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Szanowni Paristwo,

rok 2017 postawit przed nami szereg wyzwan rynkowych — przede wszystkim w postaci wysokich cen naszych gtéwnych su-
rowcéw, nizszych cen sody kalcynowanej oraz umocnienia sie ztotego i rumunskiego leja w stosunku do gtéwnych walut.
Mimo to, udato nam sie osiggnac solidne wyniki finansowe — wypracowalismy 3 579,4 min zt przychoddéw i 808,1 min zt EBITDA
znormalizowanej (Z). Osiggane marze byty nizsze niz przed rokiem, ale wcigz sg to bardzo atrakcyjne poziomy. Marza EBITDA
(Z) uksztattowata sie na poziomie 22,6%, a marza netto 11,0%.

Wypracowanie takich wynikéw byto mozliwe dzieki konsekwentnej realizacji naszej strategii — rozwoju w kierunku coraz bar-
dziej zdywersyfikowanej grupy chemicznej. W 2017 roku pracowalismy nad tym gtéwnie poprzez rozwdj produktowy i eks-
pansje miedzynarodowa niemal w kazdym obszarze dziatalnosci. Realizowalismy takze szereg projektéw inwestycyjnych oraz
pracowalismy nad jakoscig i stabilnoscig wspdtpracy z naszymi partnerami.

W obszarze sody kalcynowanej znaczaco rozwinelismy kompetencje logistyczne, a w ostatnich miesigcach roku efektywnie
przeprowadziliSmy proces kontraktacji na 2018 rok. Negocjacje staty pod znakiem oczekiwania zwiekszonej podazy na rynku,
ale jednoczesnie pomagata nam sytuacja w Chinach, gdzie mieliSmy do czynienia z ograniczeniem eksportu. Na 2018 rok udato
nam sie zakontraktowac caty zatozony wolumen i osiggna¢ satysfakcjonujace ceny. Jest to nie tylko efekt czynnikéw rynko-
wych, ale takze wysitkdow naszych sit sprzedazowych.

Soda oczyszczona i s6l to w minionym roku przede wszystkim koncentracja na rozwoju produktowym poprzez inwestycje.
Mam na mysli gtéwnie budowe nowej linii produkcyjnej do wytwarzania sody farmaceutycznej, w tym sody do dializ, oraz
nowa warzelnie soli. Obie inwestycje sg zlokalizowane w Niemczech, ale w zakresie soli finalna decyzja jeszcze nie zapadta —
planujemy jg podja¢ w ciggu najblizszych kwartatéw. Poza tym, rozwijamy takze portfolio o zupetnie nowe produkty —w Polsce
ruszy niebawem produkcja lizawek solnych dla zwierzat oraz granulatu solnego do zmywarek. Konsekwentnie wiec zmierzamy
w kierunku wiekszej specjalizacji produktéw, co jest naszym pomystem na widoczne zwiekszenie marz w dtugim terminie.
Jednym z najwiekszych sukcesdw w minionym roku byta dziatalnos¢ biznesu AGRO, dla ktérego sezon 2017 (okres 4kw.2016-
3kw.2017) byt najlepszy w historii — mimo kurczgcego sie rynku, zanotowaliSmy ponad 20-procentowy wzrost sprzedazy srod-
kow ochrony roslin. Umocnilismy takze naszg pozycje lidera rynku herbicydéw zbozowych, odnotowujac w sezonie 2017
wzrost sprzedazy w tym obszarze o niemal 35%. Bardzo dobrze wypadta tez sprzedaz produktéw glifosatowych, dzieki czemu
nasz udziat w tym rynku wzrdst do 43%. Wszystko to jest efektem konsekwentnie wdrazanej strategii rozwoju spotki CIECH
Sarzyna S.A., w tym intensyfikacji dziatann badawczo-rozwojowych, nowych rejestracji, ekspansji na rynki zagraniczne oraz
wzmocnienia obszardw sprzedazy i marketingu. Co wazne, w sezon 2018 takze weszliSmy z sukcesem, realizujgc w IV kwartale
2017 roku jeszcze lepsza r/r sprzedaz przedsezonowa.

W obszarze zywic i pianek takze mamy sie czym pochwali¢. W zywicach efektywnie pracowaliémy nad reorganizacjg naszego
portfolio klientéw i zabezpieczenia przed wptywem dalszego wzrostu cen surowcédw. Duzo wysitku wktadalismy takze w dzia-
tania R&D, ktérych efektem bedzie poszerzenie naszego portfolio o nowe, specjalistyczne produkty precyzyjnie dopasowane
do potrzeb klientdw. Z kolei w piankach juz w 2017 roku rozszerzylismy portfolio produktowe m.in. o pianki regenerowane i
do zmywakoéw kuchennych. Pod koniec roku zakonczylismy takze budowe nowego magazynu blokéw dtugich, co widocznie
poprawito efektywnos¢ naszej produkcji, zwiekszajgc jednoczesnie zdolnosci produkcyjne — dzieki czemu IV kwartat 2017 roku
byt najlepszym w historii pod katem wolumendw.

W segmencie Krzemiany i Szkto musieli$my sie po raz kolejny zmierzy¢ z widoczng presja cenowa na rynku lampiondw, co
m.in. miato wptyw na decyzje o zmianie wykorzystania jednego z naszych piecéw. W najblizszym czasie bedzie on uzywany
do produkcji krzemiandw, na ktére wcigz obserwujemy rosngcy popyt.

Jednoczesnie, w 2017 roku musielismy stawic czota wysokim cenom surowcdéw — zaréwno w segmencie sodowym, jak i orga-
nicznym. Mam tu na mysli gtéwnie wegiel energetyczny i gaz niezbedne do produkcji ciepta, poliole — wykorzystywane przy
wytwarzaniu zywic oraz TDI — pianek. Nie da sie ukry¢, ze rynek surowcow energetycznych wcigz jest wymagajacy, ale jeste-
Smy dobrze do tej sytuacji przygotowani.

Rok 2017 to dla nas takze szereg dziatan z zakresu dalszego ograniczania wptywu dziatalnosci na sSrodowisko naturalne, a takze
umacnianie wizerunku CIECH S.A. jako solidnego i godnego polecenia pracodawcy. Kontynuowalismy ponadto dziatania po-
pularyzujace sztuke nowoczesna, m.in. organizujgc bezptatne wystawy dziet Swiatowej stawy artystki Magdaleny Abakano-
wicz, ktore powstaty z naszych zywic, oraz konkurs dla mtodych twércow inspirujgcych sie tworczoscig rzezbiarki. Wspierali-
Smy takze szereg lokalnych inicjatyw spotecznych, czesto z udziatem naszych pracownikéw.

W 2018 rok wchodzimy z optymizmem, ale nie zapominamy o wyzwaniach. Kontynuujemy naszg strategie rozwoju, ktéra
opiera sie obecnie na dwadch filarach — dalszym umacnianiu naszej pozycji w biznesie sody kalcynowanej oraz rozwoju pro-
duktow specjalistycznych, szczegdlnie w obszarze sody oczyszczonej, soli i srodkdw ochrony roslin. W tym celu bedziemy
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kontynuowac rozpoczete inwestycje — w tym w obszarze R&D, dalej rozwijac¢ portfolio produktowe, wzmacniac sity sprzeda-
zowe, utrzymywac wysoka jakosé naszych produktéw oraz pracowac nad jeszcze lepszymi relacjami z klientami. Jednoczes$nie,
nie zamykamy sie na nowe mozliwosci i jesli pojawia sie nowe, interesujace projekty — nie wykluczamy ich realizacji.
Korzystajac z okazji, chciatbym, w imieniu catego Zarzadu CIECH S.A., serdecznie podziekowac wszystkim naszym pracowni-
kom, ktérzy codziennie ciezko pracujg na wspdlny sukces Grupy CIECH. Dziekuje rowniez Akcjonariuszom za zaufanie, a Radzie
Nadzorczej za codzienne wsparcie. Jednoczesnie chciatbym zadeklarowac, ze jako Zarzad, dalej bedziemy doktada¢ najwiek-
szej starannosci, aby wspdlnie z naszym strategicznym akcjonariuszem, budowac¢ dtugoterminowg wartosé CIECH S.A.

Z powazaniem,

Maciej Tybura
Prezes Zarzgdu CIECH S.A.
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Szanowni Paristwo,

za nami kolejny rok konsekwentnej realizacji strategii rozwoju Grupy CIECH. Dzieki determinacji catego Zarzadu Spétki, przy
petnym wsparciu Rady Nadzorczej i inwestora strategicznego, udato sie — mimo trudnych warunkéw rynkowych — osiggngé
solidne wyniki finansowe. To nasz ogromny sukces, za ktéry chciatbym wszystkim bardzo podziekowac.

Celem realizacji przyjetej strategii ma by¢ nie tylko dtugotrwate budowanie wartosci Grupy CIECH, ale takze przemodelowanie
spo6tki w taki sposdb, zeby stata sie wzorowym przyktadem zarzadzania. Zyjemy w czasach, w ktérych umiejetnoé¢ korzystania
z innowacyjnych rozwigzan, doskonatos¢ operacyjna, wysokie standardy etyczne, ale takze wspieranie lokalnych spotecznosci
decydujg o sukcesie firmy w réwnym stopniu, co wyniki i wskazniki finansowe.

Od takich firm jak CIECH — ambasadoréw polskiej gospodarki na $wiecie — wymaga sie wiecej. Dlatego wdrazamy najlepsze
rozwigzania zarzadcze, biznesowe i etyczne. W 2017 roku w Grupie CIECH rozpoczeta sie gruntowna przebudowa struktury
organizacyjnej, a w dtuzszej perspektywie — takze kultury organizacji. Stworzenie takich warunkow jest niezbedne do posta-
wienia na innowacyjnos¢, badania i rozwéj. Uwolniony w ten sposdb potencjat, pozwoli na budowe wartosci spotki w diugim
okresie.

Rok 2017 byt kolejnym, w ktérym skokowo wzrosty naktady na badania i rozwdj. Ma to szczegdlne znaczenie dla budowy
zdywersyfikowanego koncernu chemicznego o miedzynarodowym zasiegu. Stawiamy na wiedze, silny zwigzek nauki i biznesu,
tworzenie dobrych warunkéw dla rozwoju badan i przekuwaniu ich wyniku w sukces biznesowy.

Jednoczesnie spotka nadal realizuje strategie globalnej ekspansji poprzez zdobywanie nowych rynkéw zagranicznych i wzmac-
nianie pozycji na arenie miedzynarodowej. Rok 2017 byt w tym zakresie kluczowy, bo Zarzad firmy podjat szereg decyzji, ktére
moga mie¢ wptyw na przysztosé catej Grupy.

Szczegdlnie wazne jest wejscie w kolejng faze rozbudowy zaktadéw w Niemczech, dzieki czemu CIECH pojawi sie na niezwykle
atrakcyjnym i waznym rynku sody oczyszczonej o jakosci farmaceutycznej. Takze w biznesie solnym podjeto decyzje o posze-
rzeniu portfolio produktowego w polskich zaktadach oraz rozpoczeto faze przygotowawczg inwestycji w zupetnie nowa wa-
rzelnie soli zlokalizowang w Stassfurcie.

Chciatbym podkresli¢, ze cata Rada Nadzorcza, w dalszym ciggu, bedzie aktywnie wspiera¢ dziatania Zarzadu stuzace realizacji
strategii ekspansji miedzynarodowej, czy to w oparciu o rozwoj organiczny, czy potencjalne akwizycje. Stawiamy takze na
wiedze i rozwoj, poszukiwanie nowych produktéw i rozwigzan pomagajgcych odpowiada¢ na wyzwania zmieniajgcego sie
Swiata.

W imieniu Rady Nadzorczej CIECH SA chciatbym wszystkim Pracownikom oraz Zarzagdowi Spotki serdecznie podziekowac za
ogromny wysitek wiozony w realizacje przyjetych przez nas zatozen i planow.

Z powazaniem,

d%@%%

Sebastian Kulczyk

Przewodniczacy Rady Nadzorczej CIECH S.A.
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GRUPA CIECH W 2017 ROKU

POMIMO WYMAGAJACYCH WARUNKOW. RYNKOWYCH GRUPA CIECH WYPRACOWALA W 2017 ROKU SOLIDNE
WYNIKI FINANSOWE UTRZYMUJAC MARZE NA WYSOKIM POZIOMIE

3579 808 | “ 22,6% Systematyczny

‘ ‘ ; spadek zadtuzenia
In PLN In PLN
‘ PRZYCHODY | ‘ EBITDA (2) EBITDA (2) | dhug netto /EBITDA (2)
na poziomie 1,2
EBITDA (Z) - EBITDA znormalizowana
SEGMENT SODOWY
2430 min PLN przychodéw
691 min PLN eBiTDA (2)
SEGMENT KRZEMIANY
| SZKLO
229 min PLN przychodéw
37 min PLN egiTDA (2)
SEGMENT TRANSPORTOWY
124 min PLN przychodéw
16 min PLN eBiTDA (2)

SEGMENT ORGANICZNY

872 min PLN przychodéw
97 min PLN eBitpA (2)

W 2017 ROKU GRUPA KONCENTROWACLA SIE NA ROZWOJU PRODUKTOWYM WE WSZYSTKICH SEGMENTACH
DZIALALNOSCI ORAZ NA DALSZYM WZROSCIE EFEKTYWNOSCI PRODUKCYJNEJ.

O Kontynuacja realizacji inwestycji w sode oczyszczong oraz decyzja o rozpoczeciu fazy przygotowawczej inwestycji w nowa
fabryke soli w Niemczech

O Decyzja o wprowadzeniu do portfolio solnego nowych produktéw - soli do zmywarek oraz lizawek
O Rejestracja kolejnych srodkéw ochrony roslin w Polsce i za granica
O Zwigkszenie udziatu w polskim rynku srodkéw ochrony roslin

[0 Zakonczenie budowy nowoczesnych magazyndw na produkty solne oraz na pianki zwigkszajace zdolnosci produkcyjne
oraz usprawniajace obstuge klientow
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1 | DZIALtALNOSC OPERACYJNA GRUPY CIECH

1.1 NAJWAZNIEJSZE WYDARZENIA | DOKONANIA W 2017 ROKU

Nowy branding produktéw sodowych

| kwartat

Tytutu SOLIDNY PRACODAWCA

Grupa CIECH wprowadzita nowy branding produktow
sodowych, odzwierciedlajacy coraz wyzsze standardy
obstugi klientéw, logistyki oraz procesu produkcji wpro-
wadzane we wczesniejszych kwartatach. Nowy branding
wyréznia takze specjalistyczne portfolio Grupy w seg-
mencie sody oczyszczonej, m.in. stosowanej w sektorze
farmaceutycznym, paszowym czy spozywczym.

Finat konkursu Ztota Strona Emitenta

I kwartat -
Il kwartat

SOLIDNY PRACODAWCA to tytut, ktory otrzymata Grupa CIECH
w lutym 2017 roku w Ogdlnopolskim Konkursie Solidny Praco-
dawca. Kapituta konkursowa decyduje, ktére firmy zastuguja
na nagrode za efektywng oraz innowacyjna polityke HR biorac
pod uwage kryteria takie jak: warunki pracy (respektowanie
przepiséw bhp, prawo pracy itp.), terminowo$¢ wyptat, wa-
runki socjalne, $ciezka rozwoju (szkolenia pracownikéw).

Powotanie Cztonkéw Zarzadu na nowgq kadencje

CIECH S.A. zakwalifikowat sie do finatowego etapu Kon-
kursu Ztota Strona Emitenta X organizowanego przez
Stowarzyszenie Emitentéw Gietdowych, w ktérym zo-
stato ocenionych 889 stron internetowych spoétek giet-
dowych notowanych na Gietdzie Papierow Wartoscio-
wych w Warszawie, w tym na rynku NewConnect.

Wprowadzenie do oferty nowych grup produktowych
w biznesie AGRO — nawozéw specjalistycznych, pro-
duktéw jesiennych i produktéw BIO

11l kwartat

24 maja 2017 roku Rada Nadzorcza CIECH S.A., w zwigzku z
uptywem dotychczasowej kadencji Zarzadu, z dniem odbycia
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia CIECH S.A. zatwierdzaja-
cego sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2016 roku,
podjeta uchwaty w sprawie powotania na nowg, trzyletnia ka-
dencje wszystkich obecnych Cztonkéw Zarzadu Spétki. Rada
Nadzorcza powierzyta Cztonkom Zarzadu petnienie dotychcza-
sowych funkgcji, tj. Panu Maciejowi Tyburze funkcji Prezesa Za-
rzadu, a Panu Arturowi Krélowi oraz Panu Arturowi Osuchow-
skiemu funkcji Cztonkéw Zarzadu.

Nawozy specjalistyczne przeznaczone s do zwalczania
niedoboréw makro- i mikrosktadnikéw pokarmowych i
mogga by¢ stosowane w szerokim zakresie faz rozwojo-
wych roslin uprawnych. Dostepne sg w réznych rodza-
jach pod marka SARPLON®.

Nawozy jesienne to nawozy do iglakow, trawnikow,
ptynny oraz uniwersalny. Jesienne nawozy ZIEMOVIT
zwiekszajg odpornosc roslin na mrozy i choroby, zapew-
niajac im jednoczesnie lepszy wyglad do pdznej jesieni.

Wykup obligacji

IV kwartat

Podjecie decyzji o rozpoczeciu fazy przygotowawczej inwe-
stycji w nowa fabryke soli w Niemczech

5 grudnia 2017 roku CIECH S.A. wykupit wszystkie 16 000
obligacji serii 02, kazda o wartosci nominalnej 10 000 zt.
Obligacje zostaty wyemitowane przez CIECH S.A. w dniu
5 grudnia 2012 roku, a zostaty wykupione w dniu ich wy-
kupu przewidzianym w Warunkach Emisji Obligacji.
Wartos¢ wykupu (Srednia jednostkowa cena powiek-
szona o kwote odsetek) kazdej z Obligacji wyniosta
10 336,42 zt.

Zakoriczenie budowy nowoczesnego
wysokiego sktadowania produktéw solnych

magazynu

CIECH S.A. zdecydowat o rozpoczeciu fazy przygotowawczej
budowy catkowicie nowego zaktadu produkcji soli warzonej w
Stassfurcie w Niemczech. Nowa fabryka miataby by¢ zlokalizo-
wana obok istniejgcych zaktadéw sodowych Grupy. Ostateczna
decyzja o realizacji inwestycji zostanie podjeta w ciggu kilku
najblizszych kwartatéw i bedzie zalezata m.in. od warunkéw
rynkowych, uzyskania odpowiednich decyzji administracyjnych
oraz udzielenia pomocy publicznej przez niemieckie wtadze.
Wartos¢ potencjalnej inwestycji wynosi ok. 100 min euro.

Zakoriczenie budowy magazynu blokéw dtugich pianek
poliuretanowych

W zaktadzie CIECH Soda Polska S.A. w Janikowie zakon-
czono budowe nowego magazynu wysokiego sktadowa-
nia. Magazyn bedzie wykorzystywany do przechowywa-
nia wyrobdw gotowych soli suchej (sél spozywcza, prze-
mystowa, paszowa czy tabletki solne).

W pazdzierniku 2017 roku CIECH Pianki Sp. z 0.0. zakonczyta
rozbudowe magazynu blokéw dtugich i budynku spedycji.
Dzieki inwestycji znaczgco poprawita sie efektywnosé proce-
sow produkcyjnych i logistycznych.
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1.2 CHARAKTERYSTYKA GRUPY CIECH

Grupa CIECH to miedzynarodowa, profesjonalnie zarzadzana grupa, o ugruntowanej pozycji lidera w branzy chemicznej w Eu-
ropie Srodkowej i Wschodniej. Wytwarza produkty, z ktérych powstaja artykuty niezbedne w codziennym zyciu ludzi na catym

Grupa CIECH to globalny
koncern, koncentrujgcy sie

na perspektywicznych
rynkach.

Swiecie - nowoczesne wyroby o najwyzszej, Swiatowej jakosci. Korzystajac ze
wsparcia wiarygodnego inwestora strategicznego - Kulczyk Investments - realizuje
strategie globalnego rozwoju.

Najwazniejszym rynkiem zbytu dla produktéw Grupy CIECH jest Unia Europejska,
w tym gtéwnie Polska i Niemcy oraz kraje Europy Srodkowo-Wschodniej. Produkty
Grupy CIECH trafiajg réwniez na rynki zamorskie, znajdujac swoich odbiorcéw
gtownie w Indiach, Afryce Pétnocnej i na Bliskim Wschodzie.

Produkty Grupy CIECH
sprzedawane sg do

ponad
100 krajow

RYSUNEK 1: KLUCZOWE SEGMENTY OPERACYJNE ORAZ GEOWNE KATEGORIE PRODUKTOW GRUPY CIECH

S

A
N

=

SEGMENT SEGMENT
SEGMENT SODOWY SEGMENT ORGANICZNY KESEANVA S7iGD TRANCPORTOWY
CIECH
CIECH CIECH
2 CIECH Soda Polska 3 - CIECH
SPOLKI CIECH Sarzyna CIECH Vitrosilicon
GIFCH Soda Dellbschiii CIECH Pianki CIECH Soda Romania GIECH Cargo
CIECH Soda Romania
zywice epoksydowe ustugi przewozowe
soda kalcynowana oo : L spedyeyine
PRODUKTY s6l warzona c dinst i lampiony i stoje fzegd\ﬁnki
nasycone i nienasycone krzemiany sodu i potasu prz K
UStUGI soda oczyszczona produkty agro operacje bocznicowe
enerela pianki poliuretanowe wynajem wagonow
przemyst szklarski przemyst chemiczny
SpoZywczy rolnictwo spozywczy o s
ODBIORCY detergentowy przemyst meblowy detergentowy gg’wm%TEgﬁ'
farmaceutyczny gospodarstwa domowe farbiarski rupy
gospodarstwa domowe gospodarstwa domowe
RYNKI globalny globalny globalny krajowy
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Produkty Grupy CIECH wytwarzane sg w 8 zaktadach produkcyjnych. Cztery najwieksze fabryki (2 w Polsce, 1 w Niemczechi 1
w Rumunii) dziatajg w segmencie sodowym i produkuja sode kalcynowang oraz produkty pochodne sody (w przypadku
CIECH Soda Romania S.A. zaktad produkuje réwniez szklisty krzemian sodu i szkto wodne sodowe). Pozostate 4 zaktady dziatajg
w segmencie organicznym oraz krzemiany i szkto i znajdujg sie w Polsce.

Strategiczne rozmieszczenie zaktaddw Grupy zapewnia optymalizacje logistyki i rozwdj sieci dystrybucyjnej, ktora jest szcze-
gblnie wazna w obszarze produktow segmentu sodowego. Zaktady w Polsce i w Niemczech gwarantujg dostep do kluczowych
rynkéw oraz stabilnos¢ dostaw w Europie. Dzieki produkcji w zaktadzie w Rumunii Grupa CIECH zwieksza swojg obecnosé na
szybko rosngcych rynkach zamorskich.

RYSUNEK 2: ZAKtADY PRODUKCYJNE GRUPY CIECH

Segmenty
Q Segment
V' sodowy
9 Segment
organiczny
CIECH Pianki
Q E?zge"rlﬁgﬁyi szkio Bydgoszcz: Pianki poliuretanowe
CIECH Soda Deutschland CIECH Soda Polska
Stassfurt: Q Isrzjwmclaw Soda Ikélﬁlynokwana .
la oczyszczona orek wapnia
Soda R - Janikowo: Soda kalcynowana | Sél
Soda oczyszczona
Energia 2
CIECH Vitrosilicon CIECH Sarzyna
Zary, fowa: Nowa Sarzyna: SOR | Zywice
Produkty szklane
Krzemiany
2 CIECH Soda Romania
Ramnicu Valcea:

Soda kalcynowana
Krzemiany

Grupa CIECH jest wytgcznym producentem krajowym w zakresie:
e Sody kalcynowanej Grupa CIECH jest najwiekszym
e Sody oczyszczonej producentem sody

e Chlorku wapnia kalcynowanej w regionie CEE i
e Zywic epoksydowych.

drugim w Europie.
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RYSUNEK 3: GEOGRAFICZNA STRUKTURA PRZYCHODOW GRUPY CIECH W 2017 ROKU

Afryka 2%

Inne 1%
Azja 5%

O\

Pozostate kraje Europy 7%

Unia Europejska 43%

Polska 42% /

Zrédto: Opracowanie whasne

1.3 SEGMENTY DZIAtALNOSCI

Dziatalno$¢ Grupy CIECH skoncentrowana jest w czterech kluczowych segmentach, ktdre zapewniajg dywersyfikacje dziatal-
nosci biznesowej.

Segment sodowy Segment organiczny @

%b Segment krzemiany i szkto Segment transportowy %
D

JL SEGMENT SODOWY przychoddw Grupy
68% CIECH w 2017 roku
Soda kalcynowana | Soda oczyszczona | Sél

Segment sodowy to obszar, ktéry ma najwiekszy udziat w wynikach finansowych
Grupy. W 2017 roku odpowiadat za 85% EBITDA znormalizowanej (skorygowanej o
potproduktow (surowcow) zdarzenia jednorazowe). Grupa CIECH koncentruje sie na rozwoju swojego poten-
wspdtczesnej chemii, ktéry cjatu biznesowego oraz kreacji przewag konkurencyjnych, ktére wynikaja m.in. z sil-
swoje zastosowanie znajduje nej poz.ycji na kluczowych rynkacl’j i relacji z klientami, szrostu rrlocy produkcyjnychf
szerokiego asortymentu produktéw sodowych, rozwoju portfolio sody oczyszczonej
oraz optymalnego rozmieszczenia zaktadéw produkcyjnych.

Soda to jeden z podstawowych

w wielu gateziach przemystu.

Na $wiecie istniejg dwie podstawowe metody produkcji sody: syntetyczna — metoda Solvaya (soda kalcynowana) i naturalna -
wydobywcza (trona). Metoda Solvaya doczekata sie kilku modyfikacji, z ktérych najbardziej znana jest metoda Hou wykorzysty-
wana przez czes¢ producentéw chiiskich. Grupa CIECH produkuje sode metodg Solvaya.

12
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Soda kalcynowana

Soda kalcynowana nalezy do podstawowych surowcow do produkcji szkta - okoto potowa wytwarzanej na swiecie sody stuzy do
jego produkcji. Znajduje takze zastosowanie przy wyrobie srodkéw pioragcych i czyszczgcych, w metalurgii oraz w przemysle che-
micznym m.in. do wytwarzania niektérych gatunkéw nawozéw mineralnych, a takze barwnikow i pigmentéw. Mozna wyréznic
dwa podstawowe rodzaje sody kalcynowanej:

A50JAASH

dense  S0da cigzka - wykorzystywana gtéwnie do produkji szkta

*S00ASH

light Soda lekka - wykorzystywana gtéwnie do produkcji detergentéw sypkich.

Soda lekka rézni sie od sody ciezkiej przede wszystkim ciezarem nasypowym (1 tona
sody lekkiej ma wiekszg objetos¢ niz 1 tona sody ciezkiej), podstawowe witasciwosci Grupa CIECH produkuje oby-
chemiczne sg takie same. To, jaki produkt kupuja klienci, zalezy przede wszystkim od dwa rodzaje sody, dostosowu-
posiadanej przez nich technologii, a takze ich indywidualnych preferencji.

jac strukture produkcji do
oczekiwan klientow.

Grupa CIECH sprzedaje sode kalcynowang zaréwno luzem, jak i pakowang w worki
wielkogabarytowe (big bags) oraz mniejsze. Produkt luzem transportowany jest do

klienta w specjalnych cysternach lub wagonach kolejowych, a produkt pakowany -
transportem drogowym lub kolejowym. Do krajow zamorskich soda kalcynowana transportowana jest statkami.

Soda kalcynowana jest stosowana gtéwnie przy produkgji:

e szkta ptaskiego,

e opakowan i galanterii szklanej,

e detergentow,

e zastosowanie techniczne, inne aplikacje chemiczne, oczyszczalnie, wydobycie mineratow.

Soda oczyszczona

Soda oczyszczona znajduje zastosowanie przede wszystkim w produkcji pasz (jako regulator kwasowosci), zywnosci (m.in. jako
sktadnik proszkdow do pieczenia i napojéw musujgcych), farmaceutykéw (m.in. do dializ), detergentéw i kosmetykdw oraz do
oczyszczania gazéw spalinowych.

s

BIC Soda spozywcza - produkt o szerokim zastosowaniu w przemysle spozywczym oraz gospodarstwach domowych.

Soda paszowa - materiat paszowy wykorzystywany zaréwno przez firmy produkujace pasze, jak i rolnikéw indywi-

s¢&
BIC dualnych.

Soda farmaceutyczna - posiada wtasciwosci neutralizujgce kwasy, mozliwosci wigzania innych substancji oraz ce-
BIG- chy czyszczace sprawiajg, ze soda farmaceutyczna znajduje szerokie zastosowanie w przemysle farmaceutycznym.

Soda farmaceutyczna do dializ - specjalnie oczyszczona soda o $cisle okreslonych parametrach granulometrycz-

BIG- nych oraz spetniajagca wymagania specjalnych regulaciji.
s@ Soda techniczna - produkt znajduje szerokie zastosowanie w wielu gateziach przemystu, w tym: przy produkcji
BIC detergentéw, w przemysle papierniczym, odsiarczania spalin oraz chemicznym.

Procesy produkcyjne w segmencie sodowym

Za produkcje sody w Grupie CIECH opowiadajg trzy spotki: CIECH Soda Polska S.A. (zaktady Janikowo i Inowroctaw), CIECH Soda
Deutschland GmbH & Co. KG (Stassfurt) i CIECH Soda Romania S.A. (Ramnicu Valcea). Soda kalcynowana produkowana jest we
wszystkich zaktadach, soda oczyszczona - w Inowroctawiu i Stassfurcie.

Ponizej zaprezentowano uproszczony schemat obrazujgcy proces produkcyjny sody kalcynowanej oraz sody oczyszczone;j.
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RYSUNEK 4: SCHEMAT PRODUKCJI SODY

SUROWCE Ciag reakcji chemicznych takich jak:
Solanka

wypalanie kamienia wapiennego

oczyszczanie solanki SPRZEDAZ

Kamien wapienny » Z .
Koks lub antracyt * absorbcja
Amoniak » karbonizacja ol o
« filtracja
« kalcynacja ° SODA LEKKA
l Proces produkgji Proces produkgji
ENERGIA sody ciezkiej sody oczyszczonej

« Energia elektryczna
« Para technologiczna

Wytwarzane w skojarzeniu z wegla
energetycznego lub gazu ziemnego
we wtasnych elektrocieptowniach
badz pozyskiwane od zewnetrznego
dostawcy

SODA CIEZKA SODA
Soda monohydratowa OCZYSZCZONA
Soda zgniatana

SPRZEDAZ SPRZEDAZ

Gtowne surowce niezbedne do wytworzenia produktéw w segmencie sodowym to kamien wapienny, solanka, amoniak oraz koks
lub antracyt. Zaktady produkcji sody kalcynowanej znajduja sie w bezposrednim sgsiedztwie dostawcdéw kamienia wapiennego i
solanki (jest to konieczne ze wzgledu na wysokie koszty transportu w poréwnaniu do ich ceny). Surowce spoétki sodowe pozyskujg
lokalnie na podstawie dtugoterminowych umoéw. Kluczowe warunki dostaw, jak cena i jakos¢, sg elastyczne i mogg pod pewnymi
warunkami zosta¢ zmodyfikowane, by lepiej odzwierciedla¢ aktualne warunki gospodarcze. W przypadku zaktadu produkcyjnego
w Niemczech wykorzystywane sg wtasne ztoza solanki i kamienia wapiennego.

Koks jest tzw. paliwem piecowym, wykorzystywanym do wypalania kamienia wapiennego oraz produkcji CO,. Dostawy koksu
odbywajg sie zazwyczaj na podstawie krétko lub diugoterminowych kontraktéw. W procesie produkcji sody koks moze by¢ za-
mieniany na antracyt, ktéry ma nieznacznie mniejsza wydajnos¢, ale jest tanszy niz koks. W przypadku zaktadéw sodowych Grupa
moze uzywac rézny mix paliwa piecowego, to jest koksu i antracytu. To jaki surowiec jest akurat wykorzystywany zalezy gtéwnie
od cen oraz dostepnosci na rynku.

W procesie produkcyjnym najwieksza czes¢ kosztu wytworzenia stanowi energia cieplna w postaci pary technologicznej - zaktady
produkcyjne w Polsce i w Niemczech posiadajg wtasne elektrocieptownie, spotka rumunska kupuje jg od zewnetrznego dostawcy.
Gtowne surowce energetyczne wykorzystywane przez elektrocieptownie Grupy to: wegiel kamienny (zaktady w Inowroctawiu
i Janikowie) oraz gaz ziemny (zaktad w Stassfurcie). Dostawy wegla kamiennego odbywaja sie z reguty na podstawie kilkuletnich
kontraktow ze statg ceng (przynajmniej na cze$¢ potrzebnych wolumendw), a formuta cenowa dostarczanego w Niemczech gazu
bazuje na cenach rynkowych tego surowca.

Segment sodowy jest intensywnie rozwijany przez Grupe. W latach 2015-16 zrealizowany zostat kluczowy projekt - Soda +200,
polegajacy na rozbudowie mocy produkcyjnych zaktadu sodowego w Inowroctawiu o 200 tys. ton rocznie (zakoriczyt sie w | kwar-
tale 2016 roku).

Dalszy rozwdj dziatalnosci w obszarze sody bedzie odbywat sie gtéwnie poprzez kontynuacje dziatan optymalizacyjnych w zakresie
wydajnosci produkcji, a takze wzrost jakosci wyrobdéw i koncentracje na produktach bardziej przetworzonych. Jednoczesnie Grupa
bedzie podnosi¢ jakos¢ obstugi dotychczasowych klientéw i prowadzi¢ intensywne dziatania w celu pozyskania nowych odbior-
cow.
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RYSUNEK 5: ZAKtADY SODOWE GRUPY CIECH | KLUCZOWE RYNKI

Europa

Kluczowe rynki

Rynki komplementarne

. Perspektywiczne

rynki zamorskie

Zaktady sodowe
Grupy CIECH

Indie Azja Potudniowo - Wschodnia
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RYSUNEK 6: MOCE PRODUKCYJNE ZAKLADOW SODOWYCH GRUPY CIECH
SODA KALCYNOWANA

1450 tt 610 tt 540 tt

CIECH Soda Polska CIECH Soda Deutschland CIECH Soda Romania
e |nowroctaw e Stassfurt e Ramnicu Valcea
e Janikowo

90 tt | ‘ 60 tt

CIECH Soda Polska CIECH Soda Deutschland
e |nowroctaw e Stassfurt

* Soda oczyszczona produkowana jest z sody kalcynowanej, w zwigzku z czym liczac catkowite zdolnosci produkcyjne Grupy CIECH nalezy bra¢ pod uwage tylko zdol-

nosci sody kalcynowanej, a nie sumowac obu pozycji.

Sél

WSrdd réznych rodzajéw soli do najbardziej popularnych nalezg sél morska, sdl kamienna oraz produkowana min. przez Grupe

CIECH sdél warzona. S6l warzona znajduje szerokie zastosowanie w przemysle chemicznym (w elektrolizie, produkcji detergentéw

i barwnikéw), spozywczym oraz procesach uzdatniania i zmiekczania wody.

Produkty solne Grupy CIECH

Sél sucha:

Sol

Sél spozywcza i spozywcza jodowana - produkowana z roztworu soli pocho-
dzacego z mokrej eksploatacji naturalnych zt6z soli kamiennej. Zawiera mi-
nimum 99,9% chlorku sodu i znajduje szerokie zastosowanie w przemysle
spozywczym. Grupa CIECH sprzedaje sol przede wszystkim w workach jed-
nokilogramowych pod markg Sél Kujawska oraz pod markami wtasnymi dys-
kontéw i sieci spozywczych, a takze w wiekszych opakowaniach np. dla pro- ki
ducentow przypraw czy piekarni.

Tabletki solne - stosowane sg w systemach uzdatniania wody, m.in. do rege-

neracji wymiennikéw jonitowych, zmiekczaczy wody i filtréw multifunkcyjnych, ktére wychwytuja sktadniki powodujace twar-
dos¢ wody (wapn i magnez). Gtéwnymi odbiorcami tabletek solnych produkowanych przez Grupe CIECH s3: gospodarstwa
domowe (przydomowe uzdatnianie wody), spoétdzielnie (uzdatnianie wody dla nowych osiedli mieszkaniowych), przemyst
(uzdatnianie wody dla fabryk), a takze podmioty takie jak baseny czy szpitale. Grupa CIECH sprzedaje tabletki solne w Polsce
(gdzie posiada wiekszos¢ rynku), a takze za granica.

Sél paszowa - stosowana w rolnictwie oraz w procesie produkcyjnym pasz dla zwierzat, ktére dzieki zawartosci soli doskonale
uzupetniajg diete zwierzat hodowlanych, w szczegdlnosci przezuwaczy, w sktadniki mineralne. Znajduje réwniez zastosowanie
przy dokarmianiu zwierzat lesnych, poniewaz poprawia przyswajanie potasu, magnezu i wapnia.

peklujgca - azotynowa sél peklujgca (peklosdl) jest niezastgpionym srodkiem pomocniczym w produkcji wyrobow miesnych i

wedliniarskich. Peklowanie nawigzuje do jednego z najstarszych sposobdw konserwowania zywnosci - konserwacji za pomoca

soli.

Sol

mokra:

Sél przemystowa - stanowi jeden ze sktadnikow produkcji detergentéw, proszkéw do prania oraz barwnikow. Znajduje row-
niez szerokie zastosowanie w procesie elektrolizy oraz przy produkcji sody.
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Grupa CIECH koncentruje sie obecnie na rozwoju produktéw specjalistycznych w ramach portfolio soli suchej skupiajgc sie na
rozwoju nowych produktéw oraz rozwoju nowych kierunkow sprzedazy.

Dzieki realizacji inwestycji intensyfikacji produkcji soli suchej w Janikowie w 2015 roku, Grupa jest w stanie produkowacé zdecy-
dowang wiekszo$¢ wolumenow w postaci soli suche;j.

Proces produkgji soli

Sél warzona produkowana jest z roztworu soli pochodzacego z mokrej eksploatacji naturalnych zt6z soli kamienne;j.

RYSUNEK 7: SCHEMAT PRODUKCII SOLI

SOLANKA
Roztwor soli pochodzacy Warzenie soli - ciag procesow Produkcja soli suchej o
z mokrej eksploatacji polegajacych na odparowaniu o
naturalnych zt6z soli wody z solanki °
kamiennej Ciech
SOL MOKRA SOL SUCHA
SPRZEDAZ SPRZEDAZ

RYSUNEK 8: PRODUKCJA SOLI W GRUPIE CIECH | KLUCZOWE RYNKI

Y

Europa

Obszary

. Kluczowe rynki
. Rynki wtérne

. Rynki perspektywiczne
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RYSUNEK 9: MOCE PRODUKCYJNE ZAKLADOW GRUPY CIECH — SOL

600 tt

CIECH Soda Polska
e Janikowo

Sorbeco

Sorbeco to produkt otrzymywany chemicznie z weglanu sodu lub chlorku sodu i dwutlenku wegla. Stosowany jest przez
elektrocieptownie weglowe sredniej wielkosci i te, ktore uzywajg biomasy. Jego wysoka jakos¢ zapewnia bardzo dobry efekt
suchego odsiarczania spalin - redukcja emisji SO, 0 90%. W Polsce rynek produktéw do odsiarczania spalin w ostatnich
latach szybko sie rozwija i ta tendencja zostanie utrzymana ze wzgledu na zaostrzenia norm emisji SO, w kolejnych latach
przez Unie Europejska.

Chlorek wapnia

Chlorek wapnia znajduje szerokie zastosowanie w eksploatacji drég, budownictwie, przemysle chemicznym oraz w gornic-
twie wegla, nafty i gazu. Obecnie Grupa CIECH skupia sie przede wszystkim na zwiekszeniu produkcji chlorku bardzo wyso-
kiej jakosci.

przychodow Grupy

@ SEGMENT ORGANICZNY
CIECH w 2017 roku

24

Srodki ochrony roslin | Zywice | Pianki poliuretanowe

Segment organiczny to drugi filar biznesu Grupy CIECH. W 2017 roku wygenerowat 12% EBITDA znormalizowanej (skorygo-
wanej o zdarzenia jednorazowe). Produkty zaliczane do tego segmentu wytwarzane sg przez dwie spétki: CIECH Sarzyna
S.A. (Srodki ochrony roslin i zywice) oraz CIECH Pianki Sp. z 0.0. (pianki poliuretanowe).

Grupa CIECH jest najwiekszym krajowym producentem srodkdw ochrony roslin oraz liderem na rynku herbicydéw. Jest
rowniez gtdwnym krajowym producentem zywic obecnym na rynkach europejskich oraz jednym z najwiekszych dostawcow
na krajowym rynku pianek poliuretanowych (pianki PUR).

W procesach produkcyjnych w segmencie organicznym wykorzystywane sg gtéwnie surowce ropopochodne - stanowig one
najbardziej istotny koszt produkcji.

Srodki ochrony roslin

v

ovIT =4
W produkcji srodkéw ochrony roslin (herbicydy, fungicydy, insektycydy, zaprawy na- VZ'FM, A !
sienne) specjalizuje sie spdtka CIECH Sarzyna S.A. Petny asortyment produkcji obej- m'?‘__‘f"" ENOVIT

muje ponad 100 pozycji produktowych, w réznych postaciach chemicznych, formach
uzytkowych, opakowaniach, stosownie do rynku docelowego i aplikacji. Do najbar-
dziej znanych znakéw handlowych nalezg marki z obszaru AGRO, czyli Chwastox,
Agrosar, Sarox, Ekonom oraz z obszaru Dom i Ogréd: marka ZIEMOVIT. Grupa CIECH,
poza europejskimi, obstuguje takze rynki w Azji i Australii.

18
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Zywice
Zywice poliestrowe

e Nienasycone - wykorzystywane m.in. w produkc;ji la-
minatéw poliestrowo-szklanych, wyrobéw wzmoc-
nionych wtéknem szklanym, z ktérych wytwarza sie
m.in. sportowo turystyczny sprzet ptywajgcy, wanny,
zbiorniki, figury ogrodowe.

e Nasycone - wykorzystywane gtéwnie jako $rodek
w produkcji farb proszkowych.

Zywice epoksydowe

e Wykorzystywane
m.in. w produkcji
farb proszkowych,
lakierow, klejéw, la-
minatéw i epoksy-
dowych systemow
posadzkowych.

CIECH Sarzyna S.A.
jest
jedynym

producentem zywic
epoksydowych w

Polsce.

RYSUNEK 10: MOCE PRODUKCYJNE GRUPY CIECH W ZAKRESIE ZYWIC (CIECH SARZYNA)

30 tt 28 tt

%JL 12 tt

Zywice poliestrowe
nasycone

Zywice poliestrowe
nienasycone

Zywice epoksydowe

Elastyczne pianki poliuretanowe stosuje sie przede wszystkim w produkcji mebli i
materacy do spania. W mniejszym stopniu wykorzystywane sg w przemysle moto-
ryzacyjnym, budowlanym i tekstylnym.

CIECH Pianki Sp. z 0.0. posiada wieloletnie doswiadczenie w zakresie produkcji i
sprzedazy elastycznych pianek PUR. Jest jednym z najwiekszych producentéw pianki
elastycznej w Polsce. W$rdéd odbiorcow produktow spotki znajdujg sie najwieksi pro-

ducenci mebli i materacy w kraju i Europie. Ze wzgledu na wtasciwosci fizykomecha-
niczne (niski ciezar wtasciwy) pianki PUR sprzedawane sg gtéwnie na lokalnych ryn-
kach. W Polsce zuzycie elastycznych pianek poliuretanowych zwigzane jest w duzej mierze z krajowym przemystem meblar-
skim i jego wysoka pozycjg na miedzynarodowych rynkach, ktéra regularnie sie umacnia, a wartos¢ eksportu polskich mebli
systematycznie wzrasta.

Rozwéj Grupy CIECH w segmencie organicznym

W obszarze AGRO podstawg jest rozwdj portfolio produkto-
Grupa CIECH dywersyfikuje swojg dziatal- wego, za ktére odpowiada CIECH R&D Sp. z 0.0., budowa no-
nos¢ biznesowa i dgzy do systematycznego wych kanatéw dystrybucji (w tym ekspansja zagraniczna),
wzmocnienie sit sprzedazowych, intensyfikacja dziatan mar-

ketingowych.

wzrostu udziatu segmentu organicznego
w EBITDA Grupy. Dynamiczny rozwaj

tego obszaru ma zapewnic szereg

W ramach strategicznej rozbudowy segmentu organicznego,
CIECH Sarzyna S.A. od wielu lat rozwija marki produktéw w
obszarze agro: Chwastox, Agrosar i inne. CIECH Sarzyna S.A.
wprowadzita réwniez nowa kategorie profesjonalnych nawozéw dolistnych SARPLON, ktére pojawig sie w sklepach juz
wiosng 2018 roku.

wdrazanych inicjatyw.

W obszarze tworzyw CIECH Sarzyna S.A. wdraza program optymalizacji obecnego portfela produktéw oraz selektywnego
rozwoju nowych, wysokomarzowych produktéw specjalistycznych z zastosowaniem w branzy transportowej, budowlanej
oraz przy produkcji débr konsumpcyjnych.

W obszarze pianek PUR, CIECH Pianki Sp. z 0.0. systematycznie rozwija portfolio produktowe. Oferowane produkty coraz
czesciej wykraczajg poza obstuge przemystu meblarskiego i tapicerskiego. Spotka dostarcza miedzy innymi pianki do pro-
dukcji srodkéw utrzymania czystosci, produkcji uszczelek, mat sportowych i innych specjalistycznych produktéw. W 2017
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roku zostata przeprowadzona rozbudowa magazynu blokéw dtugich i budynku spedyciji, a inwestycja ta pozytywnie wptynie
na produkcje i logistyke spotki.

SEGMENT KRZEMIANY | SZKtO (KiS) przychodéw Grupy
6% CIECH w 2017 roku
Produkty szklane | Krzemiany | Szkto wodne

W 2017 roku wygenerowat 5% EBITDA znormalizowanej (skorygowanej o zdarzenia jednorazowe). Dziatalnos¢ segmentu
opiera sie na spoéfce CIECH Vitrosilicon S.A., posiadajacej dwa zaktady produkcyjne: w Itowej i Zarach, oraz CIECH Soda Ro-
mania S.A. — zaktad w Ramnicu Valcea. W ltowe]j produkowane sg opakowania szklane i szkto wodne (sodowe i potasowe),
a w Zarach wytwarza sie szkliste krzemiany sodu i potasu. W Ramnicu Valcea wytwarzane sg szkliste krzemiany sodu i szkto
wodne sodowe.

Gtéwne surowce wykorzystywane do produkcji w segmencie krzemiany i szkto to soda oraz piasek. Podobnie jak w segmen-
cie sodowym, produkcja jest bardzo energochtonna. Energia pozyskiwana jest z gazu.

Produkty szklane

CIECH Vitrosilicon S.A. specjalizuje sie w produkcji lampiondw do zniczy i jest uznawany za lidera polskiego rynku. Oferta
asortymentowa obejmuje ok. 100 wzoréw lampionéw, w tym réwniez lampiony do $wiec naczyniowych oraz wzory indywi-
dualne, dedykowane dla jednego odbiorcy. W zakresie lampiondw do zniczy Spétka oferuje bardzo urozmaicong oferte
asortymentowg, sktadajaca sie z lampiondw o duzej rozpietosci gabarytow oraz bardzo réznorodnym wzornictwie.

— L - 3 T S, A oY) NN,
=" =) = >, S e e

Spotka jest rowniez jedynym w Polsce producentem stoi typu COMFORT, ze szklang przykrywka i zamknieciem zatrzaskowo-

klamerkowym. Na niewielka skale Spétka produkuje réwniez typowe stoje Twist-off, przeznaczone do przetwdrstwa spo-
zywczego.

Krzemiany

Grupa CIECH produkuje krzemiany sodu oraz potasu. Oba rodzaje krzemiandéw wystepuja w dwéch formach — statej pod
marka VITROSIL (szklisty krzemian sodu i potasu) oraz ptynnej pod marka VITROLIQ (szkto wodne sodowe i szkto wodne
potasowe).

Krzemiany sodu sg uzywane do produkcji krzemionki stracanej (ok. 40% zuzycia w Europie, stosowanej gtdwnie w przemysle
opon i kosmetycznym), detergentow (ok. 20%), papieru, zeolitdw oraz w innych przemystach.

Po rozbudowie mocy produkcyjnych krzemianu sodu i wymianie wyeksploatowanego pieca szklarskiego na nowoczesny
piec szklarski U-ptomienny, CIECH Vitrosilicon S.A. posiada obecnie jeden z najnowoczesniejszych w Europie piecéw do
produkcji szklistego krzemianu sodu. Spétka jest w trakcie kolejnego zwiekszenia mocy produkcyjnych szklistego krzemianu
sodu —trwa przebudowa pieca w zaktadzie w ltowej. Inwestycja ta zwiekszy moce produkcyjne o ponad 20% w stosunku do
obecnych.
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Krzemiany potasu wykorzystywane sg do produkcji elektrod spawalniczych, chemii budowlanej, w tym farb i tynkéw krze-
mianowych. W celu dalszego rozwoju w tym segmencie Grupa CIECH koncentruje sie na wykorzystaniu nowych zastosowan
krzemiandéw oraz rozwoju wysokomarzowych produktéw.

[CJ] SEGMENT TRANSPORTOWY orzychodéw Grupy

vt 3% ‘CIECH w 2017 roku
Ustugi transportowe | Przewozy kolejowe | Przetadunki

Dziatalno$¢ segmentu transportowego skupia sie w CIECH Cargo Sp. z o.0., S$wiadczgcej ustugi transportu kolejowego
w kraju, w zakresie: kolejowych przewozéw towarowych, wynajmu wagondw kolejowych oraz obstugi eksploatacyjnej bocz-
nic. Gtdwnymi odbiorcami ustug CIECH Cargo Sp. z 0.0. sg obecnie spétki z Grupy CIECH, ale w ramach dalszego rozwoju
Spoétka zwieksza udziat ustug transportowych dla firm spoza Grupy.

[#5)  SEGMENT POZOSTAA DZIALALNOSC
PN

o

Ustugi | Dystrybucja | Obrot i zarzgdzanie nieruchomosciami

Segment pozostata dziatalnos¢ obejmuje swiadczone poza Grupe CIECH ustugi oraz towary sprzedawane, gtéwnie przez
CIECH S.A. i CIECH Trading S.A. oraz spotki zagraniczne poza obszarem dziatalnosci kluczowych segmentéw Grupy.

CIECH Trading S.A. jest dystrybutorem surowcow, produktéw chemicznych oraz odczynnikdw, dostarcza surowce dla wielu
branz przemystu. Dominujaca grupe stanowia produkty dla chemii gospodarczej, kosmetycznej i farmaceutycznej, ale takze
dla przemystu mleczarskiego, cukrowniczego, paszowego oraz wybranych gatezi przemystu ciezkiego, tj. ocynkowni, hut,
koksowni, galwanizerni i odlewni. Spdtka zaopatruje rowniez zaktady uzdatniania wody, oczyszczalnie $ciekéw oraz produ-
centdw ogumienia, farb i lakierow.

Poza dziatalnoscig handlowa do tego segmentu wigczone sg rowniez spétki wspierajgce dziatalnosé Grupy, m.in. w zakresie
obrotu i zarzagdzania nieruchomosciami (CIECH Nieruchomosci S.A.), udzielania licencji spétkom Grupy CIECH na korzystanie
ze znakéw towarowych (CIECH R&D Sp. z 0.0.) oraz dziatalnosci finansowej.
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Segmenty dziatalnosci CIECH S.A.

CIECH S.A. jako jednostka dominujgca w Grupie CIECH posiada udziaty w spétkach zaleznych przypisanych do poszczegol-
nych segmentow opisanych powyzej. CIECH S.A., poza ustugami wsparcia $wiadczonymi dla tych spétek, prowadzi réwniez
dziatalnos¢ operacyjng w ponizszych segmentach:

Segment sodowy — CIECH S.A. prowadzi sprzedaz wiekszosci wytwarzanych przez spotki z Grupy CIECH produktow segmentu
sodowego. Do najwazniejszych z nich nalezg: soda kalcynowana lekka i ciezka, soda oczyszczona, sél warzona i chlorek
wapnia.

Segment organiczny - CIECH S.A. jest gtdwnym dostawcg surowcéw do produkcji dla spétek dziatajacych w ramach seg-
mentu organicznego.

Segment krzemiany i szkto - CIECH S.A. prowadzi sprzedaz produktow segmentu krzemiany i szkto wytwarzanych przez
spotke CIECH Soda Romania S.A. S3 to gtéwnie szklisty krzemian sodu oraz szkto wodne sodowe.

Segment transportowy obejmuje prowadzong od 2016 roku przez CIECH S.A. dziatalno$¢ spedycyjng na rzecz spotek zalez-
nych tj. CIECH Pianki Sp. z 0.0., CIECH Sarzyna S.A., od 2017 roku réwniez dla CIECH Vitrosilicon S.A. oraz CIECH Trading S.A.

Sezonowos¢ i cyklicznos¢ dziatalnosci Grupy CIECH

W ksztattowaniu ogdlnych trendéw sprzedazy Grupy CIECH zjawiska sezonowosci zwigzane z okresowymi wahaniami po-
pytui podazy majg niewielkie znaczenie. Produkty o zauwazalnym wptywie sezonowosci to srodki ochrony roslin. Wiekszos¢
preparatéw srodkow ochrony roslin jest zuzywana w pierwszej potowie roku, w okresie silnego wzrostu roslin, niemniej
jednak sprzedaz tych wyrobow realizowana jest gtéwnie w IV kwartale roku poprzedzajgcego. W przypadku pozostatych
produktéw poziom przychoddw i wynikdéw finansowych Grupy w okresie roku obrotowego nie podlega istotnym wahaniom
sezonowym.

1.4 ISTOTNE UMOWY | TRANSAKCIE

Umowa sprzedazy wegla energetycznego

W wyniku spetnienia sie warunku rozwigzujgcego umowy na sprzedaz wegla energetycznego pomiedzy Polskg Grupg Gor-
niczg S.A., a CIECH Soda Polska S.A. z dniem 31 grudnia 2017 roku umowa zostata rozwigzana. Jednoczesnie Polska Grupa
Gornicza S.A. ztozyta oferte zawierajgcg istotne warunki nowej umowy, a CIECH Soda Polska S.A. potwierdzita przyjecie
umowy. Oferta okresla cene produktu, nieokreslony czas obowigzywania umowy, mozliwos¢ wypowiedzenia umowy za 2
letnim okresem wypowiedzenia ze skutkiem na koniec roku kalendarzowego, dostawy produktu od 2018 roku w ilosci 250-
300 tys. ton w kazdym roku kalendarzowym.

Transakcje z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe

Spétki Grupy CIECH zgodnie z najlepszg wiedzg i przekonaniem nie zawieraty pomiedzy sobg transakcji na warunkach innych
niz rynkowe. Sprzedaz oraz zakupy od podmiotéw powigzanych dokonywane sg wedtug cen odzwierciedlajacych warunki
rynkowe.

Opis transakcji zawartych pomiedzy podmiotami powigzanymi znajduje sie w nocie 9.3. Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego Grupy CIECH za 2017 rok oraz w nocie 9.3 Sprawozdania Finansowego CIECH S.A. za 2017 rok.
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2 | OTOCZENIE ZEWNETRZNE

2.1 CZYNNIKI, KTORE MOGA MIEC WPLYW NA DZIAtALNOSC GRUPY CIECH

Dziatalnos¢ Grupy CIECH opiera sie w znacznym stopniu na produkgji i sprzedazy produktéw chemicznych, uzywanych w
charakterze surowcéw i poétproduktéw w wielu branzach: szklarskiej, chemii gospodarczej, meblarskiej, motoryzacyjnej,
budowlanej, spozywczej, rolniczej, farmaceutycznej, chemicznej i artykutéw konsumpcyjnych. Popyt na produkty wytwa-
rzane przez klientow Grupy CIECH zalezy od wielu czynnikéw, w tym ogdlnych warunkéw gospodarczych.

Na funkcjonowanie Grupy duzy wptyw majg takze koszty pracy i energii, stopy procentowe i inne czynniki makroekono-
miczne. W zwigzku z tym, ze istotna cze$¢ przychoddw i kosztow Grupy jest generowana w walutach obcych, wptyw na jej
wyniki finansowa majq rowniez zmiany kursow walutowych.

W rezultacie, wielko$¢ i optacalnos¢ sprzedazy spotek Grupy CIECH zalezy od powyzszych zmiennych, jak rowniez sytuacji
gospodarczej w Polsce, Europie i na Swiecie.

Sytuacja w branzach odbiorcéw produktéw Grupy w Polsce

Polska jest najwiekszym rynkiem zbytu Grupy CIECH. Do bezposrednich najwazniejszych krajowych odbiorcéw produktow
Grupy nalezg: przemyst szklarski, branze wyrobéw chemicznych i z tworzyw sztucznych, przemyst meblarski, rolnictwo, bu-
downictwo, przemyst spozywczy. Rozwaoj tych sektorow gospodarki zalezy od koniunktury ekonomicznej w Polsce.

