK KWB Konin SA i Samorzadowe Kolegium
Odwotawcze zlozyty odwolanie od tego wyroku. W dniu 21 marca 2012 roku Naczelny Sad Administracyjny uchylit
zaskarzone orzeczenie Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego w Poznaniu i przekazat sprawe do ponownego
rozpatrzenia. W dniu 6 listopada 2012 roku Wojewddzki Sad Administracyjny w Poznaniu oglosit wyrok uchylajacy
decyzje Samorzadowego Kolegium Odwolawczego z dnia 25 marca 2009 roku odmawiajaca stwierdzenia niewaznosci
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 Wojewodzkiego Sadu Administracyjnego w Poznaniu z dnia 6 listopada 2012 roku
uchylajacego decyzje Samorzadowego Kolegium Odwotawczego w Koninie z dnia 25 marca 2009 roku odmawiajaca
stwierdzenia niewaznos$ci decyzji srodowiskowej wydanej w dniu 7 sierpnia 2007 roku przez Woéjta Gminy Wierzbinek
zwiazanej 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 niewaznos$ci decyzji
srodowiskowej wrocita ponownie do Samorzadowego Kolegium Odwolawczego. W dniu 18 stycznia 2019 roku
Samorzadowe Kolegium Odwotawcze w Koninie wydato decyzj¢ odmawiajaca stwierdzenia niewazno$ci decyzji
srodowiskowej wydanej w dniu 7 sierpnia 2007 roku przez Woéjta Gminy Wierzbinek zwigzanej z eksploatacja odkrywki
wegla brunatnego Tomistawice.

19 czerwca 2020 roku Spoédtka powzigta informacje o wydaniu, na posiedzeniu niejawnym przez Wojewoddzki Sad
Administracyjny w Poznaniu, wyroku oddalajacego skarge na decyzje Samorzadowego Kolegium Odwotawczego
w Koninie w przedmiocie odmowy stwierdzenia niewaznosci decyzji srodowiskowej wydanej w dniu 7 sierpnia 2007
roku przez Wojta 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 srodowiskowa wydana w dniu 7 sierpnia 2007 roku przez Wojta Gminy Wierzbinek, caly czas pozostaje
w obrocie prawnym.

Od wyroku Wojewodzkiego Sadu Administracyjnego w Poznaniu z dnia 18 czerweca 2020 roku, Fundacja Greenpeace
Polska z siedzibg w Warszawie i Jozef Imbiorski ztozyli skarge kasacyjna do Naczelnego Sadu Administracyjnego.
W dniu 26 pazdziernika 2020 roku PAK KWB Konin zlozyta odpowiedz na skarge kasacyjna, wnoszac o jej oddalenie.
W tej sprawie nadal nie wyznaczono terminu rozprawy.
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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 gtosu na Walnym Zgromadzeniu.

5.1. AKcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne co najmniej 5% ogodlnej liczby glosow

Tabela 4: Wykaz akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio Iub posrednio przez podmioty zalezne, co najmniej
5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki 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 odpowiadajqca im Udziat
liczba gloséw na Walnym — w ogolnej liczbie

Zgromadzeniu akcji/glosow

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

Struktura akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% ogolnej liczby
glosow na dzien przekazania niniejszego raportu kwartalnego nie r6zni si¢ od analogicznego wykazu na dzien przekazania
ostatniego raportu okresowego.

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

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

Tabela 5: Stan posiadania akcji Spétki przez osoby zarzqdzajqce

Imig i nazwisko Akcje ZE PAK SA4 na dzien przekazania Akcje ZE PAK 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 SA 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
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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 wyplaty dywidendy w | kwartale 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 | kwartale 2022 roku transakcji
z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe.

9. INFORMACJE O UDZIELENIU PRZEZ ZE PAK SA LUB PODMIOTY
ZALEZNE ISTOTNYCH PORECZEN, KREDYTU LUB POZYCZKI, LUB
UDZIELENIU GWARANC]I

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

ZE PAK SA udzielit w dniu 21 lutego 2022 roku poreczenia dla KWB SIENIAWA sp. z 0.0. w wysokosci 30 000 tysiecy
zlotych za zobowigzania podmiotu zaleznego z Grupy Kapitatowej, tj. PAK KWB Konin SA. Porg¢czenie zostato
udzielone przez ZE PAK SA jako zabezpieczenie umowy kupna — sprzedazy wegla brunatnego podpisanej pomiedzy
PAK KWB Konin SA a KWB SIENIAWA sp. z 0.0.