Wg danych GUS, produkcja sprzedana przemystu w cenach statych w ciggu 2017 roku wzrosta o 6,5% w poréwnaniu do
analogicznego okresu roku poprzedniego (odpowiednio w 2016 roku wzrosta o 3,2%). W 2017 roku stosowne dynamiki
produkcji wsrdd branz istotnych dla dziatalnosci Grupy (jako rynkéw odbiorcow lub docelowych) byty nastepujace: chemi-
kalia i wyroby chemiczne (wzrost o 4,6%); wyroby z gumy i tworzyw sztucznych (wzrost 0 9,5%); produkcja pojazdéw samo-
chodowych (wzrost o0 7,7%); produkcja mebli (wzrost o 7,5%); produkcja artykutéw spozywczych (wzrost o 6,6%); produkcja
budowlano-montazowa (wzrost 0 12,1%).

W ubiegtym roku nastgpita wyrazna poprawa koniunktury w polskiej gospodarce (szacowany wzrost PKB o ok. 4,6% w 2017
roku wobec 2,9% w 2016 roku). Dynamiki PKB Polski byty i powinny by¢ nadal istotnie wyzsze niz Srednie dla Unii Europej-
skiej.

Na 2018 rok przewiduje sie utrzymanie lub niewielkie ostabienie koniunktury w naszym kraju (prognozy wzrostu PKB 0 4,2%
wg Komisji Europejskiej). Zblizonej tendencji nalezy sie spodziewaé w przemysle chemicznym, ktéry rozwija sie zazwyczaj
podobnie jak cata gospodarka.

Koniunktura gospodarcza w Europie i na Swiecie

Dziatalnos$¢ Grupy CIECH opiera sie w znacznej czesci na sprzedazy produktéw chemicznych na rynkach zagranicznych. Po-
ziom rentownosci sprzedazy jest zalezny od globalnej koniunktury gospodarczej w Europie i na $wiecie. Ostabienie swiato-
wej koniunktury gospodarczej wptywa zazwyczaj na obnizenie zapotrzebowania na surowce na rynkach swiatowych, a tym
samym na wysokos¢ realizowanych przez Grupe obrotéw eksportowych.

Wedtug prognoz Miedzynarodowego Funduszu Walutowego dynamika globalnego rozwoju gospodarczego w 2018 roku
powinna nieco przyspieszy¢ (wzrost PKB o 3,9% wobec 3,7% szacowanego dla 2017 roku). Stosunkowo szybko rozwijac sie
beda nadal najwieksze gospodarki Azji (Indie, Chiny i kraje ASEAN, dla ktérych odpowiednie dynamiki PKB powinny osig-
gnaé: 7,4%, 6,6%, 5,3%). Wsrdd duzych gospodarek stosunkowo staba koniunktura jest obserwowana w Brazylii, Rosji i
Japonii (spodziewane wzrosty PKB w 2018 roku odpowiednio 0 1,9%, 1,7% i 1,2%). Wg MFW w biezgcym roku wyraznego
przyspieszenia mozna spodziewac sie w Indiach i Brazylii, na Bliskim Wschodzie i w Afryce.

Z kolei w Unii Europejskiej oczekuje sie utrzymania ubiegtorocznej dobrej koniunktury gospodarczej (wzrost PKB 0 2,3% w
2018 roku wobec 2,4% w 2017 roku - wg prognoz Komisji Europejskiej).

Dla sektora chemicznego Amerykanska Izba Chemiczna (ACC) przewiduje, ze w biezgcym roku dynamika Swiatowej produk-
cji chemikaliow wzrosnie kolejny rok z rzedu (i wyniesie 3,2% w 2018 roku wobec 2,5% w 2017 roku). Wg ACC w biezagcym
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roku chemiczna produkcja w Ameryce Pétnocnej ma zwiekszy¢ sie o 3,4%, a w Zachodniej Europie o 2%. Oczekuje sie, ze po
wyjatkowo dobrym 2017 roku przemyst chemiczny Unii Europejskiej w 2018 roku wykaze pewne obnizenie tempa rozwoju
(dynamiki produkcji chemicznej odpowiednio na poziomie 3% i 2% wg Europejskiej Rady Przemystu Chemicznego - CEFIC).

W przypadku europejskiego sektora budowlanego na najblizsze 2-3 lata przewiduje sie powolny spadek tempa produkcji
(wobec regularnie rosngcych dynamik w ciggu kilku poprzednich lat). Wg organizacji Euroconstruct w ubiegtym roku pro-
dukcja budowlana w Europie Zachodniej i Centralnej zwiekszyta sie o 3,5%; jednak juz w latach 2018 i 2019 moze wykazac
dynamiki na poziomie odpowiednio 2,6% i 2,1%. Znacznie bardziej optymistyczne prognozy dotycza Europy Srodkowej, w
tym szczegdlnie Polski. Euroconstruct oczekuje, ze w latach 2018-2019 tempo wzrostu produkcji budowlanej w Polsce nieco
przyspieszy lub utrzyma sie na dotychczasowym poziomie (rzedu 9%-10%).

TABELA 1: POZOSTALE CZYNNIKI MAJACE WPLYW NA DZIALALNOSC GRUPY CIECH

Czynniki Opis

W zwigzku z tym, ze koszty surowcédw stanowig znaczacy udziat w ogdlnych kosztach Grupy, sytuacja na
rynku niektérych surowcéw (dostepnosé i cena) ma znaczgcy wptyw na dziatalnos$é i wyniki finansowe
Grupy CIECH. Cena i dostepnos¢ podstawowych surowcow zalezy w duzej mierze od sytuacji ekonomicznej
i politycznej na Swiecie.

Wegiel kamienny - sytuacja na rynku zalezy od wielu czynnikéw makroekonomicznych. Najwiekszym pro-
ducentem wegla kamiennego w Unii Europejskiej jest Polska, ale UE importuje blisko dwa razy wiecej we-
gla niz wydobywa (gtéwnie z Rosji, Kolumbii, USA i Australii). Wiekszo$¢ importowanego do UE wegla sta-
nowi wegiel energetyczny, czyli taki, ktéry Grupa CIECH wykorzystuje do produkgji ciepta w zaktadach so-
dowych w Polsce. Mimo faktu, ze dostawcami Grupy sg z reguty polskie kopalnie, cena wegla kamiennego

Koniunktura na rynku w Polsce jest uzalezniona od europejskiej i globalnej sytuacji popytowo-podazowe;j.

Ssurowcow
Paliwo piecowe — koks/antracyt. Koks - ceny koksu zaleza przede wszystkim od cen wegla koksujacego, z

ktérego powstaje. Najwiekszym producentem koksu na swiecie sg Chiny, ktére sg jednoczesnie jednym z
najwiekszych jego konsumentéw. W Europie koks produkuje sie gtéwnie w Polsce i w Czechach. Grupa w
ramach powadzonej dziatalnos$ci moze réwniez wykorzystywac antracyt jako zamiennik dla koksu. Gtéw-
nymi dostawcami antracytu dla Europy sg Ukraina oraz Rosja. W zwigzku z rosngcymi cenami koksu Grupa
w 2017 roku w znacznej mierze wykorzystywata antracyt.

Surowce ropopochodne - wykorzystywane w segmencie organicznym, podazajg za notowaniami ropy.
Ceny ropy naftowej zalezg gtéwnie od czynnikdw makroekonomicznych i politycznych, ktére przektadajg
sie na sytuacje popytowo-podazowa na Swiecie.

Gtowne Zrodta ekspozycji Grupy CIECH na ryzyko walutowe to euro oraz dolar amerykanski, w ktérych

Relacje kursowe zlo- realizowana jest sprzedaz eksportowa. Ostabienie sie PLN i RON (w ktorych ponoszone sg znaczace koszty)

towki (PLN) oraz leja ru-
munskiego (RON) do
euro (EUR) oraz dolara
(USD)

w stosunku do EUR i USD (w ktérych odbywa sie istotna czes¢ sprzedazy) wptywa pozytywnie na wyniki
finansowe Grupy CIECH.

Grupa stosuje naturalny hedging, a takze finansowe instrumenty zabezpieczajgce. Ekspozycja netto Grupy
to:-253,3 mIn EUR i 16,1 mln USD w 2017 roku.

W branzach masowych produktéw chemicznych, w ktérych operuje Grupa CIECH, istotng barierg wejscia
sg naktady inwestycyjne oraz w przypadku segmentu sodowego bliski dostep do zasobéw naturalnych. Z
tego tez wzgledu w zakresie najwazniejszego segmentu Grupy CIECH, segmentu sodowego, inwestycje

typu green field sg realizowane rzadko i generalnie poza Europa.
Wielko$¢ mocy produk-

cyinych produktéw che- Dla dziatalnosci Grupy CIECH istotne znaczenie moze mie¢ rozbudowa duzych mocy produkcyjnych sody

micznych na rynkach, na Ifal.cyr?owaknelj Il(?czyszc%opej w '|I'(UI‘CJ.I, ktorj \{vpl\c/jme na dity.chtc)zz?\.so'wa sytuacplgE pop\./tc?wo—'pzd?z'?wq .na
ktérych dziata Grupa Swiecie w krotkim terminie zwiekszajgc podaz sody na rynku i obnizajgc ceny w Europie i sgsiednich regio-

CIECH nach, co moze negatywnie wptyna¢ na wyniki finansowe Grupy. Z drugiej strony nalezy zwrdci¢ uwage, ze

uruchomienie nowych mocy w Turcji zostato roztozone na lata 2017-2018 i zbiega sie w czasie z silnym
popytem i ograniczeniami produkcji, ze wzgledu na ochrone srodowiska, na najwiekszym swiatowym rynku
- w Chinach. Sytuacja ta stwarza warunki dla wiekszej globalizacji rynku sody kalcynowanej oraz szanse, ze
w najblizszych latach ewentualna nadpodaz w Europie (w efekcie tureckich inwestycji) moze by¢ dosy¢
umiarkowana.

Wdrozenie systemu REACH
Wymogi zwigzane z

ochrona srodowiska Zgodnie z wymaganiami rozporzgdzenia REACH, spotki Grupy wprowadzajgce do obrotu substancje w

ilosci powyzej 1 tony/rok dokonaty lub zamierzajg dokonadé rejestracji wtasciwej tych substancji w okre-
slonych terminach, co pozwoli im na kontynuowanie dziatalnosci w dotychczasowym zakresie.
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Czynniki Opis

System handlu emisjami

Spotki produkeyjne z Grupy CIECH objete sg systemem handlu emisjami. Z wewnetrznych analiz wyko-
nanych przez spétki Grupy CIECH wynika, ze ilo$¢ bezptatnych uprawniert do emisji CO2 w IlI okresie
rozliczeniowym (lata 2013-2020) nie bedzie wystarczajaca na pokrycie rzeczywistego zapotrzebowania
na tego typu jednostki rozliczeniowe. Oprécz kosztow bezposrednich zwigzanych z zakupem praw do
emisji dwutlenku wegla spétki Grupy CIECH beda ponosié¢ wyzsze koszty zakupu energii elektrycznej ze
wzgledu na przeniesienie na nie przez wytwércéw kosztéw zakupu uprawnien do emisji.

2.2 CHARAKTERYSTYKA RYNKU | POZYCJA GRUPY CIECH

2.2.1 SEGMENT SODOWY

. Grupa CIECH jest drugim europejskim i najwiekszym w Europie Srodkowo-Wschodniej producentem sody kal-
/~\. cynowanej. Zajmuje 6sma pozycje na rynku globalnym.

Soda kalcynowana

Soda kalcynowana nalezy do podstawowych surowcéw do produkcji szkta. Znajduje ona takze zastosowanie przy wyrobie
Srodkéw piorgeych i czyszczacych, w metalurgii oraz w przemysle chemicznym m.in. do wytwarzania niektérych gatunkéw
nawozow mineralnych, a takze barwnikéw i pigmentow. W skali Swiatowej ponad potowa wytwarzanej sody kalcynowane;j
zuzywana jest do produkcji szkta. W dalszej kolejnosci wérdd odbiorcéw sody kalcynowanej znajduje sie branza mydet i
detergentdw oraz przemyst chemiczny. 1/5 sody zuzywajg pozostate gatezie przemystu.

RYSUNEK 11: STRUKTURA ZUZYCIA SODY KALCYNOWANE)

M Szkto opakowaniowe

m Szkto pozostate
H Mydta i detergenty
Chemikalia
0%  10%  20%  30%  40%  50%  60%  70%  80%  90%  100% #inne

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie IHS Markit

W Europie udziat producentéw szkta i przemystu metalurgicznego w odbiorach sody kalcynowanej jest duzo wiekszy w
poréwnaniu z rynkiem globalnym. Z drugiej strony na kontynencie europejskim zuzywa sie stosunkowo mniej sody przy
produkcji mydet i detergentéw.
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RYSUNEK 12: MOCE PRODUKCYJNE SODY KALCYNOWANEJ NA SWIECIE WG REGIONOW

Pozostali %

Ameryka Ptn. 20%

@
Azja 54%
Europa* 25%

* Europa wraz z cafg Rosja i Turcja

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie IHS Markit

Swiatowe zdolnoéci produkcyjne sody kalcynowanej pod koniec ubiegtego roku siegaty 67-68 min ton/rok, z tego na Azje
przypadata ponad potowa z nich. Pozostaty potencjat roztozyt sie prawie rownomiernie pomiedzy Europe i Ameryke Pot-
nocng, ktére posiadajg zblizony poziom mocy wytwérczych. Do najwiekszych producentéow sody kalcynowanej na sSwiecie
o mocach rzedu 4 min ton/tok lub wiecej nalezg cztery koncerny: Solvay, Tata Chemicals, Grupa Ciner i Genesis Alkali. Wg
stanu na koniec 2017 roku firmy te dysponowaty tgcznie ok. 30% globalnych zdolnosci wytwaorczych.

RYSUNEK 13: NAJWIEKSI PRODUCENCI SODY KALCYNOWANEJ NA SWIECIE WG MOCY PRODUKCYJNYCH W 2017 ROKU
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie IHS Markit i danych z firm).

W ubiegtym roku moce produkcyjne sody kalcynowanej zwiekszone zostaty gtéwnie w Chinach, Turcji i na Ptw. Indyjskim.
Wzrost popytu na najwiekszym rynku sody, jakim sg Chiny, wymaga kontynuacji inwestycji w nowe zdolnosci wytwodrcze
wobec zamykania czesci starych mato efektywnych instalacji ze wzgledu na ochrone srodowiska. Do korica obecnej dekady
istotne przyrosty mocy produkcyjnych bedg miaty miejsce takze w wyzej wymienionych regionach: na Bliskim Wschodzie
(niecate 3 min ton/rok; gtéwnie w Turcji — opdznione wdrozenie duzego projektu na bazie naturalnych zt6z) oraz na sub-
kontynencie indyjskim i w Chinach (po okoto 1,5 mlIn ton/rok).

Podstawowym rynkiem dziatania Grupy CIECH w odniesieniu do sody kalcynowanej jest rynek europejski z duzym udziatem
Polski. Najwiekszym producentem tego regionu jest koncern Solvay, ktéry pod koniec 2017 roku posiadat fabryki w 6 loka-
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lizacjach w Europie z tgcznymi mocami produkcyjnymi szacowanymi na okoto 5 mln ton/rok. Drugg pozycje na rynku euro-
pejskim zajmuje Grupa CIECH z mocami produkcyjnymi na poziomie 2,6 min ton. 4 zaktady wytwdrcze Grupy CIECH znajdujg
sie w Polsce (Inowroctaw i Janikowo), Niemczech (Stassfurt) i Rumunii (Ramnicu Valcea). Grupa CIECH jest jedynym produ-
centem sody kalcynowanej w Polsce i Rumunii. Udziat ilosciowy Grupy w sprzedazy na rynku sody kalcynowanej w Polsce
przekracza 95%, w Europie wynosi ok. 17%, a na rynku swiatowym ok. 4% (szacunki wtasne na podstawie danych o rynku
IHS Markit).

Europejski popyt na sode kalcynowang (razem z WNP) oceniany jest na ponad 11 min ton/rok. Rynek w Europie (w tym
Polski) to rynek dojrzaty nie ulegajgcy gwattownym zmianom o rocznych stopach wzrostu rzedu 1-2 procent. Dynamika
wzrostu w Europie Srodkowo-Wschodniej jest zazwyczaj o 1 punkt procentowy wyzsza niz w Europie Zachodnie;j.

Struktura zuzycia sody kalcynowanej w Europie od wielu lat nie ulega wiekszym zmianom. Popyt na te sode jest uzalezniony
gtéwnie od zapotrzebowania na szkto opakowaniowe i ptaskie. W Europie Srodkowej dosy¢ istotny jest tez udziat segmentu
detergentéw a w Europie Wschodniej branzy metalurgicznej.

Grupa CIECH posiada zdywersyfikowany

Oceniamy, ze europejski rynek sody jest obecnie dosy¢ dobrze
zbilansowany. Uruchomienie nowych znacznych mocy produk- portfel klientéw — najwiekszy klient so-

cyjnych w Turcji (roztozone na lata 2017-2018) zbiega sie w czasie dowy odpowiada za mniej niz 6% przycho-
z silnym popytem i ograniczeniami produkcji, ze wzgledu na

doéw Grupy. Grupa koncentruje sie na bu-

ochrone Srodowiska, na najwiekszym swiatowym rynku - w Chi-

nach. Sytuacja ta stwarza warunki dla wiekszej globalizacji rynku dowie trwatych, dtugoterminowych

sody kalcynowanej oraz szanse, ze w najblizszych latach ewentu- relacji z klientami.

alna nadpodaz w Europie (w efekcie tureckich inwestycji) moze
by¢ dosy¢ umiarkowana. Dalsze inwestycje w nowe moce w réznych regionach Swiata powinny zostac zbilansowane przez
stabilny wzrost zapotrzebowania na sode (prognozowane poréwnywalne dynamiki przyrostu zdolnosci wytwdérczych i po-
pytu).

Soda oczyszczona

H Grupa CIECH znajduje sie w trdjce najwiekszych producentéw sody oczyszczonej w Europie.

Soda oczyszczona znajduje zastosowanie przede wszystkim do produkcji pasz (jako regulator kwasowosci), zywnosci (m.in.
jako sktadnik proszkéw do pieczenia i napojéw musujgcych), farmaceutykdw, detergentow i kosmetykow oraz do oczysz-
czania gazéw spalinowych (gtéwnie do odsiarczania). W przemysle chemicznym stosowana jest do produkcji barwnikow i
srodkéw wybuchowych oraz jako podstawowy sktadnik gasnic przeciwpozarowych. Rynek sody oczyszczonej dzieli sie na
segment sody niskiej, wysokiej i bardzo wysokiej jakosci. Segment wysokiej jakosci obejmuje przemyst spozywczy i farma-
ceutyczny. Bardzo wysoka jako$¢ wymagana jest w zastosowaniach medycznych, np. w hemodializie.

W Europie soda oczyszczona znajduje zastosowanie przede wszystkim do produkcji pasz oraz oczyszczania spalin (odpo-
wiednio 1/3 i 1/4). Innymi istotnymi segmentami sg produkcja srodkéw spozywczych i hemodializa.

RYSUNEK 14: STRUKTURA ZUZYCIA SODY OCZYSZCZONEJ
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie IHS Markit.
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Globalne moce produkcyjne w zakresie sody oczyszczonej szacowane sg na ok. 6 min ton/rok. Azja odpowiada za ok. 50%
tych zdolnosci. Udziat Europy wraz z Rosjg i Turcja siega 28%, a Ameryki Pin. rzedu 18%.

Rynkiem dziatania dla Grupy CIECH w zakresie sody oczyszczonej jest rynek krajowy oraz rynki zagraniczne, w ktérych do-
minujg kraje Europy Zachodniej. Udziaty Grupy CIECH w rynku sody oczyszczonej oscylujg na poziomie okoto 13% w Europie
i 3% globalnie. Soda oczyszczona jest produkowana w dwoch nalezgcych do Grupy zaktadach sodowych: w Inowroctawiu i
w Stassfurcie. CIECH Soda Polska S.A. jest jedynym producentem sody oczyszczonej w Polsce z udziatem rynkowym sprze-
dazy na poziomie ponad 70%. Udziat Grupy CIECH w rynku niemieckim wynosi ok. 25%.

RYSUNEK 15: MOCE PRODUKCYJNE SODY OCZYSZCZONEJ NA SWIECIE WG REGIONOW

Inne 3%

Ameryka Ptn. 18%
PS Europa 28%

N

\. Azja 51%

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie IHS Markit

RYSUNEK 16: NAJWIEKSI PRODUCENCI SODY OCZYSZCZONEJ W REGIONIE OBEJMUJACYM EUROPE | TURCIE WG MOCY
PRODUKCYJNYCH W 2017 ROKU
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie IHS Markit i danych z firm.

W regionie Europy (wraz z Turcjg) zdolnosci produkcyjne w zakresie sody oczyszczonej szacuje sie na ok. 1,7 min ton rocznie;
w tym nowa instalacja Grupy Ciner w Turcji o mocy 100 tys. ton/rok, na bazie zt6z trony, uruchomiona na poczatku 2017
roku. Najwiekszym producentem w Europie i na $wiecie jest koncern Solvay, ktéry posiada fabryki w siedmiu krajach. Obec-
nie Grupa CIECH z mocami na poziomie 150 tys. ton/rok jest drugim producentem na kontynencie europejskim (czwartym
po Solvay oraz Grupach Sisecam i Ciner w regionie uwzgledniajgcym Turcje).

Polski i europejski rynek sody oczyszczonej, podobnie jak sody kalcynowa- Wozrost popytu na sode oczysz-

nej, to rynki dojrzate, nieulegajgce gwattownym zmianom o rocznych sto- czong wspierany jest przez

pach wzrostu rzedu kilku procent rocznie.

globalne megatrendy.

W najblizszych latach ponad przecietnej dynamiki mozna spodziewac sie w
zakresie segmentu hemodializy ze wzgledu na wzrost zachorowan zwigza-
nych ze wspdtczesnym stylem zycia w krajach rozwinietych (gtéwnie choroby nerek wywotane cukrzycg). Z uwagi na rosngce
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wymogi ochrony srodowiska przewidywany jest tez istotny wzrost zuzycia sody oczyszczonej w sektorze odsiarczania gazéw
spalinowych.

Wsrod sektorow, do ktorych kierowana jest soda oczyszczona najbardziej wrazliwym na dekoniunkture jest zazwyczaj sek-
tor paszowy. W Polsce sektor ten jest jednak bardziej odporny na wahania koniunktury niz ma to miejsce na wiekszosci
rynkow Europy. Wahania te w Polsce sg duzo stabsze niz w pozostatej czesci kontynentu.

W ramach projektu Grupy Ciner typu green field dotyczacego fabryki sody kalcynowanej w Turcji na bazie naturalnego
surowca (trony) zaktadane jest tez uruchomienie nowych mocy sodu oczyszczonej (200 tys. ton/rok). Inwestycja ta moze
przyczynic sie do okresowej nadpodazy produktu w Europie i sgsiednich regionach. Dotyczy¢ to bedzie jednak podstawo-
wych gatunkéw sody oczyszczonej (poza segmentami ochrony zdrowia).

W zwigzku z powyzszym, z jednej strony, jako odpowiedz na dodatkowy wolumeny sody oczyszczonej o parametrach tech-
nicznych jaki ma zosta¢ wprowadzony do obrotu przez ETI, a z drugiej strony jako realizacja strategii Grupy CIECH w kie-
runku rozwoju produktéw wysoce przetworzonych odpowiadajgcych globalnym megatrendom, Zarzad Grupy CIECH podjat
decyzje o modernizacji i rozbudowie linii produkcyjnych do wytwarzania sody oczyszczonej w zaktadach w Niemczech, co
pozwoli na poszerzenie portfolio CIECH m.in. o sode oczyszczong do dializ — najbardziej specjalistyczng odmiane tego pro-
duktu, stosowang przy leczeniu chordéb nerek. Po modernizacji zaktadu, ktéra zakornczy sie w 2019 roku, CIECH Soda Deu-
tschland bedzie produkowac rocznie kilkadziesiat tysiecy ton sody oczyszczonej o jakosci farmaceutycznej.

S6l warzona

H Grupa CIECH jest najwiekszym polskim producentem soli warzonej, a jej udziat w polskim rynku wynosi ok. 55%.

W ostatnich 5 latach produkcja soli na Swiecie wykazywata tendencje rosnaca, a w roku 2017 prawdopodobnie przekroczyta
320 min ton. Dziesieciu najwiekszych producentéw (krajow) odpowiada za 3/4 globalnej podazy. Wsrdd nich s tylko dwa
kraje z Europy (Niemcy wytwarzajgce ok. 12 mln ton/rok i Rosja z produkcja rzedu 10 min ton/rok). Polska (wytwarzajaca
ponad 4 min ton soli w roku) zajmuje miejsce w drugiej dziesigtce globalnego rankingu, a jej udziat w catkowitej produkcji
siega 1,3%.
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RYSUNEK 17: GOWNI PRODUCENCI SOLI NA SWIECIE (W TYM POLSKA)

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie USGS.
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Europejskie zdolnosci wytwodrcze soli sg szacowane na ok. 90 min ton/r (razem z producentami zuzywajgcymi sol tylko na

potrzeby wtasnej produkcji chemicznej takimi jak Solvay i Dow Chemical). Najwiekszym producentem w Europie operujgcym

na wolnym rynku jest firma Esco z Grupy K+S z mocami na poziomie rzedu 9-10 mlIn ton/rok i zaktadami wytwdrczymi w
kilku krajach Europy Zachodniej. Duze zdolnosci produkcyjne (powyzej 5 min ton/rok) posiadajg takze: ukrairiska firma Ar-

tyomsol (ponad 7 min ton/rok, moce wykorzystywane ostatnio w niewielkim stopniu) i chemiczny koncern Akzo Nobel

(ponad 6 min ton/rok).

W handlu na rynku europejskim sél wystepuje najczesciej w dwdch rodzajach: kamiennej i warzonej. Sél warzona nalezy do
kluczowych produktow Grupy CIECH, ktéra oferuje gatunki przeznaczone m.in. do zywnosci, pasz, uzdatniania wody i dla
przemystu chemicznego.

Ze wzgledu na przewage soli warzonej pod wzgledem parametrow jakosci, przemyst chemiczny w Europie Zachodniej prak-
tycznie odszedt od stosowania soli kamiennej. Podobny proces miat miejsce w przypadku przemystu spozywczego oraz go-
spodarstw domowych. Sél kamienng stosuje sie obecnie przede wszystkim w drogownictwie przy zimowym odladzaniu
drog. S6l warzona znajduje natomiast szerokie zastosowanie w przemysle chemicznym (w elektrolizie, produkcji detergen-
tow i barwnikéw) oraz procesach uzdatniania i zmiekczania wody. Stosowana jest takze w przemysle spozywczym (w tym:
piekarniczym, owocowo-warzywnym oraz miesnym). Sél warzona o czystosci farmakopealnej uzywana jest réwniez w prze-
mysle farmaceutycznym.

W Europie najwiecej soli znajduje zastosowanie w przemysle sody kalcynowanej oraz chlorowo — alkalicznym (ok. potowa
popytu). W ostatnich latach duzo mniej soli zuzywa drogownictwo. W skali globalnej jedynie na kontynencie pétnocno-
amerykanskim udziat soli w drogownictwie ma swdj znaczacy udziat (ok. 1/3). W pozostatych regionach $wiata dominujacym
odbiorcg soli jest przemyst chemiczny (chlorowo-alkaliczny i sody kalcynowanej). W Azji (poza Chinami, gdzie sdl jest zuzy-
wana gtdwnie przez przemyst chemiczny), Ameryce tacinskiej, Afryce i na Bliskim Wschodzie sél przeznacza sie przede

wszystkim do spozycia bezposredniego i produkcji zywnosci.
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RYSUNEK 18: STRUKTURA ZUZYCIA SOLI W EUROPIE
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Zrédto: Szacunki na podstawie Roskill

Struktura rynku soli w Polsce nieco rézni sie od segmentacji w skali europejskiej. Zdecydowanie wiecej soli uzywa sie w
drogownictwie i konsumpcji bezposredniej, a mniej w przemysle chemicznym.

RYSUNEK 19: PRODUKCIJA SOLI W POLSCE Z PODZIALtEM NA RODZAJE W LATACH 2007-2017
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie GUS; *szacunki na podstawie danych za 11 miesiecy

Polska nalezy do czotéwki producentow soli w Europie. W ostatnich latach faczna roczna produkcja soli warzonej, kamiennej
i solanki wykazywata wahania miedzy 4 min ton i 4,5 min ton.

Polski rynek soli, podobnie jak rynek europejski, jest rynkiem dojrzatym. Wielko$¢ zuzycia soli warzonej utrzymuje sie na
stabilnym poziomie, wykazujgc na ogdt odpornosé na ewentualne spowolnienia gospodarcze. Wzrost wolumenu sprzedazy
jest niewielki i wynika gtéwnie ze wzrostu sprzedazy produktéw solnych wysoko przetworzonych. Duzg zmiennoscig cha-
rakteryzuje sie natomiast rynek soli kamiennej, ktérej gtéwnym zastosowaniem jest zimowe utrzymanie drég. Popyt na sél
kamienng w przypadku anomalii pogodowych potrafi zmieniac sie o kilkadziesigt procent. Grupa CIECH nie dostarcza duzych
ilosci soli do sektora drogowego i dlatego anomalie pogodowe praktycznie nie wptywajg na wielkos¢ jej sprzedazy.

Grupa CIECH odgrywa natomiast istotng role w segmentach: soli spozywczej i uzdatniania wody (przemyst spozywczy i spo-
zycie bezposrednie, gdzie trafia wiekszos¢ soli produkowanej przez CIECH Soda Polska S.A.) oraz przemystu chemicznego.

Na rynku krajowym Grupa CIECH jest najwiekszym polskim producentem soli warzonej z mocami wytwdrczymi na poziomie
600 tys. ton rocznie, a jej udziat w polskim rynku soli warzonej wynosi ok. 55%.

W perspektywie kilku najblizszych lat kierunki i dalszg dynamike rozwoju globalnego rynku soli determinowac bedga ogdlny
rozwoj gospodarczy (ze wzgledu na duzg role przemystu chemicznego w zuzyciu soli) oraz czynniki sezonowe (ze wzgledu
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na istotny udziat soli w utrzymaniu drég w krajach wysokorozwinietych). W sektorze chemicznym szczegdlnie wazne bedg
realizacje planéw rozbudowy instalacji produkcyjnych w Azji (w zakresie chloro-alkaliow i sody kalcynowanej wytwarzanej
metoda syntetyczng). Prognozowane tempo wzrostu zuzycia soli w skali Swiatowe]j powinno by¢ poréwnywalne do lat po-
przednich czyli Sredniorocznie rzedu 2%.

Ze wzgledu na globalne trendy ekonomiczne, spoteczne czy demograficzne, w
przemysle solnym na znaczeniu zyskujg produkty specjalistyczne. Roénie $wia- Na swiecie widoczny jest

domos¢ w zakresie koniecznosci podnoszenia jakosci wody — widoczny jest wzrost popytu na produkty
wzrost zapotrzebowania na tabletki solne ze strony wielu gatezi przemystu, a

) ; ; K specjalistyczne przemystu sol-
takze gospodarstwa domowe. Sél warzona o czystosci farmakopealnej uzy-

nego — tabletki solne, sél wy-

wana jest z kolei w coraz wiekszych ilosciach w przemysle farmaceutycznym.
Ze wzgledu na rozwdj choréb cywilizacyjnych zwigzanych ze stylem zycia w korzystywang w farmacji,
krajach rozwinietych, rosng wydatki na ochrone zdrowia. Poprawia sie réw- przemysle spozywczym.
niez jakos¢ farmaceutykow, co warunkuje wzrost zuzycia soli wykorzystywa-

nej w tym przemysle.

Perspektywy rozwoju rynku soli warzonej w Europie, w tym takze w Polsce, oceniane s3 jako stabilne. Mozliwe wzrosty
ilosSciowe uwarunkowane beda dynamika sprzedazy w sektorze produktéw wysoko przetworzonych np. do systemdw uzdat-
niania wody. Ze wzgledu na dominujacg role soli kamiennej w rynku soli ogétem, stosowang gtéwnie w drogownictwie,
sprzedaz tego rodzaju soli wciagz bedzie uzalezniona od warunkéw pogodowych i moze ulega¢ okresowo znacznym waha-
niom. Zjawiska te nie dotycza segmentu soli spozywczej i soli dla przemystu chemicznego.

2.2.2 SEGMENT ORGANICZNY

Srodki ochrony roslin (SOR)

@ Grupa CIECH nalezy do najwiekszych polskich producentéw srodkéw ochrony roslin oraz lideréw na krajowym
rynku herbicyddéw.

Ponad 40% globalnej sprzedazy srodkdw ochrony roslin dotyczy herbicydéw. Insektycydy oraz fungicydy odpowiadajg za
niecate 30% (kazda grupa oddzielnie) wartosci Swiatowego rynku.

RYSUNEK 20: STRUKTURA RODZAJOWA ZUZYCIA SRODKOW OCHRONY ROSLIN NA SWIECIE WG WARTOSCI

Insektycydy 28o; °

Fungicydy 27%

. [
Herbicydy 42% Inne 3%
Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie Phillips McDougall

W 2017 roku, tak jak w latach poprzednich, swiatowy rynek agrochemikaliéw przeznaczonych do ochrony roslin byt zdomi-
nowany przez 6 gtéwnych globalnych producentéw: Syngenta (przejeta w ubiegtym roku przez ChemChina w niemal 100%),
Bayer CropScience i Monsanto (w trakcie procesu przejmowania tej drugiej firmy przez pierwsza), Dow AgroScience i Du-
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Pont (ostatecznie potaczone w sierpniu 2017 roku) oraz BASF. Firmy te sg gtéwnymi uczestnikami swiatowych rynkéw, po-
niewaz posiadajg istotny wptyw na kierunki rozwoju branzy, w tym: opracowywanie nowych technologii oraz wprowadzanie
na rynek innowacyjnych produktéw. Udziat wyzej wymienionych producentéw w catkowitej Swiatowej sprzedazy agroche-
mikaliow (nie tylko do bezposredniej ochrony roslin) szacuje sie na ok. 70%.

Szacuje sie, ze w 2017 roku wartos¢ sprzedazy producentéw na globalnym rynku srodkéw ochrony roslin siegata ok. 54 mld
USD i byta poréwnywalna do roku poprzedniego. Czynnikami sprzyjajgcymi rozwojowi sprzedazy byty dobra koniunktura w
Azji (szczegdlnie w Indiach) i Ameryce Ptn. Negatywny wptyw miaty zas spadek popytu w Brazylii (wzrost zuzycia genetycznie
modyfikowanej soi i wysokie zapasy Srodkéw ochrony roslin) oraz niekorzystne warunki pogodowe w Europie.

RYSUNEK 21: STRUKTURA SPRZEDAZY SRODKOW OCHRONY ROSLIN WG REGIONOW (% WARTOSCI)
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@

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie Phillips McDougall.

Azja i Ameryka tacinska sg obecnie najwiekszymi regionalnymi rynkami srodkow ochrony roslin z udziatem w globalnych
sprzedazach odpowiednio ok. 30% i 24%. Troche mniejsze sg rynki Europy i Ameryki Ptn. (rzedu 20% kazdy). Wartos¢ rynku
europejskiego w 2017 roku szacuje sie na ok. 11,6 mld USD. Na inne regiony Swiata przypada kilka procent swiatowej kon-
sumpcji Srodkéw ochrony roslin.

0d poczatku XXI wieku do potowy biezacej dekady popyt na SOR w Europie rést w szybkim tempie (rzedu kilku procent
rocznie wg wartosci). Po wyraznym spadku w 2015 roku w przeliczeniu na USD, zwigzanym w duzym stopniu ze wzmochie-
niem wartosci tej waluty, w latach 2016-2017 wykazywat pewng stabilizacje charakterystyczng dla bardzo dojrzatych ryn-
kéw. Szacuje sie, ze w 2017 roku poziom sprzedazy w Europie ulegt niewielkiej obnizce zwigzanej z niesprzyjajgcymi warun-
kami pogodowymi. Generalnie perspektywy dla dalszego rozwoju europejskiego rynku srodkéw ochrony roslin oceniamy
pozytywnie szczegdlnie w zakresie Srodkdéw generycznych, ktére produkuje Grupa CIECH.

RYSUNEK 22: SPRZEDAZ SRODKOW OCHRONY ROSLIN W EUROPIE W LATACH 2010-2017
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie Phillips McDougall.
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Od wielu lat w Europie najwiekszymi rynkami SOR sa Francja, Niemcy, Wto-

chy, Hiszpania, Wielka Brytania, Polska i Rosja. :
¥ P Y ) Dtugoterminowe perspektywy

W Polsce od poczatku obecnej dekady zuzycie srodkdéw ochrony roslin wyka-
zywato tendencje rosngca z pewnymi wahaniami w przedziale 70-100 tys.

wzrostu na rynku SOR s3 nadal

ton/rok (w masie). Pomimo generalnie wzrostowego trendu w zakresie lokal- atrakcyjne, szczegolnie w za-

nej produkcji SOR na polskim rynku dominuja dostawcy zagraniczni posiada- kresie Srodkdw generycznych,
jacy bardzo bogatg ofertg asortymentowa. ktére produkuje Grupa CIECH

W poréwnaniu ze zuzyciem swiatowym w Polsce zdecydowanie wiecej sto-

suje sie herbicyddéw i fungicydéw, z uwagi na duzy udziat zbéz w powierzchni
gruntow uprawnych oraz spore znaczenie ogrodnictwa. Duzo mniej zuzywa sie insektycydow.

RYSUNEK 23: PRODUKCJA | ZUZYCIE SRODKOW OCHRONY ROSLIN W POLSCE W LATACH 2008-2017 W UJECIU ILOSCIOWYM
tys. ton w masie
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Zrédfo: Opracowanie wiasne na podstawie GUS i Eurostat (*szacunki na podstawie wstepnych danych).

Gtownymi podmiotami dziatajagcymi na rynku polskim s3 koncerny globalne oraz kilku lokalnych wytwdrcéw.
CIECH Sarzyna S.A. nalezy do najwiekszych krajowych producentéw. Dziatalnos¢ tej spotki w zakresie srodkdw ochrony roslin
koncentruje sie na rynku polskim, gdzie Grupa CIECH posiada udziat na poziomie rzedu 6% (wg wartosci). W segmencie her-
bicydéw zbozowych, gtéwnej grupie produktowej, udziat ten jest wiekszy — rzedu 20%. W ostatnich 2 latach Grupa CIECH
zwiekszata swoj udziat w krajowym rynku srodkéw ochrony roslin ogétem oraz herbicydéw zbozowych pomimo ujemnych
dynamik w zakresie jego wartosci. Wyniki te sg efektem konsekwentnie wdrazanej strategii rozwoju: intensyfikacji dziatan
badawczo-rozwojowych, rozbudowy oferty produktowej, wzmocnienia obszaréw sprzedazy i marketingu. Jedng z podstaw
dalszego rozwoju ma by¢ takze dalsza ekspansja na rynki zagraniczne.

Cechga charakterystyczng polskiego rynku jest bardzo wysoki import, ktéry stanowi ok. 2/3 popytu wg masy. Przyczyng tak
duzej dysproporcji jest brak wystarczajacej oferty producentéw polskich, ktérzy dysponujg o wiele mniejszymi srodkami fi-
nansowymi na prowadzenie badan nad nowymi preparatami, ich rejestracje i wprowadzenie na rynek.

W perspektywie najblizszych kilku lat krajowy rynek srodkéw ochrony roslin powinien powrdéci¢ na $ciezke wzrostu (wg war-
tosci). W Polsce zuzycie jednostkowe preparatéw w przeliczeniu na 1 ha jest nadal duzo nizsze niz w krajach Europy Zachod-
niej. Ponadto mozna przypuszczaé, ze dobra sytuacja ekonomiczna pol-
Strategia rozwoju Grupy CIECH w skich rolnikdéw powinna utrzymac sie dzieki otrzymywanym doptatom
bezposrednim z Unii Europejskiej. Dodatkowo, kontrowersje dotyczace
upraw roslin modyfikowanych genetycznie (GMO) powinny skutecznie

obejmuje intensywne dziatania wptywac na wzrost popytu na tradycyjne érodki ochrony roélin.

zakresie srodkéw ochrony roslin

badawczo-rozwojowe, rozbudowe Na kolejne 5 lat przewiduje sie tez umiarkowany wzrost globalnego po-

oferty produktowej, postepujaca pytu na srodki ochrony rodlin ze srednioroczng dynamika rzedu 2,5%-3%
(wg wartosci). Motorami wzrostéw bedg gtéwnie rynki Chin, Brazylii, In-
dii, USA, Australii, Rosji, Kanady.

ekspansje zagraniczna

Prognozy rynkowe opierajg sie na zatozeniach malejacej wielkosci grun-
tow ornych w skali Swiata, rosnacej populacji i wynikajgcej z tego koniecznosci ciggtego zwiekszania plondéw. Z drugiej strony
stymulujaco na niekontrolowany wzrost zuzycia srodkdw ochrony roslin bedg wptywaty rézne krajowe i miedzynarodowe
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organy regulacyjne, ktérych zadaniem jest monitorowanie stosowania srodkéw ochrony roslin w celu zmniejszenia ich nega-
tywnego wptywu na srodowisko naturalne.

Zywice epoksydowe i poliestrowe nasycone

Grupa CIECH jest jedynym polskim producentem zywic epoksydowych oraz istotnym dostawca tych zywic na
@ europejskie rynki.

Globalne zuzycie zywic epoksydowych jest skoncentrowane w branzy pokry¢ (gtéwnie farb proszkowych) oraz w branzach
elektrycznej i elektronicznej — tacznie ok. 80%. W Europie zywice te sg stosowane gtéwnie — w ok. 45% - do produkgji farb
proszkowych i lakieréw (chemoodpornych, izolacyjnych, elektroizolacyjnych). Ok. 15% wolumenu zywic znajduje zastosowa-
nie w budownictwie (masy posadzkowe, kity, szpachléwki, spoiwa powtok ochronnych, wyktadziny scienne). Kolejne kilkana-
Scie procent zywic epoksydowych zuzywa sie do produkcji kompozytéw a ok. 10% w branzy elektrycznej i elektronice. W
Europie Srodkowe] udziat segmentu pokry¢ (farb itp.) w catym rynku tych zywic siega 50%.

RYSUNEK 24: SEGMENTY ZASTOSOWAN ZYWIC EPOKSYDOWYCH W EUROPIE
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych IHS Markit.

Globalne zdolnosci wytwadrcze zywic epoksydowych (ptynnych i statych) szacuje sie na poziomie 5,2-5,3 min ton/rok: Azja
(ponad 2/3), Europa z WNP (ok. 900 tys. ton/rok), Ameryka Ptn. (ok. 700 tys. ton/rok). Ze wzgledu na generalng nadpodaz w
ostatnich latach nie zanotowano projektéw inwestycyjnych istotnie zwiekszajgcych moce w skali swiata. Najwieksi globalni
producenci zywic to: Hexion (poprzednio Momentive), Olin (poprzednio Dow Chemical), Nan Ya (Tajwan), Huntsman Advan-
ced Materials i KUKDO (Korea Ptd.). Wymienione firmy odpowiadajg tacznie za ponad 50% swiatowej produkcji tych zywic.

Grupa CIECH poprzez spétke CIECH Sarzyna S.A. jest jedynym producentem zywic epoksydowych w Polsce i jednym z kilkuna-
stu w Europie (w zakresie zywic bazowych). Zdolnosci produkcyjne Grupy okresla sie na 30 tys. ton/rok. Najpowazniejszymi

konkurentami w Polsce sg dostawcy z krajéw UE i Dalekiego Wschodu. Podstawowymi rynkami eksportowymi Grupy CIECH
sg kraje Europy Zachodniej i Srodkowe;j.
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RYSUNEK 25: STRUKTURA GEOGRAFICZNA MOCY PRODUKCYJNYCH ZYWIC EPOKSYDOWYCH

Ameryka Pin.  13% Inne 4%
®
Azja 66%

Europaz WNP 17%

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych IHS Markit.

Wielkos¢ globalnego rynku zywic epoksydowych (ptynnych i statych) w 2017 roku szacuje sie na poziomie 3,3-3,4 min ton.
Popyt w Europie oceniany jest na ok. 360 tys. ton/rok, a udziat Grupy CIECH w europejskim rynku na 4%. Odpowiednio krajowe
zuzycie szacujemy na poziomie rzedu 20 tys. ton/rok, a nasz udziat na okoto 30%.

Pomimo rosngcego zuzycia wykorzystanie mocy wytworczych w Europie jest bardzo niskie (na poziomie 50%). Wynika to ze
znacznego wzrostu zdolnosci wytwdrczych w poprzednich latach, stosunkowo niskiego lokalnego popytu i importu szczegdl-
nie z Azji.
Dtugoterminowo prognozy wzrostu popytu sg dosy¢ optymistyczne (globalnie Grupa CIECH prowadzi pro-

Sredniorocznie 0 4%). Z podobng dynamika bedzie sie rozwijat najwiekszy ry- :
gram rozwoju nowych produk-
nek — Azja; nieco wolniej Ameryka Ptn. Najmniejszych dynamik, rzedu 2%-3%,

tow dedykowanych na szybko

nalezy spodziewac sie w Europie. Ponad przecietne prognozy wzrostu (rzedu
4%-5% CAGR) zaktada sie dla jeszcze relatywnie matego rynku Europy Srod- rosnacy rynek kompozytow.
kowo-Wschodniej.

W kolejnych latach podstawowymi czynnikami wzrostu zuzycia zywic epoksydowych beda kleje oraz kompozyty dla lotnictwa
i elektrowni wiatrowych (w Ameryce Pin. i Europie) oraz elektronika i farby proszkowe (w regionie Dalekiego Wschodu i Azji
Potudniowo-Wschodniej).

W segmencie farb proszkowych istotnym substytutem zywic epoksydowych s3 zywice poliestrowe nasycone. Grupa CIECH
jest producentem takze tych zywic poprzez CIECH Sarzyna S.A. z mocami wytwdérczymi na poziomie 12 tys. ton/rok. Zywice
poliestrowe nasycone zuzywane s3 gtéwnie do produkcji bezrozpuszczalnikowych farb proszkowych, a ich rynek w Europie
szacowany na 220-230 tys. ton/rok rozwija sie w Sredniorocznym tempie rzedu 2%-3%.

Rynek zywic poliestrowych nasyconych jest w znacznym stopniu skoncentrowany. Widoczny jest na nim intensywny handel
wewnatrz Europy, z kolei wymiana handlowa miedzy kontynentami jest niewielka. Do najwiekszych importeréw netto nalezg
Niemcy oraz Wielka Brytania, z kolei najwieksi eksporterzy netto to Holandia, Hiszpania, Wtochy. Wzrost rynku zywic polie-
strowych nasyconych wynika przede wszystkim z rozwoju segmentu farb proszkowych do transportu masowego w Niem-
czech, Francji, Wielkiej Brytanii oraz Czechach.

Podstawowymi rynkami sprzedazy Grupy CIECH sg: Polska oraz kraje Europy Zachodniej i Srodkowe;j.

Zywice poliestrowe nienasycone

Swiatowy rynek zywic poliestrowych nienasyconych jest zwigzany z ich zuzyciem w budownictwie (ponad 50%) oraz produkgji
jachtow i srodkéw transportu na lgdzie (po kilkanascie procent w kazdym segmencie). W Europie zdecydowana wiekszosé
tych zywic jest stosowana w przemysle budowlanym i transportowym. Zapotrzebowanie tych dwéch segmentdw stanowi ok.
60% rynku.
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RYSUNEK 26: SEGMENTY ZASTOSOWAN ZYWIC POLIESTROWYCH NIENASYCONYCH W EUROPIE

Pozostate kompozyty 5% PY

Okretownictwo 5% ﬁ
O & O\

Inne 32%

Transport
ladowy  23% O/
@

° Budownictwo 35%(/

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych IHS Markit.

Globalne zdolnosci wytwdrcze zywic poliestrowych nienasyconych szacowane sg na ok. 7 mln ton/rok. Z tego ponad 1 min
ton/rok przypada na Europe (razem z WNP).

RYSUNEK 27: STRUKTURA GEOGRAFICZNA MOCY PRODUKCYJNYCH ZYWIC POLIESTROWYCH NIENASYCONYCH

Inne 8%

oo

Ameryka Ptn. 15%
° y

Azja 62%

Europaz WNP  15%

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych IHS Markit.

W Europie dziata ok. 30 producentéw tych zywic. Najwieksza czwdrka obejmuje ok. 60% europejskich mocy wytwdrczych.
Nalezg do niej miedzynarodowe koncerny: The Polynt-Reichhold Group (po pofaczeniu w 2017r.), DSM, Ashland i Scott Bader.
Mali producenci ze wzgledu na ostrg konkurencje koncentrujg sie na ogét na wysokowartosciowych niszach.

Najwiekszym producentem zywic poliestrowych nienasyconych w Polsce jest Lerg S.A. Drugim krajowym wytworcg jest Grupa
CIECH (z mocami rzedu 30 tys. ton/rok). W zakresie tych zywic znaczna czes$¢ sprzedazy jest kierowana na rynek krajowy
(o wielkosci ok. 60 tys. ton/rok), w ktérym Grupa CIECH posiada udziat rzedu 20%. Zywice z CIECH Sarzyna S.A. dostarczane
sg takze na rynki innych krajéw Europy.

Istotnymi konkurentami na polskim rynku (obok krajowych) sg dostawcy z Czech, Finlandii, Niemiec, Francji, Wtoch,
WIk. Brytanii i Holandii. Wielkos$¢ rynku zywic poliestrowych nienasyconych w Europie (z WNP) szacuje sie na ok. 550 tys.
ton/rok. Ze wzgledu na duze uzaleznienie zuzycia tych zywic od koniunktury w branzy budowlanej i transportowej na kolejne
lata przewiduje sie umiarkowane tempo wzrostu rynku w Europie (zgodne z dynamikg PKB lub nieco wyzsze).

W najblizszej przysztosci na rynku europejskim nadal dominujgce znaczenie (dla sprzedazy zywic) bedzie miato budownictwo
(rurociagi, zbiorniki, elementy konstrukcyjne, sztuczny marmur itd.). Istotny tez bedzie segment motoryzacyjny (zastepowa-
nie czesci metalowych elementami wykonanymi z uzyciem zywic). Jakkolwiek te dwa kierunki zuzycia bedg charakteryzowaty
sie dosy¢ wolnymi dynamikami. Wyjatkowo szybki wzrost popytu spodziewany jest natomiast w jeszcze mato znaczacym dla
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zywic poliestrowych segmencie elektrowni wiatrowych. Zalezne to bedzie w duzej mierze od wsparcia rozwoju wykorzystania
odnawialnych zrédet energii przez rzady europejskich krajow.

Miekkie pianki poliuretanowe (PUR)

@ Grupa CIECH posiada okoto 16% udziat w krajowym rynku pianek poliuretanowych.

Miekkie pianki poliuretanowe stosuje sie gtdwnie w produkcji mebli i samych materacéw do spania, ktére odpowiadajg za
zuzycie okoto 75% tego tworzywa. Kolejne ok. 20% tych pianek znajduje zastosowanie w przemysle samochodowym do pro-
dukcji siedzen oraz wykoriczenia wnetrz. W zwigzku z tym popyt na pianki jest bardzo wrazliwy na cykle gospodarcze.

RYSUNEK 28: SEGMENTY ZASTOSOWAN MIEKKICH PIANEK POLIURETANOWYCH W EUROPIE

Motoryzacja 19%

Meble i materace 77%

Inne 4%

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych firmy IAL Consultants i Europur.

Ze wzgledu na witasciwosci fizyczne (niski ciezar wtasciwy) pianki PUR sprzedawane sg jedynie na lokalnych rynkach. Baza
produkcyjna rozwija sie wiec blisko potencjalnych odbiorcow. Grupa CIECH dziata przede wszystkim na rynku polskim, jakkol-
wiek rozwija tez sprzedaze eksportowe. Klientami Grupy sg producenci mebli oraz przetwodrcy pianek.

W skali globalnej produkcja pianek poliuretanowych jest bardzo rozdrobniona (ponad tysigc wytwoércéw o tgcznych mocach
rzedu 6 min ton/rok). Zdolnosci produkcyjne polskich wytworcoéw szacuje sie na ok. 210 tys. ton/rok. Najwieksi konkurenci
Grupy CIECH na rynku polskim to: Eurofoam, MZCh Organika i Vita Polymers. Duze zdolnosci wytwdrcze posiada tez IKEA, s
one jednak przeznaczone gtéwnie na potrzeby wtasne.

Grupa CIECH poprzez CIECH Pianki Sp. z 0.0. posiada okofo 16% udziat w krajowym rynku elastycznych pianek.

Oczekuje sie, ze w ciggu najblizszych kilku lat globalny rynek elastycz-

nych pianek poliuretanowych bedzie rozwijat sie w tempie rzedu 4%-5% W przemysle meblarskim, ktéry

(czyli podobnie jak dotychczas). Wynikac¢ to bedzie gtdéwnie ze wzrostu jest gtéwnym odbiorca pianek

stopy zyciowej w krajach rozwijajacych sie (szczegdlnie w Azji). Europej- Grupy CIECH, od kilku lat utrzy-
’

skie zapotrzebowanie na pianki poliuretanowe stosowane tylko w prze-

muje sie bardzo dobra koniunk-

mysle meblowym jest szacowane na 1,30-1,35 min ton/rok (z uwzgled-
nieniem Turcji). Polski rynek tych pianek oceniamy za$ na poziomie tura.
185-190 tys. ton/rok.

Generalnie popyt na poliuretanowe pianki elastyczne jest uzalezniony od sytuacji w branzach, bedgcych najwiekszymi konsu-
mentami produktu, a wiec: meblowej oraz motoryzacyjnej. W przypadku krajowego przemystu meblarskiego bardzo dobra
koniunktura jest notowana juz od ok. 5 lat. Rok ubiegty byt kolejnym, w ktérym branza ta uzyskata ponad przecietny wzrost
produkcji sprzedanej na tle innych przemystowych sektoréw (+7,5% w 2017 roku wobec 12,1% w 2016 roku wg danych GUS).
Wyniki ekonomiczne i finansowa kondycja przemystu meblowego (ukierunkowanego gtéwnie na eksport) sg zalezne znacznie
od koniunktury na zagranicznych rynkach oraz kursu polskiej waluty. Utrzymaniu dobrej pozycji krajowej branzy meblowej na
zagranicznych rynkach sprzyja takze jej duza konkurencyjnos¢ cenowa.
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2.2.3 SEGMENT KRZEMIANY | SZKtO

Krzemiany sodu (szkliwo sodowe i szkto wodne sodowe)

Krzemiany sodu wytwarzane sg w postaci statej (szkliwa sodowego) oraz ptynnej (szkta wodnego sodowego wytwarzanego
zazwyczaj poprzez rozpuszczenie szkliwa sodowego w wodzie). Grupa CIECH poprzez spétki CIECH Vitrosilicon S.A. oraz
CIECH Soda Romania S.A. wytwarza i sprzedaje zaréwno szkliwo sodowe, jak i szkto wodne sodowe.

Krzemiany sodu sg uzywane do produkcji krzemionki stracanej (ok. 40% zuzycia w Europie; stosowanej gtownie w przemysle
opon i kosmetycznym), detergentow (powyzej 15%), papieru, zeolitow oraz w innych przemystach.

W krajach rozwijajacych sie dominujg zastosowania zwigzane z produkcjg detergentdw, a catkowite zuzycie tych krzemianow
jest zalezne w duzym stopniu od liczby mieszkancow.

RYSUNEK 29: SEGMENTY ZASTOSOWAN KRZEMIANOW SODU W EUROPIE

° Produkcja papieru  12%

Zeolity 10%

Detergenty 17% Inne 21%

Krzemionka stracana  40%

Zrédfo: Opracowanie wiasne na podstawie danych IHS Markit.

Ze wzgledu na ich stosunkowo niskg cene i duze znaczenie w handlu formy ptynnej (krzemiandw rozpuszczonych w wodzie)
obroty miedzynarodowe realizowane sg zazwyczaj w skali lokalnej, np.
Krzemiany sody nalezg do najbar- tylko w ramach kontynentu europejskiego. Najwieksze moce produkcyjne

dziej popularnych chemikaliow sg zlokalizowane w Chinach (ok. 40%), zas najbardziej rozwiniete regiony
Swiata (Europa, Ameryka Pin., Japonia) odpowiadajg tgcznie za kolejne ok.

nieorganicznych i s wytwarzane

. 40% globalnych zdolnosci wytwdrczych.
na catvm Swiecie.
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RYSUNEK 30: STRUKTURA GEOGRAFICZNA MOCY PRODUKCYJNYCH KRZEMIANOW SODU

Japonia 8%

‘Ameryka Ptn. 13%

Pozostate 21%
Europa 18%

\_Chiny 40%

Zrédfo: Opracowanie wiasne na podstawie danych IHS Markit.

Moce produkcyjne krzemiandéw sodu w Europie (razem z Rosjg) sa szacowane na ok. 2 min ton/rok (w przeliczeniu na szkliwo
sodowe). Jednak wiekszos¢ tych mocy jest zuzywana przez producentdow, ktérzy generalnie nie oferujg krzemianéw na wol-
nym rynku. Europejskie zdolnosci wytwdrcze skoncentrowane sg w Europie Zachodniej i Centralnej. Liderami europejskiego
rynku sg koncerny PQ i BASF oraz spotka CIECH Vitrosilicon z Grupy CIECH. Udziat Grupy w catkowitych mocach produkcyjnych
Europy (razem z Rosjg) oceniamy na ponad 7% w zakresie szkliwa sodowego (trzeci wytwaérca).

Ogolny popyt na krzemiany sodu w Europie wraz z krajami WNP oceniany jest na niemal 1,8 min ton/rok (w przeliczeniu na
szkliwo sodowe) i rozwija sie ze $rednioroczng dynamika rzedu 1,5%-2%. Dosy¢ niskie tempo wzrostu wynika z dojrzatosci
europejskiego rynku. Segmentem o stosunkowo wysokiej dynamice rozwoju (Sredniorocznie rzedu 3%-4%) jest produkcja
krzemionki stracanej.

W Polsce obroty krzemianami sodu s3 realizowane zaréwno w formie ptynnej (szkta wodnego sodowego), jak i statej (szkliwa
sodowego). Grupa CIECH ocenia swoje udziaty w krajowym rynku tych chemikaliow w 2017 roku odpowiednio na poziomie
ok. 35% i 100%.

Krzemiany potasu

Krzemiany potasu (w formie szkliwa lub szkta wodnego potasowego) sa wykorzystywane jako surowiec w produkcji tynkow i
farb elewacyjnych dla budownictwa, spawalnictwie (produkcja elektrod), produkcji detergentdw, sit molekularnych, nawo-
z6w i srodkéw ochrony roslin.

Europejski rynek krzemiandw potasu to rynek dojrzaty, charakteryzujacy sie niewielka dynamika wzrostu na poziomie rzedu
1% rocznie. Pozytywnie na wzrost tego obszaru wptywaja segmenty rozwijajace sie z ponad przecietng dynamika: rynek po-
kry¢ dla budownictwa (w tym tynkéw) oraz rynek sit molekularnych (stosowanych do oczyszczania gazéw w réznych proce-
sach chemicznych). Na europejskim rynku dziata kilku producentéw szkliwa potasowego, a dominujacy udziat w rynku maja
firmy Van Baerle i PQ. Moce produkcyjne w Europie szacujemy na poziomie rzedu 60 tys. ton/rok; w tym moce Grupy CIECH
w spétce CIECH Vitrosilicon S.A. siegajg ok. 3 tys. ton/rok.
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RYSUNEK 31: SEGMENTY ZASTOSOWAN KRZEMIANOW POTASU W EUROPIE

Pozostate 14%

Budownictwo 41%
@

N

Sita molekularne 12%'

Spawalnictwo 17% /
@

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych IHS Markit.

Detergenty 16%
05 genty 0‘

%OE CIECH Vitrosilicon S.A. specjalizuje sie w produkcji lampiondw do zniczy i jest uznawany za lidera polskiego
B rynku.

Opakowania szklane (lampiony ozdobne, stoje)

Opakowania szklane produkowane przez spétke CIECH Vitrosilicon sg przeznaczone na niszowe rynki: lampiony ozdobne uzy-
wane do wytwarzania zniczy nagrobnych; stoje ze szklang przykrywka oraz typu twist-off do produktow spozywczych.

Lampiony ozdobne

Znicze nagrobne sg produktami stosowanymi gtéwnie w Polsce i w niektérych krajach Europy Srodkowej. Stad dziatalno$¢
Grupy CIECH w tym zakresie koncentruje sie na rynku krajowym. Popyt na znicze jest zwigzany z tradycjg odwiedzania cmen-
tarzy, a wiekszosc¢ sprzedazy zniczy jest realizowana kazdego roku w okolicach 1 listopada. Dostawy lampionéw do produkcji
zniczy realizowane sg wczesniej, gtdéwnie w drugim kwartale roku.

W Polsce jest tylko kilku producentéw szklanych lampionéw ozdobnych (huty szkta). Natomiast gotowe znicze sg wytwarzane
przez ok. 300 firm, ktére zazwyczaj kupuja lampiony bezposrednio u producentéw. Najwiekszymi producentami szklanych
lampiondw sg: CIECH Vitrosilicon S.A. w Ifowej, HS Stawa S.P. w Kielcach i Stolzle Wymiarki Sp. z 0.0. w Wymiarkach.

Wielkos$¢ krajowego rynku szklanych lampionéw ozdobnych szacowana jest na ok. 230 min sztuk/rok. Zdecydowanym liderem
tego rynku od wielu lat jest Grupa CIECH poprzez spdtke CIECH Vitrosilicon S.A. Podstawowymi atutami lidera s3: potencjat
produkcyjny oraz bogata i réznorodna oferta asortymentowa.

Na rynku zniczy sprzedawane sg takze produkty w opakowaniach z tworzyw sztucznych. Substytuty te majq jednak maty udziat
w catkowitym popycie (rzedu 10%) ze wzgledu na ich niskg atrakcyjnos¢ estetyczng. Generalnie rynek szklanych lampionéw
jest rynkiem dosy¢ stabilnym i dojrzatym o niewielkiej lub marginalnej dynamice wzrostu.

Stoje
Stoje z Grupy CIECH s3 przeznaczone dla przetworstwa spozywczego (owocowo-warzywnego, miesnego, rybnego, produkgcji
musztardy, majonezu i miodu) oraz firm handlowych.

CIECH Vitrosilicon specjalizuje sie w produkcji stojow ze szklang przykrywka z zamknieciem zatrzaskowo-klamerkowym, typu
Comfort, stosowanych na niszowych rynkach (do przechowywania produktéw sypkich oraz innych nie wymagajgcych paste-
ryzacji). Grupa CIECH jest jedynym polskim producentem takich stojow, a wiekszos¢ jej sprzedazy jest kierowane na rynek
krajowy. Konkurencyjne produkty na rynku polskim pochodzg z Niemiec, Chin i Wtoch. Wielkos$¢ krajowego rynku stojow typu
Comfort Grupa CIECH szacuje na ok. 3,4 min sztuk/rok. Grupa z udziatem rzedu 25% jest trzecim dostawcg na tym rynku.
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3 | STRATEGIA GRUPY CIECH ORAZ UWARUNKOWANIA ROZWOJU

3.1 STRATEGIA GRUPY CIECH NA LATA 2014 - 2019

Stratega Grupy CIECH na lata 2014-2019 przedstawiona przez Zarzad Spotki, zostata zatwierdzona uchwata Rady Nadzorczej

3 listopada 2014 roku. Zgodnie z przyjetym dokumentem, strategicznym celem jest maksymalizacja wartosci Grupy CIECH,
przede wszystkim poprzez rozwéj w segmencie sodowym i segmencie organicznym.

RYSUNEK 32: STRATEGIA GRUPY CIECH NA LATA 2014-2019

CELE STRATEGICZNE
% Wzrost przychodéw Evoggrg‘!iemnis Lrj‘?ﬂa{éw Wzrost EBITDA Wzrost wartosci
19 ¢ 5 i i j 5tki
w segmencie sodowym érodkow ochrony roglin znormalizowanej 0 D Spé

MAKSYMALIZACJA
WARTOSCI GRUPY CIECH

CELE FINANSOWE

ok. 3,8 mld zt Ok. 660 m'n Z* Ok. 17% ponizej 1

srednioroczne przychody $rednioroczna $rednioroczna marza zadtuzenie netto

ze sprzedazy (2014-2019) EBITDA znormalizowana EBITDA znormalizowana do EBITDA
(2014-2019) (2014-2019) w 2019 roku

Do obliczenia wskaznika zadtuzenia netto do EBITDA zatozono srednioroczng stope dywidendy na poziomie 3%. Wartosci dywidendy oraz jej
wyptata bedq zalezec od sytuacji rynkowej oraz kondycji finansowej Grupy CIECH.

Cele okreslone w strategii Grupy CIECH s3 realizowane poprzez:

TABELA 2: REALIZACJA CELOW STRATEGICZNYCH

Wzmocnienie pozycji lidera w segmencie sodowym na kluczowych rynkach europejskich miedzy

K innymi poprzez:
L]

efektywne dotarcie do nowych klientow
e dalszy wzrost jakosci produktéw
Segment sodowy e budowanie pozycji preferowanego dostawcy
o rozwdj wyzej przetworzonych gatunkéw sody oczyszczonej.
@ Konsekwentne wzmacnianie pozycji rynkowej w segmencie organicznym miedzy innymi poprzez:
e wzrost efektywnosci produkcji

e zwiekszenie wykorzystania mocy produkcyjnych (tworzywa oraz srodki ochrony roslin).
Segment

organiczny

Wysoka jakosc¢ i efektywnos¢ kosztowej produkcji w segmencie krzemiany i szkto w dtugim terminie

%bb miedzy innymi poprzez:
D e ukonczenie inwestycji odtworzeniowych,

e ukonczenie inwestycji zwiekszajgcych moce produkcyjne.
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Segment
krzemiany i szkto

D .

Optymalizacja
i rozwdj °

Optymalizacja portfela produktowego.
Rozwdj produktdéw wysoko przetworzonych dostosowanych do wymagan klientow (tworzywa).

Ekspansja geograficzna (Srodki ochrony roslin), ze wsparciem spotki CIECH R&D Sp. z 0.0., sta-
nowigcej centrum badawczo-rozwojowe Grupy.

Aktywne dziatania w celu identyfikacji i realizacji nowych inicjatyw rozwojowych, ukierunko-
wanych na budowe wartosci Grupy CIECH.

Zarzad CIECH S.A. prowadzi ciggta analize otoczenia rynkowego oraz identyfikacje innowacyjnych rozwigzan zmierzajgcych

do budowy wartosci Grupy CIECH. W przypadku zmiany warunkéw operowania Grupy CIECH, dopuszcza sie aktualizacje Stra-

tegii.

3.2 DZIAtANIA STRATEGICZNE W 2017 ROKU

Grupa CIECH konsekwentnie realizuje zatozone dziatania strategiczne, wptywajgce na osigganie celdow finansowych i maksy-

malizacje wartosci Grupy.

W odniesieniu do gtéwnych segmentow dziatalnosci i pozostatych wyznaczonych celéw, nalezy wspomniec o nastepujgcych

dziataniach realizowanych w 2017 roku.

TABELA 3: DZIAtANIA GRUPY CIECH W 2017 ROKU

A .

Segment
sodowy

5.

Segment
organiczny

Zwiekszanie udziatu sprzedazy do klientéw ostatecznych
Przejmowanie obstugi magazynoéw klienta

Wzrost gestii transportowej jako ustugi Swiadczonej dla klientéw z wiekszym wykorzystaniem
przewozéw kolejowych

Rozwigzanie nieefektywnych umdw agencyjnych

Podpisywanie sredniookresowych uméw handlowych

Wzrost aktywnosci na rynkach azjatyckich

Zwiekszanie udziatéw na polskim rynku paszowym (soda oczyszczona)

Dywersyfikacja wewnatrz segmentowa poprzez wprowadzanie do oferty nowych, wysoko prze-
tworzonych produktéw —rozpoczecie inwestycji w sode do dializ o jakosci farmaceutycznej oraz
rozpoczeci inwestycji pozwalajgcych wprowadzi¢ nowe produkty solne jak granulat i lizawki
solne.

Poprawa obstugi logistycznej w soli po przez budowe magazynu wysokiego sktadowania.

CIECH Sarzyna S.A. przechodzi przez okres intensywnych zmian. W obszarze AGRO ich elemen-
tem byta intensyfikacja procesu rejestracji nowych produktéw, budowa nowych kanatéw dys-
trybucji, znaczne wzmocnienie sit sprzedazowych oraz przeprowadzone kampanie reklamowe
wiodacych produktéw (np. CHWASTOX i AGROSAR).

Realizacja duzego programu inwestycyjnego majacego na celu zwiekszenie portfela produkto-
wego CIECH Sarzyna S.A. na rynku krajowym oraz rynkach zagranicznych srodkéw ochrony ro-
$lin (SOR). W ramach tego programu rozwijany jest program rejestracji produktowych na klu-
czowych rynkach oraz prace nad zapewnieniem bezposredniego dostepu do kluczowych sub-
stancji aktywnych.

Rozwdj linii ,Dom i Ogréd” - ZIEMOVIT, ktéra pozwoli na dotarcie do nowych uzytkownikdw.

Zwiekszenie zdolnosci produkcyjnych pianki PUR poprzez budowe magazynu blokéw dtugich.
Realizacja programu rozwojowego w CIECH Pianki Sp. z 0.0. ktérego celem jest wprowadzenie
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A
oW

Segment
krzemiany i szkto

Optymalizacja
i rozwoj

do oferty nowych rodzajéw pianek, poszukiwanie nowych zastosowan dla obecnych oraz no-

wych produktow a takze eliminacja waskich gardet produkcyjnych po przez budowe magazynu

blokéw dtugich co pozwoli istotnie zwiekszy¢ zdolnosci produkcyjne.

DokoRczenie realizacji inwestycji w Zaktadzie Zary tj. budowy nowego pieca szklarskiego szkli-
stego krzemianu sodu pod wieloletni kontrakt — dochodzenie do projektowanej wydajnosci,

dostosowanie zaktadu Zary do odbioru sody koleja (przebudowa bocznicy).

Kontynuacja rozwoju obszaru R&D, ktdry stanowi wsparcie w zakresie rozwoju produktéw be-

dacych odpowiedzig na rosngce potrzeby rynku. Grupa CIECH realizuje réwniez szereg projek-
tow badawczo-rozwojowych, ktérych celem jest podniesienie efektywnosci zaktadow.

3.3 PERSPEKTYWY ROZWOJU

Perspektywy rozwoju Grupy CIECH oraz CIECH S.A. wynikajg zaréwno z jej pozycji na rynku i w branzy chemicznej, jak i obec-

nych oraz prognozowanych uwarunkowan otoczenia Grupy w Polsce i na Swiecie. Ponizej omdwione zostaty najwazniejsze

perspektywy rozwoju Grupy CIECH oraz CIECH S.A. w poszczegdlnych segmentach jej dziatalnosci. Wiecej informacji na temat
czynnikdw rynkowych majgcych wptyw na dziatalnos¢ Grupy CIECH oraz CIECH S.A. znajduje sie w rozdziale Il niniejszego

Sprawozdania: Otoczenie zewnetrzne.

Do najistotniejszych czynnikdw gospodarczych w otoczeniu Grupy CIECH oraz CIECH S.A. nalezy zaliczy¢:

e Sytuacje na rynkach odbiorcow Grupy CIECH - m.in. w branzach opakowan szklanych, meblarskiej, samochodowej, two-

rzyw sztucznych, chemikaliéw i wyrobéw chemicznych, rolniczej, czy budowlanej,

e Poziom aktywnosci gospodarczej w Europie - tempo wzrostu produkcji przemystowej w Unii Europejskiej, popyt we-

wnetrzny,

e Warunki rynkowe - m.in. koniunkture na rynku surowcéw oraz sytuacje walutowa,

e Sytuacje w gospodarce Swiatowej, w szczegdlnosci trudny do oszacowania kierunek zmian PKB gospodarki chifiskiej,

e Sytuacje w europejskim systemie bankowym (wptywajgca na aktywnosc kredytowg bankow),

e Otoczenie prawno-regulacyjne.

TABELA 4: PERSPEKTYWY ROZWOJU GRUPY CIECH ORAZ CIECH S.A. W POSZCZEGOLNYCH SEGMENTACH BIZNESOWYCH

Segment sodowy

Soda kalcynowana

Kluczowe trendy w otoczeniu rynkowym

Strategiczne dziatania Grupy CIECH

e Perspektywa nadpodazy sody i spadku cen w regionie °

Europy w latach 2018-2019 wobec planowanego uru-

chomienia nowych mocy wytwdrczych w Turcji. .

*  Rozwdj mocy wytworczych sody opartych na natural-
nych ztozach trony (nizsze koszty produkcji w poréwna-

niu do dominujgcej technologii syntetycznej, stosowa-

nej w Europie i Grupie CIECH).

Obrona pozycji na rynkach kluczowych (Europa CEE, P&t-
wysep Indyjski).

Intensyfikacja sprzedazy na rynkach perspektywicznych
(Azja Pd. Wsch., Afryka).

Rozwijanie sprzedazy bezposrednie;j.

Dalszy wzrost gestii transportowej.
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Umiarkowany wzrost popytu w skali Swiatowe;j.
Recykling szkta opakowaniowego (zmniejszajacy sie po-
pyt na sode przy produkcji opakowan szklanych).
Malejacy popyt na proszki do prania na rzecz ptynnych
detergentow (skutkujgcy spadkiem zuzycia sody w
branzy detergentéw).

Rosngce wymagania co do energooszczednosci budyn-
kow mozliwe do zaspokajania m.in. poprzez wieksze zu-
zycie szkta ptaskiego (podwdjne lub potrdjne szklenie
okien).

Budowa silnych, dtugoterminowych relacji z kluczowymi
klientami.

Soda oczyszczona

Kluczowe trendy w otoczeniu rynkowym

Strategiczne dziatania Grupy CIECH

Perspektywa nadpodazy sody i spadku cen w zakresie
gatunkéw mainstream (poza sodg do dializ) w regionie
Europy w latach 2018-2019 wobec planowanego uru-
chomienia nowych mocy wytwoérczych w Turcji.

Globalne megatrendy wspierajgce wzrost popytu na
sodg oczyszczona:

v' Wozrost dostepnosci leczenia poprzez hemodialize i
zwigzany z tym wzrost popytu na sode wykorzysty-
wang w tym celu,

v Poprawa opieki zdrowotnej w krajach rozwijajgcych
sie - wzrost zuzycia sody wykorzystywanej w prze-
mysle farmaceutycznym,

v' Wozrost regulacyjnych wymagan w zakresie ochrony
Srodowiska - przewidywany znaczny wzrost zuzycia
sody oczyszczonej w sektorze odsiarczania gazow
spalinowych,

v Globalny wzrost populacji (gtéwnie Azja i Afryka)
przy$pieszajacy tempo konsumpcji zywnosci -
wzrost zuzycia sody wykorzystywanej w przemysle
spozywczym,

v’ Zaprzestanie kwotowania produkcji mleka w UE (od
2015 roku) skutkujgce wzrostem produkcji mleka i
potencjalnie wzrostem zuzycia sody w paszach.

Koncentracja dziatalnosci na kluczowych rynkach.

Rozwdj portfela produktow w kierunku gatunkéw bar-
dziej przetworzonych, specjalistycznych oraz wpisuja-
cych sie w trendy zwigzane z ochrong sSrodowiska i zmia-
nami demograficznymi.

Wdrozenie strategii sprzedazy ukierunkowanej na do-
stawy wyzszych gatunkéw sody oczyszczonej dla klien-
tow z branzy farmaceutyczne;j.

Intensyfikacja sprzedazy sorbentu ,SORBECO” do odsiar-
czania spalin.

Sél warzona

Kluczowe trendy w otoczeniu rynkowym

Strategiczne dziatania Grupy CIECH

Widoczny wzrost popytu na produkty specjalistyczne
przemystu solnego — tabletki solne, sél o czystosci far-
makopealnej wykorzystywana w farmacji, sél dla prze-
mystu spozywczego i bezposredniego spozycia (np. o ni-
skiej zawartosci sodu).

Rosnaca Swiadomosé w zakresie koniecznosci podno-
szenia jakosci wody — widoczny wzrost zapotrzebowa-
nia na tabletki solne ze strony przemystu, instytucji typu
szpitale i uzytkownikow domowych .

Dzieki realizacji inwestycji intensyfikacji produkcji soli su-
chej w Janikowie w 2015 roku Grupa jest w stanie produ-
kowac

zdecydowang wiekszo$¢ wolumenu jako

s6l sucha.

Rozbudowa oferty w kierunku produktéw specjalistycz-
nych w ramach portfolio soli suchej oraz nowe kierunki
sprzedazy dotychczasowych produktéw.
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Rosnacy rynek soli do pasz i lizawek - rozwdj rolnictwa
w kraju.

Umiarkowany wzrost popytu na sél w skali Europy i
Swiata.

Malejace znaczenie soli kamiennej na rzecz warzonej w
przemysle w Europie.

Segment organiczny

Srodki ochrony roélin

Kluczowe trendy w otoczeniu rynkowym

Strategiczne dziatania CIECH

Spodziewany dalszy systematyczny wzrost (w perspek-
tywie najblizszych kilku lat) polskiego rynku srodkow
ochrony roslin, gdzie zuzycie jednostkowe preparatéw
w przeliczeniu na 1 ha jest nadal nizsze niz w rolniczo
rozwinietych krajach Europy Zachodniej.

Perspektywa dalszej poprawy sytuacji ekonomicznej
polskich rolnikow dzieki otrzymywanym doptatom bez-
posrednim z Unii Europejskiej.

Postepujgca konsolidacja najwiekszych graczy na rynku
(kilka duzych transakcji w 2015, 2016 i 2017 roku w gro-
nie najwiekszych firm — dostawcow srodkéw produkcji
AGRO).

Kontrowersje dotyczace upraw roslin modyfikowanych
genetycznie (GMO) w Europie, ktére powinny wptywac
na wzrost popytu na tradycyjne srodki ochrony roslin
Malejaca ilos¢ gruntéw ornych w skali $wiata oraz ro-
snaca populacja - koniecznos$¢ ciggtego zwiekszania pro-
dukcji zywnosci oraz poprawa jej jakosci.

Znaczace ograniczenie podazy substancji aktywnych i
innych dodatkéw przez zaktady chiriskie w zwigzku z po-
litykg , niebieskiego nieba” majgcego na celu poprawe
jakosci powietrza. Gwattowny wzrost cen i spadek do-
stepnosci surowcow dla branzy SOR.

Wzmacnianie pozycji na polskim rynku, rozbudowa dys-
trybucji na zagranicznych rynkach strategicznych dla kto-
rych przygotowywany jest portfel produktéw.

Budowa nowych kanatéw dystrybucji, wzmocnienie sit
sprzedazy i marketingu.

Rozwdj portfolio produktowego, dostep do dokumenta-
cji technicznej dla wybranych substancji aktywnych, cig-
gte doskonalenie oferty produktowej, za ktére odpo-
wiada CIECH R&D Sp. z 0.0.

Intensyfikacja komunikacji marketingowej, dalsze
wzmacnianie w segmencie AGRO marki CIECH i silnych

marek produktowych (CHWASTOX, AGROSAR).

Rozwdj w obszarze Dom & Ogréd (marka ZIEMOVIT)
obejmujgcym produkty do pielegnacji dziatek, ogrodéw i
roslin balkonowych.

Wykorzystanie nizszej podazy substancji aktywnych z
Chin i zwiekszenie udziatu CIECH Sarzyna w globalnym
rynku MCPA technicznego (Europa, Australia i Oceania,
Ameryka Pin.).

Zywice

Kluczowe trendy w otoczeniu rynkowym

Strategiczne dziatania CIECH

Podstawowe czynniki wzrostu zuzycia zywic epoksydo-
wych - popyt na kleje i kompozyty dla lotnictwa (w Ame-
ryce Pin. i Europie) oraz farby proszkowe (w regionie
Dalekiego Wschodu i Azji Potudniowo-Wschodniej).
Szybki wzrost popytu spodziewany w segmencie elek-
trowni wiatrowych - zalezny w duzej mierze od wsparcia
rozwoju wykorzystania odnawialnych Zrddet energii
przez rzady europejskich krajéw.

Integracja surowcowa duzych producentéw zywic.

Realizacja programu optymalizacji obecnego portfela
produktéw oraz selektywnego rozwoju nowych, wysoko-
marzowych produktow.

Pianki

Kluczowe trendy w otoczeniu rynkowym

Strategiczne dziatania CIECH

Bezposrednia zalezno$¢ popytu na elastyczne pianki po-
liuretanowe od sytuacji w branzach, bedgcych najwiek-
szymi konsumentami: meblowej oraz motoryzacyjne;j.

Zwiekszenie efektywnosci procesow i logistyki w zakta-
dzie.
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Bardzo dobra koniunktura w krajowym przemysle me-
blarskim —wysoka pozycja polskiego przemystu na mie-
dzynarodowych rynkach.

Rozwdj portfolio produktowego — wprowadzenie pro-
duktéw m.in. do zastosowan technicznych.
Intensyfikacja wspodtpracy z obecnymi klientami oraz po-
szukiwanie nowych perspektywicznych odbiorcow.

Dalszy wzrost efektywnosci produkcji np. poprzez wyko-
rzystywanie odpaddéw (pianki regenerowane).

Segment krzemiany i szkto

Produkty szklane, krzemiany, szkto wodne

Kluczowe trendy w otoczeniu rynkowym

Strategiczne dziatania CIECH

Umiarkowany, dtugoterminowy wzrost popytu w skali
Swiatowej w zakresie krzemiandw sodu wynikajacy ze
zwiekszenia produkcji krzemionki stracanej oraz krétko-
terminowy wzrost popytu wynikajacy ze wzrostu cen
tugu sodowego.

Rosnacy globalny popyt na tzw. zielone opony, w kto-
rych stosowana jest krzemionka strgcana wytwarzana z
krzemianéw sodu.

Rosngcy popyt na ptynne detergenty skutkujgcy zmniej-
szeniem zuzycia krzemiandw sodu w tym obszarze.
Utrzymujacy sie trend bogatego i réznorodnego wzor-
nictwa lampiondéw do zniczy z jednoczesnym wzrostem
udziatu sprzedazy zniczy przez sieci handlowe.
Utrzymujacy sie niski poziom cen sprzedazy standardo-
wych stoi twist-off z przeznaczeniem na rynek przetwor-
stwa spozywczego.

Dalsze zwiekszanie mocy produkcyjnych szklistego krze-
mianu sodu — przebudowa pieca w zakfadzie ltowa,
zwiekszenie mocy produkcyjnych o ponad 20%.
Koncentracja na wykorzystaniu nowych zastosowan
krzemiandéw oraz rozwoju wysokomarzowych produk-
tow.

State rozszerzanie oferty asortymentowe]j lampionéw
do zniczy, intensyfikacja dziatan skierowanych na pozy-
skanie kontraktéw sieciowych.

Rozwdj linii produktowej COMFORT — unikatowych stoi
ze szklang przykrywka.

3.4 RYZYKA DZIALALNOSCI

Zarzadzanie ryzykiem w Grupie CIECH

Grupa CIECH stale rozwija system zarzadzania ryzykiem, ktéry stanowi istotny element wspierania jej dziatalnosci. Proces ten

ma na celu ograniczenie mogacych pojawic sie ryzyk oraz wprowadzenie mechanizméw, przy pomocy ktérych wiele ryzyk

zewnetrznych, majgcych wptyw na przyszty wzrost wartosci Grupy CIECH, moze by¢ rozpoznawane, zidentyfikowane i odpo-

wiednio zarzadzane, tak by miaty one neutralny wptyw na realizacje celéw strategicznych.

System Zarzadzania Ryzykiem w Grupie CIECH jest uporzadkowanym zbiorem ogdlnych zasad i wytycznych, okreslajacych

w jaki sposéb powinny by¢ zarzgdzane ryzyka, na ktére Grupa CIECH jest narazona. System okresla odpowiedzialno$¢ za rea-

lizacje tych zasad w Grupie CIECH. Jego celem jest stworzenie podstaw do wprowadzenia metod zarzadzania ryzykiem, pro-

cedur, wymagan i raportéw, niezbednych do zapewnienia akceptowalnego poziomu ryzyk wystepujacych w Grupie CIECH.

Zarzadzanie ryzykiem w Grupie CIECH, stanowi instrument wsparcia Zarzagdu oraz Rady Nadzorczej CIECH S.A. w monitorowa-

niu efektywnosci systemoéw kontroli wewnetrznej, audytu oraz zarzadzania ryzykiem. Cele zarzgdzania ryzykiem w Grupie

CIECH realizowane s poprzez:

e  Systematyczne podejscie do identyfikacji wszystkich ryzyk ,

e  Wspieranie alokacji zasobow poprzez ustalenie priorytetow dla ryzyk,

e  Wybdriwdrozenie najlepszej strategii zarzadzania ryzykiem,

e  Monitoring, analize ryzyka i raportowanie uwzgledniajgce wszystkie potencjalne skutki wystepujgcych ryzyk.
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TABELA 5: WYKAZ NAJISTOTNIEJSZYCH RYZYK ZWIAZANYCH Z FUNKCJONOWANIEM GRUPY CIECH

Ryzyka operacyjne

Ryzyko dostepnosci surowcow

Dostawy niektorych kluczowych dla Grupy CIECH surowcdéw realizowane sg przez ograniczong liczbe dostawcow, co moze
skutkowac przerwami w dostawie, opdznieniami bgdz powodowac dodatkowe koszty, jesli dostawcy nie dostarczg towaru
w terminie lub ich produkt nie bedzie spetniat wysokich wymagan jakosciowych okreslonych przez Grupe CIECH.

Dziatania produkcyjne spoétek z Grupy wymagajg odpowiednich i terminowych dostaw surowcéw. Dla pewnych niezbed-
nych surowcow, do dyspozycji pozostaje ograniczona liczba dostawcdw. Wiekszosé kamienia wapiennego i solanki - dwdch
podstawowych surowcéw do produkcji sody metodg Solvaya, spétki sodowe pozyskujg lokalnie od pojedynczych dostaw-
cow. Zaktady produkcji sody kalcynowanej muszg znajdowac sie w bezposrednim sgsiedztwie dostawcéw kamienia wa-
piennego i solanki z powodu bardzo wysokich kosztéw transportu tych surowcdéw w poréwnaniu do ich ceny. Zaktad w
Rumunii réwniez wiekszos¢ kluczowych surowcéw pozyskuje od pojedynczych dostawcéw. Ponadto niektére z zaktadow
produkcyjnych, zwtaszcza produkujacych sode kalcynowang, zlokalizowane s3 w obszarach, gdzie liczba dostawcéw w
ekonomicznie optacalnym promieniu jest ograniczona.

Dodatkowo, czes¢ surowcdw, a mianowicie: kamierh wapienny, solanka, energia, pozyskiwana jest w ramach uméw dtu-
goterminowych. Kluczowe warunki umow z dostawcami, takie jak cena i jakos¢, sg elastyczne i mogg pod pewnymi wa-
runkami zosta¢ zmodyfikowane, by lepiej odzwierciedla¢ obecne warunki gospodarcze. Nie ma pewnosci, ze elastycznos¢
ta bedzie wystarczajaca, aby dostosowac¢ umowy do biezgcych warunkéw gospodarczych w sposéb dla Grupy akcepto-
walny, co moze negatywnie wptyng¢ na dziatalnos¢ operacyjng i sytuacje finansowg Grupy CIECH.

Nie mozna wykluczy¢, iz wystepujgce utrudnienia w transporcie surowcow masowych, zwigzane z ograniczong dostepno-
Scig taboru kolejowego i ograniczeniami w zwigzku z trwajgcymi remontami infrastruktury, wptyng na dostepnos¢ surow-
céw dla Grupy CIECH.

Ryzyko oszacowano jako $rednie

Sposoby mitygacji ryzyka

Grupa CIECH w celu ograniczenia tego ryzyka, nieustannie poszukuje alternatywnych mozliwosci zaopatrzenia surowco-
wego i poprawy swojej pozycji negocjacyjnej wobec dostawcow jako duzy i pewny odbiorca surowcéw. W przypadku we-
gla Grupa stara sie zawiera¢ dtugoterminowe kontrakty jako jeden ze sposobéw mitygowania tego ryzyka. W przypadku
koksu, Grupa stara sie zastepowac ten surowiec alternatywa w postaci antracytu. Minimalizujgc ryzyko dostepnosci trans-
portu kolejowego, Grupa CIECH aktywnie wykorzystuje wtasne mozliwosci przewozowe.

Ryzyko awarii i nieplanowanych przestojow

Dziatalnos$¢ produkcyjna spdtek Grupy CIECH moze zostac przerwana wskutek czynnikdéw ryzyka, ktére znajduja sie poza
kontrolg Grupy, takich jak zagrozenia srodowiskowe, niektore katastrofy, wtgczajgc w to pozary, wydarzenia pogodowe,
powazne awarie sprzetu i inne wypadki lub wydarzenia mogace skutkowac zaprzestaniem dziatalnosci. Jakiekolwiek uszko-
dzenia obiektow, wiaczajac w to systemy informatyczne, powodujace krétkotrwate zaktécenia w dziataniu obiektéw oraz
ustug dystrybucyjnych i logistycznych na czas naprawy lub z innych powoddw, moga mie¢ znaczny, niekorzystny wptyw na
dziatalno$¢ operacyjna i sytuacje finansowa Grupy CIECH.

Ryzyko oszacowano jako Srednie

Sposoby mitygacji ryzyka

Grupa posiada dziatajacy system bezpieczestwa na wszystkich poziomach organizacyjnych i w procesach technologicz-
nych. Spotki Grupy nieustannie analizujg stan kluczowych urzadzen oraz harmonogramy przegladdw tych urzadzen celem

wyeliminowania potencjalnych zagrozen awarii. Grupa CIECH na biezgco udoskonala prowadzone procesy technologiczne
oraz inwestuje w nowoczesne technologie.

Ryzyko utraty lub niepozyskania kadry w Grupie CIECH

Utrata kluczowych pracownikéw w obszarze zarzadczym, technicznym i administracyjnym, jak rowniez brak mozliwosci
pozyskania takich pracownikéw moze wptyngé na dziatalnos¢ Grupy CIECH.

Plany rozwojowe Grupy CIECH oraz charakter jej dziatalno$ci wymagajg zatrudniania osdb, posiadajgcych wysokie kwa-
lifikacje w réznych dziedzinach. Zdolnos¢ do utrzymania konkurencyjnej pozycji i realizacji strategii biznesowej zalezy w
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duzym stopniu od jakosci i doswiadczenia kadry. Utrata waznych dla Grupy CIECH kompetencji lub trudnos¢ ich pozy-
skania moze miec znaczny i niekorzystny wptyw na dziatalnos¢ operacyjng, ktéra przetozy sie na sytuacje finansowa.
Ryzyko oszacowano jako $rednie

Sposoby mitygacji ryzyka

Ze wzgledu na stosunkowo wysokie koszty pozyskania pracownikéw o pozgdanych kompetencjach i umiejetnosciach,
poszukiwanie personelu z odpowiednim doswiadczeniem jest elementem trwale prowadzonej polityki Grupy CIECH.
Elementem strategii zarzadzania tym ryzykiem jest ciggte doskonalenie kadry zarzadzajgcej, technicznej i administracyj-
nej, poprzez poprawe warunkéw pracy i ptacy, wdrazanie programéw rozwojowych i motywacyjnych oraz szkolenia
podnoszace wiedze specjalistyczna.

Bardzo istotnym elementem polityki personalnej firmy jest budowanie wizerunku Grupy CIECH jako atrakcyjnego pra-
codawcy dla mtodych, wyksztatconych i ambitnych ludzi. Dlatego tez Grupa wspotpracuje z wybranymi uczelniami wyz-
szymi i kazdego roku prowadzi projekty praktyk i stazy w spoétkach Grupy.

Ryzyko wystapienia sporéw pracowniczych

W Grupie CIECH zatrudnionych jest 3 876 osoby, z czego okoto 70% przynalezy do zwigzkdw zawodowych. Z tego
wzgledu, nie mozna wykluczy¢ ryzyka wystgpienia sporow zbiorowych lub dtugotrwatych negocjacji, prowadzonych z
pracodawcg przez organizacje zwigzkowe, jako narzedzie wptywu na decyzje pracodawcy.

Ryzyko oszacowano jako niskie
Sposoby mitygacji ryzyka

W spétkach Grupy funkcjonujg jednorodne zasady wynagradzania pracownikéw, ktore zastgpity obowigzujgce przed
2012 rokiem uktady zbiorowe. Co wiecej, w spdtkach Grupy obowigzuja jednorodne regulaminy premiowania, uzalez-
niajgce otrzymywanie dodatkowych swiadczen od wynikdéw Grupy oraz realizacji poziomu zaktadanych przez Grupe ce-
I6w operacyjnych.

Ryzyka biznesowe

Ryzyko nadpodazy i spadku cen sody, wynikajace z uruchomienia nowych mocy produkcyjnych oraz pozostatych dziatan
konkurenciji

Rosnaca konkurencja ze strony obecnych i nowych producentédw krajowych i zagranicznych moze pojawiac sie w gtéwnych
branzach i rynkach dziatalnosci Grupy. Konkurencja w przemysle chemicznym uwarunkowana jest dynamika lokalnego
rynku i rézni sie znaczgco w zaleznosci od konkretnego produktu i jego zastosowan. Dodatkowo, zalezy ona od wielu czyn-
nikéw, w tym miedzy innymi: popytu, ceny produktdéw, stabilnosci dostaw, odpowiednich zdolnosci produkcyjnych, jakosci
obstugi klienta, jakosci produktu oraz dostepnosci do potencjalnych substytutow.

W zakresie segmentu sodowego Grupa CIECH identyfikuje kluczowe ryzyko, zwigzane z rozbudowa mocy na Bliskim
Wschodzie, w tym w szczegdlnosci konkurencji ze strony producentdw sody na bazie naturalnego surowca - trony. Turecka
grupa kapitatowa CINER Group — wybudowata nowe instalacje wytwdrcze na bazie trony w Turcji o facznych mocach
3,3 min ton/rok sody kalcynowanej i oczyszczonej, 500 tt zostato uruchomione w | kwartale 2017 roku, stopniowe urucha-
mianie pozostatych wolumendw rozpoczeto sie w Il potowie 2017 roku.

Znaczace zwiekszenie sie podazy produktu, zaostrza konkurencje oraz moze przyczyni¢ sie do korekty cen w Europie i sa-
siednich regionach, co w konsekwencji moze wptyna¢ na wyniki finansowe Grupy w 2018 roku i trend ten moze sie utrzy-
mac przez kolejne lata.

Ryzyko oszacowano jako wysokie

Sposoby mitygacji ryzyka

Grupa CIECH od poczatku pojawiania sie informacji o inwestycji tureckiej konsekwentnie podejmuje aktywne dziatania
w celu rozwoju segmentu sodowego poprzez: rozbudowe wtasnych mocy produkcyjnych, podwyzszanie jakosci wszystkich
produktéw, poprawe efektywnosci proceséw produkcyjnych, rozwéj nowych produktéw na bazie sody, rozwdj sprzedazy
na nowe rynki, optymalizacje portfolio klientéw, jak réwniez wzmocnienie relacji z klientami.
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Grupa ktadzie duzy nacisk na rozwdj specjalistycznych produktéw w obszarze sody, takich jak soda oczyszczona, uzywana
w przemysle farmaceutycznym, czy soda stuzgca do odsiarczania spalin.

Dziatania te powinny pozwoli¢ Grupie CIECH konkurowac z innymi producentami sody w Europie. Dodatkowo zdarzenia w
Chinach, najwiekszym przemysle sodowym na $wiecie, polegajgce na znaczgcym zmniejszeniu skali rozbudowy mocy pro-
dukcyjnych oraz ograniczeniach produkcyjnych zwigzanych z politykg ,niebieskiego nieba”, powinno mieé¢ pozytywny
wptyw na globalny bilans popytu i podazy.

Ryzyko gospodarcze

Dziatalnos¢ Grupy CIECH opiera sie w znacznym stopniu na sprzedazy produktéw chemicznych, uzywanych w charakterze
surowcow i potproduktow w szerokim zakresie branz: szklarskiej, chemii gospodarczej, meblarskiej, motoryzacyjnej, bu-
dowlanej, spozywczej, farmaceutycznej, chemicznej i artykutéw konsumpcyjnych. Zapotrzebowanie na produkty wytwa-
rzane przez klientéw Grupy CIECH zalezne jest od ogdlnych warunkéw gospodarczych oraz innych czynnikdw, w tym sytu-
acji na rynku budowlanym, motoryzacyjnym, opakowan oraz kosztoéw pracy i energii, zmian kurséw walutowych, stép
procentowych i innych czynnikdéw znajdujgcych sie poza kontrolg Grupy.

Obroty Grupy CIECH zwigzane sg w gtéwnej mierze ze sprzedazg produktéw przemystu sodowego i organicznego, ktérych
ceny s3 cykliczne i wrazliwe na zmiany stosunku podazy i popytu, dostepnos¢ i cene surowcow, ogélne uwarunkowania
gospodarcze oraz inne czynniki znajdujace sie poza kontrolg Grupy. Branze te charakteryzujg sie cyklami zwiekszonego
popytu, podczas ktdrego osigga sie wysokie zyski i marze operacyjne, po ktorych nastepuja okresy nadpodazy wynikajgce
ze znacznego wzrostu produkcji lub spadku popytu, ktére z kolei skutkujg spadkiem zyskéw i marz.

Cykliczno$¢ ma wptyw na pozostate rynki Grupy CIECH, w tym zywic epoksydowych stosowanych gtéwnie w budownictwie
oraz produkcji farb i lakieréw, réwniez oscylujgc pomiedzy okresami wzmozonego popytu potgczonego ze wzrostem cen i
marz, a obnizonego popytu skutkujgcego nadpodazg oraz spadkiem cen i marz. Zapotrzebowanie na zywice epoksydowe
wigze sie sScisle z popytem na dobra korncowe w branzach farbiarskiej, budownictwie, przemysle elektronicznym, co z kolei
zalezy od ogdlnej sytuacji gospodarczej. Cykliczno$¢ moze oddziatywac na ceny produktéw Grupy CIECH, a tym samym
negatywnie wptyng¢ na dziatalno$¢ operacyjng oraz sytuacje finansowa.

Nie ma pewnosci, ze wydarzenia majace negatywny wptyw na branze i rynki dziatalnosci Grupy CIECH, takie jak spowol-
nienie w polskiej, europejskiej i Swiatowej gospodarce, wzrost stép procentowych, niesprzyjajgce kursy walut, czy inne
czynniki nie beda miaty miejsca. Kazde znaczace spowolnienie w dziatalnosci odbiorcéw Grupy CIECH, a takze w polskiej,
europejskiej, czy swiatowej koniunkturze gospodarczej moze skutkowaé spadkiem popytu na produkty i negatywnie wpty-
nac na dziatalnos$¢ operacyjng i sytuacje finansowa Grupy CIECH.

Ryzyko oszacowano jako Srednie
Sposoby mitygacji ryzyka

Grupa CIECH minimalizuje ryzyko, monitorujgc koniunkture gospodarcza na swiecie, w Europie i Polsce oraz istotne wyda-
rzenia, jak réwniez na biezgco podejmujac dziatania, zmniejszajgce negatywny wptyw materializacji ryzyka.

Ryzyko zmian cen rynkowych surowcow

Negatywny wptyw na dziatalno$¢ Grupy CIECH mogg mie¢ wahania cen surowcéw i paliw, brak zdolnosci do utrzymania,
bad? zastapienia kluczowych dostawcéw, niespodziewane braki w dostawach lub zaktécenia taricucha dostaw. Zysk Grupy
CIECH w duzej mierze uzalezniony jest od mozliwosci uzyskania atrakcyjnych cen surowcéw produkcyjnych i energetycz-
nych niezbednych do wytworzenia poszczegdlnych produktéw.

Ceny wielu surowcéw, stanowigcych znaczgcy czesé kosztow operacyjnych, bywajg zmienne. Dostepnosé i ceny tych su-
rowcéw podlegajg czynnikom, ktére w wiekszosci sg poza kontrolg Grupy CIECH, jak sytuacja na rynku, ogélnoswiatowe
perspektywy gospodarcze, ograniczenia produkcji ze strony dostawcdw, wahania cen ropy i innych débr, awarie infra-
struktury, uwarunkowania polityczne, warunki atmosferyczne, przepisy prawne i inne.

W 2017 roku utrzymywat sie nadal trend wzrostu ceny wegla uzywanego do produkcji pary wodnej i energii elektrycznej
w zaktadach w CIECH Soda Polska S.A. w Janikowie i Inowroctawiu. Jednoczesnie rosng rowniez ceny na rynku koksu, co
skutkuje wyzszymi cenami zakupu tego surowca dla zaktadéw produkcyjnych w Polsce, Rumunii i Niemczech. Jest to spo-
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wodowane rosngcymi cenami wegla koksujgcego na rynku polskim, odmiennie od cen wegla koksujacego na rynkach swia-
towych, ktdre nadal sg na poziomie wyzszym niz krajowe. Nie mozna wykluczy¢, iz sytuacja wzrostu cen na rynku wegla i
koksu nie zostanie zahamowana w 2018 roku.

Ryzyko oszacowano jako srednie

Sposoby mitygacji ryzyka

Grupa CIECH aktywnie zarzagdza procesem wzrostu cen surowcdw, m.in. poprzez wykorzystywanie alternatywnych specy-
fikacji surowcow (w przypadku koksu zastepowanie go tanszym antracytem), poszukiwanie nowych zrodet dostaw jak i
poprzez substytucje drozszych surowcow relatywnie tafiszymi, optymalizujgc na biezaco procesy produkcyjne. Podejmo-

wane dziatania pozwalaja zminimalizowaé wptyw wzrostu cen strategicznych surowcéw sodowych na wyniki tego seg-
mentu produkcji Grupy CIECH.

Grupa CIECH minimalizuje ryzyka opisane powyzej, monitorujgc sytuacje rynkowg, na biezgco negocjujac warunki na ko-
lejne okresy z obecnymi dostawcami i podpisujgc dtugoterminowe kontrakty, a takze poszukujgc dostawcow alternatyw-
nych.

Ryzyko silnej konkurencji cenowej ze strony duzych koncernéw oraz producentéw dalekowschodnich w obszarze
srodkéw ochrony roslin

W obszarze srodkdw ochrony roslin liderami s duze koncerny. Postepujaca konsolidacja konkurentéw i dystrybutorow,
powoduje, iz korzystajac z efektu skali mogg oni oferowac swoje wyroby po cenach nizszych niz Grupa CIECH. Jednocze-
$nie firmy te mogg oferowac swoje produkty na wielu rynkach, korzystajac z posiadanych rejestracji. Dodatkowo, na
konkurencyjnos¢ w tym obszarze wptywajg zmiany regulacyjne, tj. procesy rejestracji czy zakazy stosowania okreslonych
substancji na okreslonym obszarze.

Negatywnym zjawiskiem wptywajgcym na konkurencyjnos¢ dziatari w obszarze srodkdw ochrony roslin sg rowniez wa-
runki pogodowe. Zte warunki pogodowe mogg by¢ przyczyng mniejszych zbioréw, a co za tym idzie mniejszego zapo-
trzebowania na produkty Grupy CIECH. Warunki pogodowe mogg mie¢ opdzniony wptyw na wyniki dziatalnosci opera-
cyjnej, jako ze Grupa CIECH sprzedaje swoje produkty dystrybutorom, ktérzy majac nadmiar zapasoéw po ztym okresie
wegetacyjnym, bedg zainteresowani nizszg iloscig zamdwien na kolejny okres.

Ryzyko oszacowano jako srednie

Sposoby mitygacji ryzyka

Grupa CIECH prowadzi ciggte prace rozwojowe w obszarze srodkéw ochrony roslin poprzez rejestracje nowych produk-
tow, alianse strategiczne z innymi firmami, jak réwniez wchodzenie na nowe rynki geograficzne oraz wprowadzenie
nowych kategorii produktow.

Ryzyka finansowe

Ryzyko podatkowe

Obcigzenia podatkowe spoétek Grupy CIECH mogg ulec zwiekszeniu w wyniku biezacych i przysztych kontroli podatkowych
oraz obecnie planowanych lub potencjalnych zmian w obowigzujacych przepisach podatkowych, a takze zmian w inter-
pretacji istniejacych przepiséw.

Przy kalkulacji zobowigzan z tytutu podatku dochodowego i wszystkich innych zobowigzan podatkowych, spotki Grupy
CIECH kieruja sie oceng sytuacji i podejmujg decyzje na podstawie swojej najlepszej wiedzy. Pomimo przekonania, ze ich
szacunki podatkowe sa rozsadne, wiele czynnikdw moze zmniejszy¢ ich doktadnos¢. Co wiecej, polski system podatkowy
znany jest ze swojej niestabilnosci. Zmiany przepiséw, w tym czesto na niekorzys¢ podatnikdéw, nastepuja szybko i czesto
sg nieprzewidywalne oraz naktadaja dodatkowe rozbudowane obowigzki dokumentacyjne, ktérych niespetnienie moze
powodowac sankcje podatkowe. Dodatkowo niestabilno$¢ w polskim systemie podatkowym wynika nie tylko ze zmian w
prawie, ale takze z opierania sie na interpretacjach przepiséw podatkowych wydawanych przez wtadze skarbowe oraz
wyrokach ogtaszanych przez sady. Wydawane interpretacje i wyroki sagdowe nie sg spdjne oraz mogg by¢ przedmiotem
potencjalnych korekt lub zmian. Innym elementem wptywajgcym na brak stabilnosci prawa podatkowego jest koniecznos¢
wprowadzania zmian na skutek dostosowywania przepiséw krajowych do nowych przepiséw Unii Europejskiej.
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Spotki Grupy CIECH podlegaja i moga podlegaé kontroli przez ograny podatkowe, podczas ktorych organy te moga nie
zgodzic¢ sie z zastosowanym przez spétki podejsciem dotyczacym kwalifikacji podatkowej niektérych znaczacych pozycji,
wiaczajgc w to przeszte i przyszte zdarzenia i w zwigzku z tym zobowigzaé spotki do ponownego obliczenia i potencjalnego
zwiekszenia zobowigzania podatkowego oraz zaptaty odsetek od zalegtosci podatkowej.

Czeste zmiany w przepisach podatkowych miaty i mogg mie¢ w przysztosci negatywny wptyw na dziatalnos¢ spotek Grupy
CIECH, ich sytuacje finansowg, wyniki operacyjne i perspektywy rozwoju. Co wiecej, brak stabilnosci w polskich przepisach
podatkowych moze utrudnia¢ zdolnosc efektywnego planowania przysztosci i wdrazania planu biznesowego zgodnie z za-
tozeniami. Oprdcz tego, zmiany w istniejgcym prawie moga rowniez zwiekszy¢ realng stope podatkowa, a zwiekszenie
obcigzenia podatkowego moze miec istotny, niekorzystny wptyw na dalszy rozwéj Grupy.

Ryzyko oszacowano jako $rednie

Sposoby mitygacji ryzyka

Grupa na biezgco monitoruje zmiany w prawie i potencjalne ryzyka podatkowe oraz podejmuje kroki w celu ich eliminacji
lub istotnej redukcji poprzez stata wspdtprace z renomowanymi doradcami podatkowymi oraz poprzez oficjalne zapytania
kierowane do wtadz skarbowych.

Ryzyko kursowe

Grupa CIECH ze wzgledu na charakter przeprowadzanych operacji importowo-eksportowych posiada ekspozycje walu-
towa zwiazang ze znaczng przewagg dziatalnosci eksportowej nad importowa. Zrédtami ryzyka walutowego, na jakie na-
razone sg spotki Grupy, sg m.in.: sprzedaz produktow, transakcje zakupu surowcow, zaciggniete kredyty oraz srodki pie-
niezne w walutach obcych. Niekorzystne zmiany kurséw walutowych mogg prowadzi¢ do pogorszenia wynikéw finanso-
wych Grupy. Wahania kurséw wymiany walut mogg rowniez znaczgco wptywaé na poréwnywalnosé wynikdw Grupy mie-
dzy okresami.

Gtowne zrddta ekspozycji Grupy CIECH na ryzyko walutowe to euro oraz dolar amerykanski. Szacowana bilansowa ekspo-
zycja na ryzyko walutowe w euro (z wytgczeniem Grupy SDC) wynosita -273,2 min EUR, -301,4 mIn EUR oraz -253,3 min
EUR odpowiednio na dzien 31 grudnia 2015 roku, 31 grudnia 2016 roku oraz 31 grudnia 2017 roku; w USD: 8,9 mIn USD,
-18 mIn USD oraz 16,1 min USD odpowiednio na dzien 31 grudnia 2015 roku, 31 grudnia 2016 roku oraz 31 grudnia 2017
roku.

Ryzyko oszacowano jako $rednie

Sposoby mitygacji ryzyka

Grupa CIECH dazy do naturalnego zabezpieczenia swojej ekspozycji walutowej, wiaczajac w to dopasowanie przeptywow
w danej walucie wynikajacych ze sprzedazy i zakupéw oraz denominowanie zadtuzenia w niektérych walutach, w celu
dopasowania go do przewidywanej ekspozycji na ryzyko walutowe w dziatalnosci operacyjnej. Ponadto Grupa zabezpiecza

czesc¢ ekspozycji walutowej przy wykorzystaniu instrumentéw pochodnych. W Grupie jest wdrozona zunifikowana strate-
gia zarzadzania ryzykiem rynkowym, obejmujaca m.in. zarzgdzanie ryzykiem walutowym.

Ryzyko niewystarczajacej ochrony ubezpieczeniowej

Spotki Grupy CIECH posiadajg polisy ubezpieczeniowe, zawierane z miedzynarodowymi i lokalnymi ubezpieczycielami,
zapewniajace ochrone (z pewnymi ograniczeniami, co do zakresu podmiotowego oraz merytorycznego) od wybranych
ryzyk operacyjnych, wtaczajac w to:

e ubezpieczenia uszkodzenia mienia

e ubezpieczenia utraty zysku

e ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej z tytutu prowadzonej dziatalnosci
e ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej za produkt

e ubezpieczenia towaréw w trakcie transportu

e ubezpieczenia taboru kolejowego i pojazdow

e ubezpieczenia cztonkéw wtadz spdtek od odpowiedzialnosci cywilnej

e ubezpieczenie naleznosci.
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Typy i kwoty ubezpieczen, jakie obecnie posiadajg spotki z Grupy CIECH sg zgodne ze zwyczajowymi praktykami w seg-
mentach przemystu chemicznego i s3 adekwatne do prowadzonej przez nie dziatalnosci. Posiadane ubezpieczenie nie
obejmuje wszystkich potencjalnych zagrozen zwigzanych z zakresem dziatalnosci lub innych zagrozen, za ktdére Grupa
moze by¢ odpowiedzialna. Polisy podlegajg standardowym udziatom wtasnym, wykluczeniom i ograniczeniom, ktére
moga wptynac¢ na mozliwos¢ zgtoszenia roszczenia.

Ryzyko oszacowano jako niskie
Sposoby mitygacji ryzyka

Grupa wspotpracuje z brokerami ubezpieczeniowymi w celu oceny adekwatnosci zakresu posiadanej ochrony ubezpie-
czeniowego do prowadzonej przez siebie dziatalnosci. W spdtkach z Grupy regularnie przeprowadzane sg audyty z udzia-
tem ubezpieczycieli majace na celu aktualizacje oceny ryzyka.

Ryzyko zwigzanie z finansowaniem dtuznym

Grupa finansuje swojg dziatalnos$¢ w znacznym stopniu srodkami pozyskanymi z tytutu dtugu oprocentowanego, tj. za-
ciggnietymi kredytami, leasingiem finansowym. Na dzien 31 grudnia 2017 roku, zadtuzenie z tego tytutu wynosito okoto
1355 min zt.

Mozliwosci Grupy CIECH dokonywania terminowej obstugi zadtuzenia zalezg m.in. od przysztych dziatan operacyjnych i
mozliwosci wygenerowania odpowiednio wysokich przeptywow pienieznych. W przypadku braku wystarczajgcych $rod-
kéw na obstuge zadtuzenia, Grupa moze by¢ zmuszona do ograniczenia lub odroczenia dziatan biznesowych oraz nakta-
dow inwestycyjnych, zbycia aktywow, pozyskania dodatkowego finansowania dtuznego, finansowania kapitatem wta-
snym oraz restrukturyzacji lub refinansowania zadtuzenia.

Warunki finansowania dtuznego zawierajg klauzule zobowigzujgce i kowenanty. W przypadku naruszenia ich postano-
wien i braku uchylenia skutkéw naruszen, moze wystgpi¢ koniecznos¢ natychmiastowej sptaty czesci lub catosci zadtu-
zenia. Zawarte w umowach dotyczacych finansowania restrykcje, moga rowniez ograniczac¢ zdolnos¢ Grupy do finanso-
wania przysztych operacji oraz zaspokajania wtasnych potrzeb kapitatowych w celu realizowania przedsiewzie¢ bizneso-
wych.

Pomimo wystepowania powyzszych restrykcji, CIECH S.A. oraz spétki z Grupy maja mozliwos¢ zaciggania znaczacych
kwot dodatkowego dtugu. Zwiekszenie wartosci zadtuzenia moze podwyzszy¢ ryzyko zwigzane z wykorzystaniem dzwi-
gni finansowe;j.

Ryzyko oszacowano jako $rednie
Sposoby mitygacji ryzyka

Grupa CIECH w ramach proceséw planowania finansowego regularnie analizuje i monitoruje generowane przeptywy
pieniezne i zdolnos¢ do zachowania ptynnosci i obstugi zadtuzenia.

Grupa CIECH dazy do unifikacji warunkéw finansowania dtuznego, w tym obowigzujacych kowenantéw w celu ograni-
czenia ryzyka ich naruszenia. Regularnie monitorowane jest przestrzeganie postanowiern uméw finansowania i wykona-
nie wskaznikow finansowych w nich okreslonych. Finansowanie dtuzne jest pozyskiwane w sposéb kontrolowany i sko-
ordynowany na poziomie catej Grupy. W Grupie s3 wdrozone ujednolicone zasady pozyskiwania finansowania zewnetrz-
nego, w celu uwzglednienia skonsolidowanego zapotrzebowania na finansowanie catej Grupy CIECH, wykorzystania ko-
rzysci skali, redukcji kosztéw finansowania i stosowania spdjnych warunkéw ograniczajacych.

Przy zawieraniu umow, w celu ograniczenia ryzyka naruszen oraz zapewnienia mozliwie wysokiej elastycznosci warun-
kéw dziatania, Grupa dazy do negocjacji mozliwie korzystnych postanowien dotyczgcych warunkdéw ograniczajacych fi-
nansowania.