Spotka z Grupy, PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0. udzielita w dniu 28 lutego 2022 roku pozyczki dla Park
Wiatrowy Patczyn 1 sp. z 0.0. w kwocie 59 500 tysigcy ztotych lub jej rownowartosci w EUR, z terminem sptaty do
konca grudnia 2025 roku. Pozyczka przeznaczona jest na realizacje przedsiewzigcia inwestycyjnego w odnawialne zrodla
energii (OZE) w postaci elektrowni wiatrowych.

Spotka z Grupy, PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0. udzielita w dniu 28 lutego 2022 roku pozyczki dla Park
Wiatrowy Patczyn 2 sp. z 0.0. w kwocie 10 100 tysigcy ztotych lub jej rownowartosci w EUR, z terminem sptaty do
konca grudnia 2025 roku. Pozyczka przeznaczona jest na realizacj¢ przedsiewzigcia inwestycyjnego w odnawialne zrodia
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 Przyrow sp. z 0.0. w kwocie 3 053 tysigcy zlotych z terminem splaty do listopada 2022 roku. Pozyczka
przeznaczona jest na realizacj¢ przedsigwzigcia inwestycyjnego w odnawialne zrodia 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¢ przedsigwzigcia inwestycyjnego w odnawialne zrdédla energii 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 Przyrow sp.z 0.0. w kwocie 900 tysiecy ztotych z terminem splaty do czerwca 2022 roku. Pozyczka
przeznaczona jest na realizacj¢ przedsigwzigcia inwestycyjnego w odnawialne zrodia energii 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 Przyrow sp.z 0.0. w kwocie 260 tysiecy ztotych z terminem splaty do czerwca 2022 roku. Pozyczka
przeznaczona jest na realizacj¢ przedsigwzigcia inwestycyjnego w odnawialne zrodia energii w postaci elektrowni
wiatrowych.
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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 58 tysiecy zlotych z terminem sptaty do czerwca 2022 roku. Pozyczka
przeznaczona jest na realizacje przedsiewzigcia 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 Przyrdw sp.z o0.0. w kwocie 1063 tysigcy zlotych z terminem splaty do lipca 2022 roku. Pozyczka
przeznaczona jest na realizacj¢ przedsigwzigcia inwestycyjnego w odnawialne zrodia energii w postaci elektrowni
wiatrowych.

ZE PAK SA udzielit w dniu 4 marca 2022 roku por¢czenia dla KI Foundation w wysokosci 2 703 tysigey euro za
zobowigzania podmiotu zaleznego z Grupy Kapitalowej, tj. Farma Wiatrowa Przyrow sp. z 0.0. Porgczenie zostato
udzielone przez ZE PAK SA jako zabezpieczenie umowy sprzedazy udzialdow Farmy Wiatrowej Przyrow sp. z 0.0.
podpisanej pomiedzy PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0. oraz ZE PAK SA a Kl Foundation.

ZE PAK SA udzielit w dniu 4 marca 2022 roku poreczenia dla KI Foundation w wysokosci 1 350 tysiecy euro za
zobowigzania podmiotu zaleznego z Grupy Kapitatowej, tj. Farma Wiatrowa Przyrow sp. z 0.0. Porgczenie zostato
udzielone przez ZE PAK SA jako zabezpieczeniec umowy sprzedazy udziatdbw Farmy Wiatrowej Przyrow sp. z 0.0.
podpisanej pomigdzy PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0. oraz ZE PAK SA a Kl Foundation.

ZE PAK SA udzielit w dniu 4 marca 2022 roku poreczenia dla Conerga sp. z 0.0. w wysokosci 3 875 tysiecy ztotych za
zobowigzania podmiotu zaleznego z Grupy Kapitalowej, tj. Farma Wiatrowa Przyrow sp. z 0.0. Porgczenie zostato
udzielone przez ZE PAK SA jako zabezpieczenie umowy sprzedazy udzialdow Farmy Wiatrowej Przyrow sp. z 0.0.
podpisanej pomigdzy PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0. oraz ZE PAK SA a Kl Foundation.

Spoéitka z Grupy, PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0. udzielita w dniu 14 marca 2022 roku pozyczki dla PAK — PCE
Polski Autobus Wodorowy sp. z 0.0. w kwocie 11 500 tysi¢cy ztotych lub jej rownowartosci w EUR, z terminem splaty
do konca grudnia 2025 roku. Pozyczka przeznaczona jest na realizacje przedsiewzigeia inwestycyjnego polegajacego na
inwestycjach zwigzanych z rozwojem i produkcja autobuséw wodorowych.

Spoéika z Grupy, PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0. udzielita w dniu 14 marca 2022 roku pozyczki dla PAK — PCE
Polski Autobus Wodorowy sp. z 0.0. w kwocie 34 000 tysigcy ztotych lub jej rownowartosci w EUR, z terminem splaty
do konica grudnia 2025 roku. Pozyczka przeznaczona jest na realizacj¢ przedsigwzigcia inwestycyjnego polegajacego na
inwestycjach zwigzanych z rozwojem i produkcja autobuséw 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 tysigcy ztotych lub jej rownowartosci w EUR, z terminem sptaty do konica
grudnia 2025 roku. Pozyczka przeznaczona jest na realizacj¢ przedsigwzigcia inwestycyjnego w odnawialne zrodia
energii (OZE) w postaci elektrowni wiatrowych.

Spoéitka 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 splaty do kofica grudnia 2025 roku. Pozyczka przeznaczona
jest na finansowanie biezacej dziatalnosci operacyjne;.

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

W | kwartale 2022 roku spétki Grupy Kapitalowej ZE PAK SA nie dokonywaty emisji ani wykupu nie udzialowych
i kapitatowych papierow wartosciowych.

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

W procesie przewidywania przysztych wynikow Grupy Kapitatowej ZE PAK SA nalezy bra¢ pod uwage szereg
czynnikow, wystepujacych faktycznie, potencjalnie lub teoretycznie, obecnych w branzy oraz na rynkach, na ktorych
dziala Grupa. Sa to czynniki majace swoje zrodto zaré6wno 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, ktérego dotyczy dany raport okresowy.
Sposrdd najistotniejszych czynnikow o stalym wplywie na wyniki Grupy z pewnos$cia wymieni¢ nalezy:

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

ceny energii elektrycznej;

ceny i podaz $wiadectw pochodzenia;

koszt wydobycia i dostawy wegla oraz innych paliw;

koszty uprawnien do emisji COy;

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

e sezonowos¢ i warunki meteorologiczne;

e nakfady inwestycyjne;

e  kurs walutowy euro/zloty oraz poziom stop procentowych.

Ponadto, istotnym czynnikiem mogacym mie¢ znaczacy wplyw na wyniki finansowe sa wyniki testow na utrat¢ wartosci
aktywow, jesli wystapia przestanki ich przeprowadzenia. Wykorzystywane modele wyceny aktywow wykazuja
wrazliwo$¢ na szereg parametréw, m.in. tych opisanych w niniejszym punkcie, wigc W obliczu pogarszania si¢
perspektyw dziatalno$ci, zarowno tych rynkowych jak i majacych swe zrédlo w uwarunkowaniach prawnych, zatozenia
do modeli wyceny majatku moga ulec zmianie a co za tym idzie wyniki testow na utrate wartosci w przyszto$ci moga
skutkowa¢ koniecznos$cig dokonania weryfikacji wysoko$ci odpisow aktualizujgcych warto$¢ sktadnikow majatku.

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

Prowadzac dziatalno$¢ na terenie Polski, osiagajac znaczng wigkszo$§¢ przychoddéw ze sprzedazy energii elektrycznej
nalezy bra¢ pod uwagg tendencje makroekonomiczne w polskiej gospodarce. Szczegdlne znaczenie ma wzrost realnego
PKB i produkcji przemystowej w Polsce, rozwo]j sektora ustug oraz wzrost konsumpcji indywidualnej. Wszystkie
wymienione czynniki wptywaja w sposob istotny na zapotrzebowanie na energie elektryczng i jej zuzycie.

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

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych GUS

Wedlug szybkiego szacunku produkt krajowy brutto (PKB) niewyréwnany sezonowo w | kwartale 2022 roku wzrést
realnie (czyli po uwzglednieniu inflacji) az 0 8,5% wzgledem I kwartatu roku poprzedniego. Jest to rowniez drugi po
postcovidowym odbiciu w II kwartale 2021 roku najwyzszy wzrost PKB od 1995 roku.

Dane maja charakter wstgpny 1 moga by¢ przedmiotem rewizji, zgodnie z polityka rewizji stosowang w kwartalnych
rachunkach narodowych, w momencie opracowania pierwszego regularnego szacunku PKB za I kwartat 2022 roku, ktory
zostanie opublikowany w dniu 31 maja 2022 roku.