Ryzyko braku mozliwosci obstugi istniejacego zadtuzenia i zachowania ptynnosci

Mozliwosci Grupy CIECH do dokonywania terminowych ptatnosci w celu sptaty zadtuzenia oraz finansowania kapitatu
obrotowego i naktadéw inwestycyjnych, zalezg od przysztych dziatan operacyjnych i mozliwosci wygenerowania wystar-
czajacej ilosci gotowki. Jezeli przyszte przeptywy pieniezne Grupy CIECH z dziatalnosci operacyjnej oraz inne zasoby ka-
pitatowe okazg sie niewystarczajgce w celu terminowej sptaty zobowigzan lub zaspokojenia potrzeb zwigzanych z ptyn-
noscia, Grupa moze by¢ zmuszona do:
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e ograniczenia lub odroczenia dziatan biznesowych oraz naktadéw inwestycyjnych,

e zbycia aktywow,

e uzyskania dodatkowego finansowania dtuznego lub finansowania kapitatem wtasnym,

e restrukturyzacji lub refinansowania catosci lub czesci zadtuzenia w terminie lub przed terminem wykupu.
Ryzyko oszacowano jako srednie

Sposoby mitygacji ryzyka

Grupa w ramach proceséw planowania finansowego analizuje i monitoruje generowane przeptywy pieniezne i zdolnosé
do zachowania ptynnosci i obstugi zadtuzenia. Grupa dywersyfikuje zrédta finansowania dtuznego pod wzgledem wie-
rzycieli oraz termindéw zapadalnosci.

Ryzyko wzrostu poziomu zadtuzenia

Spotki z Grupy CIECH majg mozliwosc¢ zaciggania znaczacych kwot dodatkowego dtugu. Zwiekszenie wartosci zadtuzenia
moze podwyzszyc ryzyko zwigzane z wykorzystaniem dzwigni finansowej.

Ryzyko oszacowano jako srednie
Sposoby mitygacji ryzyka

Grupa w ramach proceséw planowania finansowego analizuje i monitoruje wyniki finansowe, przeptywy pieniezne, osig-
gane stopy zwrotu z inwestycji i zdolnos¢ do obstugi nowego zadtuzenia. Grupa dywersyfikuje zZrédta finansowania dtuz-
nego pod wzgledem wierzycieli oraz terminéw zapadalnosci.

Ryzyko ograniczonej elastycznosci dziatania w zwigzku z ograniczeniami wynikajgcymi z uméw finansowania

Grupa CIECH podlega restrykcjom wynikajgcym z warunkéw umow finansowania, ktére moga ograniczac jej zdolnosc do
finansowania przysztych operacji oraz zaspokajania wtasnych potrzeb kapitatowych w celu realizowania przedsiewzie¢
biznesowych.

Umowa kredytu terminowego i odnawialnego ogranicza, miedzy innymi, zdolno$¢ spétek Grupy CIECH do:

e zaciggania lub gwarantowania dodatkowego zadtuzenia oraz emitowania niektorych akcji uprzywilejowanych,
e ustanawiania niektérych zastawdw lub zaciggania zobowiazan zabezpieczonych zastawem,

e dokonywania niektérych ptatnosci, wtaczajac w to dywidendy lub inne formy wypfaty z zysku,

e ustanawiania obcigzen lub ograniczen dotyczacych ptatnosci dywidend lub innych wyptat z zysku, kredytéw lub za-
liczek oraz z tytutu przeniesienia aktywdw na rzecz takiego podmiotu,

e sprzedazy, dzierzawy lub przeniesienia niektérych aktywow ,
e konsolidacji lub faczenia sie z innymi podmiotami,
e naruszenia zabezpieczenia ustanowionych na rzecz kredytodawcéw.

Brak realizacji postanowien uméw o finansowanie moze spowodowac zakonczenie udostepniania przez kredytodawcéw
finansowania oraz uznanie wszystkich naleznych im kwot za wymagalne.

Ryzyko oszacowano jako Srednie
Sposoby mitygacji ryzyka

Grupa kontroluje przestrzeganie postanowiert uméw finansowania i wykonanie wskaznikéw finansowych w nich okre-
Slonych. Grupa dazy do dywersyfikacji zrédet finansowania i zapewnienia mozliwie korzystnych postanowien dotyczg-
cych warunkéw ograniczajacych finansowania.

Ryzyko kredytowe

Grupa CIECH jest narazona na ryzyko kredytowe kontrahentéw handlowych, zwigzane z wiarygodnoscig kredytowa klien-
tow, z ktérymi zawierane sg transakcje sprzedazy produktéw i towardw. Grupa narazona jest réwniez na ryzyko kredytowe
instytucji finansowych, zwigzane z posiadanymi na rachunkach srodkami pienieznymi i lokatami bankowymi oraz transak-
cjami zawieranymi z instytucjami finansowymi.

Ryzyko oszacowano jako niskie
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Sposoby mitygacji ryzyka

Ryzyko kredytowe partneréw handlowych ograniczane jest poprzez stosowanie wewnetrznych procedur ustalania wiel-
kosci limitow kredytowych dla odbiorcéw oraz zarzadzania naleznosciami handlowymi (grupa stosuje zabezpieczenia w
postaci akredytyw, gwarancji bankowych, hipotek, ubezpieczenia naleznosci oraz factoringu bez regresu). Istotne znacze-
nie w dziatalnosci kredytowej ma ocena wiarygodnosci odbiorcow oraz uzyskanie odpowiednich zabezpieczen, pozwala-
jacych na zredukowanie strat w przypadku niesptacenia zadtuzenia. Ocena ryzyka kredytowego odbiorcy nastepuje przed
zawarciem umowy oraz cyklicznie przy kolejnych dostawach towaréw zgodnie z obowigzujgcymi procedurami.

W celu ograniczenia ryzyka kredytowego instytucji finansowych, Grupa CIECH zawiera transakcje z bankami o wysokim
ratingu i ustabilizowanej pozycji rynkowej.

Ryzyko stopy procentowej

Koszty czesci zadtuzenia posiadanego przez Grupe uzaleznione sg od wysokosci stopy referencyjnej. Dotyczy to kredytow,
obligacji, faktoringu oraz niektérych kontraktéw leasingowych. Istnieje ryzyko wzrostu referencyjnych stép procentowych,
co moze prowadzi¢ do wzrostu kosztow finansowych oraz pogorszenia wynikéw finansowych Grupy CIECH.

Ryzyko oszacowano jako niskie
Sposoby mitygacji ryzyka

Ryzyko stopy procentowe;j jest redukowane przez posiadane przez Grupe CIECH aktywa (depozyty bankowe) oprocento-
wane wedtug zmiennej stopy procentowej oraz poprzez zawierane transakcje zabezpieczajgce typu cross currency interest
rate swap oraz interest rate swap.

Ryzyka regulacyjno-prawne

Ryzyko zwigzane z zaostrzeniem przepisow zwigzanych z korzystaniem ze srodowiska

Dynamiczne zmiany prawne w obszarze ochrony srodowiska w istotny sposdb wptywajg na dziatalnos¢ Grupy CIECH.

Grupa CIECH poddana jest bardzo $cistym regulacjom, co moze generowac znaczgce koszty zwigzane z zapewnieniem
zgodnosci z przepisami dotyczgcymi ochrony srodowiska, majgcymi zastosowanie do prowadzonej przez Grupe dziatalno-
sci.

Spotki Grupy CIECH prowadzg dziatalnos$¢ w oparciu o aktualne zezwolenia, regulujace sposéb i zakres korzystania ze $ro-
dowiska naturalnego, przestrzegaja okreslonych przepisami prawa standardéw, w szczegdlnosci w zakresie emisji pytéw,
prowadzenia gospodarki wodno — $ciekowej oraz gospodarowania odpadami.

Na dziatalnos$é Grupy CIECH, w szczegdlnosci spotek sodowych, w istotny sposéb wptywad bedg zmiany prawne w zakresie
systemu handlu emisjami oraz zmiany w zakresie ustawy Prawo Wodne.

Na rok 2018 planowane jest rozpoczecie procesu implementacji nowej Dyrektywy ETS, pomimo w miare korzystnych za-
pisow dla przemystu, uprawnienia w MSR (Market Stability Reserve) tracg waznos¢ powyzej okreslonego poziomu od 2023
roku. Na rok 2019 zapowiedziano rowniez zakorczenie prac, zwigzanych z rewizjq tzw. Carbon Leakage List oraz ponowne
wyznaczenie nowych poziomdéw benchmarkdéw.

W zwigzku z powyzszym nie mozna wykluczy¢, iz przyjete niekorzystne dla Grupy CIECH rozwigzania prawne beda skutko-
waty koniecznoscig poniesienia dodatkowych kosztéw.

Kolejnym istotnym ryzykiem sg planowane zmiany przepiséw Rozporzadzenia nr 2003/2003 PE i Rady z dnia 13 pazdzier-
nika 2003 roku w sprawie nawozéw, ktére w obecnym ksztatcie nie uwzgledniajag mozliwosci wykorzystania wapna poso-
dowego do produkcji nawozéw. Grupa CIECH prowadzi prace zwigzane z mozliwoscig innego wykorzystania produktu.

Wszelkie te czynniki mogg mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢ i sytuacje finansowg Grupy CIECH.
Ryzyko oszacowano jako srednie
Sposoby mitygacji ryzyka

Spotki Grupy CIECH przestrzegajg okreslonych przepisami prawa standardéw. Poprzez wdrozenie jednolitej Polityki
Ochrony Srodowiska, Grupa CIECH dazy do implementacji najlepszych dostepnych praktyk branzowych.
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Zgodnie z zapisami dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2010/75/UE w sprawie emisji przemystowych — IED, im-
plementowanej do prawa polskiego w 2014 roku i przyjetego Przejsciowego Planu Krajowego dotyczacego redukcji zanie-
czyszczen pytowych i gazowych emitowanych w Elektrocieptowniach w Janikowie i Inowroctawiu, Grupa CIECH dokonata
modernizacji elektrofiltrow i realizuje projekty w zakresie odsiarczania i odazotowania spalin.

Gtownym celem inwestycji jest zwiekszenie ochrony atmosfery, poprzez obnizenie emisji zanieczyszczen oraz dostosowa-
nie instalacji do nowych standardéw emisyjnych.

Spotki Grupy CIECH posiadajg aktualne pozwolenia wodnoprawne.

Ryzyko zwigzane z zmiang przepisow w zakresie rejestracji Srodkéw ochrony roslin na rynku docelowym

Zgodnos¢ z coraz wiekszymi wymogami prawnymi dotyczgcymi badania, oceny, rejestracji i analizy bezpieczenstwa wy-
twarzanych produktéw moze prowadzi¢ do poniesienia znacznych dodatkowych kosztéw lub zmniejszenia czy eliminacji
dostepnosci i/lub zbywalnosci pewnych surowcéw uzywanych w produkcji wyrobdéw.

Wytwarzane przez Grupe CIECH produkty oraz surowce uzywane do produkcji, regulowane sg przez wiele norm prawnych
m.in. w zakresie rejestracji i analizy bezpieczenstwa substancji w nich zawartych. Rozporzadzenie Unii Europejskiej doty-
czace rejestracji, oceny, autoryzacji i stosowanych ograniczer w zakresie chemikaliow Rozporzadzenie (WE) nr 1907/2006,
“REACH” naktada na caty przemyst chemiczny znaczne zobowigzania dotyczgce badania, oceny i rejestracji substancji che-
micznych produkowanych lub importowanych spoza krajéw UE.

W zwigzku z rozporzgdzeniem REACH lub rozporzadzeniem UE dotyczgcym klasyfikacji, oznakowania i pakowania substan-
cji i mieszanin chemicznych Rozporzadzenie (WE) nr 1272/2008 ,,Rozporzadzenie CLP”, pewne substancje w surowcach
lub produktach moga zostac sklasyfikowane jako majace negatywny wptyw na srodowisko, uzytkownikéw produktéw lub
pracownikéw. Ich produkcja moze zostac¢ poddana autoryzacji Europejskiej Agencji Chemikaliéw (ECHA) lub catkiem ogra-

niczona.

Wszelkie takie prawa oraz rozporzadzenia, ktore moga byc¢ przyjete w przysztosci mogg negatywnie wptyng¢ na dostep-
nos$¢ i/lub zbywalnos$é uzywanych przez Grupe surowcdw i wytwarzanych produktéw, prowadzi¢ do restrykgji lub zakazu
ich nabywania lub sprzedazy, co w konsekwencji moze zobowigza¢ Grupe do ponoszenia coraz wiekszych kosztéw spet-
nienia wymagan dotyczacych rejestracji, oznakowania lub stosowania produktéw. Co wiecej, poniewaz niektére z wytwa-
rzanych przez Grupe CIECH produktéw sg sprzedawane na rynkach, na ktérych wtasciwa klasyfikacja jest bardzo wazna dla
wymagan prawnych okreslonych dla takich substancji, nie mozna wykluczy¢, ze stosowana przez Grupe klasyfikacja bedzie
poddawana w watpliwos¢ lub podwazana. Wszelkie takie czynniki moga mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢ i sytuacje
finansowg Grupy CIECH.

Rozporzadzenie WE nr 1107/2009 dotyczace wprowadzania srodkéw ochrony roslin na rynek naktada na podmioty wpro-
wadzajace srodki ochrony roslin na rynek coraz wiecej wymogdw. Zakres badan rejestracyjnych wymaganych do rejestracji
srodkéw ochrony roslin nieustannie rosnie, co powoduje konieczno$¢ statego zwiekszania naktadéw finansowych na ba-
dania. Ponadto, wytyczne do koniecznej oceny ryzyka dla srodka dotyczace wptywu na zdrowie ludzi i zwierzat oraz
wptywu na srodowisko i organizmy zyjgce w tym Srodowisku ulegaja zmianie. Substancje aktywne uzywane w Srodkach
ochrony roslin sg cyklicznie oceniane pod wzgledem poziomu ryzyka, co wigze sie z ponowng oceng srodka ochrony roslin
na danym rynku.

Ryzyko oszacowano jako $rednie
Sposoby mitygacji ryzyka

W celu redukcji ryzyka, Grupa stale prowadzi analizy rynkowe i biznesowe oraz opracowuje tak plany rejestracyjne, aby
wtasciwie wybrac substancje aktywne do badani. Grupa CIECH monitoruje otoczenie regulacyjne w zakresie poszczegdl-
nych substancji aktywnych, w tym przepisy oraz wymagania co do zakresu badan.

Ryzyko zwigzane z postepowaniami sgdowymi lub innymi postepowaniami pozasagdowymi

Grupa CIECH narazona jest na nieodtgczne ryzyko podatnosci na rozmaite typy roszczen i postepowan prawnych, wynika-
jacych ze wspotpracy z klientami, kontrahentami, pracownikami oraz innymi osobami jak i faktem notowania akcji CIECH
S.A. na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. oraz na Gietdzie Papieréw Wartosciowych we Frankfurcie.

Spotki Grupy CIECH podlegaja postepowaniom spornym, wiaczajac w to postepowania antymonopolowe, ktére mogtyby
zaszkodzic¢ ich interesom w przypadku wydania niekorzystnego dla nich orzeczenia. Spétki Grupy CIECH mogg by¢ réwniez
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Ryzyka regulacyjno-prawne

w przysztosci strong w postepowaniu prawnym, dotyczacym miedzy innymi wtasnosci intelektualnej, odpowiedzialnosci
producenta, gwarancji produktu, roszczen srodowiskowych, bgdz antymonopolowych oraz zawiera¢ ugody w odniesieniu
do postepowan prawnych i roszczen, ktére mogg mieé znaczny, niekorzystny wptyw na wyniki ich dziatalnosci.

Ryzyko oszacowano jako srednie

Sposoby mitygacji ryzyka

Zgodnie z polityka rachunkowosci na takie postepowania tworzone sg rezerwy w przypadkach, gdy istnieje znaczace praw-

dopodobienstwo, ze poniesione zostang koszty, a ich wysokos¢é moze zostac rozsadnie oszacowana. Grupa CIECH wpro-
wadza odpowiednie regulacje wewnetrzne majace na celu wyeliminowanie lub ograniczenie ryzyka.

CIECH S.A. jako spotka holdingowa, zarzadzajgca Grupa jest narazona na analogiczne ryzyka dziatalnosci.

3.5 SPOtECZNA ODPOWIEDZIALNOSC BIZNESU (CSR)

Istotnym elementem strategii zarzgdzania w Grupie CIECH i CIECH S.A. jest rownorzedne traktowanie racji ekonomicznych,
spotecznych i srodowiskowych.

Podnaoszenie poziomu
bezpieczenstwa Dialog spateczny
produkgji

Inwestycje
pro-srodowiskowe

Ochrona srodowiska

3.5.1 CSRW GRUPIE CIECH

Informacje dotyczace spotecznej odpowiedzialnosci biznesu zostaty szczegétowo zaprezentowane w Raporcie niefinanso-
wym Grupy CIECH za 2017 rok.

Raport ten uzupetnia dane Grupy o kwestie sSrodowiskowe, spoteczne, pracownicze czy zwigzane z etyka. Ponizej przedsta-
wione s3 kluczowe kwestie w obszarze ochrony srodowiska, dziatalnosci sponsoringowej, jak rowniez badan i rozwoju.

3.5.2 KLUCZOWE ZAGADNIENIA DOTYCZACE OCHRONY SRODOWISKA

Dla Grupy CIECH wazng kwestig w zakresie ochrony srodowiska jest utrzymanie rezimu technologicznego, wysokiej jakosci
produktéw, ale réwniez minimalizacja negatywnego wptywu na Srodowisko poprzez ograniczanie emisji zanieczyszczen do
atmosfery, wod i gruntu, racjonalnej gospodarce odpadami oraz optymalizacji zuzycia energii na tone wyprodukowanego
produktu. Kwestie ochrony srodowiska s w Grupie CIECH traktowane w sposdb priorytetowy czego wyrazem byto opraco-
wanie i implementacja w 2016 roku jednolitej Polityki Ochrony Srodowiska. Polityka zobowigzuje wszystkie spétki, nalezgce
do Grupy do przestrzegania obowigzujgcych przepiséw prawa ochrony srodowiska, ograniczania emisji do atmosfery oraz
ilosci wytwarzanych odpadoéw, racjonalnego wykorzystywania surowcéw naturalnych i przeciwdziataniu zmianom klimatu po-
przez redukcje emisji CO,, a takze do utrzymywania dobrych relacji spotecznych w spotecznosciach, w ktdérych prowadzona
jest dziatalnos$¢ biznesowa.
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RYSUNEK 33: SYSTEM ZARZADZANIA SRODOWISKIEM W GRUPIE CIECH

monitorowanie
obowiazujacych oraz
planowanych
regulacji prawnych

rozwiazania przyjazne identyfikacja
srodowisku wdrozone znaczacych aspektow
w Grupie CIECH srodowiskowych
T 1

ciagte doskonalenie
majace na celu
poprawe efektéw dziatan
na rzecz srodowiska

planowanie i wdrazanie
inwestycji sprzyjajacych
ochronie srodowiska

W ciggu ostatnich lat Grupa CIECH przeprowadzita szereg inwestycji w segmencie sodowym sprzyjajacych ochronie atmosfery,
wsrdd nich mozna wymienié m.in.:

e rozbudowe wezta dekantacji i filtracji szlamoéw podestylacyjnych w Zaktadzie w Inowroctawiu
e redukcje emisji pytu w Elektrocieptowni w Inowroctawiu poprzez modernizacje elektrofiltrow kottow
e modernizacje kottéw oraz budowe instalacji odsiarczania spalin w elektrocieptowni w Janikowie

e budowe instalacji do odprowadzania popiotdw lotnych i ich separacji w celu odzyskania surowcéw w Zaktadzie Gospodarki
Popiotami w Janikowie.

Obecnie realizowane sg kolejne projekty m.in. w zakresie odsiarczania i odazotowania spalin oraz ograniczania emisji CO;
i zmniejszania zuzycia energii. Gldwnym celem inwestycji jest zwiekszenie ochrony atmosfery i dostosowanie instalacji do
nowych standardéw emisyjnych okreslonych w dyrektywie o emisjach przemystowych (IED).

Zaktady produkcyjne Grupy CIECH prowadzg dziatalnos$¢ w oparciu o wymagane pozwolenia i decyzje administracyjne. Wiek-
szo$¢ spotek produkceyjnych Grupy CIECH posiada wdrozone systemy zarzgdzania srodowiskowego, zgodne z wymaganiami
normy ISO 14001.

Zgodnie z przyjetym PrzejSciowym Planem Krajowym (PPK), ktory dotyczy zaktadéw produkujacych energie i pare (elektrocie-
ptownie), nastgpito wydtuzenie terminu dostosowania instalacji LCP (Large Combustion Plant) do nowych norm najpdzniej
do 30 czerwca 2020 roku.

Z dniem 1 lipca 2020 roku, zaktady produkujace energie i pare beda obowigzywaty bardzo restrykcyjne standardy emisyjne
dla emisji pytu (20-25 mg/Nm3), tlenkéw siarki (200-250 mg/Nm3) oraz tlenkéw azotu (200 mg/Nm3) dla duzych obiektéw
energetycznego spalania (LCP).

Nalezy rowniez podkresli¢, ze w 2017 roku zakonczyty sie prace nad tzw. Konkluzjami BAT dla LCP. Instalacje majg 4 lata od
wejscia w zycie Konkluzji BAT, na dostosowanie sie do jeszcze ostrzejszych wymogdw niz okreslonych w dyrektywie IED tj. dla
emisji pytu (15-20 mg/Nm?3), tlenkéw siarki (130-200 mg/Nm3) oraz tlenkéw azotu (150-180 mg/Nm3).

Do istotnych zmian legislacyjnych majgcych wptyw na dziatalnos¢ Grupy CIECH, nalezy zaliczy¢ obowigzek sporzadzania przez
wtascicieli instalacji IPPC raportédw poczatkowych stanu gleby i monitoringu jakosci wod podziemnych.

W obszarze regulacji w zakresie systemu handlu emisjami, zostata zrewidowana dyrektywa ETS, rozpoczety sie réwniez dys-
kusje nad rewizjg Carbon Leakage List, planowane jest réwniez ponowne wyznaczenie benchmarkéw. Nadchodzace miesigce

beda zatem kluczowe z punktu widzenia ustalenia zasad, ktére bedg obowigzywaty w IV okresie rozliczeniowym tj. w latach
2021-2030.

Status prawny korzystania ze srodowiska

Spotki Grupy CIECH prowadzga dziatalnos¢ w oparciu o aktualne decyzje administracyjne regulujgce sposdb i zakres korzystania
ze srodowiska. Wszystkie spotki Grupy CIECH eksploatujace instalacje typu IPPC uzyskaty pozwolenia zintegrowane.
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TABELA 6: WYKAZ POZWOLEN ZINTEGROWANYCH POSIADANYCH PRZEZ SPOtKI GRUPY CIECH

Spotka

Przedmiot pozwolenia

Termin obowigzywania

CIECH Soda Polska S.A. Zaktad
Produkcyjny w Inowroctawiu

CIECH Soda Polska S.A. Zaktad
Produkcyjny w Janikowie

CIECH Soda Polska S.A. Zaktad
Energetyczny w Inowroctawiu
CIECH Soda Polska S.A. Zaktad
Energetyczny w Janikowie

Pozwolenie zintegrowane dla instalacji do produkcji sody
kalcynowanej lekkiej i ciezkiej, sody oczyszczonej, chlorku
wapnia, mas chtonnych oraz do produkcji wapna posodo-
wego.

Pozwolenie zintegrowane dla instalacji do produkcji sody
kalcynowanej lekkiej i ciezkiej, sktadowiska odpaddéw oraz
instalacji do produkcji soli warzonej, wapna nawozowego,
kolejki linowo - towarowe;j.

Pozwolenie zintegrowane dla instalacji elektrocieptowni
(4 kotty OP-110).

Pozwolenie zintegrowane dla instalacji elektrocieptowni
(3 kotty CKTI oraz 2 kotty OP-140).

Bezterminowe

Bezterminowe

Bezterminowe

Bezterminowe

CIECH Soda Deutschland GmbH Pozwolenie zintegrowane dla instalacji do produkcji sody

Bezterminowe

& Co. KG kalcynowanej lekkiej i ciezkiej oraz sody oczyszczonej.

CIECH Energy Deutschland . . . . . .

GmbH Pozwolenie zintegrowane dla instalacji elektrocieptowni. Bezterminowe
m

Pozwolenie zintegrowane dla instalacji do produkcji sody

CIECH Soda Romania S.A. 12.09.2022

kalcynowane;j.
Pozwolenie zintegrowane dla instalacji do produkcji niena-
syconych i nasyconych zywic poliestrowych, zywic epoksy-
dowych, utwardzaczy do zywic epoksydowych, zywic feno-
CIECH Sarzyna S.A. lowo-formaldehydowych, Ukanolu DOP, Floduréw, Adu- Bezterminowe
feru, ortofenylenodiaminy o-FDA, koncentratéw do fosfo-
ranowania oraz srodkéw ochrony roslin (MCPA, MCPP, kar-
bendazym BCM).
CIECH Vitrosilicon S.A. Zakfad w Pozwolenie zintegrowane dla instalacji do produkcji szkli-

. Bezterminowe
Zarach

stego krzemianu sodu i szklistego krzemianu potasu.

o Pozwolenie zintegrowane dla instalacji do produkcji szkta
CIECH Vitrosilicon S.A. Zakfad w

. Bezterminowe
lfowej

wodnego sodowego i potasowego, opakowan szklanych i
pustakow szklanych CLAROGLASS.
Pozwolenie zintegrowane dla instalacji do produkcji pianek

PUR.

CIECH Pianki Sp. z 0.0. Bezterminowe

Zobowigzania srodowiskowe

W zwigzku z charakterem prowadzonej przez Grupe CIECH dziatalnosci, na niektdrych gruntach Grupy wystepujg aktywne
Zrédta zanieczyszczenia srodowiska gruntowo-wodnego. Grupa ponosi biezgce koszty operacyjne oraz tworzy rezerwy zwia-
zane z rekultywacjg zanieczyszczonych gruntéw oraz oczyszczaniem wéd podziemnych. Wysokosé rezerw na zobowigzania
srodowiskowe w Grupie CIECH wedtug stanu na 31 grudnia 2017 roku wyniosta 71 716 tys. zt, natomiast na 31 grudnia 2016
roku wynosita 80 128 tys. zt.

Rozporzadzenie unijne REACH

Obowigzujace od 1 czerwca 2007 roku tzw. Rozporzgdzenie REACH dotyczy bezpiecznego stosowania substancji chemicznych
produkowanych lub importowanych (spoza krajéw UE) w ilosci powyzej 1 tony rocznie. Producenci oraz importerzy wprowa-
dzajacy do obrotu substancje na obszar celny UE zostali zobowigzani do dokonania rejestracji - wstepnej, do dnia 1 grudnia
2008 roku, a nastepnie witasciwej - w trzech terminach, w zaleznosci od tonazu wprowadzanych substancji.
W zakoniczonym Il etapie rejestracji (do 31 maja 2013 roku) Grupa CIECH zarejestrowata jedna substancje o zakresie tonazo-
wym 100-1000 Mg/r. W Il etapie (do 31 maja 2018 roku) planuje sie zarejestrowac 5 substancji wprowadzonych do obrotu
w ilosci 1-100 Mg/r.
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Handel emisjami

Informacje dotyczace handlu emisjami znajdujg sie w punkcie 2.1 oraz 3.4 niniejszego Sprawozdania.

3.5.3 POLITYKA W ZAKRESIE DZIAtALNOSCI SPONSORINGOWEJ | CHARYTATYWNE)

Dziatalnos$¢ sponsoringowa prowadzona przez Grupe CIECH realizowana jest z ukierunkowaniem na wsparcie biznesu i
wzmochienie pozytywnego wizerunku Grupy CIECH.

WSspotpraca na warunkach sponsoringu odbywa sie przede wszystkim w miastach, gdzie zlokalizowane sg zaktady produkcyjne
Grupy oraz centrala CIECH S.A. Dziatalnos¢ sponsoringowa realizowana jest gtdwnie poprzez dziatania zwigzane ze wsparciem
inicjatyw edukacyjnych, kulturalnych lub tych skoncentrowanych na pomocy lokalnym spotecznosciom, w ktérych funkcjonuje
Grupa CIECH.

Dziatalnos¢ charytatywna prowadzona przez Grupe CIECH zwigzana jest gtéwnie z edukacjg dzieci i mtodziezy oraz populary-
zacjg wiedzy w zakresie chemii (cel nadrzedny). Grupa pomaga takze lokalnym spotecznosciom m.in. poprzez edukacje, daro-
wizny, szczegdlnie w przypadku kataklizmow i zdarzen nieprzewidzianych.

3.6 BADANIA | ROZWO)

Grupa CIECH konsekwentnie wdraza innowacje w kluczowych obszarach dziatalnosci. Podejmowane dziatania sg nastawione
na rozwdj oraz udoskonalanie produktow przeznaczonych na kluczowe rynki, doskonalenie dotychczasowych procesow wy-
twdrczych, a takze wdrazanie innowacyjnych technologii. Grupa CIECH ma ambicje stac sie liderem wsrdod nowoczesnych grup
chemicznych w Polsce i na swiecie.

W Grupie CIECH dziatania w zakresie badan, innowacji i rozwoju koncentrujg sie w spotce CIECH R&D Sp. z o0.0., ktdra koordy-
nuje i prowadzi dla produkcyjnych spétek Grupy dziatania w zakresie badan i rozwoju.

Grupa CIECH wspotpracuje z uczelniami wyzszymi oraz ekspertami z dziedziny polityki innowacji i rozwoju, a czesc realizowa-
nych projektéw wspotfinansowana jest z funduszy Unii Europejskiej, a takze krajowych i regionalnych funduszy pomocowych.

RYSUNEK 34: CELE STRATEGICZNE W ZAKRESIE BADAN, INNOWACJI | ROZWOJU

wprowadzanie
innowacyjnych rozwiazan
w odniesieniu do gtéwnych
procesow produkcyjnych

. doskonalenie produktéw
cele strategiczne oraz wprowadzanie

w zakresie badan, nowych w oparciu

innowacji i rozwoju o istniejace ciagi

technologiczne

zagospodarowanie
odpadéw

zwiekszanie efektywnosci
proceséw produkeyjnych

Osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju

W ramach dziatalnosci R&D Grupa prowadzi szereg projektdéw praktycznie we wszystkich segmentach. Projekty te sa prowa-
dzone przez specjalnie powotang spétke — CIECH R&D Sp. z 0.0. Do realizacji tych projektéw wykorzystywane sg réznego
rodzaju programy wsparcia.
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Wspétpraca z uczelniami i instytucjami

W 2017 roku CIECH R&D Sp. z 0.0. w zakresie prac badawczo-rozwojowych wspdétpracowata z renomowanymi uczelniami i

instytucjami, m.in.:

Uczelnie

Instytuty

e Politechnika Warszawska
e Politechnika Rzeszowska

e Uniwersytet Mikotaja Kopernika w Toruniu

Instytut Nawozdéw Sztucznych

Instytut Chemicznej Przerobki Wegla - ICHPW Za-
brze

Instytut Przemystu Organicznego - IPO Warszawa
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4 | SYTUACJA FINANSOWA GRUPY CIECH ORAZ CIECH S.A.

4.1 ZASADY SPORZADZANIA ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO GRUPY CIECH ORAZ
CIECH S.A.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy CIECH oraz jednostkowe sprawozdanie finansowe CIECH S.A. zostaty sporza-
dzone przy zastosowaniu zasad rachunkowosci zgodnych z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
(MSSF), ktore zostaty zatwierdzone do stosowania przez Unie Europejska (UE) i obowigzywaty na 31 grudnia 2017 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy CIECH oraz jednostkowe sprawozdanie finansowe CIECH S.A. zostaty sporza-
dzone w oparciu o zasade kosztu historycznego, za wyjatkiem instrumentéw finansowych wycenianych w wartosci godziwej
przez wynik finansowy, aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy oraz nieruchomosci inwestycyjnych, ktdre zostaty
wycenione w wartosci godziwe;j.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy CIECH oraz jednostkowe sprawozdanie finansowe CIECH S.A. przedstawiajg
rzetelnie sytuacje finansowa i majgtkowa Grupy CIECH oraz CIECH S.A. na 31 grudnia 2017 roku, wyniki dziatalnosci oraz
przeptywy pieniezne za rok zakonczony 31 grudnia 2017 roku. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy CIECH oraz
jednostkowe sprawozdanie finansowe CIECH S.A. zostaty sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci gospodarczej
przez Grupe CIECH oraz CIECH S.A. Na dzien zatwierdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy CIECH oraz
jednostkowego sprawozdania finansowego CIECH S.A. nie stwierdza sie istnienia okolicznosci wskazujgcych na zagrozenie
kontynuowania dziatalnosci przez Grupe oraz CIECH S.A. Odnosniki do polityki rachunkowosci zastosowanej do sporzadzenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy CIECH oraz jednostkowego sprawozdania finansowego CIECH S.A. zo-
staty przedstawione odpowiednio w notach: 1.4 skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy CIECH oraz 1.4 jednost-
kowego sprawozdania finansowego CIECH S.A.

4.2 OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO-FINANSOWYCH GRUPY CIECH

W 2017 roku Grupa CIECH wygenerowata:

3,6 mid zt 808,1 min zt

przychoddéw ze sprzedazy EBITDA (2)

In zt
min z Przychody EBITDA (2)
3579,4
3273,0 3455,3
876,8

808,1

748,5 l

2015 2016 2017 2015 2016 2017

Na wyniki Grupy w 2017 roku najistotniejszy wptyw miaty:
e wzrost sprzedazy wolumenu sody kalcynowanej, pomimo rosnacej podazy ze strony konkurencji z Turcji,
e spadek cen sody i soli,

e wzrost cen podstawowych surowcéw do produkcji sody,
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e umocnienie PLN oraz RON do EUR oraz USD

e dobry sezon w srodkach ochrony roslin, w szczegdlnosci bardzo udana sprzedaz przedsezonowa.

W 2017 roku Grupa CIECH wygenerowata 3 579 393 tys. zt przychoddw ze sprzedazy, 808 137 tys. zt znormalizowanej EBITDA.
Wynik netto z dziatalnosci kontynuowanej uksztattowat sie na poziomie 393 975 tys. zt, stan Srodkow pienieznych netto wzrdst
0 73 922 tys. zt, a suma bilansowa na koniec 2017 roku wyniosta 4 643 511 tys. zt.

Prognozy wynikéw Grupy CIECH

Grupa CIECH nie publikowata prognoz wynikéw na 2017 rok.

4.2.1 SPRAWOZDANIE Z ZYSKOW LUB STRAT GRUPY CIECH

TABELA 7: SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z ZYSKOW LUB STRAT

2017 2016 2015 12772'3'1'2
DZIALALNOSC KONTYNUOWANA
Przychody netto ze sprzedazy 3579393 3455 335 3273014 3,6%
Koszt wtasny sprzedazy (2 662 729) (2 415 670) (2 407 469) (10,2%)
Zysk / (strata) brutto na sprzedazy 916 664 1039 665 865 545 (11,8%)
Koszty sprzedazy (263 481) (231 462) (194 866) (13,8%)
Koszty ogdlnego zarzadu (141 402) (157 990) (145 214) 10,5%
Pozostate Przychody / Koszty operacyjne 77 027 10 107 (35 649) 662,1%
Zysk / (Strata) na dziatalnosci operacyjnej 588 808 660 320 489 816 (10,8%)
Przychody / Koszty finansowe (73 288) (36 044) (212 597) (103,3%)
;chz;a:nv;/t\glggilgf::v r\ﬁgt:nj:édcrimostek podporzadkowanych wycenia- 225 674 163 (66,6%)
Podatek dochodowy (121 770) (30 814) 68 623 (295,2%)
Zysk/(strata) netto za okres 393 975 594 136 346 005 (33,7%)
w tym:
Wynik netto udziatéw niekontrolujgcych 562 623 3018 (9,8%)
Wynik netto wtascicieli jednostki dominujacej 393413 593513 342987 (33,7%)
EBITDA na dziatalnosci kontynuowanej 833 196 883794 707 538 (5,7%)
EBITDA znormalizowana na dziatalnosci kontynuowanej* 808 137 876 832 748 456 (7,8%)

*Zasady wyliczenia EBITDA i EBITDA znormalizowana zostaty opisane w punkcie ,Metodologia obliczania wskaZznikow”.

Przychody ze sprzedazy

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy netto z dziatalnosci kontynuowanej Grupy CIECH za 2017 rok wyniosty
3 579 393 tys. zt. W poréwnaniu do roku poprzedniego przychody wzrosty o 124 058 tys. zt (tj. o 3,6%). Gtéwnymi Zrodtami
tych zmian byty czynniki rynkowe.

Wynik brutto na sprzedazy

Koszt wtasny sprzedazy za 2017 rok wynidst 2 662 729 tys. zt, co oznacza wzrost o 247 059 tys. zt w stosunku do kosztu
wiasnego sprzedazy za 2016 rok w kwocie 2 415 670 tys. zt (tj. 0 10,2%). Na poziom kosztu wiasnego sprzedazy wptynety
gtéwnie ceny nosnikdw energii (gaz ziemny, wegiel kamienny) w segmencie sodowym oraz ceny surowcéw ropopochodnych
W segmencie organicznym.

Wynik na dziatalnosci operacyjnej

Koszty sprzedazy za 2017 rok wyniosty 263 481 tys. zt, co oznacza wzrost o 32 019 tys. zt (tj. 0 13,8%) w stosunku do poziomu
231 462 tys. zt za 2016 rok. Koszty sprzedazy stanowity 7,4% przychodow ze sprzedazy za 2017 rok (w poréwnaniu do 6,7%
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zarok 2016). Wzrost ten spowodowany byt gtéwnie wyzszymi kosztami transportu wynikajgcymi z wyzszego wolumenu sprze-
dazy, zwiekszania udziatu gestii transportowej oraz wzrostem stawek transportowych na niektérych rynkach.

Koszty ogdlnego zarzadu za 2017 rok wyniosty 141 402 tys. zt, co oznacza spadek o 16 588 tys. zt (tj. 0 19,3%) w stosunku do
poziomu 157 990 tys. zt za rok 2016. Spadek tych kosztéw w poréwnaniu do 2016 roku wynikat gtéwnie z mniejszych wydat-
kow na realizacje projektow strategicznych realizowanych przez Grupe oraz nizszych kosztéw Swiadczen pracowniczych.

Pozostate przychody operacyjne za 2017 rok wyniosty 116 560 tys. zt, co oznacza wzrost o 29 950 tys. zt (tj. o 34,6%),
w stosunku do poziomu 86 610 tys. zt za 2016 rok. Wzrost pozostatych przychodéw operacyjnych w 2017 roku wynikat gtéwnie
z dodatniej wyceny do wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych, rozwigzania rezerw na zobowigzania, rozwigzanie
odpiséw aktualizujgcych wartosé naleznosci oraz sprzedazy nadwyzki certyfikatow CO,, jakie posiadata spétka rumuriska.

Pozostate koszty operacyjne za 2017 rok wyniosty 39 533 tys. zt, co oznacza, ze spadty 0 36 970 tys. zt w stosunku do poziomu
za 2016 rok, kiedy to wyniosty 76 503 tys. zt. Nizszy poziom pozostate koszty operacyjne wynika miedzy innymi z nizszych
kosztow zbycia niefinansowych aktywow trwatych, nizszych kwot rezerw na zobowigzania oraz odpisdw na naleznosci.

Zysk na dziatalnosci operacyjnej za 2017 rok ksztattowat sie na poziomie 588 808 tys. zt oraz 660 320 tys. zt za okres
poréwnywalny.

Dziatalnos¢ finansowa oraz wynik netto

Przychody finansowe za 2017 rok wyniosty 13 499 tys. zt i odnotowaty spadek w poréwnaniu do analogicznego okresu roku
poprzedniego, kiedy to wyniosty 23 551 tys. zt.

Koszty finansowe za 2017 rok wyniosty 86 787 tys. zt i odnotowaty duzy wzrost w poréwnaniu do analogicznego okresu roku
poprzedniego, kiedy to wyniosty 59 595 tys. zt.

Na obszar dziatalnosci finansowe]j wptynety gtdwnie ujemne réznice kursowe zwigzane z dodatnig ekspozycja walutowg w
USD na dziatalnosci handlowej oraz wyceng pozyczek denominowanych w EUR. Koszty obstugi zadtuzenia zewnetrznego po-
zostawaty na podobnym poziomie, jak w okresie poréwnywalnym.

Skonsolidowany wynik netto za 2017 rok wynidst 393 975 tys. zt (z czego 393 413 tys. zt to zysk netto akcjonariuszy jednostki
dominujacej oraz 562 tys. zt zysk udziatow niekontrolujgcych). Na zysk ten wptynat gtdwnie wynik na sprzedazy, czesciowo
zniwelowany ujemnym wynikiem z dziatalnosci finansowej. Na wynik netto Grupy ujemny wptyw miat réwniez podatek do-

chodowy w wysokosci 121 770 tys. zt.
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EBITDA?
TABELA 8: SKONSOLIDOWANA EBITDA GRUPY CIECH
Zmiana
2017 2016 2015 2017/2016
Zysk/(strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 393 975 594 136 346 005 (33,7%)
Podatek dochodowy 121770 30814 (68 623) 295,2%
Udziat w wynikach netto Je’dr.mstek podporzadkowanych wycenia- (225) (674) (163) 66,6%
nych metodg praw wtasnosci
Koszty finansowe 86 787 59 595 219 003 45,6%
Przychody finansowe (13 499) (23 551) (6 406) 42,7%
Amortyzacja 244 388 223474 217 722 9,4%
EBITDA na dziatalnosci kontynuowanej 833 196 883 794 707 538 (5,7%)

EBITDA na dziatalnosci kontynuowanej za 2017 rok wyniosta 833 196 tys. zt, co oznacza spadek o 50 598 tys. zt, w stosunku
do poziomu 883 794 tys. zt za 2016 rok. Spadek EBITDA wynikat gtéwnie ze spadku zysku brutto na sprzedazy, wyzszego po-
ziomu kosztow sprzedazy, ktdry zostat zniwelowany nizszym poziomem kosztéw ogdlnego zarzadu oraz lepszym wynikiem na
pozostatej dziatalnosci operacyjnej.

Stopa marzy EBIT wyniosta na koniec 2017 roku 16,4% (przed rokiem 19,1%), a stopa marzy EBITDA 23,3% (przed rokiem
25,6% ). Stopa marzy EBIT bez zdarzen jednorazowych wyniosta na koniec 2017 roku 10,5% (przed rokiem 14,0%), a stopa
marzy EBITDA bez zdarzen jednorazowych 22,6% (przed rokiem 25,4%).

Znormalizowana EBITDA

Znormalizowana EBITDA? jest to dodatkowy wskaznik wynikdéw dziatalnosci operacyjnej. Znormalizowana EBITDA jest to
EBITDA skorygowana o koszty/przychody, ktére zostaty uwzglednione przez kierownictwo jako jednorazowe z natury.
Znormalizowana EBITDA jest istotnym wskaznikiem podczas szacowania i mierzenia powtarzajgcych sie wynikow.

TABELA 9: ZNORMALIZOWANA EBITDA GRUPY CIECH

2017 2016 2015
EBITDA na dziatalnosci kontynuowanej 833 196 883794 707 538
Zdarzenia jednorazowe, w tym: (25 059) (6 962) 40918
Odpisy z tytutu utraty wartosci (a) 1238 1612 2119
Pozycje gotéwkowe (b) (2017) (3371) 1143
Pozycje bezgotéwkowe (z wytgczeniem odpisdw z tytutu utraty wartosci) (c) (24 280) (5203) 37 656
EBITDA znormalizowana na dziatalnosci kontynuowanej 808 137 876 832 748 456

(a) Odpisy z tytutu utraty wartosci zwiqzane sq z utworzeniem / rozwigzaniem odpisow aktualizujgcych wartos¢ aktywow.

(b) Pozycje gotéwkowe zawierajg m.in. zysk/strate ze sprzedazy rzeczowych aktywdw trwatych oraz pozycje pozostate (w tym otrzymane lub
zaptacone kary i odszkodowania).

(c) Pozycje bezgotéwkowe zawierajqg m. in: wycene nieruchomosci inwestycyjnych do wartosci godziwej, rezerwy srodowiskowe, rezerwy na
zobowigzania i odszkodowania, koszty niewykorzystania mocy produkcyjnych, koszty spisanych prac rozwojowych oraz inne pozycje (wtgcza-
Jjgc w to koszty nadzwyczajne oraz inne rezerwy).

1 EBITDA jest to zysk / strata netto za rok finansowy, plus podatek dochodowy, plus udziat w zyskach netto jednostek podporzadkowanych wycenianych metoda
praw wtasnosci, plus koszty/przychody finansowe, plus zyski/straty z tytutu zbycia dziatalno$ci zaniechanej plus amortyzacja. EBITDA nie jest wskaznikiem ptyn-
nosci lub wynikéw dziatalnosci obliczanym zgodnie z MSSF. EBITDA nalezy postrzega¢ jako dodatek, a nie zastepstwo dla wynikdw dziatalnosci przedstawionych
zgodnie z MSSF. EBITDA jest uzytecznym wskaznikiem zdolnosci zaciggania i obstugi zadtuzenia. EBITDA i podobne wskazniki s3 wykorzystywane przez rézne
spotki w réznych celach i sg czesto obliczane w sposéb dostosowany do warunkéw, w jakich znajdujg sie te spétki. Nalezy zachowac¢ uwage przy poréwnywaniu
EBITDA z EBITDA innych spotek.

2 Inne sp6tki mogg oblicza¢ znormalizowang EBITDA w sposéb rézny od sposobu Grupy CIECH. Znormalizowana EBITDA nie jest miernikiem wynikéw finansowych

zgodnie z MSSF i z tego wzgledu nie jest audytowana. Nie powinna by¢ uwazana za wskaznik ptynnosci lub alternatywe do zysku operacyjnego lub zysku netto za
rok lub inny miernik wynikéw wyliczanych zgodnie z MSSF.
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4.2.2 WYNIKI FINANSOWE WEDtUG SEGMENTOW DZIAtALNOSCI GRUPY CIECH

Dziatalnos¢ Grupy CIECH w ciggu 2017 roku koncentrowata sie na czterech segmentach operacyjnych: sodowym, organicz-
nym, krzemiany i szkto oraz segmencie transportowym. Dodatkowo, w wynikach wyszczegdlniono segment pozostata dziatal-
nos¢, funkcje korporacyjne i wytgczenia konsolidacyjne. Struktura przychodéw w podziale na segmenty nie zmienita sie istot-
nie w stosunku do roku 2016. Niezmiennie najwiekszy udziat w przychodach stanowita sprzedaz produktéw segmentu sodo-
wego (soda kalcynowana, soda oczyszczona i sél), tj. 67,9%.

)L SEGMENT SODOWY przychoddéw Grupy
— 68 | ciecri w 2017 roku
Soda kalcynowana | Soda oczyszczona | Sél

RYSUNEK 35: PRZYCHODY ORAZ EBITDA ZNORMALIZOWANA W SEGMENCIE SODOWYM W GRUPIE CIECH

In zt
min z Przychody EBITDA (2)
2 446,6 24299
793,9
2242,0 I I 651,0 I 690,7
2015 2016 2017 2015 2016 2017

Na wyniki Grupy w 2017 roku w segmencie sodowym najistotniejszy wptyw miaty:

Pozytywne:

e wzrost wolumenu produkcji i sprzedazy sody, szczegdlnie wzrost ilosci sprzedazy sody z Rumunii (w sierpniu 2016 zatrzy-
manie instalacji ze wzgledu na brak dostaw pary z CET Govora),

e wzrost cen sprzedazy na rynkach dolarowych w czwartym kwartale,

e rozwdj produktéw specjalistycznych w obszarze sody oczyszczonej,

e poprawie wyniku na energii sprzedawanej z Niemiec gtéwnie w efekcie wyzszego wolumenu oraz czesciowemu hedingowi
cen energii oraz gazu wykorzystywanego do produkcji energii.

Negatywne:

e spadek cen sody kalcynowanej spowodowany presjg konkurentow, gtéwnie z Turcji,

e wzrost cen podstawowych surowcow, gtéwnie paliwa energetycznego (wegiel, gaz) oraz paliwa piecowego (koks i antra-
cyt),

e umocnienie sie PLN i RON wzgledem EUR i USD (negatywny efekt czesciowo kompensowany po przez stosowanie he-
dingu),

e spadek wolumenu sprzedazy soli i cen.

TABELA 10: WYNIKI GRUPY CIECH W SEGMENCIE SODOWYM

% udziatu % udziatlu % udziatu

. . W przy- W przy- w przy-

0008 oy, T G o o

2017 2016 2015

Przychody ze sprzedazy 2429920 2446568 2241985 (16 648) (0,7%) 67,9% 70,8% 68,5%
Soda kalcynowana ciezka 1371834 1432439 1267148 (60 605)  (4,2%) 38,3% 41,5% 38,7%
Soda kalcynowana lekka 490 220 448 085 436 637 42135 9,4% 13,7% 13,0% 13,3%
Sol 169 909 181374 170 203 (11 465) (6,3%) 4,7% 5,2% 5,2%
Soda oczyszczona 158 309 162 390 153 580 (4081) (2,5%) 4,4% 4,7% 4,7%
Energia 97 645 90 853 64 237 6792 7,5% 2,7% 2,6% 2,0%
Gaz* 7 645 20124 37 885 (12 479) (62,0%) 0,2% 0,6% 1,2%
Chlorek wapnia 25614 23256 18 282 2358 10,1% 0,7% 0,7% 0,6%
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% udziatu % udziatlu % udziatu

. . W przy- W przy- W przy-
Zmiana Zmiana

2017 2016 2015 2017/2016 % chosjach chOfiach chOfiach

ogoétem ogotem ogotem

2017 2016 2015

Pozostate produkty 60310 58 732 66 928 1578 2,7% 1,8% 1,7% 2,0%

Przychody z transakcji pomiedzy 48 434 29315 27085 19119 65,2% 1,4% 0,8% 0,8%

segmentami

j‘;';';/ (strata) brutto na sprze- 756073 879214 721811 (123141) (14,0%)
EBITDA 704370 799437 625098  (95067) (11,9%)
EBITDA znormalizowana 690667 793921 651002 (103 254) (13,0%)

*Odsprzedaz nadwyzek gazu.

Sprzedaz w segmencie sodowym za rok 2017 rok wyniosta 2 429 920 tys. zt, co oznacza spadek o 16 648 tys. zt (tj. 0 0,6%), w
stosunku do przychoddéw ze sprzedazy za rok 2016 w kwocie 2 446 568 tys. zt. Nieznaczny spadek byt spowodowany gtéwnie
spadkiem cen sprzedazy sody kalcynowanej i byt czesciowo skompensowany wyzszg iloscig sprzedazy.

Zysk brutto ze sprzedazy w segmencie sodowym za rok 2017 wynidst 756 073 tys. zt w poréownaniu do 879 214 tys. zt za rok
2016. Na ten spadek wptynety spadek cen sprzedazy produktéw oraz wzrost kosztéw wytworzenia w efekcie wzrostu cen
podstawowych surowcow (paliwo piecowe, gaz ziemny, wegiel kamienny).

przychoddw Grupy

SEGMENT ORGANICZNY
@ 24% CIECH w 2017 roku

Srodki ochrony roélin | Pianki poliuretanowe | Zywice

RYSUNEK 36: PRZYCHODY ORAZ EBITDA ZNORMALIZOWANA W SEGMENCIE ORGANICZNYM W GRUPIE CIECH

min zt Przychody EBITDA (2)
871,6
769,9 766,1 85,8 79,5 96,5
2015 2016 2017 2015 2016 2017

Na wyniki Grupy w 2017 roku w segmencie organicznym najistotniejszy wptyw miaty:

Pozytywne:

e wzrost wolumenu sprzedazy Srodkdéw ochrony roslin, pomimo spadku popytu na rynku krajowym,

o efektywna sprzedaz przedsezonowa srodkéw ochrony roslin zrealizowana w IV kwartale 2017 roku,

e wzrost wolumenu sprzedazy pianek m.in. w efekcie wykorzystania zwiekszonego potencjatu magazynowania w ciggu pro-
cesu produkcyjnego,

e wzrost cen pianek PUR w efekcie, zaréwno podwyzek cen surowcéw, jak i zwiekszenia popytu.

Negatywne:

e mniej korzystne uwarunkowania rynkowe wptywajace na pogorszenie relacji pomiedzy cenami produktéw, a cenami

surowcow,

e  wzrost cen surowcow do produkcji pianek PUR,

e  ograniczona dostepnosc surowcéw,

e  spadek wolumenu sprzedazy tworzyw.
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TABELA 11: WYNIKI GRUPY CIECH W SEGMENCIE ORGANICZNYM

% udziatu % udziatlu % udziatu
. . w przy- W przy- w przy-
Zmiana Zmiana
2017 2016 2015 o chodach chodach chodach
2017/2016 % ogoétem ogotem ogétem
2017 2016 2015
Przychody ze sprzedazy 871557 766119 769877 105438 13,8% 24,3% 22,2% 23,5%
Zywice 316452 297891 343080 18 561 6,2% 8,8% 8,7% 10,5%
Pianki PUR 314174 245120 218881 69054 28,2% 8,8% 7,1% 6,7%
Srodki ochrony roslin 224032 208903 192678 15129 7,2% 6,3% 6,0% 5,9%
Pozostate produkty 14 531 10 063 12 101 4468 44,4% 0,3% 0,3% 0,3%
:’a';:'i‘:h"dy 2 transakeji pomigdzy segmen- 2368 4142 3137 (1774) (42,8%) 0,1% 0,1% 0,1%
Zysk /(strata) brutto na sprzedazy 153068 136888 134548 16180 11,8%
EBITDA 96 768 77 832 86101 18936 24,3%
EBITDA znormalizowana 96 517 79 543 85751 16974 21,3%

Sprzedaz w segmencie organicznym za rok 2017 wyniosta 871 557 tys. zt, co oznacza wzrost o 105 438 tys. zt (tj. 0 13,8%), w

stosunku do przychoddw ze sprzedazy w kwocie 766 119 tys. zt za rok 2016. Przyczyng wzrostu byfa przede wszystkim wyz-

szy wolumen sprzedazy pianek PUR.

Zysk brutto ze sprzedazy w segmencie organicznym za rok zakonczony 31 grudnia 2017 roku wynidst 153 068 tys. zt w porow-
naniu do 136 888 tys. zt za 2016 rok. Wzrost ten byt spowodowany poprawg wynikdw w kazdej grupie produktowe;j.

SEGMENT KRZEMIANY | SZKtO

Produkty szklane | Szkto wodne | Krzemiany

6+

przychodéw Grupy
CIECH w 2017 roku

RYSUNEK 37: PRZYCHODY ORAZ EBITDA ZNORMALIZOWANA W SEGMENCIE KRZEMIANY | SZKtO W GRUPIE CIECH

Przychod
min zt Yy \ EBITDA (2)
229,3

175,0 190,2

36,8
34,7

33,5 I
2015 2016 2017 2015 2016 2017

Na wyniki Grupy w 2017 roku w segmencie krzemiany i szkto najistotniejszy wptyw miaty:

Pozytywne:

e wzrost wolumenu sprzedazy krzemiandéw sodu za sprawg realizacji kontraktu z Solvay — petny rok sprzedazy produktu z

instalacji uruchomionej w lipcu 2016 roku,
e stabilna sprzedaz krzemianéw potasu.
Negatywne:

e agresywna konkurencja na rynku krzemiandw sodu gtéwnie z uwagi na znaczne niewykorzystanie zdolnosci produkcyj-

nych wsrdd innych producentoéw,

e wzrost konkurencji w obszarze opakowan szklanych i w efekcie obnizenie cen.
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TABELA 12: WYNIKI GRUPY CIECH W SEGMENCIE KRZEMIANY | SZKtO

% udziatu % udziatu % udziatu
. . W przy- W przy- W przy-
Zmiana Zmiana
2017 2016 2015 2017/2016 % chOfiach chosﬁach chot:lach
ogoétem ogoétem ogétem
2017 2016 2015
Przychody ze sprzedazy 229345 190168 175012 39177 20,6% 6,4% 5,5% 5,3%
Krzemiany sodowe 144291 106 562 81093 37729 35,4% 4,0% 3,2% 2,5%
Krzemiany potasowe 5696 5048 5431 648 12,8% 0,2% 0,1% 0,1%
Szkto opakowaniowe 78 578 77 279 85156 1299 1,7% 2,2% 2,2% 2,6%
Pozostate produkty 771 1275 3318 (504) (39,5%) 0,0% 0,0% 0,1%
rarzichody z transakcji pomiedzy segmen- 9 4 14 5 125,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Zysk /(strata) brutto na sprzedazy 52 400 51 050 45437 1350 2,6%
EBITDA 36 844 34675 33615 2169 6,3%
EBITDA znormalizowana 36 768 34 676 33462 2092 6,0%

Sprzedaz w segmencie krzemiany i szkto za 2017 rok wyniosta 229 345 tys. zt, co oznacza wzrost 0 39 177 tys. zt (tj. 0 20,6%),
w stosunku do przychoddw ze sprzedazy za rok 2016 w kwocie 190 168 tys. zt. Wzrost spowodowany byt gtéwnie wyzszg

sprzedazg krzemiandow sodu.

Zysk brutto ze sprzedazy w segmencie krzemiany i szkto za rok 2017 wynidst 52 400 tys. zt w poréwnaniu do 51 050 tys. zt za

rok zakoriczony 31 grudnia 2016 roku.