Dane dotyczace funkcjonowania Krajowego Systemu Elektroenergetycznego i Rynku Bilansujacego, prezentowane przez
Polskie Sieci Elektroenergetyczne SA wskazuja, ze krajowe zuzycie brutto energii elektrycznej w pierwszym kwartale
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2022 roku wyniosto 45,68 TWh! i w porownaniu do pierwszego kwartalu roku poprzedniego wzrosto 0 0,94%.
W pierwszym kwartale 2022 roku produkcja brutto energii elektrycznej wyniosta 46,65 TWh, co oznacza wzrost 0 8,13%
w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego. Najwickszy udzial w strukturze produkcji miaty elektrownie
produkujace na weglu kamiennym, produkcja z wegla kamiennego wyniosta 22,71 TWh. Z wegla brunatnego
wyprodukowano 12,32 TWh, co poréwnujac q/q oznacza spadek produkcji opartej na weglu kamiennym i wzrost
produkcji opartej o wegiel brunatny. Elektrownie wiatrowe wyprodukowaty 6,41 TWHh, to jest o ponad 75% wiecej w
stosunku do analogicznego okresu roku ubiegtego. Generacja z elektrowni gazowych, spadta o 8,26% q/q (produkcja na
poziome 3,13 TWh). Saldo wymiany zagranicznej w pierwszym kwartale 2022 roku wyniosto 0,96 TWh po stronie
eksportu, co oznacza ze Polska zmienita kierunek w transgranicznej wymianie handlowej i stata si¢ eksporterem energii
elektrycznej. Co wiecej, marzec 2022 byt juz 6smym z kolei miesigcem, w ktorym Polska byta eksporterem energii
elektrycznej, po wielu latach zajmowania pozycji importera.

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

11.2. Otoczenie regulacyjne

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

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

W dniu 16 grudnia 2021 roku w wyniku aukcji gtoéwnej 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 paramentdw aukcji dodatkowych dla roku dostaw 2022, spétka PAK CCGT sp. z 0.0. zawarta umowe

! Tabela nr 3. Struktura produkcji energii elektrycznej w elektrowniach krajowych, wielkosci wymiany energii elektrycznej z zagranica
i krajowe zuzycie energii - wielko$ci miesigczne oraz od poczatku roku — wielkosci brutto.
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mocowa na 17 lat dostaw, kontraktujac 493 MW obowigzku mocowego po cenie bazowej 400,39 zl/kW/rok. Wartos¢
zawartej umowy mocowej na pierwszy rok dostaw dla roku 2026 wynosi 197 392 270,00 ztotych. Istotne dla pozyskania
finansowania dla tej inwestycji beda zapisy rozporzadzenia uzupelniajacego Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego
i rady (UE) 2020/832 dotyczacego ram uznawania dziatalno$ci gospodarczej za zrownowazong srodowiskowo poprzez
objecie klauzulg dziatalnosci przejsciowej wytwarzania energii elektrycznej z kopalnych paliw gazowych i atomu. Prace
nad tym dokumentem toczyly si¢ w ubiegtym roku a projekt do dalszych uzgodnien KE zatwierdzita w dniu 2 lutego
2022 roku. Polska zabiegata o uznanie obu paliw, gdyz beda one petnic role stabilizacji pracy systemu przy odchodzeniu
od wegla.

Majac na uwadze zawartg umowe macowa przez PAK CCGT sp. z 0.0. a takze obowigzywanie kontraktow mocowych,
zawartych przez Grupg 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 wynikéw finansowych Spoétki zdarzeniem w otoczeniu regulacyjnym jest reforma rynku bilansujacego,
procedowana od 2019 roku, kiedy to rozpoczety si¢ intensywne prace, majgce na celu dostosowanie rynku bilansujacego
do wymagan prawa europejskiego. W maju 2020 roku przyjeto dokument Polski Plan Wdrozenia reform na rynku
bilansujacym, ktory stanowit kamien milowy w pracach nad reforma rynku bilansujacego. W efekcie przyjecia zapisow
planu reforma rynku bilansujacego przeprowadzana bedzie w dwoch etapach, a docelowo ma wprowadzi¢é m.in.
mechanizm scarcity pricing, a takze duze zmiany w ustugach systemowych oraz rozliczeniach na rynku bilansujacym.
Istotng zmiang wprowadzang reforma, procedowang w etapach, jest funkcjonujaca od 1 stycznia 2022 roku zmiana zasad
wyznaczania rozliczeniowej ceny odchylenia sprzedazy i zakupu energii z rynku bilansujacego, w zaleznos$ci od stanu
zakontraktowania Krajowego Systemu Elektroenergetycznego, ktéra uniemozliwia arbitraz cenowy na rynku
bilansujacym i na rynku dnia nastgpnego TGE S.A.

Ponadto, z punktu widzenia wynikow 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.
Htarczy antykryzysowej”, ktéra zmienita zasady obowigzujace w systemie zabezpieczajgcym rozliczanie zawieranych na
gieldzie transakcji, poszerzajac wachlarz mozliwo$ci wnoszenia zabezpieczen niepienieznych do systemu gwarantowania
rozliczen, otwierajac dla Spotki jako podmiotu, ktory wykonuje obowiazek, o ktorym mowa w art. 49a ust. 1 ustawy z
dnia 10 kwietnia 1997r. - Prawo energetyczne, mozliwo$¢ wniesienia o$wiadczenia, ztozonego w formie aktu
notarialnego o poddaniu si¢ egzekucji w trybie z art. 777 § 1 pkt 5 Kodeksu postgpowania cywilnego, co daje spotce
wigksza elastyczno$¢ w zarzadzaniu finansami.

Wsrod istotnych zagadnien w otoczeniu regulacyjnym istotne sa rowniez prace nad reforma systemu ETS, ktore tocza si¢
obecnie w organach UE. Wsrdd dyskutowanych zmian sg scenariusze zmian w funkcjonowaniu Rezerwy Stabilno$ci
Rynkowej (MSR) oraz ewentualnego wykluczenia instytucji finansowych z systemu ETS. Wszelkie ewentualne zmiany
w ETS moga wptyna¢ na poziom notowan jednostek EUA.

11.3. Ceny energii elektrycznej

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

Na rynku dnia nastgpnego na TGE S.A., niezmiennie od drugiego kwartatu 2020 roku, $rednia wazona cena z indeksow
TGeBASE utrzymuje silny trend wzrostowy. Srednia pierwszego kwartatu 2022 roku byta wyzsza w stosunku do $redniej
IV kwartatu 2021 o 7,0 zZt/MW, pomimo ze maksimum cenowe, jakie wystapito w pierwszym kwartale 2022 roku
(1233,01 zt/MWh) bylo nizsze niz maksimum cenowe osiagnigte w czwartym kwartale 2021 roku. Wzrosty cenowe
w | kwartale 2022 roku podyktowane byly wysokim zapotrzebowaniem na energi¢c w Polsce i Zachodniej Europie.
Wysokie poziomy cenowe w okresie sprawozdawczym stymulowane byly w dalszym ciggu przez niestabilng sytuacja
zwigzang z dostawami gazu w Europie i wzrostem cen tego paliwa a takze wzrostami cen wegla. Czynniki zwigzane
z niestabilnos$cia rynku nasility si¢ po agresji Rosji na Ukraing. Do wzrostow cen przyczynily si¢ rowniez planowane
remonty jednostek wytworczych, jak réwniez nieplanowane postoje blokdw energetycznych, spowodowane zardéwno
awariami jednostek wytworczych, ale rowniez deficytem dostaw wegla. Na poziom cen wplyw mial réwniez w dalszym
ciagu kierunek w transgranicznym handlu energia elektryczna. Polska byta eksporterem energii w kolejnym kwartale
z rzgdu.

Srednia wazona cena BASE na Rynku Dnia Nastepnego na TGE SA dla I kwartatu 2022 roku uksztattowata sie
na poziomie 629,94 ztotych/MWh, co oznacza wzrost w odniesieniu do I kwartalu 2021 roku o 358,21 ztotych/MWh?,
tj. o okoto 132 %.

2zrodto ww.tge.pl
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Wykres 9:  Ceny energii (TGeBASE)?3
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych TGE

Srednia arytmetyczna z dziennych kurséw rozliczeniowych dla referencyjnego kontraktu terminowego BASE Y-23
w | kwartale 2022 roku uksztattowata si¢ na poziomie 651,76zt/MWh, co oznacza wzrost w odniesieniu do kontraktu
terminowego BASE_Y-22 notowanego w | kwartale 2021 roku o 376,63 ztotych/MWh, tj. o okoto 136%. Mimo,
iz osiagnigte maksima cenowe z IV kwartatu 2021 roku nie zostaly przebite, to w pierwszym kwartale 2022 roku
gwaltowny wzrost notowan nastgpit w niedtugim czasie po rozpoczeciu dziatan wojennych Rosji w Ukrainie, ktore
rozpoczety sie 24 lutego 2022 roku. Rozwdj konfliktu zbrojnego w Ukrainie w dalszym ciagu bedzie miat istotny wptyw
na Rynki Terminowe Energii Elektrycznej w Polsce i Europie (niestabilna sytuacja gazu i wegla w Europie a tym samym
silne wzrosty cen na rynkach). Ponadto, skokowe wzrosty cen uprawnien do emisji CO; przyczyniaty si¢ do skokowych
wzrostow notowan na rynku terminowym, tak samo jak na Rynku Dnia Nastepnego i Biezacego TGE SA.

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

Z uwagi na fakt, ze jeden z blokoéw energetycznych ZE PAK SA dedykowany jest do spalania biomasy, producentowi
przyshuguja zielone certyfikaty. Liczba uzyskiwanych §wiadectw pochodzenia zalezna jest od poziomu produkcji
z danego zrddta i jest istotnie wyzsza od liczby, jaka Spotka jest zobowigzana przedstawi¢ do umorzenia, zatem Spotka
wickszos$¢ 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 osiagniecia zaktadanego efektu finansowego produkcja
moze ulega¢ zmniejszeniu lub zosta¢ wstrzymana, co automatycznie zmniejsza réwniez ilos¢ generowanych zielonych

3 W czerwcu 2019r. TGE SA zlikwidowata indeks IRDN, obecnie bazowym indeksem odniesienia jest indeks TGeBase
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certyfikatow. Z uwagi na fakt, ze poziom przychodow 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.