SEGMENT TRANSPORTOWY

| ==
ucd

Ustugi transportowe | Przewozy kolejowe | Przetadunki

3%

przychoddw Grupy
CIECH w 2017 roku

RYSUNEK 38: PRZYCHODY ORAZ EBITDA ZNORMALIZOWANA W SEGMENCIE TRANSPORTOWYM W GRUPIE CIECH

Przychod
min 24 ychody 1245 EBITDA (2)
122,6
119,2 127 14,0 16,1
2015 2016 2017 2015 2016 2017

Na wyniki Grupy w 2017 roku w segmencie transportowym najistotniejszy wptyw miaty:

Pozytywne:

e wzrost przychoddéw CIECH Cargo Sp. z 0.0. w efekcie zwiekszonego wolumenu operacji kolejowych swiadczonych na rzecz

Grupy,
Negatywne:

e duza liczba remontow linii kolejowych powodujgca spadek srednich predkosci handlowych i w efekcie spadek efek-

tywnosci biznesu.
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TABELA 13: WYNIKI GRUPY CIECH W SEGMENCIE TRANSPORTOWYM

% udziatu % udziatlu % udziatu

. . W przy- W przy- W przy-

2017 206 2015 127'72'3'1‘2 Zm'a'f,/"' chodach  chodach  chodach

’ ogoétem ogotem ogotem

2017 2016 2015

Przychody ze sprzedazy 124454 119220 122628 5234 4,4% 3,5% 3,4% 3,7%

Ustugi transportowe 11 097 11393 13 205 (296) (2,6%) 0,3% 0,3% 0,4%

:’;{:’fh"dy 2 transakcji pomigdzy segmen- 113357 19787 109423 5530  51% 3,2% 3,1% 3,3%
Zysk /(strata) brutto na sprzedazy 16 855 14 465 13613 2390 16,5%
EBITDA 15610 8 854 15535 6756 76,3%
EBITDA znormalizowana 16 064 13 976 12720 2088 14,9%

Sprzedaz w segmencie transportowym za rok 2017 wyniosta 124 454 tys. zt, co oznacza wzrost 0 5 234 tys. zt (tj. 0 4,4%), w
stosunku do przychoddw ze sprzedazy za 2016 rok w kwocie 119 220 tys. zt.

Zysk brutto ze sprzedazy w segmencie transportowym za rok zakoriczony 31 grudnia 2017 roku wynidst 16 855 tys. zt w po-
rownaniu do 14 465 tys. zt za rok zakonczony 31 grudnia 2016 roku.

SEGMENT POZOSTALA DZIAtALNOSC

Ustugi | Dystrybucja | Obrét i zarzgdzanie nieruchomosciami

Sprzedaz w segmencie pozostatym za rok 2017 wyniosta 122 792 tys. zt, co oznacza wzrost o 14 599 tys. zt (tj. 0 13,5%), w
stosunku do przychoddw ze sprzedazy za 2016 rok w kwocie 108 193 tys. zt.

Zysk brutto ze sprzedazy w segmencie pozostatym za rok zakoriczony 31 grudnia 2017 roku wyniost 28 098 tys. zt w porow-
naniu do 32 287 tys. zt za rok zakonczony 31 grudnia 2016 roku.

4.2.3 SYTUACIA MAJATKOWA GRUPY CIECH

TABELA 14: PODSTAWOWE SKONSOLIDOWANE DANE BILANSOWE

Zmiana

2017 2016 2015 2017/2016

Wartos¢ aktywow 4643 511 4501 892 3951251 3,1%
Aktywa trwate 3204963 3209515 2901325 (0,1%)
Aktywa obrotowe 1438548 1292377 1049 926 11,3%
Zapasy 364 517 299 265 293631 21,8%
Naleznosci krétkoterminowe 523 068 515 542 499 196 1,5%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 489 754 414 369 202 935 18,2%
Krétkoterminowe aktywa finansowe 57 979 59971 50781 (3,3%)
Aktywa przeznaczone do sprzedazy 3230 3230 3383 0,0%
Kapitat wiasny razem 2 184 645 1763492 1341504 23,9%
Kapitat wtasny wtascicieli jednostki dominujgcej 2187 596 1766 827 1345576 23,8%
Udziaty niekontrolujace (2951) (3 335) (4072) 11,5%
Zobowigzania dtugoterminowe 1369 282 1695514 1844005 (19,2%)
Zobowigzania krétkoterminowe 1089 584 1042 886 765 742 4,5%

Aktywa
Na koniec 2017 roku aktywa trwate Grupy byty rowne 3 204 963 tys. zt. W poréwnaniu do stanu na dzier 31 grudnia 2016
roku wartos¢ majatku trwatego spadfa nieznacznie o 4 552 tys. zt. Zmiana ta zwigzana jest gtéwnie z prowadzonymi
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inwestycjami w rzeczowe aktywa trwate (czesciowo zniwelowana amortyzacjg), wyceng instrumentéw finansowych oraz
wyceng nieruchomosci inwestycyjnych do wartosci godziwe;j.

Aktywa obrotowe Grupy na dzien 31 grudnia 2017 roku wyniosty 1 438 548 tys. zt. W strukturze aktywow obrotowych
dominowaty: naleznosci krdétkoterminowe stanowigce 35,4%, zapasy stanowigce 25,3% oraz srodki pieniezne i ich
ekwiwalenty stanowigce 34,0% aktywow obrotowych ogétem. W poréwnaniu do stanu na koniec grudnia 2016 roku wartos¢
aktywow obrotowych wzrosta o 146 171 tys. zt. Wzrost ten wynika ze zwiekszenia sprzedazy w segmencie sodowym w efekcie
wzrostu wolumendw, sezonowosci sprzedazy srodkéw ochrony roslin, a takze wzrostu wolumenu sprzedazy pianek PUR w
segmencie organicznym oraz krzemiandw w segmencie Krzemiany i Szkto.

Zasoby kapitatowe

Do zrédet ptynnosci nalezg przeptywy pieniezne generowane z dziatalnosci operacyjnej, srodki pochodzace ze zbycia
aktywow, srodki pochodzace z dotacji z Unii Europejskiej na naktady inwestycyjne, sSrodki dostepne na podstawie umowy
kredytu odnawialnego i kredytu w rachunku biezgcym. Grupa stosuje rowniez umowy faktoringowe.

Zobowigzania

Zobowigzania (dtugo i krétkoterminowe tacznie) Grupy CIECH stanowity na dziert 31 grudnia 2017 roku warto$¢ 2 458 866
tys. zt, co oznacza spadek w poréwnaniu ze stanem na koniec grudnia 2016 roku 0 279 534 tys. zt (tj. 0 10,2%).

Wskaznik stopy zadtuzenia wynidst na dzien 31 grudnia 2017 roku 53,0% (na koniec grudnia 2016 roku 60,8%). Skonsolido-
wane zadtuzenie netto Grupy wyniosto na dzien 31 grudnia 2017 roku 936 674 tys. zt i spadto w poréwnaniu ze stanem na
koniec grudnia 2016 roku o 259 824 tys. zt. Zadtuzenie w Grupie spadto w zwigzku ze wykupem 5 grudnia 2017 roku obligacji
krajowych wyemitowanych przez CIECH S.A. w kwocie 160 000 tys. zt.

Obecne instrumenty dtuzne
Na obecne Zrédta finansowania dtuznego Grupy sktadajg sie m.in. kredyt terminowy, kredyt odnawialny i kredyt w rachunku

biezgcym oraz zadtuzenie leasingowe. Dodatkowe informacje dotyczace zarzadzania zasobami finansowymi znajdujg sie w
punkcie 4.6.

4.2.4  SYTUACIA PIENIEZNA GRUPY CIECH

TABELA 15: SKONSOLIDOWANE PRZEPEYWY PIENIEZNE GRUPY CIECH

2017 2016 2015 12772'322

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 628 832 836 871 457 090 (24,9%)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (389 137) (445 582) (486 100) 12,7%
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (165 773) (177 545) 182 887 6,6%
Przeptywy pieniezne netto razem 73922 213744 153 877 (65,4%)
wolne przeptywy pieniezne 239 695 391289 (29 010) (38,7%)

Wielko$¢ przeptywow pienieznych netto za 2017 rok byta dodatnia i wyniosta 73 922 tys. zt. W relacji do analogicznego okresu
roku poprzedniego Grupa wygenerowata przeptywy nizsze o 139 822 tys. zt. Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej
wyniosty 628 832 tys. zt i byty nizsze od wygenerowanych w 2016 roku o 208 039 tys. zt.

W ciggu 2017 roku przeptywy netto z dziatalnosci inwestycyjnej byty ujemne, a wynikato to gtéwnie z wydatkéw poniesionych
w zwigzku z programem inwestycyjnym realizowanym przez Grupe. Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej byty
ujemne i wyniosty 165 773 tys. zt. W relacji do 2016 roku byty wyzsze o 11 772 tys. zt. Na saldo dziatalnosci finansowej gtéwny
wptyw miato wykupienie wyemitowanych obligacji w kwocie 160 000 tys. zt.
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TABELA 16: ZDOLNOSC DO GENEROWANIA PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH GRUPY CIECH

2017 2016 2015
aNr::](::)\:/tz/lzzI;ijz;ansowa ((zysk/(strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej + 638 363 317 610 563 727
Pozostate korekty zysku / (straty) netto z dziatalnosci kontynuowanej 38 364 (72 968) 9710
Skorygowana nadwyzka finansowa 676 727 744 642 573 437
Zmiana kapitatu pracujacego (47 895) 92229 (116 347)
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej 628 832 836 871 457 090
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej (389 137) (445 582) (486 100)
Wolne przeptywy pienigzne 239 695 391 289 (29 010)

Grupa CIECH w ciggu 2017 roku wygenerowata dodatnie wolne przeptywy pieniezne, to znaczy, ze udato sie jej sfinansowac
wydatki inwestycyjne z przeptywdw tworzonych w ramach dziatalnosci operacyjnej. Skorygowana nadwyzka finansowa uzy-
skata wymagany poziom do tego, aby przyczyni¢ sie do wypracowania dodatnich wolnych przeptywéw pienieznych.

4.2.5 KAPITAt PRACUJACY | WYBRANE WSKAZNIKI FINANSOWE GRUPY CIECH

Ptynnos¢ Grupy CIECH

Wskazniki ptynnosci na dzier 31 grudnia 2017 roku wzrosty w stosunku do poziomu z dnia 31 grudnia 2016 roku. Wskaznik
biezgcej ptynnosci liczony jako iloraz majatku obrotowego razem i zobowigzan krétkoterminowych razem wynidst na dzien
31 grudnia 2017 roku 1,32, natomiast wskaznik ptynnosci podwyzszonej byt rowny 0,99.

TABELA 17: WSKAZNIKI PLYNNOSCI GRUPY CIECH

2017 2016 2015
Wskaznik biezgcej ptynnosci 1,32 1,24 1,37
Wskaznik szybkiej ptynnosci 0,99 0,95 0,99

Kapitat obrotowy Grupy CIECH

Kapitat obrotowy, zdefiniowany jako réznica pomiedzy aktywami obrotowymi, a zobowigzaniami krétkoterminowymi skory-
gowanymi o odpowiednie pozycje bilansowe ($rodki pieniezne i ich ekwiwalenty oraz kredyty krétkoterminowe), na koniec
2017 roku byt dodatni i wynidst 35 714 tys. zt, co oznacza wzrost o 61 496 tys. zt w stosunku do korica 2016 roku.

TABELA 18: KAPITAt OBROTOWY GRUPY CIECH

2017 2016 2015

1. Aktywa obrotowe, w tym: 1438548 1292377 1049926
Zapasy 364 517 299 265 293 631
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz zaliczki na dostawy 339 092 298 449 277 308

2. Srodki pieniezne i inne inwestycje krétkoterminowe 547 733 474 340 253716
3. Aktywa obrotowe skorygowane (1-2) 890 815 818 037 796 210
4. Zobowiazania krétkoterminowe, w tym: 1089584 1042 886 765 742
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz zaliczki otrzymane na dostawy 387 331 368 937 273332
S(.)Vlv(;dyty krétkoterminowe i inne krétkoterminowe zobowigzania finan- 234 483 199 067 46 274
6. Zobowigzania krétkoterminowe skorygowane (4-5) 855 101 843 819 719 468
7. Kapitat obrotowy z uwzglednieniem kredytow krétkoterminowych (1-4) 348 964 249 491 284184
8. Kapitat obrotowy (3-6) 35714 (25 782) 76 742

*Inne krotkoterminowe zobowigzania finansowe obejmujq krétkoterminowe zobowiqzania z tytutu leasingu finansowego + krétkoterminowe zobowigzania z
tytutu instrumentow pochodnych + zobowigzania z tytutu faktoringu.

Przez kapitat obrotowy handlowy rozumie sie réznice pomiedzy aktywami obrotowymi (naleznosci z tytutu dostaw, robot
i ustug plus zapasy), a zobowigzaniami z tytutu dostaw i ustug. Odnotowywane poziomy kapitatu obrotowego oraz kapitatu
obrotowego handlowego rdznig sie na przestrzeni czasu z uwagi na szereg czynnikéw, takich jak wptyw cen surowcéw i cen
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sprzedazy, zmienno$¢ kapitatu obrotowego zwigzana z dziatalnoscig handlowg (transakcje o wysokiej wartosci), przestoje
produkcyjne oraz prace remontowe, zmiany w warunkach ptatnosci w odniesieniu do kluczowych dostawcoéw, kursy walut,
decyzje spotek Grupy dotyczace utrzymania zapasow, poziom operacyjny dziatalnosci oraz sezonowy charakter dziatalnosci.

W przesztosci zapotrzebowanie na kapitat obrotowy Grupa CIECH finansowata z dostepnych srodkéw pienieznych, przycho-
dow pienieznych oraz poprzez aktywne zarzgdzanie kapitatem obrotowym. W celu zapewnienia odpowiedniej ptynnosci fi-
nansowej, Spotki Grupy majg mozliwosé zaciggania kredytéw odnawialnych oraz korzystania z limitéw faktoringowych. Grupa
zaktada, ze przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej, w potaczeniu z rezerwami gotéwkowymi oraz dostepnymi kredy-
tami odnawialnym i limitami faktoringowymi, okazg sie wystarczajace, aby sfinansowac przewidywane naktady inwestycyjne,
ewentualne zapotrzebowanie na kapitat obrotowy oraz obstuge zadtuzenia w momencie wymagalnosci.

Wskazniki rentownosci Grupy CIECH
W ciggu 2017 roku wskazniki rentownosci dziatalnosci kontynuowanej Grupy CIECH ksztattowaty sie na nizszym poziomie

w stosunku do wynikéw osiggnietych w 2016 roku.

TABELA 19: WSKAZNIKI RENTOWNOSCI GRUPY CIECH

Zmiana
2017 2016 2015 2017/2016
DZIALALNOSC KONTYNUOWANA
Rentowno$¢ brutto sprzedazy 25,6% 30,1% 26,4% (4,5) p.p.
Rentownos¢ sprzedazy 14,3% 18,8% 16,1% (4,5) p.p.
Rentownos¢ EBIT 16,4% 19,1% 15,0% (2,7) p.p.
Rentowno$¢ EBITDA 23,3% 25,6% 21,6% (2,3) p-p.
Rentowno$é EBIT znormalizowany* 10,5% 14,0% 9,4% (3,5)p.p.
Rentowno$¢ EBITDA znormalizowana* 22,6% 25,4% 22,9% (2,8) p.p.
Rentowno$é sprzedazy netto (ROS) 11,0% 17,2% 10,6% (6,2) p.p.
Rentownosé aktywéw ogétem (ROA) 8,5% 13,2% 8,8% (4,7) p.p.
Rentowno$¢ kapitatu wtasnego (ROE) 18,0% 33,7% 25,8% (15,7) p.p.
i\{]sok‘i/(;t’rea}ta) na jedng akcje (w ztotych) na dziatalnosci konty- 7,47 11,26 6,51 (3,79)
* Zasady wyliczenia EBITDA i EBITDA znormalizowana zostaty opisane w punkcie ,Metodologia obliczania wskaznikéw”.
RYSUNEK 39: POZIOMY RENTOWNOSCI GRUPY CIECH
min zt
300 30%
250 25%

o o
=

o

200 20%
15 15%
10 0%
5 5%
- 0%

Q4,2014 Q11,2015 Q2,2015 Q3,2015 Q4,2015 Q1,2016 Q2,2016 Q3,2016 Q4,2016 Q1,2017 Q2,2017 Q3,2017 Q4,2017
[ EBITDA (2) ~—e— Rentownos¢ EBITDA (Z)

EBITDA (Z) - poziom EBITDA znormalizowany - bez zdarzen jednorazowych opisywanych w poszczegdlnych kwartatach.
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Zadtuzenie

Stopa zadtuzenia spadta w stosunku do grudnia 2016 roku i wynosi 53,0%. Jednoczesnie wzgledny poziom zadtuzenia netto
(zobowigzania finansowe netto odniesione do wyniku EBITDA) ulegt poprawie w stosunku do stanu z korica 2016 roku. Wskaz-
nik skorygowany o zdarzenia jednorazowe jest na podobnym poziomie w stosunku do roku poprzedniego (zobowigzania fi-
nansowe netto odniesione do znormalizowanej EBITDA).

TABELA 20: WSKAZNIKI ZADtUZENIA GRUPY CIECH

2017 2016 2015 12772'322
Wskaznik stopy zadtuzenia 53,0% 60,8% 66,0% (7,8) p.p.
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 29,5% 37,7% 46,7% (8,2) p.p.
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego 112,6% 155,3% 194,5%  (42,7) p.p.
Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wtasnymi 47,0% 39,2% 34,0% 7,8 p.p.
Zobowigzania finansowe brutto 1426428 1610867 1564 247 (11,4%)
Zobowigzania finansowe netto 936 674 1196 498 1361312 (21,7%)
EBITDA zannualizowana 833 196 883 794 707 538 (5,7%)
EBITDA znormalizowana (zannualizowana) 808 137 876 832 748 456 (7,8%)
Zobowigzania finansowe netto / EBITDA zannualizowana 1,1 1,4 1,9 (21,4%)
f;)‘t:/(;:/;.';)}zania finansowe netto / EBITDA znormalizowana (zannuali- 12 14 18 (14,3%)
Zobowigzania finansowe brutto / EBITDA zannualizowana 1,7 1,8 2,2 (5,6%)
Zobowigzania finansowe brutto / EBITDA znormalizowana (zannuali- 18 18 21 .

zowana)
*Zasady wyliczenia EBITDA i EBITDA znormalizowana zostaty opisane w punkcie ,,Metodologia obliczania wskaznikéw”.

Grupa CIECH konsekwentnie obniza swoje zadtuzenie netto w relacji do EBITDA znormalizowanej. Strategicznym celem jest
osiggniecie wskaznika dtug netto do EBITDA na poziomie ponizej 1 w 2019 roku.

RYSUNEK 40: ZADLUZENIE GRUPY CIECH (MLN Zt) ORAZ WSKAZNIK DLUG NETTO/EBITDA (2)

1479

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

[ Zadtuzenie (min zt) —@— Dtug netto/ EBITDA (2)
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4.2.6 WYNIKI OSIAGNIETE PRZEZ GRUPE W IV KWARTALE 2017 ROKU

TABELA 21: WYNIKI GRUPY CIECH W IV KWARTALE 2017 ROKU

01.10-31.12.2017*

01.10-31.12.2016*

01.10-31.12.2015*

DZIALALNOSE KONTYNUOWANA

Przychody netto ze sprzedazy 961 743 907 802 814171
Koszt wtasny sprzedazy (680 549) (626 987) (600 600)
Zysk/(strata) brutto na sprzedazy 281194 280 815 213571
Pozostate przychody operacyjne 54 985 30186 21271
Koszty sprzedazy (73 984) (61 664) (50 214)
Koszty ogdlnego zarzadu (42 957) (51 743) (48 990)
Pozostate koszty operacyjne (11 873) (35 480) (26 189)
Zysk/(strata) na dziatalnosci operacyjnej 207 365 162 114 109 449
Przychody finansowe 7127 14 465 705
Koszty finansowe (31478) (20 384) (123 723)
Przychody / (koszty) finansowe netto (24 351) (5919) (123 018)
Udziat w zyskach netto jednostek podporzgdkowanych wycenianych

metodg praw wtasnosci 63 246 88
Zysk/(strata) przed opodatkowaniem 183 077 156 441 (13 481)
Podatek dochodowy (45 411) 17 808 101 371
Zysk/(strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 137 666 174 249 87 890
DZIALtALNOSC ZANIECHANA - - -
Zysk/(strata) netto z dziatalno$ci zaniechanej - - -
Zysk/(strata) netto za rok obrotowy 137 666 174 249 87 890
w tym:

Zysk/(strata) netto wtascicieli jednostki dominujacej 137 466 174 014 87729
Zysk/(strata) netto udziatéw niekontrolujacych 200 235 161
Zysk/(strata) na jedng akcje (w ztotych):

Podstawowy 2,61 3,30 1,66
Rozwodniony 2,61 3,30 1,66

*Dane nieaudytowane

Wysokie wyniki w czwartym kwartale 2017 roku to efekt dobrych wynikédw praktycznie we wszystkich segmentach w szcze-

gélnosci: bardzo udana sprzedaz przedsezonowa srodkéw ochrony roslin — wyzsze wolumeny i ceny; wysokie wolumeny

sprzedazy sody kalcynowanej; wyzsze ceny sprzedazy sody kalcynowanej na rynkach zamorskich.

4.3 OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO-FINANSOWYCH CIECH S.A.

W ciggu 2017 roku CIECH S.A. osiggneta wynik netto z dziatalnosci kontynuowanej w wysokosci 243 907 tys. zt, stan srodkéw
pienieznych netto wzrdst o 31 323 tys. zt, a suma bilansowa na koniec 2017 roku wyniosta 3 652 664 tys. zt.

Prognozy wynikéw CIECH S.A.

CIECH S.A. nie publikowata prognoz wynikéw na 2017 rok.
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4.3.1 SPRAWOZDANIE Z ZYSKOW LUB STRAT CIECH S.A.

TABELA 22: SPRAWOZDANIE Z ZYSKOW LUB STRAT CIECH S.A.

2017 2016 2015 o 12772'3'1':
DZIAtALNOSC KONTYNUOWANA
Przychody netto ze sprzedazy 2 365 764 2193 357 2038491 7,9%
Koszt wtasny sprzedazy (1 863 346) (1651 553) (1592 087) (12,8%)
Zysk / (strata) brutto na sprzedazy 502 418 541 804 446 404 (7,3%)
Koszty sprzedazy (207 112) (167 804) (145 914) (23,4%)
Koszty ogdlnego zarzadu (55 327) (68 524) (64 755) 19,3%
Pozostate Przychody / Koszty operacyjne 2234 (4 702) 79 490 -
Zysk / (Strata) na dziatalnosci operacyjnej 242 213 300774 315225 (19,5%)
Przychody / Koszty finansowe 59 258 (106 096) (36 693) -
Podatek dochodowy (57 564) (42 237) 53 046 (36,3%)
Zysk/(strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 243 907 152 441 331578 60,0%
DZIALtALNOSC ZANIECHANA
Zysk/(strata) netto z dziatalno$ci zaniechanej - - - -
Zysk/(strata) netto za okres 243 907 152 441 331578 60,0%
EBITDA na dziatalnosci kontynuowanej 247 426 305422 319132 (19,0%)
EBITDA znormalizowana na dziatalnosci kontynuowanej* 246 185 310 404 327913 (20,7%)

*Zasady wyliczenia EBITDA i EBITDA znormalizowana zostaty opisane w punkcie ,,Metodologia obliczania wskaznikéw”.

Przychody ze sprzedazy
Przychody ze sprzedazy netto CIECH S.A. za 2017 rok wyniosty 2 365 764 tys. zt. W poréwnaniu do roku poprzedniego przy-
chody zwiekszyty sie 0 172 407 tys. zt, tj. 0 7,9%. Gtéwnymi zrédtami tych zmian byty czynniki rynkowe.

Pozytywnie na osiggniete przychody wptynety:

e wzrost sprzedazy wolumenu sody kalcynowanej, pomimo rosngcej podazy ze strony konkurencji z Turcji,
e wzrost cen sprzedazy na rynkach dolarowych w czwartym kwartale,

o rozwdj produktdéw specjalistycznych w obszarze sody oczyszczonej, wzrost cen sprzedazy,

e wyzsza sprzedaz surowcow do produkceji tworzyw i Srodkéw ochrony roslin.

Negatywnie na osiggniete przychody wptynety:
e spadek cen sody kalcynowanej,
e spadek wolumenu sprzedazy i cen soli,

e umocnienie PLN i RON wobec EUR i USD (czesciowo kompensowane zawartymi transakcjami zabezpieczajgcymi).

TABELA 23: PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY CIECH S.A. W PODZIALE NA SEGMENTY BRANZOWE

. . % udziatu w
Zmiana Zmiana

2017 2016 2015 2017/2016 % ggrg\i/eclr:‘oggil;
Segment sodowy, w tym: 1817739 1772601 1595 087 45138 2,5% 76,8%
Soda kalcynowana ciezka 1053 263 1061175 922 851 (7912) (0,7%) 44,5%
Soda kalcynowana lekka 445 528 387534 374 043 57994 15,0% 18,8%
Sol 169 968 180 185 169 337 (10 217) (5,7%) 7,2%
Soda oczyszczona 94 998 98 829 90 048 (3831) (3,9%) 4,0%
Chlorek wapnia 19 829 15 144 12388 4 685 30,9% 0,8%
Pozostate towary i ustugi 34153 29734 26 420 4419 14,9% 1,5%
Segment organiczny, w tym: 505 095 392 897 429 057 112 198 28,6% 21,4%
Surowce do produkcji Srodkéw ochrony roslin 117 596 70 345 72 381 47 251 67,2% 5,0%
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. . % udziatu w
Zmiana Zmiana

2017 2016 2015 2017/2016 % :grz\'/::‘oczi;if;
Surowce do produkcji tworzyw 235199 198 899 234911 36 300 18,3% 9,9%
Surowce do produkgcji pianek poliuretanowych 142 961 115513 113 757 27 448 23,8% 6,0%
Pozostate towary i ustugi 9339 8140 8008 1199 14,7% 0,5%
Segment Krzemiany i Szkto, w tym: 15 108 15192 11501 (84) (0,6%) 0,6%
Krzemiany sodowe 13 868 14103 10 768 (235) (1,7%) 0,5%
Pozostate towary i ustugi 1240 1089 733 151 13,9% 0,1%
Segment transportowy 25128 9169 575 15959 174,1% 1,1%
Ustugi transportowe 25128 9169 575 15959 174,1% 1,1%
Segment pozostata dziatalnos¢ 2694 3498 2271 (804) (23,0%) 0,1%
Przychody od podmiotéw zewnetrznych 2694 3498 2271 (804)  (23,0%) 0,1%
RAZEM 2 365 764 2193357 2038491 172 407 7,9% 100,0%

Sprzedaz CIECH S.A. w segmencie sodowym

Sprzedaz w segmencie sodowym za rok zakonczony 31 grudnia 2017 roku wyniosta 1 817 739 tys. zt, co oznacza wzrost o
45 138 tys. zt, w stosunku do przychodéw ze sprzedazy za rok zakoriczony 31 grudnia 2016 roku w kwocie 1 772 601 tys. zt.
Wzrost byt spowodowany gtdownie wyzszym wolumenem sprzedazy sody.

Sprzedaz CIECH S.A. w segmencie organicznym

Sprzedaz w segmencie organicznym za rok zakoriczony 31 grudnia 2017 roku wyniosta 505 095 tys. zt, co oznacza wzrost o
112 198 tys. zt w stosunku do przychodow ze sprzedazy w kwocie 392 897 tys. zt za rok zakoniczony 31 grudnia 2016 roku.
Wzrost spowodowany byt wyzszg sprzedazg surowcow do produkcji tworzyw i Srodkdw ochrony roslin.

Sprzedaz CIECH S.A. w segmencie krzemiany i szkto

Sprzedaz w segmencie krzemiany i szkto za rok zakoriczony 31 grudnia 2017 roku wyniosta 15 108 tys. zt, co oznacza utrzyma-
nie poziomu z zesztego roku w kwocie 15 192 tys. zt.

Sprzedaz CIECH S.A. w segmencie transportowym

Sprzedaz w segmencie transportowym za rok zakoriczony 31 grudnia 2017 roku wyniosta 25 128 tys. zt, co oznacza znaczny
wzrost w stosunku do poziomu z zesztego roku w kwocie 9 169 tys. zt. Jest to spowodowane wzrostem Swiadczonych ustug
do spotek z Grupy.

Koszt wtasny sprzedazy

Koszt wtasny sprzedazy na rok zakoriczony 31 grudnia 2017 roku wynidst 1 863 346 tys. zt, co oznacza wzrost 0 211 793 tys.
zt (tj. 0 12,8%) w stosunku do kosztu wtasnego sprzedazy za 2016 rok w kwocie 1 651 553 tys. zt. Wzrost spowodowany byt
wyzszymi wolumenami sprzedazy sody, wyzszymi cenami zakupu sody z Grupy oraz wyzszymi cenami surowcow dla segmentu
organicznego.
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Wynik brutto na sprzedazy

TABELA 24: ZYSK BRUTTO CIECH S.A. NA SPRZEDAZY W PODZIALE NA SEGMENTY BRANZOWE

2017 2016 2015 127';‘2'3'1'2
Segment sodowy 485 937 530741 436 676 (8,4%)
Segment organiczny 14 224 9178 8834 55,0%
Segment krzemiany i szkto 1329 1108 582 19,9%
Segment transportowy 527 235 27 124,3%
Pozostate 401 542 285 (26,0%)
Zysk /(strata) brutto na sprzedazy 502 418 541 804 446 404 (7,3%)

Segment sodowy

Zysk brutto ze sprzedazy w segmencie sodowym za rok zakornczony 31 grudnia 2017 roku wynidst 485 937 tys. zt w poréwna-
niu do 530 741 tys. zt za rok zakonczony 31 grudnia 2016 roku. Spadek byt spowodowany gtéwnie wyzszymi cenami sody ze
spotek Grupy w efekcie rosngcych kosztow produkcji (gtéwnie spowodowanych wzrostem cen paliwa energetycznego oraz
piecowego).

Segment organiczny

Zysk brutto ze sprzedazy w segmencie organicznym za rok zakoriczony 31 grudnia 2017 roku wynidst 14 224 tys. zt w porow-
naniu do 9 178 tys. zt za rok zakonczony 31 grudnia 2016 roku. Wzrost jest spowodowany wzrostem wolumendw oraz wzro-
stem cen zakupdw surowcéw na rzecz CIECH Sarzyna S.A. i CIECH Pianki Sp. z o0.0.

Segment krzemiany i szkto
Zysk brutto ze sprzedazy w segmencie krzemiany i szkto za rok zakoriczony 31 grudnia 2017 roku wynidst 1 329 tys. zt w
poréwnaniu do 1 108 tys. zt za rok zakonczony 31 grudnia 2016 roku.

Wynik operacyjny

Pozostate przychody operacyjne za rok 2017 wyniosty 4 461 tys. zt, co oznacza wzrost o 1 074 tys. zt w stosunku do poziomu
3387 tys. zt za rok 2016. Wzrost pozostatych przychoddw operacyjnych wynikat gtéwnie z rozwigzania rezerw.

Koszty sprzedazy za rok 2017 wyniosty 207 112 tys. zt, co oznacza wzrost o 39 308 tys. zt (tj. 0 23,4% ) w stosunku do poziomu
167 804 tys. zt za 2016 rok. Wzrost ten spowodowany byt gtdwnie wyzszymi kosztami transportu wynikajacymi z wyzszego
wolumenu sprzedazy, zwiekszania udziatu gestii transportowej oraz wzrostem stawek transportowych na niektérych rynkach.

Koszty ogdlnego zarzadu za 2017 rok wyniosty 55 327 tys. zt, co oznacza spadek o 13 197 tys. zt (tj. 0 19,3%), w stosunku do
poziomu 68 524 tys. zt za rok 2016. Spadek kosztdw ogdlnego zarzgdu jest efektem m.in. mniejszych wydatkdéw na realizacje
projektow strategicznych realizowanych przez spétke oraz nizszych kosztéw Swiadczen pracowniczych.

Pozostate koszty operacyjne za 2017 rok wyniosty 2 227 tys. zt, co oznacza spadek o 5 862 tys. zt, w stosunku do poziomu
8 089 tys. zt za rok 2016.

Wynik z dziatalnosci operacyjnej za 2017 rok ksztattowat sie na poziomie 242 213 tys. zt oraz 300 774 tys. zt za okres poréw-
nywalny.

Dziatalnos¢ finansowa oraz wynik netto

Przychody finansowe za 2017 rok wyniosty 342 793 tys. zt i odnotowaty wzrost w poréwnaniu do roku poprzedniego, kiedy to
wyniosty 190 327 tys. zt. Koszty finansowe za 2017 rok wyniosty 283 535 tys. zt i odnotowaty niewielki spadek w poréwnaniu
do roku poprzedniego, kiedy to wyniosty 296 423 tys. zt.

Na obszar dziatalnosci finansowej wptynety odpisy aktualizujgce wartos¢ zaangazowania CIECH S.A. w spoéftki zalezne, wycena
instrumentéw pochodnych oraz dywidendy otrzymane od spétek zaleznych.

Jednostkowy wynik netto za 2017 rok wynidst 243 907 tys. zt i byt 0 91 466 tys. zt wyzszy w poréwnaniu do wyniku netto 2016
roku. Wptyw na to miaty gtéwnie nizsze wyniki z dziatalnosci operacyjnej oraz wyzszy poziom podatku dochodowego. Pozy-
tywny wptyw na poziom wyniku neto miat lepszy wynik na dziatalnosci finansowej.
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EBITDA3

TABELA 25: EBITDA CIECH S.A. W 2017 ROKU

2017 2016 2015 127';‘2'3'1'2
Zysk/(strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 243907 152 441 331578 60,0%
Podatek dochodowy 57 564 42 237 (53 046) 36,3%
Koszty finansowe 283 535 296 423 346 437 (3,3%)
Przychody finansowe (342 793) (190 327) (309 744) (81,8%)
Amortyzacja 5213 4648 3907 12,2%
EBITDA na dziatalnosci kontynuowanej 247 426 305 422 319132 (19,0%)

EBITDA na dziatalnosci kontynuowanej za rok zakoriczony 31 grudnia 2017 roku wyniosta 247 426 tys. zt, co oznacza spadek
0 57 996 tys. zt, w stosunku do poziomu 305 422 tys. zt za rok zakonczony 31 grudnia 2016 roku. Spadek EBITDA wynikat
gtéwnie ze wzrostu cen sody ze spotek Grupy w efekcie rosngcych kosztow produkcji (gtownie spowodowanych wzrostem

cen paliwa energetycznego oraz piecowego) oraz wyzszych kosztéw sprzedazy.

Znormalizowana EBITDA®

TABELA 26: ZNORMALIZOWANA EBITDA CIECH S.A.

2017 2016 2015
EBITDA na dziatalnosci kontynuowanej 247 426 305 422 319132
Zdarzenia jednorazowe, w tym: (1 241) 4982 8781
Pozycje gotéwkowe (a) (84) 547 (1837)
\I:Vc;zr\t/gée;itﬁﬁotowkowe (z wytaczeniem odpiséw z tytutu utraty (1157) 4435 10618
EBITDA znormalizowana na dziatalnosci kontynuowanej 246 185 310 404 327913

(a) Pozycje gotowkowe zawierajg m.in. zysk/strate ze sprzedazy rzeczowych aktywdéw trwatych oraz pozycje pozostate (w tym otrzymane lub zaptacone kary i

odszkodowaniay).

(b) Pozycje bezgotéwkowe zawierajg m. in: wynik na sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych, koszty wstrzymanych inwestycji, rezerwy na zobowigzania i od-
szkodowania oraz inne pozycje (wlgczajqc w to koszty nadzwyczajne oraz inne rezerwy).

3 EBITDA jest to zysk / strata netto za rok finansowy, plus podatek dochodowy, plus koszty/przychody finansowe, plus zyski/straty z tytutu zbycia dziatalnosci
zaniechanej plus amortyzacja. EBITDA nie jest wskaznikiem ptynnosci lub wynikéw dziatalnosci obliczanym zgodnie z MSSF. EBITDA nalezy postrzegac jako
dodatek, a nie zastepstwo dla wynikdw dziatalnosci przedstawionych zgodnie z MSSF. EBITDA jest uzytecznym wskaznikiem zdolnosci zaciggania i obstugi zadtu-
zenia. EBITDA i podobne wskazniki sg wykorzystywane przez rézne spoétki w réznych celach i sa czesto obliczane w sposéb dostosowany do warunkéw, w jakich
znajdujg sie te spotki. Nalezy zachowac uwage przy poréwnywaniu EBITDA z EBITDA innych spétek.

4 Znormalizowana EBITDA jest to dodatkowy wskaznik wynikéw dziatalnosci operacyjnej. Znormalizowana EBITDA jest to EBITDA skorygowana o koszty/przy-
chody, ktdre zostaty uwzglednione przez kierownictwo jako jednorazowe z natury. Znormalizowana EBITDA jest istotnym wskaznikiem podczas szacowania i mie-
rzenia powtarzajacych sie wynikdw dziatalnosci operacyjnej Spétki. Inne spdtki moga oblicza¢ znormalizowang EBITDA w sposdb rézny od sposobu CIECH S.A.
Znormalizowana EBITDA nie jest miernikiem wynikéw finansowych zgodnie z MSSF i z tego wzgledu nie jest audytowana. Nie powinna by¢ uwazana za wskaznik
ptynnosci lub alternatywe do zysku operacyjnego lub zysku netto za rok lub inny miernik wynikéw wyliczanych zgodnie z MSSF.

82


https://cloud.ciechgroup.com/public.php?service=files&t=39e8ba07d98f111f493f8634e5927cd1

“ SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY CIECH ORAZ CIECH S.A. ZA 2017 ROK

4.3.2 SYTUACIA MAJATKOWA CIECH S.A.

TABELA 27: WYBRANE DANE BILANSOWE CIECH S.A.

Zmiana
Zmiana warto-

2017 2016 2015 2017/2016 Sciowa

2017/2016

Wartosc¢ aktywow 3 652 664 3599972 3268 739 1,5% 52 692
Aktywa trwate 1952 407 2593182 2526919 (24,7%) (640 775)
Aktywa obrotowe 1700257 1006 790 741 820 68,9% 693 467
Zapasy 31795 37450 19673 (15,1%) (5 655)
Naleznosci krotkoterminowe 280 765 394711 331991 (28,9%) (113 946)
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 375393 342 607 174 745 9,6% 32786
Krétkoterminowe aktywa finansowe 1012 304 232022 215411 336,3% 780 282
Kapitat wtasny razem 1549 028 1296 766 1297 223 19,5% 252 262
Kapitat wtasny wtascicieli jednostki dominujgcej 1549 028 1296 766 1297223 19,5% 252 262
Zobowigzania dtugoterminowe 1172 446 1467 349 1578 807 (20,1%) (294 903)
Zobowigzania krotkoterminowe 931 190 835857 392 709 11,4% 95333

Aktywa

Na koniec 2017 roku aktywa trwate CIECH S.A. byty réwne 1 952 407 tys. zt. W poréwnaniu do stanu na dzien 31 grudnia 2016
roku wartos$¢ majgtku trwatego zmniejszyta sie 0 640 775 tys. zt. Zmiana ta zwigzana jest gtdwnie ze spadkiem dtugotermino-
wych aktywow finansowych na pozycji udzielonych pozyczek do spdtek Grupy CIECH.

Aktywa obrotowe CIECH S.A. na dzien 31 grudnia 2017 roku wyniosty 1 700 257 tys. zt. W poréwnaniu do stanu na koniec
grudnia 2016 roku warto$¢ aktywdéw obrotowych wzrosta o 693 467 tys. zt. Wzrost ten wynikat ze zwiekszenia krétkotermi-
nowych aktywéw finansowych z tytutu udzielonych pozyczek oraz wyceny zawartych instrumentéw pochodnych.

Zobowiazania

Zobowigzania (dtugo i krétkoterminowe tacznie) CIECH S.A. stanowity na dzien 31 grudnia 2017 roku wartos¢ 2 103 636 tys. zt,
co oznacza spadek w poréwnaniu ze stanem na koniec grudnia 2016 roku o 199 570 tys. zt.

Wskaznik stopy zadtuzenia wynidst na dzier 31 grudnia 2017 roku 57,6% (na koniec grudnia 2016 roku 64,0%). Jednostkowe
zadtuzenie netto CIECH S.A wyniosto na dzieA 31 grudnia 2017 roku 1 110 621 tys. zt i spadto w poréwnaniu ze stanem na
koniec grudnia 2016 roku o 179 845 tys. zt.

Zasoby kapitatowe i instrumenty dtuzne

Do zrédet ptynnosci nalezg przeptywy pieniezne generowane z naszej dziatalnosci operacyjnej, Srodki pochodzace ze zbycia
aktywow, srodki dostepne na podstawie umowy kredytu odnawialnego i kredytu w rachunku biezgcym. Spétka stosuje
rowniez umowy faktoringowe.

Obecne instrumenty dtuzne

Na obecne Zrédta finansowania dfuznego CIECH S.A. sktadajq sie m.in. kredyt terminowy, kredyt odnawialny.
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4.3.3 SYTUACJA PIENIEZNA CIECH S.A.

TABELA 28: PRZEPLYWY PIENIEZNE CIECH S.A.

2017 2016 2015 12772'3'112

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 300 288 344 602 56 987 (12,9%)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (131 486) (86 973) (186 185) (51,2%)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (137 479) (87 457) 293785 (57,2%)
Przeptywy pieniezne netto razem 31323 170172 164 587 (81,6%)
wolne przeptywy pieniezne 168 802 257 629 (129 198) (34,5%)

Wielko$¢ przeptywow pienieznych netto za 2017 rok byta dodatnia i wyniosta 31 323 tys. zt. W relacji do analogicznego okresu
roku poprzedniego CIECH S.A. wygenerowata przeptywy nizsze o 138 849 tys. zt. Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyj-
nej wyniosty 300 288 tys. zt i byty nizsze od wygenerowanych w okresie poréwnywalnym 2016 roku o 44 314 tys. zt.

Przeptywy netto z dziatalnosci inwestycyjnej za 2017 rok byty ujemne. Nadwyzka wydatkéw nad wptywami inwestycyjnymi
wyniosta 131 486 tys. zt. Najwiekszy wptyw na saldo przeptywdw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej miata gtdéwnie nad-
wyzka udzielonych pozyczek nad suma ich sptat oraz wydatki na podwyzszenie kapitatu w spétkach zaleznych. Kwota przepty-
wow z tytutu udzielonych/sptaconych pozyczek zostata czesciowo zréwnowazona otrzymanymi dywidendami w kwocie
127 874 tys. zt.

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej byty ujemne i wyniosty 137 479 tys. zt. W relacji do analogicznego okresu
2016 roku byty nizsze o 50 022 tys. zt i wynikaty gtownie ze spfaty obligacji ztotéwkowych w kwocie 160 000 zt.

Zdolno$¢ do generowania przeptywow pienieznych

CIECH S.A. w 2017 roku wygenerowata dodatnie wolne przeptywy pieniezne, to znaczy, ze udato sie jej sfinansowac wydatki
inwestycyjne z przeptywdw tworzonych w ramach dziatalnosci operacyjnej oraz z dezinwestycii. Skorygowana nadwyzka fi-
nansowa uzyskata wymagany poziomu do tego, aby przyczynic sie do wypracowania dodatnich wolnych przeptywéw pieniez-
nych.

TABELA 29: ZDOLNOSC DO GENEROWANIA PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH CIECH S.A.

2017 2016 2015
:;'d\ffr:::tiC:::jz\)Na ((zysk/(strata) netto z dziatalnosci kontynuowa- 249 120 157 089 335 484
Pozostate korekty zysku / (straty) netto z dziatalno$ci kontynuowanej (57 538) 105 228 (161 140)
Skorygowana nadwyzka finansowa 191 582 262 317 174 344
Zmiana kapitatu pracujacego 108 706 82285 (117 357)
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej 300 288 344 602 56 987
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej (131 486) (86 973) (186 185)
Wolne przeptywy pienigzne 168 802 257 629 (129 198)

4.3.4 KAPITAt PRACUJACY | WYBRANE WSKAZNIKI FINANSOWE CIECH S.A.

Wskazniki rentownosci CIECH S.A.

W ciggu 2017 roku wskazniki rentownosci dziatalnosci kontynuowanej, ponizej poziomu zysku na sprzedazy CIECH S.A. spadty
w stosunku do wynikéw osiggnietych w 2016 roku.
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TABELA 30: WSKAZNIKI RENTOWNOSCI CIECH S.A.

2017 2016 2015 127'72'3:2
DZIAtALNOSC KONTYNUOWANA
Rentownos¢ brutto sprzedazy 21,2% 24,7% 21,9% (3,5) p-p.
Rentownos¢ sprzedazy 10,1% 13,9% 11,6% (3,8) p-p.
Rentownos¢ EBIT 10,2% 13,7% 15,5% (3,5) p-p.
Rentownos$¢ EBITDA 10,5% 13,9% 15,7% (3,4) p.p.
Rentownos¢ EBIT znormalizowany 10,2% 13,9% 6,6% (3,7) p-p.
Rentownos¢ EBITDA znormalizowana 10,4% 14,2% 16,1% (3,8) p.p.
Rentownos¢ sprzedazy netto (ROS) 10,3% 7,0% 16,3% 3,3 p.p.
Rentownos¢ aktywdw ogdtem (ROA) 6,7% 4,2% 10,1% 2,5p.p.
Rentownos¢ kapitatu wtasnego (ROE) 15,7% 11,8% 25,6% 3,9 p.p.
?Lljsok\f/(;;a}ta) na jedna akcje (w ztotych) na dziatalnosci konty- 4,63 2,89 6,29 174

*Zasady wyliczenia EBITDA i EBITDA znormalizowana zostaty opisane w punkcie ,Metodologia obliczania wskaznikéw”

Ptynnos¢ CIECH S.A. i kapitat obrotowy

Wskazniki ptynnosci na dzien 31 grudnia 2017 roku wzrosty w stosunku do poziomu z dnia 31 grudnia 2016 roku. Wskaznik
biezgcej ptynnosci liczony jako iloraz majatku obrotowego razem i zobowigzan kréotkoterminowych razem wyniost na dzien
31 grudnia 2016 roku 1,83 natomiast wskaznik ptynnosci podwyzszonej byt rowny 1,79.

TABELA 31: WSKAZNIKI PLYNNOSCI CIECH S.A.

31.12.2017 31.12.2016 31.12.2015
Wskaznik biezgcej ptynnosci 1,83 1,20 1,89
Wskaznik szybkiej ptynnosci 1,79 1,16 1,84

Kapitat obrotowy CIECH S.A.

Kapitat obrotowy, zdefiniowany jako réznica pomiedzy aktywami obrotowymi, a zobowigzaniami krétkoterminowymi skory-
gowanymi o odpowiednie pozycje bilansowe (Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty oraz kredyty krotkoterminowe), na koniec
2017 roku wynidst minus 186 669 tys. zt, co oznacza spadek o 152 269 tys. zt w stosunku do korica 2016 roku.

TABELA 32: KAPITAt OBROTOWY CIECH S.A.

31.12.2017 31.12.2016 31.12.2015
1. Aktywa obrotowe, w tym: 1700 257 1006 790 741 820
Zapasy 31795 37 450 19673
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz zaliczki na dostawy 217 339 314 853 276 117
2. Srodki pieniezne i inne inwestycje krétkoterminowe 1387697 574 629 390 156
3. Aktywa obrotowe skorygowane (1-2) 312 560 432 161 351 664
4. Zobowigzania krétkoterminowe, w tym: 931190 835857 392 709
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz zaliczki otrzymane na 398 885 385 404 201 393
dostawy
5. Kredytz krétkoterminowe i inne krétkoterminowe zobowigzania fi- 431961 369 296 126 592
nansowe
6. Zobowigzania krétkoterminowe skorygowane (4-5) 499 229 466 561 266 117
7. Kapitat obrotowy z uwzglednieniem kredytéw krétkotermino- 769 067 170 933 349 111
wych (1-4)
8. Kapitat obrotowy (3-6) (186 669) (34 400) 85547

*Inne krétkoterminowe zobowigzania finansowe obejmujq krétkoterminowe zobowigzania z tytutu instrumentow pochodnych + zobowigzania z tytutu faktoringu
+zobowiqzania z tytutu cashpoolingu.

Przez kapitat obrotowy handlowy rozumie sie réznice pomiedzy aktywami obrotowymi (naleznosci z tytutu dostaw i ustug
plus zapasy), a zobowigzaniami z tytutu dostaw i ustug. Odnotowywane poziomy kapitatu obrotowego oraz kapitatu
obrotowego handlowego rdznia sie na przestrzeni czasu z uwagi na szereg czynnikéw, takich jak wptyw cen surowcow i cen
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sprzedazy, zmiennos¢ kapitatu obrotowego zwigzana z dziatalnoscig handlowa (transakcje o wysokiej wartosci), przestoje

produkcyjne oraz prace remontowe, zmiany w warunkach ptatnosci w odniesieniu do kluczowych dostawcéw, kursy walut,

decyzje Spotki dotyczace utrzymania zapaséw, poziom operacyjny dziatalnosci oraz sezonowy charakter dziatalnosci.

W przesztosci zapotrzebowanie na kapitat obrotowy CIECH S.A. finansowata z dostepnych srodkdw pienieznych, przychoddéw

pienieznych oraz poprzez aktywne zarzadzanie kapitatem obrotowym. W celu zapewnienia odpowiedniej ptynnosci finanso-

wej CIECH S.A. ma mozliwos$¢ zaciggania kredytéw odnawialnych oraz korzystania z limitéw faktoringowych. Spétka zaktada,

ze przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej, w potgczeniu z rezerwami gotowkowymi oraz dostepnymi kredytami od-

nawialnym i limitami faktoringowymi, okazg sie wystarczajace, aby sfinansowac zapotrzebowanie na kapitat obrotowy, prze-

widywane naktady inwestycyjne oraz obstuge zadtuzenia w momencie wymagalnosci.

Zadtuzenie

Stopa zadtuzenia w 2017 roku spadta w stosunku do grudnia 2016 roku i wynosi 57,6%.

TABELA 33: WSKAZNIKI ZADtUZENIA CIECH S.A.

2017 2016 2015 0 127';'2'3'112
Wskaznik stopy zadtuzenia 57,6% 64,0% 60,3% (6,4) p.p.
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 32,1% 40,8% 48,3% (8,7) p.p.
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego 135,8% 177,6% 152,0% (41,8) p.p.
Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wtasnymi 42,4% 36,0% 39,7% 6,4 p.p.

4.3.5 WYNIKI OSIAGNIETE PRZEZ CIECH S.A. W [V KWARTALE 2017 ROKU

TABELA 34: WYNIKI CIECH S.A. W IV KWARTALE 2017 ROKU

01.10.-31.12.2017*

01.10.-31.12.2016*

01.10.-31.12.2015*

DZIAtALNOSC KONTYNUOWANA

Przychody netto ze sprzedazy 602 562 577 614 515017
Koszt wtasny sprzedazy (460 970) (441 604) (388 485)
Zysk/(strata) brutto na sprzedazy 141 592 136 010 126 532
Pozostate przychody operacyjne 1801 1196 675
Koszty sprzedazy (58 450) (45 304) (38473)
Koszty ogdlnego zarzadu (17 415) (23 888) (27 545)
Pozostate koszty operacyjne (1 160) (4 828) (1273)
Zysk/(strata) na dziatalnosci operacyjnej 66 368 63 186 59916
Przychody finansowe 236 519 (4 816) 85180
Koszty finansowe (214 602) (213 298) (189 774)
Przychody / (koszty) finansowe netto 21917 (218 114) (104 594)
Zysk/(strata) przed opodatkowaniem 88 285 (154 928) (44 678)
Podatek dochodowy (19 954) (7 903) 28 201
Zysk/(strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 68 331 (162 831) (16 477)
DZIALtALNOSC ZANIECHANA = - -
Zysk/(strata) netto z dziatalnosci zaniechanej - - -
Zysk/(strata) netto za okres 68 331 (162 831) (16 477)
w tym:

Zysk/(strata) netto wtascicieli jednostki dominujacej 68 331 (162 831) (16 477)
Zysk/(strata) netto udziatéw niekontrolujacych - - -
Zysk/(strata) na jedng akcje (w ztotych):

Podstawowy 1,30 (3,09) (0,31)
Rozwodniony 1,30 (3,09) (0,31)

*Dane nieaudytowane.
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Na wyniki dziatalnosci w czwartym kwartale 2017 roku wptynety gtéwnie dywidendy oraz zmiana stanu odpiséw na zaanga-
zowanie CIECH S.A. w spétkach zaleznych.

4.4 DZIALALNOSC INWESTYCYJNA GRUPY CIECH

Inwestycje realizowane w 2017 roku

Grupa CIECH posiada i regularnie aktualizuje program przedsiewzie¢ inwestycyjnych dla zaktadéw produkcyjnych w celu roz-
woju lub utrzymania obecnych poziomdéw produkcji poszczegdlnych zaktaddéw oraz spetnienia warunkdéw wynikajacych z ro-
sngcych wymagan klientow i nowych regulacji prawnych. Naktady inwestycyjne niezbedne sa takze w zwigzku z modernizacja
wyeksploatowanego sprzetu i poprawg efektywnosci energetycznej, a takze zwiekszeniem mocy produkcyjnych poprzez eli-
minacje waskich gardet, czy tez w zwigzku z usprawnieniem procesu automatyzacji i kontroli.

Wydatki inwestycyjne poniesione przez Spoétki Grupy CIECH w roku 2017 wyniosty ok. 411 min zt. Gtéwne naktady inwesty-
cyjne przeznaczane byty na realizacje kilku duzych projektéw, w tym rozbudowe i modernizacje zaktadéw w segmencie sodo-
wym, zwiekszenia asortymentu produktow solnych, budowe magazynu wysokiego sktadowania dla soli oraz magazynu blo-
kow dtugich pianek. Ponadto w 2017 roku spétka CIECH Soda Polska S.A. kontynuowata realizacje duzych projektow zwigza-
nych z budowg instalacji odsiarczania i odazotowania spalin w polskich elektrocieptowniach. W 2017 roku Grupa poniosta
takze istotne wydatki na dziatalnosci R&D, gdzie dziatania byty gtdéwnie skupione na rejestracji nowych substancji aktywnych,
nowych produktéw w segmencie organicznym (gtdwnie srodki ochrony roslin, ale i takze tworzywa oraz pianki), a takze na
poszukiwaniu nowych zastosowan dla obecnie produkowanych wyrobdow. Pozostate naktady inwestycyjne wykorzystywane
byty gtdwnie w projektach modernizacyjno-odtworzeniowych, ktdrych celem jest zwiekszenie lub utrzymanie zdolnosci pro-
dukcyjnych, a takze poprawa efektywnosci zaktadow. Decyzje dotyczace realizacji projektéw inwestycyjnych podejmowane
sg W oparciu o biznesplan oraz takie wskazniki efektywnosci inwestycji, jak wewnetrzna stopa zwrotu, wartos$¢ biezgca netto
i okres zwrotu z inwestycji. Przyktadem takiego kompleksowego podejscia do projektdw rozwojowych moze by¢ opracowane
w roku 2017 Studium Wykonalnosci budowy nowych mocy produkcyjnych dla soli, ktére uwzglednia zaréwno analizy rynku i
mozliwosci rozwoju biznesu solnego, jak réwniez zagadnienia technologiczne.

Ponizej zaprezentowano najwazniejsze projekty realizowane w 2017 roku.

TABELA 35: NAJWAZNIEJSZE INWESTYCJE GRUPY CIECH REALIZOWANE W 2017 ROKU

Inwestycja Status realizacji
Inwestycje rozwojowe w segmencie sodowym — CIECH Soda Deutschland Projekt w realizacji.
l W zaktadzie w Stassfurcie realizowany jest dwuetapowy projekt budowy instalacji do pro-

dukcji wysokospecjalistycznego produktu jakim jest soda do dializ. W roku 2017 przeprowa-
dzono kluczowe postepowania przetargowe, przygotowano projekty technologiczne i bu-
dowlane oraz uzyskano szereg decyzji administracyjnych. Budowa rozpocznie sie w roku
2018, a petne moce produkcyjne zostang osiggniete w potowie 2019 roku.

S6l — zwiekszenie asortymentu Projekt w realizacji.

A Kontynuujgc rozwdj biznesu solnego w roku 2017 rozpoczete zostaty kolejne inwestycje,
: ktére pozwolg na wprowadzenie nowych, wysokomarzowych asortymentéw produktu (gra-
nulat, lizawki) oraz doskonalenie sposobdw konfekcjonowania produktéw zgodnie z potrze-
bami rynku.

Projekt w realizacji

Sol — zwiekszenie mocy produkcyjnych
(faza przygotowania).

A W roku 2017 przeprowadzono szereg analiz rynkowych i technologicznych majacych na celu
- okreslenie dalszego kierunku rozwoju biznesu solnego. W oparciu o zgromadzone dane pod-
jeto decyzje o rozpoczeciu fazy przygotowania projektu budowy nowego zaktadu produkcji
soli w Stassfurcie o wydajnosci 450 tys. ton.
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Inwestycja Status realizacji

Sol — magazyn wysokiego sktadowania

: W zaktadzie CIECH Soda Polska S.A. w Janikowie zakoriczono budowe nowego magazynu
. wysokiego sktadowania. Magazyn bedzie wykorzystywany do przechowywania wyrobéw
gotowych soli suchej (sél spozywcza, przemystowa, paszowa czy tabletki solne).

Budowa instalacji oczyszczania spalin Projekt w realizacj..