Koniec czwartego kwartatu 2021 roku zapoczatkowat spadek cen zielonych certyfikatow, ktory utrzymywat si¢ przez
caly pierwszy kwartat 2022 roku. W styczniu 2022 roku $rednia wazona wolumenem obrotu cena na sesjach Rynku Praw
Majatkowych wyniosta dla instrumentu PMOZE A 261,66 zFMWh, co oznacza spadek o 15,52 zZt/MWh wzgledem
grudnia 2021 roku. W lutym i marcu nastgpity kolejne spadki cen. W pierwszym kwartale 2022 roku $rednia kwartalna
cena $wiadectw pochodzenie energii wyprodukowanej z oze wyniosta 244,11 zZMWh i w poréwnaniu do analogicznego
kwartatu roku poprzedniego cena ta wzrosta 0 69,13%. W poroéwnaniu do IV kwartatu jednak, biorac pod uwagg wzrost
cen jaki mial miejsce w ciggu catego roku 2021, a ktoéry spowodowany byt ustabilizowaniem si¢ sytuacji gospodarczej
zwigzanej z pandemia, w I kwartale 2022 roku cena $wiadectw spadia o 28,5 zZtMWh, czyli o 10,45%. Tak duzy spadek
cen powigzaé mozna z propozycja Ministerstwa Klimatu i Srodowiska, ktore planuje w 2023 roku znacznie obnizyé
obowigzek udziatu zielonej energii z umorzonych §wiadectw pochodzenia, tzw. zielonych certyfikatow. Argumentuje to
zbyt wysokimi obcigzeniami odbiorcéw koncowych. Propozycja Ministerstwa Klimatu i Srodowiska obniza wielko§¢
udziatu ilo$ciowego sumy energii elektrycznej wynikajacej z umorzonych $wiadectw pochodzenia z poziomu 18,5 %
w 2022 roku do zaledwie 10 % w roku 2023.

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¢ poszczegdlnych technologii wytwarzania
energii elektrycznej. Elektrownie ZE PAK SA wytwarzaja znaczaca wickszo$¢ 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 cigzki olej opatowy.

Obecnie glownym dostawcag wegla do ZE PAK SA jest PAK KWB Konin SA. Uzupehienie stanowia dostawy od
zewnetrznych podmiotow, spoza Grupy. Wystepuje rowniez ekspozycja na wahania cen pozostatych wykorzystywanych
paliw, przede wszystkim biomasy, ktorej cena stanie si¢ coraz bardziej istotna, ze wzgledu na trwajacy obecnie rozruch
technologiczny nowego bloku biomasowego w Elektrowni Konin. Dla wyniku finansowego istotny jest rowniez poziom
kosztow zwigzanych z wydobyciem wegla brunatnego, ktory w duzej mierze zalezy od czynnikow, ktore pozostaja poza
bezposrednia kontrolg Spoiki, tak jak np. warunki geologiczne zt6z w koncowym etapie ich eksploatacji.

Ztoza eksploatowane przez kopalnie Spotki posiadaja okreslong zasobnos¢. Mozliwo$¢ osiagniecia zaktadanego poziomu
produkcji energii elektrycznej uzalezniona jest od mozliwo$ci wydobywczych i jakosci wegla wydobywanego w obecnie
eksploatowanych zlozach. Obecnie w segmencie wydobycia wegla nie sg realizowane zadne istotne inwestycje, ktore
mialyby prowadzi¢ do zwigkszenia wydobycia, w najblizszych latach nalezy si¢ liczy¢ z istotnym spadkiem
wydobywanych wolumenow wegla z uwagi na zakonczenie eksploatacji dwoch z trzech eksploatowanych obecnie
odkrywek wegla brunatnego. 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
zrodtach. Realizacja projektu budowy bloku gazowo parowego w Elektrowni Adamow, ktérego dotyczy wygrana w
grudniu 2021 roku aukcja rynku mocy, begdzie oznaczala w przyszitosci wzrost znaczenia paliwa gazowego w bilansie
dostaw surowcéw energetycznych dla Grupy.
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11.6. Koszty uprawnien do emisji CO2

Dziatalno$¢ w zakresie wytwarzania ze zrodet konwencjonalnych energii elektryczne;j i ciepta wiaze si¢ z koniecznos$cia
ponoszenia kosztéw emisji CO». Z uwagi na fakt, ze koszty te stanowig istotng pozycje w strukturze kosztow ponoszonych
przez wytworcow energii z wegla brunatnego, wptyw emitowanych ilosci CO2 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 COy, tj. 11 825 EUA, wynikajacych
z przydziatu na produkcje ciepta. Dlatego tez, praktycznie cata ilo$¢ potrzebnych Grupie ZE PAK SA uprawnien do
emisji musi zosta¢ zakupiona na rynku wtornym.

W styczniu 2022 roku uprawnienia EUA wzrosty do poziomu ok. 87,00 euro, z okoto 80,00 euro na koniec 2021 roku,
Z uwagi na ograniczong podaz uprawnien na rynku, wynikajaca z pdzniejszego terminu rozpoczecia aukcji. Ceny
uprawnien EUA na rynku spot gietd ICE oraz EEX w styczniu 2022 roku wzrosty z 79,96 do 88,80 euro/EUA. W lutym
obserwowane byly duze wahania cen EUA z uwagi na agresje¢ Rosji na Ukraing 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 spadaé z uwagi
na systematycznga wyprzedaz uprawnien, kwalifikujac uprawnienia EUA jako aktywa wysokiego ryzyka. Ceny uprawnien
EUA na rynku spot gietd ICE oraz EEX w lutym 2022 roku spadly z 88,80 do 81,81 euro/EUA. Zapoczatkowany pod
koniec lutego trend spadkowy obnizyt ceny EUA w marcu do poziomu 58,00 euro/EUA. Oznacza to, ze w ciggu miesiaca,
liczac od rekordowego szczytu notowan 96,38 euro/EUA, ustanowionego 8 lutego 2022 roku, do 7 marca 2022 roku.,
ceny uprawnien spadty az o 40%. Po gwattownych spadkach cen uprawnien nastgpito charakterystyczne dla rynku
w takich sytuacjach - rownie szybkie odreagowanie, w wyniku ktorego uprawnienia w kilka dni odrobity wigkszo$¢ strat
i wzrosty o 37%, do poziomu ok. 79,5 euro w dniu 17 marca 2022 roku. Ostatecznie marzec zamknat si¢ cena
76,48 euro/EUA. Komisja Przemystu, Badan Naukowych i Energii (ITRE) Parlamentu Europejskiego przyjeta
20 kwietnia 2022 roku w glosowaniu poprawke ws. wykluczenia instytucji finansowych z systemu handlu emisjami CO»
(EU ETS), argumentujac to potrzeba ograniczenia dostgpu do systemu ETS wytacznie do tych podmiotow, ktore
potrzebuja uprawnien do wlasnych potrzeb produkcji. Propozycja ta bedzie jeszcze glosowana na posiedzeniu plenarnym
Parlamentu Europejskiego, a dalej bedzie elementem negocjacji miedzy Komisja Europejska i Radg ws. reformy catego
systemu. Ewentualne zmiany w ETS moga wplyna¢ na poziom notowan jednostek EUA.

Srednia arytmetyczna z notowan EUA w pierwszym kwartale 2022 roku wyniosta 83,33 euro, natomiast analogicznie
w 2020 roku 37,49 euro, co oznacza wzrost 0 45,84 euro, tj. 122% poréownujac q/q.

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

11.7. Rekompensaty z tytutu kosztéw osieroconych w zwiagzku z rozwigzaniem
»Kontraktu Diugoterminowego” (,KDT”) dla bloku nr 9 w Elektrowni
Patnéw (dawna Elektrownia Patnéw II sp. z 0.0.)

Kontrakt dtugoterminowy sprzedazy mocy i energii elektrycznej (KDT) zostat zawarty pomiedzy Elektrownig Patnéw 11

Sp. z 0.0. a Polskimi Sieciami Elektroenergetycznymi SA. Miat on charakter wieloletniej umowy w zakresie dostarczania
energii elektrycznej po ustalonej formule cenowej.
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W zwiazku z wezesniejszym rozwigzaniem (w dniu 1 kwietnia 2008 roku) KDT Elektrowni Patnoéw II sp. z 0.0., na mocy
Ustawy o KDT, Spotka . jest uprawniona do otrzymywania odpowiedniej rekompensaty. Wysoko$¢ rekompensaty jest
wyliczana wedtug stosownego wzoru zamieszczonego w Ustawie. Spotka objeta jest wymieniong ustawg do konca
2025 roku. Mechanizm okreslajacy wysoko$¢ przychodow zwigzanych z rekompensatami z tytulu kosztow osieroconych
w duzej mierze funkcjonuje na zasadzie kompensaty dlatego ryzyko zwigzane z poziomem przychodéw 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.