. W oparciu o najnowoczesniejsze technologie realizowane jest zamierzenie inwestycyjne po-
A legajace na budowie instalacji oczyszczania spalin w zakresie ich odsiarczania, odazotowania
oraz poprawy efektywnosci procesu odpylania w elektrocieptowniach w zaktadach w Ino-
wroctawiu i Janikowie. Dzieki temu oba zaktady beda spetniaé¢ najbardziej wysrubowane
normy ochrony srodowiska w zakresie emisji do powietrza.

e Budowa instalacji odazotowania spalin EC Inowroctaw
e Budowa instalacji odazotowania spalin EC Janikowo
e Budowa instalacji odsiarczania spalin EC Inowroctaw

Budowa instalacji odsiarczania spalin EC Janikowo.

Projekty R&D
W 2017 roku Grupa poniosta takze istotne wydatki na dziatalnosci R&D:

. rejestracje nowych substancji aktywnych,

. rejestracje nowych produktow w segmencie organicznym (gtéwnie srodki ochrony ro-
$lin, ale i takze tworzywa oraz pianki),

. poszukiwanie nowych zastosowan dla obecnie produkowanych wyrobdw.

Budowa magazynu blokéw dtugich pianek PUR Projekt zakoriczony.
@ W 2017 roku CIECH Pianki Sp. z 0.0. zakoriczyta realizacje projektu budowy magazynu blo-

kow dtugich. Projekt pozwoli na zwiekszenie mozliwosci produkcyjnych, rozszerzenie port-

folio produktéw oraz poprawe efektywnosci proceséw produkcyjnych i logistycznych.

Piec do produkcji krzemianu sodu Projekt zakoriczony.

W ramach projektu nastgpita wymiana wyeksploatowanego pieca szklarskiego na nowy piec

o ponad dwukrotnie wyzszej wydajnosci. Rozbudowana zostata takze zestawiarnia, powiek-
szony zostat magazyn surowcow i sktadowiska wyrobu gotowego oraz wymiana transporte-
réw zestawu. W 2017 roku. prowadzono proces optymalizacji parametréw procesowych.

Pakiet projektéw energetycznych Projekt w realizacji.
W roku 2017 rozpoczeto realizacje wieloletniego programu inwestycyjnego z obszaru ener-

getyki. Inwestycje odtworzeniowe i modernizacyjne realizowane w ramach programu przy-

czynig sie do podniesienia efektywnosci i niezawodnosci zrodet wytwarzania energii co prze-

tozy sie pozytywnie na wielo$¢ rocznej produkcji, zwtaszcza w zaktadach w Inowroctawiu i

Janikowie

Inwestycje planowane na najblizsze 12 miesiecy

Grupa CIECH w ramach planu wydatkdw inwestycyjnych na 2018 rok zaktada dalszg realizacje wyzej wymienionych projek-
téw, oraz realizacje nowych inwestycji rozwojowych bedacych obecnie w fazie przygotowania. Do najwazniejszych nalezy
zaliczy¢ budowe instalacji do produkcji sody do dializ w Stassfurcie. W Niemczech bedg prowadzone dalsze prace przygoto-
wawcze zwigzane z projektem budowy nowego zaktadu solnego. W zaktadach energetycznych CIECH Soda Polska S.A. zostang
sfinalizowane inwestycje dotyczace odsiarczania oraz odazotowania oraz beda kontynuowane programy modernizacji ener-
getyki. Grupa CIECH bedzie kontynuowad réwniez szereg dziatan z obszaru R&D majgcych na celu podniesienie efektywnosci
zaktaddéw oraz wdrozenie nowoczesnych produktéw bedgcych odpowiedzig na rosnace potrzeby rynku (w szczegdlnosci
zwiekszenie wydajnosci produkcji sody kalcynowanej oraz poprawa efektywnosci poprzez ponowne wykorzystanie strumieni
odpadowych w procesie produkcyjnym, a takze prace nad rozszerzeniem i optymalizacjg portfela produktéw agro). Wzorujac
sie na zakonczonych z sukcesem inwestycjach, na rok 2018 zaplanowana jest przebudowa jednego z wydziatéw pod produk-
cje szkliwa sodowego w CIECH Vitrosilicon S.A. oraz budowa drugiego magazynu blokéw dtugich w CIECH Pianki Sp. z o.0.
Ponadto plan inwestycyjny Grupy na lata 2018 — 2022 obejmuje realizacje inwestycji modernizacyjno — odtworzeniowych

88


https://cloud.ciechgroup.com/public.php?service=files&t=39e8ba07d98f111f493f8634e5927cd1

“ SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY CIECH ORAZ CIECH S.A. ZA 2017 ROK

niezbednych dla utrzymania biezacej infrastruktury produkcyjnej. Grupa CIECH posiada takze przygotowany pakiet opcjonal-
nych projektéw rozwojowych. Realizacja tych projektéw bedzie uzalezniona od indywidualnie podejmowanych decyzji bizne-
sowych.

Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych w poréwnaniu do wielkosci posiadanych srodkow

Polityka inwestycyjna Grupy CIECH zostata dostosowana do aktualnych mozliwosci pozyskania kapitatu tak, aby w petni za-
bezpieczy¢ planowane inwestycje rzeczowe i kapitatowe.

Zrédtami finansowania dziatalnoéci inwestycyjnej w Grupie CIECH sa:
e Srodki pozyskane z dziatalnosci operacyjnej,
e  obce Zrédta finansowania w postaci kredytéw bankowych,

e  zewnetrzne zrédta finansowania w postaci funduszy z Unii Europejskiej.

4.5 WYKORZYSTANIE POMOCY PUBLICZNE]

W 2017 roku Grupa CIECH konsekwentnie realizowata strategie umacniania pozycji rynkowej i rozwijania portfela produktéw
zapewniajgcego wysoka rentownos¢. Wzrost wartosci Grupy mozliwy jest m.in. dzieki ciggtym inwestycjom w innowacyjne
rozwigzania i technologie.

Badania i rozwdj, pozwalajace na oferowanie innowacyjnych produktéw, stanowig dla Grupy wazne narzedzie skutecznej
konkurencji na rynku. To wtasnie realizacja projektow badawczo-rozwojowych pozwala na ciggty rozwéj portfolio produktow
oferowanych przez Grupe i odpowiedzZ na pojawiajace sie trendy rynkowe. Spotki Grupy CIECH, bedgce beneficjentami Fun-
duszy UE otrzymaty w 2017 roku kwote ok. 1,4 min zt z tytutu realizacji projektéw B+R na podstawie uméw zawartych w 2016
roku.

Dalszy rozwdj produktow w obszarze srodkéw ochrony roslin i tworzyw bazowac bedzie na badaniach wtasnych realizowa-
nych w nowoczesnym centrum badawczo-rozwojowym powstajgcym w Nowej Sarzynie. Inwestycja jest wspoétfinansowana
ze srodkéw pochodzgcych z Programu Operacyjnego Inteligentny Rozwdj. Zgodnie z zawartg w 2017 roku umowa o dofinan-
sowanie, CIECH R&D Sp. z 0.0. otrzyma ponad 8 min zt wsparcia na realizacje projektu pn.: ,Utworzenie Centrum Badawczo-
Rozwojowego Ciech R&D Sp. z 0.0.”.

Takze inwestycje w obszarze produkcyjnym, realizowane sg przy wspétudziale sSrodkdéw pochodzacych ze zrédet publicznych.
Grupa CIECH wykorzystuje zaréwno pieniezne formy wsparcia, jak i zwolnienia z podatku dochodowego. CIECH Soda Deu-
tschland GmbH & Co.KG prowadzaca dziatalno$¢ w Stassfurcie (Niemcy) otrzymata decyzje o przyznaniu dofinansowania w
kwocie ok. 46,9 min zt (11,25 min euro) na realizacje inwestycji, ktorej celem jest budowa nowego zaktadu produkcji soli
warzonej. Z kolei CIECH Soda Polska S.A. korzysta z przystugujacego jej zwolnienia z podatku dochodowego od 0séb prawnych
z tytutu prowadzenia dziatalnosci gospodarczej na obszarze Pomorskiej Specjalnej Strefy Ekonomicznej. Kwota niezaptaco-
nego podatku CIT w 2017 roku wyniosta 3,6 min PLN.

4.6 ZARZADZANIE ZASOBAMI FINANSOWYMI

4.6.1 ZEWNETRZNE FINANSOWANIE DLUZNE GRUPY

Finansowanie dtuzne Grupy

Finansowanie dtuzne Grupy zapewnione jest gtdwnie poprzez kredyty udostepniane CIECH S.A. na podstawie umowy kredy-
tow z dnia 29 pazdziernika 2015 roku:

o kredyt terminowy w wysokosci 1 045 031 tys. zt oraz 69 673 tys. EUR (tgcznie kwota kredytu na dzien 31 grudnia 2017
roku wynosita 1 335 630 tys. zt.)

o kredyt odnawialny udostepniany CIECH S.A. w wysokosci do 250 000 tys. zt. (kwota wykorzystanego kredytu na dzien
31 grudnia 2017 roku wynosita 0 zt).
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Umowa kredytéw

W dniu 29 pazdziernika 2015 roku zostata zawarta umowa kredytéw (,Umowa Kredytow") pomiedzy CIECH S.A. jako kredy-
tobiorca, spétkami zaleznymi CIECH S.A.: CIECH Soda Polska S.A., CIECH Sarzyna S.A. oraz CIECH Soda Deutschland GmbH
& Co.KG jako poreczycielami (,,Poreczyciele"), oraz innymi spotkami zaleznymi CIECH S.A. jako poreczycielami tymczasowymi
(JANIKOSODA S.A., CIECH Vitrosilicon S.A., CIECH Nieruchomosci S.A., CIECH Transclean Sp. z 0.0., CIECH Trading S.A., Ciech
Pianki Sp. z 0.0., CIECH Cerium Sp. z 0.0. sp.k., Cerium Sp. z 0.0. S.K.A., SDC GmbH, Sodawerk Holding StaRfurt GmbH, Soda-
werk StaRfurt Verwaltungs-GmbH (,,Poreczyciele Tymczasowi") oraz Bankiem Handlowym w Warszawie S.A., Bankiem Mil-
lennium S.A., Bankiem Zachodnim WBK S.A., Credit Agricole Bank Polska S.A., HSBC Bank Polska S.A., Industrial and Commer-
cial Bank of China (Europe) S.A. (spétka akcyjna) Oddziat w Polsce oraz Powszechng Kasg Oszczednosci Bank Polski S.A. (, Kre-
dytodawcy") dotyczaca refinansowania zadtuzenia finansowego Grupy CIECH, finansowania kosztéw refinansowania oraz fi-
nansowania ogdlnych celdéw korporacyjnych Grupy CIECH.

Zgodnie z postanowieniami umowy przystgpity do niej w charakterze poreczycieli dwie inne spétki zalezne CIECH S.A. - KWG-
Kraftwerksgesellschaft StaRfurt mbH (obecnie pod nazwa CIECH Energy Deutschland GmbH, spétka przystgpita do umowy w
dniu 27 listopada 2015 roku) oraz CIECH Soda Romania S.A. (spdtka przystapita do umowy w dniu 26 lutego 2016 roku) (,,Po-
reczyciele Nastepczy").

Udostepniane kredyty:
Na podstawie Umowy Kredytéw Kredytodawcy udostepnili Spotce nastepujace kredyty:

®* Dwuwalutowy kredyt terminowy w PLN i EUR do maksymalnej wysokosci 1 340 000 tys. zt udzielany przez Kredytodawcow
w celu: (i) refinansowania zadtuzenia wynikajgcego m.in. z tytutu emisji przez spétke zalezng od CIECH S.A. - Ciech Group
Financing AB (publ) zabezpieczonych obligacji nadrzednych w kwocie 245 000 tys. EUR, (ii) refinansowania zadtuzenia
wynikajgcego z umowy kredytu odnawialnego o najwyzszym pierwszenstwie do kwoty 100 000 tys. zi, (iii) refinansowania
pozostatego zadtuzenia CIECH S.A. wynikajgcego z innych kredytdw; (iv) finansowania kosztow zwigzanych z refinansowa-
niem; oraz (v) finansowania ogdlnych celéw korporacyjnych Spétki (,,Kredyt Terminowy"); Kredyt Terminowy zostaty wy-
ptacony w dniu 25 listopada 2015 roku w kwocie 1 045 031 tys. zt oraz 69 673 tys. EUR

® Kredyt rewolwingowy (odnawialny) w PLN do tacznej wysokosci 250 000 tys. zt udzielany przez Kredytodawcéw w celu
finansowania ogdlnych celdéw korporacyjnych oraz kapitatu obrotowego grupy kapitatowej Spétki, z wytgczeniem akwizy-
cji oraz przedptaty Kredytu Terminowego, (,,Kredyt Odnawialny", a tacznie z Kredytem Terminowym jako ,Kredyty").
Kwota wykorzystanego kredytu na dzien 31 grudnia 2017 roku wynosita 0,0 zt.

Oprocentowanie:

Oprocentowanie Kredytdw jest zmienne ustalane na bazie stawki bazowej WIBOR / EURIBOR plus marza, ktérej poziom jest
uzalezniony od poziomu wskaznika zadtuzenia netto do wyniku operacyjnego powiekszonego o amortyzacje (EBITDA). Po-
czatkowa wysokosé marzy wynosita 1,5%. Obecny poziom marzy wynosi 1%.

Warunki sptaty Kredytéw:

Gtowne warunki sptaty Kredytow to m.in.:

® amortyzacja Kredytu Terminowego w wysokosci po 14,93% kwoty kredytu 30 grudnia 2018 roku, 30 grudnia 2019 roku
oraz 30 wrzesnia 2020 roku, sptata pozostatej czesci w dniu przypadajacym piec lat od dnia pierwszej wyptaty Kredytu
Terminowego

® sptata Kredytu Obrotowego z uptywem wybranej przez Spoétke dla danego wykorzystania dtugosci okresu odsetkowego
wraz z mechanizmem automatycznego rolowania wykorzystania na kolejne okresy odsetkowe

® istotne przypadki naruszenia, umozliwiajgce kredytodawcom zadanie wczesniejszej sptaty kredytéw:
o brak ptatnosci kwot naleznych Kredytodawcom,

naruszenie wskaznika finansowego przewidzianego w Umowie Kredytow,

brak sptaty refinansowanego zadtuzenia finansowego do dnia 31 grudnia 2015 roku,

niedokonanie wykupu obligacji serii 02 (obligacje krajowe) do dnia 5 grudnia 2017 roku,

zaprzestanie catosci lub istotnej czesci dziatalnosci prowadzonej przez Spoétki,

O O O O O

niezgodnos¢ z prawem,
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® ostateczna data sptaty Kredytu Terminowego oraz Kredytu Odnawialnego - dzien przypadajacy piec¢ lat od dnia zawarcia
Umowy Kredytow.

Zabezpieczenie sptaty kredytéw:

Kredyty zostaty zabezpieczone poreczeniami udzielonymi przez kazdego z Poreczycieli oraz Poreczycieli Tymczasowych na
rzecz kazdego z Kredytodawcow w wysokosci stanowigcej 125% maksymalnego zaangazowania danego Kredytodawcy w da-
nej walucie, przy czym tgczna kwota poreczen udzielonych przez kazdego z Poreczycieli i Poreczycieli Tymczasowych nie prze-
kroczy 125% kwoty Kredytow.

Zabezpieczenie kredytéw udzielonych na podstawie Umowy Kredytow na dzien 31 grudnia 2017 roku stanowig m.in. zabez-
pieczenia ustanowione przez Spoétke, Poreczycieli, Poreczycieli Tymczasowych oraz Poreczycieli Nastepczych w celu zabezpie-
czenia dtugu rownolegtego (ang. parallel debt) wykreowanego na podstawie Umowy Pomiedzy Wierzycielami zawartej 28
listopada 2012 roku, w tym:

® hipoteki ustanowione na nieruchomosciach niektorych spétek zaleznych wobec CIECH S.A,,

® zastawy (rejestrowe i finansowe w odniesieniu do spoétek z siedzibg w Polsce oraz odpowiadajgce im zabezpieczenia
w Niemczech i w Rumunii) na udziatach, akcjach lub prawach wspdinikéw spétek osobowych Poreczycieli, Poreczycieli
Tymczasowych i Poreczycieli Nastepczych,

® zastawy rejestrowe na ruchomosciach i innych sktadnikach majatku CIECH S.A., Poreczycieli i Poreczycieli Tymczasowych
z siedzibg w Polsce,

® zastawy finansowe na prawach do srodkéw zdeponowanych na rachunkach bankowych CIECH S.A., Poreczycieli i Pore-
czycieli Tymczasowych oraz Poreczycieli Nastepczych (w tym odpowiadajgce zastawom finansowym zabezpieczenia
w Niemczech i Rumunii),

® cesje dotyczgce praw z polis ubezpieczeniowych wystawionych w odniesieniu do majgtku bedgcego przedmiotem zabez-
pieczen oraz cesje dotyczace praw z wewnatrzgrupowych pozyczek lub instrumentéw kredytowych innego typu oraz istot-
nych kontraktéw handlowych CIECH S.A. oraz wybranych Poreczycieli i Poreczycieli Tymczasowych,

® oswiadczenia o poddaniu sie egzekucji CIECH S.A., Poreczycieli i Poreczycieli Tymczasowych z siedzibg w Polsce,

® petnomocnictwa do rachunkéw bankowych CIECH S.A., Poreczycieli oraz Poreczycieli Tymczasowych z siedzibg w Polsce.

Zgodnie z warunkami Umowy Kredytow, po sptacie obligacji krajowych, ktéra miata miejsce 5 grudnia 2017 roku, spétce przy-
stugiwato prawo wystgpienia do kredytodawcdéw o zwolnienie czesci zabezpieczen. Spdtka wystapita z takim wnioskiem
12 grudnia 2017 roku, a akt dotyczacy zwolnienia zabezpieczen zostat podpisany 9 stycznia 2018 roku.

Inne istotne warunki Umowy Kredytow:

Na podstawie Umowy Kredytéw CIECH S.A. oraz Poreczyciele zobowigzali sie ponadto, m.in., do:

® przestrzegania okreslonych w Umowie Kredytéw ograniczen dotyczacych rozporzadzania majatkiem, za wyjatkiem okre-
slonych w Umowie Kredytéw dozwolonych rozporzadzen,

®* niewyptacania dywidendy w sytuacji przekroczenia okreslonego w Umowie Kredytéw poziomu wskaznika finansowego,

® niezaciggania zadtuzenia finansowego oraz nieudzielania pozyczek w sytuacji przekroczenia okreslonego w Umowie Kre-
dytéw poziomu wskaznika finansowego.

Umowa Pomiedzy Wierzycielami

W dniu 28 listopada 2012 roku CIECH S.A. oraz okreslone spétki z Grupy zawarty umowe pomiedzy wierzycielami ("Umowa
Pomiedzy Wierzycielami"), w celu ustanowienia wspdétdzielonego pakietu zabezpieczen, uregulowania relacji i wzglednego
pierwszenstwa pomiedzy: (i) kredytodawcami oraz innymi uprzywilejowanymi wierzycielami z tytutu pierwotnej umowy kre-
dytowej oraz jakiejkolwiek kolejnej umowy kredytowej, ktéra jg zastapi; (ii) osobami, ktdre przystagpia do umowy pomiedzy
wierzycielami jako strony pewnych dozwolonych umdw zabezpieczajacych przed ryzykiem; (iii) Powiernikiem, dziatajgcym we
wtasnym imieniu i w imieniu posiadaczy obligacji wyemitowanych na rynkach zagranicznych; (iv) Espirito Santo Investment
Bank jako agentem administracyjnym na potrzeby Obligacji Krajowych (v) przedstawicielami wierzycieli oraz wierzycielami
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rownorzednymi (vi) wewngatrzgrupowymi wierzycielami i dtuznikami oraz (vii) bankiem PKO BP S.A. jako Agentem Zabezpie-
czen.

Zgodnie z warunkami Umowy Pomiedzy Wierzycielami, po sptacie obligacji krajowych, ktéra miata miejsce 5 grudnia 2017
roku, CIECH S.A. podpisata aneks do tej umowy 9 stycznia 2018 roku.

4.6.2 UDZIELONE POZYCZKI WEWNATRZGRUPOWE

TABELA 36: ZESTAWIENIE POZYCZEK UDZIELONYCH PRZEZ CIECH S.A. JEDNOSTKOM ZALEZNYM W 2017 ROKU

Kwota udzielonej i wyptaconej pozyczki
w tys. zt wedtug stanu na 31.12.2017

Pozyczkobiorca Termin sptaty (wartos¢ brutto) Warunki udzielenia
w walucie w tys. w tys. zt
CSD GmbH &CO KG 2018-12-29 23 400 EUR 97 599 oprocentowanie state 2,7%

odsetki w wysokosci WIBOR 6M +

Ciech Trading S.A. 2018-12-31 20000 PLN 20000 .
2,4% marza

CIECH Soda Polska S.A. 20181231 100 000 PLN 100 000 odsetki w wysokosci WIBOR 6M +
2,4% marza

CIECH Sarzyna S.A. 2018-12-31 65 000 PLN 65 000 odsetki w wysokosci WIBOR 6M +
2,4% marza

CIECH Pianki Sp. z 0.0. 2018-12-31 18000 PLN 18000 odsetki w wysokosci WIBOR 6M +

2,4% marza

TABELA 37: ZESTAWIENIE POZYCZEK ZAWARTYCH POMIEDZY JEDNOSTKAMI ZALEZNYMI W GRUPIE CIECH W 2017 ROKU

Kwota udzielonej

Pozyczkodawca Poiyczkobiorca  Terminsptaty | Wyptaconej pozyczki w tys. zt wedtug stanu Warunki udzielenia
na 29.12.2017 (wartos¢ brutto)
waluta w tys. w tys. zt
-
S;"Z’rgi fnanse CIECH S.A. 2018-12-31 19000 PLN 19 000 oprocentowanie state 4,21%
Gamma Finanse CIECH SA. 2018-12-31 15 000 PLN 15 000 odsetki w wysokosci WIBOR 6M +
Sp.zo.o. 2,4% marza

CIECH Sarzyna 2018-12-31 4000 PLN 4000 odsetki w wysokosci WIBOR 6M +

Algete Sp. z 0.0. SA 2,4% marza

Poreczenia i gwarancje udzielone na dzier 31 grudnia 2017 roku zostaty szczegétowo opisane w punkcie 4.8.

4.7 ISTOTNE POSTEPOWANIA TOCZACE SIE PRZED SADEM, ORGANEM WEASCIWYM DLA
POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACJI PUBLICZNEJ

Istotne zobowigzania sporne Grupy CIECH

taczna wartosc istotnych spornych zobowigzan CIECH S.A. i spotek zaleznych od CIECH S.A. na dzien 31 grudnia 2017 roku,
dochodzonych we wszelkiego rodzaju postepowaniach przed sgdem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego
lub organem administracji publicznej stanowi mniej niz 10% kapitatu wtasnego CIECH S.A.

Istotne wierzytelnosci sporne Grupy CIECH

taczna wartosé istotnych spornych wierzytelnosci CIECH S.A. i spétek zaleznych CIECH S.A. na dzien 31 grudnia 2017 roku,
dochodzonych we wszelkiego rodzaju postepowaniach przed sadem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego
lub organem administracji publicznej stanowi mniej niz 10% kapitatu wtasnego CIECH S.A.
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4.8 INFORMACIA O ZMIANACH ZOBOWIAZAN | AKTYWOW WARUNKOWYCH GRUPY CIECH
Aktywa warunkowe i zobowigzania warunkowe, w tym gwarancje i poreczenia

TABELA 38: AKTYWA WARUNKOWE | ZOBOWIAZANIA WARUNKOWE GRUPY CIECH

31.12.2017 31.12.2016
Aktywa warunkowe 23527 18 864
Pozostate naleznosci warunkowe* 23527 18 864
Zobowiagzania warunkowe 568 733 698 180
Udzielone gwarancje i poreczenia** 396 408 533056
Inne*** 172 325 165 124

* W tym:

e Aktywo warunkowe w wysokosci 18 864 tys. zt zwigzane z pozwem przeciwko GZNF ,,FOSFORY” Sp. z o.0. o zapftate z tytutu odszkodowa-
nia za ztozenie przez GZNF "FOSFORY” Sp. z 0.0. rzekomo nieprawdziwych oswiadczeri wobec CIECH S.A. o stanie spotki Agrochem Cztu-
chow Sp. z o.0. z siedzibg w Cztuchowie.

e W CIECH Soda Polska S.A. rozpoznano aktywo warunkowe w wysokosci 4 663 tys. zt — jest to wartos¢ swiadectw efektywnosci energe-
tycznej otrzymanych od Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki w 2017 roku, ktdre nie zostaty jeszcze zarejestrowane na rachunku Towaro-
wej Gietdy Energii.

** W tym:

e gwarancja udzielona do wysokosci 125% zobowiqzania z tytutu kredytu terminowego w kwocie 1 045 031 tys. zt oraz kredytu rewolwin-
gowego w kwocie 250 000 tys. zt - kwota zobowigzania warunkowego to 323 758 tys. zt,

e gwarancja udzielona do wysokosci 125% zobowigzania z tytutu kredytu terminowego w wysokosci 69 673 tys. EUR — kwota zobowiqzania
warunkowego to 72 650 tys. zt.

**% W tym gtownie:

e w Grupie SDC zobowiqzanie warunkowe zwiqgzane z ochrong srodowiska w kwocie 15 190 tys. zt (3 642 tys. EUR),

e zobowigzanie warunkowe z tytutu kar srodowiskowych w CIECH Soda Polska S.A. w wysokosci 36 474 tys. z1,

e zobowigzania warunkowe w CIECH Soda Polska S.A. z tytutu podpisanych weksli: in blanco na rzecz Narodowego Funduszu Ochrony Sro-
dowiska i Gospodarki Wodnej z tytutu otrzymanych dotacji na wypadek ewentualnej korekty finansowej w wysokosci 33 483 tys. zf, w
zwiqzku z otrzymanq dotacjq do projektu ,,Rozbudowa wezta dekantacji i filtracji szlamow podestylacyjnych w Inowroctawiu” w wysokosci
10930 tys. zt, w zwigzku z dotacja do projektu ",Redukcja emisji pytu w EC Inowroctaw — modernizacja elektrofiltréw kottéw OP 110
nr2i4” w wysokosci 882 tys. zt, w zwigzku z dotacja do projektu ",Redukcja emisji pytu w EC Inowroctaw — modernizacja elektrofiltrow
kottéw OP 110 nr 1 i 3” w wysokosci 98 tys. z,

e zobowigzania warunkowe w CIECH Sarzyna S.A. z tytutu podpisanych weksli: z tytutu otrzymanych dotacji na budowe instalacji produk-
cyjnej substancji MCPA i MCPP-P na kwote 39 997 tys. zt; z tytutu otrzymanej dotacji na opracowanie i przetestowanie grupy preparatéw
agrochemicznych na kwote 14 645 tys. zf,

e zobowiqzania warunkowe w CIECH R&D Sp. z o.0. z tytutu podpisanych weksli w zwiqzku z otrzymaniem datacji na inwestycje rozwojowe
i optymalizujgce procesy produkcyjne w kwocie 19 070 tys. zt.

Wartos¢ zobowigzan warunkowych na 31 grudnia 2017 roku wyniosta 568 733 tys. zt i spadta w stosunku do poziomu z
31 grudnia 2016 roku o 129 447 tys. zt. Zmiana wynikata gtéwnie z wygasniecia gwarancji zwigzanych z wyemitowanymi obli-
gacjami krajowymi (zostaty wykupione 6 grudnia 2017 roku) w kwocie 88 000 tys. zt oraz wygasniecia 12 marca 2017 roku
gwarancji w kwocie 44 240 tys. zt (10 000 tys. EUR) za okreslone zobowigzania i zapewnienia ztozone przez Infrastruktura
Kapusciska S.A. w upadtosci likwidacyjnej, w ramach umowy sprzedazy i przeniesienia aktywow TDI na BASF. Pozostaty spadek
wartosci zobowigzan wynikat gtéwnie z dodatnich réznic kursowych oraz wygasniecia roszczen pracowniczych.

Informacje o aktywach i zobowigzaniach warunkowych CIECH S.A. zostaty zaprezentowane w Jednostkowym Sprawozdaniu
Finansowym CIECH S.A. za 2017 rok w nocie 9.2.
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TABELA 39: PORECZENIA | GWARANCJE UDZIELONE NA DZIEN 31 GRUDNIA 2017 ROKU

Nazwa podmiotu
ktéremu udzielono
gwarancji i pore-

taczna kwota zobowigzan, ktére w catosci
lub okreslonej czesci zostaty poreczone i

Warunki finansowe na jakich udzielono gwarancji
wtasnych, z uwzglednieniem wynagrodzenia spotki
za udzielone gwarancje; okres na jaki udzielono

Podmiot, za kt6-
rego zobowigzania
udzielona zostata

. gwarantowane .. .
czeh gwarangji gwarancja
waluta zt
CIECH S.A.
Landesamt fuer
Geologie und 3933 tvs Prowizja 1,5% p.a. od wartosci gwarantowanego zo-  CIECH Soda Deu-
B s Sach- EURy ' 16 405 tys. bowiazania; zabezpieczenie ptatnosci wierzytelnosci;  tschland (spodtka
ssrzgp\?:ﬁ:lrt] ac bezterminowo zalezna)
Prowizja 1,5% p.a. od wartosci gwarantowanego zo- .
BZ WBK Faktor 18000 tys. 18 000 tys. bowigzania; zabezpieczenie ptatnosci wierzytelnosci; ClECI,-‘ Trad'"? SA.
Sp.zo.0. zt b ) (spotka zalezna)
ezterminowo
Prowizja 1,5% p.a. od wartosci gwarantowanego zo- .
Spolana a.s. ' . SI(E)SR 6 256 tys. bowigzania; zabezpieczenie ptatnosci wierzytelnosci; CIECI]-IHZ'rad:ng SA.
ys. Zobowiazania powstate i nierozliczone do 31.12.2018 (spétka zalezna)
. . CIECH Ener;
Siemens Industrial 1753 Prowizja 0,4% p.a. od wartosci gwarantowanego zo- Deutschalngdy
Turbo- machinery tvs. EUR 7 312 tys. bowigzania; raty leasingu nierozliczone do GmbH (spotk
s.r.0 i 30.04.2019 mbH (spotia za-
lezna)
Prowizja 1,5% p.a. od wartoéci gwarantowanego zo-  CIECH Vitrosilicon
\S/:)TE?)B;JDOWA 67 0’;5 tys. 67 035 tys. bowigzania; 90 dni kalendarzowych od dnia podpisa- S.A.

nia Protokotu Odbioru Koricowego

(spotka zalezna)

Razem kwota udzielonych gwarancji i poreczen

115 008 tys. zt

Wybrane spétki zalezne w Polsce, w Niemczech i w Rumunii

Banki:

Bank Handlowy

w Warszawie S.A.,
Bank Millennium
S.A., BZWBK S.A.,
Bank PKO BP S.A.,
Credit Agricole
Bank Polska S.A.,
HSBC Bank Polska
S.A., ICBC (Europe)
S.A. oddziat w Pol-
sce

1618 789 tys. zt (gwa-
rancja udzielona do wysoko-
$ci 125% zobowigzania z ty-

tutu kredytu terminowego

w kwocie
1045 031 tys. zt

oraz kredytu rewolwingo-

wego w kwocie 250 000 tys.
1)

87 091 tys. EUR (gwa-
rancja udzielona do wysoko-
$ci 125% zobowigzania z ty-

tutu kredytu terminowego

w wysokosci
69 673 tys. EUR)

1982 039 tys.

Prowizja 0,55% od réznicy pomiedzy limitem gwa-
rancji zabezpieczonej aktywami, a nadwyzka limitu
gwarancji; 31.12.2023

CIECH S.A.
(jednostka dominu-
jaca)

Razem kwota udzielonych gwarancji i poreczen 1982 039 tys. zt

W 2017 roku spotki Grupy CIECH nie otrzymaty zadnych gwarancji, ani poreczen od jednostek zewnetrznych.

Listy patronackie

Na dzien 31 grudnia 2017 roku, CIECH S.A. byt strong zobowigzang Listu patronackiego (Patronatserklarung) w odniesieniu
do CIECH Soda Deutschland GmbH&Co. KG z siedzibg w StaRfurt (CSD), ktérego beneficjentem jest RWE Gasspeicher GmbH
(,RWE"), dotyczacy zobowigzan CSD wynikajacych z umowy z dnia 5 maja 2009 roku o wykonanie kawern solnych w celu
przechowywania gazu ziemnego na polu gérniczym Stalfurt na podstawie ktérej CSD otrzymata do dnia 31 grudnia 2017 roku
ptatnosci od RWE w wysokosci 39,5 min EUR. W liscie patronackim CIECH S.A. zobowigzat sie m.in. zapewni¢, ze CSD bedzie
wyposazona w niezbedne srodki finansowe, aby by¢ w stanie wykonywaé¢ wobec RWE wszelkie zobowigzania wynikajace z
w/wW umowy.
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Kontrole podatkowe

W 2017 roku w pieciu polskich spdtkach Grupy CIECH toczyty sie kontrole podatkowe, a w jednej rownolegle postepowanie
kontrolne. Przedmiotem tych kontroli byta ocena rzetelnosci deklarowanych podstaw opodatkowania oraz prawidtowosci
obliczenia i wptacenia podatku dochodowego od oséb prawnych za rok 2015 (cztery spoétki) oraz za rok 2013 (jedna spétka).
Wszystkie kontrolowane spotki otrzymaty Protokoty z kontroli, a jedna z nich Decyzje wymiarowa. Stwierdzone nieprawidto-
wosci dotyczg przede wszystkim nieprawidtowego rozliczenia dochodu z udziatu w spoétce osobowej (zmniejszenie straty po-
datkowej z tego tytutu to 313 min zt).

WSszystkie Spotki ztozyty zastrzezenia do Protokotow lub ich czesci. W odpowiedzi na zgtoszone zastrzezenia kontrolujacy pod-
trzymali swoje stanowisko w kluczowych kwestiach (znaczgcych wartosciowo), uznajac natomiast stanowisko Spétek lub ich
dodatkowe wyjasnienia w pozostatych kwestiach. W dalszym kroku w trzech spotkach zostaty wszczete postepowania podat-
kowe. Jedna ze spétek, w ktérej rownolegle z kontrolg podatkowa toczyto sie postepowanie kontrolne otrzymata Decyzje
wymiarowgq od ktérej ztozyta odwotalnie.

Zarzady spotek oraz ich doradcy podatkowi nie zgadzajg sie z ustaleniami kontrolujgcych przedstawionymi w protokotach,
odpowiedziach na zastrzezenia do Protokotu lub wydanej Decyzji. Niemniej jednak w przypadku wydania decyzji, w ktérych
zostang przyjete ustalenia z odpowiedzi na zastrzezenia do Protokotu i utrzymania ustalen z Decyzji przez DIAS, moze powstac
obowigzek uiszczenia oszacowanej przez kontrolujgcych zalegtosci podatkowej przez kazdg ze spdtek w tacznej kwocie
15,1 min zt za rok 2015 wraz z odsetkami za zwfoke liczonymi od dnia 1 kwietnia 2016 roku oraz w kwocie 1,8 min zt za rok
2013 (po uwzglednieniu straty podatkowej powstatej w kontrolowanym roku) wraz z odsetkami za zwtoke liczonymi od dnia
1 kwietnia 2014 roku.

Na dzien sporzadzenia sprawozdania w czterech spétkach postepowanie kontrolne jest w toku, a w przypadku pigtej poste-
powanie podatkowe nie zostato rozpoczete. W przypadku trzech spdtek do dnia sporzadzenia sprawozdania nie otrzymaty
one Decyzji wymiarowej, a w przypadku czwartej Decyzji Dyrektora Izby Administracji Skarbowej (DIAS).

W roku 2017 w jednej ze spétek Grupy miaty réwniez miejsce dalsze dziatania wynikajgce z kontroli podatku dochodowego
CIT za rok 2010 w postaci rozprawy przed Wojewddzkim Sadem Administracyjnym w Warszawie (WSA). WSA w catosci przy-
chylit sie do stanowiska Spétki, ktéra pisemne uzasadnienie wydanego wyroku otrzymata juz po dniu bilansowym. Do dnia
sporzgdzenia sprawozdania spoétka ta nie otrzymata informacji czy DIAS w Warszawie wnidst odwotanie do NSA.

Po dniu bilansowym w jednej ze spdtek Grupy rozpoczeta sie takze kontrola podatkowa w zakresie podatku dochodowego od
0s6b prawnych za rok 2016. Na dzien sporzadzenia sprawozdania kontrola jest w toku.

Grupa oszacowata, ze potencjalny wptyw na obcigzenie z tytutu podatku dochodowego (w formie dodatkowych zobowigzan
podatkowych lub braku mozliwosci realizacji aktywa na odroczony podatek dochodowy skalkulowanego na stratach podat-
kowych), w zwigzku z powyzej opisanymi kwestiami wynidstby 92,1 min PLN, gdyby przestato by¢ prawdopodobne, ze Grupa
bedzie w stanie podtrzymac przyjete przez siebie interpretacje podatkowe przed wtadzami podatkowymi.

Dodatkowo w wyniku trwajacej w niemieckich spétkach Grupy CIECH kontroli za lata 2007-2009 oraz 2010-2015, w przypadku
odmiennej oceny przez organy kontrolujgce zdarzen gospodarczych, moze powsta¢ obowigzek ponownego obliczenia i po-
tencjalnego zwiekszenia zobowiazania podatkowego oraz zaptaty odsetek od zalegtosci podatkowej. Na moment publikacji
sprawozdania finansowego wynik kontroli nie jest znany.

4.9 TRANSAKCIE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI NA WARUNKACH INNYCH NIZ RYNKOWE

Spotki Grupy CIECH zgodnie z najlepsza wiedzg i przekonaniem nie zawieraty pomiedzy sobg istotnych transakcji na warunkach
innych niz rynkowe. Sprzedaz na rzecz oraz zakupy od podmiotéw powigzanych dokonywane sg wedtug cen odzwierciedlaja-
cych warunki rynkowe.

Opis transakcji zawartych pomiedzy podmiotami powigzanymi znajduje sie w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym
Grupy CIECH za 2017 rok w nocie 9.3 oraz w Sprawozdaniu Finansowym CIECH S.A. za 2017 rok w nocie 9.3.

4.10 UMOWA Z PODMIOTEM UPRAWNIONYM DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Informacja o zawartych umowach z podmiotem uprawnionym do badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego zo-
stata zaprezentowana w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym Grupy CIECH za 2017 rok w nocie 9.4 oraz w Sprawoz-
daniu Finansowym CIECH S.A. za 2017 rok w nocie 9.4.
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ORGANIZACIA, ZARZADZANIE, STRUKTURA | ZASOBY LUDZKIE W GRUPIE
CIECH

5.1 POWIAZANIA KAPITALtOWE | ORGANIZACYINE

W sktad Grupy CIECH wchodza krajowe i zagraniczne spoétki produkcyjne, dystrybucyjne i handlowe dziatajace
w branzy chemicznej. Grupa CIECH obejmuje CIECH S.A. jako jednostke dominujacg oraz jednostki powigzane zlokalizowane
m. in. na terenie Polski, Niemiec, Rumunii.

Jednostka dominujaca CIECH Spétka Akcyjna

Siedziba 00-684 Warszawa, ul. Wspdlna 62

KRS 0000011687 (Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajo-
wego Rejestru Sadowego)

Strona www www.ciechgroup.com

Kontakt IR ri@ciechgroup.com

Wedtug stanu na 31 grudnia 2017 roku Grupa CIECH sktadata sie z 38 podmiotdw gospodarczych, w tym:
e jednostki dominujacej,
e 32 jednostek zaleznych, z tego: Cele strategiczne i operacyjne

o 24 jednostek zaleznych krajowych Grupy CIECH realizowane sg w

o 8 jednostek zaleznych zagranicznych ramach struktury organizacyjnej
o 2 jednostek stowarzyszonych krajowych opartej na pionach funkcjonalnych,
e 1 jednostki stowarzyszonej zagranicznej obejmujacych funkcje sprzedazy,
e 1 jednostki wspétkontrolowanej krajowej produkgji i zakupdw oraz wsparcia.

e 1 jednostki wspotkontrolowanej zagranicznej.

Jednostka dominujaca CIECH S.A. posiada oddziat w Rumunii, oddziat w Niemczech oraz prowadzi dziatalno$¢ poprzez swoje
biura w Inowroctawiu i Nowej Sarzynie. Spétka zalezna CIECH Trading S.A. posiada oddziat w Bydgoszczy.

Dziatalnos$¢ handlowa jest realizowana przede wszystkim przez CIECH S.A., zalezne od CIECH S.A. krajowe i zagraniczne spoétki
handlowe oraz wybrane spétki produkcyjne (CIECH Sarzyna S.A., CIECH Vitrosilicon S.A., Grupa SDC, CIECH Pianki Sp. z 0.0.),
natomiast dziatalnos$¢ produkcyjna przez zaktady produkcyjne, bedace réwniez spétkami zaleznymi od CIECH S.A. Produkcja
zlokalizowana jest w 8 zaktadach produkcyjnych, z czego cztery najwieksze zaktady produkcyjne (dwa w Polsce, jeden w Niem-
czech i jeden w Rumunii) dziatajg w segmencie sodowym i produkujg sode kalcynowang oraz produkty pochodne sody (w
przypadku CIECH Soda Romania S.A. zaktad produkuje réwniez produkty segmentu krzemiany i szkto, zaktad sodowy w Jani-
kowie produkuje réwniez produkty solne, a zaktad w Niemczech produkuje energie elektryczng sprzedawang dalej podmio-
tom zewnetrznym). Pozostate 4 zaktady dziatajg w segmencie organicznym oraz krzemiany i szkto i sg zlokalizowane w Polsce.

5.2 ZAKRES DZIALALNOSCI CIECH S.A. | PODMIOTOW GRUPY OBJETYCH KONSOLIDACIA

W ramach Grupy CIECH wiodacym podziatem dziatalnosci jest segmentacja branzowa obejmujaca w 2017 roku segment so-
dowy, organiczny, krzemiany i szkto oraz segment transportowy. Szczegétowy opis segmentéw zarzadczych zostat przedsta-
wiony w punkcie 1.3. Ponizszy schemat przedstawia strukture Grupy CIECH, uwzgledniajgcg spotki konsolidowane metoda
petna, badZ wyceniane metoda praw wtasnosci w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy CIECH wedtug stanu
na 31 grudnia 2017 roku.
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RYSUNEK 41: STRUKTURA SEGMENTOWA GRUPY CIECH NA DZIEN 31 GRUDNIA 2017 ROKU

I Ciech

A
oV

L]

A

o
SEGMENT SEGMENT SEGMENT SEGMENT SEGMENT POZOSTALY
SODOWY ORGANICZNY KRZEMIANY | SZKtO TRANSPORTOWY FUNKCJE KORPORACYJNE
CIECH S.A. CIECH S.A. CIECH S.A. CIECH S.A. CIECH S.A.
CIECH Soda Polska S.A. CIECH Sarzyna S.A. CIECH Vitrosilicon S.A. | CIECH Cargo Sp.zo.0. | CIECH FINANCE Sp.z o.0.
100% 100% 100% 100% 100%
CIECH Soda Romania S.A. | Verbis KAPPASp.zo.0. CIECH Soda Romania CIECH R&D Sp. zo.0.
98,74% 100% S.A. 100%
" 98,74% < i
Grupa SDC Verbis KAPPA Sp. z 0.0. CIECH Nieruchomosci S.A.
100% S.KA. 100%
100%
CIECH Soda Deutschland CIECH Trading S.A.
GmbH&Co. KG Algete Sp.zo. 0. 100%
100% 100%
JANIKOSODA S.A.
SDC GmbH CIECH Pianki Sp. z 0. o. 100%

100%

Sodawerk Holding
Stassfurt GmbH
100%

Sodawerk Stassfurt
Verwaltungs GmbH
100%

CIECH Energy
Deutschland GmbH
100%

Kaverngesellschaft
Stassfurt mbH
50%

CIECH Trading S.A.
100%

100%

Cerium Sp. z 0.0.
100%

Cerium Finance Sp. z 0.0.
100%

CIECH Cerium Sp. z 0.0. SK
100%

CIECH Group Financing AB
100%

Verbis ETA Sp. z 0.0.
100%

Verbis ETA Sp. z 0.0. SKA
100%

Gamma Finanse Sp. z 0.0.
100%

Beta Cerium Sp. z 0.0.
100%

Vasco Polska Sp. z 0.0.
90%

CIECH Transclean Sp. z 0.0.
100%

Bosten S.A.
100%

Szczegbtowe informacje na temat poziomu posiadanych przez CIECH S.A./Grupe CIECH akcji/udziatéw w kapitatach poszcze-
gblnych spotek oraz metody konsolidacji zostaty przedstawione w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym Grupy CIECH
za 2017 rok w nocie 9.5.

5.3 ZAKRES ORGANIZACII | ZARZADZANIA W GRUPIE CIECH ORAZ ZMIANY W 2017 ROKU

Struktura organizacyjna Grupy CIECH opiera sie na modelu zarzgdzania macierzowego (Matrix Management), w ktérym sze-
fowie poszczegdlnych obszaréw w CIECH S.A., jako spdtce holdingowej, odpowiadajg za ich sprawne funkcjonowanie w catej
Grupie CIECH.
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Gtownymi zatozeniami wyzej wymienionego modelu i realizowanych w jego ramach zmian w strukturze Grupy sg m.in.:

e Integracja funkcji biznesowych i funkcji wsparcia na poziomie CIECH S.A.

e Koncentracja spotek produkcyjnych na dziatalnosci produkcyjnej.

e Jasny podziat kompetencji i odpowiedzialnosci (zarzadzanie operacyjne spétkami produkcyjnymi przez spétke dominu-
jaca).

e Redukcja stanowisk zwigzanych z dublujgcymi sie funkcjami biznesowymi i funkcjami wsparcia.

e Centralizacja zarzadzania m.in. finansami, IT, HR czy obszarem prawnym.

Wprowadzony w latach 2012-2015 powyzszy model biznesowy spowodowat wzrost efektywnosci organizacyjnej Grupy
CIECH. W szczegdlnosci osiggnieto wiekszg sprawnos¢ we wszystkich obszarach dziatalnosci Grupy, wyzszg elastycznos¢ i sku-
tecznos$¢ reakcji na zachodzgce zmiany, zaréwno wewnatrz Grupy, jak i zmiany rynkowe, w tym krétszy proces decyzyjny oraz
jasny podziat odpowiedzialnosci, wyeliminowano naktadajgce sie kompetencje pomiedzy CIECH S.A., a spétkami Grupy.

5.4 ZMIANY WEASNOSCIOWE

W ciggu 2017 roku, w zakresie spotek, w ktérych CIECH S.A. posiada bezposrednio lub posrednio akcje/udziaty zaszty ponizsze
zmiany. Przetozyty sie one na zmiany w strukturze Grupy CIECH.

Zawigzanie nowych spétek

5 pazdziernika 2017 roku CIECH S.A. zawigzata spotke celowg BOSTEN S.A., ktérej kapitat zaktadowy wynosi
100 tys. zt i dzieli sie na 10 tys. akcji o wartosci nominalnej 10 zt kazda akcja. Cena emisyjna za akcje jest réwna ich wartosci
nominalnej. Caty kapitat zaktadowy zostat pokryty wktadem pienieznym i objety przez CIECH S.A. Spétka bedzie sie zajmowac
sie dziataniami z zakresu R&D.

Wygaszanie dziatalnosci i likwidacja

8 listopada 2017 roku spotka Polcommerce GmbH zostata wykreslona z Rejestru Handlowego, w zwigzku z decyzjg Zgroma-
dzenia Wspdlnikow Spotki z 18 pazdziernika 2017 roku, ktore uznato likwidacje Spotki - otwartg 31 grudnia 2016 roku, za
zakonczong. Likwidacja Spoétki wynikata ze zmiany modelu biznesowego Grupy CIECH w obszarze sprzedazy.

Przeksztatcenie formy prawnej spétek

12 pazdziernika 2017 roku odbyto sie Zebranie Wspdlnikdw spétki Beta Cerium spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag
spotka komandytowa w sprawie przeksztatcenia formy prawnej Spotki w spétke z ograniczong odpowiedzialnoscig. Wspdlnicy
spotki Beta Cerium Sp. z 0.0. Sp. k. po zapoznaniu sie z Planem Przeksztatcenia formy prawnej Spotki w spdtke z ograniczong
odpowiedzialnoscia z 10 lipca 2017 roku, postanowili dokona¢ przeksztatcenia Spotki w spoétke z ograniczong
odpowiedzialnoscia.

Zmiany w kapitale zaktadowym spétek

23 lutego 2017 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow Spétki Cerium Finance Sp. z 0.0. podjeto uchwate w przedmio-
cie dobrowolnego umorzenia za wynagrodzeniem 28483 udziatow tej Spodtki posiadanych przez Gamma
Finanse Sp. z 0.0. 0 wartosci nominalnej 50 zt kazdy udziat, o tgcznej wartosci nominalnej 1 424 tys. zt, stanowigcych 98,99%
kapitatu zaktadowego spotki Cerium Finance Sp. z 0.0. Wartosé rynkowa wszystkich umarzanych udziatéw zostata okreslona
na podstawie wyceny niezaleznego rzeczoznawcy na kwote 206 757 tys. zt. W wyniku umorzenia kapitat zaktadowy Cerium
Finance Sp. z 0.0. obnizyt sie z kwoty 1 439 tys. zt do kwoty 15 tys. zt. W wyniku umorzenia udziatéw i obnizenia kapitatu
zaktadowego Cerium Finance Sp. z 0.0. jedynym wspdlnikiem spoétki jest CIECH Soda Polska S.A.

CIECH S.A., w zwigzku z uchwatg Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikow CIECH R&D Sp. z 0.0. z 28 lutego 2017 roku w
sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego, oswiadczeniem z 3 marca 2017 roku objat 90 000 nowych udziatéw CIECH R&D
Sp. z 0.0. 0 wartosci nominalnej 50 zt kazdy. Objete przez CIECH S.A. udziaty CIECH R&D Sp. z 0.0. pokryte zostaty w catosci
wktadem pienieznym w wysokosci 4 500 tys. zt, stanowigcym rownowartosc tacznej ceny nominalnej nowych udziatéw CIECH
R&D Sp. z 0.0. W zwigzku z powyzszym kapitat zaktadowy Spotki, zarejestrowany przez Sgd 8 maja 2017 roku, wzrést do kwoty
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40 000 tys. zt i dzieli sie na 800 000 udziatéw o wartosci nominalnej 50 zt kazdy udziat. CIECH S.A. pozostaje jedynym wspol-
nikiem Spotki.

26 pazdziernika 2017 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie JANIKOSODA S.A. podjeto uchwate Nr 1 w sprawie podwyz-

szenia kapitatu zaktadowego Spétki, na podstawie ktérej postanowiono:

1) podwyzszy¢ kapitat zaktadowy o kwote 7 800 tys. zt, to jest z kwoty 36 530 tys. zt do kwoty 44 330 tys. zt;

2) podwyzszenie kapitatu zaktadowego miato nastgpi¢ w drodze emisji 260 min akcji na okaziciela serii E o wartosci nomi-
nalnej 0,03 zt kazda;

3) cena emisyjna akcji serii E miata wynies¢ 0,30 zt za kazda akcje;

4) objecie akcji w podwyzszonym kapitale zaktadowym spotki JANIKOSODA S.A. miato nastgpi¢ w drodze ztozenia oferty
przez spotke JANIKOSODA S.A. i jej przyjecia przez spotke CIECH S.A. z siedzibg w Warszawie.

Umowa objecia przez CIECH S.A. akcji serii ,E” JANIKOSODA S.A. w ilosci 260 mlIn sztuk akcji, o wartosci nominalnej 0,03

zt kazda zostata zawarta 26 pazdziernika 2017 roku. Objecie przez CIECH S.A. akcji nastgpito po cenie emisyjnej, wynoszacej

0,30 zt za akcje, a nadwyzka ponad wartos¢ nominalng obejmowanych akcji (agio) zostata przekazana na kapitat zapasowy

Spotki. taczna cena emisyjna akcji serii ,,E” wyniosta 78 000 tys. zt. CIECH S.A. uzyskata prawo wtasnosci akcji serii ,E” 22

listopada 2017 roku (dzien rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spoétki przez Sad Rejonowy).

9 listopada 2017 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Ciech Nieruchomosci S.A. podjeto decyzje o podwyzszeniu kapitatu

zaktadowego Spotki, tj.:

o  kapitat zaktadowy Spotki podwyzszony zostat o kwote 18 000 tys. zt, to jest z kwoty 148 tys. zt do kwoty 18 148 tys. zt w
drodze emisji 900 mlin akcji na okaziciela serii D o wartosci nominalnej 0,02 zt kazda i cenie emisyjnej 0,02 zt za kazdg
akcje,

e  emisja akcji serii D skierowana zostata do CIECH S.A,,

e wylaczono prawo poboru akcji serii D przez jedynego akcjonariusza Spotki,

e  akcje serii D zostaty objete przez CIECH S.A. w zamian za gotdwke, umowa objecia akcji w drodze subskrypcji prywatnej
zostata zawarta 9 listopada 2017 roku. 3 stycznia 2018 roku Sad zarejestrowat podwyzszenie kapitatu zaktadowego
Spotki.

Nabycie akcji lub udziatéw innych spétek

10 marca 2017 roku Sad zarejestrowat zmiane 100% wtasciciela akcji JANIKOSODA S.A., tj. wpisat spotke CIECH FINANCE
Sp. z 0.0. w zwigzku ze sprzedazg akcji Spétki dokonang zgodnie z umowa z dnia 23 grudnia 2016 roku zawarta pomiedzy
CIECH Trading S.A., a CIECH FINANCE Sp. z 0.0.

W 2017 roku Grupa CIECH nie zaniechata dziatalnosci w zadnym istotnym obszarze. Po dniu sprawozdawczym nie nastapity
zadne istotne zmiany w organizacji Grupy.

5.5 STRUKTURA ZATRUDNIENIA | ZASOBY LUDZKIE

Struktura zatrudnienia

Stan zatrudnienia w Grupie CIECH (jednostka dominujgca CIECH S.A. oraz spétki zalezne konsolidowane metodg petng) na
koniec 2017 roku wynidst 3 876 0sdb (w tym w CIECH S.A. 470 os6b). Na koniec poréwnywalnego okresu tj. 2016 roku stan
zatrudnienia wynidst 3 855 0s6b (w tym w CIECH S.A. 426 oséb). Okoto 73% pracownikdéw pracuje w Polsce, z czego wiekszos¢
to pracownicy produkcyjni.

TABELA 40: ZATRUDNIENIE W GRUPIE CIECH - PRACOWNICY UMYStOWI | PRACOWNICY FIZYCZNI

2017 2016
Stan zatrudnienia w osobach 3876 3855
Pracownicy umystowi 1341 1295
Pracownicy fizyczni 2535 2560
Przecietne zatrudnienie w osobach 3867 3870
Pracownicy umystowi 1314 1276
Pracownicy fizyczni 2553 2594
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RYSUNEK 42: ZATRUDNIENIE W GRUPIE CIECH - OBSZARY DZIAtALNOSCI

Zarzadzanie i
.administracja 1,08% Pozostate 3,77%

O——@
Inwestycje, R&D 10,04% O\ /
® O\

Obszar prawny i 0,98%
° ochrony érodowiska O/

° Marketing, IT, HR 3,72%

Obszar produkcji, 76,82%
sprzedazy, zakupéw

Obszar finansowy 3,59%
®

Grupa CIECH jest odpowiedzialnym pracodawcg i podejmuje szereg dziatan przyczyniajacych sie do poprawy efektywnosci w
komunikacji z pracownikami oraz wzrostu ich satysfakcji i zaangazowania.

Model kompetencji
W Grupie CIECH funkcjonuje model kompetencji, ktéry wynika z fundamentéw tworzacych organizacje, tj. strategii bizneso-

wej firmy, celéw, wartosci i wizji. Odgrywa on kluczowg role m.in. w obszarze rozwoju pracownikow.

RYSUNEK 43: MODEL KOMPETENCJI W GRUPIE CIECH

2 & &

KOMPETENCJE KOMPETENCJE
OGOLNOFIRMOWE KOMPETENCIE FUNKCYINE MENEDZERSKIE

orientacja na klienta wspdtpraca
samodzielnos¢ zarzadzanie zespotem
dzielenie sie wiedza <eligacunalre
i proaktywnos¢
wywieranie wptywu orientacja narezultat
budowanie wartosci motywowanie
finansowej i budowanie
Grupy CIECH zaangazowania
identyfikacjaz firma myslenie analityczne
planowanie i organizacja komunikatywnos¢
postepowanie zgodne z
z Kodeksem Etyki zarzag:lzame
Grupy CIECH zmiana

% ; rozwigzywanie
otwartos¢ nazmiane dzyW

probleméw
7 .
KOMPETENCJE JEZYKOWE WIEDZA SPECJALISTYCZNA
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Wybrane dziatania w 2017 roku z obszaru zarzadzania kapitatem ludzkim

Grupa CIECH majac na uwadze budowe oraz utrzymanie wizerunku najlepszego pracodawcy, w 2017 roku podjeta liczne dzia-
fania dla swoich pracownikdw, jak rdwniez skierowane do interesariuszy spoza Grupy, m.in.:

e W pierwszym kwartale 2017 roku w Grupie CIECH utworzony zostat program Ambasador. Kazdy z pracownikéw, nieza-

AMBASADOR leznie od zajmowanego stanowiska, czy spotki w ktdrej pracuje mogt zgtosic sie do programu.