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

11.8. Sezonowos¢ i warunki meteorologiczne

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

Niezaleznie od czynnikow opisanych powyzej coraz istotniejsze dla poziomu produkcji Grupy stajg si¢ warunki
meteorologiczne. W poprzednich latach dziatalno$¢ Grupy nie podlegata w znaczacym stopniu sezonowosci popytu,
ze wzgledu na niskie koszty praca blokéw prowadzona byta w sposob ciagly (w podstawie) przez niemal caty rok.
Obecnie biorgc pod uwage rosnacy udzial OZE w segmencie wytworcOw energii, w tym przede wszystkim zrodet
wiatrowych, ale i rosnacej produkcji ze zrodet fotowoltaicznych, przy szacowaniu wielkosci produkeji ZE PAK SA, coraz
wigkszego znaczenia nabieraja warunki pogodowe, ze szczegdlnym uwzglednieniem warunkéw 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 zrédet OZE, moze wzrastac.

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

11.9. Naklady inwestycyjne

Dziatalno$¢ w sektorze wydobycia wegla oraz produkcji energii wymaga znaczacych naktadow inwestycyjnych. Aktywa
wytworcze Grupy wymagajg okresowych remontow i biezacych modernizacji, zarowno ze wzgledu na zaostrzanie
wymogow w zakresie ochrony §rodowiska jak i potrzebe zwigkszania efektywno$ci produkcji energii elektrycznej. Pod
uwagg nalez bra¢ przewidywany zwigkszony poziom naktadow inwestycyjnych zwigzany z planami Grupy w zakresie
realizacji projektow w obszarze produkcji energii ze zZrddet niskoemisyjnych oraz neutralnych emisyjnie a takze
wytwarzania i wykorzystania ,,zielonego” wodoru. Poziom naktadoéw inwestycyjnych miat istotny wplyw i wedlug
oczekiwan bedzie nadal miat istotny wptyw, na wyniki dzialalnosci operacyjnej, poziom zadtuzenia oraz przeptywy
pieni¢zne. Opoznienia w realizacji, zmiany programu inwestycyjnego oraz przekroczenie budzetu moga mie¢ powazny
wplyw na naklady inwestycyjne ponoszone w przyszlosci, 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 czynnikéw uzalezniajacych wyniki finansowe od kursu walutowego euro/ztoty oraz
poziomu stop procentowych WIBOR. Do najistotniejszych zaliczy¢ nalezy:

e transakcje zwigzane z zakupem EUA rozliczane w euro,

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

Polski rozliczajac je w euro,

e spotki w Grupie korzystaja z finansowania dtuznego opartego na zmiennej stopie procentowe;.
Grupa posiada zobowigzania finansowe, gldwnie kredyty obrotowe o oprocentowaniu zmiennym. Narazenie Grupy na
ryzyko wywotane 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 zamiane stop procentowych (swapy procentowe), w ramach
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ktorych zgadza si¢ na wymiang, w okreslonych odstgpach czasu, réznicy mi¢gdzy kwota odsetek naliczonych wedtug
stalego 1 zmiennego oprocentowania od uzgodnionej kwoty gtéwnej. Transakcje te maja na celu zabezpieczenie
zaciagnigtych zobowigzan finansowych i dotycza 50% kredytu konsorcjalnego PAK — PCE Fotowoltaika sp. z 0.0.
na budowg farmy fotowoltaicznej Brudzew oraz 50% kredytu inwestycyjnego ZE PAK SA na modernizacje kotta K7
w Elektrowni Konin, opartych na zmiennej stopie WIBOR. Do zabezpieczenia wykorzystano instrumenty typu IRS.

Spotki z Grupy stosuja okresowo instrumenty shuzace ograniczaniu ryzyka wynikajacego ze zmian kurso6w walutowych
np. dla czgsei przeptywdw zwigzanych z zakupem jednostek uprawniajacych do emisji CO,. Do zabezpieczenia kursu
stosuje si¢ transakcje typu forward. Zarzady na biezaco monitorujg sytuacje finansowa oraz sytuacje rynkowa, w razie
potrzeby moga podja¢ decyzje o konieczno$ci zastosowania instrumentow finansowych zabezpieczajacych przed
ryzykiem kursowym. Zgodnie z zasadami stosowanymi w Grupie ZE PAK SA ewentualne transakcje beda miaty
charakter zabezpieczenia i beda dopasowane do pozycji zabezpieczanej pod wzgledem wolumenu i daty zapadalnosci.
Decyzja o wyborze instrumentu zabezpieczajacego, uwzgledniata bedzie réwniez: cene¢, ptynnos¢ rynku, prostote
produktu, tatwos$¢ wyceny i ksiggowania oraz elastycznosc.
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