CI ECH Sposréd nadestanych zgtoszen, w procesie rekrutacji, wybranych zostato 17 pracownikéw z

wiekszosci spotek z Polski, Niemiec i Rumunii. Ambasadorzy wzmacniajg komunikacje w Spot-

kach, angazujg sie w dziatania realizowane w firmie, szerza swiadomos¢ wsrdd pracownikéw nt. produktéw Grupy, wy-

mieniajg sie informacjami i dzielg pomystami pomiedzy spotkami. Grupa Ambasadoréw oprécz tego, ze aktywnie uczest-

niczy w zyciu firmy i angazuje innych pracownikéw do wigczania sie w realizowane projekty, cyklicznie spotyka sie na

organizowanych przez HR Grupy warsztatach. Podczas nich, uczestnicy programu pracujg nad nowymi projektami, pod-

sumowujg dotychczasowe dziatania i rozwijajg swoje kompetencje. Ambasadorzy wewnetrzni CIECH, to grupa pracow-
nikow, ktdéra dziatajac na rzecz rozwoju firmy, rozwija rowniez siebie.

e Przeprowadzenie Badania Zaangazowania Pracownikow - we wszystkich Spétkach Grupy cyklicznie pracownicy pytani sg
o opinie z wielu obszaréw, ktére sktadajg sie na angazujace srodowisko pracy. Celem badania byto rozpoznanie postaw i
nastrojow panujgcych wsréd pracownikow organizacji. Wyniki badania sg bardzo istotne z punktu widzenia ksztattowania
przyjaznego srodowiska pracy, promujgcego istotne dla Grupy CIECH wartosci.

e W ramach promowania dzielenie sie wiedzg w naszej organizacji, w 2017 roku zostat stworzony program Treneréw We-

wnetrznych. Wybrani w procesie rekrutacji pracownicy, zostali przygotowani do petnienia roli trenera wewnetrznego

o podczas warsztatow Train the Trainer. Oprécz tego, ze na co dzien wykonujg obowigzki w ramach swojego

'),\.(' stanowiska pracy, nasi trenerzy chca dzieli¢ sie wiedzg z innymi pracownikami. Dlatego pierwsze szkolenia

TRENER  poprowadzone przez treneréw wewnetrznych zostaty zrealizowane juz w czwartym kwartale 2017 roku i

WEWNETRZNY dotyczyty obszaréw, w ktérych sa ekspertami. Réznorodna tematyka szkolen, pozwala na szerzenie wie-

dzy z wielu obszaréw. Poczgwszy od prezentacji biznesowych, budowania relacji w zespole, zapotrzebo-

wania zakupowego w zakupach technicznych, administracyjnych, IT, finanse dla nie finansistow az po szkolenia zwigzane

z normami ISO i kontrolg jakosci. Pracownicy ze wszystkich spdtek Grupy mogg wzigc¢ udziat w wybranych przez siebie

szkoleniach. Dziat HR aktywnie wspiera Treneréw w ich rozwoju, systematycznie organizujgc dla nich warsztaty posze-
rzajace ich kompetencje trenerskie, przesytajgc pigutki wiedzy, realizujgc superrewizje trenerska.

e  Program Akademia Menedzera nad ktorym prace rozpoczeto w 2017 roku, ma na celu wzmocnienie wdrozonych kom-

petencji menedzerskich w obszarze motywowania, budowania zaangazowania, zarzadzania zespotem i zarzadzania

’\/—jlxkadgmla zmiang. Dodatkowo wyniki Badania Zaangazowania i Opinii Pracownikéw w roku 2016 pokazaty, ze ob-
enedzera
0000 szar rozwoju i doceniania pracownika jest bardzo istotnym elementem zarzadzania ludZmi, na ktérym

{Q}__} powinnismy sie skoncentrowaé. W zwigzku z tym, dodatkowg kompetencja nad ktérg pracujemy w ra-

mach programu Akademia Menedzera bedzie udzielanie informacji zwrotnej. Program dedykowany jest

wszystkim osobom zarzadzajgcym zespotami. W Grupie CIECH jest okoto 400 menedzerdw, ktérzy wezma udziat w Aka-
demii Menedzera obejmujacej 4 sesje szkoleniowe. Pierwsze z nich rozpoczety sie juz w styczniu 2018 roku.

Grupa CIECH przyktada duzg wage do rozwoju pracownikéw umozliwiajgc im rozszerzanie kompetencji zaréwno w godzinach
pracy, jak i poza nimi. Pracownicy majg mozliwos¢ uzyskania dofinansowania do wybranych przez siebie szkolen specjalistycz-
nych, nauki jezykdw obcych czy studiow (licencjackich, magisterskich, podyplomowych, MBA). Grupa CIECH systematycznie
organizuje takze bezptatne szkolenia i warsztaty, ktére sg elementem statego poszerzania kompetencji niezbednych na danym
stanowisku pracy.

Employer branding i poszukiwanie talentéw

Grupa CIECH przyktada duzg wage do budowania pozytywnego wizerunku jako atrakcyjnego pracodawcy. Dzieki dziataniom
podejmowanym w tym zakresie procesy rekrutacyjne prowadzone w poszczegdlnych spoétkach Grupy sa bardziej efektywne,
optymalizowane sg réwniez zwigzane z nimi koszty.

Grupa CIECH regularnie bierze udziat w inicjatywach skierowanych do studentéw i uczniéw. W maju 2017 roku na Akademic-
kich Targach Pracy w Rzeszowie Ambasadorzy Wewnetrzni zorganizowali warsztaty dotyczace proceséw biznesowych w
spotce produkeyjnej dla studentéw i absolwentdéw. Wspotpracujemy réwniez ze szkotami branzowymi w Inowroctawiu i Krusz-
wicy w ramach programu praktycznej nauki zawodu.
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Otrzymane nagrody w 2017 roku w zakresie zarzgdzania zasobami ludzkimi

# HR

NAJWYZSZEJ JAKOSCI

v

PRZYJAZNA

REKRUTAC)A

W 2017 roku CIECH S.A. znalazt sie w gronie laureatéw konkursu , Lider Zarzadzania Za-
sobami Ludzkimi”. Celem konkursu organizowanego przez Instytut Pracy i Spraw Socjal-
nych jest propagowanie wiedzy i najlepszych doswiadczen praktycznych w zakresie za-
rzadzania zasobami ludzkimi poprzez wyrdznianie organizacji, ktére odnoszg sukcesy w
tej dziedzinie.

W pazdzierniku 2017 roku CIECH S.A. otrzymata certyfikat ,,HR Najwyzszej Jakosci”. Cer-
tyfikat przyznawany przez Polskie Stowarzyszenie Zarzgdzania Kadrami firmom o naj-
wyzszych standardach zarzgdzania kapitatem ludzkim, na podstawie obiektywnego ba-
dania. Badanie certyfikacyjne koncentruje sie na praktycznym wymiarze polityki i narze-
dzi HR stosowanych przez firme.

“: PSZK o
Certyfikat

HR Najwyiszej Jakoéei

CIECH S.A. (Grupa CIECH)

Grupa CIECH przywigzuje duzg uwage do przestrzegania wypracowanych standardow i
zasad ktorymi kieruje sie w procesach rekrutacji oraz dostrzega potrzebe dbania o po-
zytywne wrazenia kandydatéw z udziatu w procesie. W zwigzku z tym jest Cztonkiem
Koalicji na rzecz Przyjaznej Rekrutacji, powotanej w czerwcu 2013 roku.

103


https://cloud.ciechgroup.com/public.php?service=files&t=39e8ba07d98f111f493f8634e5927cd1



https://cloud.ciechgroup.com/public.php?service=files&t=39e8ba07d98f111f493f8634e5927cd1
https://cloud.ciechgroup.com/public.php?service=files&t=39e8ba07d98f111f493f8634e5927cd1

“ SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY CIECH ORAZ CIECH S.A. ZA 2017 ROK

6 | AKCJE | AKCJONARIAT

6.1 STRUKTURA AKCJONARIATU CIECH S.A.

Akcje CIECH S.A. notowane sg na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie oraz na Gietdzie Papieréw Wartosciowych
we Frankfurcie. Kapitat zaktadowy CIECH S.A. wynosi 263 500 965 zt i podzielony jest na 52 699 909 akcji o wartosci nominalne;j
5 zt kazda, w tym:

e 20 816 akcji zwyktych na okaziciela serii A

e 19775 200 akcji zwyktych na okaziciela serii B

e 8203984 akcji zwyktych na okaziciela serii C

e 23000 000 akcji zwyktych na okaziciela serii D

e 1699 909 akcji zwyktych na okaziciela serii E.

Zgodnie z najlepszg wiedzg CIECH S.A., akcjonariuszami posiadajgcymi znaczne pakiety akcji (co najmniej 5%) sg nastepujace
podmioty:

RYSUNEK 44: STRUKTURA AKCJONARIATU NA DZIEN ZATWIERDZENIA NINIEJSZEGO SPRAWOZDANIA

Pozostali akcjonariusze 30,97%

Y, .

KI Chemistry s.ar. l.*  51,14% / \O NN OFE 5,69%
@ @
TFIPZU 12,20%
@

*KI Chemistry s.a.r.l.to spotka zalezna Kulczyk Investments.

Od 2014 roku gtéwnym akcjonariuszem CIECH S.A. jest wiarygodny
= inwestor strategiczny - Kulczyk Investments. To miedzynarodowa
. KULCZYK
INVESTMENTS grupa inwestycyjna specjalizujgca sie w inicjowaniu i realizowaniu

transakcji na rynkach o najwiekszym potencjale wzrostu.
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6.2 CIECH S.A. NA GIELDZIE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

6.2.1 CIECH NA GIELDZIE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W WARSZAWIE

Akcje CIECH S.A. zadebiutowaty na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie 10 lutego 2005 roku. W lutym 2011 roku
spotka sfinalizowata emisje akcji z prawem poboru, w wyniku ktérej wyemitowata akcje zwykte na okaziciela - ich pierwsze
notowanie odbyto sie 30 marca 2011 roku. Akcje CIECH S.A. notowane sg na rynku podstawowym GPW w systemie notowan
ciggtych.

TABELA 41: PODSTAWOWE INFORMACJE O AKCJACH

Nazwa CIECH S.A.

Nazwa skrécona CIECH

Ticker CIE

ISIN PLCIECHO00018

Kod Bloomberg CIE PW

Data debiutu 10.02.2005

Liczba akgji 52 699 909

Segment Spotka duza (kapitalizacja powyzej 250 min EUR)

Grupy sektora Chemiczny, nawozéw i zwigzkéw azotowych

Indeksy WIG, mWIG40, WIG-CHEMIA, WIG-Poland, FTSE All-World, InvestorMS

TABELA 42: INDEKSY, W RAMACH KTORYCH NOTOWANE SA AKCJE CIECH S.A.

Udziat akcji CIECH S.A.

Indeks Opis w indeksie

WIG - indeks obejmujgcy wszystkie spétki notowane na gtéwnym rynku
m E Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie, ktére spetniajg bazowe kry- 0,43%
teria uczestnictwa w indeksach.

lesm mWIG40 - indeks obejmuje 40 $rednich spétek notowanych na Gtéwnym
Rynku GPW. 1,82%

WIE WIG-CHEMIA - indeks sektorowy, w ktdrego sktad wchodzg spétki uczestni-
czace w indeksie WIG i jednoczesnie zakwalifikowane do sektora ,,chemia”. 25,76%

WIE Flllﬂllﬂ WIG-Poland - w sktad indeksu wchodzg wytacznie akcje krajowych spoétek

notowanych na gtéwnym rynku GPW, ktére spetnig bazowe kryteria uczest- 0,44%
nictwa w indeksach.

FTSE All-World Index - w sktad indeksu wchodzg akcje srednich i duzych spo-
tek. Stanowig one 90-95% kapitalizacji spétek notowanych na globalnych
rynkach. Indeks obliczany dla rynkéw dojrzatych oraz wschodzacych i sta-
nowi baze dla produktéw inwestycyjnych.

<0,005%
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Notowania

RYSUNEK 45: ZMIANY KURSU AKCJI CIECH S.A. NA TLE INDEKSOW
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——CIE — mWIG40 ——— WIG-CHEMIA

Zrédto: Dane Bloomberg; kursy odpowiednio przeliczone.

W 2017 roku WIG, czyli gtéwny indeks warszawskiej gietdy wzrdst o 23,2% wzgledem poprzedniego roku - do poziomu
63 746,20 pkt. Indeks dwudziestu najwiekszych spétek - WIG20 - wzrdst o 26,35% i na koniec 2017 roku ksztattowat sie na
poziomie 2 461,21 pkt. Indeks mWIG40, w ramach ktérego notowane sg spotki o Sredniej kapitalizacji, w minionym roku
wzrdstz4 215,02 do 4 847,27 pkt, czyli 0 15,0%. Branzowy indeks WIG-Chemia wzrdst z kolei 0 11,2% i na zamknieciu ostatniej
sesji w roku uksztattowat sie na poziomie 15 297,93.

W pierwszym kwartale 2017 roku kurs akcji CIECH S.A. poruszat sie w trendzie
3,03 mid zt - kapitalizacja wzrostowym, po czym nastapit trend spadkowy trwajacy do korca drugiego kwar-
CIECH S.A. na koniec tatu. Nastepnie kurs poruszat sie w trendzie bocznym, po czym w koricowce roku
2017 roku obserwowane byty spadki. Kurs akcji CIECH S.A. w 2017 roku ksztattowat sie w
przedziale od 50,52 zt do 88,68 zt. Kurs zamkniecia na ostatniej sesji gietdowej w
2017 roku wynidst 57,50 zt, co oznacza 1,39% spadek w stosunku do kursu zamkniecia na koniec 2016 roku.
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RYSUNEK 46: KURS AKCJI CIECH S.A. ORAZ WOLUMEN OBROTU W 2017 ROKU
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: Dane GPW.

Segment sodowy — nowy branding produktéw sodowych

20.03: Publikacja raportu rocznego za 2016 rok
16.05: Publikacja raportu za | kwartat 2017 roku
24.05 Powotanie Zarzadu na nowa kadencje

Uzyskanie certyfikatu GMP+ dla soli paszowej

Decyzja o wprowadzeniu do oferty nowych produktéw solnych:
soli do zmywarek i lizawek solnych

24.08: Publikacja raportu za | pétrocze 2017 roku

Wprowadzenie nowej, organicznej kategorii produktowej w
ofercie marki ZIEMOVIT

17

0

| Xil |

IIHHI IHHI‘HHIHA
Lox

Vil X Xl

e K Urs ()

Zakonczenie budowy magazynu blokéw dtugich pianek po-
liuretanowych

Rozpoczecie drugiej fazy realizacji inwestycji w sode oczysz-
czong jakosci farmaceutycznej w Niemczech

Whprowadzenie do oferty CIECH Sarzyna S.A. nawozdw spe-
cjalistycznych

13.11: Publikacja raportu za Ill kwartat 2017 roku

23.11.: Podjecie decyzji o rozpoczeciu fazy przygotowawczej
inwestycji w nowg fabryke soli w Niemczech

05.12: Wykup obligacji serii 02 o wartosci 160 min PLN

Zakonczenie budowy nowoczesnego magazynu wysokiego
sktadowania produktéw solnych
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RYSUNEK 47: KURS AKCJI CIECH ORAZ WOLUMEN OD POCZATKU NOTOWAN NA GPW
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Zrédfo: Dane GPW.

Kluczowe dane dotyczace akcji CIECH S.A.
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Akcje CIECH S.A. na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie charakteryzuje duza ptynnos¢. W 2017 roku podczas

jednej sesji gietdowe]j wtasciciela zmieniato $rednio 81 tys. akcji spotki. Srednia warto$é obrotu na sesje wyniosta 5,4 min z4, a

Srednia liczba transakcji na sesje wyniosta 830.

TABELA 43: DANE DOTYCZACE AKCJI CIECH S.A. NA GPW W WARSZAWIE

Statystyka akcji CIECH S.A. 2017 2016 2015
Liczba akgji (szt.) 52 699 909 52 699 909 52 699 909
Kurs zamkniecia z ostatniego dnia notowan w roku (zt) 57,50 58,31 86,00
Kapitalizacja spétki na koniec roku (mln zt) 3030 3073 4532
Cena maksymalna w roku (zt) 88,68 87,29 88,00
Cena minimalna w roku (zt) 50,52 48,89 40,51
Sredni wolumen obrotéw na sesje (szt. akcji) 80995 82422 47 048
Srednia wartos¢ obrotow na sesje (zt) 5399 000 5474 000 2936 000
Srednia liczba transakcji w trakcie sesji 830 851 278

Wskazniki rynku kapitatowego dla akcji CIECH S.A.

31 grudnia 2017

31 grudnia 2016

31 grudnia 2015

EPS (1)

Zysk (strata) netto wtascicieli/ ilos¢ akcji

P/E (x)

Cena/ zysk netto na akcje (C/2)

P/BV (x)

Cena rynkowa akcji/ warto$¢ ksiegowa na akcje(C/WK)
EV/EBITDA (x)

Zrédto: CIECH S.A., dane GPW.

7,47

7,7

1,96

4,76

11,26

6,1

1,93

4,83

6,51

12,4

3,61

8,33
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6.2.2 CIECH S.A. NA GIELDZIE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH WE FRANKFURCIE

23 sierpnia 2016 roku akcje CIECH S.A. zostaty dopuszczone do obrotu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych we Frankfurcie i
sg notowane na rynku regulowanym w segmencie General Standard sub-segment. Decyzja Zarzgdu spotki byta kolejnym kro-
kiem w realizacji strategii ekspansji czotowe] polskiej spotki chemicznej na rynkach miedzynarodowych.

TABELA 44: PODSTAWOWE INFORMACIE O AKCJACH NA GIELDZIE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH WE FRANKFURCIE

Ticker CHX

Data debiutu 23.08.2016

Liczba akcji 52 699 909

Rynek notowan General Standard sub-segment

6.2.3 RELACJE INWESTORSKIE

Rok 2017 to kolejny rok intensywnych dziatari CIECH S.A. w zakresie relacji inwestorskich. Spétka dba o utrzymywanie najwyz-
szych standardéw w zakresie tadu korporacyjnego i komunikacji oraz zapewnienie statego i rownego dostepu do informacji o
Spotce i Grupie dla wszystkich interesariuszy.
Gtéwne dziatania realizowane przez CIECH S.A.:
e  Spotkania bezposrednie - spétka organizuje spotkania grupowe
: 2%
z Zarzadem w celu oméwienia wynikéw finansowych (dedyko- W 2017 roku odbyto sig 115 spotkan®,
wane dla polskiego sell-side i buy-side), a przedstawiciele a przedstawiciele CIECH S.A. spedzili na

CIECH S.A. dostepni s3 takze na spotkaniach indywidualnych w nich tacznie 102 godziny.
ramach potrzeb.

* spotkania indywidualne, telekonferencje, konferencje inwe-

e  Roadshows i konferencje inwestorskie — spotka aktywnie spo-
J P \ p storskie, spotkania wynikowe, non-deal roadshow

tyka sie takze z inwestorami zagranicznymi; w 2017 roku spdtka

wzieta udziat w jednym non-deal roadshow oraz pieciu zagra-
nicznych konferencjach inwestorskich.

e Investor Seminar — w 2017 roku spdtka zorganizowata spotkanie edukacyjne dla przedstawicieli polskich domdéw ma-
klerskich oraz funduszy inwestycyjnych. Na spotkaniu spdtke reprezentowali, poza przedstawicielem Zarzadu, takze spe-
cjalisci z poszczegdlnych obszarach biznesowych.

o  Telekonferencje wynikowe —w 2017 roku spétka po publikacji wynikéw finansowych byta dostepna takze dla inwesto-
row zagranicznych prowadzac telekonferencje omawiajace wyniki.

e  (Czaty inwestorskie — od poczatku 2017 roku przedstawiciele CIECH S.A. sg dostepni dla inwestoréow indywidualnych
podczas czatéw. Organizowane sg one co kwartat zaraz po publikacji wynikéw finansowych przez spétke.

e  Konferencja WallStreet - w 2017 roku przedstawiciele CIECH S.A. po raz kolejny wzieli aktywny udziat w konferencji
WallStreet - to najwieksze w regionie spotkanie organizowane z mysla o inwestorach indywidualnych i jedna z najwiek-
szych imprez na rynku kapitatowym w Polsce. Inwestorzy indywidualni mieli okazje spotkac sie z przedstawicielami spétki
w ramach targéw Twoje Inwestycje (stoisko informacyjne) oraz Forum Akcjonariat (prezentacja w formie wyktadu).

e Aktywna zaktadka relacji inwestorskich na stronie internetowej spotki - spotka na witrynie informuje m.in. o najwaz-
niejszych wydarzeniach i nowych rekomendacjach. Zaktadka jest takze systematycznie uzupetniana o nowe tresci i ma-
teriaty informacyjne (wideo, prezentacje, infografiki, one-pagery). W 2017 roku witryna zostata doceniona przez rynek —
CIECH S.A., jako jedna z czterech polskich spotek w kategorii tych nalezacych do WIG20 i mWIG40, znalazt sie w finato-
wym etapie prestizowego konkursu Stowarzyszenia Emitentéw Gietdowych: , Ztota Strona Emitenta”. Witryna funkcjo-
nuje w jezyku polskim i angielskim: http://ciechgroup.com/relacje-inwestorskie/.
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TABELA 45: REKOMENDACJE DLA AKCJI CIECH S.A.*
CIECH S.A. jako jedna z najwiekszych spotek sektora

13 Kupuj, akumuluj chemicznego notowanych na GPW, ktérej akcje
wchodzg w sktad indeksu mWIGA40, jest regularnie

9 Trzymaj, Neutralnie . . : . .
oceniany | wyceniany przez renomowane instytucje

4 Sprzedaj rynku kapitatowego. W 2017 roku 13 instytucji finan-
sowych wydato 26 rekomendacji dla akcji CIECH S.A.

*Rekomendacje do ktorych spétka ma dostep.

TABELA 46: REKOMENDACJE | RAPORTY DOMOW MAKLERSKICH W 2017 ROKU - PODSUMOWANIE

Najwyzsza cena docelowa 90,02 zt
Mediana 73,74 zt
Najnizsza cena docelowa 45,00 zt

TABELA 47: SZCZEGOLOWE INFORMACJE O REKOMENDACJACH DLA CIECH S.A. WYDANYCH W 2017 ROKU

Data Instytucja Rekomendacja Cena docelowa
19.12.2017 Trigon DM KUPUJ 77,20 zt
18.12.2017 DM BOS SPRZEDAJ 45,00 zt
17.12.2017 DM PKO BP TRZYMAJ 59,20 zt
11.12.2017 DM BDM KUPUJ 68,60 zt
14.11.2017 DM BZ WBK KUPUJ 74,29 zt
19.10.2017 Trigon DM KUPUJ 76,40 zt
02.10.2017 mDM KUPUJ 79,54 zt
01.09.2017 mDM KUPUJ 77,00 zt
10.08.2017 Vestor DM NEUTRALNIE 68,00 zt
21.07.2017 Raiffeisen TRZYMAJ 67,00 zt
20.07.2017 Trigon DM KUPUJ 83,50 zt
18.07.2017 DM BOS SPRZEDAI 60,00 zt
21.06.2017 Wood&Company TRZYMAJ 73,00 zt
13.06.2017 Vestor DM NEUTRALNIE 72,30 zt
07.06.2017 Erste Securities SPRZEDAJ 57,00 zt
02.06.2017 mDM KUPUJ 82,00 zt
24.04.2017 DM BOS TRZYMAJ 82,50 zt
21.04.2017 Trigon DM KUPUJ 88,40 zt
21.04.2017 BZ WBK KUPUJ 90,02 zt
24.03.2017 DM mBank TRZYMAJ 82,00 zt
14.03.2017 DM PKO BP KUPUJ 88,00 zt
03.03.2017 Raiffeisen TRZYMAJ 83,00 zt
22.02.2017 DM BDM AKUMULUJ 82,40 zt
22.02.2017 Pekao IB SPRZEDAI 64,50 zt
24.01.2017 Wood&Company TRZYMAJ 65,00 zt
23.01.2017 mDM AKUMULUJ 71,30 zt

Dywidenda

Do dnia zatwierdzenia sprawozdania do publikacji Zarzad CIECH S.A. nie podjat uchwaty w sprawie propozycji podziatu zysku
netto za 2017 rok.

22 czerwca 2017 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie CIECH S.A. podjeto uchwate o przeznaczeniu catosci zysku netto Spotki
za 2016 rok w kwocie 152 440 tys. zt na kapitat zapasowy Spotki.
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6.3 RATINGI

W listopadzie 2015 roku agencja ratingowa Standard & Poor’s Ratings Services podwyzszyta rating korporacyjny CIECH S.A.
oraz obligacji wyemitowanych przez Ciech Group Financing AB z ,,B+” na ,,BB-”, z perspektywa stabilng. Wyzsza ocena moty-
wowana byta poprawg rezultatéow CIECH S.A. oraz obnizeniem wzglednego poziomu zadtuzenia. Na wniosek CIECH S.A.
6 grudnia 2017 roku Standard & Poor’s wycofato rating korporacyjny CIECH S.A. Jednoczesnie Standard & Poor’s dokonata
koricowej oceny Spotki i potwierdzita rating dtugoterminowy na poziomie ,,BB-”, z perspektywg stabilna.

W grudniu 2015 roku agencja ratingowa Moody's Investors Service opublikowata raport, w ktérym podniosta przyznany na
zlecenie Spotki CIECH S.A. rating z,,B1” na ,,Ba3”, z perspektywa pozytywnga. Podniesienie ratingu Moody’s uzasadnit poprawg
wynikow w 2014 i 2015 roku, przejawiajgca sie poprawg marzy EBITDA i wartoscig generowanych przeptywoéw pienieznych
oraz skutecznie przeprowadzonym refinansowaniem zadtuzenia. Na wniosek CIECH S.A. 20 grudnia 2017 roku Moody’s wy-
cofato rating korporacyjny CIECH S.A.

TABELA 48: OCENY RATINGOWE PRZYZNANE CIECH S.A.

Standard & Poor’s Moody’s
Rating dtugoterminowy spétki BB- Ba3
Perspektywa ratingu Stabilna Pozytywna
Data nadania ratingu 16 listopada 2012 roku 16 listopada 2012 roku
Data ostatniej zmiany/potwierdzenia ratingu 6 grudnia 2017 roku 3 grudnia 2015 roku

6.4 POZOSTALE INFORMACIE DOTYCZACE AKCJI | AKCJONARIATU

Emisja papieréw wartosciowych oraz wykorzystanie wptywow z emisji

W 2005 i 2011 roku CIECH S.A. przeprowadzita emisje papieréw wartosciowych. Pozyskane srodki zostaty wykorzystane na
inwestycje, redukcje zadtuzenia i dziatania restrukturyzacyjne.

W roku 2017 w Grupie CIECH nie byty wykorzystywane $rodki pochodzgce z emisji akcji.

Nabycie akcji wiasnych

CIECH S.A. oraz pozostate sp6tki Grupy CIECH nie posiadaty oraz nie przeprowadzaty transakcji nabywania akcji CIECH S.A.

Umowy dotyczace potencjalnych zmian w strukturze akcjonariatu

W 2017 roku, ani po dniu sprawozdawczym do dnia publikacji niniejszego sprawozdania, nie byty zawierane umowy mogace
wptynaé na zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

Programy akcji pracowniczych

W 2017 roku w Grupie CIECH nie byt realizowany program akcji pracowniczych.

Liczba akcji CIECH S.A. oraz pozostatych podmiotéw Grupy CIECH bedaca w posiadaniu os6b zarzadzajacy i nadzorujacych
CIECH S.A

Pan Artur Osuchowski - Cztonek Zarzadu CIECH S.A. posiadat na 31 grudnia 2017 roku 65 195 akcji CIECH S.A. Pozostali Czton-
kowie Zarzagdu CIECH S.A. oraz Cztonkowie Rady Nadzorczej CIECH S.A. nie posiadali akcji spotki. Osoby zarzadzajace i nadzo-
rujgce CIECH S.A. na 31 grudnia 2017 roku nie posiadaty akcji i udziatow w pozostatych spdétkach Grupy CIECH.
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7 | tAD KORPORACYINY

7.1 ZBIOR ZASAD tADU KORPORACYJNEGO STOSOWANY PRZEZ CIECH S.A.

Niniejsze oswiadczenie stanowi wyodrebniong czes$¢ sprawozdania z dziatalnosci Grupy CIECH i CIECH S.A. za 2017 rok.

CIECH S.A. w 2017 roku podlegata zasadom tadu korporacyjnego, zawartym w dokumencie przyjetym Uchwatg Nr
26/1413/2015 Rady Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z 13 pazdziernika 2015 roku. Zbiér ten dostepny jest
na stronie internetowej Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. pod adresem:

https://www.gpw.pl/dobre-praktyki

Zarzad CIECH S.A. oswiadcza, ze w roku obrotowym konczgcym sie 31 grudnia 2017 roku, CIECH S.A. i jej organy przestrzegaty
zasad tadu korporacyjnego zawartych w dokumencie ,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW 2016” z wytaczeniami,
opisanymi w punkcie 7.2 ponizej.

7.2 ZASADY tADU KORPORACYJNEGO, KTORE NIE BYtY PRZEZ EMITENTA STOSOWANE W 2017 ROKU

Zarzad CIECH S.A. podejmuje dziatania w celu zapewnienia jak najpetniejszego przestrzegania zasad zawartych w zbiorze ,,Do-
bre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2016”. W 2017 roku Spdtka odstgpita od stosowania 4 rekomendacji: IV.R.2., VI.R.1.,
VIL.R.2., VI.R.3. oraz 15 zasad szczegétowych: 1.2.1.15., 1.Z.1.16., 1.2.1.17., 1.2.1.20., 1l.Z.7., 11.Z.10.1,, 11.2.10.4., IV.Z.2., IV.Z.7.,

IV.Z.8., IV.Z.9., IV.Z.12., IV.Z.13.,,V.Z.6., VI.Z.4.

Ponizej wskazano przyczyny odstgpienia od wymienionych rekomendacji i zasad szczegétowych:

TABELA 49: ZASADY tADU KORPORACYJNEGO OD KTORYCH STOSOWANIA ODSTAPIt CIECH S.A.

Numer reko-
mendacji / Tred Wskazanie przyczyn odstapienia od rekomendacji/za-
zasady sady szczegdtowej
szczegotowej

1. Polityka informacyjna i komunikacja z inwestorami

Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowa i zamieszcza
na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym miejscu, oprdcz
informacji wymaganych przepisami prawa:

1.2.1.15. e informacje zawierajaca opis stosowanej przez spétke poli-  CIECH S.A. nie znajduje uzasadnienia dla koniecznosci
tyki réznorodnoéci w odniesieniu do wtadz spétki oraz jej ~ OPracowania i stosowania polityki réznorodnosci w sto-
kluczowych menedzeréw; opis powinien uwzglednia¢ takie sunku do wtadz spotki oraz jej kluczowych menedzeréw.
N P P Udziat poszczegdinych oséb w wykonywaniu funkcji za-
elementy polityki réznorodnosci, jak pte¢, kierunek wy- L .
rzadczych, nadzorczych i kierowniczych w strukturach
ksztatcenia, wiek, doswiadczenie zawodowe, a takze wska- spétki jest uzalezniony przede wszystkim od kompeten-
zywac cele stosowanej polityki réznorodnosci i spos6b jej  ¢ji i doswiadczenia. W opinii CIECH S.A. kryteria te po-
realizacji w danym okresie sprawozdawczym; jezeli spétka  zwalajg na wybdr kandydatéw zapewniajacych efek-
nie opracowata i nie realizuje polityki réznorodnosci, za- tywna realizacje strategii, a w konsekwencji rozw¢j
mieszcza na swojej stronie internetowej wyjaénienie takiej ~ SPOtki i korzyéci dla akcjonariuszy.
decyzji
1.Z.1.16. e informacje na temat planowanej transmisji obrad walnego  CIECH S.A. nie zamieszcza na swojej stronie interneto-
zgromadzenia - nie pézniej niz w terminie 7 dni przed datg ~ Wej informacji na temat planowanych transmisji obrad
walnego zgromadzenia walnego zgromadzenia, poniewaz takie transmisje nie
sg przez spotke realizowane.
1.2.1.17. e uzasadnienia do projektéw uchwat walnego zgromadzenia  Uzasadnienia takie bedg publikowane, o ile zostang one

dotyczacych spraw i rozstrzygniec istotnych lub mogacych
budzi¢ watpliwosci akcjonariuszy - w terminie umozliwiajg-
cym uczestnikom walnego zgromadzenia zapoznanie sie z
nimi oraz podjecie uchwaty z nalezytym rozeznaniem

przygotowane na mocy przepiséw ustawowych.
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Wskazanie przyczyn odstgpienia od rekomendacji/za-
sady szczegdtowej

CIECH S.A. nie zamieszcza na swojej stronie zapisu prze-
biegu obrad walnego zgromadzenia w formie audio lub
wideo, poniewaz nie rejestruje przebiegu obrad w takiej
formie. Spétka sporzadza i niezwtocznie zamieszcza na
stronie internetowej informacje wymagane przepisami
obowigzujgcego prawa, m.in. tres¢ uchwat podjetych na
walnym zgromadzeniu, co umozliwia inwestorom zapo-
znanie sie z przebiegiem obrad.

Numer reko-
mendacji / Treéd
zasady

szczegdtowej

1.2.1.20. e zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie au-
dio lub wideo.

Il. Zarzad i Rada Nadzorcza
11.2.7. W zakresie zadan i funkcjonowania komitetow dziatajacych w

radzie nadzorczej zastosowanie majg postanowienia Zatacz-
nika | do Zalecenia Komisji Europejskiej, o ktérym mowa w za-
sadzie I1.Z.4. W przypadku gdy funkcje komitetu audytu petni
rada nadzorcza, powyzsze zasady stosuje sie odpowiednio.

Poza czynnosciami wynikajgcymi z przepisdw prawa raz w roku
rada nadzorcza sporzadza i przedstawia zwyczajnemu wal-
nemu zgromadzeniu:

11.Z.10.1. e ocene sytuacji spoétki, z uwzglednieniem oceny systemow
kontroli wewnetrznej, zarzadzania ryzykiem, compliance
oraz funkcji audytu wewnetrznego; ocena ta obejmuje
wszystkie istotne mechanizmy kontrolne, w tym zwtaszcza
dotyczace raportowania finansowego i dziatalnosci opera-
cyjnej

11.2.10.4. e ocene racjonalnosci prowadzonej przez spétke polityki, o
ktérej mowa w rekomendacji I.R.2, albo informacje o braku
takiej polityki.

W radzie nadzorczej dziata m.in. Komitet ds. Wynagro-
dzen sktadajacy sie z dwdch cztonkdw, ktérzy nie spet-
niajg kryterium niezaleznosci. Obaj cztonkowie posia-
daja wysokie kwalifikacje, dzieki czemu Komitet ds. Wy-
nagrodzen funkcjonuje efektywnie. Kryterium niezalez-
nosci nie ma wptywu na rzetelnos¢ realizowanych przez
Komitet dziatan.

Ocena rady nadzorczej dotyczy oceny funkcjonowania
systeméw kontroli, zarzadzania ryzykiem, compliance
(polityka przyjeta do stosowania 1 lutego 2018 roku)
oraz funkcjonowania audytu wewnetrznego w
CIECH S.A., ale nie samej spotki. Sytuacja CIECH S.A. za-
warta jest w sprawozdaniu finansowym, ktére podlega
ocenie rady nadzorczej.

Dziatalno$¢ sponsoringowa i charytatywna, ktérg pro-
wadzi CIECH S.A. nie ma istotnego wptywu na sytuacje
operacyjno-finansowa spoétki. W opinii spétki nie ma
wiec koniecznosci sporzadzania i przedstawiania przez
rade nadzorcza oceny racjonalnosci polityki, o ktorej
mowa w rekomendacji I.R.2.

IV. Walne zgromadzenie i relacje z akcjonariuszami

IV.R.2. Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu lub
zgtaszane spotce oczekiwania akcjonariuszy, o ile spétka jest w
stanie zapewni¢ infrastrukture techniczng niezbedna dla
sprawnego przeprowadzenia walnego zgromadzenia przy wy-
korzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej, powinna
umozliwi¢ akcjonariuszom udziat w walnym zgromadzeniu przy
wykorzystaniu takich srodkéw, w szczegdlnosci poprzez:

1) transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywi-
stym,

2) dwustronng komunikacje w czasie rzeczywistym, w ramach
ktérej akcjonariusze moga wypowiadac sie w toku obrad wal-
nego zgromadzenia, przebywajgc w miejscu innym niz miejsce
obrad walnego zgromadzenia,

3) wykonywanie, osobiscie lub przez petnomocnika, prawa
gtosu w toku walnego zgromadzenia.

IV.Z.2. Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu
spotki, spétka zapewnia powszechnie dostepng transmisje ob-
rad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym.

IvV.2.7. Przerwa w obradach walnego zgromadzenia moze mie¢ miej-
sce jedynie w szczegdlnych sytuacjach, kazdorazowo wskaza-
nych w uzasadnieniu uchwaty w sprawie zarzadzenia przerwy,
sporzadzanego w oparciu o powody przedstawione przez ak-
cjonariusza wnioskujacego o zarzadzenie przerwy.

W ocenie CIECH S.A. akcjonariat jest rozproszony, ale
nie na tyle, zeby uzasadniato to przeprowadzanie wal-
nych zgromadzen przy wykorzystaniu sSrodkéw komuni-
kacji elektronicznej. W opinii CIECH S.A. korzysci z ta-
kiego przeprowadzania obrad nie przewyzszaja ryzyk,
ktére sie z tym wigzg (np. brak gwarancji petnego bez-
pieczenstwa przez systemy informatyczne). Spétka cy-
klicznie bedzie weryfikowata mozliwo$¢ dostosowania
sie do powyiszego zalecenia i nie wyklucza zmiany w
tym zakresie.

W ocenie CIECH S.A. akcjonariat jest rozproszony, ale
nie na tyle, zeby uzasadniato to zapewnienie powszech-
nie dostepnej transmisji obrad walnego zgromadzenia w
czasie rzeczywistym.

Zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa o przerwie
w obradach decyduje gtosowanie akcjonariuszy i jest to
ich wyfaczna dyspozycja. W zwigzku z tym CIECH S.A. nie
moze zagwarantowac¢ kazdorazowego stosowania po-
wyzszej zasady.
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Numer reko-
mendacji /
zasady
szczegdtowej

Tresc

Wskazanie przyczyn odstgpienia od rekomendacji/za-
sady szczegdtowej

IV.Z.8.

IV.Z.9.

IV.2.12.

IV.2.13.

Uchwata walnego zgromadzenia w sprawie zarzadzenia prze-
rwy wskazuje wyraznie termin wznowienia obrad, przy czym
termin ten nie moze stanowic bariery dla wziecia udziatu we
wznowionych obradach przez wiekszos$¢ akcjonariuszy, w tym
akcjonariuszy mniejszosciowych.

Spotka doktada staran, aby projekty uchwat walnego zgroma-
dzenia zawieraty uzasadnienie, jezeli utatwi to akcjonariuszom
podjecie uchwaty z nalezytym rozeznaniem. W przypadku, gdy
umieszczenie danej sprawy w porzadku obrad walnego zgro-
madzenia nastepuje na zadanie akcjonariusza lub akcjonariu-
szy, zarzad lub przewodniczgcy walnego zgromadzenia zwraca
sie o przedstawienie uzasadnienia proponowanej uchwaty. W
istotnych sprawach lub mogacych budzi¢ watpliwosci akcjona-
riuszy spotka przekaze uzasadnienie, chyba ze w inny sposéb
przedstawi akcjonariuszom informacje, ktére zapewnia podje-
cie uchwaty z nalezytym rozeznaniem.

Zarzad powinien prezentowac uczestnikom zwyczajnego wal-
nego zgromadzenia wyniki finansowe spétki oraz inne istotne
informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym podlegaja-
cym zatwierdzeniu przez walne zgromadzenie.

W przypadku zgtoszenia przez akcjonariusza zadania udziele-
nia informacji na temat spétki, nie pézniej niz w terminie 30 dni
zarzad spotki jest obowigzany udzieli¢ odpowiedzi na zgdanie
akcjonariusza lub poinformowac go o odmowie udzielenia ta-
kiej informaciji, jezeli zarzad podjat taka decyzje na podstawie
art. 428 § 2 lub § 3 Kodeksu spotek handlowych.

Zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa o terminie
wznowienia obrad walnego zgromadzenia decyduje gto-
sowanie akcjonariuszy. W zwigzku z tym CIECH S.A. nie
moze zagwarantowac kazdorazowego stosowania po-
wyzszej zasady.

CIECH S.A. dotozy wszelkich staran, aby w uzasadnio-
nych przypadkach projekty uchwat walnego zgromadze-
nia zawieraty uzasadnienie. Niemniej jednak moze nie
by¢ to mozliwie, np. w przypadku, gdy sprawa zostanie
wprowadzona do porzadku walnego zgromadzenia
przez akcjonariusza, ktory przekazat projekt uchwaty
bez uzasadnienia Zarzad CIECH S.A. moze nie by¢ w sta-
nie przekaza¢ uzasadnienia, ktérego nie bedzie znat. Za-
rzad CIECH S.A. nie moze wiec zagwarantowad, ze za-
sada bedzie zawsze stosowana.

Zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa CIECH S.A.
przygotowuje sprawozdania finansowe zawierajace
istotne wg zarzadu informacje. Dokumenty sg publiczne
(dostepne m.in. na stronie ciechgroup.com) i uczestnicy
walnego zgromadzenia moga sie z nimi zapoznac. Do-
datkowo pojecie ,inne istotne informacje” jest pojeciem
nieostrym, by zadeklarowac stosowanie tej zasady.

Zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa podczas
obrad walnego zgromadzenia zarzad udziela akcjonariu-
szowi na jego zadanie informacji dotyczacych spétki, ale
tylko w przypadku, jezeli jest to uzasadnione dla oceny
sprawy objetej porzadkiem obrad, zgodnie z przepisami
art. 428 Kodeksu spotek handlowych. W opinii CIECH
S.A. w przypadku zobowigzania sie do stosowania ww.
zasady mogtoby to doprowadzi¢ do licznych naduzy¢ ze
strony akcjonariuszy.

V. Konflikt intereséw i transakcje z podmiotami powigzanymi

V.Z.6.

Spotka okresla w regulacjach wewnetrznych kryteria i okolicz-
nosci, w ktérych moze dojs¢ w spotce do konfliktu interesow,
a takze zasady postepowania w obliczu konfliktu intereséw lub
mozliwosci jego zaistnienia. Regulacje wewnetrzne spotki
uwzgledniajg miedzy innymi sposoby zapobiegania, identyfika-
cji i rozwigzywania konfliktéw intereséw, a takze zasady wyta-
czania cztonka zarzadu lub rady nadzorczej od udziatu w rozpa-
trywaniu sprawy objetej lub zagrozonej konfliktem intereséw.

Wewnetrzne regulacje CIECH S.A. do tej pory nie odno-
sity sie do ww. kwestii. Spdtka obecnie analizuje sprawe
pod katem ew. wprowadzenia odpowiednich zapiséw
do Regulaminu Rady Nadzorczej i Regulaminu Zarzadu,
bedacych odzwierciedleniem przepiséw ustawowych.

VI. Wynagrodzenia

VILR.1.

VILR.2.

VILR.3.

Wynagrodzenie cztonkéw organdw spétki i kluczowych mene-
dzeréw powinno wynikac z przyjetej polityki wynagrodzen.

Polityka wynagrodzen powinna by¢ $cisle powigzana ze strate-
gig spotki, jej celami krétko- i dtugoterminowymi, dtugotermi-
nowymi interesami i wynikami, a takze powinna uwzgledniaé
rozwigzania stuzgce unikaniu dyskryminacji z jakichkolwiek
przyczyn.

Jezeli w radzie nadzorczej funkcjonuje komitet do spraw wyna-
grodzen, w zakresie jego funkcjonowania ma zastosowanie za-
sada l.2.7.

CIECH S.A. nie posiada polityki wynagrodzen w ksztatcie
formalnego dokumentu. Wynagrodzenia cztonkéw or-
ganow spotki i kluczowych menedzeréw wynikajg z ob-
owigzujacych przepiséw prawa w potaczeniu ze Statu-
tem spdtki i Regulaminem Rady Nadzorczej. W opinii
CIECH S.A. uregulowania te sg wystarczajace.

CIECH S.A. nie posiada polityki wynagrodzen, wiec za-
sada nie moze by¢ stosowana.

W sktad Komitetu ds. Wynagrodzen wchodzi P. Tomasz
Mikotajczak oraz P. Mariusz Nowak, ktérzy nie spetniaja
kryterium niezaleznosci. Dzieki wysokim kwalifikacjom
oraz wieloletniemu doswiadczeniu tych oséb Komitet
ds. Wynagrodzen funkcjonuje efektywnie. Kryterium
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Numer reko-
mendacji / Tredé Wskazanie przyczyn odstgpienia od rekomendacji/za-
zasady sady szczegdtowej
szczegdtowej
niezaleznosci nie ma wptywu na rzetelnos¢ realizowa-
nych przez Komitet dziatan.
VI.Z.4. Spotka w sprawozdaniu z dziatalnosci przedstawia raport nate-  CIECH S.A. nie posiada polityki wynagrodzen, wiec za-

mat polityki wynagrodzen, zawierajacy co najmniej: 1) ogdlng  sada nie moze by¢ stosowana. Niemniej jednak, w spra-
informacje na temat przyjetego w spodtce systemu wynagro-  wozdaniu z dziatalnosci, zgodnie z obowigzujacym pra-
dzen, 2) informacje na temat warunkéw i wysokosci wynagro-  wem, CIECH S.A. prezentuje informacje dotyczace wyna-
dzenia kazdego z cztonkéw zarzadu, w podziale na state i  gradzania cztonkéw zarzadu i rady nadzorczej.

zmienne sktadniki wynagrodzenia, ze wskazaniem kluczowych

parametrow ustalania zmiennych sktadnikéw wynagrodzenia i

zasad wyptaty odpraw oraz innych ptatnosci z tytutu rozwigza-

nia stosunku pracy, zlecenia lub innego stosunku prawnego o

podobnym charakterze - oddzielnie dla spotkii kazdej jednostki

wchodzacej w sktad grupy kapitatowej, 3) informacje na temat

przystugujacych poszczegélnym cztonkom zarzadu i kluczo-

wym menedzerom pozafinansowych sktadnikéw wynagrodze-

nia, 4) wskazanie istotnych zmian, ktére w ciggu ostatniego

roku obrotowego nastgpity w polityce wynagrodzen, lub infor-

macje o ich braku, 5) ocene funkcjonowania polityki wynagro-

dzen z punktu widzenia realizacji jej celéw, w szczegdlnosci

dtugoterminowego wzrostu wartosci dla akcjonariuszy i stabil-

nosci funkcjonowania przedsiebiorstwa.

7.3 SYSTEM KONTROLI W PROCESIE SPORZADZANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Zarzad CIECH S.A. jest odpowiedzialny za system kontroli wewnetrznej w Spotce i jego skutecznosé¢ w procesie sporzgdzania

sprawozdan finansowych i raportéw okresowych przygotowywanych i publikowanych zgodnie z zasadami Rozporzadzenia

Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku (z pdzn. zm.) w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych

przez emitentow papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami

prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim.

Skuteczny system kontroli wewnetrznej Spotki i zarzgdzania ryzykiem w procesie sprawozdawczosci finansowej funkcjonuje

poprzez:

e przygotowanie procedur okreslajacych zasady i podziat odpowiedzialnosci za sporzadzanie sprawozdan finansowych, w
tym zapewnienia ich jakosci,

e ustalenie zakresu raportowania na bazie obowigzujgcych Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (MSR) i Mie-
dzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF), przyjetych do stosowania w Unii Europejskiej oraz
zwigzanych z nimi interpretacji ogtoszonych w formie Rozporzadzen Komisji Europejskiej,

e opracowanie, wdrozenie i nadzér nad stosowaniem w spoétkach Grupy CIECH spojnych zasad rachunkowosci,

e potroczne przeglady i roczne badania publikowanych sprawozdan finansowych CIECH S.A. i Grupy CIECH przez niezalez-
nego audytora,

e procedury autoryzacji sprawozdan finansowych przed publikacja.

Nadzér merytoryczny nad procesem przygotowania sprawozdan finansowych i raportéw okresowych Spoétki sprawuje cztonek

Zarzadu odpowiedzialny za sprawy finansowe. Za organizacje prac zwigzanych z przygotowaniem sprawozdan finansowych

odpowiedzialny jest Pion Finansowo-Ksiegowy, podlegajacy bezposrednio cztonkowi Zarzadu CIECH S.A. Jednolitos¢ stosowa-

nych standardéw w Grupie zapewnia stosowanie przez wszystkie spotki jednolitych zasad rachunkowosci Grupy CIECH oraz
jednolitych zasad konsolidacji wg. MSR/MSSF.

Zakres ujawnianych danych w publikowanych raportach okresowych wynika z ewidencji ksiegowej Spoétki oraz dodatkowych

informacji przekazywanych przez poszczegdlne komérki organizacyjne CIECH S.A. Spétki Grupy Kapitatowej przekazuja wyma-

gane dane w formie pakietéw sprawozdawczych w celu sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy.

Zakres ujawnianych danych w ramach Grupy Kapitatowej jest zdefiniowany i wynika z obowigzkéw informacyjnych okreslo-

nych przez MSR/MSSF. Na biezgco prowadzony jest monitoring zmian MSR/MSSF w celu okre$lenia potrzeby aktualizacji za-

kresu raportowania.

Zgodnie z obowigzujgcymi przepisami Spoétka poddaje swoje sprawozdania finansowe przeglagdowi oraz badaniu przez nieza-

leznego biegtego rewidenta.
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Wyboru biegtego rewidenta dokonuje Rada Nadzorcza, z grona renomowanych firm audytorskich, gwarantujgcych wysokie
standardy ustug i wymagang niezaleznos¢.
26 maja 2015 roku Rada Nadzorcza CIECH S.A. wybrata firme PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie do
przeprowadzenia przeglgdu pétrocznego i badania jednostkowego sprawozdania finansowego CIECH S.A. oraz skonsolidowa-
nego sprawozdania finansowego Grupy CIECH za lata 2015, 2016 i 2017.
W Spotce okreslone sg procedury autoryzacji sprawozdan finansowych. Raporty za | i lll kwartat nie podlegajg weryfikacji
audytora, przed publikacja s analizowane przez Komitet Audytu Rady Nadzorczej i zatwierdzane przez Zarzad. Pétroczne i
roczne raporty okresowe po zakornczeniu odpowiednio przegladu lub badania przez audytora przekazywane sg Radzie Nad-
zorczej i Akcjonariuszom Spoétki. Roczne sprawozdania przyjete przez Zarzad Spotki, po zaopiniowaniu przez Komitet Audytu i
ocenie przez Rade Nadzorczg sg zatwierdzane przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy.
Przed publikacjg rocznego lub pdétrocznego sprawozdania finansowego wnioski z badania lub przegladu sprawozdania finan-
sowego przedstawiane s Komitetowi Audytu. Przedstawiciele Komitetu Audytu analizujg wyniki badania i przegladu na za-
mknietych posiedzeniach z audytorem Spoétki. Biegty rewident dodatkowo przedstawia List do Zarzadu, w ktérym zawiera
rekomendacje dla Zarzaddw Spotek Grupy w oparciu o wyniki badania lub przegladu sprawozdania finansowego w danym
roku. Otrzymane rekomendacje audytora s3 omawiane przez Komitet Audytu wraz z kierownictwem Pionu Finansowo-Ksie-
gowego celem ich implementacji.

Dane finansowe bedgce podstawg sprawozdan finansowych i raportow okresowych pochodzg z systemu ksiegowo-finanso-

wego, w ktorym rejestrowane sg transakcje zgodnie z politykg rachunkowosci Spoétki (zatwierdzong przez Zarzad) opartg na

Miedzynarodowych Standardach Rachunkowosci. Ksiegi rachunkowe CIECH S.A. sg prowadzone w zintegrowanym systemie

informatycznym ERP. Modutowa struktura systemu zapewnia przejrzysty podziat kompetencji, spéjnos¢ zapisdow operacji w

ksiegach oraz kontrole zgodnosci pomiedzy ksiegami gtdwng i pomocniczymi. Mozliwosci systemu pozwalajg na jego biezgce

dostosowywanie do zmieniajacych sie zasad rachunkowosci lub innych norm prawnych. System posiada petng dokumentacje
techniczng i uzytkowa, ktéra zgodnie z artykutem 10 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (z pézn.zm.) jest
okresowo aktualizowana.

Dostep do zasobdw informacyjnych systemu informatycznego ograniczony jest odpowiednimi uprawnieniami dla upowaznio-

nych pracownikéw. Pracownicy majg dostep tylko do tych obszaréw systemu, ktérymi sie zajmujg. Kontrola dostepu prowa-

dzona jest na kazdym etapie, poczgwszy od wprowadzania danych zrédtowych, poprzez przetwarzanie danych, az do genero-
wania informacji wyjsciowych.

Odzwierciedleniem skutecznosci stosowanych procedur kontroli i zarzgdzania ryzykiem w procesie sporzadzania sprawozdan

finansowych CIECH S.A. i Grupy CIECH, sg efekty w postaci wysokiej jakosci tych sprawozdan, co potwierdzaja wydawane

opinie biegtych rewidentéw z badania sprawozdan finansowych oraz wysokie oceny odbiorcéw sprawozdan.

Wybér podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych CIECH S.A. i sprawozdan finansowych Grupy CIECH

nalezy do kompetencji Rady Nadzorczej Spotki (po uprzedniej rekomendacji Komitetu Audytu Rady Nadzorczej), ktéra okre-

slita w celu zapewnienia niezaleznosci opinii nastepujace reguty wyboru Audytora:

e podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych nie moze dokonywac badania Spétki/Grupy dtuzej niz 5 lat z
rzedu,

e pierwsza umowa o badanie sprawozdania finansowego jest zawierana na okres co najmniej 2 lat,

e podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych moze ponownie wykonywac czynnosci badania Spétki/Grupy,
po uptywie co najmniej 3 lat, z zastrzezeniem sytuacji, gdy okres trwania zlecenia badania sprawozdan finansowych wy-
nosi 5 lat, wtedy podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych moze ponownie wykonywac czynnosci bada-
nia Spotki/Grupy, po uptywie co najmniej 4 lat,

e kluczowy biegty rewident nie moze wykonywac czynnosci rewizji finansowej Spétki/Grupy w okresie dtuzszym niz 5 lat z
rzedu,

e kluczowy biegty rewident moze ponownie wykonywac czynnosci rewizji finansowej Spoétki/Grupy, po uptywie co najmniej
3 lat.

7.4 AKCIJONARIUSZE CIECH S.A. POSIADAJACY ZNACZNE PAKIETY AKCII

Zgodnie z najlepszg wiedzg Spotki, na dzien zatwierdzenia niniejszego raportu, akcjonariuszami posiadajgcymi znaczne pakiety
akcji (co najmniej 5%) sg wskazane ponizej podmioty:
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TABELA 50: AKCJONARIUSZE CIECH S.A. POSIADAJACY ZNACZNE PAKIETY AKCII

. . L . . Liczba Gtoséw na Udziat w ogélnej licz- Udziat w kapitale
Akcjonariusz Rodzaj akcji Liczba Akcji W2 bie gloséw na Wz zaktadowym (%)
KI Chemistrys.ar. . Zwykie na
z siedzibg w Luksem- v .. 26 952 052 26 952 052 51,14% 51,14%
% okaziciela
burgu
Fundusze TFI PZU** Zwykle na 6428 681 6428 681 12,20% 12,20%
okaziciela
Nationale-Nederlanden Zwvkle na
Otwarty Fundusz Emery- v L 3000 000 3000 000 5,69% 5,69%
okaziciela
talny***
Pozostali Zwykle na 16319176 16319176 30,97% 30,97%
okaziciela

* Zgodnie z informacjq z dnia 9 czerwca 2014 roku przekazang przez Akcjonariusza na podstawie art. 77 ust. 7 oraz art. 69 ust. 1 pkt 1 Ustawy
o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentdéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych
z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie (Rb 26/2014).

** Zgodnie z informacjq z dnia 28 lutego 2017 roku przekazanq przez Akcjonariusza na podstawie Art. 70 pkt 1 Ustawy o ofercie publicznej

(...) - nabycie lub zbycie znacznego pakietu akcji (Rb 4/2017).

*** Na podstawie listy akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% gtosow na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu CIECH S.A. w dniu 16
czerwca 2016 roku, Rb 22/2016 sporzqdzony i przekazany do publicznej wiadomosci na podstawie art. 70 pkt 3 ustawy z dnia 29 lipca 2005
r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentdw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicz-
nych (Dz. U. z 2009 r., Nr 185, poz. 1439), przy czym na podstawie listy akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% gtosow na Zwyczajnym
Walnym Zgromadzeniu CIECH S.A. w dniu 22 czerwca 2017 roku, Rb 13/2017 Nationale-Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny (dalej
,NN”) posiadato 4,74% w ogdlnej liczby gtosow w Spdtce. Do dnia publikacji niniejszego Raportu Spdtka nie otrzymata od akcjonariusza NN
informacji o zmniejszeniu stanu posiadania ponizej 5 % ogdlnej liczby gtoséw w Spdfce.

7.5 AKCIJONARIUSZE POSIADAJACY SPECJALNE UPRAWNIENIA KONTROLNE

Na dzien publikacji sprawozdania wszystkie akcje CIECH S.A. sg akcjami zwyktymi na okaziciela. Statut CIECH S.A. nie przewi-
duje zadnych specjalnych uprawnien kontrolnych dla posiadaczy akcji.

7.6 OGRANICZENIA DOTYCZACE WYKONYWANIA PRAWA GtOSU

W spodtce CIECH S.A. nie wystepujg zadne ograniczenia odnosnie wykonywania prawa gtosu, takie jak prawa gtosu przez po-
siadaczy okreslonej czesci lub liczby gtosdw, ograniczenia czasowe dotyczace wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z
ktorymi, przy wspotpracy spotki, prawa kapitatowe zwigzane z papierami wartosciowymi sg oddzielone od posiadania papie-
row wartosciowych. Ograniczenia co do wykonywania prawa gtosu moga wynika¢ w przypadku Spétki jedynie z powszechnie
obowigzujgcych przepiséw prawa.

7.7 OGRANICZENIA DOTYCZACE PRZENOSZENIA PRAW WEASNOSCI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH
EMITENTA

Statut CIECH S.A. nie wprowadza zadnych ograniczen dotyczgcych przenoszenia prawa wtasnosci papieréw wartosciowych
wyemitowanych przez CIECH S.A.

7.8 OPIS UPRAWNIEN DO PODJECIA DECYZJI O EMISJI LUB WYKUPIE AKCII

Uprawnienia osdb zarzadzajgcych okreslajg przepisy Kodeksu spétek handlowych oraz Statutu Spétki. Osoby zarzadzajace nie
posiadajg szczegdlnych uprawnien do podjecia decyzji o emisji bgdz wykupie akcji.
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7.9 ZASADY ZMIANY STATUTU SPOtKI EMITENTA

Zmiana Statutu Spétki nastepuje na zasadach opisanych w przepisach Kodeksu spétek handlowych. Statut nie wprowadza
regulacji szczegétowych w stosunku do ww. regulacji. Zmiana Statutu wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia Spoétki oraz
wpisania do rejestru przedsiebiorcéw. Uchwata Walnego Zgromadzenia dotyczgca zmian Statutu Spotki zapada wiekszoscig
trzech czwartych gtoséw. Po wpisaniu zmian w Statucie do rejestru przedsiebiorcow, CIECH S.A. przekazuje na ten temat
raport biezacy do publicznej wiadomosci. Walne Zgromadzenie Spotki moze upowazni¢ Rade Nadzorczg do ustalenia jednoli-
tego tekstu Statutu.

7.10 ORGANY CIECH S.A. | ZASADY ICH DZIAtANIA

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy CIECH S.A.

Sposdb funkcjonowania Walnego Zgromadzenia CIECH S.A. oraz jego uprawnienia regulujg Statut Spétki oraz Regulamin Wal-
nego Zgromadzenia CIECH S.A. Dokumenty te dostepne sg na korporacyjnej stronie internetowej CIECH S.A.:
http://ciechgroup.com/relacje-inwestorskie/walne-zgromadzenie/.

Walne Zgromadzenie CIECH S.A. odbywa sie jako zwyczajne lub nadzwyczajne zgodnie z przepisami Kodeksu spoétek handlo-
wych i Statutu na zasadach okreslonych w Regulaminie Walnego Zgromadzenia. Walne Zgromadzenie zwotuje sie w sposob i
na zasadach wskazanych w przepisach powszechnie obowigzujgcych. Ogtoszenie o zwotaniu Walnego Zgromadzenia zostaje
umieszczone na stronie internetowej Spétki oraz przekazywane jest raportem biezgcym. Ogtoszenie powinno by¢ dokonane
co najmniej dwadziescia sze$¢ dni przed terminem Walnego Zgromadzenia. Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad
Spoétki. Rada Nadzorcza moze zwotaé Zwyczajne Walne Zgromadzenie, jezeli Zarzad nie zwota go w przepisanym terminie.
Prawo do zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia przystuguje:

e Zarzadowi,

e Radzie Nadzorczej, jezeli zwotanie go uzna za wskazane,

e Akcjonariuszom reprezentujgcym co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe ogétu gtoséw w

Spotce.

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej 1/20 kapitatu zaktadowego mogg zgdac¢ zwotania Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia i umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad tego Zgromadzenia. Zgdanie powinno by¢ zgto-
szone Zarzgdowi, na pismie lub w postaci elektronicznej na adres poczty elektronicznej wskazany na stronie internetowej
Spétki, wraz z uzasadnieniem. Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej 1/20 kapitatu zaktadowego moga:

e 73dac umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia - zgdanie takie po-
winno by¢ zgtoszone Zarzadowi, na pismie lub w postaci elektronicznej na adres poczty elektronicznej wskazany na
stronie internetowej Spotki, nie pdzniej niz na dwadziescia jeden dni przed wyznaczonym terminem Zgromadzenia i
zawierac uzasadnienie lub projekt uchwaty dotyczacej proponowanego punktu porzadku obrad,

e przed terminem Walnego Zgromadzenia zgtasza¢ Spdtce na pismie lub przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elek-
tronicznej na adres poczty elektronicznej wskazany na stronie internetowej Spétki, projekty uchwat dotyczace spraw
wprowadzonych do porzgdku obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktére majg zosta¢ wprowadzone do porzadku
obrad.

Zgodnie ze Statutem CIECH S.A. do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy w szczegdlnosci:

1. rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzgdu z dziatalnosci Spétki, sprawozdania finansowego za ubiegty rok ob-
rotowy, skonsolidowanego sprawozdania finansowego i sprawozdania z dziatalnosci grupy kapitatowej, ktérej jednostka
dominujgca jest Spdtka, o ile Spdtka je sporzadza, i corocznego pisemnego sprawozdania Rady Nadzorczej, a takze udzie-
lenie absolutorium cztonkom organdéw Spoétki z wykonania przez nich obowigzkéw

podejmowanie uchwat o podziale zysku lub pokryciu strat

uchwalanie regulaminu Walnego Zgromadzenia

zmiana Statutu Spotki

zmiana przedmiotu dziatalnosci Spétki

o wn e wN

zakup, zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz ustanowienie na nich ograniczo-
nego prawa rzeczowego
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7. powotywanie i odwotywanie cztonkdéw Rady Nadzorczej oraz ustalanie wysokosci wynagrodzen dla cztonkdéw Rady Nad-
zorczej

8. podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego
9. podejmowanie uchwat co do przeprowadzenia emisji obligacji, w tym obligacji zamiennych na akcje
10. potaczenie Spdtki z innymi spdtkami, podziat i przeksztatcenie Spotki
11. rozwigzanie Spotki
12. wyrazanie zgody na nabycie przez Spotke akcji w celu umorzenia i uchwalanie warunkéw umarzania akcji
13. podejmowanie innych uchwat przewidzianych przepisami prawa lub niniejszego Statutu.
Zgodnie z § 21 ust. 2 pkt 3) Statutu CIECH S.A. sprawy wnoszone na Walne Zgromadzenie CIECH S.A. sg rozpatrywane i opi-
niowane przez Rade Nadzorczg CIECH S.A.
Akcjonariusze mogg uczestniczy¢ w Zgromadzeniu oraz wykonywac prawo gtosu osobiscie, przez przedstawicieli lub przez
petnomocnikéw. Petnomocnictwo powinno zostac udzielone na pismie lub w postaci elektronicznej. O udzieleniu petnomoc-
nictwa w postaci elektronicznej do uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu i jego odwotaniu Akcjonariusz zawiadamia Spotke
za posrednictwem poczty elektronicznej na adres wza@ciechgroup.com.
Zgodnie z Regulaminem Walnego Zgromadzenia CIECH S.A. oprdcz uczestnikdéw Zgromadzenia w obradach biorg udziat czton-
kowie Zarzadu i Rady Nadzorczej, w sktadzie umozliwiajagcym udzielenie merytorycznej odpowiedzi na pytania zadawane w
trakcie Zgromadzenia. W Zgromadzeniu mogg brac¢ udziat ponadto:

e eksperci, doradcy oraz pracownicy Spotki, ktdrych obecnosé za celowg uzna Zarzad, Rada Nadzorcza

e 0soby obstugujace Walne Zgromadzenie

e zaproszeni przez Zarzad Spotki przedstawiciele sSrodkdw masowego przekazu, o ile Walne Zgromadzenie nie wyrazi

sprzeciwu przeciwko ich obecnosci w formie uchwaty

e osoby, o ktérych mowa w art. 370 § 3 i art. 395 § 3 zd. 2 Ksh

e zaproszony przez Zarzad Spotki biegly rewident Spotki.
Sposrdd uczestnikdw Zgromadzenia wybiera sie Przewodniczgcego Zgromadzenia. Przewodniczacy kieruje przebiegiem Zgro-
madzenia zgodnie z przyjetym porzadkiem obrad, przepisami prawa, Statutem i Regulaminem Walnego Zgromadzenia. Za-
pewnia sprawny przebieg obrad Zgromadzenia oraz poszanowanie praw i intereséw wszystkich Akcjonariuszy.
Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia moze samodzielnie zarzgdza¢ przerwy porzgdkowe w obradach inne niz przerwy za-
rzagdzone przez Walne Zgromadzenie na podstawie art. 408 § 2 KSH. Przerwy porzgdkowe powinny by¢ zarzadzane przez
Przewodniczgcego w taki sposdb, zeby obrady Zgromadzenia mozna byto zakonczy¢ w dniu ich rozpoczecia.
Uczestnicy Walnego Zgromadzenia mogg zgtaszac¢ wnioski merytoryczne dotyczace spraw objetych porzadkiem obrad, wnio-
ski porzadkowe oraz wniosek o zwotanie nadzwyczajnego walnego zgromadzenia.
1. Whnioski merytoryczne, sktadane Przewodniczagcemu Walnego Zgromadzenia w formie pisemnej, moga dotyczy¢:

e zmian projektéw uchwat

e skreslenia z porzadku obrad okreslonej sprawy

e zmiany kolejnosci rozpatrywania poszczegdlnych spraw

e powotywania i odwotywania cztonkdw Rady Nadzorczej.
2. Wnhioski porzagdkowe moga by¢ sktadane Przewodniczagcemu Walnego Zgromadzenia w formie ustnej.
Statut nie przewiduje mozliwosci uczestniczenia i wypowiadania sie w trakcie Zgromadzenia przy wykorzystaniu srodkéw
komunikacji elektronicznej.
Projekty uchwat proponowanych do przyjecia przez Walne Zgromadzenie sa zamieszczone na stronie internetowej Spoétki.
Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajg bezwzgledng wiekszoscia gtoséw, chyba ze przepisy Kodeksu spdtek handlowych
lub Statut przewidujg surowsze warunki powziecia.
Regulamin Walnego Zgromadzenia nie przewiduje mozliwosci oddania gtosu drogg korespondencyjng, o ktérej mowa w art.
411 Kodeksu spotek handlowych.
Gtosowanie odbywa sie w sposéb jawny. Tajne gtosowanie zarzadza sie w przypadkach przewidzianych przepisami KSH lub w
Statucie Spotki. Tajne gtosowanie zarzadza sie rowniez w przypadku gdy Uczestnik Walnego Zgromadzenia wystapi z wnio-
skiem o podjecie uchwaty w gtosowaniu tajnym.
Wyniki glosowania ogtaszane sg przez Przewodniczacego Walnego Zgromadzenia. Po ogtoszeniu wynikdéw gtosowania Prze-
wodniczacy Walnego Zgromadzenia umozliwia uczestnikom Walnego Zgromadzenia zgtoszenie, wraz ze zwieztym uzasadnie-
niem, sprzeciwu do protokotu obrad Walnego Zgromadzenia sporzadzanego przez notariusza w formie aktu notarialnego.
Uczestnik Walnego Zgromadzenia wchodzgcy w sktad organu Spétki moze braé udziat w gtosowaniu nad udzieleniem abso-
lutorium innym cztonkom organu Spétki, w sktad ktérego wchodzi.
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Rada Nadzorcza

Zgodnie z § 20 ust. 1 Statutu Spotki Rada Nadzorcza sktada sie z pieciu do dziewieciu cztonkéw powotywanych przez Walne
Zgromadzenie. Liczbe cztonkdéw Rady Nadzorczej ustala Walne Zgromadzenie w drodze uchwaty. Wspdlna kadencja czton-
kow Rady Nadzorczej trwa trzy lata.

Rada Nadzorcza CIECH S.A. dziata na podstawie uchwalonego przez Rade Nadzorczg i zatwierdzonego przez Walne Zgroma-
dzenie regulaminu. Rada Nadzorcza wybiera sposrdd swego grona Przewodniczgcego Rady Nadzorczej oraz w razie potrzeby
jego zastepce oraz sekretarza. Rada Nadzorcza sprawuje nadzor nad dziatalnoscig Spotki.

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy:

1. ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki oraz sprawozdania finansowego za ubiegty rok obrotowy i skonsolido-
wanego sprawozdania finansowego i sprawozdania z dziatalnosci grupy kapitatowej, ktérej jednostkg dominujaca jest
Spotka, o ile Spotka je sporzadza, w zakresie ich zgodnosci z ksiegami i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym oraz
whnioskdw Zarzgdu dotyczacych podziatu zysku lub pokrycia straty, a takze sktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego
pisemnego sprawozdania z wynikow tej oceny;

opiniowanie opracowywanych przez Zarzad programow dziatania Spotki;

rozpatrywanie i opiniowanie spraw majgcych by¢ przedmiotem uchwat Walnego Zgromadzenia;

uchwalanie regulaminu Rady Nadzorczej;

zatwierdzanie regulaminu Zarzadu;

powotywanie i odwotywanie cztonkéw Zarzadu, w tym Prezesa Zarzadu;

ustalanie zasad wynagradzania i wysokosSci wynagrodzen dla cztonkdéw Zarzgdu, w tym Prezesa Zarzadu;

0 N o v WD

wybdr biegtego rewidenta dla przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego Spétki oraz badania skonsolidowa-
nego sprawozdania finansowego grupy kapitatowej Spétki;
9. wyrazenie zgody na nabycie i zbycie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci;
10. wyrazanie zgody na dokonanie rozporzadzenia prawem lub zaciggniecie zobowigzania w kwocie przekraczajacej
20 min zt z wytgczeniem:
a) kupnaisprzedazy surowcéw, potproduktdw i produktow zwigzanych z przedmiotem dziatalnosci Spotki;
b) zaciggania zobowigzan zwigzanych z podstawowg, biezgcg dziatalnoscig Spotki w kwotach nie przekraczajacych 10%
kapitatow wtasnych Spotki;
c) czynnosci, ktére wymagajg zgody Walnego Zgromadzenia;
11. opiniowanie kandydatéw na cztonkéw rad nadzorczych spétek, ktérych wspdlnikiem lub akcjonariuszem jest Spotka;
12. zatwierdzenie projektéw rocznych business plandw i budzetu Spétki, Grupy Kapitatowej Spétki oraz ich zmian;
13. wyrazanie zgody na obcigzanie sktadnikow majatku Spotki na kwote (sume zabezpieczenia) przekraczajaca 10 min zt, w
jednej badz serii powigzanych ze sobg transakcji;
14. wyrazanie zgody na udzielanie przez Spoétke poreczen i gwarancji podmiotom innym niz spotki zalezne w rozumieniu Ko-
deksu spotek handlowych;
15. wyrazanie zgody na wyptate zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy;
16. wyrazanie zgody na wykonywanie przez Spétke uprawnien witascicielskich przyznanych jej jako wspdlnikowi lub akcjona-
riuszowi spoéftki zaleznej, w zakresie okreslonym w pkt 10. powyzej.
Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty bezwzgledng wiekszoscig gtosow przy obecnosci co najmniej potowy sktadu Rady Nad-
zorczej, przy czym w przypadku oddania réwnej liczby gtoséw rozstrzyga gtos Przewodniczacego Rady. Zgodnie ze Statutem
CIECH S.A. Rada Nadzorcza moze podejmowac uchwaty bez zwotywania posiedzenia, w trybie gtosowania pisemnego lub przy
wykorzystaniu srodkéw bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos¢, przy czym dla skutecznego podjecia uchwaty w
takim trybie konieczne jest powiadomienie o tresci projektu uchwaty wszystkich cztonkéw Rady. Cztonkowie Rady Nadzorczej
mogaq brac¢ udziat w podejmowaniu uchwat Rady, oddajgc swoj gtos na pismie za posrednictwem innego cztonka Rady Nad-
zorczej. Oddanie gtosu na pi$mie nie moze dotyczy¢ spraw wprowadzonych do porzadku obrad na posiedzeniu Rady Nadzor-
czej. Posiedzenia Rady Nadzorczej odbywajg sie w miare potrzeby, jednak nie rzadziej niz raz na kwartat.
Rada Nadzorcza CIECH S.A. corocznie sporzadza i przedktada Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu sprawozdanie z dziatal-
nosci Rady za dany rok obrotowy. Sprawozdanie zawiera szczegdétowe omoéwienie dziatalnosci Rady Nadzorczej, oméwienie
realizacji przez Zarzad programow dziatania, ocene sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki oraz Grupy CIECH, sprawozda-
nia finansowego Spotki oraz Grupy CIECH oraz wnioskdw Zarzadu dotyczacych podziatu zysku lub pokrycia straty.
Majac na uwadze najwyzsze standardy dobrych praktyk oraz, zeby zapewni¢ mozliwosc rzetelnej oceny Spotki przez akcjona-
riuszy, Rada Nadzorcza CIECH S.A. dokonuje zwieztej oceny sytuacji CIECH S.A. Ocena ta jest przedstawiana corocznie przed
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Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniem Spotki w terminie umozliwiajgcym akcjonariuszom CIECH S.A. zapoznanie sie z doku-
mentem.

Od 1 stycznia do 31 grudnia 2017 roku Rada Nadzorcza petnita swoje funkcje w niezmienionym sktadzie:

e Sebastian Kulczyk - Przewodniczgcy Rady

e Tomasz Mikotajczak - Zastepca Przewodniczgcego Rady
e Piotr Augustyniak

e Dominik Libicki

e Mariusz Nowak

e Artur Olech.

Organem odpowiedzialnym za ustalanie wysokos$ci wynagrodzen cztonkdw Rady Nadzorczej jest Walne Zgromadzenie. Szcze-
gbétowe informacje o kwotach wynagrodzen wyptaconych poszczegdlnym Cztonkom Rady Nadzorczej znajdujg sie w Skonso-
lidowanym Sprawozdaniu Finansowym Grupy CIECH za 2017 rok w nocie 9.3.4 oraz w Sprawozdaniu Finansowym CIECH S.A.

za 2017 rok w nocie 9.3.4.

Ponizej przedstawiono szczegétowe informacje o Cztonkach Rady Nadzorczej CIECH S.A.

TABELA 51: RADA NADZORCZA CIECH S.A. WG STANU NA 31 GRUDNIA 2017 ROKU

SEBASTIAN KULCZYK

Przewodniczacy

Rady Nadzorczej CIECH S.A.
od 8 pazdziernika 2015
roku

TOMASZ MIKOtAJCZAK

Zastepca Przewodniczacego
Rady Nadzorczej CIECH S.A.
od 10 lipca 2014 roku,

jako Cztonek Rady Nadzor-
czej od 7 lipca 2014 roku

PIOTR AUGUSTYNIAK

Cztonek Rady Nadzorczej
CIECH S.A. od 7 lipca
2014 roku

Absolwent kierunku zarzadzanie i marketing na Wydziale Prawa Uniwersytetu im. Adama Mickiewicza w
Poznaniu. Studiowat takze w London School of Economics.

0Od 2010 roku zwigzany z Grupa Kulczyk Investments, a od grudnia 2013 roku Prezes Zarzadu (Chief Exe-
cutive Officer) Kulczyk Investments S.A.

Sebastian Kulczyk nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do CIECH S.A.

0Od 1980 roku prywatny inwestor, ktory swojg dziatalno$¢ biznesowg prowadzi gtéwnie przez spoétke hol-
dingowa Towarzystwo Inwestycji Kapitatowych S.A., poprzez ktdra dokonuje inwestycji krétko- i Srednio-
terminowych typu private equity. Inwestuje gtéwnie w branze nieruchomosci, teleinformatyczng, auto-
matyki budowlanej i przemystowej oraz spétki zajmujace sie projektowaniem i budowag infrastruktury.
Tomasz Mikotajczak od poczatku swojej dziatalnosci zrealizowat kilkanascie proceséw prywatyzacyjnych
jako inwestor strategiczny, uczestniczyt rowniez w przejeciach wielu firm oraz w procesach ich restruktu-
ryzacji. Prywatnie inwestuje réwniez na rynku kapitatowym oraz w instrumenty finansowe. Jest wycho-
wawca i promotorem wielu mtodych przedsiebiorcéw, skutecznie dziatajacych na réznych obszarach pol-
skiego rynku. Cztonek Rad Nadzorczych Kulczyk Investments S.A., Kulczyk Holding S.A., Polenergia S.A.
oraz Polenergia Holding S.a.r.l. i Przewodniczacy Komisji Rewizyjnej Polskiej Rady Biznesu.

Tomasz Mikotajczak nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do CIECH S.A.

Piotr Augustyniak jest niezaleznym doradcg finansowym. W latach 1994-2011 byt zatrudniony w Enter-
prise Investors (El) jako analityk, dyrektor inwestycyjny, a nastepnie wiceprezes. W latach 2006—-2011
wspotpracowat z El jako partner. W tym okresie odpowiadat za monitoring oraz brat udziat w ponad 40
transakcjach zwigzanych ze spétkami El — sprzedazy na rynku prywatnym kontrolnych pakietéw akgji
(Bauma, Agros Nova, Opoczno), wprowadzeniu spétek na GPW (obecne Asseco Poland, PEP, Opoczno,
Teta, Sfinks, AB, Magellan). Piotr Augustyniak przeprowadzit réwniez restrukturyzacje finansowg stowac-
kiej spotki logistycznej STD Donivo (odpowiadat za opracowanie i nadzér nad planem restrukturyzacji obej-
mujgcym negocjacje z grupa bankéw finansujacych spétke).

W okresie czerwiec—grudzien 2001 roku byt prezesem Zarzadu Energoaparatura S.A. W latach 1993-1994
— kierownikiem projektu, a nastepnie zespotu prywatyzacyjnego w Ministerstwie Przeksztatcern Wtasno-
Sciowych. W okresie 1992-1993 zostat zatrudniony jako asystent oficera finansowego w Fundacji Prze-
ksztatcenn Wtasnosciowych przy MPW. W latach 1991-1992 pracowat w ,New York Times” (Warszawa)
jako ttumacz. Piotr Augustyniak zasiada takze w Radach Nadzorczych spétek: Asseco Poland S.A., PZ Cor-
may S.A.

Piotr Augustyniak nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do CIECH S.A.
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DOMINIK LIBICKI

Cztonek Rady Nadzorczej
CIECH S.A. od 7 marca
2016 roku

MARIUSZ NOWAK

Cztonek Rady Nadzorczej
CIECH S.A. od 7 lipca
2014 roku

ARTUR OLECH

Cztonek Rady Nadzorczej
CIECH S.A. od 7 lipca
2014 roku

Absolwent Wydziatu Ochrony Srodowiska Politechniki Wroctawskiej.

Aktualnie cztonek rad nadzorczych w nastepujacych spétkach: Polenergia S.A., Serinus Energy Inc. | Insi-
gnis TFI S.A.

W latach 2001-2015 Dominik Libicki petnit funkcje prezesa zarzadu spétki Cyfrowy Polsat. Byt rowniez wi-
ceprezesem zarzadu Polkomtela oraz zasiadat w radzie nadzorczej Telewizji Polsat. W latach 2005-2006
byt cztonkiem, a w latach 2006-2008 wiceprzewodniczagcym rady nadzorczej Polskiej Telefonii Cyfrowej
(operatora sieci komdrkowej Era, dzis T-Mobile). W latach 1999-2011 zasiadat w radzie nadzorczej spotki
Polskie Media, bedacej nadawca kanatéw TV4 i TV6. Byt Prezesem Zwigzku Pracodawcéw Prywatnych
Mediéw dziatajgcego w ramach Polskiej Konfederacji Pracodawcéw Prywatnych "Lewiatan". Cztonek Za-
rzadu Kulczyk Investments.

Dominik Libicki nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do CIECH S.A.

Absolwent Uniwersytetu Szczecifnskiego na Wydziale Ekonomii oraz Cybernetyki i Informatyki. Posiada
tytut MBA Ecole Nationale des Ponts et Chaussees w Paryzu.

W 2012 roku zostat zatrudniony w Kulczyk Investments i Kulczyk Holding. Wczesniej, od marca 2010 roku,
byt dyrektorem finansowym Kulczyk Pon Investments oraz prezesem Zarzadu Magro International. W la-
tach 1991-2010 pracowat na réznych stanowiskach dla Grupy Wavin, w ktérej w 2007 roku objat stanowi-
sko dyrektora zarzadzajgcego Wavin Ekoplastik. Mariusz Nowak jest cztonkiem wielu rad nadzorczych —
PEKAES S.A., PEP S.A., Autostrada Wielkopolska S.A., Autostrada Wielkopolska Il S.A., Autostrada Eksplo-
atacja S.A. oraz AWSA Holland Il BV.

Mariusz Nowak nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do CIECH S.A.

Absolwent Uniwersytetu Warszawskiego Wydziatu Prawa oraz Szkoty Gtéwnej Handlowej w Warszawie
Woydziatu Finanse i Bankowos¢.

Od pazdziernika 2016 roku Prezes Zarzadu spotki technologiczno-konsultingowej Hipro Consulting.

Od grudnia 2014 do sierpnia 2016 roku Prezes Zarzadu spotki Pocztowe Towarzystwo Ubezpieczen na
Zycie S.A. W Pocztowym Towarzystwie Ubezpieczen Wzajemnych — Wiceprezes Zarzadu od wrzeénia
2014 roku, p.o. Prezesa Zarzadu od marca 2015, Prezes Zarzadu od sierpnia 2015 do sierpnia 2016 roku.

0d wrzeénia 2014 do lutego 2015 roku Prezes Zarzadu spétki Pocztowe Zycie Sp. z 0.0. (obecnie Centrum
Rozliczania Ubezpieczen Sp. z 0.0.). Od paZdziernika 1998 do lutego 2014 roku Cztonek Zarzadu Grupy
Generali. W latach 2010-2014 Prezes Zarzadu, w latach 2008-2010 Wiceprezes Zarzadu odpowiedzialny
za ubezpieczenia na zycie i ubezpieczenia emerytalne. W latach 2003-2008 Cztonek Zarzadu. W latach
1997-1998 Dyrektor Volkswagen Bank Polska/Volkswagen Leasing Polska-Warszawa. W latach 1996 —
1997 zatrudniony jako analityk w Polish Institute of Management (PIM Sp. z 0.0.). W latach 1994-1997
zatrudniony na stanowisku kierownika projektu Fundacji w CASE Consulting (Fundacja Centrum Analiz
Spoteczno-Ekonomicznych) w Warszawie. Odbyt liczne szkolenia dla najwyzszej kadry zarzadzajacej, w
tym m.in. w Harvard Business School, Kellogg School of Management i Chicago GSB. W roku 2012 laureat
nagrody dla najlepszego menedzera w przemysle ubezpieczeniowym (przyznana przez magazyn Wprost).
Odpowiedzialny za projekt ,Procesy wyjscia w gospodarce przejéciowej” w imieniu Banku Swiatowego,
realizowanego w ramach CASE Consulting (Fundacja Centrum Analiz Spoteczno-Ekonomicznych) pod nad-
zorem Profesora Leszka Balcerowicza.

Artur Olech nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do CIECH S.A.

Komitety Rady Nadzorczej CIECH S.A.

W ramach Rady Nadzorczej CIECH S.A. funkcjonujg nastepujace Komitety: Komitet Audytu Rady Nadzorczej CIECH S.A. i Ko-
mitet Rady Nadzorczej CIECH S.A. ds. Wynagrodzen.

Komitet Audytu

Komitet Audytu Rady Nadzorczej CIECH S.A. zostat powotany Uchwatg Nr 57/1V/2005 z dnia 16 lutego 2005 roku. Komitet ma
charakter doradczy i opiniodawczy wobec Rady Nadzorczej i jest powotywany w celu zwiekszenia efektywnosci wykonywania

przez Rade Nadzorcza czynnos$ci nadzorczych w zakresie badania prawidtowosci sprawozdawczosci finansowej Spétki, wyni-

kéw finansowych Spoéftki, efektywnosci systemu kontroli wewnetrznej, w tym audytu wewnetrznego oraz systemu zarzgdzania

ryzykiem.
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Komitet Audytu sktada sie co najmniej z trzech Cztonkéw Komitetu, w tym Przewodniczacego Komitetu Audytu. Wiekszos¢
Cztonkéw Komitetu Audytu, w tym jego Przewodniczgcy powinna spetnia¢ kryteria niezaleznosci, okreslone w art. 129
ust. 3 Ustawy.

Zgodnie z Regulaminem Komitetu Audytu do zadan Komitetu Audytu nalezy w szczegdlnosci:

1. monitorowanie:

e procesu sprawozdawczosci finansowej,

e skutecznosci systemu kontroli wewnetrznej i systemow zarzgdzania ryzykiem oraz audytu wewnetrznego, w tym w zakre-
sie sprawozdawczosci finansowej,

e wykonywania czynnosci rewizji finansowej, w szczegdlnosci przeprowadzania przez firme audytorskg badania, z uwzgled-
nieniem wszelkich wnioskéw i ustalenn Komisji Nadzoru Audytowego wynikajacych z kontroli przeprowadzonej w firmie
audytorskiej,

2. kontrolowanie i monitorowanie niezaleznosci biegtego rewidenta i firmy audytorskiej, w szczegdlnosci w przypadku,

gdy na rzecz Spotki $wiadczone sg przez firme audytorska inne ustugi niz badanie,

3. informowanie Rady Nadzorczej o wynikach badania oraz wyjasnianie, w jaki sposéb badanie to przyczynito sie do rze-
telnosci sprawozdawczosci finansowej w Spotce, a takze jaka byta rola Komitetu Audytu w procesie badania,

4. dokonywanie oceny niezaleznosci biegtego rewidenta oraz wyrazanie zgody na Swiadczenie przez niego dozwolonych
ustug, niebedgcych badaniem Spotki,

5. opracowywanie polityki wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania,

6. opracowywanie polityki Swiadczenia przez firme audytorskg przeprowadzajgcg badanie, przez podmioty powigzane z
tg firmg audytorska oraz przez cztonka sieci firmy audytorskiej, dozwolonych ustug niebedgcych badaniem,

7. okreslanie procedury wyboru firmy audytorskiej przez Spotke,

8. przedstawianie Radzie Nadzorczej rekomendacji dotyczgcych powotania firmy audytorskiej, zgodnie z politykami, o
ktorych mowa w pkt e) i f) powyzej. W rekomendacji tej Komitet Audytu:

i wskazuje firme audytorskg, ktorej proponuje powierzy¢ badanie ustawowe,
ii. oswiadcza, ze rekomendacja jest wolna od wptywow stron trzecich,
iii. stwierdza, ze badana jednostka zainteresowania publicznego nie zawarta umoéw zawierajgcych klauzule,
o ktérych mowa w art. 66 ust. 5a Ustawy o rachunkowosci;

9. w przypadku gdy wybdr, o ktérym mowa w ust. 1 h), nie dotyczy przedtuzenia umowy o badanie sprawozdania finanso-
wego, rekomendacja Komitetu Audytu zawiera przynajmniej dwie mozliwosci wyboru firmy audytorskiej wraz z uza-
sadnieniem oraz wskazanie uzasadnionej preferencji Komitetu Audytu wobec jednej z nich,

10. roczny przeglad programéw audytéw wewnetrznych,

11. analiza wynikéw kontroli wewnetrznych, w tym audytéw wewnetrznych i harmonogramdéw usuwania stwierdzonych
uchybien,

12. przeglad istotnych uméw zawieranych z podmiotami powigzanymi,

13. wstepna ocena rocznego planu finansowego sporzadzonego przez Zarzad i sprawozdania z jego wykonania,

14. przedktadanie zalecerh majgcych na celu zapewnienie rzetelnosci procesu sprawozdawczosci finansowej w Spofce.

Komitet Audytu Rady Nadzorczej CIECH S.A. sktada coroczne sprawozdanie ze swojej dziatalnosci, ktore jest czescig Sprawoz-
dania z dziatalno$ci Rady Nadzorczej CIECH S.A., przedktadanego akcjonariuszom podczas Zwyczajnego Walnego Zgromadze-
nia CIECH S.A. Na dzien 1 stycznia 2017 roku, sktad Komitetu Audytu przedstawiat sie nastepujgco:

e Mariusz Nowak - Przewodniczgcy Komitetu
e Piotr Augustyniak - Cztonek Komitetu

e Artur Olech - Cztonek Komitetu.

W dniu 19 pazdziernika 2017 roku Komitet Audytu powierzyt Panu Piotrowi Augustyniakowi petnienie obowigzkéw Przewod-
niczacego Komitetu Audytu. Na dzien 31 grudnia 2017 roku sktad Komitetu Audytu przedstawiat sie nastepujaco:

e  Piotr Augustyniak — Przewodniczgcy Komitetu
e  Mariusz Nowak — Cztonek Komitetu

e  Artur Olech — Cztonek Komitetu.
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Komitet Rady Nadzorczej CIECH S.A. ds. Wynagrodzen

Komitet ds. Wynagrodzen zostat powotany Uchwatg Nr 66/1V/2005 Rady Nadzorczej CIECH S.A. Zgodnie z Regulaminem Ko-
mitetu ds. Wynagrodzen gtéwnym zadaniem Komitetu jest doradzanie Radzie Nadzorczej w kwestiach zwigzanych z okresla-
niem zasad i wysokosci wynagrodzenia cztonkdw Zarzgdu CIECH S.A.

W szczegdlnosci, do zadan Komitetu nalezy:

e przedstawienie Radzie Nadzorczej propozycji w zakresie zasad wynagradzania cztonkdw Zarzgdu CIECH S.A., ktére
winny uwzglednia¢ wszystkie formy wynagradzania, w szczegdlnosci w odniesieniu do: wynagrodzenia statego,
systemu wynagradzania za wyniki, systemu emerytalnego i odpraw,

e przedstawienie Radzie Nadzorczej propozycji w zakresie wysokosci wynagrodzenia kazdego z cztonkéw Zarzgdu CIECH
S.A,

e przedstawienie Radzie Nadzorczej projektow umoéw regulujgcych petnienie obowigzkéw przez cztonkéw Zarzadu
CIECH S.A,,

e omawianie (z udziatem lub bez udziatu Zarzadu Spétki) wszelkich problemdw lub zastrzezen, ktére moga sie pojawiaé
w kwestiach zwigzanych z wynagradzaniem cztonkéw Zarzadu CIECH S.A.,

e rozwazanie wszelkich innych kwestii, na ktére zwrdcit uwage Komitet lub Rada Nadzorcza,

e informowanie Rady Nadzorczej o wszelkich znaczgcych kwestiach w ogdlnym kontekscie dziatalnosci Komitetu.

Komitet Rady Nadzorczej CIECH S.A. ds. Wynagrodzen sktada coroczne sprawozdanie ze swojej dziatalnosci, ktore jest czescig
Sprawozdania z dziatalnosci Rady Nadzorczej CIECH S.A., przedktadanego akcjonariuszom podczas Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia CIECH S.A.

Wg stanu na dzien 1 stycznia 2017 roku sktad Komitetu ds. Wynagrodzen byt nastepujacy:
e Tomasz Mikotajczak - Przewodniczacy Komitetu
e Mariusz Nowak - Cztonek Komitetu

Na dzien 31 grudnia 2017 roku, Komitet ds. Wynagrodzen petnit swoje funkcje w niezmienionym sktadzie.

Zarzad

Zgodnie z § 23 ust. 1 Statutu Spotki, Zarzad sktada sie z co najmniej dwdch cztonkdw. Rada Nadzorcza powotuje Prezesa
Zarzadu oraz pozostatych cztonkéw Zarzadu. Rada Nadzorcza ustala liczbe cztonkdw Zarzadu. Wspédlna kadencja cztonkow
Zarzadu trwa trzy lata.

Mandat Cztonka Zarzadu wygasa z momentem zamkniecia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe
za ostatni petny rok obrotowy, w ktérym Cztonek Zarzadu petnit swojg funkcje w Zarzadzie Spotki w ramach kadenciji, na jaka
zostat powotany.

Do kompetencji Zarzadu nalezg wszystkie sprawy i decyzje gospodarcze i inne nie zastrzezone przepisami Kodeksu spétek
handlowych lub postanowieniami Statutu Spoétki do wytgcznej wtasciwosci Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej.

Do sktadania o$wiadczen woli i podpisywania w imieniu Spétki upowaznionych jest dwdch cztonkdéw Zarzadu facznie albo
jeden cztonek Zarzadu tacznie z prokurentem.

Obecna wspdlna kadencja Zarzadu Spotki rozpoczeta sie 22 czerwca 2017 roku. W Spétce obowigzuje wewnetrzny podziat
kompetencji pomiedzy Cztonkdw Zarzadu w zakresie prowadzenia jej spraw. Szczegdtowy zakres kompetencji poszczegdlnych
Cztonkdw Zarzgdu Spétki jest okreslany w uchwale Zarzadu. W zakresie zwyktych czynnosci Spétki kazdy Cztonek Zarzadu jest
zobowigzany i uprawniony do samodzielnego prowadzenia spraw Spétki pozostajgcych w jego kompetencjach, zgodnie z do-
konanym przez Zarzad podziatem.

Zarzad CIECH S.A. dziata na podstawie regulaminu uchwalonego przez Zarzad i zatwierdzonego przez Rade Nadzorcza.
Uchwaty Zarzgdu zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw przy udziale w gtosowaniu co najmniej potowy cztonkéw Zarzadu.
W przypadku réwnosci gtosow decyduje gtos Prezesa Zarzadu. Zgodnie z zasadg dobrych praktyk, Regulamin Zarzadu stanowi,
ze w razie sprzecznosci intereséw Spétki z osobistymi interesami Cztonka Zarzadu, jego matzonka, krewnych lub powinowa-
tych drugiego stopnia lub 0séb, z ktérymi jest powigzany osobiscie, winien on sie wstrzymac od udziatu w rozstrzyganiu takich
spraw i zgdac zaznaczenia tego w protokole z posiedzenia Zarzadu.
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Uchwaty Zarzagdu wymagajg jedynie sprawy przekraczajgce zakres zwyktych czynnosci Spotki, w tym w szczegdlnosci:

przyjecie i zmiana Regulaminu Zarzadu

przyjecie i zmiana Regulaminu Organizacyjnego Spofki

przyjmowanie wnioskéw kierowanych do Rady Nadzorczej lub Walnego Zgromadzenia

zwotywanie Walnych Zgromadzen i ustalanie porzadku ich obrad

przyjmowanie rocznych i wieloletnich planéw finansowych oraz strategii rozwoju Spotki

udzielanie prokury lub petnomocnictw ogdlnych

zacigganie kredytéw i pozyczek

udzielanie pozyczek i darowizn

rozporzadzenie prawem lub zaciggniecie zobowigzania o wartosci przewyzszajacej 500 tys. zt, z wytaczeniem kupna i

W e NOUAEWDNR

sprzedazy surowcow, potproduktéw i produktdw zwigzanych z przedmiotem dziatalnosci Spotki do wartosci 6 min zt w
jednej badz serii powigzanych ze sobg transakgcji

10. wystepowanie o gwarancje bankowe, zacigganie zobowigzan z weksli, udzielanie wszelkiego rodzaju poreczen i ustana-
wianie innych zabezpieczen.

Uchwata Zarzgdu wymagana jest rowniez w sprawach nieprzekraczajgcych zakresu zwyktych czynnosci Spétki, jezeli jej

podjecia zazada ktdérykolwiek z Cztonkow Zarzadu.

Na dzien 1 stycznia 2017 roku, Zarzad Spotki petnit swoje funkcje w sktadzie:
e  Maciej Tybura — Prezes Zarzadu

e  Artur Krdl — Cztonek Zarzadu
e  Artur Osuchowski — Cztonek Zarzadu

Rada Nadzorcza CIECH S.A., w zwigzku z uptywem kadencji Zarzadu, z dniem 22 czerwca 2017 roku powotata Zarzad

CIECH S.A. na nowg kadencje w niezmienionym sktadzie.

e  Maciej Tybura — Prezes Zarzadu
e Artur Krél — Cztonek Zarzadu
e  Artur Osuchowski — Cztonek Zarzadu

Na dzien 31 grudnia 2017 roku Zarzad petnit swoje funkcje w niezmienionym sktadzie.

W dniu 6 marca 2018 roku Rada Nadzorcza CIECH S.A. powotata z dniem 12 marca 2018 roku Pana Krzysztofa Szlage do
Zarzadu CIECH S.A. jako Cztonka Zarzadu.

Organem odpowiedzialnym za ustalanie zasad i wysokosci wynagrodzen cztonkdw Zarzadu jest Rada Nadzorcza CIECH S.A.
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TABELA 52: ZARZAD CIECH S.A. WG STANU NA 31 GRUDNIA 2017 ROKU

MACIE)J TYBURA

Prezes Zarzadu CIECH S.A.
od 22 lipca 2015 roku,

Cztonek Zarzadu CIECH S.A.

od 13 paidziernika 2014
roku.

Ukoriczyt Akademie Ekonomiczng w Poznaniu ze specjalizacjq Finanse i Rachunkowos¢ Przedsiebiorstw.
Dodatkowo jest absolwentem studiéw podyplomowych MBA (Akademia Ekonomiczna we Wroctawiu) oraz

Zarzadzanie przez Koszty (Wyzsza Szkota Handlowa we Wroctawiu).

Na poczatku swojej kariery zwigzany z Grupg Hochtief i firma Wrozamet (1997 - 2002), gdzie zajmowat sie
planowaniem strategicznym, inwestycjami i kontrolingiem. Nastepnie petnit szereg funkcji zarzadczych w
spotkach grupy KGHM, ze stanowiskiem wiceprezesa zarzadu KGHM Polska Miedz SA wtacznie (2008 -
2012).
Byt cztonkiem licznych rad nadzorczych: CIECH S.A., KGHM TFI S.A., KGHM International Ltd, KGHM Me-
traco S.A., Tauron Polska Energia S.A., Telefonia Dialog S.A., Pol-Miedz Trans Sp. z 0.0., Walcownia Metali
Niezelaznych Sp. z 0.0. w Gliwicach , MCC & Fagor Electrodomesticos Group. Obecnie petni funkcje prze-
wodniczacego Rady Nadzorczej PHP Mercus Sp. z 0.0.

Zakres obowigzkéw w CIECH S.A. - nadzér nad jednostkami organizacyjnymi:

Biuro Zarzadzania Grupg

Pion Strategii i Innowacji

Biuro Zarzadzania Zasobami Ludzkimi

Biuro Kontroli i Audytu

Biuro Prawne i Compliance

Biuro Informatyki

Biuro Zarzadzania Majatkiem

Biuro Bezpieczenstwa

Pion Zakupdéw, w tym:

0 Biuro Zakupow Surowcow i Materiatéw
O  Biuro Zakupéw Inwestycyjnych i Technicznych
0 Dziat Zakupéw Administracyjnych i IT
Pion Finansowo-Ksiegowy, w tym:

O Biuro Ksiegowosci

O Biuro Zarzadzania Finansami

0 Biuro Controllingu

0 Oddziat w Inowroctawiu

0 Oddziat w Nowej Sarzynie

Samodzielne Stanowisko: Koordynator ds. BHP.
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ARTUR KROL

Cztonek Zarzadu CIECH S.A.
od 26 pazdziernika 2015
roku.

ARTUR OSUCHOWSKI

Cztonek Zarzadu CIECH S.A.

od 2 kwietnia 2008 roku.

Ukonczyt Politechnike Wroctawska na Wydziale Informatyki i Zarzadzania, kierunek Zarzadzanie i Marke-
ting. Jest réwniez absolwentem studidw podyplomowych w Szkole Gtéwnej Handlowej - ,,Value Based Ma-
nagement”.

Od poczatku swojej kariery zwigzany byt z Grupg KGHM Polska Miedz S.A. Prace rozpoczynat w Departa-
mencie Nadzoru Wtascicielskiego, nastepnie byt Dyrektorem Departamentu Wdrozen (pdzniej Marketingu
i Rozwoju) w Funduszu Inwestycji Kapitatowych KGHM Metale S.A. W latach 2006-2008 pracowat w Wat-
brzyskich Zaktadach Koksowniczych , Victoria“ S.A. na stanowisku Dyrektora ds. Inwestycji i Rozwoju. W
latach 2008-2012 byt twdrca i Dyrektorem Naczelnym Centralnego Biura Zakupéw w KGHM Polska Miedz
S.A. Petnit réwniez funkcje Prezesa Zarzadu w Przedsiebiorstwie Budowy Piecéw Przemystowych ,PIEC-
BUD” Wroctaw Sp. z 0.0. (2013-2014). W ostatnim czasie Dyrektor Naczelny Oddziatu Huta Miedzi ,,Gto-
géw” (2014-2015). Pan Artur Krdl byt cztonkiem Rad Nadzorczych: KGHM Ecoren S.A., KGHM Shanghai
Copper Trading Co. Ltd, PHP Mercus Sp. z 0.0.

Zakres obowigzkow w CIECH S.A. - nadzér nad jednostkami organizacyjnymi:

® Pion Inwestycji i Utrzymania Ruchu, w tym:
O  Biuro Zarzadzania Inwestycjami

O  Biuro Utrzymania Ruchu
® Bjuro Ochrony Srodowiska
® Biuro Energetyki

® Samodzielne stanowisko: Doradca Zarzadu ds. Produkcji Chemicznej

Absolwent Prywatnej Wyzszej Szkoty Biznesu i Administracji w Warszawie, Wydziat Ekonomii, kierunek
Finanse i Bankowos¢.

Ukoniczyt szkolenia zawodowe z zakresu zarzadzania wartoscig przedsiebiorstwa, wyceny spétek na rynku
kapitatowym, restrukturyzacji dziatalnosci przedsiebiorstw. Stypendysta tygodnika ,Die Zeit”, American
Council on Germany, Dreager Foundation.

W latach 1996-1997 w Raiffeisen Bank Polska, analityk w departamencie rachunkowosci zarzadczej.

Od 1998 roku do 2001 roku w Ernst & Young, starszy konsultant w departamencie Corporate Finance,
odpowiedzialny za projekty fuzji i przejec¢ na rynku kapitatowym oraz strategiczne projekty zwigzane z re-
strukturyzacjg i reorganizacjg dziatalnosci przedsiebiorstw.

W latach 2001-2003 starszy konsultant w departamencie Corporate Finance w Capgemini. Odpowiedzialny
za projekty fuzji i przeje¢ na rynku kapitatowym oraz strategiczne projekty zwigzane z restrukturyzacjq i
reorganizacjq dziatalnosci przedsiebiorstw.

W latach 2003-2008 petnit funkcje menedzera w KPMG Advisory w departamencie doradztwa gospodar-
czego. Odpowiedzialny za rozwdj ustug w zakresie projektow strategicznych, reorganizacji dziatalnosci
przedsiebiorstw oraz projektéw zwigzanych z finansowaniem dziatalnosci i wsparciem inwestycji bezpo-
Srednich.

Zakres obowigzkéw w CIECH S.A. - nadzér nad jednostkami organizacyjnymi:
® Bijuro Zarzadzania Projektami i Nadzoru Spotek
® Bjuro Marketingu i Komunikacji
®  Biuro Funduszy Europejskich
®  Pion Zarzadzania taricuchem Dostaw, w tym:
O Biuro Logistyki
® Business Unit Sol
® Business Unit Soda, w tym:
0 Biuro Sprzedazy Soda Kalcynowana
0 Biuro Sprzedazy Soda Oczyszczona
O Biuro Analitycznego Wsparcia Sprzedazy
O  Biuro Produkgji
® Samodzielne Stanowiska, w tym: Koordynator Zarzadu. ds. Zintegrowanego Systemu Zarzadzania; Pet-

nomocnik Zarzadu. ds. Zintegrowanego Systemu Zarzgdzania; Rzecznik Prasowy; Petnomocnik Zarzadu
ds. Relacji Inwestorskich.
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7.11 WYNAGRODZENIA ORGANOW ZARZADZAJACYCH | NADZORUJACYCH

Informacja dotyczaca wynagrodzenia organdw zarzgdzajgcych i nadzorujacych zostata przedstawiona w Skonsolidowanym
Sprawozdaniu Finansowym Grupy CIECH za 2017 rok w nocie 9.3.4 oraz w Sprawozdaniu Finansowym CIECH S.A. za 2017 rok
w nocie 9.3.4.

7.12 INFORMACIA O UMOWACH ZAWARTYCH MIEDZY EMITENTEM, A OSOBAMI ZARZADZAIACYMI

W przypadku rozwigzania umowy o prace z Cztonkiem Zarzadu przez Pracodawce za wypowiedzeniem przystuguje rekom-
pensata w wysokosci szesciomiesiecznego wynagrodzenia. Umowa o zakazie konkurencji z Cztonkami Zarzadu po ustaniu
stosunku pracy przewiduje wyptate odszkodowania, w wysokosci 50% wynagrodzenia miesiecznego przez okres nieprzekra-
czajacy 24 miesiecy. Innych umdw, oprocz wyzej wymienionych, Spétka nie zawierata z Cztonkami Zarzad CIECH S.A.
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SLOWNIK SKROTOW | POJEC

ASEAN
CAGR
CEE
CIT
CO2
CSR

Dual listing

DZK - Komfort

EBITDA

EBITDA (2)
EPS

EURIBOR

EV/EBITDA

GMO
GPW

Greenfield

GUS

Hedging waluty
KiS

MSSF

P/BV

P/E

PKB
PUR
Rating
ROA
ROE
ROS

Rozporzadzenie REACH

SO
SOR
Ticker
UE

WIBOR

WNP

Association of South-East Asian Nations, Stowarzyszenie Narodéw Azji Potudniowo-Wschodniej
Compound Annual Growth Rate, skumulowany roczny wskaznik wzrostu

Central and Eastern Europe, Europa Srodkowo-Wschodnia

Podatek dochodowy od oséb prawnych

Dwutlenek wegla

Corporate Social Responsibility, Spoteczna Odpowiedzialnos¢ Biznesu

Sytuacja, w ktorej akcje spotki notowane sg réwnolegle na kilku dwdch réznych gietdach papieréow
wartosciowych

Stoje z zamknieciem zatrzaskowo-klamerkowym, w komplecie ze szklang przykrywka

Earnings before interest, taxes, depreciation and amortization — zysk operacyjny przedsiebiorstwa
przed potragceniem odsetek od zaciggnietych zobowigzan oprocentowanych (kredytéw, obligaciji),
podatkéw, amortyzacji wartosci niematerialnych i prawnych oraz amortyzacji rzeczowych aktywow
trwatych

EBITDA bez zdarzen jednorazowych
Earnings per share, zysk netto przypadajacy na jedng akcje

Euro Interbank Offered Rate, referencyjna wysokos¢ oprocentowania kredytéw na rynku miedzy-
bankowym strefy euro

Wskaznik obliczany jako warto$¢ przedsiebiorstwa (EV, enterprise value) podzielona przez jego
zysk operacyjny powiekszony o amortyzacje (EBITDA)

Genetically modified organism, organizm zmodyfikowany genetycznie
Gietda Papieréow Wartosciowych w Warszawie

Inwestycje bezposrednie realizowane na terenie wczes$niej niezagospodarowanym dotychczas
przez przemyst lub ustugi (np. tereny rolnicze, lesne)

Gtéwny Urzad Statystyczny

Strategia zabezpieczajaca przed nadmiernymi wahaniami kurséw walutowych
Krzemiany i Szkto — jeden z kluczowych segmentéw operacyjnych Grupy CIECH
Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej

Cena rynkowa/warto$¢ ksiegowa, C/WK, ang. price/book value) — wskaznik informujacy o biezacej
wycenie przez rynek wartosci ksiegowej (ang. book value), czyli réznicy pomiedzy aktywami bilan-
sowymi a zobowigzaniami ogétem, danej spétki gietdowe;j

Cena/Zysk, C/Z, ang. price earnings ratio — wskaznik oceny atrakcyjnosci akcji gietdowych. Oblicza
sie go dzielgc cene rynkowa jednej akcji przez zysk netto przypadajacy na jedng akcje

Produkt Krajowy Brutto

Pianki poliuretanowe

Ocena ryzyka kredytowego danego emitenta papieréw wartosciowych
Return on assets, stopa zwrotu z aktywow

Return on equity, stopa zwrotu z kapitatu wtasnego

Return on sales, stopa zwrotu ze sprzedazy

Registration, Evaluation and Authorisation of Chemicals, rozporzadzenie Parlamentu Europej-
skiego i Rady Unii Europejskiej (WE) nr 1907/2006 regulujgce kwestie stosowania chemikaliow,
poprzez ich rejestracje i ocene oraz, w niektérych przypadkach, udzielanie zezwolen i wprowadza-
nie ograniczen obrotu.

Dwutlenek siarki

Srodki ochrony roslin

Trzyliterowy skrét stosowany na gietdzie dla jednoznacznej identyfikacji kazdej spotki
Unia Europejska

Warsaw Interbank Offered Rate, referencyjna stopa oprocentowania kredytow na polskim rynku
miedzybankowym

Wspdlnota Niepodlegtych Panstw
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METODOLOGIA OBLICZANIA WSKAZNIKOW

Zasady wyliczania wskaznikow (wg danych dla dziatalnosci kontynuowanej):

EBITDA (%)

EBITDA znormalizowana (%)

rentownos¢ brutto ze sprze-
dazy

rentownos¢ sprzedazy

rentownos¢ EBIT

rentownosc¢ EBITDA

rentownos¢ EBIT znormalizo-
wany

rentowos¢ EBITDA znormali-
zowana

rentownos¢ sprzedazy netto
(ROS)

wskaznik rentownosci akty-
wow (ROA)

wskaznik rentownosci kapi-
tatu wiasnego (ROE)

wskaznik stopy zadtuzenia

wskaznik zadtuzenia dtugo-
terminowego

wskaznik zadtuzenia kapitatu
wiasnego

wskaznik pokrycia majatku
kapitatami wiasnymi

zobowiazania finansowe
netto

zobowiazania finansowe
brutto

(zysk operacyjny + amortyzacja za dany okres) / przychody netto ze sprzedazy produktéw, ustug, towaréw
i materiatow za dany okres

EBITDA bez zdarzen jednorazowych, z ktérych wazniejsze zostaty opisane w punkcie 4.2.1 / przychody
netto ze sprzedazy produktow, ustug, towardw i materiatéw za dany okres

zysk brutto ze sprzedazy za dany okres / przychody ze sprzedazy netto produktéw, ustug, towardw i ma-
teriatéw za dany okres

zysk ze sprzedazy za dany okres / przychody ze sprzedazy netto produktéow, ustug, towaréw i materiatow
za dany okres

zysk z dziatalnosci operacyjnej za dany okres / przychody ze sprzedazy netto produktéw, ustug, towaréw
i materiatow za dany okres;

(zysk operacyjny + amortyzacja za dany okres) / przychody netto ze sprzedazy produktéw, ustug, towaréw
i materiatow za dany okres

zysk z dziatalnosci operacyjnej za dany okres bez zdarzen jednorazowych, z ktérych wazniejsze zostaty
opisane w punkcie 4.2.1 / przychody ze sprzedazy netto produktéw, ustug, towardw i materiatéw za dany
okres

EBITDA za dany okres bez zdarzen jednorazowych, z ktérych wazniejsze zostaty opisane w punkcie 4.2.1 /
przychody netto ze sprzedazy produktéw, ustug, towardw i materiatéw za dany okres

zysk netto za dany okres / przychody ze sprzedazy netto produktéw, ustug, towardw i materiatéw za dany
okres

zysk netto za dany okres/ stan aktywow na koniec danego okresu

zysk netto za dany okres/ stan kapitatéw wtasnych na koniec danego okresu

stosunek zobowigzan kroétko i dtugoterminowych do aktywow ogdétem; obrazuje udziat zewnetrznych zré-
det finansowania dziatalnosci spotki

relacja zobowigzan dtugoterminowych do ogdlnej sumy aktywow; okresla udziat zobowigzan dtugotermi-
nowych w finansowaniu dziatalnosci

stosunek zobowigzan ogdétem do kapitatow wiasnych

stosunek kapitatow wtasnych do aktywdw ogdtem; przedstawia udziat sSrodkéw wtasnych w finansowaniu
dziatalnosci

zobowigzania z tytutu zaciggnietych kredytow, obligacji, pozyczek (plus kredyt w rachunku biezagcym) oraz
innych instrumentéw dtuznych (leasing finansowy + zobowigzania z tytutu ujemnej wyceny netto instru-
mentéw pochodnych liczonej oddzielnie dla kazdego instrumentu + zobowigzania z tytutu faktoringu) po-
mniejszone o stan srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw

zobowigzania z tytutu zaciggnietych kredytow, obligacji, pozyczek (plus kredyt w rachunku biezgcym) oraz
innych instrumentéw dtuznych (leasing finansowy + zobowigzania z tytutu ujemnej wyceny netto instru-
mentéw pochodnych liczonej oddzielnie dla kazdego instrumentu + zobowigzania z tytutu faktoringu)
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OSWIADCZENIE ZARZADU

OSWIADCZENIE ZARZADU

Niniejsze Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy CIECH oraz CIECH S.A. za 2017 rok zostato zatwierdzone przez Zarzad
Spotki w jej siedzibie w dniu 26 marca 2018 roku.

Warszawa, 26 marca 2018 roku.

/Wiaciej'Tybura - Prezes Zarzgdu CIECH Spotka Akcyjna
"

Artur Krol - Cztonek Zarzadu CIECH Spotka Akcyjna

Artur Osuchowski — Cztonek Zarzadu CIECH Spoétka Akcyjna

Krzysztof Szlagd — Cztonek Farzadu CIECH Spétka Akcyjna
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